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Missao
A missao da GEBSAPrev é pagar beneficios com
precisao e no prazo para seus aposentados e

beneficiarios assim como garantir a seguranca,
integridade e crescimento da Entidade.
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) 1INTRODUGAO

A GEBSAPrev Sociedade de Previdéncia Privada é uma Entidade Fechada de
Previdéncia Complementar, constituida na forma da legislagdo pertinente em
vigor, de carater ndo econdmico e sem fins lucrativos, com autonomia adminis-
trativa e financeira. Sua funcdo é administrar e executar planos de beneficios
de natureza previdenciaria de acordo com as caracteristicas de pagamento e de
beneficios descritas no regulamento de cada plano e possui como patrocinadoras
as empresas que formalizaram sua adesdo ao plano.

Conforme estabelece a Lei Complementar 109/2001 e Resolu¢gao CMN n°
£4661/2018 que contém as diretrizes de aplicacao dos recursos garantidores dos
planos de beneficios administrados pelas Entidades Fechadas de Previdéncia
Complementar (EFPC), é de responsabilidade da GEBSAPrev a defini¢ao da Po-
litica de Investimentos para cada um dos planos por administrados.

A politica de investimentos deve se atentar aos seguintes topicos para que seus
objetivos sejam atingidos em sua plenitude.

- Estabelecer as principais responsabilidades dos agentes envolvidos;
- Identificaraestruturade investimentos compativel com os objetivos de retorno;

. Identificar uma estrutura de gestdo de risco aplicavel ao modelo de in-
vestimentos;

. Atribuir a responsabilidade de monitoramento e report.

) 2 GOVERNANCA

Esta Politica e os manuais de boas praticas na gestao dos investimentos expe-
didos pelos 6rgaos reguladores atribuem aos envolvidos no processo decisdrio
da GEBSAPrev aresponsabilidade de cumprirem suas atividades com diligéncia
a fim de evitar conflitos de interesse ou quebra dos deveres.

Compete a Diretoria Executiva, que é a responsavel por sua administracgdo,
a elaboracao da Politica de Investimentos (PI) e submissdo para avaliagdo e
aprovacao, do Conselho Deliberativo, que é o principal agente nas definicoes
das politicas e das estratégias gerais da GEBSAPrev. Cabe ao Conselho Fiscal,
a efetiva supervisao da gestdo da GEBSAPrev.

Adicionalmente, a GEBSAPrev adotou a figura do Comité de Investimentos, que
possui poder deliberativos, definido em um Regimento Interno que estabelece,
as alcadas, as competéncias e a composicao.

Esta estrutura organizacional garante a segregacao de funcdes adotada, inclu-
sive, pelos 6rgdos estatutarios.
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2.1 PRINCIPIOS

O Conselho Deliberativo tem plena autoridade e a responsabilidade fiduciaria
para investimento dos recursos garantidores e administracao da GEBSAPrev. O
Conselho ira sempre operar com os mais altos padrdes fiduciarios, integridade e
transparéncia. Se for o caso, o Conselho vai procurar aconselhamento especializado
e pode delegar fungdes para comités internos e funcionarios, que servirdao como
fiduciarios para a GEBSAPrev.

2.2 DELEGACAO

O Conselho pode delegar a gestdo dos investimentos da GEBSAPrev para um tnico
ou multiplos gestores de ativos, os quais deverdo servir como fiduciarios para a
GEBSAPrev, sujeitos, portanto, as normas legais dos drgaos reguladores e a legis-
lagdo vigente. O Conselho Deliberativo delega a Diretoria Executiva e ao Comité
de Investimento, se aplicavel, a responsabilidade de apontar e supervisionar os
gestores de investimentos e consultores, incluindo, mas nao limitado a consultores
derisco, advisors etc. A Diretoria Executiva ou Comité de Investimento, se aplicavel,
devera reportar ao Conselho Deliberativo no minimo uma vez por trimestre ou de
outra forma como for direcionado. Consultores externos e advisors contratados
pelaDiretoria Executiva para assistir a Entidade na supervisao e no gerenciamento
do programa de investimento deverdo servir como fiduciarios para a GEBSAPrev.

2.3 MANUTENGCAO E ENCERRAMENTO DE CONTRATO DE GESTAO

A Diretoria Executiva ou Comité de Investimentos, se aplicavel, delega para o time
administrativo, com o auxilio dos seus consultores, o processo de recomendar a
manutenc¢ao ou o encerramento de contrato de gestao. O time administrativo, em
conjunto com os consultores, conduzira uma abrangente analise para apresentar
a Diretoria Executiva ou Comité de Investimentos, se aplicavel, com necessaria
e suficiente informag¢do como suporte para contratar ou substituir gestores de
investimentos externos. Os aspectos da analise vao variar de acordo com a classe
de ativos e/ou de acordo com a estratégia considerada.

Arecomendacdo para a Diretoria Executiva, para manter o gestor deve ser eviden-
ciada pelaanaliserealizada pelo time administrativo ou consultoria com descri¢ado
da adequacdo da estratégia do gestor/carteira no contexto da estratégia global do
plano e 0s nossos objetivos.

Razdes para encerrar um contrato de gestao deve incluir, mas ndo limitar-se a:
troca de gestor ou outros profissionais que possam ocasionar impacto adverso na
performance, divergéncia na estratégia da gestdo versus o que foi definido como
objetivo, violagao dos deveres fiduciarios (ex conflito de interesses), intervenc¢ao
de algum 6rgdo regulador, mudanca na estrutura de investimento que possam
ocasionar impacto adverso na performance da estratégia, disponibilidade/acesso
a estratégias de investimentos mais atrativas e baixa performance.
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A Diretoria Executiva pode delegar para o time administrativo a autoridade
para manter gestores de investimentos, se na opinido deles isso é prudente em
fazer. Todavia, essa decisdo precisa ser apresentada ao Conselho Deliberativo
na proxima reunido para ratificacao.

Ocasionalmente, pode ser necessario encerrar o contrato de gestdo com um
gestor de investimentos e/ou limitar/congelar seu mandato ou mesmo transfe-
réncias de recursos de uma forma urgente a fim de proteger os recursos garan-
tidores do plano. Em circunstancias onde é necessario terminar um contrato
de gestdao de uma forma urgente (por exemplo, antes que essa decisdo possa
ser levada para uma proxima reunido de Diretoria Executiva ou do Conselho
Deliberativo), o AETQ tem a discricionariedade para iniciar essa a¢do desde que
isso seja necessario para proteger os interesses da GEBSAPrev e dos recursos
garantidores. Qualquer acao tomada desta forma precisa ser reportada para
todos os drgdos estatutarios nas proximas reunides a partir dessa tomada de
decisdo, com informacao detalhada sobre o racional para o encerramento do
contrato oulimitagdao/congelamento do mandato ou transferéncias de recursos.

2.4 REVISAO DA POLITICA DE INVESTIMENTO

Essa Politica de Investimento deve ser revisitada no minimo anualmente para
avaliacdo da manutengao da estratégia. A Diretoria Executiva ou Comité de In-
vestimentos, em trabalho conjunto com a(s) consultoria(s) de investimento, deve
propor a manutenc¢do ou revisdo da Politica de Investimento a qual devera ser
aprovada pelo Conselho Deliberativo até Dezembro. As revisdes devem focar na
continuidade do atingimento dos objetivos dos planos administrados pela GEBSA-
Prev. Ndo é esperado que a Politica de Investimento mude com frequéncia, todavia
diante de um cenario econémico instavel e com alta volatilidade tal revisdo podera
ser recomendada de forma extraordinaria, em periodos inferiores a 12 meses.

2.5 CERTIFICACAO

Os participantes do processo de decisao na escolha dos investimentos e aqueles
que estejam diretamente responsaveis pela aplicagdo dos recursos da entidade,
deverio estar certificados nos prazos da estabelecidos pela RESOLUCAO MPS/
CNPC N° 21, DE 18 DE JUNHO DE 2015.

9 3 PAPEIS E RESPONSABILIDADES

3.1 CONSELHO DELIBERATIVO

E responsabilidade do Conselho Deliberativo aprovar a politica de investimen-
tos dos planos administrados pela GEBSAPrev e ndo é inten¢do ser envolvido
diretamente na implementacao desta politica e nas rotinas de investimentos

didrias da GEBSAPrev.
{ ) amm
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3.2 CONSELHO FISCAL

E 0 6rgdo de fiscalizagdo da GEBSAPrev, cabendo-lhe, principalmente, zelar por
sua gestdao econdmico-financeira. Suas principais atribuicoes sado:

- Emitir relatérios de controles internos, pelo menos semestralmen-
te, que contemplem no minimo as conclusdes dos exames efetuados
sobre a aderéncia da gestdo dos recursos garantidores dos planos de
beneficios as normas em vigor e a politica de investimentos, a ade-
réncia das premissas e hipdteses atuariais e a execu¢do orcamenta-
ria — plano de gestdo administrativa, além de avaliar os custos com
a administracao dos recursos, acompanhar os limites determinados
pela regulamentacdo em vigor, realizar o acompanhamento da Poli-
tica de Investimentos, justificando os resultados que ndo estejam em
consonancia com os previstos,

- Examinar e aprovar os balancetes,

- Emitir parecer sobre o Balanco Patrimonial Anual, a Demonstracao
de Resultados do Exercicio e o Demonstrativo de Fluxos Financeiros
da GEBSAPrev e demais aspectos economico-financeiros dos atos da
Diretoria Executiva, e ainda, acusar as irregularidades verificadas,
sugerindo medidas saneadoras.

3.3 DIRETORIA EXECUTIVA
As responsabilidades da Diretoria Executiva, incluem, mas ndo se limitam a:

- Conduzir estudos de asset/Liability sempre que necessario ou recomenda-
do pelo Conselho Deliberativo para estabelecer os objetivos de alocagdes
de ativos do plano;

- Revisar trimestralmente a performance dos investimentos do plano, dos
perfis de investimentos, se aplicavel, e dos gestores de ativos (asset ma-
nagers) com o apoio do time administrativo e dos Consultores Externos;

- Contratacao e manutencao de consultorias de investimentos e de riscos
para assistir a GEBSAPrev com a mensuracao da performance dos in-
vestimentos; alocacdo dos ativos, revisdo dos gestores, pesquisa sobre
alternativas de investimentos, selecdao de gestores e outros projetos de
acordo com a necessidade;

- Manter qualificado custodiante para salvaguardar os ativos da
GEBSAPrev;

- Monitorar o time administrativo para garantir a execu¢ao das ativida-
des de investimentos da GEBSAPrev de maneira diligente, com custo-
-beneficio adequados e sempre mitigando riscos;

- Evitar quaisquer conflitos de interesses.

{ ) o=
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3.4 COMITE DE INVESTIMENTOS
Asresponsabilidades do Comité de Investimentos, incluem, mas nao se limitam a:

Reunir-se presencialmente ou on-line para discutir cenarios e oportu-
nidades para a gestdo da GEBSAPrev pelo menos uma vez por mes;

Prestar suporte ao time administrativo, a Diretoria Executiva e ao Con-
selho Deliberativo no processo de tomada de decisao da GEBSAPrev

Monitorar os investimentos da GEBSAPrev para garantir que eles estdo
aderentes as defini¢cdes desta politica e recomendar mudancas para o
Conselho Deliberativo;

Fazer sugestoes de investimento e desinvestimentos das alocagdes rea-
lizadas diretamente em carteira propria.

Conduzir selecao de gestores, incluindo a apresentacao das recomen-
dacdes de contratacdao, monitorar os consultores de investimentos na
selecdo de gestores de investimentos quando solicitada pelo Conselho
Deliberativo, Diretoria Executiva e Comité de Investimentos;

3.5 TIME ADMINISTRATIVO
O time administrativo de investimento é responsavel pelas seguintes tarefas:

Acompanhar mensalmente através de conference calls a performance de to-
dos os mandatos exclusivos da GEBSAPrev com o apoio Consultores Externos;

Iniciar e monitorar todas as transferéncias bancarias de entradas e saidas
oumovimentacdes financeiras de ou para todas as contas de investimentos;

Monitorar o enquadramento dos investimentos com alegislacdo aplicavel ea
politica de investimento, reportando para a Diretoria e Conselhos quaisquer
desenquadramentos ou violagoes significativas descobertas.

Manter relacionamento profissional com custodiante e monitora-lo para
garantir conformidade com o contrato e compromissos;

Manter relacionamento profissional com consultores externos de risco e
de investimentos para obter a assisténcia necessaria nas atribuicoes do
time administrativo, da Diretoria Executiva e/ou Comité de Investimento,
se aplicavel, e do Conselho Deliberativo ou Fiscal de acordo com o contrato;

Gerenciar reestruturacdes de carteiras/portfolio resultantes de encerra-
mentos de contrato de investimentos com assisténcia dos consultores de
investimentos e de risco;

Conduzir pesquisas especiais requeridas pelo Conselho Deliberativo, pela
Diretoria Executiva ou Comité de Investimento;
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- Reportar aos respectivos drgdos de governanga da GEBSAPrev assuntos
relacionados as atividades de investimentos que julgarem necessario de
acordo com sua importancia;

- Acompanhar aperformance dacarteira e dos gestores conforme os objetivos
tracados em seus mandatos;

- Acompanhar o andamento de processos iniciados junto a gestores externos
ou consultores sobre temas ligados a gestao do portfélio;

. Evitar conflitos de interesses.

3.6 CONSULTOR DE INVESTIMENTO (ADVISOR)
A Consultoria de Investimentos deve ser responsavel por:

- Manter as alocagdes objetivos dos fundos em conformidade com a politica;

« Prestar assisténcia ao time administrativo no aconselhamento do Conselho
Deliberativo, Diretoria Executiva e/ou Comité de Investimentos, se aplicavel,
no que diz respeito a politica de investimento, estratégia de alocacdo de
ativos, ALM, analise de classes de ativos e estratégias dos gestores;

- Rebalancear as carteiras de investimentos, quando necessario, para
manter a alocagao dos investimentos dos perfis de investimentos ou para
gerar caixa para pagamento de beneficios;

. Prestar assisténcia a Diretoria Executiva ou Comité de Investimento no
desenvolvimento, implementacao e revisdo da Politica de Investimento
como aprovada pelo Conselho Deliberativo;

- Administrar as necessidades de liquidez de acordo com a necessidade do
plano sem gerar custos excessivos de trading;

. Preparar relatorio mensal quantitativo e qualitativo da performance dos
mandatos, com destaque para a performance attribution das classes de
ativos;

. Prestar suporte na decisao de alocacdo de ativos de crédito, quando in-
dicado por um dos gestores terceirizados;

. Desenvolver os cenarios de stress;
. Prestar apoio continuo na discussdo de cenarios econémicos;

- Prestar suporte ao time administrativo no que tange o rebalanceamento
dos portfélios e a destinagdo de recursos oriundos de juros, amortizacoes
e contribui¢des no curto prazo.

- Monitorar e reportar a performance da carteira de empréstimos;

- Participar do conference call mensal com todos os gestores de ativos da

GEBSAPrev conforme agenda definida pela Entidade;
{ )omm
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Dedicar no minimo quatro horas por més para reunides com o time admi-
nistrativo, Diretoria Executiva ou Comité de Investimentos, se aplicavel,

Prestar assisténcia a GEBSAPrev na selecdo de gestores de investimentos
qualificados e assim como prestar assisténcia na supervisdo dos gestores
vigentes, incluindo, mas ndo se limitando a: monitoramento de mudangas
do quadro funcional, quadro societario e no processo de investimento;

Apresentar anualmente para a GEBSAPrev as certificacdes que habili-
tam a empresa e os profissionais que atendem a GEBSAPrev a operar no
mercado de capitais em conformidade com a legislacao local;

Evitar conflitos de interesses;

3.7 CONSULTOR DE RISCO
A Consultoria de risco deve ser responsavel por:

Elaborar relatorios mensais de enquadramento em relacdo as legislagdes
aplicaveis as Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar;

Elaborar relatérios mensais de enquadramento em relagdo a politica de
investimentos;

Elaborar relatorios mensais de analise de riscos de acordo com as métricas
previstas na politica de investimentos;

Elaborar relatorios mensais de performance dos investimentos por plano,
fundo e perfil de investimento;

Prestar apoio continuo ao time administrativo na analise dos relatorios
contratados;

Evitar conflitos de interesses.

3.8 GESTORES DE INVESTIMENTOS

Os gestores de investimentos devem ter discricionariedade para direcionar e
fazer a gestdo dos investimentos e reinvestimentos dos ativos alocados para
suas respectivas contas /fundos em conformidade com este documento, apli-
cando as legislacoes locais que regulam o Sistema de fundos de pensdo assim
como as diretrizes dos regulamentos/contratos. Os gestores de investimentos
devem ser responsaveis por:

Executar o mandato acordado e fazer a gestao dentro das diretrizes es-
tabelecidas na Politica de Investimentos;

Ser um gestor de investimentos devidamente registrado na CVM e ter
experiéncia reconhecida durante um determinado nimero de anos como
gestor de investimentos institucionais na respectiva especialidade que
esta sendo mandatado;
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Manter aderéncia ao estilo de gestdo, conceitos e principios pelos quais
foram contratados, incluindo, mas nao se limitando a desenvolver a
estratégia da carteira/fundo, executar pesquisas e estudos assim como
0 monitoramento e comités para decisdes de compra, venda ou manu-
tencao de ativos;

Executar todas as transacdes em beneficio da GEBSAPrev com corretoras
e distribuidoras qualificadas para executar as ordens de compra e ven-
da periodicamente para o melhor custo-beneficio para a GEBSAPrev e,
quando adequado e aplicavel, recapturar possiveis comissoes em favor
da GEBSAPrev e os fundos administrados;

Reconciliar mensalmente as contas, transacdes e resumo dos dados dos
ativos com as avaliag¢oes do custodiante e comunicar e resolver qualquer
discrepancia significante com os dados do custodiante

Manter comunicagdo aberta e frequente com o time administrativo com
relacao a todos os problemas significantes relacionados a gestdao dos
ativos da GEBSAPrev incluindo, mas nao se limitando a:

Maiores mudangas na visdao do gestor de investimento sobre o cenario,
sobre a estratégia de investimento e na estrutura da carteira/fundo;

Mudangas significantes no quadro societario, estrutura organizacional,
condic¢des financeiras ou quadro de pessoal sénior;

Encerramentos de outros clientes, cotistas do mesmo fundo da GEBSAPrev
dentro de 15 dias a contar da data da saida;

Toda informagdo pertinente que o gestor julgue ser significante ao inte-
resse ou que seja de material importancia para a GEBSAPrev;

Reunido da diretoria ou procuradores quando necessarios.

rentabildade 3.9 CUSTODIANTE E ADMINISTRADOR
O custodiante e administrador deve ser responsavel por:

Mandatos e

Estratégias - Realizar a custddia e controladoria total e completa das carteiras e fundos
aeleatribuidos, incluindo o enquadramento dos investimentos em relagao

Gestéao de Risco ao regulamento dos veiculos nos quais sdo realizados os investimentos;

- Fornecer aos consultores de investimentos e risco as informacgdes re-

Desenquadramentos . N . . .

lativas as carteiras e fundos de maneira tempestiva para que possam
, avaliar a performance e concluir as analises de risco;

Conflitos

de Interesse - Fornecer, de maneira tempestiva e efetiva, um relatério mensal das
carteiras e fundos com as movimentagoes financeiras implementadas

Observacao pelos gestores;

dos principios

socioambientais
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- Precificar os ativos das carteiras e fundos com prudéncia

- Calcular os rendimentos e o principal realizado e reportar os resultados
adequadamente de forma periodica;

- Apresentar as demonstracdes contabeis dos fundos a cada encerramento
de exercicio, assim como resultados das auditorias realizadas, incluindo
todas as transacdes realizadas no periodo. Esses relatorios e documentos
devem ser apresentados dentro de um prazo de tempo aceitavel, pre-
ferencialmente dentro do prazo de 30 dias a partir da data de entrega;

- Reportar para a GEBSAPrev situagdes em que a precificagdo segura e
precise de determinado ativo ndo é possivel ou declaradamente incerta;

. Oferecer assisténcia a GEBSAPrev para completar algumas atividades
como auditoria interna e independente ou algum pedido especifico da
Diretoria da GEBSAPrev.

)) 4 DIRETRIZES GERAIS

Os principios, metodologias e parametros estabelecidos nesta PI buscam ga-
rantir, ao longo do tempo, a seguranga, liquidez e rentabilidade adequadas e
suficientes ao equilibrio entre ativos e passivos do plano, bem como procuram
evitar a exposicdo excessiva a riscos para os quais os prémios pagos pelo mer-
cado nao sejam atraentes ou adequados aos objetivos do Plano.

Esta Politica de Investimento entrard em vigor em 01 de janeiro de 2021. O
horizonte de planejamento utilizado na sua elaborag¢do compreende o periodo
de 60 meses que se estendera até dezembro de 2025, conforme especifica a
Resolu¢ao CGPC N° 7, de 4 de dezembro de 2003.

Esta politica esta de acordo com a Resolu¢do CMN 4.661, que dispde sobre pa-
rametros para alocacao dos recursos. Havendo mudangas na legislacdo que de
alguma forma tornem estas diretrizes inadequadas durante a vigéncia deste
instrumento, esta PI e os seus procedimentos serao alterados gradativamente
de forma a evitar perdas de rentabilidade ou exposicdao desnecessaria a ris-
cos. Caso seja necessario, deve ser elaborado um plano de adequacdo, com
critérios e prazos para a sua execugao, sempre com o objetivo de preservar
os interesses do Plano.

Se nesse plano de adequagdo o prazo de enquadramento estabelecido pelas dis-
posic¢des transitérias da nova legislacdo for excedido, a Entidade devera realizar
consulta formal ao 6rgdo regulador e fiscalizador de acordo com a Instrucdo Nor-
mativa da PREVIC n° 4, de 6 de julho de 2010 que disciplina o encaminhamento de
consultas a Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar — PREVIC.

< D

Politica de Investimento - PLANO DE BENEFICIOS GE AVIATION - 2021 a 2025



Introducao

Governanca

Papeis e
responsabilidades

Diretrizes Gerais

Alcadas

Identificacao do Plano
de Beneficios

Alocacao
de recursos

Limites

Restricoes

Investimentos Diretos

Derivativos

Aprecamento de
ativos financeiros

Benchmarks por
segmento e metas de
rentabilidade

Mandatos e
Estrategias

Gestao de Risco

Desenquadramentos

Conflitos
de Interesse

Observacao
dos principios
socioambientais

Gebsa
Prev

) 5 ALCADAS

As algadas para investimento estdo em linha com esta Politica de Investimen-
to, sendo assim, a Diretoria Executiva tem poderes para exercer seu poder de
gestdo, dentro dos limites estabelecidos neste documento.

De acordo com a legislacdo vigente, cabe ainda a GEBSAPrev designar entre os
membros da Diretoria-Executiva aqueles que irdo exercer cumulativamente
as funcdes de Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado — AETQ,
Administrador Responsavel pelo Plano de Beneficios — ARPB e Administrador
Responsavel pela Gestdo de Riscos.

Administrador Responsavel pelo Plano de Beneficios (ARPB):
Karina Close D Angelo de Carvalho

ARPB: responsavel pela adogdo e aplicagdo das hipdteses biométricas, demo-
graficas, econdmicas e financeiras.

Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado (AETQ):
Flavio Rubido Silva Moraes

AETQ: conforme previsto no artigo 7° da Resolu¢cao CMN n° 4.461, de 25 de maio
de 2018 e nos termos do art. 35, 88 5° e 6°, da Lei Complementar n° 109, de 2001
é designado pela EFPC, sendo responsavel pela gestao, alocacdo, supervisao e
acompanhamento dos recursos garantidores de seus planos e pela prestacao
de informacdes relativas a aplicacao desses recursos.

Administrador Responsavel pela Gestdo de Risco:
Agenor Vasques da Silva

Administrador de Risco: conforme previsto no art. 9, da Resolu¢ao CMN n°
4.461, de 25 de maio de 2018, é designado pela EFPC, sendo responsavel pelo
controle de risco.

)) 6 IDENTIFICACAO DO PLANO DE BENEFICIOS

6.1 PLANO GEBSAPREV AVIATION

O Plano Aviation, CNPB: 2010.0047-11, € um plano de beneficio definido que
possui como principal caracteristica o pagamento de uma renda vitalicia cal-
culada atuarialmente com base no Saldo Acumulado.

Atualmente o Plano Aviation esta fechado para novos participantes. Sua origem
se deunaincorporacao de participantes da Empresas Varig, adquirida pelo grupo
GE que ja possuiam este beneficio contratado.

Politica de Investimento - PLANO DE BENEFICIOS GE AVIATION - 2021 a 2025

< D



Introducao
Governanca

Papeis e
responsabilidades

Diretrizes Gerais
Alcadas

Identificacao do Plano
de Beneficios

Alocacao
de recursos

Limites

Restricoes
Investimentos Diretos
Derivativos

Aprecamento de
ativos financeiros

Benchmarks por
segmento e metas de
rentabilidade

Mandatos e
Estrategias

Gestao de Risco
Desenquadramentos

Conflitos

de Interesse

Observacao
dos principios
socioambientais

Gebsa
Prev

) 7 ALOCACAO DE RECURSOS

7.1 PRINCIPIOS DE ALOCACAO

A modalidade do plano de beneficios, seu grau de maturagdo, suas
especificida-~des e as caracteristicas de suas obrigacdes, bem como o cenario
macroecondmico, determinam as seguintes diretrizes dos investimentos:

- asmetas de resultado do plano de beneficios e dos segmentos de aplicagao;
- aalocacao diversificada dos recursos;

. os limites maximos de aplicagdo em cada segmento e ativo;

.- os indexadores e prazos de vencimentos dos investimentos;

- a escolha por ativos que possuem ou nao amortizacdes ou pagamento
de juros periddicos;

. dentre outros.

7.2 CENARIO UTILIZADO

A elaboracao das expectativas de retorno para as diversas classes de ativos se
inicia com a contextualizagdo do cenario macroeconémico e politico global, e se
encerra com a modelagem de metodologias para precificar o preco justo destas
classes de ativos, modelagem elaborada pela i9Advisory Consultoria Financeira.

Namodelagem de metodologias, aliteratura econémicae o histdrico de cada classe
de ativo sdo considerados para projetar retornos nominais para diversos periodos.

Nao obstante, as projecdes macros copiladas pelo Banco Central do Brasil
através do Relatorio Focus e seu Sistema de Expectativas sdo os pilares para
praticamente todas as classes de ativos, considerando como data-base e de
corte para os dados utilizados o dia 13/11/2020.

A seguir, a tabela apresenta todas as classes de ativos aplicaveis com suas
projecdes para os proximos 5 anos, a contar a partir de 2021. O documento
completo denominado de Diretrizes Para a Politica de Investimentos 2021
detalha cada uma das metodologias, o resultado e o contexto macroecondmico
esperado para os proximos anos.

SEGMENTO CLASSE DE ATIVOS 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | VOL
POS-FIXADOS (SELIC) 2,19% 3,88% 5,21% 6,00% | 6,00% 0,23%
RENDA FIXA

PRE-FIXADOS (IRF-M) 3.75% 5,44% 6,77% 7.56% 7.56% 4,29%
INFLACAO (IMA-B) 4.51% 6,20% 7.53% 8.32% 8.32% 8,82%
INFLACAO (IMA-B 5) 3.96% | 565% 6.98% 7.77% 7.77% 3.50%

RENDA FIXA -
INFLACAO (IMA-B 5+) 5,06% 6,75% 8,08% | 887% | 887% 12,89%
CREDITO PROVADO (CDI+) 3.64% 5,33% 6,66% 7.45% 7.45% 1,00%
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SEGMENTO CLASSE DE ATIVOS 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | VOL
IBOVESPA 22,57% | 9.28% 10,61% | 11,40% | 11,40% 27.83%
RENDA SMALL CAPS 27,08% | 13.79% | 15,12% | 1591% | 1591% | 27.18%
VARIAVEL DIVIDENDOS 28.88% | 15.50% | 16.92% | 1771% | 1771% | 2672%
VALOR 28,37% | 15,08% | 16,41% | 17.20% | 17,20% | 26,06%
PRIVATE EQUITY 9,19% 10,88% | 12,21% | 13,00% | 13,00% 27.32%
ESTRUTURADOS
FUNDOS MULTIMERCADOS 4,29% 5,98% 7.31% 8,10% 8,10% 5,11%
RENDA FIXA NO EXTERIOR COM
HEDGE 5.34% 7.03% 836% 9.15% 9.15% 7.34%
EXTERIOR
RENDA VARIAVEL NO EXTERIOR 9,40% 9.42% 8,03% 5,30% 8,22% 26,12%
IMOBILIARIO FUNDOS IMOBILIARIOS 3,39% 5,08% 6,41% 7.20% 7,20% 10,55%
IGP-M 4,34% 4,00% 3,69% 3,50% 3,50% 3.32%
INPC 3,30% 3,50% 3,27% 3,30% 3,30% 1,47%
RELATORIO 5 5 o 5 o o
FOCUS IPCA 3.22% 3.50% 3,25% 3.22% 3.22% 1,40%
SELIC (MEDIA NO ANO) 2,19% 3,88% 5,21% 6,00% 6,00% 0,23%
PIB 3,31% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 0,00%

7.2.1 RENTABILIDADE ESPERADA PLANO AVIATION

A expectativa de retorno dos investimentos passa pela definicao de um cenario
economico que deve levar em consideracdo as possiveis variacoes que os prin-
cipaisindicadores podem sofrer, mensuradas através de um modelo estocastico
que observa a volatilidade histérica apresentada por eles para estimar as pos-
siveis varia¢des, dada uma expectativa de retorno. A correlacdo entre os ativos
que ja se encontram na carteira e os que sdo passiveis de aplicacdo também é
uma variavel importante para esta defini¢ao.

O resultado desta analise se encontra no quadro abaixo, que demonstra a ex-
pectativa de retorno da GEBSAPrev Aviation em relacao a cada segmento de
aplicacao e uma comparacao com o que foi observado nos altimos cinco anos.

ESTIMATIVA 2021
SEGMENTO
Cenario Base | Cenario Pessimista | Cenario Otimista

Consolidado 7.78% -4,01% 13,24%
Renda Fixa 3,64% -0,67% 6,25%
Renda Variavel 22,57% -14,26% 40,76%
Estruturados 4,29% -1,62% 8,38%
Exterior 7.37% -14.77% 19,98%
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SEGMENTO ESTIMATIVA 2021
Cenario Base | Cenario Pessimista | Cenario Otimista
Imobiliario 3,64% -0,67% 6,25%
Operacoes com Participantes 3,07% 2,19% 5,26%
RENTABILIDADES
SEGMENTO 2016 2017 2018 2019 2020" szl;ir:g(;,s
Consolidado 12,64% | 875% | 672% | 9.48% | 714% | 53.34%
Renda Fixa 1264% | 875% | 672% | 9.48% | 714% | 53.34%
Renda Variavel N/A N/A N/A N/A N/A N/A
Investimentos Estruturados N/A N/A N/A N/A N/A N/A
Investimentos no Exterior N/A N/A N/A N/A N/A N/A
Imobiliario N/A N/A N/A N/A N/A N/A
Operacoes com Participantes N/A N/A N/A N/A N/A N/A

*Acumulado até outubro de 2020

7.3 LIMITES POR SEGMENTO

Atabelaaseguir apresentaaalocagdo-objetivo e oslimites de aplicagdo em cada
um dos segmentos definidos pela Resolu¢ao CMN n° 4661/2018. Essa alocacao
foi definida com base em estudo de macro alocacdo de ativos, realizado em
novembro de 2018. Esta definicdo esta em linha com os itens 54 e 55 do Guia
de Melhores Praticas para Investimentos Previc.

SEGMENTO LIMITE ALOCACAO LIMITES
LEGAL OBJETIVO Inferior Superior
Renda Fixa 100% 100,00% 0,00% 100,00%
Renda Variavel 70% 0,00% 0,00% 0,00%
Investimentos Estruturados 20% 0,00% 0,00% 0,00%
Investimentos no Exterior 10% 0,00% 0,00% 0,00%
Imobiliario 20% 0,00% 0,00% 2,00%
Operacoes com Participantes 15% 0,00% 0,00% 15,00%

A alocacdo objetivo foi definida considerando o cenario macroeconémico, as
expectativas de mercado vigentes quando da elaboragao dos estudos que su-

portam esta PI.
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) 8 LIMITES
8.1. POR MODALIDADE DE INVESTIMENTO
MODALIDADE DE INVESTIMENTO LEGAL PLANO
RENDA FIXA 100% 100%
Titulos da divida mobiliaria federal 100% 100%
Fundos de indices de titulos publicos negociados em bolsa 100% 100%
Ativos de renda fixa, exceto titulos da divida mobiliaria federal 80% 60%
Ativos de instituicdes bancarias 80% 60%
Ativos de sociedade por acdes de capital aberto e securitizadoras 80% 60%
Fundos de indices de renda fixa negociados em bolsa 80% 60%
Titulos das dividas publicas mobiliarias estaduais e municipais 20% 0%
Obrigacdes de organismos multilaterais emitidas no Pais 20% 0%
Ativos de instituicoes financeiras nao bancarias 20% 20%
Debéntures emitidas por sociedade por acoes de capital fechado 20% 20%
FIDC, FICFIDC, CCB com coobrigagao bancaria e CCCB com coo- o .
brigacao bancaria 20% 20%
CPR, CDCA, CRA e Warrant Agropecuario 20% 20%
RENDA VARIAVEL 70% 0%
Acdes de companhias abertas com classificacao de governanca o N
corporativa 70% 0%
Acoes de companhias abertas sem classificagao de governanca o o
corporativa 50% 0%
Brazilian Depositary Receipts (BDRs) nivel Il e llI 10% 0%
Certificados de ouro fisico negociado em bolsa de valores 3% 0%
ESTRUTURADOS 20% 0%
Fundos de Participacao 15% 0%
Fundos Multimercados Estruturados 15% 0%
Fundos classificados como "Acdes - Mercado de Acesso” 15% 0%
Certificado de Operacodes Estruturadas (COEs) 10% 0%
EXTERIOR 10% 0%
Cotas de Fis e FICFIs classificados como “Divida Externa” 10% 0%
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MODALIDADE DE INVESTIMENTO LEGAL PLANO
Cotas de fundos de indice do exterior negociados em bolsa do Brasil 10% 0%
Fundos com sufixo “Investimentos no Exterior” que invistam no o o
minimo 67% em Fls no exterior 10% 0%
Fundos com sufixo “Investimentos no Exterior” que invistam me- 5 o
nos que 67% em Fls no exterior 10% 0%
Brazilian Depositary Receipts (BDRs) nivel | 10% 0%
Ativos financeiros no exterior que pertences a fundos constituidos o o
no Brasil ndo previstos anteriormente 10% 0%
IMOBILIARIO 20% 2%
Fundos Imobiliarios e cotas de Fundos Imobiliarios 20% 2%
Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRIs) 20% 2%
Cédula de Crédito Imobiliarios (CCls) 20% 2%
OPERACOES COM PARTICIPANTES 15% 15%
Carteira de empreéstimos 15% 15%
Financiamentos imobiliarios 15% 15%
8.2 ALOCAGCAO POR EMISSOR
ALOCAGCAO POR EMISSOR LEGAL PLANO
Tesouro Nacional 100% 100%
Instituicao financeira autorizada a funcionar pelo Bacen 20% 20%
Demais emissores 10% 10%
8.3 CONCENTRACAO POR EMISSOR
CONCENTRACAO POR EMISSOR LEGAL PLANO
% do Capital Total de uma mesma Companhia Aberta 25% 25%
% do Capital Votante de uma mesma Companhia Aberta 25% 25%
% do PL de uma mesma Instituicdo Financeira 25% 25%
% do PL de um FIDC ou FICFIDC 25% 25%
% do PL de Fundo de indice de renda fixa ou de acées de Compa- . o
nhia Aberta 25% 25%
% do PL de um fundo classificado no segmento estruturado 25% 25%
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Introducao
% do PL de um Fundo Imobiliario (FIl) ou FICFII 25% 25%
Governanca
% do PL de Fl que aplicam em cotas de fundos de indice no exterior, o o
Y BDRs nivel | ou que invistam no maximo 67% em Fls no exterior 25% 25%
Papéis e a °
responsabilidades % do Patrimoénio Separado de Certificado de Recebiveis com 26% 25%
Regime Fiduciario ’ ’
Diretrizes Gerais % do PL do emissor de debéntures emitidas por sociedade por . .
~ . 15% 15%
acoes de capital fechado
Alcadas N o . .. , .
% do PL de fundos constituidos no exterior que sao investidos por meio 15% 5%
de fundos brasileiros que invistam no minimo 67% em Fls no exterior 5% 5%
Identificacao do Plano . - o
o % de uma mesma série de titulos ou valores mobiliarios 25% 25%
de Beneficios

Alocacio )) 9 RESTRK_;@ES
de recursos Na aplicagdo dos recursos, o plano observa as vedagoes estabelecidas pela Re-

solugcdao CMN n° 4.661 para as modalidades de investimento elegiveis.

Limites
Cabe ressaltar que as restri¢des para aplicagdo em titulos e valores mobiliarios
Restricoes estabelecidas nos topicos a seguir sdo validas somente para os veiculos de in-
vestimento exclusivos. As aplicacdes em cotas de fundos abertos condominiais,
Investimentos Diretos realizadas diretamente ou por intermédio de carteira propria, estdo sujeitas
somente a legislacdo aplicavel e aos seus regulamentos e mandatos especificos.
Derivativos

pprecamento de ) 10 INVESTIMENTOS DIRETOS

ativos financeiros 10.1. TITULOS PUBLICOS

Conforme estabelece a Resolugao CMN n° 4.661 em seu artigo 17, os ativos de
renda fixa devem ser, preferencialmente, negociados por meio de plataformas
eletronicas, observada a regulamentacao do Banco Central do Brasil ou da Co-
missdo de Valores Mobiliarios. Desta forma, a GEBSAPrev adotara como padrao
realizar sempre que possivel, realizar todas as movimentagdes de compra e/ou
troca de titulos publicos por meio do leildo do Tesouro Nacional.

Benchmarks por
segmento e metas de
rentabilidade

Mandatos e

Estrategias
Em casos, no qual a negociagao venha a ser feita no mercado de balcao, a GE-

Gestao de Risco BSAPrev mantera arquivado os parametros de negocia¢do, incluindo o ttnel
de precos ANBIMA, utilizado como referéncia para definicdao dos precos de

Desenquadramentos compra ou venda.

Conflitos 10.2. CREDITO PRIVADO

de Interesse Conforme exigéncia da Resolu¢cdo CMN 4.661, os ativos de crédito adquiridos
por meio de carteira propria ou via fundo de investimentos exclusivo, no qual

Observacao a GEBSAPrev tenha poder discricionario, devem apresentar uma avalia¢do

dos principios

socioambientais
< ) (18
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complementar que contenha os seguintes topicos, ndo devem se limitar apenas
analise de rating.

- Analise do cenario;

- Analise dos indicadores financeiros da empresa;
- Analise do risco regulatdrio e societario;

- Analise de risco versus retorno esperado;

- Analise do rating da emissdo/corporativo; e

- Analise do spread.

Estes titulos serdo avaliados internamente e precisam de aprovag¢do da Dire-
toria Executiva.

10.3. COTAS DE FUNDOS

O processo de sele¢do e avaliacao de cotas de fundos deve levar em conside-
ragdo aspectos qualitativos e quantitativos na analise, de forma que consiga
diferenciar os gestores através de mensuragao de seus indicadores. A escolha
de uma amostra comparavel é essencial neste tipo de analise, uma vez que ha
um ndmero amplo de estratégias utilizadas pelo mercado, e a segregacao em
mandatos mencionada neste documento contribui para esta diferenciacao.

O procedimento para selecao consiste na constru¢ao de um ranking quantitativo,
que deve levar em consideracao no minimo 4 (quatro) indicadores diferentes
de performance e risco em uma janela que pode variar entre 6 meses e 3 anos,
conforme o mandato avaliado. Os fundos que compdem este ranking devem
ser comparaveis, ou seja, possuir o mesmo objetivo, volatilidade equivalente
ou ainda a mesma classificagio ANBIMA/CVM. Serdo elegiveis apenas os 25%
que apresentarem a melhor nota final.

9 11 DERIVATIVOS

As operag¢oes com derivativos sdao permitidas, desde que respeitados os limites,
restricoes e demais condi¢Ges estabelecidas pela Resolugdao CMN n° 4.661 e
regulamentac0Oes posteriores.

O controle da exposicdo em derivativos sera feito por meio do monitoramento:

- Dos niveis de margem depositada como garantia de operacdes com de-
rivativos; e

- Das despesas com a compra de opgoes.

O controle da exposicdo a derivativos deve ser realizado individualmente por ve-
iculo de investimento. Os limites devem ser medidos em relacdo as aloca¢des em:
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- Titulos da divida publica federal,
. Titulos de emissdo de institui¢des financeiras; e
- Acoes.

A soma dos investimentos nesses ativos deve ser considerada como denominador
na conta da exposi¢ao, que devem respeitar os seguintes limites:

. Até 15% (quinze por cento) de depésito de margem para operagdes com
derivativos;

- Até 5% (cinco por cento) de despesas com compra de opg¢des.

Autilizagdo de derivativos se dara em funcao de protecao, a GEBSAPrev utilizara
instrumentos como: op¢des, futuro e swap, geralmente na posi¢do passiva ou
vendida deve comprovar por intermédio de estudo técnico o custo da operacdo
e os impactos em termos de posicionamento no portfélio.

A definicdo da utilizagdo ou nao devera ser precedida de estudo técnico emba-
sado, realizado por consultores especializados. E ainda com posicionamento
formal da estrutura de riscos da Entidade.

Derivativos com objetivo de posicionamento somente poderdo ser realizados
por gestores terceirizados.

)) 12 APRECAMENTO DE ATIVOS FINANCEIROS

Os titulos e valores mobiliarios integrantes das carteiras e fundos de investi-
mentos, exclusivos ou nao, nos quais o Plano aplica recursos devem ser mar-
cados a valor de mercado, de acordo com os critérios recomendados pela CVM
e pela ANBIMA. Isso ndo exclui a possibilidade, porém, de o plano contabilizar
os titulos que pretende carregar até o vencimento pela taxa do papel, método
chamado de marcac¢do na curva, conforme legislacdo vigente.

A metodologia para aprecamento deve observar as possiveis classificagoes dos
ativos adotados pela EFPC (para negociacdao ou mantidos até o vencimento),
observado adicionalmente o disposto na Res. CNPC n° 29, de 13 de abril de 2018.

0 método e as fontes de referéncia adotados para aprecamento dos ativos pela
GEBSAPrev sdao os mesmos estabelecidos pelo custodiante da Entidade, dispo-
niveis no seu Manual de aprecamento.

E recomendando que todas as negociagdes sejam realizadas através de platafor-
mas eletronicas e em bolsas de valores e mercadorias e futuros, visando maior
transparéncia e maior proximidade do valor real de mercado.

De acordo com o manual de boas praticas da Previc “A verificacdao do equilibrio
economico e financeiro dos planos de beneficios de-pende da precificaciao dos

D
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ativos, ou seja, é preciso que a GEBSAPREV busque, di-retamente ou por meio
de seus prestadores de servicos, modelos adequados de aprecamento. A forma
de avaliacdo deve seguir as melhores praticas do mercado financeiro na busca
do preco justo, considerando-se ainda a modalidade do pla-no de beneficios”.

O controle da marcag¢do dos papéis é feito por meio de relatorios gerados men-
salmente por consultores contratados.

)) 13 BENCHMARKS POR SEGMENTO E METAS DE RENTABILIDADE

A Resolugdao CMN n° 4.661 exige que as entidades fechadas de previdéncia com-
plementar definam indices de referéncia (benchmarks) e metas de rentabilidade
para cada segmento de aplicagdo.

Entende-se como indice de referéncia, ou benchmark, para determinado seg-
mento de aplicacdo o indice que melhor reflete a rentabilidade esperada para
o curto prazo, isto é, para horizontes mensais ou anuais, conforme as carac-
teristicas do investimento. Esse indice esta sujeito as variagdes momentaneas
do mercado.

Por outro lado, a meta reflete a expectativa de rentabilidade de longo prazo dos
investimentos realizados em cada um dos segmentos listados a seguir.

SEGMENTO META ATUARIAL E iNDICE DE REFERENCIA
CONSOLIDADO INPC +4,82%
RENDA FIXA 110% CDI
IMOBILIARIO 110% CDI
EMPRESTIMOS 140% CDI

9 14 MANDATOS E ESTRATEGIAS

A despeito da organizacdo de seus investimentos baseada nos segmentos
propostos pela legislacdo aplicavel, a Entidade adota a estrutura gerencial de
mandatos para o monitoramento de seus investimentos.

Um mandato pode ser entendido como a consolidacao de investimentos com
caracteristicas semelhantes em termos de risco, rentabilidade esperada, prazo
etc. Além de servir de referéncia para a gestdo dos recursos, tal estrutura de
investimentos serve como parametro para o controle e monitoramento dos
riscos financeiros inerentes a cada mandato.

O quadro a seguir apresenta a estrutura de mandatos adotada, as estratégias que
compdem cada um deles e os respectivos benchmarks. Os indices de referéncia

< D
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e as metas de rentabilidade estabelecidas anteriormente, para cada segmento,
representam uma estimativa da consolida¢cdao dos mandatos.

SEGMENTO INDICE DE REFERENCIA

RENDA FIXA BAIXO RISCO (GEBSAPREV AZUL) 110% CDI

A seguir, detalha-se resumidamente a estrutura do mandato observado:

Renda Fixa - Baixo Risco: representa os investimentos em fundos de renda fixa
referenciados DI e de crédito privado com objetivo de rentabilidade atrelado ao
CDI ou Selic. Esse mandato contempla os investimentos utilizados para garantir
a liquidez do plano de investimentos.

) 15 GESTAO DE RISCO

Em linha com o que estabelece o Capitulo II, “Dos Controles Internos, da
Avaliacdo e Monitoramento de Risco e do Conflito de Interesse”, da Reso-
lugdo CMN n° 4.661/2018, este topico estabelece quais serdo os critérios,
parametros e limites de gestao de risco dos investimentos. Da mesma for-
ma, o GUIA PREVIC — Melhores Praticas em Investimentos sugere diversos
controles que devem ser levados com consideracdo quando da analise dos
investimentos.

No caso dos investimentos realizados por gestores terceirizados, embora
os controles sejam de responsabilidade do gestor, os parametros de riscos
sao verificados periodicamente pela EFPC

O objetivo deste capitulo é demonstrar a analise dos principais riscos, des-
tacando a importancia de se estabelecer regras que permitam identificar,
avaliar, mensurar, controlar e monitorar os riscos aos quais os recursos do
plano estdo expostos, entre eles os riscos integrados, atuarial, de solvén-
cia, de mercado, de crédito, de liquidez, operacional, de terceirizacgdo, legal
e sistémico. Esse topico disciplina ainda o monitoramento dos limites de
alocagdo estabelecidos pela Resolugdo CMN n° 4.661/2018 e por esta Politica
de Investimento.

Para minimizar possiveis 6nus financeiros decorrentes da ndo observancia
destes riscos, foram definidos determinados modelos de mensuracao, des-
critos de forma mais detalhadas nos capitulos seguintes.

15.1 RISCO DE MERCADO

Segundo a Resolu¢ao CMN n° 4.661/2018, as entidades devem acompanhar e
gerenciar o risco e o retorno esperado dos investimentos diretos e indiretos
com o uso de modelo que limite a probabilidade de perdas maximas toleradas

para os investimentos.
< ) (22
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Em atendimento ao que estabelece a legislacao, o acompanhamento do risco de
mercado sera feito através do Value-at-Risk (VaR), que estima, com base nos
dados historicos de volatilidade dos ativos presentes na carteira analisada, a
perda esperada.

Cabe apontar que os limites dos modelos de controle apresentados nos topicos a
seguir foram definidos com diligéncia, mas estdo sujeitos a imprecisoes tipicas
de modelos estatisticos frente a situacées anormais de mercado.

15.1.1 LIMITES DE RISCO DE MERCADO

Para o calculo do Value-at-Risk (VaR), sera adotado o modelo paramétrico, ou
seja, a metodologia leva em consideracdo somente os movimentos normais de
mercado, ndo assumindo nenhuma hipdtese sobre a distribuicao de probabi-
lidades a priori.

O intervalo de confianca para o calculo do VaR sera de 95%, com horizonte de
tempo de 21 dias Uteis. Nesta metodologia, o modelo considera que em 95%
das amostras o valor de risco encontrado contém o valor verdadeiro da média
amostral.

O controle de riscos deve ser feito de acordo com os seguintes limites:

BENCHMARK

ESTRATEGIA LIMITE MODELO (B-VAR)

GEBSAPREV AZUL VaR 0,50% VaR -

A definicdo dos limites acima propostos se baseia na expectativa de retorno
de cada uma das classes de investimento. Conforme previsto no modelo utili-
zado, gestores eficientes costumam adicionar Y2 unidade de retorno para cada
unidade de risco, portanto os limites estao alinhados com o alpha esperado
por cada estratégia.

15.2 RISCO DE CREDITO

15.2.1 ABORDAGEM QUALITATIVA

Orisco de crédito dos investimentos do Plano sera avaliado com base em estudos
e analises produzidos por gestores exclusivos de crédito, pela GEBSAPrev ou
contratados junto a prestadores de servigo.

A decisdo de aquisicao de titulos de crédito privado discricionariamente em
carteira propria pela Diretoria Executiva, deve ser precedida da prévia analise
mencionada acima que incluira avalia¢do da emissdo/emissor, rating adequado
a Politica em escala nacional, resultado esperado, enquadramento prévio com
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a Politica de Investimentos e a legislagdo vigente e comparacao com mercado,
conforme recomendado pelo Guia Previc de Melhores Praticas de Investimento.

Ap0s prévia andlise, o acompanhamento do risco de crédito pela GEBSAPrev
utilizara os ratings atribuidos por agéncia classificadora de risco de crédito atu-
ante no Brasil em escala local. Os ativos serdo enquadrados em duas categorias:

- Grau de investimento: titulos com notas iguais ou superiores aos limites
estabelecidos;

. Grau especulativo: titulos com notas inferiores aos limites estabelecidos.

Para checagem do enquadramento, os titulos privados devem, a principio, ser
separados de acordo com suas caracteristicas.

ATIVO RATING EMISSOR RATING EMISSAO
Titulos emitidos por instituicao nao financeira X X
FIDC X
Titulos emitidos por instituicao financeira X

Os ativos devem possuir rating por uma das agéncias elegiveis e a nota deve
ser, de acordo com a escala da agéncia, igual ou superior a classificagdo minima
apresentada na tabela a seguir.

RATING MINIMO PARA CLASSIFICA(}AO~COMO GRAU DE INVESTIMENTO
(POR MODALIDADE DE APLICACAO) - ESCALA BRASILEIRA

Agéncia de Emissdes Emissoes Crédito
Classificacao Bancarias Corporativas Estruturado
de Risco Longo prazo Longo prazo Longo prazo
Fitch Ratings A-(bra) A-(bra) A-(bra)
Moody's A3.br A3.br A3.br
Standard & Poor’s brA- brA- brA-

Os investimentos que possuirem rating igual ou superior as notas indicadas
na tabela serao enquadrados na categoria grau de investimento, desde que
observadas as seguintes condicdes:

- Caso duas agéncias elegiveis classifiquem o mesmo papel, sera conside-
rado, para fins de enquadramento, o pior rating;

- 0 enquadramento dos titulos sera feito com base no rating vigente na
data daverificacdo da aderéncia das aplicacOes a politica de investimento;

- Caso haja analise de rating da emissdo e do emissor sera considerado
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prioritariamente a avaliacao da emissao;

- Osdepositos a prazo com garantia especial adquiridos a partir da vigén-
cia deste documento devem respeitar a escala de ratings descrita acima;

. Ostitulos que ndo possuem rating pelas agéncias elegiveis (ou que tenham
classificacdo inferior as que constam na tabela) devem ser enquadrados
na categoria grau especulativo.

15.2.2 EXPOSICAO A CREDITO

O controle da exposicdo a crédito privado é feito através do percentual de recur-
sos alocados em titulos privados, considerada a categoria de risco dos papéis. O
controle do risco de crédito deve ser feito em relacdo aos recursos garantidores,
de acordo com os seguintes limites:

CATEGORIA DE RISCO LIMITE
Grau de investimento + Grau especulativo 60%
Grau especulativo 3%

O limite paratitulos classificados na categoria grau especulativo visa a comportar
eventuais rebaixamentos de ratings de papéis ja integrantes da carteira consolida-
dade investimentos, papéis que ja se enquadram nesta categoria e eventuais ativos
presentes em fundos de investimentos condominiais (mandato nado discricionario).
Nesse sentido, o limite acima previsto ndao deve ser entendido, em nenhuma hi-
potese, como aval para aquisi¢ao de titulos que se enquadrem na categoria “grau
especulativo” por parte dos gestores exclusivos de fundos ou em carteiras.

15.3 RISCO DE LIQUIDEZ

O risco de liquidez sera administrado por meio do controle da liquidez dos
fundos investimentos em comparag¢do com o volume exigido para pagamento
dos resgates e aposentadorias dos planos.

15.4 RISCO OPERACIONAL
Como Risco Operacional é “a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes
de falha, deficiéncia ou inadequacao de processos internos, pessoas e siste-
mas, ou de eventos externos”, a gestao sera decorrente de agoes que garantam
a adocao de normas e procedimentos de controles internos, alinhados com a
legislacdo aplicavel.
Uma forma de reduzi-los é através da formalizacdo de procedimentos, dentre
0s quais podemos destacar:

- A definicdo de rotinas de acompanhamento e analise dos relatérios de

monitoramento dos riscos descritos nos topicos anteriores;
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- Oestabelecimento de procedimentos formais para tomada de decisdo de
investimentos;

- Acompanhamento da formacao, desenvolvimento e certifica¢do e habi-
litacdo dos participantes do processo decisério de investimento;

- Formaliza¢ao e acompanhamento das atribui¢des e responsabilidade de
todos os envolvidos no processo de planejamento, execucao e controle
de investimento;

- A utilizacdo constante de praticas de governanca corporativa, sempre
que possivel; e

- Revisdo periddica dos riscos por meio de uma avalia¢do de controles
internos.

15.5 RISCO DE TERCEIRIZACAO

Na administracdo dos recursos financeiros ha a possibilidade da terceirizacdo
total ou parcial dos investimentos da GEBSAPrev Aviation. Esse tipo de operacao
delega determinadas responsabilidades a gestores externos, porém ndo isenta a
GEBSAPrev Aviation de responder legalmente perante os 6rgaos fiscalizadores.

15.5.1 CONTRATACAO DE AGENTES FIDUCIARIOS

A contratacdo de agentes fiduciarios, tal como gestores, custodiantes, admi-
nistradores e consultores, deve ser precedida de analise da capacidade técnica
desses prestadores de servicos, a partir de métricas adequadas a cada uma de
suas funcodes.

Somente poderdo ser contratados aqueles prestadores que cumpram as exigén-
cias minimas previstas pela Resolu¢do CMN n° 4.661 quanto a seus cadastros e
certificacOes junto aos rgaos competentes. Adicionalmente, serdo observadas
as questdes de conflitos de interesse, sempre visando a inexisténcia de tais
situagdes, sobretudo nas questdes relacionadas a gestdo de recursos, avaliagao
de riscos e enquadramento.

15.6 RISCO LEGAL

O risco legal esta relacionado a nao conformidade com normativos internos e
externos, podendo gerar perdas financeiras procedentes de autuagdes, processos
judiciais ou eventuais questionamentos.

O controle dos riscos dessa natureza, que incidem sobre atividades e investi-
mentos, sera feito por meio:

. Da realizacdo de relatérios de compliance, que permitam verificar
a aderéncia dos investimentos as diretrizes da legislacdo em vigor
e a politica de investimento, realizados com periodicidade mensal e
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analisados pelo Conselho Fiscal;
- Daelaboracdao mensal do demonstrativo de investimentos no site da Previc;

. Da utilizacdo de pareceres juridicos para contratos com terceiros,
quando necessario.

15.7 RISCO SISTEMICO

O risco sistémico se caracteriza pela possibilidade de que o sistema financeiro
seja contaminado por eventos pontuais, como a faléncia de um banco ou de
uma empresa. Apesar da dificuldade de gerenciamento deste risco, ele nao deve
ser relevado. E importante que ele seja considerado em cenérios, premissas e
hipodteses para analise e desenvolvimento de mecanismos de antecipacdo de
acoes aos eventos de risco.

Para tentar reduzir a suscetibilidade dos investimentos a esse risco, a alocacao
dos recursos deve levar em consideracao os aspectos referentes a diversifica-
¢do de setores e emissores, bem como de gestores externos de investimento,
visando a mitigar a possibilidade de inoperancia desses prestadores de servi¢o
em um evento de crise.

0 acompanhamento do risco sistémico é feito a partir do método de controle
dos limites definidos por Modalidade de Investimento (item 10.1), Alocagdo por
Emissor (10.2) e Concentracao por Emissor (10.3), devendo todos os investimentos
da Fundacdo estarem devidamente inseridos dentro dos critérios estabelecidos
em cadaitem. A combinacao de acompanhamento destes limites juntamente com
os demais controles definidos nesta Politica de Investimentos sdo os controles
utilizados pela GEBSAPrev para reduzir o risco sistémico na gestao do Plano.

15.7.1 CENARIO DE STRESS

A avaliagdo dos investimentos em analises de stress passa pela defini¢do de
cenarios de stress, que consideram mudancas bruscas em variaveis importantes
para o aprecamento dos ativos, como taxas de juros e precos de determinados
ativos, ocasionadas muitas vezes pelo riso sistémico.

Embora as projeces considerem as variacoes historicas dos indicadores, os
cenarios de stress ndo precisam apresentar relagdo com o passado, uma vez
que buscam simular futuras varia¢des adversas.

Para o monitoramento do valor de stress da carteira, serdo utilizados cenarios
definidos pela B3 (periodicidade: mensal).

0 modelo adotado para as analises de stress é realizado por meio do calculo
do valor a mercado da carteira, considerando o cenario atipico de mercado e a
estimativa de perda que isso pode gerar.
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)) 16 DESENQUADRAMENTOS

Apesar de todos os esfor¢os para que ndo hajanenhum tipo de desenquadramento,
esse tipo de situagdo ndo pode ser totalmente descartado. No caso de ocorrénciade
desenquadramento, os seguintes procedimentos minimos devem ser observados:

- Odesenquadramento ocasionado por erros ou falhas internas deve gerar
procedimento de revisao de processos, e adequacao formal deles;

- O desenquadramento gerado por descumprimento da legislacdo, no
que concerne aos recursos investidos, deve gerar sang¢des ao gestor de
recursos, que podem ir desde sua adverténcia formal até o resgate da
totalidade dos recursos investidos.

- Osdesenquadramentos passivos ndo sao considerados como infringéncia
aos limites da legislagdo vigente, sendo que o reenquadramento devera
ser realizado conforme os ditames legais.

)) 17 CONFLITOS DE INTERESSE
Agentes Envolvidos:
- A Entidade (Conselho Deliberativo, Conselho Fiscal e Diretoria);

- O Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado (Resolugdo
CMN n° 4661);

« O Administrador de Recursos;

- Qualquer funcionario, agente ou terceiro envolvido na prestacgdo de ser-
vicos relacionados a gestdo de recursos da Entidade.

Conflito de Interesse:

Nenhum dos agentes, acima listados, podem exercer seus poderes em bene-
ficio proprio ou de terceiros. Nao podem, também, se colocar em situagdes de
conflito ou de potencial conflito entre seus interesses pessoais, profissionais,
da Patrocinadora e deveres relacionados a gestdo dos recursos da Entidade;

Os agentes, acima listados, devem expor qualquer associacao direta, indireta
ou envolvimentos que poderiam resultar qualquer percepcao atual ou potencial
de conflito de interesses em relacdo aos investimentos da Entidade.

)) 18 OBSERVAGAO DOS PRINCIPIOS SOCIOAMBIENTAIS

A sustentabilidade nas empresas, quase sempre esta ligada a responsabilidade
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socioambiental corporativa. Apesar de relacionados, o conceito de sustentabilidade
esta ligado a capacidade de perenidade do negdcio, tanto no que tange a questdes
sociais e ambientais, mas também no que concerne aos resultados econémicos.

As companbhias e seus gestores devem levar em consideragao qual a repercussao
de suas atividades no ambito comunitario, devendo diligenciar para evitar mo-
dificagcdes danosas para os membros da comunidade e ambiente no qual estao
inseridos.

A observancia dos principios socioambientais na gestdo dos recursos depende,
portanto, daadequacao do processo de tomada de decisoes, de forma que os admi-
nistradores da entidade tenham condi¢oes de cumprir as regras de investimento
responsavel e sustentavel. Como a GEBSAPrev possui uma estrutura enxuta e
focada no controle de riscos, decidiu-se que, ao longo da vigéncia desta politica,
os principios socioambientais serao observados sempre que possivel, sem adesao
a protocolos e regras.

Adicionalmente, mesmo que nao tenha definido uma politica especifica para
a observacdo de principios socioambientais, a GEBSAPrev esta alinhada a este
tema, realizando aloca¢cdes em fundos que possuem como foco o investimento em
empresas que tenham como caracteristica a busca por tecnologias que buscam:

- Incentivos econdmicos para economizar recursos e melhorar a eficiéncia;
- Incentivos paraminimizar desastres ambientais e 0s seus respectivos custos;

. Incentivos politicos para se tornar independente do ponto de vista de
recursos naturais, angariar votos e criar empregos;

- Incentivos corporativos para focar em sustentabilidade, manter compe-
titividade, prevenir riscos ambientais e buscar inovacao.
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