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1 Introdugao

Visando atingir e preservar o equilibrio atuarial e a solvéncia do Plano de Beneficio Definido
CONAB, foi elaborada esta Politica de Investimento (PI), que estabelece os principios e diretrizes a
serem seguidos na gestdo dos recursos correspondentes as reservas técnicas, fundos e provisdes,
sob a administragdao desta entidade. Esta Pl esta em conformidade com a legislagdo vigente, e tem
como base principal a Resolucdo No 3.792, de 24 de setembro de 2009, do Conselho Monetario
Nacional, que "dispGe sobre as diretrizes de aplicagdo dos recursos garantidores dos planos
administrados pelas EFPC".

As diretrizes aqui estabelecidas sdo complementares, isto é, coexistem com aquelas estabelecidas
pela legislagdo aplicavel, sendo os administradores e gestores incumbidos da responsabilidade de
observa-las concomitantemente, ainda que ndo estejam transcritas neste documento. Havendo
mudancas na legislacdo que de alguma forma tornem estas diretrizes inadequadas, durante a
vigéncia deste instrumento, a Entidade devera readequar esta Politica de Investimento e os seus
procedimentos gradualmente, de forma a evitar perdas de rentabilidade ou exposicao
desnecessaria a riscos. Caso seja necessario, deve ser realizado um plano de adequagdo, com
critérios e prazos para a sua execugao, sempre com o objetivo de preservar os interesses do Plano.
Se nesse plano de adequacdo o prazo de enquadramento estabelecido pelas disposi¢cOes
transitérias da nova legislacdo for excedido, a Entidade deverd realizar consulta formal ao drgao
regulador e fiscalizador de acordo com a Instrucdo Normativa da PREVIC n2 4, de 6 de julho de 2010
gue disciplina o encaminhamento de consultas a Superintendéncia Nacional de Previdéncia
Complementar - PREVIC, e da outras providéncias. Caso restricbes ou limites impostos pela
legislacdo atual sejam revogados, a entidade poderd, a seu critério, deixar de monitora-los.

Os principios, metodologias e parametros estabelecidos nesta Politica de Investimento, buscam
garantir ao longo do tempo, seguranca, liquidez e rentabilidade adequadas e suficientes ao
equilibrio entre ativos e passivos do plano, bem como procuram evitar a exposicdo excessiva a
riscos para 0s quais os prémios pagos pelo mercado ndo sejam atraentes ou adequados aos
objetivos do Plano.

Esta Politica de Investimento entrara em vigor em 12 de janeiro de 2012. O seu escopo compreende
todos os itens previstos no Capitulo V da Resolugdo CMN 3.792, "Da Politica de Investimento". O
horizonte de planejamento utilizado na sua elabora¢cdo compreende o periodo de 60 meses que se
estende de janeiro de 2012 a dezembro de 2016, conforme especifica a Resolugdao CGPC N2 7, de 4
de dezembro de 2003.

2 Identificagdo do Plano de Beneficios

Esta Politica de Investimento apresenta as diretrizes para a aplicacdo dos recursos garantidores do
Plano de Beneficio Definido, cujas principais caracteristicas sdo:
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e Tipo de Plano: Beneficio Definido (BD);
e CNPB: 19.790.007-19;
e Meta atuarial: TR+ 6% a.a.;

Conforme disposto na Resolugdo CMN n2 3.792/09, toda EFPC deve designar um administrador
estatutdrio tecnicamente qualificado e devidamente certificado por entidade de reconhecido
mérito pelo mercado financeiro nacional, que sera o responsavel pela gestdo, alocacdo, supervisdo
e acompanhamento de seus recursos, bem como pela prestacdo de informacbes relativas a
aplicacdo dos mesmos, sem prejuizo da responsabilidade solidaria dos demais administradores do
Instituto. Desse modo, abaixo sdo apresentadas as informacGes sobre o administrador estatutario
tecnicamente qualificado designado pelo Instituto, mantendo-o também como administrador
estatutario tecnicamente qualificado para o Plano de Gestdo Administrativa - PGA.

e Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado (AETQ):
Nome: José Carlos Alves Grangeiro
CPF:239.583.241-34
Cargo: Diretor Financeiro

Segundo anexo da Resolugdo MPS/CGPC n2 18, de 28 de margo de 2006, o CIBRIUS deve nomear,
dentre os membros de sua Diretoria Executiva, o administrador responsdvel pelo plano de
beneficios, que divide com o patrocinador e com os membros estatutdrios, a responsabilidade pela
adogdo e aplicagdo das hipoteses biométricas, demograficas, econémicas e financeiras. Desse
modo, abaixo sdo apresentadas as informagdes sobre o administrador responsavel pelo plano de
beneficios designado pelo Instituto, mantendo-o também como administrador responsavel pelo
plano de beneficios para o Plano de Gestdao Administrativa - PGA.

e Administrador Responsdavel pelo Plano de Beneficios (ARPB):
Nome: Rachid Mamed Filho
CPF: 076.331.901-59
Cargo: Diretor de Seguridade

Nesta Politica de Investimento também s3o apresentadas as diretrizes para a aplicagdo dos
recursos garantidores do Plano de Gestdo Administrativa (PGA).
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3 Caracteristicas do Plano de Beneficios

O Plano de Beneficios tem como principal objetivo complementar a renda futura de seus
participantes. O participante e a empresa patrocinadora contribuem durante o periodo de
acumulacdo com uma fracdo dos saldrios de cada participante ativo para a formacdo de uma
poupanca coletiva e solidaria que serd destinada ao pagamento dos beneficios pactuados no
regulamento do Plano.

Os beneficios a serem pagos seguem uma regra que depende do saldrio (real) médio percebido por
cada participante em um periodo pré-determinado antes da concessdo do beneficio. Os saldrios
reais dos participantes geralmente crescem durante o periodo de atividade. Isso faz com que as
contribuicGes no inicio da carreira incidam sobre salarios geralmente mais baixos que a média dos
salarios finais, sobre a qual se calculam os beneficios. Em decorréncia disso, a premissa de
crescimento salarial dos participantes do Plano precisa refletir a realidade para que o Plano tenha
condicOes de arcar com os beneficios de seus participantes. Por esse mecanismo, a premissa de
crescimento salarial costuma ser uma fonte potencial de problemas de solvéncia nos Planos do tipo
BD.

As contribuicbes para o Plano sdo estabelecidas de tal modo que o volume dos recursos
acumulados ao longo do tempo seja suficiente para arcar com os custos dos beneficios futuros
projetados para todo o grupo. A poupanca coletiva assim formada compde os ativos de
investimento do plano, sobre os quais recai a atencdo e a légica desta Politica de Investimento.

A compreensdo da dinamica do passivo é requisito fundamental para a elaboracdo da Politica de
Investimento, uma vez que o problema que se tem a resolver decorre diretamente da existéncia de
obrigacdes. O passivo é, portanto, a razao de ser de todo este trabalho, e entendé-lo é a primeira
condigdo para a elaboragdo da Politica de Investimento.

A cada instante, o valor presente dos beneficios futuros é estimado pelo atuario como "Reservas
Matematicas". No cdlculo das reservas e das contribui¢des, varias hipdteses sdo assumidas como
premissas. Essas hipoteses podem ou ndo se confirmar, por isso o processo de reavaliagao atuarial
deve ser feito anualmente para que diferencas sistematicas ndo se acumulem ao longo do tempo.

As contribui¢cdes sdao ajustadas periodicamente (para mais ou para menos) de modo a buscar-se o
equilibrio do Plano. As obriga¢des do Plano BD sdo contabilizadas em seu balango patrimonial e no
da Patrocinadora, segundo as respectivas normas e orienta¢cées contabeis.

No CIBRIUS o reajuste dos beneficios é indexado a Taxa Referencial (TR), mesmo indexador
utilizado na remuneragao da poupanga. No entanto, seguindo-se os principios de prudéncia e as
melhores praticas de gestao, nesta Politica de Investimento sera utilizado o INPC + 6% a.a. como
meta de retorno global dos investimentos.
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4 A Carteira Atual

Em outubro de 2011 as carteiras do Plano de Gestdo Administrativa e do Plano de Beneficio
Definido eram compostas da seguinte maneira:

4.1 Plano de Gestdo Administrativa (PGA):

Carteiras RS %
Renda Fixa 22.494.176,59 100,00
NTN-B 21.368.998,23 95,00
Fundo de Investimento 1.125.178,36 5,00
Total 22.494.176,59 100,00

4.2 Plano de Beneficios CONAB:

Carteiras RS %

Renda Fixa 468.355.347,58 85,99
NTN-B 294.707.474,33 54,11
DPGE 131.743.452,20 24,19
Fundo de Investimento 29.427.348,05 5,40
FIDC 11.692.886,05 2,15
Debénture 671.900,02 0,12
Depdsitos Judiciais 112.286,93 0,02
Renda Variavel 29.113.530,04 5,35
Carteira Propria 26.394.594,07 4,85
Fundo de Investimento 2.718.935,97 0,50
Investimentos Estruturados 6.011.864,38 1,10
Fundos Imobiliarios 6.011.864,38

Imoveis 26.367.227,22 4,84
Operagoes com Participantes 14.831.163,10 2,72
Total 544.679.132,32 100,00
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5 Alocagao de recursos e os limites por segmento de aplicagao

As decisOGes que envolvem os investimentos dos recursos garantidores do Plano de Beneficios do
CIBRIUS deverdo ser tomadas pela Diretoria Executiva, apds a andlise e parecer da Area de
Investimentos e avaliacdo do Comité de Investimentos, com base na Politica de Investimento
aprovada pelo Conselho Deliberativo. Os investimentos sob gestdo interna acima de 5% (cinco por
cento) do Patrimonio Liquido do CIBRIUS serdo, necessariamente, submetidos a aprovacdo do
Conselho Deliberativo, respeitando os limites e condi¢cOes impostas pela legislacdo pertinente e o
estatuto do CIBRIUS.

A tabela a seguir apresenta a alocacdo-objetivo e os limites de aplicacdo em cada um dos
segmentos definidos pela Resolucdo CMN n? 3.792, e eventuais sub-segmentos em que a Entidade
pode manter aplica¢cOes. Essa alocacdo foi definida com base em estudo de macro-alocacdo de
ativos, elaborado com o intuito de determinar a alocagdo estratégica a ser perseguida ao longo do
exercicio desta Politica de Investimento, ou com base na estratégia de gestao definida para o
horizonte de tempo vigente nesta Politica.

5.1 Plano de Gestdo Administrativa (PGA):

LIMITE  ALOCAGAO LIMITES

SEGMENTO
LEGAL'  OBIETIVO® |NFERIOR® SUPERIOR®

Renda Fixa 100% 100% 100% 100%

1: O limite legal é o imposto pela legislagdo vigente e o CIBRIUS deve cumprir obrigatoriamente, podendo ser até mais restritivo em
sua Politica de Investimento. Aparece neste quadro apenas a titulo informativo.

2: A alocagdo objetivo representa a carteira étima definida com base em estudo de macro-alocagdo de ativos, ndo representando
uma obrigacdo de a Entidade igualar ao valor sugerido.

3: Os limites superiores e inferiores devem, obrigatoriamente, serem obedecidos ao longo da vigéncia desta Politica de Investimento.

5.2 Plano de Beneficios CONAB:

SEGVIENTO LIMITE  ALOCAGAO LIMITES
LEGAL'  OBJETIVO® |NEERIOR® SUPERIOR®
Renda Fixa 100% 83% 70% 100%
Renda Variavel 70% 8% 4% 20%
Investimentos Estruturados 20% 1% 0% 10%
Investimentos no Exterior 10% 0% 0% 0%
Imoveis 8% 5% 0% 8%
Operagdes com Participantes 15% 3% 0% 15%

1: O limite legal é o imposto pela legislagdo vigente e o CIBRIUS deve cumprir obrigatoriamente, podendo ser até mais restritivo em
sua Politica de Investimento. Aparece nestes quadros apenas a titulo informativo.
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2: A alocagdo objetivo representa a carteira étima definida com base em estudo de macro-alocagdo de ativos, ndo representando
uma obrigagdo de a Entidade igualar ao valor sugerido.

3: Os limites superiores e inferiores devem, obrigatoriamente, serem obedecidos ao longo da vigéncia desta Politica de Investimento.

A alocagao objetivo foi definida considerando o cendrio macroecondmico e as expectativas de
mercado vigentes quando da elaboracdo desta Politica de Investimento. Os numeros refletem,
portanto, a alocacdo estratégica dos recursos, sujeita a movimentos taticos de acordo com as
condicOes de mercado.

Mudangas no cenario macroeconémico inevitavelmente alteram as expectativas de retorno dos
ativos, bem como suas volatilidades, o que pode obrigar os administradores do plano a buscar um
novo ponto de equilibrio dentro dos limites de alocacdo de cada segmento.

6 Politica de Rebalanceamento

A Entidade poderd adotar no quesito de alocacdo estratégica do segmento de renda variavel, um
modelo de rebalanceamento de carteiras. Estudos realizados com dados reais de mercado
concluiram que, através do estabelecimento de um procedimento simples de adocdo de bandas, as
oscilacbes do mercado de renda varidvel podem ser exploradas e convertidas em maior
rentabilidade. Este procedimento consiste no estabelecimento de variacGes positivas e negativas
limitadas a um percentual da alocacdo objetivo.

SEGMENTO BANDA'

OBJETIVO INFERIOR? SUPERIOR 2

Renda Variavel 8% 25% 6% 10%

1: A banda é a variacdo percentual que a alocac3o objetivo de renda variavel pode variar para cima ou para baixo. E ela que define os
limites inferior e superior.

2: Assim que a alocagdo em renda varidvel chegar ao limite inferior, o gestor podera transferir recursos da renda fixa para a renda
variavel, voltando a alocagdo em renda varidvel para a alocagdo objetivo. Assim que a alocagdo em renda varidvel chegar ao limite
superior, o gestor podera transferir recursos da renda varidvel para a renda fixa, voltando a alocagdo em renda variavel para a
alocagdo objetivo.

Dessa forma, quando ha valorizacdo ou desvalorizacdo da bolsa e a propor¢do em renda variavel
superar os limites inferiores ou superiores, o gestor interno ou externo deve remeter ao Comité de
Investimento, quando aplicdvel ou a Diretoria Executiva a possibilidade de venda ou compra de
acOes e realizar o movimento de saida ou entrada no segmento de renda fixa.

7 Diretrizes para Sele¢ao e Avaliagcao de Agentes Fiduciarios

As diretrizes para sele¢do e avaliacao de agentes fiducidrios sdao detalhadas em documento anexo a
esta Politica de Investimento.
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8 Restrigoes e limites por modalidade de investimento

Na aplicagao dos recursos, o plano observa para os recursos como um todo, incluindo a carteira
administrada e os fundos abertos, os limites estabelecidos pela Resolugdo CMN n2 3.792 para as
modalidades de investimento elegiveis, salvo limites mais restritivos constantes nesta Politica de
Investimento.

9 Derivativos

Derivativos sdo instrumentos financeiros cujo preco de mercado deriva do pre¢co de mercado de um
ativo ou outro instrumento financeiro que |Ihe serve de referéncia. Os derivativos podem ser usados
basicamente com dois objetivos, protecdo ou exposicao, dependendo da estratégia definida.

As operacOes com derivativos sao permitidas, desde que respeitados os limites, restricdes e demais
condicOes estabelecidas pela Resolugdo CMN n2 3.792 e regulamentacbes posteriores.

Os limites devem ser observados para o consolidado do plano de beneficios e por veiculo de
investimento, salvo aqueles que se enquadrarem nos segmentos de investimentos estruturados ou
investimentos no exterior.

10 Benchmarks por segmento e metas de rentabilidade

A Resolugdo CMN n2 3.792 exige que as entidades fechadas de previdéncia complementar definam
indices de referéncia (benchmarks) e metas de rentabilidade para cada segmento de aplicacdo.

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

Por outro lado, a meta de rentabilidade reflete a expectativa de rentabilidade de longo prazo dos
investimentos realizados em cada um dos segmentos listados a seguir — rentabilidade esta que,
normalmente, apresenta menor volatilidade e maior aderéncia aos objetivos do plano.

SEGMENTO BENCHMARK META DE RENTABILIDADE
Consolidado INPC + 6% ao ano* INPC + 6% ao ano
Renda Fixa (PGA) CDI CDI
Renda Fixa INPC + 6% ao ano* INPC + 6% ao ano
Renda Variavel IBrX INPC + 11% ao ano'
Investimentos Estruturados INPC + 4% ao ano* INPC + 4% ao ano ?
Fundos de Investimentos Imobiliarios INPC + 4% ao ano* INPC + 4% ao ano ®
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4

Fundos Multimercado IFM INPC + 6% ao ano

Investimentos no Exterior INPC + 6% ao ano* INPC + 6% ao ano °
Imdveis INPC + 6% ao ano* INPC + 6% ao ano °
Operagoes com Participantes INPC + 6% ao ano* INPC + 6% ao ano ’

* Apesar de ndo poder ser utilizado como benchmark por nao ser replicavel, adota-se esse valor por determinagao legal.

1: A meta de rentabilidade para renda varidvel foi baseada numa rentabilidade de renda fixa mais um prémio de risco. Como no
Brasil, ainda ndo se tem um histérico desse prémio, foi utilizado o prémio de risco histérico dos EUA. Assim, considerou-se uma
rentabilidade de renda fixa de INPC + 6% a.a. mais um prémio de risco de 5% a.a, totalizando INPC + 11% a.a.

2: Foi utilizada como premissa a rentabilidade passada dos investimentos do CIBRIUS neste segmento, sendo constituido
basicamente de fundos imobilidrios. Apesar de estar abaixo da meta estabelecida de INPC + 6% a.a, a Entidade entende que para a
composigdo total dos investimentos, alguns segmentos apresentardo rentabilidades inferiores a meta, mas que se compensardo com
outros segmentos que apresentardo rentabilidades superiores a meta. Essa estratégia diversifica risco e ndo concentra, por exemplo,
toda a aplicagdo em renda varidvel que apresenta a melhor meta entre os segmentos, mas que pode ter variagGes negativas ao longo
do tempo.

3: Foi utilizada como premissa a rentabilidade passada do CIBRIUS neste segmento.

4: indice de Fundos Multimercados calculado pelo Risk Office: trata-se de um indice que é composto por um grupo de fundos
multimercado ndo-institucionais (fundos que ndo seguem as limitagdes legais impostas as EFPC’s), do qual se calcula a rentabilidade
ponderada entre eles.

5: Como a Entidade ndo efetua nenhuma aplicagdo neste segmento, toma-se como premissa, além da andlise especifica de cada
fundo, uma rentabilidade esperada minima de INPC + 6% a.a.

6: A rentabilidade histérica média dos imdveis ja investidos pelo CIBRIUS é bem superior ao INPC + 6% a.a, principalmente por causa
das reavaliagdes que houve ao longo do tempo. Como se acredita que nas futuras reavaliagdes dificilmente se conseguirdo
valorizagBes expressivas como aquelas que houveram no passado, utilizou-se de forma conservadora uma meta de INPC + 6% a.a.

7: Baseado nas taxas praticadas atualmente pelo CIBRIUS nas concessdes de empréstimos aos participantes.

11 Mandatos

A despeito da organizagdo de seus investimentos baseada nos segmentos propostos pela legislagao
aplicdvel, a Entidade adota a estrutura gerencial de mandatos para o monitoramento de seus
investimentos. Assim, cada segmento proposto pela legislagao pode ser composto por um ou mais
mandatos.

Um mandato pode ser entendido como a consolidacdo 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, com seus respectivos benchmarks.
Os indices de referéncia e as metas de rentabilidade estabelecidas anteriormente, para cada
segmento, representam uma estimativa da consolida¢ao dos mandatos.

MANDATO BENCHMARK

Renda Fixa (curva — 65% da Renda Fixa) INPC + 6% ao ano*
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Renda Fixa (mercado — 35% da Renda Fixa) (15% CDI) + (15% IRF-M 1+) + (70% IMA-B 5+) °
Multimercado Institucional IFM-I 2

Multimercado Estruturado IFMm 3

Renda Variavel IBr-X

Fundos de Investimentos Imobiliarios INPC + 4% ao ano*

Imaveis INPC + 6% ao ano*

Operagoes com Participantes INPC + 6% ao ano*

* Apesar de ndo poder ser utilizado como benchmark por néo ser replicavel, adota-se esse valor por determinagdo legal.
1: Mandato composto por alguns indices de renda fixa:

CDI: indice que representa a taxa média dos depdsitos interbancarios. E muito proxima a taxa Selic e serve como referéncia para as
aplicagdes de curto prazo.

IRF-M 1+ (indice de Renda Fixa do Mercado — 1+): indice que mede a rentabilidade dos titulos publicos pré-fixados com vencimentos
superiores a 1 ano.

IMA-B 5+ (indice de Mercado Anbima — B 5+): indice que mede a rentabilidade dos titulos pUblicos indexados ao IPCA (Notas do
Tesouro Nacional série B - NTN-B) com vencimentos superiores a 5 anos.

2: indice de Fundos Multimercados Institucionais calculado pelo Risk Office: trata-se de um indice que é composto por um grupo de
fundos multimercado institucionais, ou seja, que seguem as limita¢Ges legais impostas as EFPC’s, do qual se calcula a rentabilidade
ponderada entre eles.

3: indice de Fundos Multimercados calculado pelo Risk Office: trata-se de um indice que é composto por um grupo de fundos
multimercado ndo-institucionais (fundos que ndo seguem as limitagdes legais impostas as EFPC’s), do qual calcula-se a rentabilidade
ponderada entre eles.

A seguir, detalha-se resumidamente a estrutura de cada um dos mandatos observados:

Renda Fixa (curva): representa os investimentos presentes na carteira com objetivo de manté-los
até o vencimento.

Renda Fixa (mercado): representa os investimentos presentes na carteira e em fundos de renda
fixa cujo indice de referéncia é dado por uma composi¢do entre indices de curtissimo e indices de
longo prazo. Esse mandato contempla, adicionalmente, os investimentos utilizados para garantir a
liguidez do plano de investimentos.

Multimercado Institucional: esse mandato redne os fundos multimercados que obedecem as
restricdes impostas pela legislacao aplicavel as EFPCs.

Multimercado Estruturado: esse mandato reune os fundos multimercados que ndo obedecem,
necessariamente, a todos os pontos da legislacdo aplicdvel as EFPCs. Por outro lado, os fundos que
compdem esse mandato ndao devem utilizar as prerrogativas de investimentos destinados a
investidores qualificados, de acordo com a exigéncia da Resolucao CMN n? 3.792.

Renda Varidvel: representa os investimentos em renda varidvel.

Fundos de Investimentos Imobilidrios: representa os investimentos em fundos de investimentos
imobilidrios.

Imd@veis: representa os investimentos em imdveis.
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Operagdes com Participantes: representam os empréstimos concedidos aos participantes.

12 Apreg¢amento de ativos financeiros

Os titulos e valores mobilidrios integrantes das carteiras e fundos de investimentos, exclusivos ou
nao, nos quais o plano aplica recursos devem ser marcados 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 marcacdo na curva.

A metodologia para aprecamento deve observar as possiveis classificacdes dos ativos adotados pela
EFPC (para negociagao ou mantidos até o vencimento), observado adicionalmente o disposto na
Res. CGPC n 204, de 30 de janeiro de 2002.

O método e as fontes de referéncia adotados para aprecamento dos ativos pela Entidade sdo os
mesmos estabelecidos por seus custodiantes e estdo disponiveis no Manual de aprecamento do
custodiante.

E recomenddvel que todas as negociacdes sejam realizadas através de plataformas 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 verificacdo do equilibrio econdmico e
financeiro dos planos de beneficios depende da precificacdo dos ativos, ou seja, é preciso que a
entidade busque, diretamente ou por meio de seus prestadores de servicos, modelos adequados de
aprecamento. A forma de avaliagdo deve seguir as melhores praticas do mercado financeiro na
busca do preco justo, considerando-se ainda a modalidade do plano de beneficios”.

O controle da marcagao dos papeis é feito por meio de relatérios gerados mensalmente por
consultores contratados.

13 Politica de gestao de risco

Em linha com o que estabelece o Capitulo Ill, “dos Controles Internos e de Avaliacdo de Risco”, da
Resolugdao CMN n? 3.792, este tdpico estabelece quais serdo os critérios, parametros e limites de
gestao de risco dos investimentos.

Refor¢ado pelo Guia de Melhores Praticas da PREVIC a verificagdo e controle dos riscos inerentes a
gestdo do plano de beneficios deve ser realizado de forma proativa pela Entidade, estabelecendo
os alicerces para a implementacdao do modelo de Supervisdao Baseada em Risco.

Os procedimentos descritos a seguir buscam estabelecer regras que permitam identificar, avaliar,
controlar e monitorar os diversos riscos aos quais os recursos do plano estdo expostos, entre eles
os riscos de crédito, de mercado, de liquidez, operacional e legal.
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Esse tdpico disciplina, ainda, o controle de riscos referente ao monitoramento dos limites de
alocacdo estabelecidos pela Resolucdo CMN n2 3.792 e por esta Politica de Investimento.

O fato da Resolucdo CMN n2 3.792 dispensar a Entidade do calculo da Divergéncia Nao Planejada
(DNP) entre o resultado dos investimentos e o valor projetado para os mesmos, ratifica a
importancia da implementacdo de um modelo préprio que vai ao encontro com o que esta descrito
neste capitulo.

13.1 Identificagdo dos riscos

No processo de gestdo do plano, foram identificados os seguintes riscos:
e Risco de mercado;
e Risco de crédito;
e Risco de liquidez;
e Risco atuarial;
e Risco da exposi¢dao em derivativos;
e Risco operacional;
e Riscolegal; e
e Risco sistémico.

Estes riscos serdo avaliados, controlados e monitorados conforme os critérios estabelecidos nos
topicos a seguir. Outros riscos que eventualmente venham a ser identificados serdo tratados no
préprio processo de controles internos da entidade.

13.2 Controle de riscos

Como a estrutura de investimentos do plano atribui a discricionariedade da administracao de parte
dos recursos a terceiros contratados, o controle dessa parte dos riscos identificados sera feito pelos
préprios gestores externos, por meio de modelos que devem contemplar, no minimo, os itens e
parametros estabelecidos neste documento. Da mesma forma, cabera a entidade o controle de
alguns riscos conforme define a tabela a seguir:

RISCO EXECUCAO DA ATIVIDADE DE CONTROLE

Risco de mercado Gestor

Risco de crédito Gestor
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Risco de liquidez Gestor
Risco atuarial Entidade
Risco da exposi¢ao em derivativos Gestor
Risco operacional Gestor/Entidade
Risco legal Gestor/Entidade
Risco sistémico Gestor/Entidade

O gestor que eventualmente extrapolar algum dos limites de risco estabelecidos nesta Politica de
Investimento deve comunicar a Entidade sobre o ocorrido e tomar a medida mais adequada diante
do cenario e das condi¢cdes de mercado da ocasido.

Ja para a parcela dos recursos administrados pela prépria Entidade, o monitoramento dos riscos
serd executado internamente.

Os limites de risco estabelecidos nesta Politica de Investimento serdo monitorados pela prdpria
Entidade, com o auxilio de consultoria externa, que zelard pelo cumprimento dos mesmos e tomara
as medidas adequadas caso sejam verificadas extrapola¢des aos limites estabelecidos.

13.3 Avaliagdo dos riscos

Para a definicdo dos niveis de riscos a serem tomados, a Entidade deve avaliar a sua situacao
patrimonial frente suas obrigacdes.

13.3.1 Risco de mercado

Segundo o Art. 13 da Resolugao CMN n2 3.792, 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 mdximas toleradas para os investimentos.

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

Também sera utilizado o Benchmark Value-at-Risk (B-VaR), modelo que aponta, com um grau de
confianga e para um horizonte de tempo pré-definido, qual a perda esperada em relagdo a carteira
tedrica do indice de referéncia.

Cabe apontar que os modelos de controle apresentados nos tépicos a seguir foram definidos com
diligéncia, mas estao sujeitos a imprecisdes tipicas de modelos estatisticos frente a situagdes
anormais de mercado.
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13.3.1.1 VaR

Para alguns mandatos o controle de risco de mercado sera feito por meio do Value-at-Risk (VaR),
com o objetivo da Entidade controlar a volatilidade da cota do plano de beneficios. Este serd
calculado com os seguintes parametros:

e Modelo: ndo paramétrico.
e Intervalo de Confianca: 95%.
e Horizonte: 21 dias uteis.

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

HORIZONTE
DE TEMPO

MANDATO META DE RENTABILIDADE LIMITE

Renda Fixa (curva) INPC + 6% 0,5% 21d.u.

13.3.1.2 Benchmark-VaR

Para investimentos em determinados mandatos, o controle de risco serd feito por meio do B-VaR,
um modelo indicado para avaliar a aderéncia da gestdo a um determinado mandato. Ele pode ser
entendido como uma medida da diferenga entre o retorno esperado do fundo ou carteira em
relagdo ao retorno esperado para o benchmark definido.

O calculo do B-VaR considerara:
e O modelo ndo paramétrico; e
e Intervalo de confianga de 95%.

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

HORIZONTE
DE TEMPO

MANDATO BENCHMARK LIMITE

Renda Fixa (mercado) (15%5?7'())02 (I:I“.:Zo_éRsF;l)Vl ) 3,0% 21 d.u.
Multimercado Institucional IFM-I1 1,5% 21 d.u.
Multimercado Estruturado IFM 2,0% 21 d.u.
Renda Variavel IBrX 3,0% 21 d.u.

Como o controle do risco de mercado é feito para cada parcela dos investimentos da Entidade onde
isso faz sentido, o risco do portfélio de investimentos como um todo serd monitorado apenas para
fins gerenciais, e nenhum limite sera definido para esse caso.
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13.3.1.3 Andlise de Stress

A avaliacdo dos investimentos em analises de stress passa necessariamente pela definicio de
cenarios de stress, que podem considerar mudancgas bruscas em varidveis importantes para o
aprecamento dos ativos, como taxas de juros e precos de determinados ativos.

Embora as proje¢des considerem as variagdes historicas dos indicadores, os cendrios de stress nao
precisam apresentar necessariamente relacgdo com o passado, uma vez que buscam simular
variagles futuras adversas.

Para o monitoramento do valor de stress da carteira, serdo utilizados os seguintes parametros:
e Cenario: BM&F
e Periodicidade: mensal

As analises de stress sdo realizadas por meio do cédlculo do valor a mercado da carteira, considerado
o cenario atipico de mercado, e a estimativa de perda que isso pode gerar a Entidade.

Cabe registrar que essas andlises ndo sdo parametrizadas por limites, uma vez que a metodologia
considerada pode apresentar variacées que nao implicam, necessariamente, em possibilidade de
perda. O acompanhamento tera como finalidade avaliar o comportamento da carteira em cenarios
adversos para que os administradores possam, dessa forma, balancear melhor as exposicoes.

13.3.2 Risco de crédito

Como regra geral serdao adquiridos titulos publicos federais que apresentarem perspectiva de
rentabilidade superior a variagdo da meta objetivo do Instituto, inclusive quanto aos custos
operacionais. No entanto, no atual cendrio em que as taxas de juros desses titulos se reduziram
bastante, o investimento em crédito privado sera avaliado e seu risco associado, o risco de crédito,
devera ser analisado e possivelmente mitigado.

O risco de crédito dos investimentos do plano serd avaliado com base em estudos e analises
produzidos pela propria Entidade ou contratados junto a prestadores de servico. Além disso, a
Entidade utilizara para essa avaliacdo os ratings atribuidos por agéncia classificadora de risco de
crédito atuante no Brasil. Os ativos serdo enquadrados em duas categorias:

e Grau de investimento (ativos de baixo risco de crédito);
e Grau especulativo (ativos de médio e alto risco de crédito).

O CIBRIUS aplicara seus ativos sempre respeitando os limites e restricdes legais. Para o caso de
titulos e valores mobilidrios que tenham sido adquiridos em conformidade com a Politica de
Investimento vigente, mas que eventualmente, apds sua aquisi¢cao, tenham sofrido reducdo da sua
nota de classificacdo de crédito para grau especulativo, ou que uma nova Politica de Investimento
adote critérios mais restritivos, passando a enquadrar o ativo como de grau especulativo, e,
|
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possivelmente desenquadrando o limite maximo de 5% em crédito de grau especulativo, caberd a
Area de Compliance notificar a Diretoria Executiva, que apds sua avaliagdo, decidira sobre a venda
ou manutencao do referido ativo em sua carteira.

Para checagem do enquadramento, os titulos privados devem, a principio, ser separados de acordo
com suas caracteristicas. Posteriormente, é preciso verificar se o papel possui rating por uma das
ageéncias elegiveis e se a nota é, de acordo com a escala da agéncia, igual ou superior a classificacao
minima apresentada na tabela a seguir.

AGENCIA INSTITUICAO FINANCEIRA INSTITUICAO NAO FINANCEIRA
PRAZO Longo prazo Curto prazo Longo prazo Curto prazo

Standard & Poors brA- brA-3 brA- brA-3
Moody’s A3.br BR-3 A3.br BR-3
Fitch Ratings A-(bra) F3(bra) A-(bra) F3(bra)
SR Rating brBBB- srA brBBB- srA
Austin BBB- A-3 BBB- A-3
LF Rating BBB- N/A BBB- N/A

Os investimentos que possuirem rating igual ou superior as notas indicadas na tabela serdo
enguadrados na categoria grau de investimento, ou seja, de baixo risco de crédito, desde que
observadas as seguintes condicdes:

e No caso de emissdes de instituicdes financeiras, para fins de enquadramento, a avaliacdo

deve considerar o rating do emissor; nos demais casos consideram-se o rating da emissao;

e No caso especifico de DPGEs (Depdsitos a Prazo com Garantia Especial), esses titulos serdo
considerados na categoria grau de investimento, desde que o investimento observe o limite
da garantia do FGC e os riscos de imagem envolvidos na operagao;

e Os titulos que ndo possuem rating pelas agéncias elegiveis (ou que tenham classificacdo

inferior as que constam na tabela) devem ser enquadrados na categoria grau especulativo;

e Caso duas agéncias elegiveis classifiquem o mesmo papel, serd considerado, para fins de
enguadramento, o pior rating;

e 0O enquadramento dos titulos sera feita com base no rating vigente na data da verificacdao da
aderéncia das aplicagdes a Politica de Investimento.
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13.3.2.1 Exposigdo a crédito privado

O controle da exposicdo a crédito privado é feito através do percentual de recursos 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 50%
Grau especulativo 5%

13.3.3 Risco de liquidez

O risco de liquidez pode ser dividido em duas classes:
e Possibilidade de indisponibilidade de recursos para pagamento de obrigacoes;
e Possibilidade de reducdo da demanda de mercado.

Os itens a seguir detalham as caracteristicas destes riscos e a forma como eles serdo geridos.

E importante registrar que os instrumentos de controle apresentados s3o baseados em modelos
estatisticos, que por definicdo estdo sujeitos a desvios decorrentes de aproximacgdes, ruidos de
informacgbes ou de condi¢cdes anormais de mercado.

13.3.3.1 Indisponibilidade de recursos para pagamento de obrigacoes

A gestdo do risco de indisponibilidade de recursos para pagamento de obrigacdes depende do
planejamento estratégico dos investimentos do plano. A aquisi¢ao de titulos ou valores mobiliarios
com prazo ou fluxos incompativeis com as necessidades do plano pode gerar um descasamento.

O controle desse risco é feito por meio da elaborag¢do do estudo de macro-alocagdo de ativos que
projeta, com base nas caracteristicas do passivo e em dados especificos, o fluxo de caixa do plano
para os préoximos anos e recomenda uma carteira de ativos adequada para atender a essas
demandas futuras.

13.3.3.2 Redugdo de demanda de mercado

A segunda classe de risco de liquidez pode ser entendida como a possibilidade de reducdo ou
inexisténcia de demanda pelos titulos e valores mobilidrios integrantes da carteira. A gestdo deste
risco sera feita com base nos seguintes indicadores:

e Percentual da carteira que pode ser negociada em condi¢des adversas;
e Participacdao no patrimoénio liquido de fundos condominiais.
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O controle do risco de liquidez de demanda de mercado serd feito por meio do controle do
percentual da carteira que, em condicdes adversas (20% do volume médio de negdcios), pode ser
negociada em um determinado horizonte de tempo. Esses valores deverdao obedecer aos seguintes
limites:

HORIZONTE PERCENTUAL DA CARTEIRA ‘
1 (um) dia util 5%
21 (vinte e um) dias Uteis 10%

O controle da participacdo em fundos condominiais visa a reduzir o risco de o plano se tornar um
dos ultimos cotistas do fundo e eventualmente ter que arcar com prejuizos financeiros decorrentes
da negociacao de titulos e valores mobilidrios com baixa liquidez.

Em funcdo das diferentes caracteristicas de cada mercado, ndo serdo estabelecidos limites de
participacdo em fundos de investimento condominiais e ndo-exclusivos além daqueles ja
estabelecidos pela regulamentacdo em vigor. Entretanto, para esse tipo de veiculo, a Entidade
observara:

e No caso de veiculos de investimento com a estrutura de master feeder (um unico fundo
principal, investido por diversos FICs que, por sua vez, recebem os recursos dos cotistas), a
Entidade monitorara a sua participacdo no fundo principal;

¢ No caso de investimentos diretos ou mesmo através de carteiras administradas, a Entidade
monitorara a sua participacao nos fundos investidos. Participa¢des superiores a 30% serao
monitoradas em particular, com a andlise da liquidez dos ativos integrantes da carteira do
fundo em questao.

13.3.4 Risco Atuarial

Entende-se por risco atuarial o risco decorrente das obriga¢gdes da Entidade para com seus
participantes. O monitoramento desse risco é feito a partir da avaliagao do passivo atuarial de cada
plano, quando cabivel, e também a partir da realizacao de estudos de macro-alocagdo de ativos que
visem a determinar a melhor estratégia para o cumprimento das obrigacdes atuariais.

13.3.5 Risco da exposi¢cdo em derivativos

O controle da exposicdo em derivativos serd feito em conformidade com o que determina a
legislacdo, por meio do monitoramento:

e Dos niveis de margem depositada como garantia de opera¢des com derivativos; e

e Das despesas com a compra de opcdes.
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O controle de risco de exposicdo a derivativos deve ser realizado individualmente por veiculo de
investimento. Os limites devem ser medidos em relacdo as alocacbes em:

e Titulos da divida publica federal;
e Titulos de emissdo de instituices financeiras (CDB, RDB, DPGE, etc); e
e Acdes integrantes do indice Bovespa.

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

e Até 15% (quinze por cento) de depdsito de margem para operacdes com derivativos;

e Até 5% (cinco por cento) de despesas com compra de opg¢oes.

13.3.6 Risco legal

O risco legal esta relacionado a autuacgGes, processos ou mesmo a eventuais perdas financeiras
decorrentes de questionamentos juridicos, da ndo execug¢do de contratos e do ndo cumprimento
das normas.

O controle dos riscos dessa natureza, que incidem sobre atividades e investimentos que envolvam a
elaboracdo de contratos especificos, sera feito por meio:

e Da realizagdo periddica de relatdrios de compliance que permitam verificar a aderéncia dos
investimentos as diretrizes da legislacdo em vigor e a Politica de Investimento;

e Darevisao peridédica dos regulamentos dos veiculos de investimentos, exclusivos ou nao;

e Da utilizagdo de pareceres juridicos para contratos com terceiros.

13.3.7 Risco operacional

A gestdo do risco operacional sera feita de forma preventiva, por meio da adog¢do de normas e
procedimentos de controles internos, em linha com o que estabelece a legislacdao aplicavel. Entre os
procedimentos de controle podem ser destacados:

e A definicdo de rotinas de acompanhamento e analise dos relatérios de monitoramento dos
riscos descritos nos topicos anteriores; e

e O estabelecimento de procedimentos formais para tomada de decisdo de investimentos.
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13.3.8 Risco sistémico

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. Por concep¢ao, é um risco
gue ndo se controla — o que nado significa que deve ser relevado.

Para tentar reduzir a suscetibilidade dos investimentos a esse risco, a alocacdo dos recursos deve
levar em consideracdo os aspectos referentes a diversificacdo de setores e emissores, bem como a
diversificagdo de gestores externos de investimento — visando a mitigar a possibilidade de
inoperancia desses prestadores de servico em um evento de crise.

14 Observagao dos Principios Socio-Ambientais

Os principios sécio-ambientais podem ser entendidos como um conjunto de regras que visam a
favorecer o investimento em companhias que adotam, em suas atividades ou através de projetos,
politicas de responsabilidade sécio-ambiental.

A maneira mais comum de adocdo desse conjunto de regras ocorre por meio da adesdo a
protocolos ou iniciativas lideradas por 6rgdos da sociedade civil e organismos internacionais, como
a Organizacao das Nag¢Ges Unidas (ONU).

A observancia dos principios sécio-ambientais na gestdo dos recursos depende, portanto, da
adequacdo do processo de tomada de decisdes, de forma que os administradores da entidade
tenham condi¢cGes de cumprir as regras de investimento responsavel.

Devido a complexidade do assunto aliado a falta de uma estrutura que dé suporte, o CIBRIUS ndo
adotara o “Principio de Responsabilidade Socioambiental” na vigéncia da presente Politica de
Investimento.
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