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1. OBJETIVOS DA POLITICA DE INVESTIMENTOS

Esta Politica de Investimentos tem como objetivo determinar e descrever tanto as diretrizes gerais

para a gestdo de investimentos quanto definir métodos e acbes dos processos decisorios e

operacionais de gestdao dos ativos do Plano de Beneficios PREVCOM-RP, administrado pela SP-

PREVCOM. A esse objetivo geral subordinam-se os seguintes objetivos especificos:

2.

(@]

Propiciar entendimento ao Conselho Deliberativo, Conselho Fiscal, Comités, Diretores,
Funcionarios, Gestores, Custodiantes, Administradores, Participantes, Provedores Externos
de Servicos e Orgdos Reguladores e Supervisores quanto aos objetivos relativos aos
investimentos do Plano de Beneficios PREVCOM-RP;

Formalizar um instrumento de planejamento que defina claramente as necessidades do

Plano de Beneficios PREVCOM-RP e seus requisitos, por meio de objetivos de retorno,

restricdes de investimento e procedimentos de controle de risco de mercado, de crédito, de
liquidez, operacional, legal e sistémico, além de estabelecer critérios referentes a

precificacao dos ativos;

Externar critérios objetivos e racionais para a avaliacado de classes de ativos, de gestores e
de estratégias de investimentos empregados no processo de investimento dos recursos
garantidores do Plano de Beneficios PREVCOM-RP;

Criar independéncia do processo de investimento com relagdo a um gestor especifico, de
forma que qualquer gestor que venha a conduzi-lo possa se guiar por diretrizes bem

definidas, que devem ser seguidas na construgdo e no gerenciamento dos portfélios;

Garantir na aplicacdo dos recursos, a segregagdo das fungdes de gestdo, administragao e

custodia dos ativos; e

Buscar, dentro de principios que valorizem a prudéncia e a seguranca, atender a micro e

macro alocacdes previamente definidas através do estudo de Fronteira Eficiente.

VIGENCIA DA POLITICA DE INVESTIMENTOS

A Politica de Investimentos vigera pelo periodo de 02/05/18 a 31/12/18, devendo ser submetida
a revisdes anuais, ou em periodos inferiores quando necessario, com o intuito de propiciar as

condices de seguranca, rentabilidade, solvéncia, liquidez e transparéncia dos |nvestimentos
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3. PLANO DE BENEFICIOS PREVCOM-RP
O regulamento do Plano de Beneficios PREVCOM-RP esta estruturado na modalidade de
Contribuigao Definida e registrado no CNPB - Cadastro Nacional de Planos de Beneficios - sob o n°

20.130.001-38 junto a Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar - PREVIC.

4. MODALIDADE DA GESTAO DO PLANO PREVCOM-RP

A SP-PREVCOM adota a modalidade de gestao terceirizada dos seus recursos, por meio de selegdo
de gestores especializados na prestacao destes servigos, devendo estes seguir rigorosamente as
diretrizes da legislagao aplicavel as Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar e desta

Politica de Investimentos.

Os gestores de recursos sao selecionados através de parametros quantitativos e qualitativos, tais
como: histdrico de performance, tradigdo, solidez, capacitagdo técnica ao atendimento dos objetivos
da Entidade, representatividade da carteira de clientes, manutencdo da base de clientes, parque
tecnoldgico, qualidade e manutencdo do quadro de profissionais, auséncia de eventos associados a
imagem publica negativa e de conflito de interesses entre os servicos de administragdao, gestao e
custddia, entre outros. A SP-PREVCOM podera contar com auxilio de consultoria especializada no

processo de selegao.

A Diretoria Executiva, de acordo com a Norma de Contratagao de Servigos de Terceiros da Entidade,
promovera a contratagdo do gestor de recursos devidamente autorizado a prestar esse tipo de

servico pelos orgdos reguladores.

Os gestores de recursos serdo reavaliados anualmente, observando-se os mesmos critérios
anteriormente expostos. Tal avaliacdo serad feita inicialmente pelo Comité de Investimentos da
Entidade, que submeterd o seu parecer a Diretoria Executiva, da qual faz parte o AETQ, podendo,

apods a avaliacdo, propor a contratagdo de um novo gestor ou substituicao de outro.

A contratacdo dos gestores deverd estar fundamentada em sua “expertise” em estabelecer
estratégias de investimentos através de uma criteriosa analise e selecdo de ativos, objetivando
maximizar o retorno dos investimentos e propiciar o crescimento patrimonial, cumprindo fielmente o

propdsito para o qual foi contratado e observando diligentemente o risco incorrido em sua atuacgao.

//%/ ( ,:_I,,f £ P (?/7 Chf



@ Breveom

POLITICA DE INVESTIMENTOS | SP-PREVCOM | PLANO PREVCOM-RP

No caso de prejuizo decorrente de descumprimento das regras apresentadas nesta Politica de
Investimentos, incluindo penalidades relacionadas ao nao cumprimento das normas legais,
ocorréncias decorrentes de falhas na gestao, impericia comprovada, operacoes fora dos padroes
éticos aceitaveis ou ma fé, a SP-PREVCOM responsabilizara o gestor de recursos por todos os danos

causados, inclusive do eventual prejuizo provocado a Entidade e a seus participantes.

5. CUSTODIA QUALIFICADA

A SP-PREVCOM, em atengdo aos principios de segregagao de fungdes, conta com servigos de
custodia qualificada, os quais compreendem a liquidagao fisica e financeira dos ativos financeiros,
valores mobiliarios e direitos creditdrios, a sua guarda e conciliagao, bem como a administragao e

informacdo de eventos associados a esses ativos. O custodiante, dentre outros aspectos, devera:

o Garantir a precificacao dos titulos e valores mobilidrios integrantes dos fundos de
investimento nos quais sdo aplicados os recursos da Entidade a valores de mercado, quando
classificados na categoria “titulos para negociagao”, ou pelo custo inicial acrescido dos
rendimentos auferidos face o “yield” de aquisicdo, quando classificados na categoria “titulos

mantidos até o vencimento”;

o Observar os limites estabelecidos pela legislagao vigente e por esta Politica de Investimentos
tanto em nivel de macro-alocagdo (entre os segmentos) quanto em nivel de micro-alocagdo
(dentro de cada segmento), comunicando imediatamente a Entidade a ocorréncia de

qualquer desenquadramento, ativo ou passivo;

o Responsabilizar-se pela verificagdo diaria do cumprimento de limites e dos procedimentos
adotados no regulamento dos fundos e/ou carteiras, disposi¢des legais vigentes e em

qualquer outro documento suplementar que a SP-PREVCOM vier a prover;

o N3o liquidar qualquer operacdo que esteja em desacordo com o regulamento dos fundos
e/ou carteiras, com os termos desta Politica de Investimentos, disposigdes legais vigentes ou

com qualquer outro documento suplementar que a SP-PREVCOM vier a prover;

o Responsabilizar-se por qualquer fato sob seu controle ou conhecimento que ndo tenha sido

informado a Entidade e Ihe venha causar alguma perda ou dano de qualquer natureza; e

o Suprir a SP-PREVCOM de todas as informagdes relativas ao seu portfélio, além de garantir o
cumprimento e a aplicacdo adequada das determinagGes contidas na legislagao aplicével aos ,ﬁ,

investimentos das Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar.

£ o il
S - 7‘) '/'. j_;-/\_’.! L/
£ /
e



@ Breveom

POLITICA DE INVESTIMENTOS | SP-PREVCOM | PLANO PREVCOM-RP

Os custodiantes sdo selecionados através de parametros qualitativos, tais como: tradigdo, solidez,
capacitacdo técnica, representatividade da carteira de clientes, manutencdo da base de clientes,
parque tecnoldgico, qualidade e manutencdo do quadro de profissionais, auséncia de eventos
associados a imagem publica negativa e de conflito de interesses entre os servios de
administracdo, gestao e custddia, entre outros. A SP-PREVCOM podera contar com auxilio de

consultoria especializada no processo de selegao.

6. SEGMENTOS DE APLICAGAO

Os investimentos poderdo ser alocados em ativos classificados nos segmentos de aplicacdo

estabelecidos pela Resolugao n° 3.792 de 24/09/2009 e posteriores alteragdes, a saber:

o Renda Fixa;

o Renda Variavel;

o Imoveis;

o Operagbes com Participantes;
o Investimentos Estruturados; e

o Investimentos no Exterior.

7. PREMISSAS MACROECONOMICAS DE CURTO E LONGO PRAZO

As premissas para as variaveis macroeconOmicas estdo devidamente alinhadas ao estudo de

Fronteira Eficiente, elaborado por consultoria especializada, e refletem as projecoes do Cenario

Focus - Banco Central, disponiveis no inicio de marco de 2018, a saber:

MEDIANAS DAS TAXAS MEDIAS ANUAIS

SELIC IPCA JURO REAL CAMBIO PIB
2018 6,75% 3,70% 2,94% R$ 3,28 2,90%
2019 7,75% 4,24% 3,37% R$ 3,34 3,00%
2020 8,00% 4,00% 3,85% R$ 3,43 2,50%
2021 8,00% 4,00% 3,85% R$ 3,50 2,50%
2022 8,00% 4,00% 3,85% R$ 3,55 2,63%

Reiteramos que o cendrio econdmico apresentado deriva de informagdes disponiveis no momento

da preparacdo desta Politica de Investimentos, estando sujeito a variacbes que podem afetar as <%~

expectativas e os objetivos de rentabilidade.

~
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8. LIMITES DE ALOCACAO
A alocacao estratégica do Plano Beneficios PREVCOM-RP, conforme estudo de Fronteira Eficiente,

esta sujeita aos seguintes limites:

SEGMENTOS DE APLICACAO LEGAL  INFRIOR | 6VIMO SUPERIOR
RENDA FIXA 100% 54% 81% 100%
RENDA VARIAVEL 70% 0% 10% 15%
INVESTIMENTOS ESTRUTURADOS 20% 0% 3% 8%
INVESTIMENTOS NO EXTERIOR 10% 0% 3% 8%
OPERAGOES COM PARTICIPANTES 15% 0% 3% 15%
IMOVEIS 8% - VEDADO -

Os sublimites de alocacao dos investimentos, enumerados pela Resolucao n° 3.792, de 24/09/2009

e posteriores alteracoes, sao os seguintes:

: LIMITE
SEGMENTOS DE APLICACAO INVESTIMENTOS LEGAL
TITULOS DO TESOURO NACIONAL 100% 100%
OUTROS ATIVOS DE RENDA FIXA, EXCLUINDO 05 TITULOS DO TESOURO NACIONAL 80% 30%
FIDC E FIC FIDC 20% 10%
DEMAIS TITULOS E VALORES MOBILIARIOS DE EMISSAD COMPANHIA ABERTA 20% 10%
RENDA FIXA NOTAS PROMISSORIAS 20% 5%
CRIECCT 20% 5%
QB E OB 20% VEDADO
MEECCE 20% VEDADO
CPR. CDGA, CRA E WARRANT AGROPECUARIO 20% VEDADO
NOVO MERCADO 70% 70%
NIVEL 2 60% 60%
BOVESPA MAIS 50% 50%
, NIVEL 1 45% 45%
RENDA VARIAVEL
DEMAIS COMPANHIAS DE CAPITAL ABERTO 35% 35%
FI DE INDICE REFERENCIADO EM AGOES ADMITIDAS A NEGOCIACAO EM BOLSA 5% 35%
TITULOS DE EMISSAD DE SPE 20% 20%
DEMAIS INVESTIMENTOS DE RENDA VARIAVEL 3% 3%
FUNDOS DE PARTICIPACOES 20% VEDADO
FUNDOS DE EMPRESAS EMERGENTES 20% VEDADO
INVESTIMENTOS ESTRUTURADOS s
FUNDOS DE INVESTIMENTOS IMOBILIARIO 10% VEDADO
FI OU FIC MULTIMERCADO 10% 8%
ATIVOS EMITIDOS NO EXTERIOR VIA FI CONSTITUIDOS NO BRASIL 10% 8%
FI DE INDICE ESTRANGEIROS NEGOCIADOS EM BOLSA NO BRASIL 10% 8%
INVESTIMENTOS NO EXTERIOR BRASILIAN DEPOSITARY RECEIPTS (BDR) 10% 8%
F1 E FIC DIVIDA EXTERNA 10% VEDADD
AGOES DE CIAS SEDIADAS NO MERCOSUL 10% VEDADO
_ Samares ——
R EMPRESTIMOS 15% 15%
OPERAGOES COM PARTICIPANTES -
FINANCIAMENTOS IMOBILIARIOS 15% VEDADO
EMPREENDIMENTOS IMOBILIARIOS 8% VEDADO
IMOVEIS IMOVEIS PARA ALUGUEL E RENDA 8% VEDADO
OUTROS IMOVEIS 8% VEDADO
o
.// A Sy
~
w . :
A o
/ _



osﬁnamm

POLITICA DE INVESTIMENTOS | SP-PREVCOM | PLANO PREVCOM-RP

Ademais, ao Plano Beneficios PREVCOM-RP impde-se a seguinte restrigao:

o Até 30% em ativos classificados no segmento de renda fixa, como “baixo” risco de crédito,
conforme tabela descrita nesta Politica de Investimentos, do estoque de titulos privados
excluidos os titulos da divida mobilidria federal. Observem-se também os limites

estabelecidos para cada modalidade de ativos.

8.1 Alocacgao por Emissor

s | e
TESOURD NACIONAL 100% 100%
INSTITUICAO FINANCEIRA 20% 20%
TESOURD ESTADUAL OU MUNICIPAL 10% VEDADO
COMPANHILA ABERTA COM REGISTRO NA CVM 10% 10%
ORGANISMO MULTILATERAL 10% VEDADO
COMPANHIA SECURITIZADORA 10% 10%
PATROCINADOR DO PLANO DE BENEFICIO 10% VEDADO
FIDC E FICFIDC 10% 10%
FUNDOS DE INDICE REFERENCIADO EM CESTA DE ACOES DE CIA ABERTA 10% 10%
SOCIEDADE DE PROPOSITO ESPECIFICO 10% VEDADO
FI E FICFI CLASSIFICADOS NO SEGMENTO DE INVESTIMENTOS ESTRUTURADOS 10% 8%

Além disso, ao Plano Beneficios PREVCOM-RP estabelece-se a seguinte restrigao:

o O total de titulos e valores mobilidrios de emissdo, coobrigagdo ou responsabilidade de um
mesmo conglomerado financeiro ndo podera exceder 8% dos Recursos Garantidores do

Plano.

8.2 Concentracao por Emissor

i o
% DO CAPITAL VOTANTE DE UMA MESMA CIA ABERTA 25% 25%
% DO CAPITAL TOTAL DE UMA MESMA CIA ABERTA OU DE UMA SPE 25% 25%
% DO PL DE UMA MESMA ]NSTITUICAD FINANCEIRA 25% B%
% DO PL DE FUNDO DE INDICE REFERENCIADO EM CESTA DE ACOES DE CIA ABERTA 25% 25%
% DO PL DE FUNDO DE INVESTIMENTO CLASSIFICADO NO SEGMENTO DE INVESTIMENTOS ESTRUTURADOS 25% 25%
% DO PL DE FUNDO DE INVESTIMENTOS CLASSIFICADOS NO SEGMENTO DE INVESTIMENTOS NO EXTERIOR 25% 25%
% DO PL DE FUNDOS DE INDICE NO EXTERIOR NEGOCIADOS EM BOLSA DE VALORES NO BRASIL 25% 25%
% DO PATRIMONIO SEPARADO DE CERTIFICADOS DE RECEBIVEIS COM REGIME FIDUCTARIO 25% 25%

Ao Plano Beneficios PREVCOM-RP fica, ainda, o cumprimento da seguinte restrigao:

o O total de titulos e valores mobiliarios de emissdo, coobrigagao ou responsabilidade de um

mesmo conglomerado financeiro ndo poderd exceder 8% do patriménio liquido da —Z -
instituicao financeira. -
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8.3 Concentragao por Investimento

B S
% DE UMA SERIE DE TITULOS OU VALORES MOBILIARIOS 25% 25%
% DE UMA MESMA CLASSE OU SERIE DE COTAS DE FIDC 25% 25%
% DE UM MESMD EMPREENDIMENTO IMOBILIARIO 25% VEDADO

9. OPERAGOES COM DERIVATIVOS
As operagoes com derivativos deverdo obedecer ao previsto na Resolugao n® 3.792, de 24/09/2009

e posteriores alteragoes, podendo ser utilizadas para posicionamento ou “hedge”.

10. VEDAGCOES
As vedacdes abaixo sdo validas para os veiculos exclusivos da SP-PREVCOM. Caso a Entidade venha
aplicar em veiculos condominiais, estes estardo submetidos as diretrizes e vedagoes impostas em

seus respectivos regulamentos.

o E vedada a aplicacio em NCE (notas de crédito a exportacdo), CCE (cédulas de crédito a
exportacdo), CCB (cédulas de crédito bancario), CCCB (certificados de cédulas de crédito
bancario), CPR (cédulas de produto rural), CDCA (certificados de direitos creditorios do
agronegdcio), CRA (certificados de recebiveis do agronegdcio), WA (warrant agropecuario),
investimentos em titulos das dividas publicas mobiliarias estaduais e municipais e de

organismos multilaterais.

o E vedada a aplicaciio em cotas de fundos de investimento em participacdes, em cotas de
fundos de investimento em cotas de fundos de investimento em participagdoes, em cotas de
fundos de investimento em empresas emergentes e cotas de fundos de investimento
imobiliario.

o E vedada a aplicagdo em cotas de fundos de investimento e em contas de fundos de

investimento em cotas de fundos de investimentos classificados como divida externa;

o E vedada a aplicacdo em acdes de emissdo de companhias estrangeiras sediadas no
Mercado Comum do Sul - MERCOSUL.

11. METAS DE RENTABILIDADE E AVALIAGCAO DE DESEMPENHO
A SP-PREVCOM, como meta de rentabilidade, procurara superar, no médio e longo prazo, a variagao &=

exibida pelo IPCA acrescido de 5,00% ao ano.

~) -\2
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A avaliagao de desempenho dos investimentos sera realizada mensalmente em janelas temporais de
doze meses. A comparagao devera ocorrer em relagao aos respectivos “benchmarks” utilizados no

estudo de Fronteira Eficiente, reproduzidos a seguir:

SEGMENTOS DE APLICACAO BENCHMARKS

CDI
IMA-B
RENDA FIXA A
IPCA + 5% ao ano
RENDA VARIAVEL IBrX-100
INVESTIMENTOS ESTRUTURADOS cDbI
INVESTIMENTOS NO EXTERIOR MSCI EUROPE EM R$
OPERACOES COM PARTICIPANTES IPCA + 5% ao ano

12. CONTROLE, AVALIAGAO E LIMITE DE RISCOS

12.1 Risco de Crédito

A fim de distinguir diferentes niveis de risco de crédito e limites, devera ser observada na alocagao
de ativos obrigatoriamente a atribuigao de nota de classificagdo minima correspondente a definigao
de risco “Baixo”, por agéncia de classificacdo de risco internacional. Nos investimentos em ativos
financeiros emitidos por instituicbes financeiras deverd ser observado o “rating” atribuido ao
emissor, € para empresas nao financeiras e fundos de direitos creditorios devera ser observado o
“rating” atribuido a emissdo. Em caso de ativos financeiros emitidos por instituigdes financeiras,
empresas ndo financeiras ou fundos de direitos creditorios serem classificados de maneira diferente
entre duas ou mais agéncias de classificacao de risco, a SP-PREVCOM adotara a classificagao mais

conservadora.

CURTO PRAZO LONGO PRAZO CURTOPRAZO LONGOPRAZO CURTOPRAZO LONGO PRAZO

BR AAA AAA BR AAA (BRA)  QUASENULO
A BR AA+ P1 AAMIBR F1+ AA+ (BRA)
BR AA AA2 BR AA (BRA) MUITO BAIXO
BR AA- AA3 BR AA- (BRA)
Al BR A+ T AA1 BR F1 " A+ (BRA) N >
BR A P2 AA2 BR A (BRA) BAIXO
A2 BR A- AA3 BR F2 A- (BRA) e

257 | = .
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CURTO PRAZO LONGO PRAZO CURTO PRAZO LONGOPRAZO CURTOPRAZO LONGO PRAZO

BR BBB+ BAA1 BR BBB+ (BRA)
A3 BR BBB P3 BAA2 BR F3 BBB (BRA) MEDIO
BR BEBB- BAA3 BR BBB- (BRA)
BR BB+ BA1 BB+ (BRA) RN
B BR BB P4 BA2 B BB (BRA) MEDIANO
BR BB- BA3 BB- (BRA)
BR B+ B1 B+ (BRA)
BR B B2 B (BRA) ALTO
BR B- B3 B- (BRA)
= BR CCC CAA C CCC (BRA) MUITO ALTO
BR CC CA CC (BRA)
BR C C C (BRA)
D BR D D D (BRA)

12.2 Risco de Mercado

SEGMENTOS DE APLICAGCAO LIMITE

RENDA FIXA V@R PARAMETRICO, 21 DIAS, IC: 95%
EXCETO 0S TITULOS QUE SERAO MANTIDOS ATE O VENCIMENTO PERDA MAXIMA PARA 1 DIA DE 3,0%
RENDA VARIAVEL TRACKING ERROR DE 15% AQO ANO

V@R PARAMETRICO, 21 DIAS, IC: 95%
INVESTIMENTOS ESTRUTURADOS i
PERDA MAXIMA PARA 1 DIA DE 4,5%

INVESTIMENTOS NO EXTERIOR TRACKING ERROR DE 15% AO ANO

OPERAGCOES COM PARTICIPANTES NAO SE APLICA

12.3 Risco de Liquidez

O risco de liquidez é monitorado por meio de gestao de controle de fluxos de caixa e de estudos
técnicos elaborados por consultoria especializada. O gerenciamento do risco de liquidez € uma
preocupacdo constante para a SP-PREVCOM e, como prudéncia, a mesma mantém um percentual

minimo de seus recursos totais em ativos de liquidez imediata.

12.4 Risco Legal

A administracdo e o acompanhamento do risco legal sdo efetuados constantemente e visam a

mensurar e a quantificar a aderéncia de todas as carteiras de investimentos a legislagdo aplicavel as

Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar. c“:?
11
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12.5 Risco Operacional
Os procedimentos atinentes ao desenvolvimento operacional sdo monitorados sobre a avaliagao de
todo o fluxograma de informagdes, processos e procedimentos, objetivando a identificagdo de riscos

intrinsecos as operagoes desenvolvidas pela gestdo de investimentos.

12.6 Risco Sistémico

Procurar-se-a obter diversificagdo entre os vérios setores de atividade econémica, de modo a ter
uma distribuigao de risco entre o setor bancdrio e o ndo financeiro, bem como entre os diversos
setores deste Ultimo, de modo a mitigar os impactos de crises de grande magnitude sobre os ativos
do plano. Em termos de risco de mercado, a redugdo do risco sistémico se dard através da

diversificagao entre carteiras.

13. PRECIFICACAO DE ATIVOS
A precificagdo dos ativos em veiculos ndao exclusivos devera ser a “valor de mercado”, cuja
metodologia utilizada no manual de precificagdao do administrador deverd constar em fonte auditavel

e publica que reproduza eficientemente o respectivo valor do ativo.

A precificagao dos ativos em veiculos exclusivos devera ser a “valor de mercado”, cuja metodologia
utilizada no manual de precificagdo do administrador devera constar em fonte auditavel e publica
que reproduza eficientemente o respectivo valor ativo, ou poderao ser acruados pela taxa de
aquisicao do titulo até o seu vencimento, “mantido a vencimento”, desde que expressamente

solicitado pela SP-PREVCOM e cumpridas as exigéncias legais.

14. PRINCIPIOS DE RESPONSABILIDADE SOCIOAMBIENTAL
A SP-PREVCOM busca realizar investimentos em empresas com governanga corporativa e/ou
socialmente responsaveis, respeitando os principios de diversificacdao e liquidez e os limites da

legislagao vigente.

15. ADMINISTRADOR ESTATUTARIO TECNICAMENTE QUALIFICADO

Em atencdo a legislacdo aplicavel as Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar deve ser
designado um Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado - AETQ, responsavel pela gestao,
alocacdo, supervisdo e acompanhamento dos recursos, bem como a prestagdo de informagoes

relativas a aplicagao dos recursos. -



em
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A SP-PREVCOM tem como AETQ o Sr. Carlos Henrique Flory, Diretor de Investimentos, CPF n°
045.994.208-59.

16. OUTRAS DISPOSICOES

Qualquer fato ou situagdo ndo previstos ou que ndo se enquadrem na Politica de Investimentos aqui
estabelecida sera objeto de avaliagao imediata pela Diretoria da SP-PREVCOM e de seu Conselho

Deliberativo, se assim exigido for.

Sao Paulo, 26 de abril de 2018

farrs
José Roberto/de Moraes
Presidente do Conselho Deliberativo

rlos Henvlé' e Fla
ETQ e Diretor de Inyesti
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ANEXO - ESTUDO ALM - FRONTEIRA EFICIENTE
Os passos existentes no processo de estudo de “asset liability management” - ALM encontram-se na

figura abaixo:

PASSO1

AVALIACAO E SIMULAGAO DE CENARIOS

PARA A ECONOMIA E OS5 MERCADOS DE CAPITAIS .\
»  BENCHMARKS

l =  RESTRIGOES
PASSO 2 ;
- PREMISSAS ECONOMICAS
/ SIMULAGAD DE CENARIOS PARA OS ATIVOS E PASSIVOS I
s PREMISSAS ATUARIAIS
plh PASSO 3 l
= ATIVOS LiQuiDOs
OTIMIZACAD DE RISCO/RETORNO I
PASSO4 l
ANALISE DOS RESULTADOS:
- FRONTEIRA EFICIENTE
- ANALISE DE RISCO/SOLVENCIA
PASSO 5 l
DECISOES ESTRATEGICAS I

CONSTRUGCAO MATEMATICA DE CENARIOS:

Para a construgdo matematica de cenarios utilizou-se o modelo de vetores auto-regressivos. Cada
estado da economia é modelado como um vetor cujas componentes s@o os retornos dos ativos. Seja
Xx: 0 estado da economia no momento ¢ e xw; 0 estado da mesma no momento ¢+1. Busca-se

modelar o estado futuro como uma auto-regressdo ao presente, isto é:
Xe+1 = f(Xt) + €41

Na auséncia de acontecimentos proprios do tempo t+1, a economia no tempo t+1 poderia ser
explicada como uma fungdo do que se conhece no tempo t. Os erros e+ explicam a parte
imprevisivel da economia. Em suma, a economia no futuro pode ser explicada pela soma de uma

parte previsivel com uma parte imprevisivel.

N3o se espera prever a parte imprevisivel, logo a esperanca matematica dela é zero. Espera-se que

a parte imprevisivel siga distribuicdo normal. A parte imprevisivel também é conhecida como ruido
branco gaussiano multi-dimensional. ’ -7 =

g b o/ f/:} p
//—f / ; /<A L é/
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Os parametros para a parte previsivel foram estimados utilizando um modelo de decaimento,
atribuindo-se pesos menores a observagdes intuitivamente menos provaveis (por exemplo, explosdao
inflacionaria do ano de 2002, crise financeira de 2008 etc.). O modelo foi construido utilizando
retornos mensais no periodo de marco de 2013 a fevereiro de 2018. Utilizamos também nesta
construcdo de cendrios, as projegoes dos indices no horizonte de 5 anos. Como base, consideramos
o Cenario Focus, compilado pelo Banco Central, devidamente apresentado ao longo desta Politica de
Investimentos. A partir das projecbes e simulacdes de cendrios, obtivemos diferentes arvores de

cenario, semelhantes a figura abaixo.

Relorno Acumulado Esperado
2

FRONTEIRA EFICIENTE:
A fronteira eficiente € o conjunto de estratégias
FRONTEIRA EFICIENTE  OLIMAS que maximizam o retorno para cada
nivel de risco e, portanto, representa as
carteiras Otimas de ativos financeiros. Com

determinada combinagdo de ativos propicia o

RETORNO ESPERADO

menor risco, dado certo nivel de retorno. Ao

fixarmos o risco desejado para uma carteira de

investimentos, teremos a nossa disposigao

RISCO

infinitas carteiras passiveis de construcao.
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Se escolhermos, dentre elas, a de maior retorno esperado, estaremos nos posicionando sobre a
Fronteira Eficiente. Analogamente, podemos fixar o retorno desejado e selecionar aquela carteira

que apresente o menor risco.

FRONTEIRA EFICIENTE

MESMO RISCO,
MAJIOR RE TORNO

|

< & | ESTRATEGIA ATUAL

RETORNO ESPERADO

RISCO

PREMISSAS E RESTRICOES DAS CLASSES DE ATIVOS:
As premissas e restrigdes das classes de ativos utilizadas no estudo de Fronteira Eficiente
encontram-se detalhadas a seguir. E importante registrar que o “benchmark” referente aos

investimentos no exterior, MSCI Europe em R$, foi definido pela Entidade.

o CDI Cenario Focus;

o IRF-M CDI + 0,50% ao ano;
o IMA-B5 IPCA + 3,68% ao ano;
o IMA-B 5+ IPCA + 4,92% ao ano;
o NTN-B HtM IPCA + 6,50% ao ano;

o Crédito Privado  104% CDI, limitado a 10% dos Recursos Garantidores do Plano;

o I. Estruturados 130% CDI, limitado a 3% dos Recursos Garantidores do Plano;

o I. Exterior CDI + 6,01% ao ano, limitado a 3% dos Recursos Garantidores do Plano; e
o IBrX CDI + 7,62% ao ano, limitado a 10% dos Recursos Garantidores do Plano.

A classe de ativos “Crédito Privado” considerou apenas a estratégia associada as emissoes “high

grade”, em linha com o previsto por esta Politica de Investimentos.

A classe de ativos “I. Estruturados” considerou apenas a estratégia associada aos fundos

multimercados ou fundos de investimento em cotas de fundos multimercados, em linha com o

o8
previsto por esta Politica de Investjmentos. o <
/2‘)/ e !,,/ 7 (‘ﬁ/
/ o

rf. b,
'_/



OBREVOOM

POLITICA DE INVESTIMENTOS | SP-PREVCOM | PLANO PREVCOM-RP

RESULTADOS E CONSIDERAGOES FINAIS:

1L
® Nh ey

1

F ik
3
§
|
R
o
Classes Atual sol.1 sol.2 sal.3 sol.4 sol.5 sol. 6 Sal. 7 sol. 8 Sol.3  Sol 1
cor 00% 200% 200% 20,0% 20,0% 20,0% 20,0% 20,0% 15,8% 0.8% 0.0%
IRF-M 0.0% 10.0% 10.0% 10.0% 10.0% 10.0% 10.0% 10.0% 10.0% 100% 0.0%
IMA-B 5 0.0% 56.4% 53,2% 50,0% 47,1% u.x% 28,5% 12.0% 0.0% 0.0% 0.0%
IMA-B 5+ 0.0% 0.0% 00% 0.0% 0.0% 0.0% 15,5% 2,0% 48,7% 532% BA.0%
NTN-8 HeM 100.0% 0.0% 00% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0 0.0% 0.0% 0.0%
Crédto Prvado 0.0% 10.0% 10.0% 10.0% 10.0% 10.0% 10.0% 10.0% 10.0% 100% 0.0%
Multmercados 0.0% 3.0% 3.0% 10% 30% 10% 10% 3.0%  30% 3.0% 3.0%
Inv. Extenor- furopo O 05% @ 20% W 30% @ 30% 3,0% 3.0% 3.0% 3.0% 3.0% 30%
Acbes indcce - Brasi 0.0% 0.0% 1.8% 4,0% 69% 9,8% 10.0% 10.0% 10.0% 10.0% 10.0%
Ret. Méd. 10,8% 8,0% R2% 4% 86% 58% 9,0% 9,7% 95%  9.7% 3,9%
Ret. Real Esperado 6.5% 3.8% 10% 2% 2% 465 4.8% 5% 5% 5.5% 57%
Risco Esperado 1.1% 1.5% 2.0% 27% 24% 2.8% 39% 5.2% £.5% B.0% 9.8%
|Coef. Variagio 014 024 0,32 0,37 0.3 0,34 0.30 0,27 0,25 022
Segmentos | Alocagio
Renda Fos 100,0% 96.4% 93.2% 20,0% 87,1% 84,7% 84,0% 84,0% 84,0% 84.0% B4.0%
Renda Varovel 0.0% 0.0% 18% 20% 69% 9.8% 10,0% 10.0% 10.0% 10.0% 10.0%
inv. Estrutumdos 0% 1.0% 10% 0% 10% 1o 0% 30 10% 1.0% 3.0%
Inv. Extenor 0.0% 0.6% 2.0% 30% 30% 3% 3.0% 3.0% 3,0% 3.0% 3.0%

O Conselho Deliberativo optou pela solucdo dtima 5, do estudo de Fronteira Eficiente, para
investimento das contribuicdes vindouras, bem como reinvestimento de cupons e principais do
portfélio atual, representado, quase que na totalidade, pela alocacdo em titulos publicos federais
associados ao IPCA classificados na categoria “mantidos até o vencimento”. O gréfico abaixo ilustra
a rentabilidade bruta projetada para os préoximos 5 anos, consolidando os resultados do portfélio

atual em conjunto com a Solugdo Otima 5.

e

. e,

Como consideracgdo final, o estudo de Fronteira Eficiente classificou como “ponto de atengao” a
meta de rentabilidade dos Planos administrados pela SP-PREVCOM, representada pela variagao B

exibida pelo IPCA acrescido de 5,00% ao ano, diante das expectativas de cenario econémico.
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