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1. APRESENTACAO DA POLITICA DE INVESTIMENTOS

A Politica de Investimentos do Plano de Beneficios Il (CV), administrado pela CAPITAL PREV, referente ao
exercicio de 2023 com horizonte até 2027, objetiva:

a) Estabelecer diretrizes e medidas a serem observadas por todos os profissionais, internos ou externos
a Entidade, que participam do processo de andlise, de assessoramento e decisério sobre a aplicacdo
dos recursos do plano, diretamente ou por intermédio de pessoa juridica contratada;

b) Dar transparéncia aos patrocinadores, participantes e assistidos em rela¢do aos principais aspectos
relacionados a gestdo dos investimentos e riscos.

No processo de planejamento desta politica, a CAPITAL PREV adotou o horizonte de 60 (sessenta) meses,
prevendo revisGes anuais. Os limites e critérios utilizados decorrem e se fundamentam na regulamentacao
do setor, sobretudo na Resolugdao CMN n¢ 4.994, de 24 de margo de 2022 e nas Instrucdes Normativas da
PREVIC n¢ 35, de 11 de novembro de 2020 e n2 12, de 21 de janeiro de 2019.

Na elaboracdo desta Politica de Investimentos foram empregadas técnicas de andlises de cendrios e de
riscos, avaliagOes e projecGes de indicadores econdmicos, considerando a modalidade do Plano de Beneficios
Il (CV), suas especificidades, necessidades de liquidez e os fluxos esperados de pagamentos dos ativos. As
conclusGes obtidas com estes estudos oferecem subsidios para a definicdo das diretrizes de alocagdo
expressas nesta politica.

2. SOBRE A ENTIDADE

A CAPITAL PREV é uma Entidade Fechada de Previdéncia Complementar, constituida na forma da legislagao
pertinente, de carater ndo econémico e sem fins lucrativos, com autonomia administrativa e financeira. Sua
funcdo é administrar e executar planos de beneficios de natureza previdenciaria e assistencial, tendo como
patrocinadores a Companhia Espirito Santense de Saneamento - CESAN e a Fundac¢do Capital Previdéncia e
Saude-Capital Prev.

3. ESTRUTURA DE GOVERNANCA DE INVESTIMENTOS

A estrutura de governanga de investimentos destina-se a distribuir competéncias entre os diferentes niveis
organizacionais, atribuindo-lhes, de acordo com o objetivo de cada érgdo, responsabilidades conforme
disposto na legislacdo vigente, no Estatuto da Fundacdo e nos Regimentos Internos dos Orgdos Estatutdrios
e do Comité de Investimentos, bem como no Modelo Proprietario de Risco da CAPITAL PREV.

3.1. Alcadas de decisao

Em cumprimento ao disposto na Lei Complementar n2 108/01, no Estatuto da CAPITAL PREV e no Regimento
Interno dos Orgaos Estatutdrios, compete exclusivamente ao Conselho Deliberativo autorizar investimentos
que envolvam valores iguais ou superiores a 5% (cinco por cento) dos recursos garantidores, ainda que
sujeito a execucdo fracionada ou por meio de tranches.
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Nas demais operagdes que envolvam investimentos com valores inferiores a 5% (cinco por cento) dos
recursos garantidores, consoante determinacdo prevista na Resolugcdo CMN 4.994/2022, a CAPITAL PREV
atuara conforme estabelecido nesta Politica, no Manual de Investimentos e no Modelo Proprietario de Risco.

4. DESIGNACAO DAS FUNCOES DE ADMINISTRADOR ESTATUTARIO
TECNICAMENTE QUALIFICADO (AETQ) E ADMINISTRADOR RESPONSAVEL
PELA GESTAO DE RISCOS (ARGR)

O Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado (AETQ) é responsavel pela gestdo, alocacdo,
supervisdao e acompanhamento dos recursos garantidores do plano e pela prestacdo de informacdes relativas
a aplicagdo desses recursos.

O Administrador Responsavel pela Gestao de Riscos (ARGR) é o principal responsavel pela implementacdo
das a¢Oes de gerenciamento de riscos da carteira de investimentos do Plano Il

O AETQ e ARGR devem exercer suas funcdes com independéncia e sem qualquer subordinacdo hierarquica
entre si.

Designa-se para o exercicio segregado das fun¢des de Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado
(AETQ) e de Administrador Responsavel pela Gestdo de Riscos (ARGR), durante o periodo de vigéncia da
presente politica de investimentos, respectivamente:

DESIGNAGAO DE AETQ E DE ARGR

Fungdo CPF Nome Cargo
AETQ 085.176.837-73 Andre Barbosa Barreto Duarte Diretor Adm. Financeiro
ARGR 450.306.347-20 Luiz Carlos Cotta Diretor-Presidente

5. MITIGAGAO DE POTENCIAIS CONFLITOS DE INTERESSE

5.1. Conflitos de Interesse

O critério para definicdo de conflito de interesses adotado pela CAPITAL PREV na gestdo dos investimentos
¢ o0 mesmo descrito no art. 12, paragrafo unico, da Res. CMN n2 4.994/2022.

Para mitigar possiveis conflitos de interesse é vedado a CAPITAL PREV realizar quaisquer operagdes
comerciais e financeiras:

e Com seus administradores, membros dos conselhos estatutdrios e respectivos cénjuges ou
companheiros, e com seus parentes até o segundo grau;

e Com empresa de que participem as pessoas a que se refere o item anterior, exceto no caso de
participacao de até cinco por cento como acionista de empresa de capital aberto; e

e Tendo como contraparte, mesmo que indiretamente, pessoas fisicas e juridicas a elas ligadas.

A referida vedacgdo ndo se aplica ao patrocinador, aos participantes e aos assistidos, que, nessa condicao,
realizarem operac¢des com a CAPITAL PREV, nos termos e condicdes previstos na Res. CMN n2 4.994/2022.
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A segregacdo das fungGes de gestdo, administracdo e custddia é observada pela CAPITAL PREV para mitigar
situagdes de conflito de interesse.

A fim de evitar o conflito de interesses, o Estatuto da CAPITAL PREV dispGe que é condigcdo essencial para o
exercicio do mandato de membro dos 6érgdos estatutdrios ndo ter na Diretoria Executiva, Conselho
Deliberativo ou Conselho Fiscal, sécio, conjuge, ascendente, descendente ou parentesco consanguineo ou
afim, até o terceiro grau.

O Cédigo de Conduta e Etica define que as situagdes de conflito entre os interesses pessoais e 0s interesses
da Fundacdo devem ser constantemente avaliadas, ndo sendo permitida tomada de decisdo ndo aceitavel
do ponto de vista ético e que os interesses da CAPITAL PREV deverdo estar acima de interesses pessoais em
qualquer atividade em que empregados e dirigentes estdo atuando como representante da mesma.

O Cddigo também dispbe que é vedado aos dirigentes, conselheiros, empregados e estagiarios da CAPITAL
PREV adquirir vantagens, para si ou para outrem, nas diversas relacdes da CAPITAL PREV, seja com
participantes, assistidos, prestadores de servicos ou com outras Entidades.

6. RELACIONAMENTO COM PRESTADORES DE SERVICOS E GESTAO DE
FUNDOS DE INVESTIMENTO

No relacionamento com prestadores de servigos, além das medidas de avaliagdo da capacidade técnica e de
mitigacdo de conflitos de interesse descritas anteriormente, a CAPITAL PREV define critérios visando a
impessoalidade, a concorréncia e a transparéncia, a serem observados nas fases de selegdo e
monitoramento.

Adicionalmente aos critérios estabelecidos na IN PREVIC n? 12, os gestores de recursos deverdo ser
preferencialmente associados a Anbima, observando os principios e regras do Cddigo de Regulagdo e
Melhores Praticas.

6.1. Fundo de investimento nao exclusivo

Na selecdo de fundos de investimentos ndao exclusivos, a CAPITAL PREV deve observar, no minimo, as
exigéncias contidas na legislacdo em vigor e no Manual de Investimentos.

7. AVALIAGAO, GERENCIAMENTO E ACOMPANHAMENTO DO RISCO -
CARTEIRA PROPRIA

A avaliacdo, gerenciamento e acompanhamento do risco e retorno das carteiras proprias e administradas
serd executada de acordo com a legislagdo e com as diretrizes estabelecidas na presente politica de
investimentos.

Os investimentos realizados pela CAPITAL PREV, em carteira prdpria, administrada ou em fundos exclusivos
devem ser objeto de andlise prévia, considerando os correspondentes riscos e as suas garantias reais ou
fidejussdrias, se existentes.

A andlise de cada investimento devera ser feita de acordo com as caracteristicas especificas da
alocacdo/mandato, considerando as diretrizes do Manual de Investimentos.
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Os investimentos devem ser objeto de monitoramento continuo, com o objetivo de avaliar seu desempenho
e gerenciar seus riscos. O monitoramento dos investimentos estd especificado no Modelo Proprietario de
Risco da CAPITAL PREV.

O desinvestimento deve ocorrer sempre que algum dos critérios de monitoramento assim exigir, e contanto
gue as condicdes de mercado viabilizem essa operacao.

8. SOBRE O PLANO

PLANO DE BENEFiCIOS
Nome Plano de Beneficios I
Modalidade Contribui¢do Variavel (CV)
Meta Atuarial INPC + 4,20% a.a.
CNPB 2005.0051-11
Administrador Responsavel pelo Plano de Beneficios (ARPB) Ana Cristina Munhds de Souza

8.1. Cenario Macroeconomico

O cenario macroeconomico tem por objetivo detalhar a projecao de varidveis macroecondmicas a partir da
conjuntura atual e por intermédio de premissas e hipdteses condizentes com realidade econémica, a fim de
prover as demais dreas da CAPITAL PREV anadlises que contribuam para a conduc¢do dos processos de
alocacdo e tomada de decisao de investimento.

As projecdes dos principais indicadores econémicos sdo utilizadas para desenhar estes cenarios, que também
servirdo como pano de fundo as andlises e aos estudos macro/setorial (top down), com intuito de informar
aos gestores os principais impactos possiveis sobre os diversos mercados e, assim, tornar a tomada de
decisdo mais segura e eficiente.

O detalhamento dos cenarios é parte integrante dos documentos sobre o estudo de macroalocagdo
conduzidos pela CAPITAL PREV.

8.2. Passivo Atuarial

Com base nas caracteristicas do plano, a CAPITAL PREV revisou em 2022 o estudo de macroalocagdo do
plano, visando a manutengdo de uma carteira que proporcione retornos compativeis com a meta atuarial e
simultaneamente minimize a probabilidade de déficit atuarial.

Para tanto, considerou as classes de ativos elegiveis, bem como dados adicionais de liquidez, risco de
mercado, risco de crédito e horizonte de investimentos. Ndo obstante, foram respeitados os limites de cada
classe de ativos, dadas as restri¢coes legais e demais parametros considerados no modelo.

Por fim, definiu-se a carteira de investimentos mais adequada aos compromissos do plano, mitigando-se o
risco de descasamento de fluxos entre ativos e passivos, cujos referenciais de prazo médio dos fluxos do
ativo e passivo, bem como a taxa atuarial do plano, foram:
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REFERENCIAIS DO PLANO DE BENEFiCIOS

Duration do passivo 19,23 anos

Duration do ativo 5,14 anos

Taxa atuarial INPC + 4,20% a.a.
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Este grafico representa a distribuicdo dos fluxos liquidos (beneficios pagos — contribui¢des) simulados ao
longo do tempo com base na evolugdo do passivo.

A proposta de alocagdo apresentada nesta Politica de Investimentos foi baseada no estudo ALM — Asset
Liability Management (gerenciamento de ativos e passivos).

9. ALOCACAO DE RECURSOS

A alocagdo dos recursos permanentemente respeitara os limites fixados nesta politica de investimentos. Para
a composicdo do portfdlio, buscar-se-a gradual convergéncia aos alvos definidos para cada segmento e
mandato, exceto na superveniéncia de abruptas altera¢gdes conjunturais que possam implicar riscos
adicionais decorrentes de cenarios adversos.

A definicdo dos pardmetros inferiores e superiores para cada limite de alocacdo visa dar flexibilidade para a
realizacdo de Investimentos Taticos, que nada mais sdo que posicionamentos de curto prazo com o propdsito
de proteger a carteira ou de aproveitar oportunidades de mercado.

Cabe destacar que a alocacdo abaixo foi definida a partir de estudos embasados no cenario macroecon6mico
de nov/22, com inimeras incertezas oriundas da troca de governo. Nesse sentido, a Capital Prev observara
a evolucdo desse cendrio e podera fazer ajustes nos estudos no inicio do exercicio dessa Politica de
Investimentos. Tais ajustes podem, eventualmente, gerar a necessidade de revisdao desse documento.

ALOCAGAO DE RECURSOS - LIMITES E ALVOS POR SEGMENTO DE APLICAGAO

SEGMENTO LIMITE LEGAL
OBJETIVO INFERIOR SUPERIOR
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Renda Fixa 100% 61,78% 10,00% 100,00%
Renda Variavel 70% 11,99% 0,00% 40,00%
Estruturado 20% 20,00% 0,00% 20,00%
Imobilidrio 20% 0,00% 0,00% 20,00%
Operagdes com participantes 15% 1,53% 0,00% 5,00%
Exterior 10% 4,70% 0,00% 10,00%

9.1. Rentabilidade

A rentabilidade bruta auferida pelo plano e por cada segmento de aplicagdo nos ultimos 5 (cinco) exercicios,
de forma acumulada e por exercicio encontra-se registrada na tabela a seguir:

RENTABILIDADE PASSADA' — PLANO E SEGMENTOS DE ALOCACAO
SEGMENTO 2018 2019 2020 2021 2022* ACUMULADO

Plano 10,47% 17,07% 5,24% 1,43% 8,22% 49,40%
Renda Fixa 10,95% 13,22% 5,87% 7,98% 8,74% 56,16%
Renda Variavel 18,88% 41,60% -0,12% -15,08% -1,09% 41,22%
Estruturado 6,20% 17,57% 12,15% 3,89% 14,74% 66,92%
Imobilidrio NA NA NA NA NA NA

Operag6es com Participantes 9,90% 9,00% 11,87% 17,83% 12,18% 77,14%
Exterior NA NA NA 13,47% -12,34% -0,53%

" Metodologia para apuracdo da rentabilidade: 1 — TIR.
2 Rentabilidade acumulada até setembro de 2022.

As metas de rentabilidade por plano e segmento de aplicacdo foram estabelecidas conforme tabela a seguir:

A meta reflete a expectativa de rentabilidade de longo prazo dos investimentos realizados em cada um dos
segmentos listados a seguir — rentabilidade esta que pode apresentar menor volatilidade e maior aderéncia

aos objetivos do plano.

SEGMENTO META DE RENTABILIDADE RETORNO ESPERADO
Plano INPC + 4,20% a.a. 10,35%
Renda Fixa INPC + 4,20% a.a. 10,35%
Renda Variavel INPC + 8,00% a.a. 14,37%
Estruturado INPC + 6,00% a.a. 12,25%
Imobiliario INPC + 4,20% a.a. 10,35%
Operagoes com Participantes INPC + 4,20% a.a. 10,35%
Exterior INPC + 7,00% a.a. 13,31%
10. LIMITES

Na aplicagdo dos recursos, o plano observara os limites consignados nas tabelas abaixo.
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10.1. Limite de alocagao por segmento

LIMITES
ART. | INCISO | ALINEA MODALIDADES DE INVESTIMENTO
LEGAL Pl
- - Renda Fixa 100% 100%
a Titulos da divida publica mobiliaria federal interna 100%
100%
b ETF renda fixa composto titulos da divida publica mobiliaria federal interna 100%
Ativos financeiros de renda fixa de emissdo com obriga¢do ou coobrigacdo o
a
de instituicOes financeiras bancarias °
I b Ativos financeiros de renda fixa de emissdo de sociedade por ac¢des de 80% 80%
capital aberto, incluidas as companhias securitizadoras °
c ETF Renda Fixa 80%
21 a Titulos das dividas publicas mobiliarias estaduais e municipais 20%
b ObrigacGes de organismos multilaterais emitidas no Pais 20%
Ativos financeiros de renda fixa de emissdo, com obriga¢do ou coobrigagao,
c de institui¢des financeiras ndo bancarias e de cooperativas de crédito, 20%
1] bancaria ou ndo bancérias 20%
q Debéntures emitidas por sociedade por agbes de capital fechado nos 20%
termos do art. 22 da Lei n2 12.431, de 24 de junho de 2011 ’
e FIDC e FICFIDC, CCB e CCCB 20%
f CPR, CDCA, CRA e WA 20%
- - Renda Variavel 70% 40%
Segmento Especial de Listagem: AcGes, bonus, recibos, certificados de
- depdsito + ETF de sociedade de capital aberto admitidas a negociagdo em 70% 40%
segmento especial que assegure praticas diferenciadas de governanca
22 Segmento nao Especial: A¢Ges, bonus, recibos, certificados de depdsito +
Il = . . 50% 40%
ETF de sociedade de capital aberto
Brazilian Depositary Receipts — BDR classificados como nivel Il e I, BDR de
11 = . 10% 10%
ETF e ETF no exterior
Certificados representativos de ouro fisico no padrao negociado em bolsa
\% - . 3% 3%
de mercadorias e de futuros
- - Estruturado 20% 20%
a FIP (cotas de fundos de investimento em participagdes) 15% 15%
FIM (cotas de fundos de investimento classificados como multimercado) e
23 b FICFIM (cotas de fundos de investimento em cotas de fundos de 15% 15%
investimento classificados como multimercado)
FAMA (cotas de fundos de investimento classificados como “Ag¢des —
c ; 15% 15%
Mercado de Acesso”)
Il - COE (Certificados de Operagdes Estruturadas) 10% 10%
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- - Imobiliario 20% 20%
FIl (cotas de fundos de investimento imobiliario (FIl) e FICFII (cotas de
B fundos de investimento em cotas de fundos de investimento imobiliario)) 20%
24 o P
Il - CRI (certificados de recebiveis imobiliarios) 20% 20%
1 - CCl (cédulas de crédito imobiliario) 20%
- - Estoque imobilidrios 8%
- - Operagoes com Participantes 15% 5%
Empréstimos pessoais concedidos com recursos do plano de beneficios .
25 a0s seus participantes e assistidos 15% 0
T Financiamentos imobilidrios concedidos com recursos do plano de 0 =0t
beneficios aos seus participantes e assistidos 0
- - Exterior 10% 10%
- Fl e FICFI classificados como “Renda Fixa — Divida Externa” 10%
Il - Fl e FICFI com o sufixo “Investimento no Exterior” —67% 10%
26
11 - Fl e FICFI com o sufixo “Investimento no Exterior” 10% 10%
W Brazilian Depositary Receipts — BDR classificados como nivel | e FIA - BDR 10%
nivel | (cotas dos fundos da classe “A¢des — BDR Nivel |”) °
. Outros ativos financeiros no exterior pertencentes as carteiras dos fundos 10%
constituidos no Brasil, que ndo estejam previstos nos incisos anteriores. °
10.2. Alocagao por emissor
LIMITES
ART. | INCISO | ALINEA LIMITES DE ALOCAGAO POR EMISSOR
LEGAL Pl
| - Tesouro Nacional 100% 100%
27 Il - Instituicdo financeira bancaria autorizada a funcionar pelo Bacen 20% 20%
1 - Demais Emissores 10% 10%

10.2.1. Limite restritivo de alocagdo por emissor (caso de emissor-patrocinador)

Na aplica¢do dos recursos garantidores dos planos administrados pela CAPITAL PREV, poderao ser realizadas

operacdes, direta ou indiretamente, em ativos financeiros ligados a patrocinadora, fornecedores, clientes e

demais empresas ligadas ao grupo econOGmico da patrocinadora, desde que observadas as condicbes
especiais previstas no § 49, do art. 27, da Resolugdo CMN n2 4.994/2022, referentes ao limite restritivo de
alocagdo por emissor (caso de emissor-patrocinador).

A EFPC ird observar no ato de aquisicdo de ativos de emissdo de patrocinador do plano, o montante

financeiro que pode ser operado, dentro do limite restritivo de aloca¢ao por emissor (caso especial de
“emissor-patrocinador”), conforme quadro abaixo:

ART.

§

ALINEA

LIMITES DE ALOCAGAO POR EMISSOR

LIMITES

LEGAL ‘

Pl
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Patrocinador e demais empresas ligadas ao grupo econdémico da
27 49 = . 10% 10%
patrocinadora

10.3. Concentragao por emissor

LIMITES
LEGAL EFPC

ART. | INCISO | ALINEA LIMITES DE CONCENTRAGAO POR EMISSOR

Instituicdo financeira (bancaria, ndo bancarias e cooperativas de crédito
Il a . 25% 25%
autorizada pelo BACEN)

b FIDC e FIC-FIDC* 25% 25%

ETF, negociado em bolsa, referenciado em indices de Renda Fixa, Renda
c . ) 25% 25%
Variavel ou Exterior

FI classificado no segmento estruturado, FICFI classificado no segmento
1 d 25% 25%
estruturado*, FIP?

e Fll e FIC-FII* 25% 25%

FI constituidos no Brasil de que tratam os incisos Il e IV do art. 26 e
28 f L . - 25% 25%
FIC-FI constituidos no Brasil de que tratam os incisos Il e IV do art. 26*

Patriménio separado constituido nas emissoes de certificado de recebiveis

11 - 25% 25%
com a adogdo de regime fiduciario3 0 °
Fundo de investimento constituido no exterior de que trata o inciso Il do
a 15% 15%
v art. 26
b Do emissor listado na alinea “d” do inciso Il do art. 21 15% 15%
De uma mesma classe ou série de titulos ou valores mobiliarios de renda
= §1° 25% 25%

fixa.

Quantidade de agbes que representem capital total e capital votante de
- §5¢ . 25% 25%
uma mesma companhia aberta

11. DERIVATIVOS

As operagOes com derivativos sdo permitidas, desde que respeitados, cumulativamente os limites, restricdes
e demais condicdes estabelecidas pela Resolugdo CMN n2 4.994/2022.

A CAPITAL PREV, através de seus fundos de investimentos, podera fazer uso de derivativos, conforme
objetivos descritos no regulamento do fundo investido. Cabera ao gestor, discricionariamente, analisar a
conveniéncia e oportunidade para realizagdo de operagc6es com derivativos, sempre respeitando os limites
legais, quando aplicaveis, e os quesitos a seguir.

O controle de exposicdo, quando se tratar de veiculos em que a abertura de carteira é necessaria para o
enquadramento, serd através do monitoramento dos niveis de margem requerida como garantia de
operacoes e das despesas com a compra de opg¢des, sendo:

1 Em relagdo ao limite estabelecido nas alineas “b”, “d”, “e” e “f” do inciso Il, ndo se aplica o limite de 25% nos FIC-Fl se as suas aplicagdes observem
os limites do art. 28.

2 N3o se aplica o limite de 25% nos FIP que invistam pelo menos 90% do PL em cotas de outros FIP, desde que suas aplicagdes observem os limites
do art. 28.

3 Emissées de certificados de recebiveis com a adogdo de regime fiduciario, considera-se como emissor cada patriménio separado constituido com a
adogdo do referido regime.
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e Margem requerida limitada a 15% (quinze por cento) da posi¢cdo em ativos financeiros aceitos pela
Clearing;*

e Valor total dos prémios de opgGes pagos limitado a 5% (cinco por cento) da posicdo em titulos da
divida publica mobiliaria federal, ativos financeiros de emissdo de institui¢ao financeira e a¢bes da
carteira do plano ou fundo de investimento. *°

Cabe destacar que o controle aqui mencionado nao se aplica aos fundos que sao dispensados, por legislacao,
do controle relacionado a derivativos, sendo certo que outras anadlises sobre a utilizacdo de derivativos
nesses fundos serdo realizadas, a despeito da dispensa legal para esse controle especifico.

Além do caso acima, e sem prejuizo da observancia dos mesmos critérios legais, a EFPC podera realizar
operacgles de derivativos diretamente desde que tais operagdes observem, cumulativamente, os seguintes
critérios:

e Observancia dos quesitos legais relacionados a depdsito de margem e a gasto com prémio de opg¢des,
transcritos anteriormente;

® Andlise prévia de cenarios, riscos e impactos na carteira, considerando-se a posi¢do isoladamente e
em conjunto com ativos da carteira;

® AsoperagOes deverdo ter o objetivo de protecao.

12. APRECAMENTO DOS ATIVOS FINANCEIROS

A metodologia para aprecamento deve observar as possiveis classificagdes dos ativos adotados pela CAPITAL
PREV (para negocia¢do ou mantidos até o vencimento), observado adicionalmente o disposto na Resolugdo
CNPC n2 43 de 06 de agosto de 2021.

O aprecamento dos ativos, independentemente da modalidade, sera realizado pelo:

e Agente de custddia, ou por terceiro por ele contratado para prestagdo do servico de controladoria
de ativos; ou

e Administrador fiduciario dos fundos de investimento alocados, ou por terceiro para presta¢do do
servico de controladoria de ativos para o fundo.

Adicionalmente, o apregcamento estara sujeito aos seguintes pontos:

® Metodologia: conforme manual disponibilizado pelo prestador de servicos contratado
(administrador/custodiante/controladoria de ativos);

® Fontes: poderdo ser utilizados como fontes de referéncia os dados divulgados por instituicGes
reconhecidas por sua atua¢cdo no mercado de capitais brasileiro, como a Associacao Brasileira das
Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais (ANBIMA) e a B3. No caso de ativos com baixa

4 Para verificagdo dos limites estabelecidos nos incisos V e VI do art. 30 da Res. CMN 4994/22 n3o serdo considerados os titulos recebidos como lastro
em operagdes compromissadas.

>No computo do limite de que trata o inciso VI do caput, no caso de operagdes estruturadas com opgdes que tenham a mesma quantidade, o mesmo
ativo subjacente e que o prémio represente a perda maxima da operagdo, deverd ser considerado o valor dos prémios pagos e recebidos, observado
o disposto no inciso VIl do art. 36 da Resolugdo CMN n2 4,994,
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liquidez, autoriza-se o uso de estudos especificos, elaborados por empresas especializados e com
reconhecida capacidade;

* Modalidade: em geral, os ativos serdo marcados a mercado. No caso especifico de titulos mantidos
até o vencimento, e conforme a legislagdo aplicavel podera ser utilizada a marcacdo na curva de tais
ativos.

Preferencialmente todas as negocia¢cdes para a carteira prépria do plano serdo 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.

O monitoramento da marcacdao dos ativos é feito por meio de relatérios gerados mensalmente por
consultores contratados.

13. PROCEDIMENTOS E CRITERIOS PARA AVALIAGAO DOS RISCOS DE
INVESTIMENTO

Durante a vigéncia da presente Politica de Investimentos, os riscos de investimentos serdo avaliados de
acordo com os procedimentos e critérios abaixo descritos, incluidos os riscos de crédito, de mercado, de
liguidez, operacional, legal, sistémico e outros inerentes as operagdes.

13.1. Risco de Mercado

Para fins de gerenciamento do risco mercado, a CAPITAL PREV emprega as seguintes ferramentas
estatisticas:

FERRAMENTAS PROPOSITO

O VaR ou B-VaR estima, com base em um intervalo de confianga e em dados histdricos de

Value-at-Risk (VaR) ou volatilidade dos ativos presentes na carteira analisada, qual a perda maxima esperada (ou
Benchmark Value-at-Risk (B-VaR) perda relativa) nas condi¢des atuais de mercado. A utilizagdo de cada modelo dependera
do tipo de mandato e de seus objetivos.

O Stress Test avalia, considerando um cenario em que ha forte depreciagdo dos ativos e
Stress Test valores mobiliarios (sendo respeitadas as correlagbes entre os ativos), qual seria a
extensdo das perdas na hipdtese de ocorréncia desse cenario

13.1.1.VaR e B-VaR

Para os mandatos, o controle gerencial de risco de mercado sera feito por meio do VaR e/ou B-VaR, com o
objetivo de a CAPITAL PREV controlar a volatilidade das carteiras do plano. Serdo utilizados os seguintes
parametros:

e Modelo: Paramétrico.
¢ Intervalo de Confianga: 95%.
e Meétodo de Calculo de Volatilidade: EWMA com lambda 0,94.

e Horizonte de Investimento: 21 dias Uteis.

Além disso, cabe destacar que essa modelagem serd aplicada a carteira aberta dos fundos e dos benchmarks,
quando for o caso.
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O controle de riscos deve ser feito de acordo com os seguintes limites:

VaR
MANDATO Descri¢ao BENCHMARK / LIMITE
B-VaR
. Titulos de longo prazo para cobrir obrigagdes
Renda Fixa ALM INPC + 4,20% a.a. B-VaR NA

atuariais

. . Fundos que tenham a rentabilidade atrelada ao
Renda Fixa Tradicional . o CDI VaR 1,00%
CDI/SELIC, ativos de maior liquidez

Fundos que tenham ativos atrelados a inflagdo,

Renda Fixa Inflagdo . . IMA-B B-VaR | 4,00%
normalmente com maior prazo de vencimento
Fundos com titulos privados que buscam
Renda Fixa Crédito CDI prémio em relagdo as taxas praticadas no CDI +1,5% a.a. B-VaR | 3,00%
mercado.
Fundos com titulos privados que buscam
Renda Fixa Crédito Inflagdo prémio em relagdo as taxas praticadas no IPCA + 7,50% a.a. B-VaR | 4,00%

mercado.

., . Fundos com menor correlagdo com os indices
Renda Variavel Ativa N IBOVESPA +2,00% a.a. | B-VaR | 15,00%
do mercado de agdes

. . Fundos multimercados que obedecem as
Multimercados Institucionais N X . " CDI + 1,50% a.a. B-VaR | 3,50%
vedacgGes estabelecidas na legislagdo

Fundos multimercados que ndo obedecem,
Estruturados — Multimercados necessariamente a todos os pontos da CDI +2,00% a.a. B-VaR | 8,00%
legislagdo

Reune os fundos de investimentos em
Estruturados - Outros L IPCA + 8,00% a.a. B-VaR | 4,00%
participagao

Investimento no Exterior RF/MM | Fundos renda fixa e multimercado institucional

. N . CDI + 2,00% a.a. B-VaR | 6,00%
— Com hedge com expressiva alocagdo no exterior com hedge
Investimento no Exterior RF/MM | Fundos renda fixa e multimercado institucional BARCLAYS AGG B-VaR | 8.00%
-Va »
—Sem hedge com expressiva alocagdo no exterior com hedge | GLOBAL BOND (BRL) ’

. . Fundos de renda variavel com expressiva
Investimento no Exterior RV 5 . MSCI World (BRL) B-VaR | 15,00%
alocagdo no exterior.

Os limites e os objetivos estipulados foram encontrados através da expectativa de retorno definida no
cendrio para cada mandato/segmento, ou ainda no spread exigido para que se obtenha um equilibrio entre
0 passivo e o ativo. A relacdo entre retorno e risco é uma das premissas inseridas neste modelo de
mensuracgao, que ainda conta com a definicdo do horizonte de tempo e do intervalo de confianca utilizado.

13.1.2.Stress Test

A avaliacdo dos investimentos em analises de stress passa pela definicdo de cenarios que consideram
mudangas bruscas em varidveis importantes para o aprecamento dos ativos, como taxas de juros e pregos
de determinados ativos. Embora as proje¢des considerem as variagdes histdricas dos indicadores, os cendrios
de stress nao precisam apresentar relagdo com o passado, uma vez que buscam simular futuras variacoes
adversas.

Sem prejuizo de outras simulagdes de valor futuro com cenarios diversos, o controle de andlise de stress sera
feito com base nos seguintes pardmetros:

e Cendrio: B3®
e Periodicidade: mensal

®0riundo do arquivo CENLIQWEB.txt (cenarios 09999 e 10000).
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O modelo adotado para as analises de stress é realizado por meio do cdlculo do valor a mercado da carteira,
considerando o cendrio atipico de mercado e a estimativa de perda que ele pode gerar.

Apesar de o cendrio de stress poder ser aplicado a cada segmento individualmente, a CAPITAL PREV
acompanhara os valores referentes a carteira total de investimentos, e complementara as analises de valor
em risco com a analise de stress.

A CAPITAL PREV entende que valores de perda de até 6% sejam normais para essa analise. Embora tal
numero ndo configure limite estrito, novas analises podem ser feitas quando houver extrapolacdo desse
valor por mais de uma vez.

13.1.3. Monitoramento e Providéncias

Em razdao de a gestdo dos fundos que serdo monitorados de acordo com os controles e limites aqui
estabelecidos ser terceirizada, é necessario observar que eventuais descumprimentos de limite devem:

1. Ser analisados em relagdo ao contexto de mercado a época do rompimento;
Ser analisados em relagdo a postura do gestor, especialmente no que tange ao fato gerador de tal
rompimento: se posicionamento ativo por parte do gestor ou se situagdo atipica de mercado;

3. Ser avaliados em contexto mais amplo, considerando-se a carteira total de investimentos, e
potenciais impactos nessa carteira.

Nesse sentido, o tratamento dado a cada eventual rompimento de limite depende das andlises acima, assim
como as providéncias a serem tomadas, sendo certo que ndo existe obrigatoriedade, a priori, de zeragem
e/ou reducdo de exposicdo e nem mesmo de interrupgdo das operagdes.

13.2. Risco de Crédito

O gerenciamento do risco de crédito visa mitigar a possibilidade de ndo cumprimento, por determinada
contraparte, de obrigacdes relativas a liquidagdo de operagbes que envolvam a negociagdo de ativos
financeiros, resultando em prejuizo ao plano.

Deste modo, antes de realizar uma aplicacdao em ativos ou de cotas de fundos de investimento relacionados
ao risco de crédito, a CAPITAL PREV avalia o potencial da empresa/instituicdo emissora do crédito em honrar
as dividas. A anadlise realizada procura identificar fatores que possam deteriorar a gera¢do de fluxo de caixa
operacional empregando, simultaneamente, as seguintes abordagens:

ABORDAGENS PROPOSITO

A andlise qualitativa é composta por iniUmeros elementos que possam contribuir com a
Qualitativa formagdo de opinido acerca da capacidade de pagamento, incluindo-se: analise de
emissores, documentagdo e prospecto, prazos, fatores financeiros, garantias etc.

Os modelos quantitativos de classificagdo de risco de crédito buscam avaliar a um emissor
Quantitati de crédito ou de uma operagdo especifica, atribuindo uma medida que representa a

uantitativa . ) .
expectativa de risco de default, geralmente expressa na forma de uma classificagdo de

risco (rating).
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13.2.1. Abordagem Qualitativa

No caso de investimentos, cujo gestor tem a discricionariedade da alocagdo, a avaliagdo serd feita com base

nas restricdes e condicdes acordadas entre prestador e CAPITAL PREV, estabelecidas principalmente no
regulamento do fundo.

A decisdo de investir em um ativo de crédito traz consigo a necessidade de um acompanhamento continuo
do desempenho das operacgdes. Nesse sentido, é necessario acompanhar a classificacdo de risco das agéncias

de ratings e os dados da operacgao disponiveis no mercado. A contraparte também deve ser periodicamente
acompanhada.

O controle do monitoramento sera feito através de reuniGes periddicas com o gestor e dos materiais
disponibilizados pelos mesmos e pela consultoria de investimentos.

13.2.2. Abordagem Quantitativa

Sob a abordagem quantitativa, a avaliacdo do risco de crédito sera realizada pela utilizagdo de ratings
atribuidos por agéncia classificadora de risco de crédito atuante no Brasil. A classificagao representa um grau

crescente de risco de default, sintetizada por uma escala de notas, para as quais a CAPITAL PREV estabelece
um grau minimo para realizagcdo de suas aplicacdes.

Para checagem do enquadramento, os titulos privados devem, a principio, ser separados de acordo com suas
caracteristicas. Os seguintes pontos devem, adicionalmente, ser considerados:

e Para titulos emitidos por instituicdes financeiras, sera considerado o rating da instituicao;

Para titulos emitidos por quaisquer outras instituicdes ndo financeiras, sera considerado o rating da
emissao, e ndo o rating da companhia emissora;

E preciso verificar se a emissdo ou emissor possui rating por pelo menos uma das agéncias classificadoras de

risco, e se a nota é, de acordo com a escala da agéncia no mercado local, igual ou superior as faixas
classificadas como “Investimento” a seguir:

TABELA DE RATINGS
Faixa Fitch S&P Moody’s | Liberum Austin SR LF Grau
1 AAA (bra) brAAA AAA.br AAA brAAA AAA AAA
AA+ (bra) brAA+ AA+.br AA+ brAA+ AA+ AA+
2 AA (bra) brAA AA.br AA brAA AA AA
AA- (bra) brAA- AA-.br AA- brAA- AA- AA-
A+ (bra) brA+ A+.br A+ brA+ A+ A+
Investimento
3 A (bra) brA A.br A brA A A
A- (bra) brA- A-.br A- brA- A- A-
BBB+ (bra) | brBBB+ BBB+.br BBB+ brBBB+ BBB+ BBB+
4 BBB (bra) brBBB BBB.br BBB brBBB BBB BBB
BBB- (bra) | brBBB- BBB-.br BBB- brBBB- BBB- BBB-
5 BB+ (bra) brBB+ BB+.br BB+ brBB+ BB+ BB+ Especulativo
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BB (bra) brBB BB.br BB brBB BB BB
BB- (bra) brBB- BB-.br BB- brBB- BB- BB-

B+ (bra) brB+ B+.br B+ brB+ B+ B+

6 B (bra) brB B.br B brB B B

B- (bra) brB- B-.br B- brB- B- B-
CCC (bra) brCCC CCC.br CcC brCCC CcC CcC

7 CC (bra) brCC CC.br cC brCC cC cC

C (bra) brC C.br C brC C C

8 D (bra) brD D.br D brD D D

Os investimentos que possuirem rating igual as notas indicadas até a faixa 4 da tabela serdo classificados
como Grau de Investimento, observadas as seguintes condicdes:

e Caso duas das agéncias classificadoras admitidas classifiquem o mesmo papel ou emissor, sera
considerado, para fins de enquadramento, o pior rating;

e 0O enquadramento dos titulos ou emissores sera feito com base no rating vigente na data da
verificacdo da aderéncia das aplicagdes a politica de investimento.

As agéncias de classificacdo de risco utilizadas na avaliagdo dos ativos de crédito privado domiciliadas no pais
devem estar registradas na Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM). No caso de agéncias domiciliadas no
exterior, essas devem ser reconhecidas pela CVM.

13.2.3.Exposicao 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 relagdo
aos recursos garantidores, evitando-se exposicado a ativos ndo elegiveis. Eventuais rebaixamentos de ratings
de papéis ja integrantes da carteira de investimentos deverdo ser avaliados individualmente, visando a
proteger o interesse dos participantes do plano de beneficios.

Os seguintes pontos devem, adicionalmente, ser considerados:

e Aplicacdes em DPGE (Depdsitos a Prazo com Garantia Especial) serdo sempre consideradas como
“Grau de Investimento”, desde que sejam respeitados os limites de cobertura de RS 40 milhdes do
FGC (Fundo Garantidor de Créditos) por instituicdo;

e Se ndo houver rating valido atribuido, o ativo sera classificado como Grau Especulativo.

O controle do risco de crédito deve ser feito em relagdo aos recursos garantidores, de acordo com os
seguintes limites:

Categoria de Risco Limite
Grau de Investimento + Grau Especulativo 50%
Grau Especulativo 5%

O limite para titulos classificados na categoria Grau Especulativo visa comportar eventuais rebaixamentos de
ratings de papéis ja integrantes da carteira de investimentos e eventuais ativos presentes em fundos de
investimentos condominiais, dos quais a Entidade ndo tem controle sobre o regulamento. Nesse sentido, o
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limite acima previsto ndo deve ser entendido como aval para aquisicdo de titulos que se enquadrem na
categoria “Grau Especulativo” por parte dos gestores de carteira e de fundos exclusivos.

13.3. Risco de Liquidez

O risco de liquidez envolve a avaliacdo de potenciais perdas financeiras decorrentes da realiza¢do de ativos
a precos abaixo daqueles praticados no mercado, efetuados para cumprir obrigacdes de pagamentos de
beneficios aos participantes e assistidos.

Serdo adotados os seguintes mecanismos de controle para mitigacao desses riscos:

CONTROLES DO RISCO DE LIQUIDEZ

Risco Controles adotados

e ol s ek Observagdo das regras para solicitagdo de resgates, cotizagdo e pagamento de resgates;

Investimento Observagdo do prazo de duracdo do fundo, no caso de fundos fechados.

Observagdo dos limites de concentragdo e diversificagdes estabelecidos pela legislagdo
vigente;

Liquidez de Ativos
Observagdo da liquidez do mercado secundario.

O risco de cumprimento das obrigagdes é continuamente monitorado e os estudos de

Pagamento de ObrigacGes N . .
macroalocagdo consideram essa premissa.

Para fins de mensuracdo e analise deste risco, serdo utilizados os indicadores com objetivo de evidencia¢do
da capacidade do plano para honrar as obrigagdes com os participantes e assistidos no curto e médio prazo
(Passivo), considerando ativos de maior e menor liquidez e a posicdo em determinados ativos que estejam
sujeitos a variagOes abruptas de preco por liquidez baixa ou inexistente (Ativo).

13.4. Risco Operacional

O Risco Operacional caracteriza-se como “a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes de falha,
deficiéncia ou inadequacdo de processos internos, pessoas e sistemas, ou de eventos externos”. A gestdo
sera decorrente de agBes que garantam a adog¢do de normas e procedimentos de controles internos,
alinhados com a legislacdo aplicavel.

O controle do Risco Operacional é realizado através da identificagdo dos riscos de investimentos e
correspondentes controles para mitigacdo destes riscos, sendo tal procedimento formalizado através do
Relatério de Riscos e Controles Internos de Investimentos. Além disso, é preparado pela consultoria de
investimentos e pela propria CAPITAL PREV Relatdrio de Compliance e de acompanhamento da Politica de
Investimentos.

As atividades criticas sdo revistas de forma prioritdaria, e as demais sdo revistas conforme a necessidade. Esse
processo é realizado rotineiramente, de forma a prover a seguranca necessaria.

13.5. Risco Legal

O risco legal esta relacionado a ndo conformidade com normativos internos e externos, podendo gerar
perdas financeiras procedentes de autuacgdes, processos judiciais ou eventuais questionamentos. O controle
dos riscos dessa natureza, que incidem sobre atividades e investimentos, sera feito por meio de:
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e Monitoramento do nivel de compliance, através de relatérios que permitam verificar a aderéncia
dos investimentos as diretrizes da legislagdo em vigor e a politica de investimento, realizados com
periodicidade mensal e analisados pelo Conselho Fiscal semestralmente;

e Contratacdo de servicos pontuais ou de monitoramento do risco juridico da carteira de
investimentos.

13.6. Risco Sistémico

Apesar da dificuldade de gerenciamento deste risco, ele n3o deve ser relevado. E importante que ele seja
considerado em cendrios, premissas e hipoteses para analise e desenvolvimento de mecanismos de
antecipac¢do de ag¢des aos eventos de risco. O monitoramento do risco sistémico é realizado através de
relatérios periddicos acerca de dados e indicadores da economia nacional e global, visando a identificacdo
de fatores que possam resultar em quebra da estabilidade do sistema financeiro. Além deste, utiliza-se o
monitoramento da volatilidade do mercado calculado o VaR e Stress da carteira consolidada conforme
parametros ja estabelecidos anteriormente.

Como mecanismo para se tentar reduzir a suscetibilidade dos investimentos a esse risco, bem como para
tentar suavizar a intensidade de seus efeitos, a alocacdo dos recursos é realizada sob o principio da
diversificacdo de setores e emissores. Como mecanismo adicional, a CAPITAL PREV podera contratar gestores
externos de investimento, visando a mitigar a possibilidade de inoperancia desses prestadores de servico em
um evento de crise.

13.7. Risco relacionado a sustentabilidade

A Entidade decidiu que ao longo da vigéncia desta politica, os principios socioambientais/ESG serdo
observados sempre que possivel, sem adesdo formal a protocolos e regras. A entidade procura pautar-se por
seu entendimento sobre a responsabilidade socioambiental/ESG e critérios de governanca corporativa antes
de qualquer tomada de decisao.

13.8. Desenquadramentos

Apesar de todos os esfor¢os para que ndo haja nenhum tipo de desenquadramento, esse tipo de situagao
ndo pode ser totalmente descartada. No caso de ocorréncia de desenquadramento, os seguintes
procedimentos minimos devem ser observados:

¢ (O desenquadramento ocasionado por erros ou falhas internas deve gerar procedimento de revisao
de processos, e adequacao formal dos mesmos;

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

e O desenquadramento gerado de natureza passiva ndo é considerado como infringéncia a legislacao
vigente, sendo que o reenquadramento devera ser realizado conforme os ditames legais;

¢ O desenquadramento ocasionado por investimentos realizados antes da entrada em vigor da
Resolugdo CMN n2 4.994 podem ser mantidos até a sua data de vencimento ou de sua alienacgdo.
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