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1. Introducao

O ALEPEPREV - Fundo de Previdéncia Complementar da Assembleia Legislativa do Estado de
Pernambuco, foi instituido pela Assembleia Legislativa do Estado de Pernambuco — ALEPE, com o
proposito de oferecer aos seus empregados e agentes politicos um plano de previdéncia complementar.
O ALEPEPREV pauta sua atuagdo pelo objetivo Unico e exclusivo de cumprir sua fungdo social junto a
seus participantes, de forma que os investimentos, antes mesmo de qualquer legislagdo ou mandato,

devam ser feitos levando-se em consideragdo principios éticos e de boa-fé.

Além disso, o ALEPEPREV busca adotar os mais elevados padrdes de governanca e gestao para assegurar
a rentabilidade, a seguranca e a liquidez, itens necesséarios ao atendimento dos compromissos

estabelecidos no Regulamento do Plano de Beneficios.

Os parametros definidos no presente Documento estdo embasados na Resolu¢do CMN n° 3.792, de 24
de setembro de 2009, legislagdo que estabelece as diretrizes de aplicacdo dos recursos garantidores das
Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar, e em suas alteragbes subsequentes (mais
recentemente, a Resolucao n° 4.275, de 31 de outubro de 2013). Adicionalmente, as estruturas de
gestdo e regras de controle ora estabelecidas, estdo em conformidade com o Guia PREVIC — Melhores

Praticas nos Fundos de Pensdo, da Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar.

2. Objetivo

O objetivo da Politica de Investimentos do ALEPEPREV é estabelecer as diretrizes e as condigdes gerais
do processo de gestao dos recursos garantidores do seu Plano de Beneficios, definindo os parametros
para a avaliacdo de oportunidades e de risco, com o propodsito primordial de otimizar resultados e

preservar o equilibrio atuarial.

3. Abrangéncia

Os limites, controles e procedimentos apresentados ao longo desse Documento se aplicam ao seguinte

Plano de Beneficios:

Plano de Beneficios ALEPEPREV 4%

Modalidade

CD (Contribuigao Definida)

Meta de retorno INPC +4,5% ao ano
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AETQ** Sra. Flavia Zirpoli Sobral, certificado EI01922 (26/09/2012)

* Cadastro Nacional de Planos de Beneficios; ** Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado: conforme estipulado
pelo artigo 7° da Resolugdo CMN n° 3.792/2009, o AETQ, respondera por todos os segmentos referidos nesta Politica. Em
atendimento ao inciso | do paragrafo 2° do artigo 8° da citada Resolugdo, o AETQ atende as suas exigéncias, tendo sido
certificada sob n° EI01922 em 26/09/12 (emitida pelo ICSS).

Cabe ressaltar que, ainda que ndo expressamente mencionadas, as exigéncias legais determinadas pela
legislagdo vigente devem ser integralmente cumpridas. A supressdo de tais exigéncias nesse
Documento tem como Unico intuito facilitar a leitura e manter a Politica de Investimentos concisa e

direta.

Essa Politica de Investimentos vigera entre 01 de janeiro de 2015 e 31 de dezembro de 2019, tendo
sido submetida pela Diretoria Executiva ao Conselho Deliberativo do ALEPEPREV, que a analisou e
aprovou em 23 de dezembro de 2014, conforme preceitua o artigo 16 da Resolucdo CMN n°

3.792/20009.

4. Cenarios

41. Cenario de curto prazo (2015)

Para o exercicio de 2015, a expectativa é que o mercado financeiro continue com uma volatilidade
elevada, tanto por questdes internas (doméstica) como por questdes externas (internacional).
Internamente, temos um cenario em que a inflacdo continua resistente e o consenso de mercado é que
os pregos administrados pelo Governo serdo reajustados somente em 2015, o que torna a inflacdo
pressionada para este exercicio. Por outro lado, temos um cenéario de pouco crescimento econémico e
aperto fiscal, e ainda a necessidade da continuidade da elevacdo da taxa de juros, o CDI Portanto,
teremos um ano dificil em termos de mercado financeiro. Externamente, sdo diversas questdes que
trazem mais incertezas, como, por exemplo, o inicio do aumento dos juros americanos (0 que pode
impactar negativamente a economia brasileira), questdes geopoliticas (conflitos etc), queda dos precos

das commodities etc.

Internamente, entendemos que o CDI é um indexador que ainda deve trazer um retorno interessante
para o ano de 2015. Como a meta de retorno dos investimentos do Plano ALEPEPREV é o INPC + 4,5%

ao ano, a expectativa é que o CDI por si sé supere a meta no proximo ano, sem grandes sustos (baixa

volatilidade). /
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No segmento de Bolsa (Renda Variavel), é muito dificil fazer algum prognéstico dado o exposto acima.
Vemos que além do cenario atual, outros fatores estdo influenciando no prego das agdes das empresas
brasileiras, como por exemplo, a queda estrutural no preco das commodities (mercado internacional),

influenciando grandes empresas de materiais basicos no Brasil.

Temos entdo, um cenario onde os fundos Passivos comegam a perder forca, cedendo espaco para
estratégias alternativas, tais como fundos de Valor e fundos ativos em Bolsa. O ALEPEPREV possuia (até a
elaboracdo desta Politica de Investimento), uma pequena parcela dos seus recursos investidos em um
fundo de investimento de renda varidvel, com uma estratégia ativa em Bolsa, em linha com a sua

expectativa de mercado para o ano de 2015.

Temos observado que nos Ultimos anos, com excegdo de 2013, a Entidade vem conseguindo superar
tanto sua meta de retorno como a taxa de juros (o CDI), sem ter que incorrer em grandes riscos, como o
risco de mercado da renda variavel, por exemplo. Diante do cenario exposto para o ano de 2015, a maior
preocupacao do ALEPEPREV é a manutencdo do equilibrio atuarial do Plano de Beneficios, através de
investimentos com boas perspectivas de rentabilidade para um nivel de risco consideravel aceitavel ao
perfil do participante da Entidade. O ALEPEPREV vem adotando uma Politica de Investimento mais

conservadora, com pequena parcela dos seus recursos investidos em Bolsa.

Neste contexto, a Entidade, por prudéncia, espera manter cautela e ndo tomar muitos riscos de mercado

para o exercicio de 2015.

4.2, Cenério de longo prazo para estudo de macro-alocacao

A definicdo dos cenarios é de extrema importancia para se estabelecer a macro-alocagdo de recursos, ja
que a expectativa de retorno, para cada classe de ativo, leva em consideracdo a relacdo Risco X Retorno

de cada tipo de investimento.

A construcdo do cenario abaixo se baseou tanto em dados histéricos quanto em projecdes atuais de
mercado (foi utilizado o Boletim FOCUS/BACEN de fechamento de setembro/14). Portanto, foi

considerado:
e Volatilidade dos ativos: baseadas em série historica;
e Correlagdes entre os ativos: baseadas em série historica.

A expectativa de retorno dos ativos foi constituida também com base em:

| e
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e Projecbes de mercado para taxas de juros nominais e reais (Boletim FOCUS/BACEN de

fechamento de setembro/14);
e Avaliacao de spread histérico da Bolsa.

Com base no retorno esperado das classes de ativos e na volatilidade histérica das mesmas, foram
estabelecidos os cenarios abaixo para os proximos 5 anos, periodo este de vigéncia da Politica de

Investimento. Foram realizadas 1.000 simulagdes.

Retorno (INPC + %)

Anos CDI IMA-B Ibovespa MSCI World (BRL)

2015 i 477 | 628 | 10,04 1 6,33 ?
06 s 600 | 964 | 6% |
e T s e27 | 8,63 | 501
I A B e

2019 535 | 584 9,29 P 6,79

 mediafe ' o531 627 9,64 | 633
___Mediana70%CDI +30% IMA-B | 560 | |

5. Investimentos

Esse capitulo aborda as questdes referentes aos investimentos dos recursos garantidores do Plano de

Beneficios do ALEPEPREV.

Cabe ressaltar que a alocacao estratégica do ALEPEPREV foi determinada de acordo com as diretrizes
estabelecidas pelo Guia Previc — Guia de Melhores Praticas em Investimentos, de novembro de 2011.
Para isso, o ALEPEPREV realizou, em dezembro de 2014, estudo de Asset Liability Management (ALM)

para o seu Plano de Beneficios.

De acordo com o Item 27 do Guia Previc, “o investimento deve iniciar-se com uma avaliagdo conjuntural,
passando por cenarios de médio e longo prazos, associados com estudos de administracgo de ativos e
passivos para planos de beneficio definido e estruturas que permitam compor maior rentabilidade para
planos de contribuicdo definida...”. Ja o Item 46 estabelece que “a politica de investimento, no caso dos
planos de beneficio definido, precisa ser orientada pelo passivo atuarial e, portanto, utilizar-se de
ferramentas como o estudo de gerenciamento de ativos e passivos” e Item 47 estabelece que ‘para
planos de contribuicdo definida, estudos que permitam identificar investimentos que melhor se adequem

aos fluxos de pagamento dos beneficios devem ser elaborados e utilizados’.
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A fim de organizar a abordagem aos limites e restricdes aplicaveis, este capitulo estd dividido nas

seguintes partes:
e Alocacao Estratégica, determinada por estudo de ALM;
¢ Novos Investimentos;
¢ Monitoramento dos Investimentos;
e Restri¢des;
e Operagdes com Derivativos;
e Aprecamento dos Ativos.

O controle de riscos aplicavel aos investimentos aqui descritos est4 detalhado no capitulo a seguir. A
estrutura organizacional do ALEPEPREV para a tomada de decisdes de investimentos esta descrita no
Estatuto do ALEPEPREV. A Entidade instituiu um Comité de Investimento no final de 2013, com a
finalidade de assessorar, em carater consultivo, a Diretoria Executiva nas decisdes relacionadas a gestdo

dos ativos do seu plano de beneficios.
No que concerne aos investimentos, o ALEPEPREV tem, ainda, por principios:

e Elaborar estudos de macro-alocacdo (ALM) sempre que as condi¢des do Plano de Beneficios ou

do mercado financeiro assim exigirem;

e Incentivar, sempre que possivel e quando se tratar de matéria relevante, a participacdo de seus
colaboradores nas assembleias e demais comités dos fundos condominiais dos quais o

ALEPEPREV seja cotista;

e Nao interferir na gestdo de seus fundos de investimentos, resguardando-se o direito de

monitorar atentamente a gestdo e o controle de riscos desses veiculos.

51, Alocacdo Estratégica

O ALEPEPREV realizou um estudo de macro-alocacdo de longo prazo para o plano de beneficios,
detalhado em Documento especifico. A partir dos dados disponibilizados pelo ALEPEPREV e das

expectativas de mercado sobre o comportamento futuro dos ativos, foram realizadas simulacbes que

Iy o

(L~ 7

N
visaram a encontrar a carteira de ativos que promova, simultaneamente: /l/[é
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e Liquidez adequada para o plano de beneficios, tendo em vista a projecdo de entradas de
recursos, de saida de recursos e de crescimento dos ativos, a partir da rentabilidade dos
mesmos;

e Rentabilidade adequada, tendo em vista a meta de rentabilidade, benchmarks especificos ou
a meta atuarial do plano de beneficios;

e Minimizagdo da volatilidade da razdo de solvéncia, entendendo-se por razdo de solvéncia a
proporcao entre o valor presente dos ativos e o valor do passivo atuarial do plano de
beneficios em questao.

Além disso, o método utilizado se baseou na simulagdo de diversos cenarios econdmicos, e o estudo
apresentou as estatisticas relacionadas a cada cenario, o que permitiu verificar as condi¢bes em que o
plano de beneficios é viavel, e também as probabilidades de déficit atuarial, quando cabivel, ao longo do

tempo.

O passivo atuarial foi calculado de acordo com as premissas elaboradas pelo ALEPEPREV. O gréfico a

seguir apresenta o fluxo atuarial considerado no estudo:
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O valor do passivo atuarial foi obtido a partir dos dados fornecidos pelo ALEPEPREV, com base em

outubro de 2014. Utilizou-se a taxa de desconto de 4,5% ao ano, sendo que:
e O valor das provisdes matematicas com base em outubro/14 foi de R$ 18,543 milhdes;

¢ O montante em investimentos para o dia 31 de outubro/14 foi de R$ 18,555 milhde;




AlepePrev

PREVIDENCIA COMPLEMENTAR DA ALEPE

Portanto, com base no estudo realizado, a tabela a seguir apresenta a alocagdo estratégica do Plano de
Beneficios do ALEPEPREV, os limites de alocagdo e os parametros de rentabilidade. Com base na
Resolugdo CMN n° 3.792/09, apresentam-se os parametros por segmento de aplicagdo. As modalidades

de investimentos sdo definidas pelo préprio ALEPEPREV, e detalhadas mais adiante.

Alocacao (%)

Indice de Referéncia

Segmento / Modalidade = Meta de Retorno (Benchmark)
Objetivo
0
Segmento de Renda Fixa 98,26 90,00 100,00 il ;:;5'6 A INPC + 4,5% ao ano
Renda Fixa CDI (Tradicional) 53,90 0,00 10000 |NPC + 4,5% a0 ano col
Renda Fixa Inflacao 27,25 0,00 100,00 INPC + 4,5% ao ano IMA-B
Renda Fixa Crédito CDI* 9,53 0,00 100,00 INPC + 4,5% ao ano CDI + 1% ao ano
Renda Fixa Crédito Inflagdo* 7,58 0,00 100,00 INPC + 4,5% ao ano  INPC + 6,0% ao ano
0,
Segmento de Renda Variavel 174 0,00 10,00 i ;nto,ﬁ i IBOVESPA
Segmento de Inv. Estruturados 0,00 0,00 5,00 INPC + 8% acano  |NpC + 8% ao ano
Segmento de Inv. no Exterior** 0,00 0,00 5,00 NA NA
Segmento de Imoveis 0,00 0,00 0,00 NA NA
Segmento de Op. Participantes 0,00 0,00 0,00 NA NA

* Como as alocagdes nessas classes sdo relativamente baixas, os investimentos nas mesmas podem ser realizados através de fundos de
investimentos; ** O ALEPEPREV néo realizara investimentos diretos em ativos classificados como “Investimento no Exterior”. Entretanto, é
permitido o investimento indireto, através de fundos de agdes e multimercados, respeitando-se tanto o regulamento do fundo quanto o
limite legal de alocacéo, conforme a coluna de Limite Superior; NA: Ndo Aplicavel.

A alocagdo objetivo é resultado do estudo de ALM e é uma referéncia para a distribuicdo dos
investimentos entre os segmentos de aplicagdo estabelecidos pela legislagdo vigente. Entende-se,
portanto, que a composicao da carteira de investimentos pode apresentar uma composicao diferente da
alocagdo objetivo, desde que respeite os limites inferiores e superiores estabelecidos por esta Politica de
Investimentos. Cabe ressaltar, também, que a ndo-aderéncia a essa alocacdo nao configura nenhum tipo

de desenquadramento.

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 variacdes
momentaneas do mercado. Por outro lado, a meta de retorno reflete a expectativa de rentabilidade de

longo prazo dos investimentos realizados em cada um dos segmentos listados a seguir — rentabilidade
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esta que, normalmente, apresenta menor volatilidade e maior aderéncia aos objetivos do Plano de

Beneficios.

A estratégia de alocacdo dos recursos garantidores do Plano de Beneficios foi definida a partir da analise

das modalidades de investimentos listadas a seguir.

de Investiment: | Principais risc

10
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Além dos objetivos e limites de alocagdo acima definidos, a Resolugdo 3.792 estabelece outras restricdes
por modalidade de investimento e a concentracdo de alocagdo em titulos de um mesmo emissor. Os
quadros a seguir mostram os limites que serdo adotados pelo plano.

Concentracao de recursos em um mesmo emissor

Emissor Minimo Maximo Limite Legal
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O quadro a seguir apresenta os limites para alocagdo em um mesmo emissor:

Concentracao de recursos em um mesmo emissor

Emissor Minimo ‘ Maximo Limite Legal

* De acordo com a Resolugdo n° 4.275, de 31 de outubro de 2013, o limite de 25% de participacdo no capital de uma SPE pode ser
elevado para 30% caso a SPE seja constituida exclusivamente para atuar como concessiondria, permissiondria, arrendatéaria ou
autorizataria.

O quadro a seguir mostra os limites de concentragdo por modalidade de investimento:

Concentracao por modalidade de investimento

Modalidade de investimento Minimo Maximo Limite Legal

5.2. Novos Investimentos

Conforme preconiza o GUIA PREVIC - Melhores Préticas em Investimentos, sempre que houver a
necessidade de investimento em classes de ativos ou mesmo em segmentos que ainda ndo tenham sido

explorados, serdo observados alguns pontos adicionais:

¢ Na avaliacdo do investimento em questdo, deve-se ponderar o motivo pelo qual a classe esta
sendo avaliada;




AlepePrev

PREVIDENCIA COMPLEMENTAR DA ALEPE

e Os riscos relacionados ao investimento devem ser especialmente explorados, para que todos os
envolvidos tenham ciéncia das caracteristicas especificas desse investimento; e

e A alocagao inicial sera reduzida, de forma a causar pouco impacto no plano, e podera ser
aumentada a medida que o grau de conhecimento do investimento aumente.

5.3, Monitoramento dos investimentos

Os investimentos ja realizados devem ser objeto de monitoramento continuo, com o objetivo de avaliar
seu desempenho. Para tanto, os seguintes itens devem ser avaliados:

¢ Desempenho em relagdo ao benchmark, considerando-se o horizonte de investimento;

¢ Existéncia de desenquadramentos;

¢ Grau de utilizagdo dos limites de risco pré-estabelecidos;

e Alteragbes na estrutura de gestao.

E importante ressaltar que essa avaliagdo pode variar de mandato para mandato, em funcdo dos

diferentes horizontes de investimento que cada um dos mandatos possui.

5.4. Restricoes

A seguir, apresentam-se as restri¢des impostas por essa Politica de Investimentos quanto a aloca¢do dos

recursos do Plano de Beneficios do ALEPEPREV:

e E vedada a realizacdo de operacdes de day-trade nas carteiras e fundos exclusivos investidos

pelo Plano de Beneficios;

o E vedada operacdes de imoveis e empréstimos a participantes, bem como a concessdo de
financiamentos imobiliarios, previstos no Segmento de Opera¢des com Participantes, durante a

vigéncia desta Politica de Investimentos;
e Evedadaa realizagdo de investimentos em Parcerias Publico-Privadas (PPPs);

e [E vedada a realizacdo de investimento em titulos de emissdo de governos estaduais ou

municipais, em fundos exclusivos e carteira propria;

e [ vedada a realizacdo de investimentos em papéis securitizados pelo Tesouro Nacional, em

K

fundos exclusivos e carteira propria; %)
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e E vedada a realizacio de investimentos em TDAs e Moedas de Privatizagdo, em fundos exclusivos

e carteira propria;

o [ vedada aquisicdes de titulos classificados como grau especulativo em fundos exclusivos e

carteira propria, respeitando-se a Politica de Risco de Crédito deste Documento;

o E vedada a realizacdo de investimentos diretos em ativos classificados como “Investimento no
Exterior”. Entretanto, € permitido o investimento indireto, através de fundos de acdes e
multimercados, respeitando-se tanto o regulamento do fundo quanto o limite legal de alocacéo,

conforme a coluna de Limite Superior, constante do item 5.1 deste documento.

5.5. Operacoes com Derivativos

As opera¢des com derivativos sdo permitidas em todos os fundos de investimento investidos pelo Plano
de Beneficios do ALEPEPREV. Além de estarem sujeitas ao regulamento de cada um desses veiculos, tais

operagdes devem estar em conformidade com a legislagao aplicavel as EFPCs.

Particularmente, a Resolucdgo CMN n° 3792/09 estabelece que os derivativos somente podem ser

utilizados na modalidade com garantia, e devem obedecer, adicionalmente, as seguintes restri¢oes:

e Deposito de margem limitado a 15% da posigao em titulos publicos, titulos privados de emissao

de instituicdes financeiras e acdes, desde que pertencentes ao Indice Bovespa;

e Valor total dos prémios de opgdes pagos limitado a 5% da posicdo em titulos publicos, titulos
privados de emissdo de instituicdes financeiras e acdes, desde que pertencentes ao Indice

Bovespa.

5.6. Aprecamento dos Ativos

A marcacao dos ativos integrantes das carteiras e fundos de investimento do Plano de Beneficios sera
realizada pelo custodiante contratado, que deve utilizar métodos alinhados aos critérios estabelecidos
pela Comissao de Valores Mobiliarios (CVM). Da mesma forma, poderéo ser utilizados como fontes de
referéncia os dados divulgados por institui¢cdes reconhecidas por sua atuagdgo no mercado de capitais

brasileiro, como a Associagao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais (ANBIMA)

e a BM&F Bovespa. %

16
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6. Avaliacao e Controle de Riscos

A Resolucdo CMN n° 3792/09 estabelece, em seu capitulo III, “Dos Controles Internos e de Avaliacdo de
Risco”, a necessidade de identificacdo e de controle dos riscos incorridos pelas EFPCs. Em conformidade
com tal necessidade, esse capitulo estabelece os procedimentos a serem seguidos ao longo da vigéncia

desta Politica de Investimentos quanto a esse quesito.

E importante ressaltar que, no caso dos recursos administrados por terceiros, o gestor é responsavel pelo
controle dos riscos das operacdes, a todo o momento. Devem ser monitorados, no minimo, os riscos
aqui estabelecidos. Na eventualidade de os limites serem desrespeitados, o ALEPEPREV deve ser

comunicado formalmente e imediatamente.

Além desse controle, os limites de risco aqui estabelecidos serdo monitorados pelo préprio ALEPEPREV,
conjuntamente com a Consultoria ADITUS, que zelara pelo cumprimento dos mesmos e tomara as

medidas adequadas caso sejam verificadas extrapola¢des aos limites estabelecidos.

6.1. Risco de Mercado

De acordo com o Art. 13 da Resolugdo CMN n° 3792/09, as EFPCs devem acompanhar e gerenciar o risco
e o retorno esperado dos investimentos diretos e indiretos com o uso de modelo que limite a

probabilidade de perdas maximas toleradas para os investimentos.

Com o objetivo de monitorar as probabilidades de perda, e também de estimar as possiveis diferencas
entre o retorno de seus investimentos e o retorno previsto para os mesmos, sera utilizada a metodologia

abaixo:

e VaR (Value-at-Risk): modelo que estima, com base em um intervalo de confianga, qual a perda

maxima esperada para uma carteira, nas condigdes atuais de mercado.

e Stress Test: avalia, considerando um cenario em que ha forte depreciacdo dos ativos e valores
mobiliarios (sendo respeitadas as correlagdes entre os ativos), qual seria a extensdo das perdas

na hipdtese de ocorréncia desse cenario.

¢ B-VaR (Benchmark-VaR): estabelece o descolamento maximo entre o retorno do mandato e de

seu benchmark, para um dado horizonte de tempo, com um nivel de confianga pré-estabelecido.
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Os limites foram estabelecidos por Mandato (Modalidade de Investimento), e s6 serdo aplicaveis caso o
ALEPEPREV tenha algum investimento nos Mandatos abaixo. A tabela seguinte apresenta os limites

estabelecidos:

Horizonte de Limite
Nivel de I
Mandato Benchmark £ o tempo
confianca (%) :
(em dias uteis)

Apesar de essa modelagem ter sido estabelecida com o rigor técnico necessario, é preciso considerar
que modelos estatisticos carregam consigo as possiveis imprecisdes e limitagdes tedricas, motivo pelo

qual os resultados devem ser analisados com diligéncia, por especialistas.

O risco da exposi¢ao em derivativos pode ser considerado como parte integrante do risco de mercado,
e sera avaliado e controlado através da metodologia de VaR. Como a legislagdo exige que os derivativos
sejam negociados somente na modalidade com garantia, o risco de crédito que esses instrumentos
envolvem é mitigado. Além disso, serdo respeitados os limites de margem de garantia e de prémio de

opgdes estabelecidos pela legislacdo em vigor.

6.2. Risco de Crédito

Entende-se por risco de crédito aquele risco que esta diretamente relacionado a capacidade de uma
determinada contraparte de honrar com seus compromissos. Esse risco pode impactar a carteira de duas

formas:

¢ Diminuicado do valor de determinado titulo, em funcdo da piora da percepgao sobre o risco de a
contraparte emissora realizar o pagamento; (%
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e Perda do valor investido e dos juros incorridos e ainda ndo pagos.

O ALEPEPREV utilizara para a avaliagdo do risco de crédito, os ratings atribuidos por agéncias

classificadoras de risco de crédito atuantes no Brasil: Standard & Poors, Moody’s e Fitch Ratings.

A gestdo do risco de crédito sera realizada considerando principalmente os ratings dos titulos de divida
bancéria ou corporativa, ou das operacdes de crédito estruturadas, sem prejuizo as analises realizadas

antes da aquisi¢cao dos ativos.

Com base no rating, os ativos serdo classificados como:

¢ Grau de Investimento;

¢ Grau Especulativo.

Categoria de risco Limite

Grau de Investimento + Grau Especulativo 50%

Grau Especulativo 10%

O limite estabelecido para alocacdo em titulos enquadrados como grau especulativo tem como principal
objetivo permitir que sejam mantidos na carteira ativos que sofreram rebaixamento de rating, mas que
ndo apresentam risco iminente de default. Nao sdao permitidas aquisicoes de titulos classificados

como grau especulativo em fundos exclusivos.

O enquadramento dos titulos de crédito privado como Grau de Investimento ou Grau Especulativo leva

em consideracdo as caracteristicas do emissor e o instrumento de crédito.

No caso de titulos emitidos por instituicoes financeiras, como CDBs, RDBs e Letras Financeiras, sera
considerado o rating atribuido a instituicdao. No caso especifico dos DPGEs (Depésitos a Prazo com
Garantia Especial), as aplica¢des, independentemente do rating atribuido a instituicdo emissora, serao

consideradas como grau de investimento.

Para os titulos de crédito privado emitidos por instituicdes nao financeiras, sera considerado o rating
da emissdao, e nao o rating da companhia. Dessa forma, para fins de enquadramento, sera
considerada a ultima avaliacao de rating atribuida a emissao, independentemente do prazo para

vencimento.
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Com base nessas regras, serao enquadrados como Grau de Investimento os titulos de crédito privado

que tiverem, no minimo, os ratings apresentados na tabela a seguir.

Agéncia de R . s gl s :
9 S Instituicoes financeiras Instituicoes nao financeiras
classificacao

Nome Longo prazo Curto prazo Longo prazo Curto prazo

As agéncias de classificacdo de risco utilizadas na avaliagdo dos ativos de crédito privado devem estar
registradas na Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM), no caso de agéncias domiciliadas no pais, ou

reconhecidas pela CVM, no caso de agéncias domiciliadas no exterior.

Nos casos em que nao houver rating valido atribuido ao titulo em analise, este sera automaticamente

enquadrado como Grau Especulativo.

Além disso, o ALEPEPREV estabelece que, quando duas ou mais agéncias elegiveis atribuirem rating para

um mesmo titulo, sera considerada a pior nota.

Além de acompanhar a classificagdo dos titulos e os limites em cada classe de risco de crédito, o
ALEPEPREV acompanhard, periodicamente, a alocacdo por contraparte em seu portfélio, evitando
concentragdes excessivas em uma Unica contraparte e garantindo, assim, a diversificagao de seu risco

de crédito.

6.3. Risco de Liguidez

Para controle de risco de liquidez, serdo consideradas as diversas possibilidades de interferéncia da

liquidez dos ativos nos compromissos assumidos pelo ALEPEPREV, a saber:
e Prazo de resgate dos recursos investidos em fundos de investimentos;
¢ Liquidez em mercado dos demais ativos integrantes da carteira de investimentos do ALEPEPREV;
e Recursos de liquidez imediata e fluxo de recebimentos para fazer frente as obrigacdes assumidas

g 5
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A partir dessas defini¢des, serdo adotados os seguintes controles:

Tipo de risco Formas de controle adotadas

e Observacao das regras para solicitacdo de resgates;

e Observancia, quando do investimento, da cotizacdo e do pagamento

Resgate em fundos de investimentos dos resgates;

nao exclusivos
e Observacdo do prazo do fundo, quando do investimento em fundos

iliquidos;

il i e No caso de ativos em carteira, observacdo do prazo de liquidagao dos

Liquidez de ativos 3 i

ativos em mercado secundario.

e O risco do fluxo de obrigagdes atuariais serd controlado a partir da
conducdo de estudos de macroalocacdo de ativos (ALM), que
considerem como premissa o passivo atuarial do Plano de Beneficios
do ALEPEPREV.

Pagamento de obrigag¢bes

6.4. Risco Legal

Alguns trabalhos acerca do risco legal definem que ele pode ser subdividido em pelo menos quatro

dimensodes:

Perdas decorrentes da violagdo de regras e da legislagao aplicavel;

Perdas decorrentes de falta de clareza, imprecisdo ou insuficiéncia de informagdes nos contratos;

Perdas decorrentes de erros na aplicacao da leij;

Perdas decorrentes da criagdo de novos tributos.

Para mitigar esses riscos, o ALEPEPREV adotara as seguintes medidas de controle.
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Tipo de risco

Violacdo da legislagdo aplicavel.

Falta de clareza, imprecisao ou
insuficiéncia de informagdes nos
contratos.

Erros na aplicacdo da lei

Criagdo de novos tributos

6.5. Risco Operacional

Para gestdo do risco operacional, foram estabelecidos procedimentos que visam mapear as rotinas de

trabalho e promover a adogdo das melhores praticas de governanga, em linha com o que estabelece o
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Formas de controle adotadas

Elaboracdo de relatérios de enquadramento dos investimentos em
relacdo a legislagao aplicavel;

Elaboragdo de relatérios de enquadramento dos investimentos em
relagdo a Politica de Investimentos do ALEPEPREV;

Observagdo das regras e restrices estabelecidas nos regulamentos
dos fundos de investimentos dos quais o ALEPEPREV compra cotas.

Os contratos firmados com gestores e prestadores de servicos serdo
previamente analisados pela assessoria juridica do ALEPEPREV.

Sempre que necessario, o ALEPEPREV recorrerd a profissionais
capacitados para defender seus interesses na esfera legal.

Esse é um risco que n&o se aplica aos fundos de pensao, que, por lei,
sdo isentos de tributos como o imposto de renda. Qualquer outro
tipo de tributo devera ser analisado pela assessoria juridica do
ALEPEPREV.

Guia PREVIC — Melhores Praticas nos Fundos de Penséo.

Esses procedimentos sd@o constantemente avaliados e buscam mitigar os riscos decorrentes de controles

inadequados, de falhas de gerenciamento e de erros humanos.

Dentre os esforcos para reduzir os riscos operacionais decorrentes de erros humanos, cabe destacar o
plano de certificacdo dos profissionais envolvidos no processo decisério dos investimentos, onde o
ALEPEPREV, visando o cumprimento ao estabelecido no Artigo 8° da Resolugdgo CMN 3.792/2009, vem
adotando como estratégias, a certificagdo por experiéncia e por provas. Para atender a esta segunda

estratégia, a Entidade promoveu no més de novembro/12, um treinamento institucional, ministrado pela

FIPECAFI para fins de Certificagdo CPA 20 - ANBIMA.

Vale ressaltar que desde o més de margo/2013, por recomendacdo do Conselho Fiscal e mediante
aprovacgao do Conselho Deliberativo, através das Atas da 32 e 52 Reunido Extraordinaria, datadas de 08 e

09 de agosto/2012, o ALEPEPREV utiliza um Sistema de Monitoramento de Riscos e Controles Internos,

W .
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visando a elaboragao das matrizes de riscos e controles, bem como, o devido monitoramento dos riscos,

em cumprimento a Resolugao CGPC 13/2004.

6.6. Risco Atuarial

O risco atuarial nos fundos de pensdo esta relacionado aos compromissos presentes e futuros da
instituicdo para com seus participantes. Esses compromissos variam de acordo com a modalidade do
plano de beneficios e com as especificidades definidas em seu regulamento. Como regra geral, porém,

cabe as EFPC’s manter o nivel de reservas adequado para fazer frente as obriga¢des previdenciarias.

A gestao do risco atuarial sera feita através da realizacdo de avaliagdes atuariais do Plano de Beneficios

do ALEPEPREV, e também através da realizacdo de estudos de macro-alocacdo de ativos (ALM).

6.7. Risco de Investimentos Estruturados

O segmento de Investimentos Estruturados, conforme definido pela legislacdo vigente, agrega produtos
com gestdao mais especializada, e grau de risco mais elevado. Nesse caso, as ferramentas tradicionais,
usadas em outras classes de ativos, podem nao ser suficientes para o completo mapeamento dos riscos

envolvidos.

Com isso, o ALEPEPREV detalha especial atengdo para o segmento, complementando as analises aqui
detalhadas com pontos relacionados aos investimentos dessa classe. Os seguintes topicos merecem

atencao especial por parte do ALEPEPREV:

1. Exposicao Cambial: no caso de exposigdo cambial oriunda de estratégias empregadas por

fundos multimercados, os seguintes topicos devem ser observados:
e Se existe protegdo ou ndo para a exposi¢do gerada; e

e No caso de nao haver protecao, entendimento das moedas envolvidas.

Os topicos acima devem ser observados também no caso de investimentos no exterior, tratado como um

segmento especifico na Resolugdgo CMN n° 3.792.

2. Fundos de Investimento em Participagdes: no caso especifico desse tipo de fundo, devem

ser observados os seguintes pontos:

e Experiéncia da equipe na originagdao dos negdcios;
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e Equipe que atuara junto as empresas investidas;

e Monitoramento das agdes do gestor durante a duragdo do fundo, com vistas a identificar

eventuais desvios em relagao ao que havia sido proposto; e
e Monitoramento das estratégias de desinvestimento.

3. Fundos de Investimento Imobilidrios: no caso especifico desse tipo de fundo, devem ser

observados os seguintes pontos:
e Experiéncia da equipe na originagao dos negdcios;
e Equipe que atuara junto as empresas investidas; e

e Tipo de projeto, com seus principais riscos e avaliagdo da remuneragdo adequada a eles.

6.8. Risco de Gestdo

O ALEPEPREV considera que a terceirizacdao da gestdo de recursos traz consigo a responsabilidade de
monitorar os seus prestadores de servico que se encarregam dessa tarefa. Para mitigar esse risco, os
processos de selecdo de gestores sdao conduzidos por consultoria especializada, que deve

obrigatoriamente prover analises quantitativas e qualitativas acerca dos gestores avaliados.

Além disso, o ALEPEPREV acompanha, por meio de sua area técnica e de consultoria especializada, os

seguintes pontos:

e Alteragbes profundas na estrutura da instituicdo;
e Mudangas na equipe principal;
e Mudanga de perfil de risco dos investimentos; e

e Eventuais desenquadramentos.

Sao feitas reunides periddicas de gestdo em que os resultados dos investimentos sdo discutidos. Essas
reunides sdo também o férum em que as discussdes acerca de mandatos e de perspectivas futuras sdo

enderegadas.

Dessa forma, o ALEPEPREV entende que o risco de gestdo e, consequentemente, o risco de terceirizagdo

€ minimizado.
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6.9. Risco Sistémico

O risco sistémico pode ser entendido como a possibilidade da quebra em cadeia das instituigdes que
compdem o sistema financeiro, de forma a concretizar um cenario catastréfico. Como esse risco é
decorrente da interligacao e interdependéncia entre os agentes do mercado de capitais, as estratégias de

controle de riscos mais usuais se mostram pouco eficientes contra esse tipo de risco.

Ainda assim, com o objetivo de reduzir a exposicdo ao risco sistémico, o Plano de Beneficios do
ALEPEPREV mantera grande parte dos recursos em titulos soberanos e buscara priorizar o investimento

em titulos e valores mobiliarios que disponham de garantias.

6.10. Contratacdo de Agentes Fiduciarios

A contratacdo de agentes fiduciarios, tal como gestores, custodiantes, administradores e consultores,
deve ser precedida de analise da capacidade técnica desses prestadores de servigos, a partir de métricas

adequadas a cada uma de suas fungoes.

Somente poderdo ser contratados aqueles prestadores que cumpram as exigéncias minimas previstas
pela Resolucdo CMN n° 3.792 quanto a seus cadastros e certificagdes junto aos 6rgdos competentes.
Adicionalmente, serdo observadas as questdes de conflitos de interesse, sempre visando a inexisténcia
de tais situagdes, sobretudo nas questdes relacionadas a gestdo de recursos, avaliacdo de riscos e

enguadramento.

6.11. Desengquadramentos

No caso de serem observados desenquadramentos em relacao aos limites estabelecidos, o ALEPEPREV
deve adotar procedimentos de acordo com a severidade e com a frequéncia do desenquadramento

observado.
Os seguintes procedimentos minimos devem ser observados:

e O desenquadramento ocasionado por erros ou falhas internas deve gerar procedimento de

revisao de processos, e adequacgao formal dos mesmos;

e O desenquadramento gerado por descumprimento da legislacdo, do mandato ou dessa Politica
de Investimentos, no que concerne aos recursos investidos, deve gerar sangdes ao gestor de

recursos, que podem ir desde sua adverténcia formal até o resgate da totalidade dos recursos

investidos, sem prejuizo de sua responsabilidade administrativa, civel e penal; //‘// é( -
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e De modo geral, os desenquadramentos observados devem ser objeto de estudo e reflexdo, para

que as praticas do ALEPEPREV venham a se adequar as exigéncias de seus 6rgaos reguladores.

7. Principios Sécio-Ambientais

Os principios socio-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 adogao desse conjunto de regras ocorre por meio da adesdo a protocolos ou
iniciativas lideradas por 6rgaos da sociedade civil e organismos internacionais, como a Organizacdo das

Nacdes Unidas (ONU).

A observancia dos principios socio-ambientais na gestdo dos recursos depende, portanto, da adequacéo
do processo de tomada de decisdes, de forma que os administradores da entidade tenham condicdes de

cumprir as regras de investimento responsavel.

Como o ALEPEPREV possui uma estrutura enxuta e focada no controle de riscos, decidiu-se que, ao
longo da vigéncia desta politica, os principios socio-ambientais serdo observados sempre que possivel,

sem adesdo a protocolos e regras.

8. Comentarios Finais

A Diregao Executiva do ALEPEPREV, ao seu critério promovera a divulgacdo, a qualquer tempo, de fatos
relevantes no que tange as diretrizes e as condi¢des gerais do processo de gestdo dos recursos

garantidores do seu Plano de Beneficios.

Recife, 11 de dezembro de 2014.
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