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1. INTRODUCAO

A Politica de Investimento do Plano de Gestdo Administrativa sob gestao da GASIUS tem como objetivo
fornecer as diretrizes em relacdo as estratégias para alocagdo dos investimentos em horizonte de médio
e longo prazo, sendo um documento de vital importancia para o planejamento e gerenciamento dos

planos administrados pela Fundacdo.

Os limites fixados nesta Politica de Investimentos estdao devidamente enquadrados nos parametros
legais exigidos para as carteiras de investimento de Entidade Fechada de Previdéncia Complementar. Os
limites e critérios aqui estabelecidos estdo fundamentados na Resolugdo CMN n? 3.792, de 24 de
setembro de 2009, e alteracGes posteriores, legislagdo que estabelece as diretrizes para aplica¢do dos
recursos garantidores das Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar. Entende-se, dessa forma,
que as diretrizes ora estabelecidas sdo complementares aquelas definidas pela resolugdo e alteragGes
posteriores, ndo estando os administradores ou gestores, em nenhuma hipotese, dispensados de
observar as regras de elegibilidade, restrigdes, limites e demais condicGes estabelecidas pela legislacdo

aplicavel, ainda que estas ndo estejam transcritas neste documento.

2. OBIJETIVOS

O principal objetivo desta Politica de Investimentos € orientar e fornecer as diretrizes gerais para a
aplicacdo de recursos do referido Plano de Gestdo Administrativa pelos préximos cinco anos (2018 a

2022), sendo necessarios ajustes promovidos com periodicidade maxima anual.

Além disso, a Politica de Investimentos destina-se a divulgar aos participantes, patrocinadores, 6rgaos
de administracdo da entidade e dérgdos reguladores e fiscalizadores as metas de alocagdo dos recursos

garantidores do Plano de Gestdo Administrativa para o referido periodo.

A Politica de Investimentos €, portanto, o documento que divulga ao publico interessado o
planejamento estratégico elaborado pela Diretoria Executiva, responsavel pelo investimento dos
recursos garantidores dos planos previdenciarios, sendo por isso um importante mecanismo de

governanga.

3.  DOCUMENTO DE APROVACAO

A presente Politica de Investimentos foi apreciada pela Diretoria em reunido realizada em 05/12/2017, e

aprovada pelo Conselho Deliberativo em 11/12/2017, conforme consta em ata desta mesma data.
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4. RESPONSABILIDADES

Conselho Deliberativo

Fixar objetivos e politicas previdenciais. Estabelecer diretrizes fundamentais e normas gerais de
organiza¢do, operacdo e administragdo. Aprovar a Politica de Investimentos e suas respectivas
atualizagdes anuais, o orgcamento e suas eventuais alteragdes, os planos de custeio, relatério anual,
alienacdo de imdveis, alteragdes do regulamento do plano de beneficios, alteragdes no regulamento de

empréstimos, e nomeacado e exoneragdo do AETQ.
Conselho Fiscal

Fiscalizar o cumprimento das disposicdes da Politica de Investimentos e suas respectivas atualizagdes
anuais. Fiscalizar a aplicacdo dos recursos garantidores dos planos de beneficios e do Plano de Gestdao
Administrativa. Manifestar-se no relatorio semestral de controle interno sobre a aderéncia da gestao a

presente politica. Este Relatério contempla, no minimo, os seguintes aspectos:

¢ Conclusbes dos exames efetuados, inclusive sobre a aderéncia da gestdo dos recursos
garantidores dos planos de beneficios as normas em vigor e a Politica de Investimentos, sobre a
aderéncia das premissas e hipoteses atuariais e sobre a execugdo orcamentdria;

e Recomendacdes a respeito de eventuais deficiéncias, com o estabelecimento de cronograma de
saneamento das mesmas, quando for o caso;

e Andlise de manifestacio dos responsdveis pelas correspondentes dreas, a respeito das
deficiéncias encontradas em verificagbes anteriores, bem como anadlise das medidas

efetivamente adotadas para sana-las.
Diretoria Executiva

Executar as diretrizes fundamentais e cumprir as normas gerais e os objetivos fixados pelo Conselho
Deliberativo. Aprovar e submeter a apreciagdo do Conselho Deliberativo a Politica de Investimentos,
bem como as suas respectivas atualizagdes anuais, o orgamento anual e suas eventuais alteragbes, o
balanco e o relatério anual de atividades, os planos de custeio, compra e a alienagdo de imdveis,
regulamentos de empréstimos. Zelar pelo cumprimento da legislagdo e pela adequada aplicages dos

recursos nos termos das diretrizes contidas nesta Politica de Investimentos.

l;\
o) o ¥ \ 2




- pmasinaa Politica de Investimentos 2018 - 2022

5.  ADMINISTRADOR ESTATUTARIO TECNICAMENTE QUALIFICADO

A Entidade Fechada de Previdéncia Complementar designou como administrador estatutério
tecnicamente qualificado (AETQ), responsavel pela gestdo, alocagdo, supervisdo, controle de risco e
acompanhamento dos recursos garantidores de seus planos e pela prestagao de informacgdes relativas a
aplicacdo desses recursos, como estabelece a Resolugdo CMN n2 3.792/09, o Diretor Administrativo e

Financeiro Sr. Rafael dos Santos Ferreira.

A indicagdo/aprovacdo para o exercicio da funcdo de AETQ estd registrada na ata do Conselho

Deliberativo datada de 11/10/2016.

. shtor oL lom RER T
01/01/2018 a Todos os . Diretor Adm. E
2. A177- Raf: Fi .
31/12/2018 052.566.177-88 e afael dos Santos Ferreira FifisioaRs

6. GOVERNANCA DOS INVESTIMENTOS

A GASIUS, na qualidade de administradora de planos, segue principios, regras e praticas de governanga,
em conformidade com o seu porte e sua complexidade, de modo a garantir o cumprimento do seu
dever fiduciario e dos seus objetivos estatutarios e estratégicos que visam a gestdo eficiente dos

recursos que compdem as reservas técnicas, provisoes e fundos dos planos que administra.

Entre os principios que norteiam as decisdes de investimentos, destacam-se a seguranga, rentabilidade,
solvéncia, liquidez e transparéncia. Ademais, toda a gestdo da EFPC se desenvolve com a devida
prudéncia, lealdade e a boa-fé, em vistas a bem cumprir com o dever fiduciario intrinseco a atividade de

gestor de recursos de terceiros.

Aos profissionais que desempenham suas fungdes em atividades ligadas a investimentos sdo exigidas a
qualificagdo, certificagdo e habilitagdo necessarias para o exercicio de suas atividades, de acordo com

padrdes estabelecidos pela regulamentagdo e em ohservancia as melhores praticas.

7.  DIRETRIZES GERAIS

Os principios, metodologias e parametros estabelecidos nesta Politica de Investimento buscam garantir,
ao longo do tempo, a seguranga, liquidez e rentabilidade adequadas e suficientes ao equilibrio entre
ativos e passivos do plano, bem como procuram evitar a exposicdo excessiva a riscos para os quais os

prémios pagos pelo mercado ndo sejam atraentes ou adequados aos objetivos do plano.

| ! e y ‘. 6
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Esta Politica de Investimento entrard em vigor em 01 de janeiro de 2018. O horizonte de planejamento

utilizado na sua elaboracdo compreende o periodo de 60 meses que se estende de janeiro de 2018 a

dezembro de 2022, conforme especifica a Resolucdo CGPC N2 7, de 4 de dezembro de 2003.

Esta politica esta de acordo com a Resolugdo CMN 3.792, mais especificamente em seu Capitulo 5 “Da
Politica de Investimento”, que dispde sobre parametros minimos como alocagdo de recursos e limites,
utilizagdo de instrumentos derivativos, taxa minima atuarial ou indices de referéncia do plano, as metas
de rentabilidade, metodologias adotadas para o aprecamento dos ativos financeiros e gerenciamento de

riscos, além dos principios de responsabilidade socioambiental adotados.

Havendo mudancas na legislagdo que de alguma forma tornem estas diretrizes inadequadas durante a
vigéncia deste instrumento, esta Politica de Investimentos e os seus procedimentos serdo alterados
gradativamente de forma a evitar perdas de rentabilidade ou exposi¢cdo desnecessaria aos riscos. Caso
seja necessario, deve ser elaborado um plano de adequagdo, com critérios e prazos para a sua execucao,

sempre com o objetivo de preservar os interesses do Plano.

Se nesse plano de adequacdo o prazo de enquadramento estabelecido pelas disposi¢Ges transitorias da
nova legislagdo for excedido, a Entidade devera realizar consulta formal ao 6rgdo regulador e
fiscalizador de acordo com a Instrugdo Normativa da PREVIC n2 4, de 6 de julho de 2010 que disciplina o

encaminhamento de consultas a Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar — PREVIC.
7.1. Informagodes sobre Custodiante e Liquidante

O Banco Itat S.A é a instituicdo financeira responsavel pelas atividades de custodia de titulos, valores
imobilidrios e ativos financeiros e pelos fluxos de pagamentos e recebimentos relativos as operacdes
realizadas no ambito dos segmentos de renda fixa e de renda variavel, além da consolidacdo e do

acompanhamento das movimentacdes feitas pela Entidade com titulos e valores mobilidrios.

Em que pese a confianca depositada em nosso tradicional custodiante, manteremos em 2018 nossos
controles complementares mediante comparagdes mensais dos relatérios do nosso custodiante com os

relatorios das custddias oficiais ( SELIC, CETIP e CBLC ).

7.2. Informagodes sobre o Auditor Independente

Para o ano de 2017 a Fernando Motta & Associados Auditores independentes foi a vencedora de
procedimento licitatorio que selecionou a empresa de auditoria que verificara a autenticidade e validara
os demonstrativos contdbeis, os controles e procedimentos internos, a adequagdo dos investimentos a

legislagdo e em especial as Resolugbes CMN 3792 e CMN 4.275, por ter atendido as condigbes de
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qualificacdo exigidas para execucao de tais servigos, ja ter se desempenhado a contento em servigos de

auditoria contdbil prestados ao Gasius, e ter apresentado o menor prego para execucdo destes servigos.

7.3. Diretrizes Gerais para Seleg¢ao de Investimentos

Elegibilidade, condigdes, requisitos para aquisicdo

Para fins de analise, sdo recomendadas as seguintes praticas:

e Avaliar a documentagdo da oferta com e Verificar a existéncia de identificacdo,

destaque para os fatores de risco x
retorno;

avaliagdo e critérios de controle dos
riscos envolvidos na operacdo;

e Efetuar andlise do prospecto da oferta
publica (primaria ou secundaria) com
destaque para os fatores de risco;

Analisar as estruturas das garantias
envolvidas, covenants, seguros, avais,
fiancas, depdsitos, ou qualquer outra
forma de cobertura do risco de crédito,
quando for o caso;

e Avaliar as taxas cobradas pelo
administrador e/ou gestor em relagdo a
complexidade e obrigacGes inerentes ao
investimento;

Avaliar os critérios de escolha dos ativos
integrantes da carteira do fundo, bem
como dos critérios e condigdes de
desinvestimento dos ativos.

e No caso de distribuicdo de cotas do fundo
mediante esforgos restritos, nos termos
da Instrugdo CVM 476/2009, guardar os
registros detalhados do histdrico do
processo de negociacdo com os agentes
de estruturagdo e distribuicdo;

7.4. Diretrizes Gerais para Monitoramento de 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:

e Desempenho em relagao ao benchmark, e Grau de utilizagdo dos limites de risco
considerando-se 0 horizonte  de pré-estabelecidos;
investimento;

e Existéncia de desenquadramentos; e Alteracdes na estrutura de gestdo.

E importante ressaltar que essa avaliacdo pode variar conforme as especificidades de cada classe, ativo,

estratégia, mandato, etc.

O custodiante deve acompanhar a regularidade do registro das cotas do fundo em sistemas de
liguidacdo financeira de ativos autorizados a funcionar pelo BACEN ou pela CVM, nas suas respectivas

areas de competéncia.
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Monitoramento das aplicagées por meio de fundos

Os fundos de investimento devem ser constantemente monitorados em fun¢do da complexidade de sua

estrutura e da particularidade de suas variaveis.

A area de investimentos deve estar em constante contato com o gestor e/ou administrador do fundo
que tem a obrigacdo de prover a EFPC de informagdes necessarias, com o intuito de controlar os riscos e

acompanhar a performance em seu periodo de aplicagdo e desenvolvimento.

Esse acompanhamento pode ainda ser realizado através da participagao da EFPC em comités, reunides e

assembleias, que ocorrerao dependendo da caracteristica do investimento e do total aplicado.

7.5. Diretrizes Gerais para Desinvestimento

Desinvestimento em fundos abertos

0 desinvestimento em um fundo pode ocorrer de forma total ou parcial, nas situagdes a seguir.

e Desenquadramento: Quando a decisdo e Motivos estratégicos: Mudanga no
da EFPC for contraria a permanéncia de cenadrio, na estratégia ou necessidade de
um fundo; fluxo de caixa.

e Avaliacdo negativa: Quando o fundo
apresentar avaliacbes insatisfatorias;

Para todos os desinvestimentos previstos, deve-se observar a liquidez dos fundos e seus eventuais

prazos de caréncia.
Desinvestimento em fundos fechados

0 desinvestimento em um fundo ocorre no periodo pré-determinado pelo seu regulamento. Neste tipo
de investimento a possibilidade de resgate de cotas antecipado é praticamente nula. Pode haver ainda a
possibilidade de aumento no prazo do desinvestimento o que obrigard a EFPC a avaliar o impacto desta

mudanca em sua carteira.

8. SOBRE O PLANO

Plano
Nome Plano de Gestdo Administrativa
Modalidade PGA
Meta ou indice de referéncia 100% CDI
CNPB 9970.0000-00
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9. QUADRO RESUMO DE INFORMACOES

QUADRO RESUMO DE INFORMACOES

Entidade Fechada de Previdéncia Complementar Gasius — Instituto de Seguridade Social da CEG
Vigéncia 2018-2022
Ata do Conselho Deliberativo/Data de Reunido 11/12/2017
Nome Plano de Gestdo Administrativa
Cadastro Nacional do Plano de Beneficios (CNPB) 9970.0000-00
Modalidade do Plano PGA
Meta Atuarial 100% CDI
Administrador Estatutdrio Tecnicamente Qualificado (AETQ) Rafael dos Santos Ferreira
Administrador Responsavel pelo Plano de Beneficios (ARPB) Marcio Gomes Vargas
Divulgacdo aos Participantes 15/12/2017

10. ALOCACAO DE RECURSOS E LIMITES POR SEGMENTO DE
APLICACAO

A Resolugdo CMN 3.792 estabelece que os planos devam definir em sua politica a alocagdo de recursos e
os limites por segmento de aplicagdo. Segundo o Guia PREVIC — Melhores Praticas em Investimentos, os
limites maximos e minimos planejados de cada um dos segmentos e modalidades de investimentos na
vigéncia da politica de investimento devem ser representativos da estratégia de alocagdo do PGA,

portanto mais restritivos que a legislacao vigente.

A tabela seguinte apresenta os limites de alocacdo por segmento de aplicagdo, bem como o “alvo” para

a alocagdo em cada tipo de mandato que compde esses segmentos:

ALOCACAO LIMITES

SEGMENTO LIMITE LEGAL
OBIETIVO INFERIOR SUPERIOR

Renda Fixa 100% 100,00% 100,00% 100,00%

A alocacdo objetivo disposta nesta politica de investimentos deve ser compreendida como uma diretriz
de alocagdo, com o intuito de balizar os investimentos no longo prazo.
10.1. Benchmarks por segmento e metas de rentabilidade

A Resolugdo CMN n2 3.792 exige que as entidades fechadas de previdéncia complementar definam

indices de referéncia (benchmarks) e metas de rentabilidade para cada segmento de aplicagdo.

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

: ! %}%M w\o
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anuais, conforme as caracteristicas do investimento. Esse indice estd sujeito as variagdes momentaneas
do mercado.

Por outro lado, a meta reflete a expectativa de rentabilidade de longo prazo dos investimentos

realizados em cada um dos segmentos listados a seguir — rentabilidade esta que pode apresentar menor

volatilidade e maior aderéncia aos objetivos do plano.

SEGMENTO BENCHMARK META DE RENTABILIDADE
Plano 100% CDI 100% CDI
Renda Fixa 100% CDI 100% CDI
11. LIMITES

Na aplicagdo dos recursos, o plano observa os limites estabelecidos por esta Politica de Investimento e

pela Resolugdo CMN n? 3.792/2009 e alteracGes posteriores, conforme tabelas abaixo.

11.1. Concentracao de recursos por modalidade de investimentos

LIMITES

MODALIDADE DE INVESTIMENTO >
LEGAL POLITICA

Titulos da divida mobilidria federal 100% 100%

;cg;;igt;:uf:g;cjle indice de renda fixa composto exclusivamente por titulos da divida publica _ 100% 100%
Ativos de renda fixa, exceto titulos da divida mobiliaria federal 80% 80%
Cédulas de crédito bancério (CCB) e certificados de cédulas de crédito bancério (CCCB) 20% 20%
Notas de crédito a exportacdo (NCE) e cédulas de crédito a exportacdo (CCE) 20% 20%
Cotas de fundos de investimento em direitos creditérios (FIDC) e de fundo de cotas de FIDCs 20% 20%
Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRI) 20% 20%
Cédulas de Crédito Imobilidrio (CCl) 20% 20%
Titulos do Agronegdcio (CPR; CDCA; CRA e Warrant Agropecuario) 20% 20%
Demais titulos e valores mobilidrios (exceto debéntures) de companhias abertas, exceto 20% 20%
securitizadoras

11.2. Alocagao por Emissor

LIMITES

ALOCACAO POR EMISSOR :
LEGAL  POLITICA

Tesouro Nacional 100% 100%

Instituicdo financeira autorizada a funcionar pelo Bacen 20% 20%

Fundo de indice de renda fixa composto exclusivamente por titulos da divida mobilidria federal interna 20% 20%
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Debéntures de Infraestrutura 15% 15%
Tesouro Estadual ou Municipal 10% 10%
Companhias abertas com registro na CVM 10% 10%
Organismo Multilateral 10% 10%
Companbhias Securitizadoras 10% 10%
Patrocinador do Plano de Beneficio 10% 10%
FIDC/FICFIDC 10% 10%
Fundos de indice Referenciado em Cesta de Acdes de Companhias Abertas 10% 0%
Sociedade de Propdsito Especifico — SPE 10% 0%
FI/FICFI Classificados no Segmento de Investimentos Estruturados 10% 0%
FI/FICFI Classificados como Divida Externa no Segmento de Investimentos no Exterior 10% 0%
Fundo de indice de Renda Fixa 10% 10%
Demais emissores 5% 5%

11.3. Concentragdao por Emissor

LIMITES

CONCENTRAGAO POR EMISSOR

LEGAL POLITICA

% do Capital Total de uma mesma Companhia Aberta ou de uma mesma SPE 25%* 25%*
% do Capital Votante de uma mesma Companhia Aberta 25% 25%
% do PL de uma mesma Instituicdo Financeira 25% 25%
% do PL de Fundo de indice Referenciado em Cesta de acSes de Companhia Aberta 25% 25%
% do PL de Fundo de Investimento classificado no Segmento de Investimentos Estruturados 25% 25%
% do PL de FI constituido no Brasil com ativos 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 PL de Fl ou FICFI classificado como Divida Externa no segmento Investimentos no Exterior 25% 25%
% do PL de Fundo de Indice de Renda Fixa 25% 25%
% do Patrimbnio Separado de Certificado de Recebiveis com Regime Fiduciario 25% 25%

* O limite passa a ser de 30% para SPE constituida exclusivamente para atuar como concessiondria, permissiondria, arrendatdria ou
autorizatdria, conforme redagdo expressa na Resolucdo Bacen 4.275 de 31 de outubro de 2013.

11.4. Concentragao por Investimento

g LIMITES
CONCENTRACAO POR INVESTIMENTO =
LEGAL POLITICA
% de uma mesma série de titulos ou valores mobilidrios* 25% 25%
% de uma mesma classe ou série de cotas de FIDC 25% 25%
% de um mesmo empreendimento imobilidrio 25% 25%

* Exceto agdes, bonus de subscrigdo de agdes, recibos de subscricdo de agdes, certificados de recebiveis emitidos com adogdo de regime
fiduciario e debéntures de infraestrutura.
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12. RESTRIGCOES

Na aplicagdo dos recursos, o plano observa as vedagdes estabelecidas pela Resolugdo CMN n2 3.792/09

e alteragbes posteriores para as modalidades de investimento elegiveis.

Cabe ressaltar que as restricdes para aplicacao em titulos e valores mobilidrios estabelecidas nos topicos
a seguir sdo validas somente para os veiculos de investimento exclusivos. As aplicagdes em cotas de
fundos abertos condominiais, realizadas diretamente ou por intermédio de carteira propria, estdo

sujeitas somente a legislacdo aplicavel e aos seus regulamentos e mandatos especificos.

13. LIMITES ESPECIFICOS

13.1. Renda Fixa

Para este tipo de investimento serdo mantidas no ano 2018, as mesmas diretrizes gerais utilizadas nos
Gltimos anos. A maior parcela dos recursos deste grupo continuard sendo aplicada em titulos publicos
do Governo Brasileiro com correcdo poés-fixada pelo IPCA, com taxas de juros compativeis com o0s
compromissos atuarias do plano e prazos de vencimentos adequados ao fluxo de caixa da Entidade.

Buscar-se-a levar estes titulos até as datas de seus respectivos vencimentos.

Serdo também mantidas aplicagbes em cotas de fundos abertos de Renda Fixa e em fundos
Referenciados ao IMA e ao DI, cujos regulamentos atendam as condigdes estabelecidas nas Resolugdes

CMN 3792 e CMN 4.275, e em debéntures.

As aplicagcdes em cotas de fundos abertos deverdo ser diversificadas em vdrias instituicdes financeiras e

ainda observar as seguintes diretrizes:
e Um minimo de 5 fundos e um maximo de 12 fundos;

e As aplicacdes em fundos de renda fixa administrados por institui¢des financeiras de grande
atuacgdo no mercado brasileiro (Banco do Brasil, Banco Itau, Banco Bradesco e Banco Santander)
observardo, em relacdo aos recursos garantidores do plano, os seguintes limites, para cada

instituicdo: (a) 5% por cada fundo administrado e (b) 8% para o total de fundos administrados;

e As aplicacdes em fundos de renda fixa administrados pelas demais instituicdes financeiras que
atuam no mercado brasileiro observardo, em relacdo aos recursos garantidores do plano, os

seguintes limites, para cada instituicdo: (a) 3% por cada fundo administrado e (b) 6% para o total

N
%‘fﬁ“’?j <= R

de fundos administrados;

=
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Outras modalidades de investimentos poderao ser avaliadas pela Diretoria ao longo do ano, para
decisdo acerca da conveniéncia, oportunidade e seguranca destas aplicacdes, tendo em vista o cendrio

esperado para as taxas de juros na economia brasileira no médio e longo prazo.

14. DERIVATIVOS

As operagdes com derivativos sdo permitidas, desde que respeitados cumulativamente os limites,
restricbes e demais condigcbes estabelecidas pela Resolugdo CMN n? 3.792 e regulamentacgdes

posteriores.
O controle da exposicdo em derivativos sera feito por meio do monitoramento:
¢ dos niveis de margem depositada como garantia de operacdes com derivativos; e
e das despesas com a compra de opgoes.
O controle da exposicdo a derivativos deve ser realizado individualmente por veiculo de investimento.
Os limites devem ser medidos em relacdo as alocagbes em:

* Titulos da divida publica federal;
* Titulos de emissdo de instituigdes financeiras (CDB, RDB, DPGE, etc.); e

e Acdes integrantes do indice Bovespa.
A soma dos investimentos nesses ativos deve ser considerada como denominador na conta da
exposi¢cdo, que devem respeitar os seguintes limites:

¢ Até 15% (quinze por cento) de depdsito de margem para operag6es com derivativos;

e Até 5% (cinco por cento) de despesas com compra de opgdes.

15. APRECAMENTO DOS ATIVOS FINANCEIROS

A metodologia para apregamento deve observar as possiveis classificagfes dos ativos adotados pela
EFPC (para negociagdo ou mantidos até o vencimento), observado adicionalmente o disposto na

Resolugdo CGPC n2 04, de 30 de janeiro de 2002.

O aprecamento dos ativos, independentemente da modalidade, serd realizado pelo custodiante
contratado pela EFPC ou pelo custodiante dos fundos de investimento alocados. Dessa forma, pode-se

estabelecer que esse apregamento estard sujeito aos seguintes pontos:

¢ Metodologia: conforme manual disponibilizado pelo agente custodiante;
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e Fontes: poderdo ser utilizados como fontes de referéncia os dados divulgados por instituicdes
reconhecidas por sua atuagdo no mercado de capitais brasileiro, como a Associacdo Brasileira
das Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais (ANBIMA) e a B3 (BM&FBovespa). No
caso de ativos com baixa 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 legislacdo aplicavel, podera ser utilizada a marcagao

na curva de tais ativos.

E recomenddvel que todas as negociagdes sejam realizadas através de plataformas eletrdnicas e em
bolsas de valores e mercadorias e futuros, visando maior transparéncia e maior proximidade do valor

real de mercado.

O controle da marcacdo dos papeis é feito por meio de relatérios gerados mensalmente por consultores

contratados.

16. AVALIACAO DOS INVESTIMENTOS

Os investimentos realizados diretamente pela EFPC devem ser objeto de andlise prévia. A analise de
cada investimento deverd ser feita de acordo com as caracteristicas especificas do mandato,

considerando, por exemplo, os pontos aqui elencados:

* Conformidade com a politica de investimento e com a legislacdo vigente;
* Anadlise de desempenho do fundo ou do gestor, quando cabivel;

e Andlise da estrutura do gestor, quando cabivel;

¢ Analise dos principais riscos associados ao mandato;

¢ Andlise do horizonte de investimento e sua adequagdo com os objetivos do plano.

16.1. Renda Fixa

A EFPC poderé utilizar ativos de renda fixa para compor sua carteira de investimentos. Como boa pratica
de governanca corporativa recomenda-se manter atualizadas as informagdes sobre as empresas
gestoras de recursos, em especial, quanto aos aspectos técnicos, operacionais, gerenciais, de risco, de
conformidade, de governanca, de estrutura de gestdo segregada (chinese wall), bem como sobre a

qualidade do atendimento ao cliente.

Estes procedimentos podem ser avaliados através de due dilligence inicial e reunides periodicas entre a

" A 15
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EFPC e os gestores destes recursos.
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Para os ativos com risco de crédito enquadrados no segmento de renda fixa é importante avaliar a
qualidade de crédito dos emissores, bem como as caracteristicas da emissdao levando-se em

consideragdo as especificidades de cada classe de ativos.

17. GESTAO DE RISCOS

Em linha com o que estabelece o Capitulo Ill “Dos Controles Internos e de Avaliagao de Risco” da
Resolucdo CMN n2 3792/2009, este topico estabelece quais serdo os critérios, parametros e limites de
gestdo de risco dos investimentos. Da mesma forma, o GUIA PREVIC — Melhores Praticas em
Investimentos sugere diversos controles que devem ser levados com consideragdo quando da analise

dos investimentos.

No caso dos investimentos realizados por gestores terceirizados, embora os controles sejam de

responsabilidade do gestor, os parametros de riscos sao verificados periodicamente pela EFPC.

O objetivo deste capitulo é demonstrar a analise dos principais riscos, destacando a importdncia de se
estabelecer regras que permitam identificar, avaliar, mensurar, controlar e monitorar os riscos aos quais
os recursos do plano estdo expostos, entre eles os riscos integrados, atuarial, de solvéncia, de mercado,
de crédito, de liquidez, operacional, de terceirizacdo, legal e sistémico. Esse topico disciplina ainda o
monitoramento dos limites de alocacdo estabelecidos pela Resolugdo CMN n2 3792/2009 e por esta

Politica de Investimento.

17.1. Risco Integrado

A identificagcdo dos riscos e a observancia dos controles apresentados passam a ser primeira etapa para
implantagdo de uma matriz de riscos pela Entidade, contribuindo com a busca por uma gestdo baseada

em risco.

Para minimizar possiveis 6nus financeiros decorrentes dos riscos existentes nos planos, foram definidos

controles que estao descritos de forma mais detalhadas nos capitulos seguintes.

17.2. Risco de Mercado

Segundo o Art. 13 da Resolugdo CMN n2 3792/2009, as entidades devem acompanhar e gerenciar o
risco e o retorno esperado dos investimentos diretos e indiretos com o uso de modelo que limite a

probabilidade de perdas maximas toleradas para os investimentos.
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Em atendimento ao que estabelece a legislacdo, o acompanhamento do risco de mercado serd feito
através de duas ferramentas estatisticas: (i) Value-at-Risk (VaR) ou Benchmark Value-at-Risk (B-VaR) e
(i) Stress Test. O VaR (B-VaR) estima, com base em um intervalo de confianca e em dados historicos de
volatilidade dos ativos presentes na carteira analisada, qual a perda maxima esperada (ou perda
relativa) nas condi¢des atuais de mercado. O Stress Test avalia, considerando um cendrio em que ha
forte depreciacdo dos ativos e valores mobilidrios (sendo respeitadas as correlagdes entre os ativos),

qual seria a extensdo das perdas na hipétese de ocorréncia desse cendrio.

Cabe apontar que os modelos de controle apresentados nos topicos a seguir foram definidos com
diligéncia, mas estdo sujeitos a imprecisdes tipicas de modelos estatisticos frente a situagcdes anormais

de mercado.

17.2.1. VaR e B-VaR

Para os segmentos e/ou mandatos, o controle de risco de mercado sera feito por meio do VaR e/ou B-
VaR, com o objetivo de a Entidade controlar a volatilidade das carteiras do plano. Serdo utilizados os

seguintes parametros:

¢ Modelo: Paramétrico.
¢ Intervalo de Confianca: 95%.

e Horizonte de Investimento: 21 dias Uteis.

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

MANDATO BENCHMARK VaR / B-VaR LIMITE
Consolidado - VaR 2,00%
Renda Fixa - VaR 2,00%

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 o passivo e o ativo. A relagdo entre retorno e risco € uma das premissas inseridas neste modelo de
mensuragdo, que ainda conta com a definicdo do horizonte de tempo e do intervalo de confianca

utilizado.




9aoius Politica de Investimentos 2018 - 2022

17.2.2. Stress Test

A avaliacdo dos investimentos em andlises de stress passa pela definicdo de cendrios que consideram
mudancas bruscas em varidveis importantes para o aprecamento dos ativos, como taxas de juros e

precos de determinados ativos.

Embora as projecdes considerem as variagdes histéricas dos indicadores, 0s cenarios de stress nao

precisam apresentar relagdo com o passado, uma vez que buscam simular futuras variages adversas.
Para o monitoramento do valor de stress da carteira, serdo utilizados os seguintes parametros:

e Cenério: B3 (nova denominacdo da BM&F Bovespa)

s Periodicidade: mensal

O modelo adotado para as anélises de stress é realizado por meio do calculo do valor a mercado da

carteira, considerando o cenério atipico de mercado e a estimativa de perda que ele pode gerar.

Cabe registrar que essas analises ndo sdo parametrizadas por limites, uma vez que a metodologia
considerada pode apresentar variagdes que ndo implicam, necessariamente, em possibilidade de perda.
0 acompanhamento terd como finalidade avaliar o comportamento da carteira em cenarios adversos

para que os administradores possam, dessa forma, balancear melhor as exposigdes.

17.3. Risco de Crédito

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

duas formas:

« Diminuigdo do valor de determinado titulo, em fung¢do da piora da percepgao sobre o risco de a
contraparte emissora realizar o pagamento;

+ Perda do valor investido e dos juros incorridos e ainda ndo pagos.

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

em relacdo a estrutura dos ativos.

17.3.1. Abordagem Qualitativa

Para a tomada de decisio sobre um possivel investimento em um papel de crédito, a EFPC deve

considerar as caracteristicas, garantias e fontes de risco do ativo em si.
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Com relagdo aos investimentos diretos em ativos com risco de crédito, a avaliagcao dos investimentos
deve adotar critérios de analise que ndo se limitem a classificacdo de risco (rating) atribuido por agéncia

classificadora, mas que abordem adicionalmente pelo menos os pontos apresentados a seguir.

No caso de investimentos indiretos (por meio de fundos de investimentos), cujo gestor tem a
discricionariedade da alocacdo, a avaliagdo sera feita com base nas restrigdes e condi¢des estabelecidas

no regulamento do fundo.

Sugere-se que a analise considere os seguintes pontos:

Analise dos emissores

Nos investimentos em que a contraparte seja o principal pilar para a andlise do risco da operacdo, é
importante analisar aspectos financeiros (capacidade de pagamento), histérico de atuagdo, governanca,

controle aciondario, setoriais, impactos politicos (se existir), aspectos legais da emissdao como indices

financeiros (cobertura, alavancagem e outros).
Analise de prospectos e outras documentagdes

Em uma operacdo estruturada, além da necessidade de se observar as diretrizes gerais mencionadas no
item 8 desta politica, é necessédria, também, a andlise das documentagdes que competem a operagdo
(prospecto, regulamento e outras), entendendo-se quais as garantias, seus vinculos e/ou lastros,
responsabilidades, estrutura de gerenciamento de fluxo de caixa, custos, volume de emissdo, prazo do

investimento, etc.

Em caso de opera¢des mais complexas, recomenda-se encaminhar a documentagdo para uma analise

juridica.
Comparacdo da duration e fluxo de caixa

A duration de uma operagdo pode ser considerada na tomada de decisdo de forma a ordenar a
preferéncia, quanto a operagdes de mesmo retorno e diferente duration, sendo, portanto, uma variavel

de analise importante.
Anélise do impacto de nova operagao na carteira

Para completar a andlise, depois de consideradas as caracteristicas individuais da operacdo e de

comparé-la com alternativas disponiveis, é necessério analisar o impacto da insercao deste papel na
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carteira atual. Esta andlise também deve ter um aspecto quantitativo preponderante, sem perder de

vista as metas atuariais e os critérios de enquadramento da carteira.
Monitoramento de operagdes de crédito

A decisdo de investir em um ativo de crédito traz consigo a necessidade de um acompanhamento
continuo do desempenho das operagbes. Nesse sentido, é necessario acompanhar a classificagdo de
risco das agéncias de rating e os dados da operagdo disponiveis no mercado. A contraparte também

deve ser periodicamente acompanhada.

17.3.2. Abordagem Quantitativa

A Entidade podera utilizar, entre outros instrumentos, para essa avaliagdo os ratings atribuidos por

agéncia classificadora de risco de crédito atuante no Brasil.

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, serd considerado o rating da institui¢ao;
e Para titulos emitidos por quaisquer outras institui¢des ndo financeiras, sera considerado o rating

da emissdo, e ndo o rating da companhia emissora;

E preciso verificar se a emissdo ou emissor possui rating por uma das agéncias elegiveis e se a nota ¢, de
acordo com a escala da agéncia no mercado local, igual ou superior a classificacdo minima apresentada

a seguir:

RATING MINIMO PARA CLASSIFICACAO COMO GRAU DE INVESTIMENTO
(POR AGENCIA, PRAZO E MODALIDADE DE APLICAGAO) — ESCALA BRASILEIRA

| outrasEmissses

Fitch Ratings BBB-(bra) BBB-(bra)
Moody's Baa3.br Baa3.br

Standard & Poor’s brBBB- brBBB-

SR Rating brBBB- brBBB-

Liberum Ratings BBB- BBB-

LF Ratings BBB- BBB-

Austin Asis brBBB- brBBB-

#
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Os investimentos que possuirem rating igual ou superior as notas indicadas na tabela serdo classificados

como Grau de Investimento, observadas as seguintes condigdes:

* Caso duas das agéncias classificadoras admitidas classifiquem o mesmo papel ou emissor, serd
considerado, para fins de enquadramento, o pior rating;
* 0O enquadramento dos titulos ou emissores sera feito com base no rating vigente na data da

verificagdo da aderéncia das aplicagdes a politica de investimento.

As agéncias de classificagdo de risco utilizadas na avaliagdo dos ativos de crédito privado domiciliadas no
pais devem estar registradas na Comissao de Valores Mobiliarios (CVM). No caso de agéncias

domiciliadas no exterior, essas devem ser reconhecidas pela CVM.

17.3.3. Exposicdo a Crédito Privado

O controle da exposicdo a crédito privado é feito através do percentual de recursos alocados em titulos
privados, considerada a categoria de risco dos papéis. O controle do risco de crédito deve ser feito em

relacdo aos recursos garantidores, evitando-se exposigdo 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 dos planos de beneficios.
Os seguintes pontos devem, adicionalmente, ser considerados:

* Aplicacbes 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 20
milhdes do FGC (Fundo Garantidor de Créditos) por instituicdo;

» 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 0s

seguintes limites:

Categoria de Risco Limite
Grau de Investimento + Grau Especulativo 50%
Grau Especulativo 10%

O limite para titulos classificados na categoria Grau Especulativo visa a comportar eventuais

rebaixamentos de ratings de papéis ja integrantes da carteira de investimentos, papéis que ja se

ZZ'/&«V*C
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enquadram nesta categoria e eventuais ativos presentes em fundos de investimentos condominiais
(mandato ndo discriciondrio). Nesse sentido, o 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.

17.4. Risco de Liquidez

O risco de liquidez compreende o risco de ocorréncia das seguintes situagdes:

» Indisponibilidade de recursos para liquidagdo de suas obrigagOes atuariais (Passivo) na sua
respectiva competéncia;
e PosicGes em determinados ativos que estejam sujeitos a variagdes abruptas de prego por

liquidez baixa ou inexistente (Ativo).
Os itens a seguir detalham as caracteristicas destes riscos e a forma como eles serdo geridos.

E importante registrar que os instrumentos de controle apresentados sdo baseados em modelos
estatisticos, que por definicio estdo sujeitos a desvios decorrentes de aproximagdes, ruidos de

informacgdes ou de condigdes anormais de mercado.

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

CONTROLES DO RISCO DE LIQUIDEZ

e Observagdo das regras para solicitacdo de resgates, cotizacdo e pagamento de
Cotizacdo de Fundos de resgates;
Investimento

e Observacdo do prazo de duracdo do fundo, no caso de fundos fechados.

e Observacdo dos limites de concentracgdo e diversificagdes estabelecidos pela
legislagdo vigente;

Liquidez de Ativos
* Observacdo da liquidez do mercado secundério.

* O risco de cumprimento das obrigages é continuamente monitorado e os estudos de

Pagamento de Obrigacdes g . :
macroalocag¢do consideram essa premissa.

17.5 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 serd decorrente de agdes que garantam a adogdo de normas e procedimentos de controles

internos, alinhados com a legislagado aplicavel.
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Dentre os procedimentos de controle podem ser destacados:

* Conhecimento e mapeamento profundo de seus procedimentos operacionais;

e Avaliacdo dos pontos sujeitos a falhas de qualquer tipo;

¢ Avaliacdo dos impactos das possiveis falhas;

e Avaliacdo da criticidade de cada processo, em termos dos erros observados e dos impactos
causados.

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

* 0 estabelecimento de procedimentos formais para tomada de decisdo de investimentos;

e Acompanhamento da formacdo, desenvolvimento e certificagdo dos participantes do processo
decisorio de investimento; e

* Formalizacdo e acompanhamento das atribui¢cdes e responsabilidade de todos os envolvidos no

processo de planejamento, execucao e controle de investimento.

As atividades criticas sdo revistas de forma prioritaria, e as demais sdo revistas conforme a necessidade.

Esse processo é realizado rotineiramente, de forma a prover a seguranca necessaria.

17.6. Risco de Terceirizagao

Na administracdo dos recursos financeiros ha a possibilidade de terceirizacdo total ou parcial dos
investimentos da Entidade. Esse tipo de operacdo delega determinadas responsabilidades a gestores

externos, porém nao isenta a Entidade de responder legalmente perante os 6rgdos fiscalizadores.

Neste contexto, o modelo de terceirizacdo exige que a fundagdo tenha um processo formalizado para
escolha e acompanhamento de seus gestores externos, exatamente em linha com o que estabelece o
Guia de Melhores Préticas para Investimentos PREVIC em seu item 63: “O procedimento de sele¢do dos

gestores, pela EFPC, deve conter histdrico, justificativas, documentacao relacionada, entre outros. ”

Além disso, hd o acompanhamento, com assessoria de consultoria especializada, dos seguintes pontos

relativos aos gestores terceirizados:

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

¢ Eventuais desenquadramentos.
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Com isso, o risco de gestdo e, consequentemente, o risco de terceirizagcdo € minimizado.

17.6.1. Processo de Selegdo e Avaliagdo de Gestores

Na gestdo dos investimentos ha espaco para duas formas basicas de gestdo: passiva e ativa.

Na gestdo passiva, a estratégia de investimento consiste em "replicar" um indice de referéncia

(benchmark), visando manter o desempenho da carteira préximo a sua variagao.

Na gestdo ativa, a estratégia de investimento consiste em obter uma rentabilidade superior ao de
determinado indice de referéncia (benchmark). Isso significa que o gestor procura no mercado as

melhores alternativas de investimento visando atingir esse objetivo.

Por esses motivos, a avaliagdo do desempenho dos gestores de recursos deve levar em consideragao

essas caracteristicas dos mandatos e métricas de desempenho.

O processo de selegdo e avaliagdo de gestores deve levar em consideragdo aspectos qualitativos e
quantitativos na andlise, de forma que consiga diferenciar os gestores através de mensuragao de seus
indicadores. A escolha de uma amostra comparavel é essencial neste tipo de analise, uma vez que ha
um numero amplo de estratégias utilizadas pelo mercado, e a segregagdo em mandatos mencionada

neste documento contribui para esta diferenciagdo.
A metodologia escolhida deve conter as seguintes variaveis:

* Janelas utilizadas;
* Pesos;
¢ Indicadores Qualitativos; e

* Indicadores Quantitativos.

17.7. Risco Legal

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

controle dos riscos dessa natureza, que incidem sobre atividades e investimentos, sera feito por meio:

¢ Da realizacdio de relatorios de compliance, 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;

» Da utilizacdo de pareceres juridicos para contratos com terceiros, quando necessario.
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17.8. Risco Sistémico

O risco sistémico se caracteriza pela possibilidade de que o sistema financeiro seja contaminado por
eventos pontuais, como a faléncia de um banco ou de uma empresa. Apesar da dificuldade de
gerenciamento deste risco, ele ndo deve ser relevado. E importante que ele seja considerado em
cenarios, premissas e hip6teses para analise e desenvolvimento de mecanismos de antecipacdo de

acOes aos eventos de risco.

Para 0 monitoramento do risco sistémico serd calculado o VaR e Stress da carteira consolidada

conforme parametros ja estabelecidos anteriormente.

Para tentar reduzir a suscetibilidade dos investimentos a esse risco, a alocagdo dos recursos deve levar
em consideracdo os aspectos referentes a diversificagdo de setores e emissores, bem como a
diversificacdo de gestores externos de investimento, visando a mitigar a possibilidade de inoperancia
desses prestadores de servico em um evento de crise. Parte significativa dos recursos sera mantida em
titulos soberanos e buscara priorizar o investimento em titulos e valores mobiliarios que disponham de

garantias.

18. CONTRATAGAO DE AGENTES FIDUCIARIOS

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

adequadas a cada uma de suas funcdes.

Somente poderdo ser contratados aqueles prestadores que cumpram as exigéncias minimas previstas
pela Resolugdo CMN n2 3.792 quanto a seus cadastros e certificagdes junto aos 6rgaos competentes.
Adicionalmente, serdo observadas as questdes de conflitos de interesse, sempre visando a inexisténcia
de tais situacdes, sobretudo nas questdes relacionadas a gestdo de recursos, avaliagdo de riscos e

enquadramento.

19. DESENQUADRAMENTOS

Apesar de todos os esforcos para que ndo haja nenhum tipo de desenquadramento, esse tipo de
situacdo ndo pode ser totalmente descartado. No caso de ocorréncia de desenquadramento, Os

seguintes procedimentos minimos devem ser observados:
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* 0O desenquadramento ocasionado por erros ou falhas internas deve gerar procedimento de
revisao de processos, e adequagao formal dos mesmos;

¢ 0O desenquadramento gerado por descumprimento da legislagao, 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.

e Os desenquadramentos gerados de natureza passiva nao sdao considerados como infringéncia
aos limites da legislagdo vigente, sendo que o reenquadramento deverd ser realizado conforme

os ditames legais.

20. OBSERVANCIA DE PRINCIPIOS SOCIOAMBIENTAIS

Os principios sociocambientais podem ser entendidos como um conjunto de regras que visam favorecer
o investimento em companhias que adotam, em suas atividades ou através de projetos, politicas de

responsabilidade socioambiental.

A maneira mais comum de adogdo desse conjunto de regras ocorre por meio da adesdo a protocolos ou
iniciativas lideradas por 6rgdos da sociedade civil e organismos internacionais, como a Organizagdo das

Nacgbes Unidas (ONU).

A observancia dos principios socioambientais na gestdo dos recursos depende, portanto, da adequagdo
do processo de tomada de decisdes, de forma que os administradores da entidade tenham condic¢ées de

cumprir regras de investimento responsdvel.

Como a entidade possui uma estrutura enxuta e focada no controle de riscos, decidiu-se que ao longo
da vigéncia desta politica, os principios socioambientais serdo observados sempre que possivel, sem
adesdo formal a protocolos e regras. A entidade procurard pautar-se por seu entendimento sobre a

responsabilidade socioambiental antes de qualquer tomada de decisdo.

21. DISPOSICOES FINAIS

Todos os dirigentes deverdo tomar ciéncia da presente politica, bem como de suas posteriores

alteracGes.

Em casos de duvidas ou esclarecimentos sobre o contetudo desta Politica ou sobre a aplicagdo da

mesma, a Diretoria Administrativa e Finaceira devera ser consultada.
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