


CAPAF

iNDICE ANALITICO

DIRETRIZES GERAIS
OBJETIVOS DAS POLITICAS DE INVESTIMENTOS

1.

8.

1.1.

Administrador Tecnicamente Qualificado

CONTEXTO MACROECONOMICO

2.1.
2.2.
2.3.

Cendrio Externo
Economia Doméstica

Andlise Setorial

PRINCIPIOS DA ALOCACAO DE RECURSOS

DIRETRIZES DE RISCOS

4.1. Mercado
4.2. Operacional
4.3. Legal

4.4. Liquidez

4.5. Crédito

PRECIFICACAO DE ATIVOS
OPERACOES COM DERIVATIVOS
DEFINICAO DOS SEGMENTOS

7.1. Renda Fixa

7.2. Renda Varidvel

7.3. Investimentos Estruturados
7.4. Investimentos no Exterior
7.5. Imdveis

7.6. Operacoes com Participantes

DEVERSIFICACAO DE GESTORES

DIRETRIZES ESPECIFICAS
9. POLITICA DE INVESTIMENTO PLANO DE BENEFiCIO DEFINIDO

10.

9.1.
9.2. Tabela de Alocagbes
9.3. Tabela de Indicadores

Diretrizes para Gestdo e Alocag¢do de Recursos

POLITICA DE INVESTIMENTO PLANO MISTO DE BENEFICIO

10.1.
10.2.  Tabela de Alocagoes
10.3. Tabela de Indicadores

Diretrizes para Gestédo e Alocag¢do de Recursos

04
04
05
05
05
09
11
13
14
14
14
15
15
15
16
16
16
17
17
17
18
18
18
18
19
19
19
19
20
21
21
22
22

Av. Generalissimo Deodoro,
Fone: (91)

site: www.capaf.org.br/ - e-mail:

4009.7917 - Fax:

1.170 - Belém-Para - CEP: 66055-240
(91) 4009.7930 - CNPJ 04.789.749/0001-10
consultoria.investimentos@capaf.org.br/




CAPAF

11. POLITICA DE INVESTIMENTO PLANO DE BENEFICIO DEFINIDO SALDADO

12.

13.

14.

11.1.  Diretrizes para Gestdo e Alocagcdo de Recursos
11.2.  Tabela de Alocagbes
11.3.  Tabela de Indicadores

POLITICA DE INVESTIMENTO PLANO MISTO DE BENEFICIO SALDADO

12.1.  Diretrizes para Gestdo e Alocagdo de Recursos
12.2.  Tabela de Alocagoes

12.3.  Tabela de Indicadores

POLITICA DE INVESTIMENTO PLANO PREVAMAZONIA
13.1.  Diretrizes para Gestdo e Alocagcdo de Recursos
13.2.  Tabela de Alocagées

13.3.  Tabela de Indicadores

POLITICA DE INVESTIMENTO PLANO ADMINISTRATIVO
14.1.  Diretrizes para Gestdo e Alocagcdo de Recursos
14.2.  Tabela de Alocagoes

14.3.  Tabela de Indicadores

23
23
23
23
24
24
25
25
26
26
26
26
27
27
27
28

Av. Generallssimo Deodoro, 1.170 - Belém-Para - CEP: 66055-240
Fone: (91) 4009.7917 - Fax: (91) 4009.7930 - CNPJ 04.789.749/0001-10
site: www.capaf.org.br/ - e-mail: consultoria.investimentos@capaf.org.br/




CAPAF

DIRETRIZES GERAIS
1. Objetivo da Politica de Investimentos

A Politica de Investimento dos Planos sob a gestdo da CAPAF tem como objetivo
fornecer as diretrizes em relacdo as estratégias para alocagdo dos investimentos nos
horizontes de médio e longo prazos, constituindo-se em documento imprescindivel no
planejamento e gerenciamento dos planos geridos pela Entidade.

As diretrizes e orientagdes contidas neste documento tém como foco possibilitar o
cumprimento das obrigac¢Oes financeiras dos Planos de Beneficios, e, por conseguinte, buscar o
atingimento das metas de desempenho no curto, médio e longo prazos.

A elaboragdo desta Politica de Investimentos esta sob a supervisdo do Interventor
designado pela Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar — PREVIC, desde
outubro/2011.

Diante da expectativa de encerramento do processo de intervencdo, esta Politica
de Investimentos podera vir a ser revisada, haja vista estar pautada no conservadorismo
caracteristico da gestdo de Intervencdo, tanto na liquidez, quanto nos riscos de médio e longo
prazos.

A CAPAF administra 06 (seis) Planos, sendo 05 (cinco) Planos de Beneficios e 01
(um) Plano de Gestdo Administrativa — PGA, todos devidamente aprovados pela
Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar — PREVIC.

Dos 05 (cinco) Planos de Beneficios, 02 (dois) foram liquidados pela PREVIC,
decisdo essa suspensa por decisao judicial.

Em razdo das modalidades e caracteristicas das obriga¢des individuais de cada
plano de beneficios, em busca do equilibrio econémico-financeiro de ativos e passivos atuarias,
bem como a liquidez, principalmente no PGA, a Politica de Investimento esta individualizada,
de forma a adequar estratégias de investimentos as necessidades e caracteristicas dos Planos.

Neste documento estdao estabelecidas as diretrizes para aplicagdo de recursos,
explicitadas através de tabelas com os limites minimos, maximos e indicadores de
desempenhos (benchmarks).

Os horizontes limitrofes maximos e minimos das diretrizes da Politica de
Investimentos sdo de 05 (cinco) anos, sempre adequados as estratégias de médio e longo
prazos, cujo objetivo é maximizar a taxa de retorno com segurancga.

Os referenciais contidos neste documento sdo guias para os Gestores da CAPAF,
com a finalidade de acompanhamento e avaliacdo da evolucdo dos portfélios de investimentos
no médio e longo prazos.

Av. Generallssimo Deodoro, 1.170 - Belém-Para - CEP: 66055-240
Fone: (91) 4009.7917 - Fax: (91) 4009.7930 - CNPJ 04.789.749/0001-10
site: www.capaf.org.br/ - e-mail: consultoria.investimentos@capaf.org.br/




CAPAF

Os limites expressos na Politica de Investimentos estdo devidamente adequados
aos parametros legais exigidos para as carteiras de investimentos de uma Entidade Fechada de
Previdéncia Complementar.

Todos os percentuais utilizados nas tabelas de limites de alocacdo de recursos
possuem como base o relatdrio de gestdo de investimentos de outubro/2017.

1.1. Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado

A partir do que dispde a Lei Complementar n° 109/2001 e a Resolu¢gdo CMN n°
3.792/2009, o responsavel pela gestdo dos recursos dos Planos administrados pela CAPAF, no
momento, € o Interventor Nivaldo Alves Nunes.

2. Contexto Macroecondmico

O contexto macroeconémico tem como objetivo projetar cenarios, tendo como
base a conjuntura atual, premissas e hipdteses compativeis com a realidade econdmica, a fim
de subsidiar para as Geréncias andlises e indicadores que possibilitem a gestdo dos processos
de alocac¢do e tomada de decisdo de investimentos.

As projecdes dos principais indicadores econémicos sao utilizadas para construir
cenarios, que servirdo, também, como subsidios a elaboracdo de andlises e estudos
macrosetorial, com intuito de informar aos Gestores os principais impactos sobre os diversos
mercados, de forma a possibilitar que as tomadas de decisdo sejam mais seguras e eficazes.

O cenario descrito neste documento esta distribuido em trés partes. Na primeira
temos o panorama internacional, o comportamento e impacto dos principais mercados globais
sobre a economia brasileira.

Na segunda parte registra as condi¢cbes da economia doméstica, com destaque as
politicas econémicas em curso e possiveis impactos nos agregados macroeconémicos.

Na ultima parte estdo contidas as perspectivas para o cenario econémico e as
projecdes dos principais indicadores econémicos, com reflexos para os segmentos de renda
fixa, renda variavel, estruturados e imoéveis.

2.1.  Cenario Externo
O ano de 2017 mostrou que o pessimismo que caracterizou os anos anteriores
pode ser superado, mesmo que nao tenha acontecido a superagdo das incertezas em cenario

mais estrutural.

Nesse aspecto viu-se a confirmagdo do Brexit (saida do Reino Unido da Unido
Europeia), sendo que ainda permanecem desconhecidos todos os efeitos da decisdo. Ndo
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obstante o temor inicial dos mercados globais, até o momento os efeitos negativos mostraram-
se mais brandos.

De fato as perspectivas de crescimento da Zona do Euro nao foram alteradas, com
registro de que o leve crescimento vem sendo patrocinado pelas exportagdes, que deve ser
pontual, pois, ndo deve se sustentar em razao do fraco crescimento em volume do fluxo do
comércio global.

Ainda que ndo haja consenso os relatérios do Fundo Monetario Internacional —
FMI buscam identificar os fatores que motivam a desaceleragdo do comércio internacional. Por
enquanto as andlises indicam ser o baixo desempenho da economia mundial, especialmente
dos investimentos, o principal motivador da perda do dinamismo, o que seria problema
exclusivamente ciclico, também em fungdo do racionamento do crédito.

No ambito regional a incerteza relacionada a desaceleragdo da economia chinesa
e a transicdo econémica, que afeta de forma relevante as economias emergentes, em razao do
forte fluxo de comércio com a China, também é um fator preponderante para o longo prazo.
Pois, apds o ciclo de recuperacgdo a partir de 2011, vé-se que o fluxo de comércio mundial da
novos sinais de desaceleracao.

Outro fator relevante causador da volatilidade envolve a economia americana e
seus desdobramentos a respeito da continuidade da normalizagdo da politica monetdria
iniciada no final de 2015, pelo Banco Central Americano (FED).

No ambito da economia real o impacto da desaceleragdo chinesa reflete
rapidamente sobre os precos de commodities, sobretudo metalicas e energéticas, sobre o
efeito do ainda fraco desempenho do investimento global.

A elevada preferéncia pela liquidez com taxas reais baixissimas pde as economias
centrais no contexto de armadilha da liquidez. Situacdo em que o aumento da oferta
monetdaria ndo tem como efeito a reducdo da taxa de juros, mas sim o aumento das reservas
dos bancos.

Nesse contexto, as economias desenvolvidas que possuem elevado grau de
endividamento publico se encontram em um cenario singular, pois em situagdo de armadilha
. . 1 o . N . 7 ’ N sy .
de llqwdez( ) a atividade econdmica é sensivel apenas a politica fiscal.

W Armadilha de Liquidez é um processo que consiste na
situagdo em que o aumento da oferta de dinheiro, por
exemplo, via resgates de titulos de divida publica ndo tem por
consequéncia a queda da taxa de juros, mas sim a elevagao das
reservas dos bancos, aplicados em tesouraria, e do publico ndo
bancério em saldos monetarios ociosos.

2.1.2. Estados Unidos
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Em relagdo aos EUA o pais continua a produzir sinais de recuperagdo, ainda que
em ritmo aparentemente lento, o que acaba por gerar incerteza no sentido de impulsionar
para a confirmac¢do da retomada do crescimento mais forte e consistente.

Em virtude da eleicdo do presidente Donald Trump os mercados experimentam
fortes oscila¢des, decorrentes de alteragcdes em acordos bilaterais com as demais economias, e
0 modus operandi da politica econdmica interna americana, com perspectiva real de eleva¢do
do déficit fiscal, em razdo do corte nos impostos.

Em suma, os mercados permanecem volateis e a incerteza que paira sobre a
economia global deverd continuar orientando os gestores de politica econ6mica a rediscutirem
as estratégias, sempre observando a esfera fiscal, em razado da liquidez.

A abundancia de liquidez pode vir a migrar para as economias emergentes,
inclusive o Brasil, que além dos, ainda, juros atrativos temos as expectativas de ajustes de
carater fiscal, melhora de indicadores e elei¢do presidencial.

As projecGes econdmicas para o crescimento dos Estados Unidos estimadas pelo
FED para o ano de 2018 consistem em 2,2% e 2,0% para os anos seguintes. Ja o FMI projeta
crescimento de 2,1% para 2018 e 1,9% para os demais anos.

2.1.3. Zonado Euro

O continente europeu, especialmente a Zona do Euro, ainda apresenta situagdo
fiscal considerada temeraria. A despeito de alguns paises conseguirem adotar politicas de
austeridade, o que de fato continua ajudando a reduzir as dividas publicas, a trajetéria ainda
permanece distante da considerada como ideal, para uma retomada consistente do
crescimento. Porém, a situacdo caminha sem expectativa de declinio mais acentuado no curto
prazo.

Nesse sentido, dado que a Europa também se encontra em armadilha de liquidez,
o que indica a ineficacia da politica monetaria para estimular a atividade econdmica, amplia-se
fortemente a possibilidade de revisdo das regras do tratado de Maastrisch @

Apos a efetiva saida do Reino Unido da Zona do Euro os riscos ainda ndo podem
ser totalmente mensurados e mitigados e, por conseguinte permanece a preocupag¢do a
respeito dos regimes tarifarios e barreiras nao tarifarias que envolvem normas, regulamentos
ou regras de origem.

@ 0 Tratado de Maastrisch é o Tratado da Unido Europeia,
assinado em 07/02/1992, pelos Membros da Comunidade
Europeia, com entrada em vigor em 01/11/1993, quando foram
langadas as bases para a criagdo de uma moeda tnica, o Euro.

Em suma, a perspectiva de retomada da atividade econ6mica do continente é
preocupante, em razdo de deflacdo, demanda efetiva e diferentes politicas fiscal e monetaria.
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2.1.4. China

Na segunda maior economia do mundo o movimento de rebalanceamento
estrutural permanece sendo o ponto central das discussGes sobre a vulnerabilidade das
economias emergentes. Principalmente no que tange aos prec¢os das principais commodities
transacionados por este pais.

Outro ponto importante diz respeito ao ritmo de crescimento, que tende a ser
menor no longo prazo com a economia voltada ao consumo interno em detrimento dos
investimentos.

Como resultado a atividade econ6mica devera continuar seguindo a tendéncia de
desaceleragdo gradual. O que deverd trazer efeitos consideraveis as economias emergentes,
em face da redugdo do fluxo de comércio.

Em resumo, apesar de a preocupac¢do ainda existir em relagdo ao ritmo da
desaceleracdo da economia chinesa, persiste a crenca de que o Governo de Pequim continuara
reunindo esforco para dar mais estimulos a economia, no sentido de fazer com que o
movimento seja o mais gradual possivel.

® o governo Chinés tem como meta de crescimento do seu
Produto Interno Bruto (PIB) a taxa de 6,5% em 2017.

Tabela 1: Crescimento Mundial

Mundo 3,2 3,1 3,4 3,6 3,7 3,7 3,7
Economias Desenvolvidas 1,4 1,6 1,8 1,8 1,8 1,7 1,7
Zona do Euro 0,9 1,7 1,5 1,6 1,5 1,5 1,5
Unido Europeia 1,2 1,9 1,7 1,8 1,8 1,8 1,8
Reino Unido 1,4 1,1 1,7 1,8 1,9 1,9 1,9
EUA 1,7 2,1 1,9 1,7 1,6 1,6 1,6
Japao 0,4 0,6 0,5 0,7 0,1 0,6 0,6
Emergentes em Desenvolvimento 4,6 4,2 4,6 4,8 5,0 51 51
China 7,5 6,2 6,0 6,0 5,9 5,8 5,8
india 7,5 7,6 7,7 7,8 8,0 8,1 8,1
América Latina e Caribe 1,4 -0,6 1,6 2,1 2,6 2,7 2,7
Brasil -0,9 0,9 1,9 2,5 2,5 2,5 2,5
Russia -0,2 1,1 1,2 1,5 1,5 1,5 1,5
Oriente Médio e Norte da Africa 2,9 3,2 3,2 3,4 3,6 3,7 3,7
Africa Subsaariana 43 1,4 2,9 3,6 4,2 43 4,3
Africa do Sul 0,9 0,8 1,6 2,2 2,2 2,2 2,2

Fonte: FMI. Elaboragdo: Consultoria Técnica.

2.2. Economia Doméstica
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O quadro geral da economia brasileira segue desafiador e deverd permanecer
dessa forma por um periodo considerdvel. Embora o quadro politico esteja no presente
momento mais brando, novos desdobramentos da “Operagdo Lava-Jato” ainda podem elevar o
quadro de incertezas na economia.

E observével que os indicadores de confianca apresentam melhoras, embora
marginalmente. Some-se a isso o esforco de Executivo em aprovar medidas junto ao
Legislativo, sobretudo o tema mais sensivel, a reforma da previdéncia.

A confianga ainda ndo tem se materializou nos indicadores econémicos. A taxa de
desemprego, outro indicador de atividade, apresenta lenta reducdo em paralelo com a
tendéncia de reducdo dos saldrios reais. O consumo das familias, também indicador de
atividade, apresenta incipiente crescimento, acompanhando o comportamento das vendas no
varejo e a produgdo industrial.

Percebe-se leve aumento da confianca dos agentes econdmicos sobre o
desempenho da economia brasileira. Como efeito o Ibovespa ultrapassou os 70 mil pontos. A
taxa de cAmbio se apreciou, ficando em RS 3,28 e o indice de expectativas dos empresarios
industriais supera o nivel de 2014.

Grande parte dos analistas de mercado interpretam os nimeros como um sinal
claro de que a economia brasileira esta pronta para iniciar um processo de recuperagdo ciclica
apresentando crescimento préoximo de 2% em 2017 e entre 3% e 4% em 2018.

Esse otimismo se baseia no pressuposto de que o retorno da confianga é condi¢do
necessdria para que os empresarios retomem os investimentos. Com isso, a retomada do
crescimento da economia brasileira seria puxada pela expansdo do investimento privado, o que
expandiria a capacidade produtiva.

Em 2017 o Banco Central atingiu o centro da meta de inflagdo e parece ter
reconquistado a confianga e credibilidade. Reduziu a taxa de juros (Selic) ao menor nivel, com
isso tem criado as condi¢des que favorecem a recuperagao da atividade econémica.

O mercado acredita na continuidade da recuperagdo econémica ja observada em
2017. Ainda assim, a trajetéria ndo tem obstdculos faceis e passa por ajustes
macroecondmicos, com destaque para as contas publicas.

Ndo obstante o esforco de contengdo de despesas do setor publico, o quadro
fiscal continua preocupante, tanto no curto quanto no longo prazos, ajudado pela redugdo das

receitas correntes.

2.2.1. Atividade Economica
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O cenario econémico doméstico — nivel de atividade — da indicativos de que o
processo de recuperagao tende a se consolidar, sendo que alguns indicadores ja apresentam
desempenhos aceitaveis.

Entretanto, parte desse resultado pode ser creditada a melhora nas expectativas
dos agentes econémicos. Portanto, exigem cautela na andlise, pois as conjunturas doméstica e
internacional ainda ndo se mostram favoraveis.

O indice de Atividade Econdmica do Banco Central (IBC-Br) no acumulado de 12
meses em setembro apresenta crescimento de 1,02%. O IBC-Br é o principal indicador
corporativo para o PIB e vem sinalizando para aceleragdo do crescimento do PIB.

2.2.2. Inflagdo e Politica Monetdaria

A trajetodria da inflagdo brasileira devera apresentar leve crescimento, porém, sem
ultrapassar o centro da meta (4,5%), nos proximos cinco anos. A hipdtese a esse argumento se
baseia no forte componente inercial presente, sobremaneira na inflagdo de servigcos, cuja
participacdo é bastante significativa, assim como nos precos dos alimentos.

As perspectivas de mercado se mostram otimistas com relagdo a movimentos
favoraveis de manter a estabilidade de precos, em especial dos alimentos, que contribuiram
para o resultado de menor inflagdo nos precos livres.

Nesse ambiente, vislumbramos a manutengdo da inflagdo no centro da meta em
2018. A pesquisa Focus do Banco Central (17/11/2017) aponta para uma variagdo de 3,09% no
ano de 2017 e de 4,03% para o ano de 2018, mantendo-se, portanto, a estabilidade para os
préximos 05 anos.

Quanto a politica monetaria, o COPOM demonstra estar convencido de que estd
proxima a interrup¢do do ciclo de corte dos juros, haja vista a convergéncia da inflagdo e
perspectiva positiva de avangos no que diz respeito as reformas fiscais. Nesse sentido,
acreditamos que a taxa Selic encerrara 2018 em 7,0%.

2.2.3. Politica Fiscal

A dindmica das receitas e despesas mantém-se ndo benigna para os resultados do
setor publico, em fungdo da arrecadagdo federal de tributos e contribuicdes ainda
apresentarem queda real no periodo recente.

No curto prazo o limite de crescimento dos gastos publicos ja implicou em efeitos
positivos no mercado, e possibilitando a manutencdo do recuo do nivel de juros para os
vencimentos de médio e longo prazos.
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Ainda que diante do dificil quadro fiscal o mercado ainda permanece apostando
gue o Governo conseguird aprovar as medidas necessdrias para reverter a situagdo, mesmo
que os impactos nao sejam imediatos.

O FMI ao rever as projecdes brasileiras destacou que o quadro poderd
permanecer severamente critico, tendo em vista o diminuto e incipiente crescimento potencial
e as elevadas taxas de juros — comparadas ao padrdao mundial — que contribuem para uma
deteriora¢do da dindmica da divida.

Tabela 2: Composig¢do da Divida Publica

Prefixado 41,2% 43,3% 43,1% 41,0% 25,4% 24,6%
Selic 22,2% 19,5% 19,2% 23,6% 43,8% 46,5%
indice de Preco 35,5% 36,1% 36,7% 34,3% 22,8% 21,4%
Cambio 0,6% 0,6% 0,6% 0,7% 0,5% 0,8%
TR e Outros 0,6% 0,6% 0,6% 0,7% 0,9% 0,8%

Fonte: Banco Central. Elaboragdo: Consultoria Técnica.

A retracdo da participacdo dos titulos prefixados confirma as diretrizes da gestao
da divida, a qual gradualmente deve aumentar a participacado dos titulos prefixados, haja vista
que estes garantem maior previsibilidade para os custos da divida e desenvolvimento do

mercado de renda fixa.

Os titulos indexados a inflagdo também reduziram a participagdo, justificado na
menor intensidade das incertezas econdmicas, levando os investidores a demandar menos
titulos publicos como protegdo contra os riscos de inflagao.

Nao se deve desconsiderar que coexistem riscos de mercado na possibilidade de
elevagdo no estoque da divida, decorrentes de altera¢gdes nas condi¢des de mercado que
afetam os custos dos titulos publicos, tais como: (a) variagdo de taxas de juros no curto prazo;
(b) variacdo da inflagdo; e (c) variacdo na estrutura a termo da taxa de juros.

Nesse cendrio deve-se considerar que o apetite ao risco dos investidores
estrangeiros no mercado interno ndo tem sofrido alterac¢des significativas. Porém, as mudancas
no cendrio internacional podem implicar numa maior volatilidade nos precos dos ativos, e, por
conseguinte os agentes buscarem maior protecdo nos titulos de inflagdo.

2.3. Analise Setorial

2.3.1. Mercado de Renda Fixa

O ano de 2017, assim como o anterior, estd sendo marcado por consideravel
volatilidade nos mercados globais, em especial nas economias dos emergentes. Se o foco era o
FED com a perspectiva de novos aumentos na taxa de juros norte-americana, para o momento
vé-se com preocupacao a higidez dos sistemas financeiros dos mercados centrais.
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A despeito da melhora na percepg¢do de risco a volatilidade continua mais
acentuada no Brasil. O ambiente politico ainda ndo acalmou o mercado, ademais os
fundamentos da economia brasileira ainda pesam sobre o balango de riscos dos investidores.

E importante o registro que numa Estrutura a Termo de Taxa de Juros os
vencimentos mais curtos costumam oferecer uma taxa menor, diante da expectativa de
consolidacdo da melhora da economia.

Por outro lado, a taxa no prazo mais longo é mais alta em fun¢do do prémio
exigido pela incerteza de uma inflagdo maior, como consequéncia de provdvel aquecimento da
atividade econdmica. Como efeito, as taxas de juros nos vencimentos mais curtos sdo maiores
do que as dos vencimentos mais longos.

Para isso, ha uma série de fatores que podem explicar essa situagdo: (a) inflagdo
resiliente; (b) politica monetaria restritiva; (c) expectativa de desaceleragdo inflacionaria no
longo prazo; (d) perfil da divida, com grande parte indexada a inflagdo.

Em resumo é pouco provavel que tenhamos momentos em que as taxas médias
sejam superiores a meta atuarial. Portanto, com a finalidade de garantir a meta atuarial dos
Planos de Beneficios, se faz necessario que as estratégias de alocagdo sejam mais dinamicas.
Essa situagdo certamente conduzird a maior exposi¢do ao risco.

2.3.2. Mercado Imobiliario

O mercado imobilidrio local, em especial os prédios comerciais, é sensivel as
condi¢cdes macroecondmicas. A incerteza, a baixa confianca e o fraco desempenho da atividade
econdmica sdo as responsaveis pela elevada taxa de vacancia das torres comerciais, a despeito
de algumas regides do pais se destacarem pela pratica de elevados precos do m’.

O segmento de shopping center continua sentindo os efeitos dos baixos niveis de
confianga do consumido, decorrente do desemprego, endividamento das familias e a
dificuldade na obtencdo de crédito, além do mais a inflagdo, em certo momento, corroeu os
ganhos reais. Nesse contexto, para o setor indicamos prudéncia no curto prazo.

2.3.3. Mercado de Renda Variavel

A despeito da continuidade da recuperac¢do das condigdes macroeconGmicas, no
que concernem ao nivel de atividade, os resultados da recupera¢do do PIB brasileiro estdo
determinados pela retomada do consumo das familias e dos investimentos privados.

Nesse aspecto, os investimentos em capital fixo podem ser considerados um dos
principais componentes na determinacao do produto, emprego e renda da economia do pais,
sendo esse o propulsor do aumento da capacidade produtiva e a expansdo do nivel de
atividade.

Av. Generallssimo Deodoro, 1.170 - Belém-Para - CEP: 66055-240
Fone: (91) 4009.7917 - Fax: (91) 4009.7930 - CNPJ 04.789.749/0001-10
site: www.capaf.org.br/ - e-mail: consultoria.investimentos@capaf.org.br/




CAPAF

A incerteza global permanece sendo varidvel importante na aversdo ao risco e,
consequentemente, para o setor produtivo e corporativo nos custos de captagdo de
empréstimos para pessoas juridicas e no prego dos investimentos.

N3o obstante o desempenho positivo dos principais indices do segmento de renda
variavel, em func¢do, principalmente, da expectativa de ambiente benigno e dos ajustes da
politica econdmica, o cendrio econémico permanece bastante desafiador para as empresas.

No ambito do setor externo, a incerteza no que tange a mudanga de rumo da
politica monetaria do FED e o cendrio desfavoravel do mercado internacional de commodities,
em linha com a gradual desaceleragdo chinesa tem forte peso na composi¢do do Ibovespa.

Atualmente, o movimento de alta observado no lbovespa em 2017 é explicado
pela melhora das expectativas quanto as reformas fiscais e um quadro politico com mais
favoravel.

E provéavel que ainda convivamos com a volatilidade em 2018 em que, assim como
o mercado de renda fixa, o cendrio para a renda varidvel ainda se encontra envolto pela
incerteza relacionada ao cenario internacional.

Tabela 3: Projeg6es Anuais

IPCA (%) 3,09 4,03 4,10 4,20 4,20 4,20
INPC (%) 2,10 4,20 4,40 4,40 4,40 4,40
IGP-DI (%) -1,17 4,50 4,40 4,40 4,40 4,40
IGP-M (%) -1,12 4,39 4,50 4,50 4,50 4,50
IPC-Fipe (%) 2,19 4,39 4,20 4,20 4,20 4,20
Taxa de Cambio — fim de periodo (R$/USS) 3,25 3,30 3,40 3,40 3,40 3,40
Taxa de Cambio — média do periodo (R$/USS) 3,20 3,27 3,30 3,30 3,30 3,30
Meta Taxa Selic — fim de periodo (%a.a.) 7,00 7,00 8,00 8,00 8,00 8,00
Meta Taxa Selic — média do periodo (%a.a.) 9,84 6,84 7,60 7,60 7,60 7,60
Divida Liquida do Setor Publico (% do PIB) 52,30 55,71 80,30 80,30 80,30 80,30
PIB (% do crescimento) 0,73 2,51 2,50 2,50 2,50 2,50
Producdo Industrial (% do crescimento) 2,00 2,96 3,10 3,10 3,10 3,10
Conta Corrente (US$ Bilhdes) -12,80 -29,00 -47,80 -47,80 -47,80 -47,80
Balanga Comercial (US$ Bilhdes) 65,00 53,20 48,70 48,70 48,70 48,70
Investimento Direto no Pais (US$ Bilhdes) 80,00 80,00 90,00 90,00 90,00 90,00
Pregos Administrados (%) 7,55 4,80 4,50 4,50 4,50 4,50

Fontes: Banco Central (2018 — Focus 17/11/2017) e Votorantim Asset (2019/2022). Elaborag&o: Consultoria Técnica.
3. Principios da Alocagao de Recursos

Os principios que norteiam a alocagdo de recursos tém como objetivo auxiliar o
Gestor na formacgdo e/ou melhoramento de carteira com ativos que busquem relagdo
risco/retorno/liquidez que apresente capacidade de cumprimento do principal objetivo dos
Planos de Beneficios de forma segura.
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Todas as operagdes de investimentos e desinvestimentos de ativos que compdem
0s segmentos que integram os portfélios dos Planos de Beneficios deverdo ser submetidas a
deliberagdo e aprovagdo do Interventor.

Novas oportunidades de investimentos ndo podem prescindir da seguranca
conferida por adequada estrutura de solvéncia, liquidez, rentabilidade e transparéncia,
ajustadas a necessidade dos compromissos atuariais.

As taxas de retorno das operagdes devem estar adequadas aos riscos envolvidos
em cada tipo de investimento, numa perspectiva de longo prazo.

Com base nisso, listamos a seguir os principios basilares para decisdo de alocagdo
de recursos dos Planos de Beneficios:

a) Seguranga — Adquirir investimentos cuja estrutura apresente garantias suficientes para
minimizar o risco de perda do capital;

b) Rentabilidade — Utilizar métricas para determinar a maxima rentabilidade, vis-a-vis o risco
do investimento; e

c) Diversificagdo — Observar o comportamento da taxa de juros (Selic), de forma a identificar a
necessidade de diversificagdo e/ou rebalanceamento dos portfdlios de investimentos.

4, Diretrizes de Riscos
4.1. Risco de Mercado

O Risco de Mercado é definido como o potencial de resultado negativo, em razao
das mudancas nos pregos ou parametros de mercado, sendo que os principais sdo: precos das
acdes, curvas de juros, taxas de cambio, volatilidades e correlagdes.

Para todas as carteiras de investimentos é adotado o calculo da Divergéncia Nao
Planejada — DNP (Tracking Error), que mede a diferenca entre a taxa de retorno efetiva de uma
carteira de investimentos contra os respectivos benchmarks, conforme estabelecido pela
Resolugdo CMN n° 3.792/20009.

4.2, Risco Operacional

O Risco Operacional é definido como falhas ocorridas no decorrer dos
investimentos provenientes de problemas nos equipamentos, falhas humanas, no controle de
custos e gerenciamento das quantias aplicadas, ma administragao dos recursos do emissor etc.,
que obstaculizem o sucesso dos objetivos estratégicos, causando perdas.

A gestdo de riscos operacionais é realizada através do monitoramento de
processos de tomada de decisdo e operacionalizagdo dos investimentos. S3o realizadas
conciliagdes das posicdes e movimentagdes dos ativos e controle de enquadramento, por
intermédio de relatérios disponibilizados pelo Custodiante.
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A area responsdvel pelo acompanhamento dos investimentos realiza verificagdo
da aderéncia a Politica de Investimentos de cada Plano de Beneficios.

4.3. Risco Legal

O Risco Legal ou Regulatério esta relacionado a eventuais questdes legais que
podem causar problemas no cumprimento das condi¢gdes pactuadas, tais como titulos ou
contratos com defeitos juridicos que impecam o exercicio dos direitos neles estabelecidos,
impedindo a qualquer das partes ndo honrar as obrigacdes assumidas.

A gestdo do risco legal estd sob a responsabilidade da Consultoria Juridica, que
através da andlise de leis, regulamentos, cddigos e politicas, buscam mitigar os riscos
existentes no processo de tomada de decisdo, proporcionando a devida conformidade
regulatdria.

4.4, Risco de Liquidez

O Risco de Liquidez trata da possibilidade de um descasamento entre fluxos de
pagamentos e de recebimentos, gerando, desse modo, uma incapacidade para cumprir os
compromissos assumidos.

A administragdo do risco de liquidez esta dividida em dois tdpicos: (a) Longo Prazo;
e (b) Curto Prazo. O risco de liquidez de longo prazo tem como finalidade adequar os fluxos dos
ativos investidos com os fluxos de caixas para pagamentos de beneficios. Ja o risco de liquidez
de curto prazo tem como objetivo avaliar a velocidade de conversdo dos ativos investidos em
moeda corrente, diante da necessidade imediata de caixa.

Os Planos administrados pela CAPAF ndo necessitam manter 100% dos
investimentos em ativos que tenham liquidez imediata, em razdo da longa duration de
maturagdo do passivo.

A Entidade vivencia processo de Intervencdo da PREVIC, razdo pela qual o
Interventor utiliza como base da gestdo a liquidez de curto prazo nos investimentos, a exce¢ao
das carteiras de imdveis e empréstimos aos participantes.

Ndo obstante, é fundamental que no ingresso de qualquer tipo de investimento
sejam estabelecidas estratégias de desinvestimentos, ainda que de longo prazo, de forma a
compatibilizar o perfil intertemporal das obriga¢Ges dos Planos.

4.5, Risco de Crédito

O Risco de Crédito é definido como possibilidade de ocorréncia de perdas, interna
ou externa, associadas ao ndo cumprimento pelo tomador ou contraparte de respectivas
obrigacdes financeiras, em razdo de incapacidade econémico-financeira.
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O risco de crédito esta sob a responsabilidade da area de investimentos, em
primeira instancia, quando da avaliagdo para aquisi¢do do ativo financeiro e durante a gestao
deste.

Para avaliacdo, monitoramento e controle dos riscos de crédito a CAPAF faz uso
de: (a) avaliagdes de agéncias classificadoras de risco; (b) analise da capacidade financeira dos
emissores — demonstragdes financeiras; e (c) Comité de Investimentos, que auxilia no processo
decisério.

5. Precificagdo de Ativos

Os titulos e valores mobilidrios integrantes dos portfélios e fundos de
investimentos, nos quais os Planos administrados pela CAPAF aloquem recursos, respeitarao os
critérios de precificagdo estabelecidos nos Manuais de Aprecamento do Custodiante.

No Manual estdo determinadas as regras aplicaveis a formagdo dos pregos dos
ativos integrantes dos portfdlios de investimentos dos Planos administrados pela CAPAF, que
registram atualizagGes periédicas em decorréncia da dindmica de mercado.

Os ativos sdo marcados a mercado de acordo com os critérios estabelecidos pela
Comissdo de Valores Mobiliarios — CVM e pela Anbima.

Independentemente disso, ndo esta excluida a possibilidade de alguns ativos,
inclusive em fundos de investimentos, estarem carregados até o vencimento pela taxa do
titulo, metodologia conhecida como marcagdo na curva. Esse procedimento estd em
consondancia com a Instru¢do CVM n° 409/2004 e alteracgdes e Resolugdo CMN n° 3.792/20009.

6. Operag¢des com Derivativos

Sdo permitidas operagdes com derivativos com o objetivo de otimizar a taxa de
retorno e diminuir os riscos a que estdo expostos os portfélios de renda fixa e de renda varavel
sempre na modalidade “com garantia”. Estas operagdes somente poderdo ser realizadas em
bolsa de valores, mercadorias e futuros ou mercado de balc3o.

A utilizagdo dos derivativos deve respeitar os limites estabelecidos pela Resolugdo
CMN n° 3.792/2009 e demais instru¢des complementares. As operagbes nos mercados de
derivativos ndo podem gerar exposicdo superior a uma vez o patriménio liquido, sendo,
portanto, vedado o uso para alavancagem.

7. Defini¢ao dos Segmentos

A Resolugdo CMN n° 3.792/2009 estabelece os seguintes segmentos de aloca¢do
de recursos dos Planos de Beneficios: (a) renda fixa; (b) renda variavel; (c) investimentos
estruturados; (d) investimentos no exterior; (e) imdveis; e (f) empréstimos aos participantes.
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7.1.

Renda Fixa

O segmento de renda fixa estd dividido em quatro estratégias: (a) fundos de caixa;

(b) titulos publicos; (c) carteira de crédito; e (d) fundos multimercados — exclusivos.

>

7.2.

Fundos de Caixa: Tem o objetivo de atender necessidades de caixa dos Planos no
curtissimo prazo, seja para novos investimentos ou pagamentos de beneficios. Neste
conceito os fundos de investimentos sdo indexados ao CDI/Selic e possuem liquidez diaria.

Titulos Publicos: Tem como objetivo aquisi¢cdo de titulos com maior aderéncia ao passivo
dos Planos de Beneficios. Os titulos poderdo ser classificados como “marcados a mercado”
ou “marcados até o vencimento”. Em razdo das expectativas de mercado poderdo ser
adotadas estratégias diferentes da duration do passivo, desde que ndo impliguem aumento
da exposicdo ao risco de liquidez.

Fundos Multimercados (exclusivos): Sdo investimentos em fundos de elevada liquidez.
Possuem como foco o mix de liquidez e retorno adicional.

Carteira de Crédito: Possuem como objetivo gerar retorno adicional através de operagdes
de crédito, indexadas ao CDI/Selic ou inflagdo. A gestdo podera ser realizada através da
carteira propria ou de fundos de investimentos.

Renda Variavel

O segmento de renda varidvel é classificado em duas categorias de risco/retorno,

que sdo:

>

7.3.

Carteira de Curto e Médio Prazo: Compra e venda de agdes sem restricdo. Pode ser
utilizada para aumentar ou diminuir a exposicdo em renda varidvel, sempre em
consondncia com o comportamento de mercado. A estratégia pode ser implementada por
intermédio de fundos de ag¢des.

Carteira de Longo Prazo com negociacdo em Bolsa: A¢des negociadas em Bolsa com
implementacdo de estratégia de taxa de retorno de longo prazo. As movimentagdes de
aumento ou reducdo na carteira devem levar em consideragdo a meta atuarial dos Planos
de Beneficios.

Investimentos Estruturados
O segmento estd composto em apenas uma categoria:

Fundos de Investimentos (FIP): Fundo de Investimentos em Participagdes. O benchmark da
categoria so é considerado para os fundos que estdo no periodo de desinvestimento, em
razdo da caracteristica deste tipo de fundo. Neste segmento esta alocado o FIP Multiner
(Fundo de Governanga).

Fundos Imobilidrios: Fundos em que as cotas podem ser negociadas em bolsa de valores. O
investimento podera ser fracionado em cotas, portanto, o investidor ndo precisa liquidar,
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no mercado secundario, a totalidade do investimento. Nem precisa ter a propriedade do
imovel.

» Fundos Multimercados Abertos: Estes fundos ndo necessitam seguir os limites e restricoes
impostas pela Resolugdo CMN n° 3.792/2009. Podem incluir estratégias com alavancagem,
day-trade, operagdes com aluguel de titulos e valores mobilidrios, assim como
investimentos no exterior, nos termos regulados pela CVM.

7.4. Investimentos no Exterior
A CAPAF avaliara aloca¢do nesta modalidade, através de fundos de investimento.
7.5. Imdveis

E um setor da economia em que os ativos apresentam geracdo continua de fluxo
de recursos previsivel e confidvel (aluguéis). Tem como caracteristica a baixa liquidez e as
regras de decisdo de investimentos e desinvestimentos devem observar horizonte de tempo
diferenciado.

7.6. Operagoes com Participantes

O segmento tem como objetivo realizar empréstimos com recursos dos Planos de
Beneficios aos participantes e assistidos.

8. Diversificacao de Gestores

Em todos os segmentos, exceto empréstimos aos participantes, a CAPAF mantera
a estratégia de gestao hibrida — terceirizacdo e carteira prépria.

Acerca da gestdo terceirizada guarda-se o entendimento de que o modelo se
justifica em razdo dos seguintes fatores: (a) diversificar o risco da gestdo; (b) obter taxa de
retorno maior em razdo da expertise do terceirizado; (c) introduzir novas técnicas e
informagdes de mercado; e (d) Vedacdo pela Resolugdo CMN n° 3.792/2009 de as EFPC
atuarem diretamente em certos mercado.

Periodicamente a CAPAF devera avaliar o desempenho dos gestores terceirizados,
de forma a comparar os desempenhos entre os gestores e a gestdo da carteira interna.
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DIRETRIZES ESPECIFICAS

9. Politica de Investimento do Plano de Beneficio Definido
» Cadastro Nacional de Planos de Beneficios (CNPB): 19.810.014-92.
» Meta Atuarial: INPC (IBGE) + 4,55% ao ano.

9.1. Diretrizes para Gestao e Alocagao de Recursos

A estratégia de investimentos para os préoximos cinco anos considera o cenario
macroecondmico, especificidades do Plano e o fluxo liquido mensal de recursos.

O Plano apresenta reduzido portfélio de investimentos, elevado déficit atuarial e
patrimonial, processo de liquidagdo suspenso pelo judicidrio e registro de montante
consideravel de despesas administrativas.

Imdveis: Em razdo do desaquadramento de normativo legal a estratégia é realizar
desinvestimento do portfdlio do segmento. O alvo é o prédio comercial localizado em Brasilia-
DF, por pertencer a mais de um Plano de Beneficios, o que impossibilita a divisdo patrimonial.

Empréstimos aos Participantes: A estratégia é manter o status quo, carteira
fechada para novos empréstimos.

9.2. Tabela de Alocagdes

SEGMENTOS BENCHMARK | PATRIMONIO % % Alvo |CMN n°3.792
% Minimo | % Maximo
Renda Fixa Meta Atuarial 903.059,58 22,51 10,00 30,00 27,00 100
Renda Variavel IBX-100 0,00 70
Estruturados - 0,00 10
Iméveis cDI 2.985.635,63| 74,40 0,00 70,00 70,00 8
Empréstimos 125% do CDI 124.081,84 3,09 2,00 3,00 3,00 15
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9.3.

Tabela de Indicadores

SEGMENTOS METAS DOS INVESTIMENTOS
Renda Fixa 100% da Meta Atuarial

Renda Variavel

100% do IBX-100

Estruturados

Imoveis

100% do CDI - Cetip

Empréstimos

125% do CDI - Cetip

COMPONEN

TES DA META ATUARIAL (% aa)

Juros Atuarial

Consultoria Atuarial

4,55

Inflagdo - INPC

Projegdo da Politica

4,20

PROJECAO DE INDICADORES DE DESEMPENHO (% aa)

Meta Atuarial

INPC + Juros

8,94

CDI - Cetip

Projeg¢do da Politica

6,84

CDIl versus TMA

76,50%
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10. Politica de Investimento do Plano Misto de Beneficio
» Cadastro Nacional de Planos de Beneficios (CNPB): 20.000.084-29.
» Meta Atuarial: INPC (IBGE) + 4,99% ao ano.

10.1. Diretrizes para Gestao e Aloca¢do de Recursos

A estratégia de investimentos para os préoximos cinco anos considera o cenario
macroecondmico, especificidades do Plano e o fluxo liquido mensal de recursos.

Serda mantida a liquidez corrente a partir de desinvestimentos, sendo que esses
recursos serdo alocados em fundos de renda fixa abertos, com prioridade para os com menor
grau de risco e maior previsibilidade de resgates, para melhor adequar com o fluxo das
obrigac¢des do Plano de Beneficios.

Renda Fixa (Caixa): A estratégia visa manter o processo de recomposi¢do do caixa
para cumprir com as obrigacGes atuariais do Plano. Deve-se manter em caixa valor equivalente
a 03 (trés) meses de folha de pagamento liquida de beneficios. E os recursos do caixa serdo
alocados em fundos de investimentos indexados ao CDI/Selic, com liquidez diaria.

Renda Fixa (Titulos Publicos): A estratégia visa manter o volume atual de recursos
alocados em titulos publicos (CFT). Os desinvestimentos mensais (cupons) sdo realocados em
fundos de investimentos abertos, com a finalidade de melhor rentabilizar os recursos. Os
titulos da carteira sdo indexados por IGP-M + 6% a.a.

Renda Fixa (Crédito): A estratégia visa manter o volume de recursos alocados em
debéntures e cédula de crédito bancario — CCB. As debéntures (Vale) possuem indexagao
compativel com as agGes em bolsa de valores e a CCB, em fase de desinvestimento, com valor
indexado em IGP-M + 6% a.a.

Renda Fixa (Fundos Multimercado): A estratégia é aumentar os recursos alocados
em fundo exclusivo. Este diversificado em fundos, com portfélios compostos de crédito privado
e titulos publicos. O objetivo é superar a meta atuarial.

Renda Variavel (agbes com negociagbes em bolsa): A estratégia é manter o
volume de agbes que compde a carteira de investimentos, composta de agdes do segmento
financeiro (Banco da Amazoénia e Bradesco) e do segmento de energia (Celesc).

Investimentos Estruturados (FIP): A estratégia é recuperar o investimento
existente.

Imdveis: Em razdo do desaquadramento de normativo legal a estratégia é realizar
desinvestimento de parte do portfélio do segmento. O alvo é o prédio comercial localizado em
Brasilia-DF, por pertencer a mais de um Plano de Beneficio, o que impossibilita a divisdo
patrimonial.
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Empréstimos aos Participantes: A estratégia é manter o status quo, carteira
fechada para novos empréstimos.

10.2. Tabela de Alocagdes

SEGMENTOS BENCHMARK | PATRIMONIO % - . - % Alvo |CMN n°3.792
% Minimo | % Maximo
Renda Fixa Meta Atuarial 48.671.014,04 78,06 70,00 85,00 83,50 100
Renda Variavel IBX-100 310.254,44 0,50 0,00 1,00 1,00 70
Estruturados - 48.931,32] 008 0,00 0,50 0,50 10
Iméveis el 13.322.400,22| 21,37 10,00 15,00 15,00 8
Empréstimos 125% do CDI 1.457,66 0,00 0,00 0,00 0,00 15

Fonte: Geréncia de Contabilidade, base 30/11/2017.

10.3. Tabela de Indicadores

SEGMENTOS METAS DOS INVESTIMENTOS
Renda Fixa 100% da Meta Atuarial
Renda Variavel 100% do IBX-100
Estruturados -

Iméveis 100% do CDI - Cetip

Empréstimos 125% do CDI - Cetip

COMPONENTES DA META ATUARIAL (% aa)

Juros Atuarial Consultoria Atuarial 4,99
Inflagdo - INPC Projegdo da Politica 4,20
PROJECAO DE INDICADORES DE DESEMPENHO (% aa)
Meta Atuarial INPC + Juros 9,40
CDI - Cetip Projegdo da Politica 6,84
CDI versus TMA 72,80%
Av. Generalissimo Deodoro, 1.170 - Belém-Para - CEP: 660055-240
Fone: (91) 4009.7917 - Fax: (91) 4009.7930 - CNPJ 04.789.749/0001-10
site: www.capaf.org.br/ - e-mail: consultoria.investimentos@capaf.org.br/




23

CAPAF

11. Politica de Investimento do Plano de Beneficio Definido Saldado
» Cadastro Nacional de Planos de Beneficios (CNPB): 20.100.033-65.
» Meta Atuarial: INPC (IBGE) + 4,46% ao ano.

11.1. Diretrizes para Gestao e Alocacdo de Recursos
A estratégia de investimentos para os préoximos cinco anos considera o cenario
macroecondmico, especificidades do Plano e o fluxo liquido mensal de recursos.

Renda Fixa (Fundos Multimercado): A estratégia é aumentar o volume de
recursos alocado em fundo exclusivo. O Plano apresenta resultado mensal liquido positivo.

;

Empréstimos aos Participantes: A estratégia é manter o status quo, carteira
fechada para novos empréstimos.

11.2. Tabela de Alocagbes
SEGMENTOS BENCHMARK | PATRIMONIO % - - . % Alvo |CMN n°3.792
% Minimo | % Maximo

Renda Fixa Meta Atuarial 136.600.720,01 99,98 95,00 100,00 100,00 100
Renda Variavel 1BX-100 0,00 70
Estruturados - 0,00 10
Imdéveis CDI 0,00 8
Empréstimos 125% do CDI 34.820,67 0,03 0,00 0,00 0,00 15

Fonte: Geréncia de Contabilidade, base 30/11/2017.

11.3. Tabela de Indicadores

SEGMENTOS METAS DOS INVESTIMENTOS
Renda Fixa 100% da Meta Atuarial

Renda Variavel 100% do IBX-100

Estruturados -

100% do CDI - Cetip

Empréstimos 125% do CDI - Cetip
COMPONENTES DA META ATUARIAL (% aa)

Imoveis

Juros Atuarial Consultoria Atuarial 4,46
Inflagdo - INPC Projegdo da Politica 4,20
PROJECAO DE INDICADORES DE DESEMPENHO (% aa)
Meta Atuarial INPC + Juros 8,85
CDI - Cetip Projegdo da Politica 6,84
CDI versus TMA 77,30%
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12. Politica de Investimento do Plano Misto de Beneficio Saldado
» Cadastro Nacional de Planos de Beneficios (CNPB): 20.100.032-92.
» Meta Atuarial: INPC (IBGE) + 4,46% ao ano.

12.1. Diretrizes para Gestao e Alocacdo de Recursos

A estratégia de investimentos para os préoximos cinco anos considera o cenario
macroecondmico, especificidades do Plano e o fluxo liquido mensal de recursos.

Serd mantida a liquidez corrente a partir de desinvestimentos, sendo que esses
recursos serdo alocados em fundos de renda fixa abertos, com prioridade para os com menor
grau de risco e maior previsibilidade de resgates, para melhor adequar com o fluxo das
obrigac¢des do Plano de Beneficios.

Renda Fixa (Caixa): A estratégia visa manter o processo de recomposi¢do do caixa
para cumprir com as obrigacGes atuariais do Plano. Deve-se manter em caixa valor equivalente
a 03 (trés) meses de folha de pagamento liquida de beneficios. E os recursos do caixa serdo
alocados em fundos de investimentos indexados ao CDI/Selic, com liquidez diaria.

Renda Fixa (Titulos Publicos): A estratégia visa manter o volume de recursos
alocados em titulos publicos (CFT). Os desinvestimentos mensais (cupons) serdo realocados em
fundos de investimentos abertos, com a finalidade de melhor rentabilizar os recursos. Os
titulos da carteira sdo indexados por IGP-M + 6% a.a.

Renda Fixa (Crédito): A estratégia visa manter o volume de recursos alocados em
debéntures e cédula de crédito bancario — CCB. As debéntures (Vale) possuem indexagao
compativel com as agGes em bolsa de valores e a CCB, em fase de desinvestimento, com valor
indexado em IGP-M + 6% a.a.

Renda Fixa (Fundos Multimercado): A estratégia é manter os recursos alocados
em fundo exclusivo, composto integralmente por titulos publicos indexados pela inflacdo
(IPCA). O objetivo é superar a meta atuarial.

Renda Variavel (agbes com negociagbes em bolsa): A estratégia é manter o
volume de agbes que compde a carteira de investimentos, composta de agdes do segmento
financeiro (Banco da Amazoénia e Bradesco) e do segmento de energia (Celesc).

Investimentos Estruturados (FIP): A estratégia é recuperar o investimento
existente.

Imadveis: Em razdo do desaquadramento de normativo legal a estratégia é realizar
desinvestimento de parte do portfdlio do segmento. O alvo é o prédio comercial localizado em
Brasilia-DF, por pertencer a mais de um Plano de Beneficio, o que impossibilita a divisdo
patrimonial.
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Empréstimos aos Participantes: A estratégia é manter o status quo, carteira
fechada para novos empréstimos.

12.2. Tabela de Alocagdes

SEGMENTOS

BENCHMARK | PATRIMONIO % - - % Alvo |CMN n°3.792
% Minimo | % Maximo
Renda Fixa Meta Atuarial 261.191.284,28 83,34 75,00 90,00 86,50 100
Renda Variavel IBX-100 1.090.530,43 0,35 0,00 1,00 1,00 70
Estruturados - 175.813,84| 0,06 0,00 0,50 0,50 10
Iméveis el 50.923.322,03| 16,25 10,00 12,00 12,00 8
Empréstimos 125% do CDI 19.124,30 0,01 0,00 0,00 0,00 15

Fonte: Geréncia de Contabilidade, base 30/11/2017.

12.3. Tabela de Indicadores

SEGMENTOS METAS DOS INVESTIMENTOS
Renda Fixa 100% da Meta Atuarial
Renda Variavel 100% do IBX-100
Estruturados -

Iméveis 100% do CDI - Cetip
Empréstimos 125% do CDI - Cetip

COMPONENTES DA META ATUARIAL (% aa)
Juros Atuarial Consultoria Atuarial 4,46
Inflagdo - INPC Projegdo da Politica 4,20
PROJECAO DE INDICADORES DE DESEMPENHO (% aa)

Meta Atuarial INPC + Juros 8,85

CDI - Cetip Projegdo da Politica 6,84

CDI versus TMA 77,30%
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13.

Politica de Investimento do Plano PrevAmazonia

» Cadastro Nacional de Planos de Beneficios (CNPB): 20.100.034-38.

» Meta Atuarial: INPC (IBGE) + 4,71% ao ano.

13.1.

Diretrizes para Gestdo e Alocagao de Recursos

A estratégia de investimentos para os préoximos cinco anos considera o cenario
macroecondmico, especificidades do Plano e o fluxo liquido mensal de recursos.

Renda Fixa (Fundo de Crédito): A estratégia e manter o crescimento do volume
de recursos do fundo de mercado. O Plano apresenta resultado mensal liquido positivo.

13.2. Tabela de Alocagées
SEGMENTOS BENCHMARK | PATRIMONIO % - % Alvo |CMN n°3.792
% Minimo | % Maximo

Renda Fixa Meta Atuarial 87.871.646,49| 100,00 100,00 100,00 100,00 100
Renda Variavel IBX-100 0,00 70
Estruturados - 0,00 10
Imoveis CcDI 0,00 8
Empréstimos 125% do CDI 0,00 15

TOTAL

Fonte: Geréncia de Contabilidade, base 30/11/2017.

13.3.

87.871.646,49

Tabela de Indicadores

SEGMENTOS METAS DOS INVESTIMENTOS
Renda Fixa 100% da Meta Atuarial

Renda Variavel

100% do IBX-100

Estruturados

Iméveis

100% do CDI - Cetip

Empréstimos

125% do CDI - Cetip

COMPONENTES DA META ATUARIAL (% aa)

Juros Atuarial Consultoria Atuarial 4,71

Inflagdo - INPC Projegdo da Politica 4,20
PROJECAO DE INDICADORES DE DESEMPENHO (% aa)

Meta Atuarial INPC + Juros 9,11

CDI - Cetip Projegdo da Politica 6,84

CDIl versus TMA

75,10%

100,00 100,00

Av. Generalissimo Deodoro, 1.170 - Belém-Para - CEP: 660055-240
Fone: (91) 4009.7917 - Fax: (91) 4009.7930 - CNPJ 04.789.749/0001-10
site: www.capaf.org.br/ - e-mail: consultoria.investimentos@capaf.org.br/




27

CAPAF

14. Politica de Investimento do Plano de Gestdo Administrativa
» Cadastro Nacional de Planos de Beneficios (CNPB): 99.700.000-00.
» Meta Atuarial: INPC (IBGE) + 4,63% ao ano.

14.1. Diretrizes para Gestao e Alocacdo de Recursos

A estratégia de investimentos para os préoximos cinco anos considera o cenario
macroecondmico, especificidades do Plano e o fluxo liquido mensal de recursos.

Renda Fixa (Caixa): A estratégia visa manter em caixa valor minimo para cumprir
com as obriga¢cdes da CAPAF. A composicdo deste montante de recursos sera resultado da
estratégia de desinvestimentos e resultado positivo da diferenga entre receitas versus
despesas. Os recursos serdo alocados em fundos de investimentos indexados ao CDI/Selic, com
liquidez diaria.

Renda Fixa (Crédito): A estratégia visa manter o volume de recursos alocados em
debéntures e cédula de crédito bancario — CCB. As debéntures (Vale) possuem indexagdo
compativel com as a¢des em bolsa de valores e a CCB, em fase de desinvestimento, com valor
indexado em IGP-M + 6% a.a.

Renda Fixa (Fundos de Renda Fixa): A estratégia é manter os recursos alocados
em fundos de mercado, compostos por créditos privados e titulos publicos. O objetivo é
superar a meta atuarial.

Renda Variavel (agbes com negociagbes em bolsa): A estratégia é manter o
volume de a¢des que compdbe a carteira de investimentos, composta de a¢Ges do segmento
financeiro (Banco da Amazoénia e Bradesco) e do segmento de energia (Celesc).

Investimentos Estruturados (FIP): A estratégia e recuperar o investimento
existente.

14.2. Tabela de Alocagoes

SEGMENTOS BENCHMARK | PATRIMONIO % % Alvo |CMN n°3.792
% Minimo | % Maximo
Renda Fixa Meta Atuarial 37.001.396,03 99,22 95,00 100,00 99,20 100
Renda Varigvel IBX-100 249.529,74| 0,67 0,50 0,70 0,70 70
Estruturados - 39.949,59 0,11 0,00 0,10 0,10 10
Imdveis CcDI 0,00 8
Empréstimos 125% do CDI 0,00 15

Fonte: Geréncia de Contabilidade, base 30/11/2017.
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14.3. Tabela de Indicadores

SEGMENTOS METAS DOS INVESTIMENTOS
Renda Fixa 100% da Meta Atuarial
Renda Variavel 100% do IBX-100
Estruturados -

Iméveis 100% do CDI - Cetip
Empréstimos 125% do CDI - Cetip
COMPONENTES DA META ATUARIAL (% aa)
Juros Atuarial Consultoria Atuarial 4,63
Inflagdo - INPC Projegdo da Politica 4,20
PROJECAO DE INDICADORES DE DESEMPENHO (% aa)
Meta Atuarial INPC + Juros 9,03
CDI - Cetip Projegdo da Politica 6,84
CDI versus TMA 75,80%
Nivaldo Alves Nunes — Interventor Julio César dos Mendes Lopes — Assessor

Moisés Ferreira Lourenco - Consultor Técnico  Roberto B Fonseca Junior — Consultor Técnico

Dénio Brito Tavares — Contador
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