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1. INTRODUCAO

A Fundacdo de Previdéncia Complementar dos Servidores do Distrito Federal - DF-
PREVICOM apresenta sua Politica de Investimentos para o periodo de 2022 a 2026, dando
cumprimento a sua missdo de garantir ao servidor publico do Distrito Federal uma previdéncia
complementar que obedeca aos principios da seguranga, transparéncia, solvéncia e
rentabilizacdo das reservas da sua aposentadoria.

O documento foi elaborado de forma a orientar a aplicacdo dos recursos administrados,
estabelecendo os limites e diretrizes nos investimentos realizados pela DF-PREVICOM, buscando
permanentemente as melhores praticas no exercicio de seu dever fiducidrio.

Os parametros utilizados se fundamentam na regulamentacdo do setor de Entidades
Fechadas de Previdéncia Complementar, sobretudo na Resolugdo CMN n24.661, de 25 de maio
de 2018, nas Instrucdes Normativas da Previc n2 06, de 14 de novembro de 2018 e n2 12, de 21
de janeiro de 2019 e nas normas internas da Fundagao.

Foram realizadas andlises de cenarios, riscos e projecdes com base na natureza, liquidez
e fluxo necessarios dos dois Planos administrados, o Plano de Beneficio DF-Previdéncia e o Plano
de Gestdo Administrativa (PGA), a luz dos quais se estabelece a estratégia de aloca¢do para os
préoximos anos.

Com esse documento, a DF-PREVICOM busca garantir o rigor técnico, solidez e
transparéncia na gestdo dos investimentos dos recursos confiados a ela pelos servidores do
Distrito Federal.

2. GOVERNANCA DE INVESTIMENTOS

A governanga de investimentos da DF-PREVICOM é organizada de forma tal que haja
compartilhamento do poder decisério e segregagdo de atividades operacionais. Dessa forma,
mesmo sendo uma Entidade jovem, sua estrutura de gestdo de investimentos ja reflete a
estrutura de Entidades mais maduras.

A gestdo de investimentos da DF-PREVICOM busca segregar responsabilidades dos
colaboradores que participam da analise e decisdo das aplicagdes daqueles responsaveis pelo
controle, afericdo dos enquadramentos e o apregamento dos ativos, com defini¢des de al¢adas
apropriadas ao nivel de risco envolvido em cada tipo de operacdo.

A Entidade mantém registro dos processos que culminaram nas decisGes das aplicacGes
dos recursos, com sua devida fundamentacao.

Os agentes envolvidos na gestao de investimentos devem seguir diretrizes a respeito da
aplicacdo de recursos dos planos, além das obrigacdes legais dos 6rgdos fiscalizadores e
normativos, as quais sdo:

e Ter plena ciéncia, cumprir e fazer cumprir os normativos envolvidos com a gestdo de
investimentos;

e  Possuir e buscar capacitagdes técnicas compativeis com as responsabilidades inerentes ao
exercicio profissional da func¢do relacionada a gestdo dos investimentos e, por fim;
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e  Observar integralmente o cddigo de ética da DF-Previcom, além de alerta caso identifique
qualquer conflito de interesse que possa prejudicar a integridade no processo de gestdo dos
investimentos.

2.1, Responsabilidades e al¢adas decisorias

As atribuicoes e algcadas de cada érgao de governanca da DF-Previcom relacionado
exclusivamente a gestao de investimentos sdo descritas a seguir:

CONSELHO DELIBERATIVO

° Aprovar a politica e a forma de gestdo dos investimentos de cada plano e acompanhar
sua execucao;

° Autorizar eventual sele¢do e primeiro aporte em Fundo de Investimento em Participacdes
(FIP) e implementacdo inicial de operagdes com participantes;

° Autorizar investimentos e desinvestimentos que envolvam valores iguais ou superiores a

5% dos recursos garantidores do Plano de Beneficios administrado pela Fundagao.

DIRETORIA EXECUTIVA

. Aprovar a Politica de Investimentos a ser submetida a deliberagdo final do Conselho
Deliberativo;
° Homologar a selecdo e autorizar primeiro aporte em fundos de investimento nos quais a

DF-PREVICOM ainda ndo seja cotista, bem como autorizar a primeira alocacdo em ativos
dos segmentos de renda fixa (exceto TPF), renda varidvel, estruturado (exceto Fundo de
Investimento em Participag¢des - FIP), imobilidrio e exterior que ainda ndo componham a
carteira da DF-PREVICOM;

. Aprovar normativos regulamentando o processo de investimentos, tais como regras de
selecdo de prestadores de servigo.

COMITE DE INVESTIMENTOS E RISCOS

. Apreciar a proposta anual da politica de investimentos, recomendando sua aprovagao ou
propondo ajustes a Diretoria-Executiva;

. Avaliar as propostas de novos investimentos a partir de andlises econémico-financeiras,
encaminhando-as para aprecia¢do e deliberagdo da Diretoria de Investimentos;

. Propor a Diretoria de Investimentos mensalmente a estrutura de carteira para cada plano

de beneficios administrado pela DF-PREVICOM, observados os limites da politica de
investimentos, sempre dentro da tolerancia ao risco que tiver sido estabelecida;

° Avaliar a contratacao de gestores externos dos recursos garantidores, bem como sele¢ao
de fundos de investimento;

. Acompanhar os niveis de exposicdio a riscos das carteiras da DF-PREVICOM,
recomendando ajustes a Diretoria de Investimentos caso necessario;

. Acompanhar as posi¢cdes das carteiras da DF-PREVICOM, isoladamente e de forma
consolidada, face aos limites estabelecidos pela legislagdo em vigor e atos normativos
internos;
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Analisar a evolugdo dos diversos indicadores econdmicos e a situagao dos mercados em
que a DF-PREVICOM investe.

DIRETORIA DE INVESTIMENTOS

Elaborar a proposta de politica de investimentos dos planos administrados,
compatibilizando as necessidades de rentabilidade e fluxo financeiro com a projecdo de
pagamento dos beneficios previdencidrios

Executar e operacionalizar a alocacdo de investimentos, de acordo com as diretrizes da
Politica de Investimentos e do Comité de Investimentos.

Autorizar investimentos e desinvestimentos em titulos publicos federais (TPF), bem como
em fundos de investimento devidamente aprovados em processo seletivo especifico e
ativos nas demais classes de investimentos que ja tenham recebido o primeiro aporte da
DF-PREVICOM.

Executar a gestdo de riscos dos investimentos.

Zelar para que sejam segregadas as funcées de gestdo, administracdo e custddia de ativos,
providenciando para que sejam prevenidos conflitos de interesses entre os diversos
prestadores de servicos e as partes envolvidas nas opera¢des de interesse da DF-
PREVICOM,;

Adotar sistema de gerenciamento e controle de riscos adequado ao porte da DF-
PREVICOM, a complexidade das operacbes realizadas pela entidade e as modalidades das
operagoes;

Propor a Diretoria-Executiva a edi¢do e a revisdo de normativo interno sobre critérios e
procedimentos de contratacdo e acompanhamento dos servigos de gestdo terceirizada de
ativos;

Verificar a correta classificagdao das cotas ou ativos investidos pelos fundos nos diversos
segmentos de aplicacdo, bem como sua adequacdo aos normativos vigentes e a politica
de investimento dos planos de beneficios;

Adotar modelos adequados para a precificacdo dos ativos, dando transparéncia as
posi¢des detidas pela Entidade face aos pregos praticados no mercado;

Prospectar novos negdcios na area de investimentos, observada a aderéncia a regulacdo
e a politica de investimentos do respectivo plano de beneficios;

Gerir o fluxo de investimentos de longo prazo, garantindo a solvéncia dos planos de
beneficios, e o fluxo de investimentos de curto prazo, otimizando a rentabilidade da
disponibilidade financeira;

Definir estratégias e taticas de investimentos que visem mitigar o risco relativo entre os
ativos mobilidrios e o passivo atuarial de cada plano de beneficios;

Assegurar que sejam tempestivamente cumpridas as obrigacdes legais e regulamentares
referentes a drea de investimentos.

CONSELHO FISCAL

Avaliar a adequacdo da gestdo de investimentos as normas em vigor e a Politica de
Investimentos, por meio de relatérios semestrais.

ADMINISTRADOR ESTATUTARIO TECNICAMENTE QUALIFICADO - AETQ
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. Responsavel pela gestdo, alocagdo, supervisdo e acompanhamento dos recursos
garantidores dos planos administrado pela DF-PREVICOM, bem como pela prestacdo de
informacdes relativas a aplicacdo desses recursos, nos termos do Art. 82 da Resolucao
CMN n? 4.661/2018. Atualmente a Diretora — Presidente e Diretora de Investimentos
REGINA CELIA DIAS possui a Habilitagdo PREVIC n2 2019.315 e é a AETQ da Fundac3o.

2.2, Modalidade de Gestdao

A gestdo de investimentos de Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar, tais
como a DF-PREVICOM, pode ocorrer por meio de carteira prépria, terceirizada, ou um misto de
ambas, conforme disposto na Lei Complementar DF n2 932/2017 e Resolugdo CMN 4.661/2018.
Tipicamente, Entidades em fase de crescimento patrimonial optam por terceirizar a maior parte
da gestdo de seus recursos por meio de fundos de investimento, autorizados pela Comissdo de
Valores Mobilidrios, os quais atendem obrigatoriamente as regras de conformidade e controle
definidas pela CVM, Banco Central do Brasil, e em casos especificos, pela PREVIC.

Considerando-se os elevados custos para ado¢do da gestdo prdépria, com contratacdo de
pessoal qualificado para as operacdes de analise e controle, aquisicdo de sistemas de controles
de ativos que possibilitem a observacdo do tunelamento de precos e negociacdo em tela, taxas
das contas nas centrais de liquidacdo, e os riscos legais associados a realizacdo das operacoes
dentro das severas regras de compliance exaradas pela PREVIC, as aplicacdes de investimentos
da DF-PREVICOM ainda sdo feitas exclusivamente por meio de Fundos de Investimentos ndo-
exclusivos que estejam autorizados a funcionar pela Comissao de Valores Mobiliarios.

Além disso, para receberem investimentos da DF-PREVICOM é necessario que os fundos
investidos possuam a exigéncia em seu regulamento de estarem enquadrados nos limites,
parametros e regras estabelecidos pela Resolugcdo CMN n2. 4.661/2018.

A decisdo sobre a implementacdo da carteira prépria poderd ser objeto de andlise em
no horizonte de vigéncia dessa Politica de Investimentos, considerando-se que a Fundacdo esta
em evolu¢do patrimonial com a entrada de novos participantes. Entretanto, ainda existem
limitacOes de pessoal para adota-la com o adequado cumprimentando das regras aplicaveis as
operagOes de Entidade Fechada de Previdéncia Complementar — EFPC e com uma analise
mercadoldgica robusta e especializada nos diferentes segmentos.

2.3. Selecdao e acompanhamento dos prestadores de servigo de
investimentos

A DF-PREVICOM atuara conforme as diretrizes estabelecidas pela Instru¢do PREVIC n?
12, de 21 de janeiro de 2019 na selecao e monitoramento dos prestadores de servicos de
investimentos. Além disso, com o objetivo de assegurar a impessoalidade, concorréncia,
isonomia e transparéncia na selecdo dos prestadores de servigos, a DF-PREVICOM elaborou
arcabougo normativo préprio para tais procedimentos.

A Lei Complementar n2 932, de 3 de outubro de 2017 estabelece em seus artigos n2 12

e n2 22 que a Fundacdo de Previdéncia Complementar dos Servidores do Distrito Federal
caracteriza-se como pessoa juridica de direito privado, com natureza publica. No inciso Il do
6
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mesmo Art. 22, a Lei Complementar estabelece que a Entidade deve estar submetida "a
legislagao sobre licitagdo e contratos administrativos, com excegao das atividades relacionadas
a drea de investimentos e beneficios, a qual permanece submetida a regulamentacdo
estabelecida pelo Conselho Monetario Nacional e pelo Conselho Nacional de Previdéncia
Complementar, conforme legislacao federal em vigor."

Em 18 de junho de 2019, o Conselho Deliberativo da DF-PREVICOM aprovou
sua Resolucdo n?2 18, que dispde sobre as contratacGes relacionadas as atividades de
investimentos e beneficios por parte da Fundacdo de Previdéncia Complementar do Distrito
Federal - DF-PREVICOM de uma maneira ampla.

No caso especifico da selecdo e contratacdo de prestadores de servico de administracdo
de carteiras de valores mobiliarios, bem como sele¢cdo e adesdo a fundos de investimento, o
Conselho Deliberativo baixou a Resolugdo n2 40, de 27 de agosto de 2020.

Os processos seletivos disciplinados pela Resolugcdo n2 40/2020 contém critérios
qualitativos que visam a verificar a qualificacdo técnica, estrutura de governanca, a experiéncia,
adesdo as melhores praticas e a reputacao dos administradores de recursos, bem como critérios
guantitativos para selecdo e avaliacdo dos administradores e dos veiculos contratados, por meio
da andlise da performance histdrica tipo de veiculo a ser selecionado, bem como os indicadores
de risco do objeto da selecdo. Além disso, a Resolucdo dispde sobre o monitoramento dos
prestadores de servico de gestdo de carteira.

Na selecdo dos prestadores de servico, a DF-PREVICOM devera mitigar a todo tempo a
existéncia de conflitos de interesse entre o administrador de carteira e membros do processo
decisério de investimentos. O Cédigo de Etica e Conduta da DF-PREVICOM disciplina a relagdo
da DF-PREVICOM com os prestadores de servigos, incluindo-se o que diz respeito aos potenciais
conflitos de interesse.

A Fundacdo continuara realizando processos de selecdo de fundos nas diversas classes
de investimentos que estdo disponiveis, de modo a aumentar a diversificacdo ndo somente
entre os segmentos, mas também entre os diversos gestores do mercado.

O monitoramento sobre o desempenho dos fundos investidos é constante e ativo, de
modo que, ao ser observado uma piora nos resultados, a Diretoria de Investimentos pode
realizar resgates e novas alocagdes de maneira tempestiva.

2.4. Controle de enquadramento dos investimentos a Resolugao
n2 4.661/2018 e Politica de Investimentos vigente

A Diretoria de Investimentos da DF-PREVICOM adota procedimentos operacionais
permanentes que visam a conformidade dos ativos investidos aos limites e praticas
preconizados pela Resolu¢do do Conselho Monetario Nacional n? 4661, de 25 de maio de 2018
e pela Politica de Investimentos.

Para isso, a DF-PREVICOM utiliza-se do valor atualizado dos ativos conforme
metodologia de aprecamento descrita, adotando rotinas quantitativas que permitam verificar o
seu enquadramento aos normativos aplicaveis. Tais rotinas utilizam ferramentas de tecnologia

7
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da informacgdo contratadas pela Fundagdo para esse fim, em especial a ferramenta de dados do
mercado financeiro Quantum, que permite a transparéncia dos ativos investidos por meio de
fundos de investimento até o seu ultimo nivel. Além disso, a DF-PREVICOM conta com
ferramenta integrada de gestao previdencidria com mddulo de investimentos, contratada junto
a empresa Singia, e acompanha as movimentag¢des dos precos dos ativos durante o dia por meio
da ferramenta de informacgdes Broadcast.

Os relatérios com o controle dos enquadramentos legais dos ativos investidos e das
operacOes de investimento e desinvestimento realizadas sdo submetidos mensalmente aos
drgdos colegiados da DF-PREVICOM.

2.5. Principios de responsabilidade socioambiental

A observancia dos principios de responsabilidade socioambiental deverda ser objeto de
anadlise quando da selecdo de prestadores de servico de gestdo de investimentos. Para tanto, a
DF-PREVICOM buscara adotar as diretrizes constantes no Guia da EFPC Responsdvel — Selecdo e
Monitoramento de Gestor Terceirizado com Critérios ASG (Ambientais, Sociais e de
Governanga).

3. ESTRUTURA DE OBRIGAGOES DOS PLANOS ADMINISTRADOS

A DF-PREVICOM é responsavel por administrar dois planos. O primeiro deles é o Plano
DF-Previdéncia, que abrange os recursos previdencidrios de todos os participantes vinculados
aos seus quatro patrocinadores, o Poder Executivo do Distrito Federal, a Camara Legislativa do
Distrito Federal, o Tribunal de Contas do Distrito Federal e Defensoria Publica do Distrito
Federal, sendo esse o plano que garantird o pagamento de beneficios previdencidrios aos
participantes em sua fase pds-laboral. O segundo é o Plano de Gestao Administrativa —PGA, que
acolhe os recursos destinados ao custeio administrativo da Fundagdo.

Os dois planos administrados apresentam perfil de obrigagdes distintos e tém os seus
recursos e a sua gestdo financeira e de investimentos completamente segregada, além de
politicas de investimentos individuais, conforme estabelecido neste documento.

3.1. Plano de Beneficio DF-Previdéncia

O plano de beneficio DF-Previdéncia foi aprovado pela Superintendéncia Nacional de
Previdéncia Complementar — PREVIC em 12 de margo de 2019 por meio da Portaria PREVIC n2
173/2019, recebendo suas primeiras contribuicées em abril daquele ano.

Desde a sua implementacdo, ha pouco mais de 2 anos, o plano de beneficio DF-
Previdéncia acumulou 995 participantes e encontra-se em fase de rapido crescimento, com as
entradas mensais de recursos em volumes significativos frente ao atual patriménio do plano.
Adicionalmente, o plano ainda ndo concedeu beneficios e, portanto, ndo iniciou qualquer
desembolso dos seus investimentos.

O quadro abaixo mostra a evolu¢ao dos recursos do Plano, considerando-se apenas os
atuais participantes, com crescimento projetado pela taxa de 3% a.a., atual componente de

8



&DFPREVICOM

juros do indice de referéncia do DF-Previdéncia. Importante salientar que a curva serd alterada
na medida em que haja ingresso de novos participantes, de modo que haja fluxo continuo de
entrada e saida de recursos além do horizonte aqui demonstrado.
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Fonte e Elaboragdo: DIRSE/DF-PREVICOM

A maior parte dos participantes apresenta idade entre 31 e 35 anos, com idade média
de 36 anos, concluindo-se que se trata de um perfil etario jovem. O saldo projetado das reservas
dos participantes atuais é crescente até aproximadamente 2050, quando o pagamento de
beneficios comeca a provocar a sua diminui¢do. Considerando que ainda existe a perspectiva de
novos participantes a medida que novos concursos para o GDF ocorram, é possivel que esses
valores sejam revistos ao longo dos préximos anos.

Composigio dos Participantes por Sexo
Mulheres Homens Participantes
Abs. Relativa Abs. Relativa Abs. Relativa

. 0.3% 1,2%
67 [ 6.7% 186 | 18/7%
167 [ 16.8% 385 [11387% |
112 [£11.3% 232 | 23.3%
684 [ 6.4% 122 [ 12.3%
2.7% 17 [ 1,7% 44 || 44%
51  05% 1| 0,1% 6| 06%
1 0,1% 4| 04% 5| 05%
1 0,1% 2| 0.2% 3] 03%
558 56,1% 437 | 439% 995 | 100,0%

Fonte e Elaboragdo: DIRSE/DF-PREVICOM

Diante do exposto, depreende-se que a estrutura de obrigagdes do Plano DF-Previdéncia
apresenta horizonte temporal longo, projetando-se um grande periodo de acumulagdo de
reservas, com baixa frequéncia de pagamentos de beneficios nos curto e médio prazos.

Além disso, trata-se de um plano de contribuicdo definida - CD puro, isto &, os beneficios
a serem pagos sao limitados ao saldo das reservas individuais e as regras temporais definidas no
Regulamento do Plano.
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Com isso, é possivel concluir-se que ha baixa necessidade de liquidez de curto prazo,
ndo sendo necessdria a constituicdo de reserva volumosa com a possibilidade de resgate
imediato para eventuais eventos previdenciarios ndo programados.

Além das implicacdes sobre a liquidez, o perfil longo das obrigacdes do Plano DF-
Previdéncia também afeta as decisGes que dizem respeito ao perfil de risco dos investimentos
dos seus recursos. Considerando as caracteristicas evidenciadas, esse Plano de beneficios
atualmente permite maior exposicao a riscos de mercado, sendo mais tolerante a flutuacdes
nos precos dos ativos, uma vez que o prazo para os desinvestimentos ocorrerem ainda é
elevado. Tal caracteristica é relevante no processo de alocacdo, pois a capacidade do plano em
absorver impactos negativos temporarios permite que sejam selecionados ativos com maior
prémio e capacidade de rentabilizacdo no longo prazo, caracteristicas associadas a ativos mais
volateis.

Ainda assim, ha que se apontar que eventuais rentabilidades negativas no curto prazo
podem ocorrer diante de choques externos nao previstos, como por exemplo, a pandemia
causada pela Covid-19 ou realinhamento na politica monetdria, como ocorrido em 2021. Em
contrapartida, tais eventos podem abrir janelas de oportunidades para alocagbes favoraveis,
além do fato que a diversificacdo em diferentes classes de investimentos permite reduzir os
impactos negativos de tais eventos, resultando em uma rentabilidade de longo prazo alinhada
com o indice de Referéncia.

3.2. Plano de Gestao Administrativa - PGA

O Plano de Gestdo Administrativa — PGA abrange os recursos de carater administrativo
responsaveis por custear os gastos da DF-PREVICOM com a gestdo da Entidade e do seu plano
de beneficios.

As fontes dos recursos do PGA sdo o aporte inicial por antecipag¢do de contribuicGes do
patrocinador previsto no Art. 40 da Lei Complementar n2 932, de 3 de outubro de 2017, ja
integralmente creditado a DF-PREVICOM. Além disso, o plano conta, em carater regular, com os
recursos oriundos da taxa de carregamento, hoje em 7% das contribui¢des vertidas pelos
participantes e patrocinadores, e 3,5% no caso de contribui¢cdes facultativas. Ademais o PGA
conta com a rentabilidade dos investimentos desses recursos.

As obrigacGes do PGA atualmente sdo maiores do que o fluxo anual de suas receitas,
uma vez que a DF-PREVICOM é uma Entidade em pleno funcionamento, porém com patrimonio
relativamente pequeno, dado que a previdéncia complementar é aplicavel automaticamente
apenas aos servidores que ingressaram no servico publico do DF a partir de margo de 2019, além
daqueles que optaram pela migracdo de regime, em menor numero. Tal tendéncia deve
reverter-se com a maturidade do Plano, porém ainda ndo hda expectativa de acumulagao de
recursos nos seus primeiros anos.

Dado o horizonte de menor prazo de suas obrigacdes, e devido a alta frequéncia com
gue seus recursos sao exigidos para o custeio das despesas da Fundac¢ao, do ponto de vista dos
investimentos, o PGA apresenta maior necessidade de ativos liquidos e maior aversdao as
flutuagdes de precos dos mercados que possam vir a afetar o cumprimento de suas obrigagdes.
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4. ESTRUTURA DOS ATIVOS DOS PLANOS ADMINISTRADOS

No ano de 2021, o patriménio liquido do Plano DF-PREVIDENCIA mais do que dobrou
em relacdo ao final de 2020, fruto do ingresso de novos servidores, bem como do numero
expressivo de migracdes de servidores do regime antigo que comecaram seus aportes em abril
daquele ano.

Esse crescimento permitiu, do ponto de vista da carteira de ativos, maior diversificacdo
dos investimentos entre os diversos segmentos disponiveis. O ano foi rico em processos
seletivos e alocagdes em fundos de investimentos em novas classes, e hoje, além dos
investimentos ja existentes ao final de 2020, o plano ja conta com investimentos no exterior
com e sem protecao cambial, crédito privado, fundos de acdes em subsegmentos de dividendos
e small caps.

Adicionalmente, o cendrio de aumento de taxas de juros e consequente descontos nos
ativos de renda fixa e renda varidvel permitiu o aumento das aloca¢Ges em referencias com
maior prazo, no caso da renda fixa, e um aumento da parcela em renda varidvel ao longo do
ano.

Em seguida, seguem informacdes que detalham a evolucdo do patrimdnio dos planos,
assim como a segregacdo por classes de investimentos e a rentabilidade consolidada. Além
disso, para o plano DF-Previdéncia, apresentamos informacdes de risco da carteira desde 2020.
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4.1. Plano de Beneficio DF-Previdéncia

Evolucédo do Patriménio (desde o inicio)
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Risco de Mercado
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Observando o desempenho dos indices e da carteira do Plano DF-Previdéncia ao longo de
2021, temos que o plano apresentou correlacdo relativamente alta com os principais indices de
Renda Fixa e Varidvel, enquanto ndo teve correlagao direta com o CDI e negativa com o délar,
conforme tabela abaixo. Este resultado demonstra o sucesso da estratégia de diversificagao
empreendida em 2021, que trouxe o perfil dos ativos do Plano mais préximo ao perfil de um

plano de longo prazo.

Ativos
CDI
Délar
Ibovespa
IFIX
IMA-B
IMA-B 5
IMA-B 5+
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IRF-M 1
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12 PB DF-Previdéncia
Fonte: Quantum Axis Elaborag&o DIRINV/DF-PREVICOM
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Plano de Gestao Administrativa - PGA

Rentabilidade - Ultimos 12 meses
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Evolucéo do Patrimdnio (desde o inicio)

R$ 20.000.000,00
R$ 16.000.000,00

R$ 12.000.000,00

R$ 8.000.000,00
R$ 4.000.000,00
R$ 0,00
g o o o o N N N N
N N Y Y v v v ; v
i & & o & & 2 P &
¥ ¥ ¥ B b ¥ ¥ ¥ ¥
Fonte/Elaboragdo: DIRINV/DF-PREVICOM
Comparacao - Alocagdo por Segmento
50%  46,26%

40%

30%

20%

10%

0%

A2

*\b

L

35,12%

33,01%

13,90%

117% 219%
——
» © N
& .4°b «S“
RS &
5
&

HOut/2020 HOut/2021

19,56%

33,19%

Fonte/Elaboragdo: DIRINV/DF-PREVICOM

14



&DFPREVICOM

Ao comparar o desempenho dos indices com o do PGA ao longo de 2021, temos que o plano
também apresentou correlacdo relativamente alta com os principais indices de Renda Fixa e
Variavel. Salientamos que a correlagdo do PGA com o CDI foi relativamente baixa em funcdo da
grande diferenca de volatilidade do CDI em 2021 com todos os demais indices. Entretanto, cabe
destacar que a correlacdo desse indice com o PGA foi ao menos 40% maior do que em
comparacdo a qualquer outro indice da amostra, conforme grafico abaixo:

Ativos

1 CDI 0O -8 13
2 Délar -24 -53 -40
3 Ibovespa 43 43
4 IFIX 13 28 11
5 IMA-B 11 46

6 IMA-B 5 11 42

7 IMA-B 5+ 10 46

8 IRF-M 50

9 IRF-M 1 37

10 S&P 500 35

11 SMLL

12 PGA

Fonte: Quantum Axis Elaboragdo DIRINV/DF-PREVICOM

5. CENARIO MACROECONOMICO

5.1. Cenario Internacional

O tom do mercado internacional em 2022, mais uma vez, sera marcado pelo ritmo de
recuperacao e reorganizacdo da economia global em decorréncia da pandemia causada pelo
COVID-19 deflagrada em margo de 2020.

Espera-se nos proximos semestres a continuidade do processo de recuperacgdo global,
mas em ritmo menos acelerado do que em 2021. Em que pese o avango da vacina¢gdo do mundo,
ndo se descartam novos obstaculos sanitarios, uma vez que o relaxamento das medidas de
restricdio que acompanham esse avango tém gerado novas ameagas, bem como um
comportamento mais erratico dos governos, que oscilam entre a reabertura e limitagdes para
circulagdo de pessoas.

Ainda assim, mesmo em regides em que a propor¢do da popula¢do vacinada é de apenas
60%, como em alguns estados dos EUA, a letalidade nado é significativamente superior a doengas
endémicas mais comuns e, por isso, ainda que a distribuicdao das vacinas venha ocorrendo de
forma desigual, ndo se espera medidas tdo severas como as implementadas em 2020 e inicio de
2021.

O gréfico abaixo mostra a evolugdo da vacinagdo no mundo até novembro de 2021:
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M vacinagio Completa W Vacinagdo Parcial

Portugal 88% 89%
Chile 83% ESL 83%
China 75% 10% 85%
South Korea 79% 3.2% EiRE
Spain 80% 82%
Canada 76% 3.3% NAE]
Japan 7% 79%
Italy 73% 5.2% [
France 69% 7A4% Ti%
United Kingdom 68% 6.8% 75%
Germany 68% 70%
United States 58% 11% 69%
Mexico 50% 8.9% 58%
World 42% 11% 54%
Russia 38% 71% 45%
0% 20% 40% 60% 80%

Fonte: Our World in Data

Além das questBes sanitdrias, entretanto, apresentam-se como limitador para o
crescimento a desorganizagdo das cadeiras produtivas e a forte alta dos combustiveis, os quais
provocaram, em 2021, um cenario inflaciondrio mundial, limitando a renda disponivel da

populagdo e exigindo politicas menos estimulativas pelos governos centrais.

Para 2022, o Fundo Monetario Internacional prevé um crescimento global consolidado
de 4,9%!, entretanto, tal estimativa reflete disparidades entre diferentes grupos de paises.
Enquanto produtores de commodities ndo manufaturadas devem crescer mais rapidamente
devido a alta de precos, economias em que o produto econémico depende de atividades com
maior nivel de contato, como a industria, por exemplo, tendem a se recuperar mais lentamente,

impactando negativamente toda a cadeia de produtos.

! World Economic Outlook, International Monetary Fund - IMF, Outubro de 2021
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Projecdes para Crescimento do PIB

2020 2021 2022
Mundo =31 59 49
Paises Desenvolvidos -4,5 5,2 45
United States -3,4 6,0 52
Germany 4,6 3.1 4,6
France -8,0 6,3 39
ltaly -89 538 42
Spain -10,8 57 6,4
Japan 4.6 24 3,2
United Kingdom -9.8 6,8 5,0
Canada -5,3 57 49
Emergentes -2,1 6,4 51
China 2,3 8,0 5,6
India -7,3 9,5 8,5
Russia -3,0 47 2,9
Brazil -4.1 5,2 1,5
Mexico -8,3 6,2 4,0
South Africa -6,4 5,0 22

Fonte: World Economic Outlook, International Monetary Fund - IMF, Outubro de 2021

O aumento do preco da energia, aparentemente provocado por uma alta abrupta da
demanda devido a volta da circulacdo de pessoas e pela aceleragdo nos processos produtivos
em maior ritmo do que a capacidade de oferta, também se apresenta como um obstaculo a um
crescimento mais robusto.

Dois riscos mais especificos presentes no cendrio mundial podem ter mais impacto no
cenario brasileiro.

O primeiro é a tendéncia de menor crescimento da China, que pode resultar da
fragilidade no segmento imobilidrio e do ja mencionado fator energético. No caso do setor
imobilidrio, politicas do governo chinés inibindo a alavancagem das incorporadoras tém gerado
problemas de liquidez, que podem resultar em dificuldades ou falhas de pagamento das
obrigacOes e dividas por parte das empresas imobilidrias, contaminando os demais segmentos
econOmicos.

No caso da energia, a China vem sofrendo com a escassez do carvao, devido ao excesso
de demanda e resultando na interrupgao de certas atividades. O problema em ambos os casos
para uma economia com um forte componente de commodities, como o Brasil, é que a
desaceleragdo chinesa, seja ela por qual motivo, tende a provocar uma menor demanda pelos
produtos brasileiros.

O segundo fator de risco especifico no cendrio internacional esta relacionado a politica
monetaria dos paises desenvolvidos, especialmente dos Estados Unidos. O governo americano
adotou amplas medidas de estimulo apds deflagrada a pandemia, tanto do ponto de vista fiscal
quanto monetario, com um forte programa de compras de ativos e manuteng¢do de taxas de
juros em patamares muito baixos.

Na medida em que a inflagdo nos EUA avanga em 2021 e se aproxima da taxa de 6,0%,
devido a fatores como retomada do emprego, problemas na oferta e crescimento dos indices
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de confianga, o Federal Reserve, o banco central americano, prepara-se para o aumento das
taxas de juros, além de ja ter anunciado uma desaceleracao suave no programa de recompra de
ativos. O grafico abaixo mostra a expectativa do nivel de juros para os préximos anos por parte
dos membros do Federal Reserve:
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Fonte: Federal Reserve (FED)

Os efeitos sobre o Brasil ao longo dos préximos anos serdo tdao mais fortes quanto mais
inesperadas as a¢des dos EUA, a exemplo do ocorrido em 2013, e menos severos se houver
clareza na comunicacdo e gradualidade nas medidas. Entretanto, politicas monetarias menos
acomodaticias internacionalmente, de maneira geral, surgem como mais um fator de pressao
no cambio e na curva de juros brasileira.

5.2. Cenario Nacional

O cenario econdmico observado em 2021 trouxe elementos ndo previstos na avaliacdo
do mercado no inicio do ano, surpreendendo os investidores negativamente ao longo do ano.
Além de ter afetado a rentabilidade das diversas classes de investimentos no préprio ano de
2021, os efeitos da evolugdo recente das politicas monetdria e fiscal devem estender-se ao longo
de 2022.

No inicio de 2021, a inflacdo prevista era de 3,4% a.a. ao encerramento do ano, porém
arealidade surpreendeu todas as expectativas, devendo fechar o periodo acima de 10% a.a. Esse
resultado é uma combinacdo de fatores tais como encarecimento da energia, crise hidrica,
desorganizacdo da cadeia de oferta, politica monetdria e fiscal excessivamente estimulativas por
periodo mais longo do que o necessdrio, além de uma desancoragem das expectativas. O fato é
gue, ndo obstante a avaliacdo de que o pico inflaciondrio ja tenha passado em 2021, agentes de
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mercado ja esperam dificuldade por parte do Banco Central do Brasil em manter a inflagdo na
meta de 3,5% a.a. também em 2022.

Apesar de o Banco Central ter acelerado o processo de aumento da taxa basica de juros
no Brasil, a SELIC, nas reunides do Comité de Politica Monetaria realizadas no segundo semestre,
o mercado prevé a continuidade do ciclo de aumento de juros durante o inicio de 2022, havendo
bastante incerteza sobre a sua duragdo e tamanho. Este é um fator que pode se traduzir em
possiveis oportunidades de alocacdo, visto que o elevado prémio de risco precificado pelo
mercado ao fim de 2021 nas taxas de juros de longo prazo pode ndo estar alinhado com as
expectativas de crescimento do pais para os préximos anos.
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Fonte: BACEN e IBGE / Elaboragdo: DIRINV - DF-Previcom

As dificuldades no quadro monetdrio foram acompanhadas, e em larga escala
agravadas, pelos problemas no quadro fiscal no ano de 2021. A alteracdo na regra do teto dos
gastos, a principal ancora fiscal no pais, ja no final do ano, de forma a acomodar gastos ainda
maiores para os proximos anos, provocou uma forte depreciacdo do real, abertura da curva de
juros futuros e aumento do prémio de risco brasileiro, uma vez que abre espaco para o
descontrole fiscal.

Acredita-se que a deterioragao fiscal deve continuar pesando sobre os mercados nao
somente em 2022. Considerando-se que ela paira sobre a avaliagdo do mercado sobre a
sustentabilidade da trajetdria da divida publica, passa-se a exigir um maior prémio para os
titulos ofertados pelo Tesouro Nacional, contribuindo para patamares mais elevados e
movimentos mais abruptos na curva de juros brasileira, afetando sobremaneira tanto
segmentos da renda fixa quanto da renda variavel.

Tendo em vista a proximidade do ano eleitoral, elemento que por si s6 ja tende a
adicionar incertezas e volatilidade nos precos dos ativos, ndo se espera uma reversao da medida
que enfraqueceu o arcabouco fiscal no pais no curto prazo, o que tende a trazer ainda mais
dificuldade para a politica monetdria para os préoximos anos.

Do ponto de vista do crescimento econ6mico, registra-se uma recuperagao do emprego
formal no segundo semestre de 2021, fruto da bem-sucedida politica nacional de imunizac¢do
contra o COVID-19, que permitiu a volta da circulagdo das pessoas, beneficiando sobretudo o
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setor de servigos, mais afetado pela pandemia. Entretanto, as incertezas sobre o quadro fiscal e
o recrudescimento inflaciondrio apresentam-se como limitadores do crescimento, por afastar
ou atrasar investimentos e diminuir a renda disponivel para familias, como ja demonstram a
retracdo dos indicadores de vendas no varejo e industria divulgados no final deste ano.

Além disso, ndo se espera o avango de reformas que possam contribuir
significativamente para o aumento da produtividade ou corre¢cdo do quadro fiscal, tais como
reforma administrativa ou reforma tributdria mais robustas, dada a dificuldade de aprova-las
até aqui e as incertezas de um ano eleitoral. O quadro abaixo apresenta as proje¢Ges dos
indicadores econdémicos no Brasil para 2022:
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6. INDICES DE REFERENCIA

O indice de referéncia dos Planos administrados representa o alvo ou orientador dos
resultados a serem buscados com a alocagdo ativa dos investimentos.

Entretanto, por se tratar de um plano de contribuicdo definida puro, isto é, sem um
componente vitalicio e, portanto, sem uma taxa de desconto do passivo, ndo deve ser
confundido com meta atuarial ou garantia de rentabilidade, e sim entendido como a
rentabilidade objetivo, considerando-se o comportamento esperado e os parametros do
mercado financeiro ao longo do periodo de acumulagao.

Com base nos diferentes perfis e estrutura de obrigacdes dos planos administrados,
definiu-se separadamente os indices de referéncia para o Plano DF-Previdéncia e para o PGA.

6.1. indice de Referéncia Do Plano De Beneficio DF-Previdéncia

O indice de referéncia para o Plano DF-Previdéncia para o horizonte dessa Politica de
Investimentos serd de 3% acima da inflagdo medida pelo IPCA/IBGE.

A metodologia utilizada para determinacgdo do indice de referéncia é analoga a prevista
no art. 32 da Resolugdo MPS/CNPC n2 15/2014, segundo a qual “a EFPC poderd adotar taxa de
juros real anual limitada ao intervalo compreendido entre 70% (setenta por cento) da taxa de
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juros pardmetro e 0,4% (quatro décimos por cento) a.a. acima da taxa de juros pardmetro.” A
taxa de juros parametro, por sua vez, € uma média das taxas dos titulos da divida publica
indexados a inflagdo — NTN-B, nos ultimos anos.

E importante esclarecer que o Plano DF-Previdéncia ndo é obrigado a utilizar esta
metodologia, uma vez que ela é requerida apenas para planos com componente de beneficio
definido. Entretanto, essa metodologia traduz adequadamente parametros adequados para o
segmento de previdéncia, uma vez que considera a evolucao das taxas dos ativos com maior
presencga nas carteiras das entidades de previdéncia.

Assim, foram analisadas as taxas médias pagas pelos titulos publicos federais brasileiros
indexados ao IPCA no mercado secundario do dia 31 de outubro de 2020 até o dia 31 de outubro
de 20212, com duragdo mais proxima de 10 anos, no caso a NTN-B 2035, dado o perfil das
obrigacdes do Plano de Beneficio do DF-Previdéncia.

6.2. indice de Referéncia do Plano de Gestio Administrativa

O Plano de Gestao Administrativa continuara buscando em suas aplicagées o referencial
de 100% da taxa dos Certificados Depdsitos Interbancarios - CDI - para o horizonte dessa
Politica de Investimentos.

Este plano ndo tem expectativa de acumulagdo de recursos no curto e médio prazo. Com
isso, apesar de ter um perfil mais conservador do que o plano de beneficio DF-Previdéncia, esta
politica buscara propor retornos moderados com modesta exposicdo a riscos de mercado.

Destaca-se que este Plano ndo pode comprometer a capacidade de pagamento da
Entidade em honrar seus compromissos contratuais e trabalhistas, por isso a maior prudéncia e
liguidez na sua alocacdo.

Ainda assim, conforme observado no grafico que segue, o CDI vem apresentando
desempenho relativamente bom desde o inicio do PGA, e as perspectivas sdo positivas para os
proximos anos em fung¢do da SELIC projetada para o curto prazo:

2 Sobre os dados analisados, a média observada da NTN-B 2035 entre 31/10/20 a 31/10/21 foi de 4,08%, com isso, o
intervalo superior da taxa de juros real anual adotada é de 4,49% e o intervalo inferior, que representa 70% do parametro, é de
2,86%.
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Retorno acumulado - 01/04/2019 até 25/11/2021 (diaria)
Ativo Retorno Retorno YTD*
10,90 % -11,10 %
11,05 % 3,51%

50,0 %

40,0 %
30,0 %
20,0 %

10,0 %

-10,0 %
-20,0 %
-30,0 %
-40,0 %
01/05/2019 01/09/2019 01/01/2020 01/05/2020 01/09/2020 01/01/2021 01/05/2021 01/09/2021

Fonte: Quantim Axis Elaboragdo DIRINV/DF-PREVICOM

7. ESTRATEGIA DE ALOCAGCAO DOS RECURSOS

A alocagdo objetivo definida nessa Politica de Investimento basear-se-a em cinco pilares,
a saber:

Estrutura i Cendrio indice de Fronteira
das referéncia eficiente

Alocagdo

de ativos econdmico objetivo

obrigacGes do Plano

I Estrutura de ativos dos planos administrados: o objetivo é determinar o ponto de
partida e melhor avaliar qual a dire¢do a seguir nas aplicagbes para otimizar a
composig¢ao da carteira;

II.  Cenario econémico e de mercado: o objetivo é estimar como tal cendrio pode afetar as
oportunidades de aplicacGes e a perspectiva de valorizagdo de diferentes categorias de
ativos ao longo do tempo;

Il Estrutura das obriga¢des dos planos administrados: entendido como o fluxo esperado
de ingressos e retiradas de recursos. Nesse caso, delineia-se a relagado entre os ingressos
de recursos das contribui¢des e suas retiradas, e consequentemente, da necessidade de
liquidez. Este fator orienta a tolerancia do plano a riscos de mercado, que é o risco de
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variacdo negativa de valor dos ativos que gerem desvios em relacdo ao referencial de
rentabilidade do plano no curto prazo e possam afetar o pagamento das obrigacdes
previdenciarias;

V. indice de referéncia do Plano: rentabilidade a ser buscada por meio da alocac3o
objetivo;

V. Fronteira eficiente: baseado no histérico dos indices de mercado, busca orientar a
alocagao no sentido de otimizar a diversificagao da carteira para alcangar a melhor
relacdo de risco e retorno.

Os quatro primeiros pilares foram discutidos anteriormente ao longo desse documento,
enquanto que a fronteira eficiente serd objeto de tratamento nesta secao.

A partir das premissas e pilares elencados, elaborou-se para ambos os Planos a visao
estratégica e a alocacdo objetivo para cada segmento previsto na Resolu¢do CMN n2 4661/2018:
renda fixa, renda variavel, imobilidrio, operacdes com participantes, estruturado e exterior.

E importante ressaltar que, ndo obstante os desafios previstos para 2022, conforme
estabelecido na secdo sobre cenario, a DF-PREVICOM, como investidor institucional de
previdéncia, deve buscar ser fiel ao seu planejamento de longo prazo, considerando-se as
caracteristicas dos seus planos administrados. Embora ajustes taticos para 2022 sejam
relevantes, ajustes abruptos na estratégia devido a expectativas de curto prazo ndo devem se
sobrepor ao perfil de investimentos de um plano que ainda se encontra em periodo de
acumulacdo de reservas.

7.1. Fronteira Eficiente

De modo a dar um maior embasamento para a estratégia de alocagdo a ser adotada pela
Diretoria de Investimentos da Fundacdo, utilizou-se de ferramenta de otimiza¢do de portfdlios.
A metodologia definida para simular a carteira 6tima foi a Fronteira Eficiente de Markowitz, por
meio da qual se busca alcangar uma estratégia de diversificagao que alcance a melhor relagdo
entre risco e retorno.

Para essa simulagdo, foram observados os dados histdricos de diversos indices de
mercado desde o inicio de 2012 até o fechamento de outubro de 2020, com o objetivo de
alcancar a participagdo em cada classe de investimento que resultaria em uma melhor relagdo
risco-retorno. Além disso, optou-se por incluir limitagdes de percentuais minimos e maximos
para as classes, de modo a adequar essa simulagdo as normas vigentes e a realidade de
investimentos da Fundagado:

23



& DFPREVICOM

Classe
CDI
Ibovespa
IHFA
indices IMA-B
IMA-B
IMA-B 5
IMA-B 5+
indices IRF-M
IRF-M
IRF-M 1
IRF-M 1+
Exterior
S&P 500
Délar

OO (o]
5%
OO (o]
0%
OO (o]
0%
OO (o]
0%
OO (o]
0%
OO (o]
0%
OO (o]
0%

Minimo Maximo

10%
25%
15%
50%
25%
25%
25%
50%
25%
25%
25%
10%
10%
10%

Em relacdo aos limites propostos, destaca-se que a inclusdo do percentual minimo de
alocacdo no indice Ibovespa foi necessdaria, uma vez que sua relagdo risco-retorno nos ultimos
anos foi aguém do esperado, porém entende-se que é um ativo que eventualmente ird compor

a carteira da Fundacgdo. Diante disso, a simulacdo chegou a seguinte alocacao proposta:
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Fronteira Eficiants

L]
o 14
£ 12
i ./lif_____
1 -~
a0
2,50 .50 12,50
Vislatilidade esperada (a.a)
B Fronteira Eficients Partfdlio dtimao
I Parli;:qiz]agéo HBE&S;-:T:ID
Cc 0,00 B38
Dalar 4,82 13,10
Ibovespa 5,00 976
IHFA 15,00 10,35
IMA-B 17.10 11,54
IMA-B 5 25,00 10,89
IMA-B 5+ 7,90 12,26
IRF-M 0,00 9,82
IRF-M 1 0,00 B 64
IRF-M 1+ 20,00 10,40
B S&P 500 (Moeda Original) 5,18 15,71

Fonte: Quantum Axis / Elaboracdo: DIRINV - DF-Previcom

A fronteira eficiente mostra que, com base nos dados dos ultimos 10 anos, é positiva a
diversificacdo entre os diferentes segmentos de ativos de renda fixa, com duration e
indexadores diferentes, assim como a manutengdo de uma parcela dos investimentos no
exterior.

Destaca-se que a carteira 6tima obtida observa somente dados histéricos dos indices,
sendo apenas uma das referéncias para a elaboragdo da estratégia. Dessa forma, conclui-se que
€ necessdria a combinagdo dos resultados estimados com as perspectivas de cenario
macroecondmico para que seja estabelecida a alocacdo objetivo para os proximos anos.
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7.2. Visao Estratégica

SEGMENTO DE RENDA FIXA

A inseguranca sobre a questao fiscal no Brasil, considerando-se a evolugdo do final de
2021, deve pesar mais sobre o segmento de renda fixa, tradicionalmente mais afetado pela
percepcdo da trajetdria da divida publica e a credibilidade do pais de arcar com seus
compromissos financeiros. Ao longo dos ultimos doze meses, a curva de juros foi se elevando
consideravelmente, e atualmente se encontra plana, conforme grafico das Estruturas Termo da
Taxa de Juros (ETTJs) abaixo:

ETT) IPCA+
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5,00 ff—?—ﬁ_-_---_-_-_—-—---——-———
4,00
3,00
2,00 Ve
1,00
0,00 /
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-2,00 NN NN A A AT A e ey v W W Y g 9 g o 600 ATATATAT o v
-3,00

- e 26/11/202] em—26/10/202] em—26/08/202] em—28/05/2021 25/11/2020 21/11/2019
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14,00
12,00 -_em emm. e e e e e e e e e e e e e e e e d e EEEw
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Inflagcdo Implicita

7,00

6,50 BT Y

6,00

5,50

5,00 >Q<:
4,50

4,00

R S S A S S S A SC A S RC

26/08/2021

- e 26/11/202] sm—126/10/2021 28/05/2021 25/11/2020 21/11/2019

Fonte: Anbima / Elaboragdo: DIRINV - DF-Previcom
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Conforme exposto na sec¢ao dessa Politica acerca do cenario econémico, espera-se que
as taxas de juros domésticas se situem em patamar mais alto do que o atual, nivel este que ja
estd embutido na curva de juros futuros observada no final de 2021, possivelmente com algum
excesso, uma vez que ja se projetam aumentos na SELIC que visam trazer a inflagdo para préoximo
da meta em 2022, adicionando-se um prémio relativo a mencionada inseguranca quanto a
questao fiscal.

Dessa forma, em que pese a expectativa de volatilidade em 2022, é importante se
considerar que o nivel atual da curva de juros pode embutir prémios que serdo obtidos quando
a trajetdria dos juros voltarem ao patamar controlado, superadas as incertezas do préximo ano.

Sendo assim, a aplicagdo em renda fixa, que deve compor a maior parte dos
investimentos da DF-PREVICOM, devido a sua natureza previdencidria e aos limites legais, deve
considerar tais fatores quando da definicdao do indexador e do prazo dos investimentos para os
proximos anos.

Quanto maior o nivel de prefixacdo e maior o horizonte temporal do investimento em
renda fixa, maiores os prémios esperados e maior costuma ser a volatilidade da aplicacao.

PLANO DF-Previdéncia:

No caso do Plano DF-Previdéncia, considerando-se as previsGes do cendrio e os
resultados da projecdo da carteira 6tima, para 2022 espera-se a manutenc¢do do segmento de
renda fixa em niveis préximos aos atuais ou moderadamente inferiores, de modo a aproveitar
as taxas de titulos publicos superiores a atual taxa de referéncia.

Quanto a distribuicao das aplicagdes dentro do segmento, ja que ele admite niveis de
risco bastante distintos, a depender da duration dos ativos, considerando-se as projecdes e a
atual composi¢cdo da carteira do Plano DF-Previdéncia, a estratégia deve buscar modesta
elevacdo dos patamares de riscos de mercado da renda fixa, entendido como uma exposicdo em
termos de duration maior do que o registrado ao final de 2021.

Paratanto, a DF-PREVICOM aumentara as alocacées em benchmarks vinculados ao IPCA
de duration mais elevada, tais como IMA-B e IMA-B 5 +, assim como almeja a alocagdo em
prefixados de maior prazo, tais como IRF-M e IRF-M 1 +.

Espera-se, também, um aumento moderado em renda fixa no segmento de crédito
privado, considerando-se o patamar mais elevado da SELIC, os prémios desse segmento sobre a
curva de titulos publicos, bem como sua baixa volatilidade, que tende a mitigar em parte as
flutuagdes da renda fixa de maior duration.
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Comportamento do yield de juros Comportamento do yield de juros reais
nominais (DI) 6,00%
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Fonte/Elaborag¢do: Quantum Axis/DF-PREVICOM

PGA:

Considerando-se o perfil do PGA e o prazo do pagamento de suas obriga¢des, bem como
o atual nivel de exposicdo ao risco e o seu referencial de rentabilidade, ndo deve ocorrer
aumento de duration no segmento de renda fixa no Plano em 2022.

O PGA pode aumentar seu nivel de exposicdo a crédito privado em comparacdo ao
observado no fim de 2021, como forma de obtencdo de rentabilidade simultaneamente a baixa
exposicdo de risco de mercado. Deve-se privilegiar crédito privado mais conservador, tal como
crédito bancario.

SEGMENTO DE RENDA VARIAVEL

As consideragdes sobre o quadro monetario e fiscal também afetam os pregos do
segmento de renda varidvel, uma vez que a percepgdo sobre o risco pais pode atuar como
atracdo ou obstaculo para o investidor estrangeiro. Além disso, o ambiente macroeconémico
doméstico afeta a renda disponivel, e com isso, o resultado das empresas, além de encarecer o
custo do capital e das suas dividas. A alta dos juros reduz ainda a atratividade e impacta o custo
de oportunidade da renda varidvel diante da renda fixa, podendo gerar uma realocacdo de
investimentos que afete seu preco.

Adicionalmente, no caso da renda varidvel, a projecao de crescimento econémico é uma
consideracdo relevante para se estimar o comportamento dos precos das a¢des. Nesse sentido,
ainda que se preveja um crescimento modesto para 2022, a relativa superac¢do das restrices a
movimentagdo advindas da pandemia de COVID-19 deve atuar como um propulsor do
crescimento da economia de uma maneira geral, especialmente no médio prazo.

A exemplo do segmento de renda fixa, observa-se que a bolsa de valores brasileira tem
seu preco em délar bastante reprimido ao final de 2021, o que tende a se apresentar como
oportunidade de investimento, especialmente para estratégias com maior prazo de maturacao.
Arelagdo entre preco das agdes da bolsa e o lucro por agdo projetado para os préoximos 12 meses
também se encontra em patamar historicamente baixo, o que tende a indicar oportunidade de
melhora para o futuro:
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Relacdo preco/lucro do Ibovespa*

“Lucro projeto em 12 meses

Fonte: CNN Brasil®

Ha que se considerar, entretanto, que o nervosismo e a volatilidade sdo caracteristicas
intrinsecas do segmento de renda varidvel no Brasil e, nesse sentido, ainda que os precgos
estejam em niveis atrativos, o ambiente pré-eleitoral na maior parte de 2022 pode provocar
movimentagdes abruptas dos pregos, possivelmente negativas.

PLANO DF-Previdéncia:

No caso do Plano DF-Previdéncia, considerando-se as previsdes do cenario, os pre¢os
atuais e os resultados da projecdo da carteira, para os préximos anos espera-se a manutencao
do segmento de renda varidvel em niveis préximos ou moderadamente superiores aos atuais.

Dados os riscos dessa classe e a diversidade entre o universo possivel de acGes, a
estratégia devera buscar a diversificagdao entre os diferentes indices além do IBOVESPA e IBR-X,
tais como IDIV e SMALL.

Dada a volatilidade esperada para o ano seguinte, o segmento de renda varidvel devera
ser monitorado permanentemente com vistas a eventuais ajustes taticos nessa estratégia, os
quais poderdo ocorrer ao longo do ano de 2022 em especial, considerando-se a evolugdo do
cendrio de curto prazo e a evolu¢do da rentabilidade das carteiras em comparagao com seus
indices de referéncia.

3 Com acdes em baixa, Ibovespa estd no maior desconto desde 2008 | CNN Brasil
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PGA:

Considerando-se o perfil do PGA e o prazo do pagamento de suas obriga¢des, bem como
o atual nivel de exposicdo ao risco e o seu referencial de rentabilidade, a exposicdo a renda
varidvel no horizonte dessa politica de investimentos deve permanecer em niveis préoximos ao
atual, com possivel aumento moderado caso sejam observadas oportunidades de mercado.

SEGMENTO ESTRUTURADOS

A categoria de investimentos estruturados, segundo classificacdo da Resolugdo CMN n@
4.661/2018, é bastante abrangente e diversa, e é composta pelos seguintes subgrupos, com
perfis algo distintos:

° Fundos de Investimento Multimercado: fundos que investem em diferentes segmentos
e mercados, sem compromisso com a concentragdo em um deles, por exemplo, mercados de
renda fixa, cdmbio, crédito privado, acdes, entre outros, além de poder utilizar derivativos, como
hedge funds.

° Fundos de investimento em participagdes (FIP): Fundos que investem em companhias
abertas, fechadas ou sociedades limitadas, em fase de desenvolvimento. Costumam ser fundos
fechados e com baixissima liquidez, em que as cotas sdo resgatadas ao término da duracdo do
investimento

° Fundos de investimento classificados como "Acdes - Mercado de Acesso", observada a
regulamentacdo estabelecida pela Comissdo de Valores Mobiliarios.

Assim como nos demais segmentos apresentados, como renda fixa e variavel, que também
podem compor os fundos multimercado, espera-se para esse segmento uma volatilidade
semelhante a registrada em 2021 para os préximos anos.

PLANO DF-Previdéncia:

Considerando-se as caracteristicas dos trés grupos que compdem o segmento, bem
como o estagio institucional atual da DF-PREVICOM, os investimentos no segmento
estruturados devem ocorrer apenas nos fundos de investimento multimercado, os quais podem
adicionar prémios relevantes com uma diversificagdo que minimize os riscos, a depender da
estratégia selecionada. A gestdo desses fundos é ativa, podendo variar entre diversas classes de
investimento em diferentes cenarios, de modo que a diversificacdo do portfélio auxilia nos
resultados de longo prazo.

Espera-se pequena elevagao dessa classe de ativos na carteira do plano, entretanto, a
exposicdo a esse segmento deve ainda ocorrer em patamares relativamente baixos frente ao
tamanho da carteira durante os proximos anos. As categorias de FIPs e mercado de acesso, por
sua vez, apresentam ativos de complexa precificagdo e baixa liquidez, e requerem uma avalia¢do
de preco justo mais sofisticada, com a existéncia de equipe dedicada ao segmento e, portanto,
ndao devem receber investimentos no curto prazo.
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PGA:

O PGA, dadas suas caracteristicas intrinsecas, admitird no maximo investimentos em
volume pouco expressivo em fundos multimercado de menor volatilidade. Ndo ocorrerdo
investimentos em FIPs ou mercado de acesso.

SEGMENTO IMOBILIARIO

O indice da Bolsa de Valores vinculado ao segmento imobilidrio, o IFIX, acumula perdas
por dois anos consecutivos, consequéncia da crise no setor advinda da pandemia e o seu
impacto sobre imdveis corporativos e comerciais, em especial.

Fundos que compram estes ativos podem ser boas oportunidades para os médio e longo
prazos, considerando-se os baixos precos atuais, desde que contem com ativos de qualidade na
sua carteira. Entretanto, a expectativa de manutencdo dos juros em patamares elevados faz com
que o custo de oportunidade de se investir nesses ativos seja reduzido, e espera-se ainda
volatilidade acentuada para o segmento devido as incertezas expostas para o préximo ano.

Destacamos que a Resolugdo CMN 4.661/18 veda o investimento diretamente em
imoveis pelas EFPCs. Diante disso, a Unica opc¢ao vidvel de investimento nesse setor é por meio
de fundos de investimentos imobiliarios (Flls), sendo que essa alocacdo exige um
acompanhamento aprofundado dos imdveis investidos e das perspectivas de mercado, o que
pode demandar uma equipe dedicada por parte da DF-PREVICOM.

PLANO DF-Previdéncia

A exposicdo para tal segmento em 2022 pode mostrar-se como um adequado meio de
diversificagdo para os médios e longos prazos da Fundagao, entretanto, é necessdrio que a
Diretoria de Investimentos tenha corpo técnico abrangente ou terceirize uma parte da carteira
para um gestor com tal especializacdo no segmento, por meio de investimentos em Fundos de
Fundos.

PGA:

O PGA ndo deve realizar alocagGes em ativos do segmento imobiliario no horizonte desta
Politica de Investimentos.

SEGMENTO DE INVESTIMENTOS NO EXTERIOR

Dadas as previsOes para o cenario doméstico para o ano de 2022, em especial, o
segmento de investimentos no exterior coloca-se como importante mecanismo para protegao
(ou hedge) da carteira de investimentos, considerando-se deu descolamento e baixa correlacdo
com o cenario doméstico.

Embora o real esteja bastante desvalorizado, ndo se prevendo forte valorizagdo das
divisas estrangeiras frente a moeda local de maneira expressiva, o investimento em ativos no
exterior deve ser visto ndo apenas do ponto de vista do atual nivel de pregos das moedas ou da
bolsa de valores americana, que também ja se encontra bastante valorizada. Mais do que isso,
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os investimentos no exterior devem acontecer pela sua relevancia em termos de diversificagao
e reducdo do risco global das carteiras.

Ademais, pode se realizar a diversificagdo dentro do préprio segmento de ativos no
exterior, com exposicao a diferentes segmentos e regides geograficas. A exposicao ao risco
cambial, por sua vez, pode ser diluida com aplicagdes em ativos que contem com esse tipo de
protecao.

Em comparacdo com o S&P 500 e com o Exchange Traded Fund - ETF de mercados
emergentes, observamos descolamento da bolsa brasileira ocorridos em junho e setembro de
2021, respectivamente:

Retorno acumulado - 04/01/2021 até 16/11/2021 (diaria)

b1 _/‘\-w\/_q' o)
4 W N
“u = 7 dl = "
. Q) W o
WA AV
a0,
2/2021 0. 06/202 01/10/2021
Ativo Retorno Retorno YTD'
B 'bovespa 12,28 % =12.28 %
Ibovespa (US$) 16,77 % 16,77 %
MSCI Emerging (Moeda Original) -0,06 % -0,06 %
S&P 500 (Moeda Original) 2515 % 25,15%

Fonte: Quantum Axis

PLANO DF-Previdéncia:

Observamos que a diversificagdo por meio da classe de investimentos no exterior tem
apresentados resultados expressivos para a carteira do plano DF-Previdéncia. Sendo assim,
entendemos que, para os proximos anos, a manutengao ou leve acréscimo na participa¢do desse
segmento, até o limite estabelecido pelas normas vigentes, deve continuar fornecendo uma
protecdo para as demais alocagdes.

PGA:

O PGA ndo deve realizar alocagdes em ativos do segmento exterior no horizonte desta
Politica de Investimentos.

SEGMENTO DE OPERAGOES COM PARTICIPANTES

O segmento de operagdes com participantes (ou empréstimos aos participantes) pode
ser bastante atrativos para uma carteira de Entidade Fechada, e independe de conjuntura
mercadoldgica, uma vez que acompanha os niveis de taxas de juros. Entretanto, requer um
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investimento operacional, bem como acumulo de recursos a serem emprestados, o que pode
ser um obstdculo para planos jovens.

PLANO DF-PREVIDENCIA

O segmento de operagGes com participantes podera ser objeto de investimentos, apds
estudos sobre a atratividade das taxas e a evolug¢do do patrimonio do Plano DF-Previdéncia, bem
como a adequacado dos requisitos operacionais no médio prazo. Entretanto, considerando-se o
pouco tempo de existéncia do plano, tais alocacbes, se ocorrerem, dar-se-do de forma gradual
e limitadas a uma pequena participagdo no volume total de investimentos da carteira do Plano
de beneficios.

PGA:

O PGA n3o sera objeto de investimentos em operagdes com participantes, dada o perfil
temporal de suas obrigacdes.
7.3. Alocagao Objetivo
Considerando-se a composicdo atual dos ativos dos planos administrados, o cendrio
econdmico e de mercado, a estrutura de obrigaces, o indice de referéncia, a fronteira eficiente
e a visdo estratégica para cada segmento, apresenta-se abaixo a alocacao objetivo e o indice de
referéncia, para cada segmento, a ser buscado para cada um dos planos administrados.

Destacamos que as alocac¢des objetivo propostas sdo apenas referéncia para os proximos anos,
podendo sofrer alteragdes em fungao de alteragdes nas perspectivas para cada segmento:

PLANO DF-Previdéncia:
Limites ;
~ o
SEGMENTO DE APLICACAO R tn | Minimo|  Alocagdo | maximo el Sl
(%) Objetivo (%) (%)
(%)

Renda fixa 100% 35 65 100 IPCA + 3%
Duration Baixa (CDI e IRF-M 1) 25 CDI
Duration Média (IRF-M e IMAB-5) 25 IMA-B 5
Duration Alta (IRF-M 1+ e IMA-B / 5+) 15 IMA-B

Renda Variavel 70% 5 15 25 Ibovespa

Estruturado 20% 0 10 15 CDI

Imobiliario 20% 0 2 5 IFIX

Exterior 10% 0 8 9 S&P 500

Operagoes com Participantes 15% 0 0 2 IPCA + 3%

Entende-se que o atual nivel de juros permite alocagdes expressivas no segmento de

renda fixa, e dadas as incertezas de politica monetaria e fiscal presentes no curto prazo, acredita-
se que a migracdao moderada de ativos de baixa para média e alta duration é um movimento que
pode trazer retornos considerdveis no longo prazo, alinhado com a realidade do plano de
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beneficios. Destaca-se que tal movimento pode ser acompanhado de volatilidade em um
primeiro momento, porém a atual conjuntura abre espaco para essa tomada de risco.

Recomenda-se, ainda, uma maior exposi¢cdo tanto na classe de estruturados (Fundos
Multimercados) quanto na de exterior. Observa-se uma baixa correlagdo desses segmentos com
o restante da carteira, ambos com bons retornos nos ultimos anos em func¢ado da constante alta
das bolsas estrangeiras nos ultimos anos, principalmente se comparadas com o Ibovespa.

Em relacdo a alocagdo na bolsa de valores brasileira, ainda existem incertezas quanto a
recuperacao da atividade econdmica, fato que dificulta a alta das principais a¢Oes listadas. Ainda
assim, acredita-se que no préximo ano devem surgir oportunidades de entrada, principalmente
em funcdo da atual relagdo de preco / lucro do indice que se encontra em nivel historicamente
baixo.

PGA:
Limites
SEGMENTO DE APLICACAO T;ﬁy'z': 1';" Minimo | Alocagiio Objetivo | Maximo I;'I\EJI?EI;E:ICDII.EA
(%) (%) (%)
(%)

Renda fixa 100% 35 92 100 CDI
Duration Baixa (CDI e IRF-M 1) 70 CDI
Duration Média (IRF-M e IMAB-5) 22 IMA-B 5
Duration Alta (IRF-M 1+ e IMA-B / 5+) 0 IMA-B

Renda Variavel 70% 0 3 5 Ibovespa

Estruturado 20% 0 5 10 CDI

Imobilidrio 20% 0 0 3 IFIX

Exterior 10% 0 0 0 S&P 500

Operagdes com Participantes 15% 0 0 0 IPCA + 3%

Para o PGA, conclui-se que os atuais niveis de juros sdo uma oportunidade para a

manutengdo dos recursos em renda fixa de curto prazo, estratégia alinhada com a necessidade
de liquidez do plano. Dessa forma, optou-se por manter os percentuais de alocagdo objetivo em
renda variavel e produtos estruturados apenas para diversificacdo, visando oportunidades de
mercado pontuais com retornos atrativos.
7.4. Limites legais
Os investimentos do Plano DF-Previdéncia e do PGA devem estar enquadrados nos
limites determinados no quadro abaixo:

Tabela — Limites por ativo da Resolu¢do 4.661/2018 — Plano DF-Previdéncia e PGA

Limites
Tipo de ativo Res. CMN n2 Plano DF-
2661/2018 | "°8' | previdancia PGA
RENDA FIXA Art. 21 100% 100% 100%
Titulos da Divida Publica Federal - TPF Art. 21-1-a 100% 100% 100%
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Cotas de Fundo de indice RF-

. Art.21-1-b | 100% 100% 100%
exclusivo TPF
Ativos flnancglroi de RF de Ier.'mssao Art. 21—11-a | 80% 50% 50%
ou coobrigacdo IF bancarias
Ativos flna.ncelros de .RF de emissdo Art.21—11-b | 80% 559% 15%
de sociedade capital aberto
Cotas sénior de FIDC Art.21-1l-c | 80% 15% 15%
Titulos d|V|dansgels;clas(;tzjgilanterlores LC Art. 21—1ll-a | 20% 59 59
ObrigagGes de Organismos Art.21—1Il-b | 20% 5% 5%
Multilaterais
Ativos financeiros de RF de emissdo
ou coobrigacdo IF ndo bancdrias e Art.21-1ll-c | 20% 5% 5%
cooperativas bancarias/n3do bancarias
Debéntures capital fechado — Lei n2 o o 0
12.431/2011 Art.21-1ll-d | 20% 5% 5%
Cotas FIDC, CoctgéI:ICFIDC, CCBe Art. 21—1ll-e | 20% 10% 10%
CPR, CDCA, CRA e Warrant Art. 21— 1Il-f | 20% 5% 5%
Agropecuario
RENDA VARIAVEL Art. 22 70% 40% 10%
Acgoes, bonus e recibos de subscri¢do,
certlflcadt?s de depdsito, cotas de ETF Art. 22— | 70% 40% 10%
de capital aberto em segmento
especial da Bolsa
Acoes, bonus e recibos de subscrigdo,
certlflc.ados de dep05|to~, cotas.de ETF Art. 22 — I 50% 30% 10%
de capital aberto que ndo estejam no
segmento especial da Bolsa
BDR nivel Il e 1l Art. 22 —1ll 10% 5% 5%
Certificado de ouro fisico Art. 21 -1V 3% 0% 0%
ESTRUTURADOS Art. 23 20% 15% 10%
Fundo de Participacdes Art.23-1-a 15% 0% 0%
Fundo Multimercado e FICFIM Art.23—-1-b 15% 15% 10%
Fundos A¢des Mercado de Acesso Art.23-1-c 15% 0% 0%
Certificados de Operagoes Art. 23— I 10% 59 0%
Estruturadas
IMOBILIARIO Art. 24 20% 5% 3%
Fundos Imoblllarlqsj ou FIC de Fundos Art. 24— | 20% 59 39
Imobilidrios
Certificados de Recebiveis Imobiliarios Art. 24 —11 20% 5% 3%
Cédulas de Crédito Imobiliario Art. 24— 11l 20% 5% 3%
OPERAC@ES COM PARTICIPANTES Art. 25 15% 2% 0%
INVESTIMENTOS EXTERIOR Art. 26 10% 10% 0%
Fundo e FIC de Renda Fixa — Divida Art. 26— | 10% 10% 0%

Externa
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Fundos de indice do exterior
negociados na Bolsa no Brasil
Fundos constituidos no Brasil com
sufixo “Investimento no Exterior” com
minimo de 67% do patriménio em
fundos constituidos no exterior
Fundos constituidos no Brasil com
sufixo “Investimento no Exterior”
Brazilian Depositary Receipts — BRD
nivel | e Fundos “Ac¢des — BDR Nivel |
Brazilian Depositary Receipts — BRD
nivel | e Fundos “Ac¢des — BDR Nivel |

Art. 26 -1 10% 10% 0%

Art. 26— 1lI 10% 10% 0%

Art. 26 - IV 10% 10% 0%

Art. 26 -V 10% 10% 0%

Art. 26 -V 10% 10% 0%

Os limites de alocacdo de cada plano de beneficios da DF-PREVICOM por emissor,
concentracdo por emissor, concentracdo por investimento e derivativos serdo os mesmos
estabelecidos pela Resolucdo 4.661/2018.

8. CONTROLES INTERNOS DOS INVESTIMENTOS

8.1. Apre¢amento dos ativos

Como Entidade Fechada de Previdéncia Complementar, os ativos da DF-PREVICOM
devem ser precificados pelo seu valor de mercado, em consonancia com as normas do Conselho
Nacional de Previdéncia Complementar e Banco Central do Brasil e pela Comissdo de Valores
Mobiliarios.

O apregamento dos ativos se da pelos pregos de mercado utilizando-se a metodologia
de cotizacdo diaria.

A metodologia empregada pela DF-PREVICOM no apregamento dos investimentos
encontra-se documentada na Nota Técnica N.2 6/2020 - DF-PREVICOM/PRESI/DIRINV/ASINV
(Processo SEI 04006-00000094/2020-98), elaborada pela Diretoria de Investimentos e aprovada
pela Diretoria —Executiva da DF-PREVICOM

8.2. Avaliacdao e monitoramento dos riscos de investimento

Risco em investimentos pode ser compreendido como a exposicdo a resultados
negativos na rentabilidade dos ativos. Tais riscos ndo sao limitados a parametros quantitativos,
podendo estar associados a fatores legais ou de imagem.

Os investimentos da DF-PREVICOM estao sujeitos aos riscos inerentes aos mercados nos
quais os recursos sdo aplicados. Dessa forma, existe a possibilidade de reducdo da rentabilidade
ou perdas financeiras, em decorréncia dos seguintes riscos, que devem ser monitorados pela
Diretoria de Investimentos, adotando-se uma gestao prudencial com vistas a sua mitigagao:

RISCO DE MERCADO
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O risco de mercado esta relacionado com a possibilidade de queda dos pregos e
cotacdes de mercado dos ativos que compdem a carteira de investimentos, ou seja, aqueles que
sdo avaliados diariamente de acordo com os precos negociados no dia, ou pela melhor
estimativa, no caso de ativos pouco liquidos. Ativos de maior duragdo ou prazo apresentam
maior volatilidade em funcdo de variacGes nas expectativas de juros e, consequentemente,
possuem risco de mercado maiores.

De forma a monitorar e mitigar tal risco, a DF-PREVICOM acompanhara os investimentos
marcados a mercado por meio da volatilidade dos ativos, assim como a métrica de Value at Risk
(VaR) ndo paramétrico, que estima a perda esperada maxima em um dia, com base nas piores
perdas histérica e niveis de confianga pré-definidos. Dispondo dessas informacdes é possivel
avaliar se o nivel de exposicdo a riscos estd adequado ao perfil desejado, ou se as variagoes
indicam eventual necessidade de realocacdo visando o enquadramento dos riscos a patamares
considerados adequados para cada segmento de alocagao.

O VaR da DF-PREVICOM serad calculado diariamente sobre o Patriménio Liquido (PL) de
cada fundo e do consolidado, para a perda maxima em um dia, com intervalo de confianca de
95% e considerando o desempenho dos ativos em 1 (um) ano, com base de 252 dias Uteis. Para
o segmento de renda fixa serd tolerado um indice de 3% de VaR/PL e, para os demais segmentos,
uma taxa de 5% (VaR/PL), nos parametros previamente estabelecidos.

A metodologia empregada pela DF-PREVICOM na avaliagdo de riscos de mercado esta
documentada na Nota Técnica N.2 7/2020 - DF-PREVICOM/PRESI/DIRINV/ASINV (Processo SEI
04006-00000096/2020-87), elaborada pela Diretoria de Investimentos e aprovada pela Diretoria
—Executiva da DF-PREVICOM

RISCO DE CREDITO

O risco de crédito pode ser entendido como o risco de a contraparte ou os emissores
dos ativos que fazem ou venham a fazer parte da carteira de investimentos ndo cumpram suas
obrigacGes de pagamento do principal e remuneragdes de suas dividas, ou seja, que ocorram
inadimpléncias no seu fluxo de pagamentos.

De forma a mitigar o risco de crédito dos investimentos da DF-PREVICOM, os ativos da
categoria crédito privado da carteira ou seus respectivos emissores devem ser considerados de
baixo risco de crédito, com base, dentre outros critérios, em classificacdo efetuada pelas
agéncias de classificagdo de risco Standard & Poor’s, Moody’s Investor Services e Fitch Rating.

No caso de titulos privados emitidos por instituicdes financeiras ou bancdrias, sera
considerada a classificagdo de risco do emissor e, no caso de emissGes corporativas, sera
observada a classificacdo de risco da emissdo em questdo.

Para a carteira prépria e eventuais fundos exclusivos, serdo permitidas apenas alocagdes
em titulos classificados como grau de investimento, conforme tabela abaixo. No caso de fundos
nao-exclusivos, a Diretoria de Investimento devera monitorar os papéis subjacentes a carteira,
podendo propor realocagbes nos casos em que seja identificado titulo privado com classificagao
considerada inadequada.
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AGENCIA LONGO PRAZO CURTO PRAZO
Fitch Ratings BBB- (bra) F3 (bra)
Moody’s Baa3.br brP-3
Standard & Poor’s brBB- brA-3

Tabela - Rating minimo para classificagdo de grau de investimento

RISCO DE LIQUIDEZ

O risco de liquidez é traduzido pela possibilidade de ndo disponibilidade de recursos nos
investimentos para o cumprimento das obrigacbes da DF-PREVICOM no prazo legal ou no
montante solicitado.

De forma a mitigar este tipo de risco, a DF-PREVICOM acompanhard constantemente
seu fluxo de caixa e padrdo de dispéndios, de forma a manter o nivel minimo aplicado em
investimentos de alta liquidez e baixo risco de mercado. Considerando-se o perfil de longo prazo
do Plano DF-Previdéncia, propde-se que o percentual minimo em recursos atrelados ao CDI ou
IRF-M 1 seja reduzido dos atuais 20% para 15%, em linha com os argumentos expostos para
aumento da duration do plano. Entendemos que essa alteracdo ndo resultard em riscos
relevantes de liquidez, dada as atuais caracteristicas dos ativos investidos.

No caso dos recursos do PGA, conforme estabelecido na secdo “Alocacdo Estratégica”,
os investimentos em ativos mais liquidos, vinculados ao CDI, irdo compor a maior parte da
carteira do fundo.

RISCO SISTEMICO

O risco sistémico pode ser entendido como a propagacdo de dificuldades pontuais de
uma organiza¢do ou ativo para ambientes mais amplos, podendo gerar perdas em um
determinado setor econdmico ou mesmo em uma regido geografica. A mitigacdo desse risco
devera ser feita por meio da diversificacdo da carteira, e o0 monitoramento da evolugdo da
conjuntura econémica e de mercado que permitam antecipar tais contaminagdes.

RISCO OPERACIONAL

O risco operacional resulta da possibilidade de perdas geradas por inadequacbes nos
procedimentos e rotinas na execuc¢do das atividades da Fundag¢do, que culminam em erros,
falhas e deficiéncias. O risco operacional pode ter o aspecto humano, tecnolégico, gerencial ou
acidental.

Visando a reducdo de tal risco, a DF-PREVICOM buscard o cumprimento da Resolugdo
MPS/CGPC ne 13, de 12 de outubro de 2004, que estabelece os principios, regras e praticas de
governancga, gestdo e controles internos a serem observados pelas entidades fechadas de
previdéncia complementar - EFPC. Adotar-se-do praticas de governancga, gestdo e controles
internos adequados ao porte institucional da DF-PREVICOM, o que se traduz na busca de uma
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gestdo de investimentos de menor complexidade e alocagGes em ativos de estrutura mais
simples e com mais transparéncia na formacao de precos.

RISCO LEGAL

De forma a mitigar o risco legal, qual seja, o risco de ndo cumprimento de normas e
contratos, a DF-PREVICOM fara monitoramento permanente das regras vigentes de
investimento expedidas pelo Conselho Monetario Nacional, Comissdao de Valores Mobilidrios e
o Orgdo fiscalizador e regulador do regime de previdéncia complementar, buscando a avalicdo
juridica prépria ou das esferas cabiveis quando for identificada duvida sobre sua interpretacao
e aplicacdo.
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