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1 INTRODUCAO

A ECOS é uma Entidade Fechada de Previdéncia Complementar, constituida na forma da
legislacdo pertinente em vigor, de carater ndo econdmico, sem fins lucrativos, multipatrocinada e
com autonomia administrativa, financeira e patrimonial. Sua fung¢do é administrar e executar
planos de beneficios de natureza previdenciaria, dentre eles o Plano de Contribui¢do Definida,
doravante identificado como Plano CD, cujas principais caracteristicas sao:

» Tipo de Plano: Contribuicao Definida

» CNPB: 20.080.021-11

» Administrador Responsavel pelo Plano de Beneficios (ARPB): Jussara Carvalho Salustino
» Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado (AETQ): Tiago Novaes Villas-Boas

No Plano de Contribuicao Definida (CD), as contribui¢des do participante e da patrocinadora sao
acumuladas em contas individuais dos participantes do Plano. Os saldos dessas contas sdo
valorizados de acordo com os resultados efetivamente observados pelos investimentos. Dessa
forma, cada participante tera seu “saldo individual de poupanga” acrescido das contribui¢cbes
realizadas e dos resultados dos investimentos desses recursos.

Os beneficios que os participantes desse tipo de plano irdo usufruir dependem do volume de
recursos efetivamente acumulados durante a sua atividade na empresa e apds a sua
aposentadoria.

Um ponto importante na gestdo dos Planos do tipo CD é que os riscos dos resultados dos
investimentos sao arcados completamente por seus participantes.

As diretrizes aqui estabelecidas sdo complementares, isto é, coexistem com aquelas estabelecidas
pela legislacao aplicavel, sendo os administradores e gestores incumbidos da responsabilidade de
observa-las concomitantemente, ainda que nao estejam transcritas neste documento.

2  VIGENCIA DA POLITICA DE INVESTIMENTOS

Esta Politica de Investimentos entrara em vigor em 1° de janeiro de 2015. O horizonte de
planejamento utilizado na sua elaboracao compreende o periodo de 60 meses que se estende de
1° de janeiro de 2016 a 31 de dezembro de 2020.

3 GOVERNANCA - ESTRUTURAS, NORMAS E PROCEDIMENTOS
INTERNOS

A adocao das melhores praticas de Governanga Corporativa garante que os envolvidos no
processo decisorio da Entidade cumpram seus codigos de conduta pré-acordados a fim de
minimizar conflitos de interesse ou quebra dos deveres.

O Capitulo objetiva descrever os principios e as diretrizes gerais para a realizacdo de
investimentos, disciplinando os procedimentos correspondentes a sele¢do, a alocacdo e a
manutencao de recursos, bem como, ao controle de riscos e ao “compliance” institucional e legal.
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3.1 CONTROLES INTERNOS DA ECOS

3.1.1 Normas e procedimentos internos

A ECOS através de seu Estatuto, do Regulamento deste Plano de Beneficios e das demais normas
internas, dispde sobre os requisitos a serem seguidos pela sua administragao.

3.1.2 Controle de risco e monitoramento

A ECOS monitora os diversos tipos de riscos financeiros, operacionais e legais, através de
processos internos de acompanhamento e controle, constantes do Manual de Riscos de
Investimentos, além de servicos contratados de consultoria externa e custddia centralizada.

3.1.3 Divulgacao e sistemas de informacoes

Os canais utilizados pela ECOS para se comunicar com o meio externo, utilizardo linguagem clara
e objetiva, lastreada por um embasamento técnico sobre a saude financeira e atuarial do Plano de
Beneficios. Adicionalmente, os assuntos inerentes aos custos incorridos com a gestdo do Plano de
Beneficios e aos objetivos tragados também fardo parte dos pontos que serdao informados pela
entidade.

Canais para divulgacdo: midia eletronica, através do “site” www.fundacaoecos.org.br, e midia
impressa, através do Relatorio Anual de atividades. Alem destes, a Revista Ecos, que € distribuida
mensalmente para as patrocinadoras e participantes.

3.1.4 Manifestacao do Conselho Fiscal

Cabe, ao Conselho Fiscal, o efetivo controle da gestao da entidade, de acordo com o Art. 19°, da
Resolucdo CGPC n.° 13, de 1° de outubro de 2004, devendo emitir relatorio de controle interno
semestralmente sobre a aderéncia da gestdo de recursos as normas em vigor e a esta Politica de
Investimento.

3.2 ESTRUTURA ORGANIZACIONAL

A estrutura organizacional da ECOS para tomada de decisdes de investimentos é composta por
trés orgaos, a saber.

3.2.1 Conselho Deliberativo

O Conselho Deliberativo é o principal agente nas definicdes das politicas e das estratégias gerais
da Entidade. Além das atribui¢es previstas no Estatuto da Entidade, o Conselho é responsavel por
fixar os limites para gestores e emissores de crédito privado e determinar o percentual maximo de
alocacdo por segmento.

3.2.2 Diretoria Executiva

A Diretoria Executiva, responsavel pela administracdo da ECOS e elaboracdo desta Politica de
Investimentos, além das obrigacbes estatutarias, compete:

» Realizar a alocagdo de ativos, tomando como base a macro alocagdo aprovada pelo Conselho
Deliberativo;

» Decidir acerca de administradores/gestores externos e emissores de crédito privado, dentre
aqueles aprovados pelo Conselho Deliberativo, considerando os respectivos limites;
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» Efetuar a gestdo dos ativos, definindo as melhores oportunidades de cada segmento, bem
como o melhor momento para realizar as alocagdes;

» Propor ao Conselho Deliberativo os limites operacionais e os intervalos de risco que poderao
ser assumidos no ambito da gestdo dos recursos garantidores do plano, nas diversas
modalidades de investimento;

» Assegurar o enquadramento dos ativos do Plano CD perante a legislacdao vigente e propor ao
Conselho Deliberativo, quando necessario, planos de enquadramento; e

» Aprovar os procedimentos a serem utilizados na contratagdo ou troca de custodiante,
corretora e administradores/gestores externos.

3.2.3 Comité de Investimentos

A adogdo de Comité de Investimento é considerada uma boa pratica de mercado, sendo outra
instancia de decisdo ou assessoramento aos Conselhos. Neste caso, € composto por pessoas
tecnicamente preparadas, que sao responsaveis pelas recomendacdes encaminhadas a Diretoria
Executiva e Conselho Deliberativo. Ainda, podem participar especialistas externos para auxiliar em
decisdes mais complexas ou de volumes mais representativos. O Comité de Investimentos da
ECOS é composto pela Diretoria Executiva e por dois membros técnicos da COFIN -
Coordenadoria Financeira.

3.3  PRINCIiPIOS DE GESTAO

Os principios, metodologias e parametros estabelecidos nesta PI buscam garantir, ao longo do
tempo, a seguranga, liquidez e rentabilidade adequadas e suficientes ao equilibrio entre ativos e
passivos do plano, bem como procuram evitar a exposicado excessiva a riscos para 0os quais os
prémios pagos pelo mercado nado sejam atraentes ou adequados aos objetivos do Plano.

O fato de nado existir a definicdo de déficit no Plano CD né&o significa que “qualquer risco” é
aceitavel ou adequado aos seus participantes. Ha, no minimo, uma expectativa de beneficios e,
consequentemente, de desempenho dos investimentos que faz com que o Plano seja “justo”.
Deve-se, portanto, buscar atingir essa expectativa, estabelecendo uma meta adequada de retorno
para os investimentos dos recursos dos participantes do plano. Na busca por essa meta, os riscos
assumidos devem estar em linha com a realidade do mercado.

3.4  AGENTES FIDUCIARIOS DA ECOS

Como responsavel pela administragdo dos recursos garantidores do Plano CD, a ECOS, na
implementacdo de suas estratégias de investimento contara com provedores de servigos externos
como: corretoras, consultores, administradores e gestores de fundo de investimentos, além de
custodia centralizada. Os processos de sele¢do e avaliacao desses provedores de servicos seguem
procedimentos consignados no Manual Interno de Selecdo e Avaliacdo de Agentes Fiduciarios,
elaborados pela propria ECOS.

4 ESTRUTURA DOS VEICULOS DE INVESTIMENTOS

A gestdo dos recursos garantidores podera ser propria — gestao interna - e/ou externa, através de
fundos de investimentos. O objetivo de terceirizar uma parcela dos investimentos € estabelecer
uma parceria que fortaleca, qualitativa e quantitativamente, a gestao direta sobre o patriménio,
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através da absorcdo da expertise e do aprimoramento constante dos conceitos e controles
praticados internamente, além de facilitar a diversificacdo, como forma de redugdo de riscos e a
maximizacao de retorno.

5 ALOCACAO DE RECURSOS

A modalidade do plano de beneficios, seu grau de maturacdo, suas especificidades e as
caracteristicas de suas obrigacdes, bem como o cenario macroecondmico, determinam as
seguintes diretrizes dos investimentos: as metas de resultado do plano de beneficios e dos
segmentos de aplicagdo; a alocacdo dos recursos nos diversos segmentos; os limites maximos de
aplicacdo em cada segmento e ativo; os indexadores e prazos de vencimentos dos investimentos;
a escolha por ativos que possuem ou nao amortizagdes ou pagamento de juros periodicos; dentre
outros.

5.1 CARTEIRA ATUAL

O quadro abaixo demonstra os percentuais de alocagdo, bem como os limites legais observados
por segmento, do Plano CD na data 30/09/2015.

Renda Fixa 100% 85,45%
Renda Variavel 70% 13,86%

5.2 ALOCACAO DOS INVESTIMENTOS

No caso do Plano CD, a macroalocagdo dos recursos é definida a partir dos perfis de investimento
escolhidos pelos participantes conforme determina o Regulamento do Plano. O participante possui a opgdo
de alocar seus recursos nos perfis Conservador ou Renda Variadvel, conforme abaixo:

)  Perfil Conservador: alocagdo de 100% da Conta de Participante na Carteira Conservadora, composta
por ativos enquadrados nos segmentos de Renda Fixa e Investimentos Estruturados, considerados de
baixo risco e com baixa volatilidade de preco;

) Perfil Renda Variavel: alocacdo de 30%, 40% ou 50% da conta de participante na Carteira Arrojada,
composta por ativos enquadrados nos segmentos de Renda Variavel e Investimentos Estruturados -
sujeitos a alta volatilidade de prego. O saldo remanescente é alocado no perfil conservador.

Como ferramenta de apoio ao participante na escolha do perfil, a Fundacdo disponibiliza, através da sua
pagina na internet, um simulador completo onde é possivel, com base nas informacdes individuais e
expectativas de retorno dos investimentos, projetar qual a melhor opcdo de perfil e se o custeio esta
adequado com o objetivo de renda.

Os recursos depositados na Conta de Patrocinadora, na Conta Projetada e na Conta de Despesas
Administrativas, todas devidamente identificadas no Regulamento do Plano, serdo alocados 100% (cem por
cento) no Perfil Conservador.

5.2.1 Cenario Economico

O cenério macroecondmico abaixo foi atualizado com base no relatério FOCUS, do Banco Central, do dia
23/out/2015.
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2015 9,70 9,15 10,07 14,25

2016 6,05 5,93 5,59 13,00

Relatério FOCUS 2017 5,00 5,25 4,85 11,00
2018 4,70 5,00 5,00 10,00

2019 4,50 4,80 4,80 10,00

ECOS 2020 4,50 4,80 4,80 10,00

Fonte: Relatério Focus / Para 2020 consideramos o mesmo cendrio adotado para 2019.

5.2.2 Proposta de Macroalocacgao e Limites por Segmento

A tabela a seguir apresenta a alocacao e os limites de aplicacdo em cada um dos segmentos
definidos pela Resolugdo CMN n® 3792/2009. Essa alocacao é reflexo do somatorio das alocacbes
de cada participante, definida através do perfil de investimentos.

Renda Fixa 100% Perfil 50% 100%
Renda Variavel 70% Perfil 0% 40%
Investimentos Estruturados 20% Perfil 0% 5%

Vale ressaltar que a macroalocacao dos recursos garantidores é vinculada a escolha do perfil de
risco feita pelos participantes. Deste modo, a Entidade ndo possui discricionariedade na
determinacao do percentual alocado em cada segmento, dai a alocagdo objetivo, no caso do
Plano CD, ter por objetivo Unico atender exigéncia da Previc, no tocante as informacgdes a serem
preenchidas no SICADI — moédulo Politica de Investimentos.

Semestralmente ocorre o rebalanceamento dos saldos dos perfis do Plano, aléem da possibilidade
de troca de perfil por parte dos participantes. Apds a definicio do montante de ajuste, cabe a
ECOS realizar as movimentagdes necessarias para alcangar novamente a alocacao definida pelo
perfil de cada participante.

6 ESTRATEGIAS DE ALOCACAO

ALOCACAO ESTRATEGICA: A alocacdo estratégica corresponde & decisdo de investimentos de
longo prazo, que leva em conta o perfil de investimento escolhido pelo participante e visa
proporcionar rentabilidade compativel com a expectativa de acumulacao de recursos ao longo do
tempo, procurando assumir, de forma eficiente, os riscos necessarios para atingir esse objetivo.

ALOCACAO TATICA: A alocacdo tatica é a micro alocacdo dos recursos do Plano, que consiste em
investimentos de curto e médio prazo. Essa estratégia podera ser composta pelos segmentos:

» Renda Fixa;
» Renda Variavel; e.
» Investimentos Estruturados

A seguir esclarecemos quais os objetivos especificos da alocagdo por segmento.
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6.1 RENDA FIXA
6.1.1 Alocacao Estratégica

Os ativos terdo como caracteristicas preponderantes baixa volatilidade e remuneragdo
correlacionada a expectativa de rentabilidade do segmento.

6.1.2 Alocacao Tatica

As aplicacdes serdo realizadas, predominantemente, através de fundos de condominio aberto,
objetivando liquidez e/ou buscar um diferencial de rentabilidade em médio/ curto prazos. Quando
alocados diretamente na carteira propria, os titulos serdao marcados “a mercado”.

6.1.3 Ativos elegiveis

Serdo permitidos _investimentos em
. . Titulos publicos federais 11/
tOdOS os ativos de Renda lea Titulos publicos estaduais e municipais
estabelecidos pela Resolugéo do [Titulos de val. mobiliarios instituicio financeira + poupanca /1
;. . o FI/FICFI Curto prazo, referenciado e renda fixa
Conselho Monetario Nacional - CMN n® {5 === "o
3.792, de 24 de setembro de 2009 (vide |ccB+ccce+Np 20% 100%
NCE + CCE 20% 80%
quadro resumo ao lado), suas [rocimcric 0%
atualizacbes e demais regulamentagdes | 20%
. . N CCl (com garantia real) 20%
posteriores aplicadas as EFPC. CPR + CDCA + CRA 1+ WA 20%
Titulos de val. mobilidrios de cias abertas + securitizadoras 20%

6.2 RENDA VARIAVEL

6.2.1 Alocacao Estratégica

As aplicacBes terdo como objetivo principal agregar rentabilidade a longo prazo. Essa estratégia
sera realizada tanto através da carteira propria quanto adquirindo quotas de fundos de
condominio aberto. Os ativos que integrarem a carteira prépria serdo selecionados conforme
critérios estabelecidos no Manual de Gestdo de Renda Variavel. Os fundos de investimentos, por
sua vez, serao selecionados através de metodologia constante do Manual de Selecédo e Avaliacao
de Agentes Fiduciarios.

6.2.2 Alocacao Tatica

Alocacbes com objetivo de maximizar resultados a médio e curto prazos, realizadas,
predominantemente, atravées da carteira propria.

6.2.3 Ativos elegiveis

Serdo permitidos investimentos em ativos de Renda Variavel de acordo com o estabelecido pela

Resolucdo  do Conselho - Monetario . py e e S (e
Nacional — CMN n°® 3792, de 24 de [NovoMercado 70%

. Nivel Il 60%
setembro de 2009 (vide Qquadro [gespamias 0%
resumo ao lado), suas atualizacbes e |Nivell i 45% 70%
d . | ~ . Tradicional + Fundo de Indice + Cota FIA 35%
emais regulamentacdes posteriores [gf 0%
aplicadas as EFPC. Outros 3%
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Objetivando agregar rentabilidade, sera permitido efetivar empréstimos das acSes da carteira
propria, desde que esteja em conformidade com as condi¢Oes estabelecidas no art. 24, da
Resolugdo CMN n° 3792.

6.3 INVESTIMENTOS ESTRUTURADOS

6.3.1 Alocacao Estratégica

Estratégia que busca, através de Fundos Imobiliarios, de Empresas Emergentes ou de
Participagdes, diferencial de rentabilidade, no longo prazo. A selecdo de fundos sera realizada,
consoante Manual de Selecdo e Avaliagdo de Agentes Fiduciarios.

6.3.2 Alocacao Tatica

Estratégia que busca, por meio de Fundos Multimercado (FIMM), diferencial de rentabilidade
diante do CDI, no curto / médio prazos. A selecao de fundos sera realizada, também, de acordo
com o Manual de Selecéo e Avaliacao de Agentes Fiduciarios.

6.3.3 Ativos Elegiveis

Serdo permitidos investimentos em ativos |[EIEESET R EO YT Ye 1
inerentes a este segmento observando o FEEEE "
estabelecido pela Resolugdgo do Conselho [Fmos 10%
Monetario Nacional — CMN n° 3.792, de 24 de ™M 10%
setembro de 2009 (vide quadro resumo ao lado), suas atualizacdes e demais regulamentacdes

posteriores aplicadas as EFPC.

20%

7 RESTRICOES E LIMITES POR MODALIDADE DE INVESTIMENTO

Na aplicagdo dos recursos, os fundos abertos (exceto aqueles enquadrados no segmento de
investimentos estruturados - classificados como multimercado), exclusivos ou carteiras
administradas devem observar todos os critérios e limites estabelecidos pela legislacao vigente,
em especial, os ditames da Resolugdo CMN n° 3.792, e demais normas e leis complementares.

7.1 FUNDOS CONDOMINIAIS SOB GESTAO DISCRICIONARIA

A ECOS acompanha, embora ndo intervenha na estratégia de alocacdo de gestores externos com
mandatos discricionarios. Na aplicacdo dos recursos, porém, os fundos abertos devem observar
todos os critérios e limites estabelecidos pela legislacao vigente.

7.2  FUNDOS EXCLUSIVOS OU CARTEIRAS PROPRIAS

As alocacGes em ativos devem observar as regras da legislacao vigente, Resolugdo CMN n° 3.792,
concomitantemente aos limites e restricdes estabelecidas nos regulamentos, mandatos, contratos
de gestdo e nos topicos abaixo desta Politica de Investimentos.

7.3  TITULOS PUBLICOS

E vedada a aplicacdo em titulos publicos estaduais e municipais.
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74 DERIVATIVOS

As operacbes com derivativos sdo permitidas, desde que respeitados os limites, restricbes e
demais condigdes estabelecidas pela Resolugdo CMN n° 3.792 e regulamentagdes posteriores.

Quando efetuadas diretamente pela ECOS serdo realizadas, Unica e exclusivamente, para protecao
de carteira, ou seja, serdo usados instrumentos financeiros derivativos com objetivo de compensar,
no todo ou em parte, os riscos decorrentes das variagdes no valor de mercado de determinado
ativo.

8 APRECAMENTO DE ATIVOS FINANCEIROS

Os titulos e valores mobiliarios integrantes da carteira propria e das carteiras de fundos de
investimentos, exclusivos ou ndo, nos quais o plano aplica recursos, serdo marcados a “valor de
mercado”, de acordo com os critérios recomendados pela CVM e pela ANBIMA. Exclusivamente,
até o limite de 50% (cinquenta por cento) do segmento de Renda Fixa, titulos publicos federais
dentro da carteira propria, poderdo ser classificados na categoria de “titulos mantidos até o
vencimento”, observado o disposto na Resolugdo CGPC n° 4, de 30 de janeiro de 2002.

O método e as fontes de referéncia adotados para aprecamento dos ativos pela Entidade sdo os
mesmos estabelecidos por seu custodiante e estao disponiveis no seu Manual.

E recomendado que todas as negociacdes sejam realizadas através de plataformas eletronicas e
em bolsas de valores e mercadorias e futuros, visando maior transparéncia e maior proximidade
do valor real de mercado. As compras no mercado secundario poderao ser feitas através de
cotacbes via email, envolvendo diversos players do mercado, em busca das melhores taxas. O
processo devera ser devidamente formalizado e documentado.

O controle da marcagdo dos papeis é feito por meio de relatérios gerados mensalmente,
internamente e por consultores contratados.

9 BENCHMARKS POR SEGMENTO E METAS DE RENTABILIDADE

Entende-se como indice de referéncia, ou benchmark, para determinado segmento de aplicagdo o
indice que melhor reflete a rentabilidade esperada para curto/médio prazos, isto é para
horizontes mensais ou anuais, tendo correlacao direta com o tipo de investimento. Esse indice
esta sujeito as variagdes momentaneas do mercado.

Por sua vez, a meta reflete a expectativa de rentabilidade de longo prazo do conjunto de
investimentos - pode apresentar menor volatilidade e maior aderéncia aos objetivos do plano.

Renda Fixa CDI
Renda Variavel IBOVESPA INPC + 5,0% ao ano
Investimentos Estruturados 120% CDI
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10 GESTAO DE RISCOS

O objetivo deste capitulo é demonstrar a analise dos principais riscos inerentes a gestao do plano
de beneficios, destacando a importancia de estabelecer regras que permitam identificar, avaliar,
mensurar, controlar e monitorar os riscos aos quais os recursos do plano estdo expostos.

Risco pode ser definido como uma medida da incerteza que afeta o patrimonio da entidade. Faz-
se importante, portanto, adotar mecanismos de controles internos e critérios para alocacao de
recursos, buscando garantir a solvéncia do plano, com certo grau de certeza. Para tal, a ECOS se
utiliza de praticas e mecanismos de controle e acompanhamento de risco, detalhados no Manual
Interno de Gestao de Riscos e Investimentos.

O controle dos riscos, na ECOS, obedece a avaliagdo de duas principais vertentes: risco
ESTRATEGICO e risco OPERACIONAL.

10.1 RISCOS ESTRATEGICOS

Riscos Estratégicos decorrem de eventuais perdas em funcao de decisOes estratégicas
equivocadas ou por implementacao imperfeita.

10.1.1 Risco de Governanga

O risco de governanca transcorre por todas as areas da entidade. A estrutura adequada observa as
caracteristicas préprias da entidade — porte, nimero de planos, modalidade dos planos, nimero
de participantes ativos e assistidos, atendendo-se ainda a estrutura minima prevista em lei e as
orientagdes do 6rgao supervisor. Para mitigar tal risco, a ECOS possui estruturas, interna e externa,
coerentes com as necessidades da Entidade, fluxo de macro-processos claro e objetivo, e Politica
de Investimentos que traduz as especificidades do Plano.

10.1.2 Risco de alocagao dos investimentos

Conforme item 6. — Estratégia de alocacao

10.2 RISCOS OPERACIONAIS

Os riscos operacionais equivalem a possiveis perdas decorrentes de equivocos ou inconsisténcias
na operacionalizacdo das decisdes de investimento.

10.2.1 Risco de Mercado

Entende-se por risco de mercado a possibilidade de perdas resultantes da flutuacao de precos dos
ativos e a variacao das taxas de juros. O risco de concentragcao também integra essa categoria, e é
decorrente da possivel exposicao do plano a uma classe especifica de ativos.

O gerenciamento deste risco, pela ECOS, devera considerar:

a) Estabelecimento de limites por segmentos e por ativos, dentro da estratégia de alocagao do
plano;

b) acompanhamento constante das variagdes do mercado, com apoio da custédia centralizada e
consultor externo;

c) analise de risco e retorno esperado dos investimentos diretos e indiretos;

d) utilizacdo de modelos que limitem a probabilidade de perdas maximas toleradas na carteira;
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e) avaliacdo periddica da qualidade do trabalho de gerenciamento de risco praticado por
gestores externos, conforme Manual de Selecdo e Avaliacao de Agentes Fiduciarios;

f) analises subjetivas de relatdrios setoriais e cenarios por gestores de fundos investidos;

g) observar a concentracao de titulos e valores por setores da economia; e

h) acompanhamento periodico da evolucao dos modelos internos de analise e selecdo em
reunides do Comité de Investimentos, sempre registrado nas atas de Comité.

Especificamente com relagdo ao item (c), a ECOS adotara duas métricas de acompanhamento -
Benchmark Value-at-Risk (B-VaR) e Stress Test — descritos a seguir:

10.2.1.1 Benchmark Value-at-Risk (B-VaR)

O Benchmark Value-at-Risk (B-VaR) mede a perda potencial em determinado prazo e dentro de
certo intervalo de confianca, em relacao ao indice de referéncia. O monitoramento sera feito com
periodicidade mensal, de acordo com os limites de B-VaR, abaixo, para um horizonte de 21 dias
Uteis e 95% de intervalo de confianca:

Renda Fixa CDI 0,5%
Renda Variavel IBOVESPA 6,5%

10.2.1.2 Stress Test

De maneira complementar, a avaliagdo dos investimentos em Analises de Stress objetiva mensurar
a perda maxima possivel num cenario adverso. O estudo leva em conta a definicao de cenarios de
stress, que podem considerar mudancgas bruscas em variaveis importantes para o apregamento
dos ativos, como taxas de juros e precos de determinados ativos.

Embora as projecdes considerem as variagoes historicas dos indicadores, os cenarios de stress nao
precisam apresentar relagdo com o passado, uma vez que buscam simular futuras variagdes
adversas.

Para o monitoramento do valor de stress da carteira, serdo utilizados os seguintes parametros: (i)
Cenario: BM&F; e (ii) Periodicidade: mensal.

O modelo adotado para as analises de stress é realizado por meio do calculo do valor a mercado
da carteira, considerando o cenario atipico de mercado e a estimativa de perda que isso pode
gerar.

Cabe registrar que essas analises nao sao parametrizadas por limites, uma vez que a metodologia
considerada pode apresentar variagdes que nao implicam, necessariamente, em possibilidade de
perda. O acompanhamento tera como finalidade avaliar o comportamento da carteira em cenarios
adversos para que os administradores possam, dessa forma, balancear melhor as exposicdes.

Vale ressaltar, também, que os modelos de acompanhamento, acima descritos, foram definidos
com diligéncia, mas estao sujeitos a imprecisdes tipicas de modelos estatisticos frente a situaces
anormais de mercado. Dessa forma, o acompanhamento diario de mercado € a melhor maneira de
prevencao.
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10.2.2 Risco de Crédito

O risco de crédito dos investimentos do plano sera avaliado com base em estudos e analises
produzidos por gestores exclusivos de crédito, pela propria Entidade ou contratados junto a
prestadores de servigo.

A ECOS utilizara para essa avaliagdo os ratings atribuidos por agéncia classificadora de risco de
crédito atuante no Brasil. Os ativos serdo enquadrados em duas categorias:

e Grau de investimento ECOS;
e Grau especulativo ECOS.

Para checagem do enquadramento, os titulos privados devem, a principio, ser separados de
acordo com suas caracteristicas.

Titulos emitidos por instituicdo nado financeira X X
Ativos com estrutura de securitizacdo (FIDC / CRI / CCI / CCB e CPR) X
Titulos emitidos por institui¢do financeira X

Os titulos emitidos por instituices ndo financeiras podem ser analisados pelo rating de emissdo
ou do emissor. No caso de apresentarem notas distintas entre estas duas classificagdes, sera
considerado, para fins de enquadramento, o pior rating.

Posteriormente, é preciso verificar se o papel possui rating por uma das agéncias elegiveis e se a
nota é de acordo com a escala da agéncia, igual ou superior a classificagdo minima
apresentada na tabela a seguir.

Standard & Poors brA- brBBB brA-3
Moody's A3.br A3.br BR-2
Fitch Ratings A-(bra) BBB(bra) F3(bra)
SR Rating br A- br BBB br BBB
Austin Rating A- BBB BBB
LF Rating A- BBB BBB

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

enquadrados na categoria “grau de investimento ECOS", desde que observadas as seguintes

condicoes:

» Caso duas agéncias elegiveis classifiquem o mesmo papel, serd considerado, para fins de
enquadramento, o pior rating;

» Para analise do enquadramento dos titulos, devera ser considerado o rating mais recente.

Os titulos que ndo possuem rating pelas agéncias elegiveis (ou que tenham classificagdo inferior
as que constam na tabela acima) devem ser enquadrados na categoria “grau especulativo ECOS".
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Além das consideragdes anteriores, as aplicacbes em ativos de instituicdes financeiras (quando
nao garantidas pelo FGC), s6 poderao ser realizadas diretamente desde que cumpridas as
seguintes limitacdes (através da metodologia RiskBank) listadas a seguir:

Patrimonio Liquido

> R$ 500 milhdes

Liquidez Corrente > 0,90
Qualidade da Carteira > 7,50
indice de Basiléia >11,00%
Nota RiskBank >9,00

Vedacgoes “em monitoramento” e/ou “em observagao”

10.2.2.1 Exposicao a crédito privado

O controle da exposicéo a crédito privado sera feito através do percentual de recursos alocados
em titulos privados, considerada a categoria de risco dos papéis. O controle do risco de crédito
sera feito em relagdo aos recursos garantidores, de acordo com os seguintes limites:

80%
10%

Grau de investimento ECOS + Grau especulativo ECOS

Grau especulativo ECOS

Adicionalmente, a aquisi¢do de titulos enquadrados na categoria “grau especulativo ECOS" sé sera
permitida, em carteira prépria ou fundos exclusivos, desde que as operacdes tenham o montante
enquadrado dentro dos limites de garantia do FGC e respeitem, no minimo, a tabela com as
seguintes notas quando de Institui¢des Financeiras:

Standard & Poors brBB-
Moody's Ba3.br
Fitch Ratings BB-(bra)
SR Rating srBB
Austin Rating BB
LF Rating BB

A ECOS podera, também, aplicar indiretamente, atravées de fundos de investimentos, em ativos de
emissao de Empresas Nao Financeiras e Instituicdes Financeiras considerados como “grau
especulativo ECOS” (de médio/alto risco) até o limite de 1% (um por cento) dos recursos
garantidores do Plano CD.

No caso de desenquadramento passivo de ativos marcados pela curva (até o vencimento), devera
ser submetido a avaliagdo do Comité de Investimento, que indicara as medidas a serem adotadas,
sendo que serdo vedadas novas aplicagdes que possam elevar a exposicao relacionada neste item.

10.2.3 Risco de Liquidez

A ECOS, continuamente, procedera com o gerenciamento do risco de liquidez, conforme os casos
identificados abaixo:
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10.2.3.1 Indisponibilidade de recursos para pagamento de obrigagdes

A gestao do risco de indisponibilidade de recursos para pagamento de obriga¢gdes depende do
planejamento estratégico dos investimentos do plano. A aquisicdo de titulos ou valores
mobiliarios com prazo ou fluxos incompativeis com as necessidades do plano pode gerar um
descasamento.

Conforme itens 6.1.1. e 6.1.2. as aplicagbes serdo feitas objetivando “liquidez”, em fundos de
condominio aberto, e, na maioria, com liquidez diaria, exceto o limite de 50%, estabelecido no
item 8, no primeiro paragrafo.

10.2.3.2 Indisponibilidade de demanda de mercado

Este risco pode ser entendido como a possibilidade de reducdo ou inexisténcia de demanda pelos
titulos e valores mobiliarios integrantes da carteira do plano. Sua gestdo sera através do
monitoramento de mercado e através dos relatérios mensais da nossa consultoria, que apontam o
percentual da carteira que pode ser negociado no prazo de um dia Util, uma semana ou mais.

O controle do risco de liquidez de demanda de mercado sera feito por meio do controle do
percentual da carteira que, em condi¢bes adversas (20% do volume médio de negocios), pode ser
negociada em um determinado horizonte de tempo. Esses valores deverdo obedecer aos
seguintes limites:

1 (um) dia (til 10%
21 (vinte e um) dias Uteis 25%

10.2.4 Risco de Terceirizacao

Na administragdo dos recursos financeiros ha a possibilidade da terceirizacao total ou parcial dos
investimentos do plano. Esse tipo de operacao delega determinadas responsabilidades a gestores
externos, porém nao isenta a Entidade de responder legalmente perante os érgaos fiscalizadores.

Neste contexto, o modelo de terceirizacdo exige que a ECOS tenha um processo formalizado para
escolha e acompanhamento de seus gestores externos.

A ECOS disponibiliza em seu Manual Interno de Sele¢do e Avaliagdo de Agentes Fiduciarios, de
elaboragdo propria, os procedimentos consignados para selecdo e avaliacao dos prestadores de
servigos: consultores de investimentos, custodiante, corretora e gestores de fundos.

10.2.5 Risco Operacional

E a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes de falha, deficiéncia ou inadequacdo de
processos internos, pessoas e sistemas, ou de eventos externos, a gestdo sera decorrente de agdes
que garantam a adocao de normas e procedimentos de controles internos, alinhados com a
legislacdo aplicavel.

Dentre os procedimentos de controle podem ser destacados:

» A definicdo de rotinas de acompanhamento e analise dos relatorios de monitoramento dos
riscos descritos nos topicos anteriores;

» O estabelecimento de procedimentos formais para tomada de decisdo de investimentos:

» Acompanhamento da formacdo, desenvolvimento e certificagdo dos participantes do
processo decisorio de investimento; e
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» Formalizacdo e acompanhamento das atribui¢bes e responsabilidade das todos os envolvidos
no processo planejamento, execucdo e controle de investimento.

10.2.6 Risco Legal

O risco legal esta relacionado a ndo conformidade com normativos internos e externos, podendo
gerar perdas financeiras procedentes de autuacdes, processos judiciais ou eventuais
questionamentos. Objetivando mitigar esse tipo de risco, a ECOS conta com a sua Assessoria
Juridica que da suporte técnico a area de investimentos, responsavel pela analise de todo e
qualquer tipo de contrato.

A ECOS acompanha, continuamente, a publicagdo de normas, avaliando os impactos na gestao
dos seus ativos.

Quanto ao risco legal de enquadramento e aderéncia aos normativos legais, temos o
monitoramento efetuado pela custédia centralizada, pelo consultor externo e pela prépria ECOS,
que emite relatérios mensais destinados a diretoria executiva, ao Conselho Deliberativo e ao
Conselho Fiscal.

10.2.7 Risco Sistémico

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

Para tentar reduzir a suscetibilidade dos investimentos a esse risco, a alocacdao dos recursos deve
levar em consideracao os aspectos referentes a diversificagdo de setores e emissores, bem como a
diversificacdo de gestores externos de investimento, visando a mitigar a possibilidade de
inoperancia desses prestadores de servico em um evento de crise.

11 OBSERVACAO DOS PRINCIPIOS SOCIOAMBIENTAIS

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

Como a ECOS possui uma estrutura enxuta e focada no controle de riscos, decidiu-se que, ao
longo da vigéncia desta politica, os principios socioambientais serdo observados sempre que
possivel, sem adesdo a protocolos e regras.

12 META DE GESTAO DOS CUSTOS ADMINISTRATIVOS

Os custos administrativos, pertinentes a gestao dos recursos garantidores do Plano CD, serdo
executados dentro dos limites do orcamento para o exercicio de 2016, aprovado pelo Conselho
Deliberativo.
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13 GLOSSARIO

PREVIC - Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar, ligado ao MPS - Ministério da
Previdéncia Social.

CMN - Conselho Monetario Nacional.

CVM - Comissdo de Valores Mobiliarios, autarquia federal que disciplina e fiscaliza o mercado de valores
mobiliarios.

ANBIMA - Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais (decorrente da
interacdo das atividades da ANDIMA e ANBID).

EFPC - Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar.

FGC - Fundo Garantidor de Créditos, criado em agosto de 1995, através da Res. 2.197, de 31.08.1995, do
Conselho Monetario Nacional — CMN. Em novembro de 1995, o Estatuto e Regulamento da nova entidade
sdo aprovados - cria-se, portanto, o Fundo Garantidor de Créditos - FGC, associagao civil sem fins lucrativos,
com personalidade juridica de direito privado, através da Res. 2.211, de 16.11.1995 - com nova redacao
dada pela Res. 3.024/02, destinada a administrar mecanismos de protecdo a titulares de créditos, no Brasil,
nas hipoteses de decretagdo de intervencdo, liquidacdo extrajudicial, regime de administracdo especial
temporaria ou faléncia da instituicdo financeira. Em dezembro de 2004, a Res. 3.251 altera o Estatuto e o
Regulamento do FGC. Os montantes assegurados pelo fundo sdo por CNPJ e por instituicdo, de R$60 mil
para o CDB (Certificado de Depésito Bancario) e de R$ 20 milhdes para o DPGE (Deposito a Prazo com
Garantia Especial - criado pela Res. 3.692/09 do CMN).

Recursos Garantidores (RG) — conforme Resolu¢do CMN n° 3792, entende-se por recursos garantidores os
ativos do programa de investimentos, adicionadas as disponibilidades e deduzidos os valores a pagar
classificados no exigivel operacional do programa de investimentos.

CNPB - Cadastro Nacional de Planos de Beneficios, nimero de identificacdo do Plano na SPC.

IBOVESPA — indice Bovespa - acompanha a evolucdo média das cotacbes das acdes negociadas na
BMF&Bovespa (Bolsa de Mercadorias e Futuros & Bolsa de Valores de Séo Paulo).

INPC - indice Nacional de Precos de Mercado, divulgado pelo IBGE — Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica.

RATING - Classificacdo ou avaliagdo de risco. “O rating € uma opinido sobre a capacidade de um pais ou
uma empresa de saldar seus compromissos financeiros. A avaliagdo é feita por empresas especializadas, as
agéncias de classificacdo de risco, que emitem notas, expressas na forma de letras e sinais aritméticos, que
apontam para o maior ou menor risco de ocorréncia de um "default”, isto é, de suspensdo de pagamentos.
Para publicar uma nota de risco de crédito, os especialistas dessas agéncias avaliam além da situacdo
financeira de um pais, as condi¢des do mercado mundial e a opinido de especialistas da iniciativa privada,
fontes oficiais e académicas.” (fonte: Folha Online)

CRI - Certificado de Recebiveis Imobiliarios.

CCI - Cédula de Crédito Imobiliario.

CPR - Cédula de Produto Rural.

CDCA - Certificado de Direito Creditério do Agronegécio.

CRA - Certificado de Recebiveis do Agronegécio.

CCE e NCE - Cédulas de Crédito a Exportacdo e .Notas de Crédito a Exportagao.
FIDC - Fundo de Investimento em Direitos Creditérios.

SPE - Sociedade de Proposito Especifico.
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RCE - Certificado de Reducdes Certificadas de Emissao.

BDR - Brazilian Depositary Receipts.

CCB e CCCB - Cédula de Crédito Bancario e Certificado de Cédula de Crédito Bancario.
NP — Nota Promissoria.

FIMOB - Fundo de Investimento Imobiliario.

FIMM - Fundo de Investimento Multimercado.

FIEE - Fundo de Investimento em Empresas Emergentes.

FIP - Fundo de Investimento em ParticipacOes.

FI e FIC-FI - Fundo de Investimento e Fundo de Investimentos em Cotas de Fundos de Investimentos
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