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1 OBJETIVOS

Esta Politica de Investimentos estabelece os principios e diretrizes a serem seguidos na gestao dos
recursos do plano de beneficio definido. Por se tratar de um plano “fechado e maduro”, a ECOS
deve preocupar-se com a preservagdo do plano, de modo a garantir, ao longo do tempo, a
seguranca, liquidez e rentabilidade adequadas e suficientes ao equilibrio entre ativos e passivos
do plano, bem como procurar evitar a exposi¢ao excessiva a riscos.

Esta Politica esta em conformidade com a legislacdo aplicavel as entidades fechadas de
previdéncia complementar, especialmente a Resolu¢cdo do Conselho Monetario Nacional - CMN
4661/2018, de 25 de maio de 2018, alteragBes posteriores e demais normativos complementares
da Previc.

Esta Politica de Investimentos entrara em vigor em 1° de janeiro de 2020. O horizonte de
planejamento utilizado na sua elaboracdo compreende o periodo de 60 meses que se estende de
1° de janeiro de 2020 a 31 de dezembro de 2024,

2 IDENTIFICACAO DO PLANO DE BENEFICIOS

Dentre os planos administrados pela Fundacdo ECOS esta o Plano de Beneficio Definido,
doravante identificado como Plano ECOS, cujas principais caracteristicas sao:

Tipo de Plano: Beneficio Definido
CNPB: 19.830.002-56
Meta Atuarial: INPC + 4,30% ao ano

Administrador Responsavel pelo Plano de Beneficios (ARPB): Jussara Carvalho Salustino.

YV V VYV VY

Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado (AETQ) e Gestor de Riscos: Tiago
Novaes Villas-Bbas

3 GOVERNANCA DE INVESTIMENTOS

Na gestdo dos recursos a ECOS busca manter elevados padrdes éticos e transparéncia nos
processos. Para tanto, conta com normativos internos que estabelecem, claramente, o papel e
alcadas dos envolvidos nos processos de investimentos, além de detalhar os procedimentos para
analise, execucdo e monitoramento dos investimentos, incluindo a gestédo dos riscos.

A estrutura organizacional, envolvida com investimentos, conta com Conselho Deliberativo,
Diretoria Executiva, Coordenadoria Financeira e de Seguridade além do comité interno de
Investimentos todos qualificados no documento COFIN-MA-01 — Manual de Investimentos, item 4.

Como responsavel pela administracdo dos recursos garantidores do Plano, a ECOS, na
implementacdo de suas estratégias de investimento, contara, também, com provedores de
servigos externos como: corretoras, consultores, administradores e gestores de fundo de
investimentos, além de custddia centralizada. Os processos de selecdo e avaliagdo desses
provedores de servicos seguem procedimentos consignados no documento COFIN-PR-02-
Procedimentos de Sele¢do e Avaliacdo de Agentes Fiduciarios.
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4 PRINCIPIOS DE RESPONSABILIDADE SOCIOAMBIENTAL

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 ambiental, social e de governanca.

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.

5 ALOCAGCAO DE RECURSOS E LIMITES

A modalidade do plano de beneficios, seu grau de maturacdo, suas especificidades e as
caracteristicas de suas obrigacdes, bem como o cenario macroeconémico, determinam as
seguintes diretrizes dos investimentos: as metas de resultado do plano de beneficios e dos
segmentos de aplicacdo; a alocagdo 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 ndo amortiza¢gdes ou pagamento de juros periddicos; dentre
outros.

51 MODELO DE FIXACAO DOS LIMITES PRUDENCIAIS

O principal direcionador dos investimentos do Plano ECOS é a distribuicdo temporal dos fluxos de
pagamento do plano. Nesse sentido, a politica de investimentos é orientada pelo passivo atuarial
do plano, analisado e projetado através do estudo de gerenciamento de ativos e passivos - o ALM
(Asset Liability Management).

O ALM é o modelo que melhor representa o equilibrio entre ativos e passivos previdenciarios no
longo prazo. E capaz de representar o fluxo de caixa, apoiar a estruturacio de planos de acéo e de
contingéncia e possibilitar a representacdo das interacdes entre variaveis em projecdes de
cenérios de longo prazo.

A ECOS efetuou estudo de ALM do Plano, em setembro/2019. Abaixo, a demonstracédo gréafica da
distribuicdo do fluxo de caixa do passivo, que contempla a soma do fluxo de caixa liquido do
plano e o custeio administrativo, simulados ao longo do tempo com base na evolucdo do passivo
do Plano ECOS:

Milhdes (R$)
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2019 2026 2040 2047 2054 2061 2068 2075 2082

mDespesas Com Beneficios
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5.2  CENARIO ECONOMICO

O cenario econdmico abaixo estd em linha com o cenéario adotado no estudo de ALM/Plano BD, efetuado
pela Aditus:

Mediana da expectativa de retorno por Benchmark

Ano CDI/Selic  IPCA/INPC IGP-M Ibovespa MSCI World Global Agg Bond
1 475 340 5,18 842 737 789
2 5,00 3,78 402 867 762 815
3 650 3,55 400 10,23 9,16 959
4 7.00 350 3,75 10,75 9 67 10,21
5 7.00 350 375 10,75 9 67 10,21
6 7,00 350 375 10,75 967 1021
7 7,00 350 375 10,75 967 10,21
8 7.00 350 3,75 10,75 9 67 10,21
9 7,00 3,50 3,75 10,75 967 10,21

10' 7.00 350 355 10,75 967 10,21

Fonte: Cenario Base / ALM 2019 Aditus

53 MACROALOCAGAO E LIMITES POR SEGMENTO

A tabela a seguir apresenta a alocacdo-objetivo e os limites de aplicacdo em cada um dos
segmentos definidos pela Resolugdo CMN 4661/2018. A alocacdo objetivo foi definida com base
no estudo de ALM que determinou a alocacéo estratégica a ser perseguida ao longo do exercicio
desta Politica de Investimento.

LIMITE ALOCAGAO LIMITES
SEGMENTO LEGAL OBJET:i/O INFERIOR SUPERIOR
Renda Fixa 100% 74,9% 70% 90%
Renda Variavel 70% 11,6% 4% 15%
Estruturado 20% 6,1% 2% 12%
Exterior 10% 0,2% 0% 5%
Imobiliario (*) 20% 6,2% 0% 10%
Operagbes com Participantes  15% 1,1% 0,8% 2%

Mudancgas no cenario macroecondmico inevitavelmente alteram as expectativas de retorno dos
ativos, bem como suas volatilidades, o que pode obrigar os administradores do plano a buscar um
novo ponto de equilibrio dentro dos limites de alocacdo de cada segmento.

Nota: (*) A alocacdo objetivo do segmento imobilidrio considerou a manutencédo da carteira de
imoveis, acrescida de percentual equivalente ao ativo CRI, ja existente na carteira.
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6 ESTRATEGIAS DE ALOCACAO

Serdo permitidos investimentos em todos os ativos estabelecidos pela Resolugdo CMN 4661/2018,
suas atualizacdes e demais regulamentagdes posteriores aplicadas as EFPC.

ALOCACAO ESTRATEGICA: A alocacdo estratégica corresponde a decisdo de investimentos de
longo prazo, que leva em conta a estrutura do passivo atuarial e visa proporcionar rentabilidade
compativel com a meta do plano de beneficios e seu perfil de risco. O estudo de ALM &, portanto,
o balizador desse tipo de alocacdo, através da proposta de macroalocacao, que define a alocacédo
objetivo e os limites de aplicagdo de cada segmento.

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

Renda Fixa;
Renda Variavel;
Estruturado;
Exterior €;
Imobiliario.

> Y VVVYV

seguir esclarecemos quais os objetivos especificos da alocacédo por segmento.

6.1 RENDA FIXA

Alocacdo Estratégica

As aplicacOes terdo como objetivo principal formar um “hedge” do passivo atuarial do plano. Os
ativos terdo como caracteristicas preponderantes o baixo risco de crédito e remuneragdo
correlacionada a taxa atuarial do plano. A gestdo dessa estratégia sera realizada,
predominantemente, na carteira prépria, e os ativos financeiros serdo marcados “na curva”.

Alocacdo Tatica

As aplicacdes serdo realizadas, predominantemente, através de fundos de condominio aberto,
objetivando liquidez e/ou buscar diferencial de rentabilidade em curto/médio prazos.

Quando alocados diretamente na carteira propria, os ativos financeiros serdo marcados “a
mercado”.

6.2 RENDA VARIAVEL
Alocacdo Estratégica

As aplicacBes terdo como objetivo principal agregar rentabilidade a longo prazo. Essa estratégia
serd realizada tanto através da carteira propria quanto adquirindo quotas de fundos de
condominio aberto. Os ativos que integrarem a carteira propria serdo selecionados conforme
critérios estabelecidos no documento COFIN PRO3 — Procedimentos de Gestdo de Renda Variavel.
Os fundos de investimentos, por sua vez, serdo selecionados através de metodologia constante do
documento COFIN PR0O2 - Procedimentos para Selecdo e Avaliacdo de Agentes Fiduciarios.

Alocacdo Tatica

Alocagbes com objetivo de maximizar resultados a médio e curto prazos, realizadas,
predominantemente, através da carteira propria.
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Objetivando agregar rentabilidade, sera permitido efetuar empréstimos das acBes da carteira
propria, desde que estejam em conformidade com as condi¢des estabelecidas no art. 29, da
Resolucdo CMN 4661/2018.

6.3 ESTRUTURADO

Alocacdo Estratégica

Estratégia que busca, através de Fundos de Participacdes, Multimercado ou Acdes — Mercado de
Acesso, diferencial de rentabilidade, no longo prazo. A selecdo de fundos sera realizada,
consoante documento COFIN PR0O2 - Procedimentos de Selecdo e Avaliacdo de Agentes
Fiduciérios.

Alocacdo Tatica

Estratégia que busca, por meio de Fundos Multimercado, diferencial de rentabilidade diante do
CDI, no curto/médio prazos. A selecdo de fundos sera realizada, também, de acordo com o
documento COFIN PRO2.

6.4 EXTERIOR

Alocacdo Estratégica

Objetiva exposicdo em mercados que possuam uma dinamica econdmica favoravel, contribuindo
para diversificacdo e maior rentabilidade em longo prazo, obtidas a partir de ativos previstos na
Resolucdo CMN 4661/2018.

Alocacdo Tatica

Busca por maior rentabilidade em curto/médio prazos, a partir de ativos em Fundos de
Investimento ou BDR’s (Brazilian Depositary Receipts).

6.5 IMOBILIARIO

Alocacdo Estratégica

Estratégia que busca, através de Fundos Imobiliarios, Certificados de Recebiveis Imobiliarios e
Cédulas de Crédito Imobiliario, diferencial de rentabilidade, no longo prazo. A selecdo de ativos
sera realizada conforme documento COFIN PRO1 - Procedimentos para Alocacdo dos
Investimentos, item 4.

Conforme determina a Resolu¢cdo CMN 4661/2018: (1) no seu artigo 36, estdo vedadas a aquisi¢cdo
de terrenos e imoveis; (2) no artigo 37, Paragrafo 4°, que o estoque de imdveis pertencentes a
carteira propria sera computado dentro do limite deste segmento (artigo 24 — limite 20%); e (3) no
artigo 37, Paragrafo 5° que o estoque de imoéveis devera ser alienado em até 12 anos ou
constituido um fundo imobiliario.

6.6 EMPRESTIMOS A PARTICIPANTES
Alocacdo Estratégica

As operacgdes com participantes tém como objetivo principal obter rentabilidade superior a meta
atuarial do Plano ECOS no longo prazo.
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7 RESTRICOES E LIMITES POR MODALIDADE DE INVESTIMENTO

Na aplicacdo dos recursos, os fundos abertos (exceto aqueles enquadrados no segmento
estruturado — classificados como multimercado), exclusivos ou carteiras administradas devem
observar todos os critérios e limites estabelecidos pela legislacéo vigente, em especial, os ditames
da Resolucdo CMN 4661/2018, e demais normas e leis complementares.

7.1 FUNDOS EXCLUSIVOS OU CARTEIRAS PROPRIAS

Dentro do segmento de renda variavel, € permitida a aplicacdo maxima de 6% (seis por cento) dos
recursos garantidores, através de carteira prépria (administracdo interna).

7.2 TITULOS PUBLICOS

E vedada a aplicacdo em titulos publicos estaduais e municipais.

7.3 DERIVATIVOS

As operacOes com derivativos sdo permitidas, desde que respeitados os limites, restricdes e
demais condicOes estabelecidas pela Resolu¢do CMN 4661/2018 e regulamentacdes 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 variagoes no valor de mercado de determinado
ativo.

8 APRECAMENTO DE ATIVOS FINANCEIROS

Os titulos e valores mobiliarios integrantes da carteira propria, que se pretende carregar até o
vencimento, serdo contabilizados considerando as respectivas taxas de aquisicdo, método
chamado de “marcacéo na curva”.

Os demais titulos e valores mobilidrios integrantes da carteira dos fundos de investimentos,
exclusivos ou nao, e aqueles adquiridos na carteira propria, “para negociacdo”, devem ser
marcados a “valor de mercado”.

A metodologia para aprecamento deve observar as possiveis classificacdes dos ativos adotados
pela EFPC (para negociacdo ou mantidos até o vencimento), observado adicionalmente o disposto
na Resolugdo CNPC n.° 9, de 13 de abril de 2018, Capitulo Ill - Registro e Avaliagcdo Contabil de
Titulos e Valores Mobiliarios.

O método e as fontes de referéncia adotados para aprecamento dos ativos pela ECOS sdo os
mesmos estabelecidos por seu custodiante e estdo disponiveis no Manual de Aprecamento do
Custodiante.

O controle da marcacdo dos papeis é feito por meio de relatérios gerados mensalmente pelo
custodiante, e checados internamente e por consultores contratados.
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9 BENCHMARKS POR SEGMENTO, META DE RENTABILIDADE E
RENTABILIDADE DOS ULTIMOS EXERCICIOS

O indice de referéncia, ou benchmark, para determinado segmento de aplicacdo, é o indice que
melhor reflete a rentabilidade esperada para curto/médio prazos, isto é, para horizontes mensais
ou anuais, tendo correlagdo 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.

META DE

SEGMENTO BENCHMARK RENTABILIDADE
Renda Fixa INPC + 5,0% ao ano
Renda Variavel IBOVESPA
Estruturado 130% CDI INPC + 4,30%
Exterior MSCI Global + Variagcdo cambial ao ano
Imobiliario INPC + 5,00% ao ano
OperacOes com Participantes INPC + 4,85% ao ano

Abaixo, quadro com a rentabilidade auferida por segmento de aplicagdo nos ultimos 5 exercicios
(2019 - até out/19) e de forma acumulada (jan/2015 a out/2019):

Plano BD Rentabilidade - TIR (%)

RENDA FIXA 8,70 1121 9,58 14,90 18,33 83,22
RENDA VARIAVEL 28,68 16,70 25,68 32,90 -6,44 126,20
EMPRESTIMOS 7,03 10,15 6,97 12,68 16,30 68,53
IMOVEIS 11,52 7,63 6,14 10,58 9,60 52,90
INV. ESTRUTURADO 7,48 6,72 5,20 9,32 9,70 4471
INV. NO EXTERIOR / / / / 49,44 49,44
TIR BRUTA DOS INVESTIMENTOS 10,55 11,22 10,95 15,96 15,97 84,73
TIR LIQUIDA DOS INVESTIMENTOS 9,88 10,39 10,14 15,12 15,15 78,23
META ATUARIAL = INPC+4,75% 6,72 8,35 6,92 11,64 16,56 60,87

10 GESTAO DE RISCOS

O objetivo deste capitulo é demonstrar a andlise 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 0s recursos do plano estdo expostos.

Risco pode ser definido como uma medida da incerteza que afeta o patriménio da entidade. Faz-
se importante, portanto, adotar mecanismos de controles internos e critérios para alocacdo 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 nos
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documentos COFIN MA-01 - Manual de Investimentos e COFIN PR-01 — Procedimentos para
Alocacdo dos 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 funcdo de decisbes estratégicas
equivocadas ou por implementacdo imperfeita. Sdo eles:

10.1.1 Risco de Governanca

O risco de governanga transcorre por todas as areas da entidade. A estrutura adequada observa as
caracteristicas proprias 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
orientacdes do 6rgédo supervisor. Para mitigar tal risco, a ECOS possui estruturas, interna e externa,
coerentes com as necessidades da Entidade, fluxo de macroprocessos claro e objetivo, e Politica
de Investimentos e de Algcadas (COFIN PO-01) que traduzem as especificidades do Plano e as
limitacdes de atuagdo dos envolvidos nos processos de investimentos.

10.1.2 Risco Atuarial

Decorre do crescimento ndo esperado das responsabilidades do Plano de Beneficios, item
representado pelas reservas matematicas, em ritmo mais intenso que o previsto para o
crescimento dos recursos garantidores. Visando minimizar a possibilidade de descasamento entre
ativo e passivo do Plano, a ECOS se utiliza do estudo de ALM (Asset Liability Management).

10.1.3 Risco de Conflito de Interesses

O conflito de interesse, conforme esclarece a Resolucdo CMN 4661/2018, “sera configurado em
quaisquer situacoes em que possam ser identificadas a¢cbes que ndo estejam alinhadas aos
objetivos do plano administrado pela EFPC independentemente de obtengdo de vantagem para si
ou para outrem, da qual resulte ou nédo prejuizo”.

A Fundacdo, para se proteger de situacdes relacionadas a potenciais conflitos de interesses, que
possam envolver a pessoas responsaveis pela andlise e aprovacdo de investimentos, tem um
Codigo de Conduta amplamente divulgado entre conselhos, diretoria, funcionarios, fornecedores
e participantes.

10.2 RISCOS OPERACIONAIS

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

10.2.1 Risco de Mercado

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

O gerenciamento deste risco, pela ECOS, devera considerar:
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a) Estabelecimento de limites por segmentos e por ativos, dentro da estratégia de alocacédo do
plano;

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

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

d) utilizacdo de modelos que limitem a probabilidade de perdas maximas toleradas na carteira;

e) avaliagdo periddica da qualidade do trabalho de gerenciamento de risco praticado por
gestores externos, conforme Manual de Selecdo e Avaliacdo de Agentes Fiduciarios;

f) andlises subjetivas de relatérios setoriais e cenarios por gestores de fundos investidos;

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

h) acompanhamento periddico da evolucdo dos modelos internos de anélise e selecdo em
reunides do Comité de Investimentos, sempre registrado nas atas de Comité.

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

10.2.1.1 Value-at-Risk (VaR)

Para os segmentos de renda fixa e renda variavel, o controle de risco de mercado sera feito por
meio do Value-at-Risk (VaR), com o objetivo da ECOS controlar a volatilidade da cota do plano de
beneficios. Este sera calculado com os seguintes parametros: (i) Modelo: ndo paramétrico; (ii)
Intervalo de Confianca: 95%; e (iii) Horizonte: 21 dias Uteis.

SEGMENTO LIMITE
Renda Fixa 0,50%
Renda Variavel 25,00%
Estruturado — Multimercado 8%

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 definicdo de cenarios de
stress, que podem considerar mudancas bruscas em variaveis importantes para o apre¢camento
dos ativos, como taxas de juros e precos de determinados ativos.

Embora as projecdes considerem as variacdes histéricas dos indicadores, os cenarios de stress ndo
precisam apresentar relacdo com o passado, uma vez que buscam simular futuras variacfes
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 € realizado por meio do céalculo 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 ndo sdo parametrizadas por limites, uma vez que a metodologia
considerada pode apresentar variacdes que ndo 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 exposigdes.
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Vale ressaltar, também, que os modelos de acompanhamento, acima descritos, foram definidos
com diligéncia, mas estéo sujeitos a imprecisdes tipicas de modelos estatisticos frente a situacdes
anormais de mercado. Dessa forma, o acompanhamento diario de mercado é a melhor maneira de
prevencao.

10.2.2 Risco de Crédito

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

A ECOS utilizara para essa avaliagdo os ratings atribuidos por agéncia classificadora de risco de
crédito atuante no Brasil, e modelos préprios de analise, constantes do documento COFIN MA-01
— Manual de Investimentos.

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

RATING RATING

ATIVO EMISSOR  EMISSAO
Titulos emitidos por instituicdo ndo financeira X X
Ativos com estrutura de securitizagcdo (FIDC / CRI / CCl / CCB e CPR) X
Titulos emitidos por instituicao financeira X

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

Posteriormente, € 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 classificacdo minima
apresentada na tabela a seguir.

Ativos com Estrutura de Instituicdo Financeira e
AGENCIA Securitizagio N&o Financeira
(FIDC 7/ CR1/ CCI / CCB e CPR) Longo Prazo Curto Prazo

Standard & Poors brA- brBBB brA-3
Moody’s A3.br Baa2.br BR-2
Fitch Ratings A-(bra) BBB(bra) F3(bra)
SR Rating br A- br BBB br BBB
Austin Rating A- BBB BBB
Argus (ex LF Rating) A- BBB BBB
Liberum A- BBB BBB

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

enquadrados na categoria “grau de investimentos ECOS” e aqueles que ndo possuirem rating ou

que tenham classificacdo inferior as que constam na tabela devem ser enquadrados na categoria

“grau especulativo ECOS”. Observar ainda:

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

» Para analise do enquadramento dos titulos, devera ser considerado o rating mais recente.
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Além das consideracdes anteriores, as aplicagcbes em ativos de institui¢cBes financeiras deverado ser
realizadas, preferencialmente, naquelas instituicbes que disponibilizem o relatério Riskbank, e que
atendam as seguintes limitacdes:

Patrimonio Liquido > R$ 1 bilhdo

Liquidez Corrente > 0,90

Qualidade da Carteira > 7,50

Indice de Basiléia >11,00%

Nota RiskBank >9,00

Vedacbes “em monitoramento” e/ou “em observacdo”

Quando néo for possivel ter o relatério Riskbank, a Fundacédo devera considerar em sua analise, no
minimo, os limites acima para PL da instituicdo indice de Basiléia, informac&es disponiveis através
do site do Banco Central do Brasil.

10.2.2.1 Exposicédo a Crédito Privado

O controle da exposicdo 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 relacédo aos recursos garantidores, de acordo com os seguintes limites:

CATEGORIA DE RISCO LIMITE
Grau de investimento ECOS + Grau especulativo ECOS 50%
Grau especulativo ECOS 5%

A aquisicdo de titulos enquadrados na categoria “grau especulativo ECOS” ndo sera permitida, em
carteira propria ou fundos exclusivos.

A ECOS podera, também, aplicar indiretamente, através de fundos de investimentos, em ativos de
emissdo de Empresas N&o Financeiras e Instituicbes Financeiras considerados como “grau
especulativo ECOS” (de médio/alto risco) até o limite estabelecido no quadro acima.

No caso de desenquadramento passivo de ativos “marcados na curva” (até o vencimento), devera
ser submetido a avaliacdo do Comité de Investimento, que indicara as medidas a serem adotadas,
sendo que serdo vedadas novas aplicacdes que possam elevar a exposicdo 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:

10.2.3.1 Indisponibilidade de Recursos para Pagamento de Obrigacdes

A ECOS gerenciara o risco de curto prazo, através da atualizacdo do fluxo de caixa para os
proximos 12 meses, a ser apresentado, sempre, nas reunides do Comité de Investimentos.

Para o risco de longo prazo, utiliza-se da ferramenta do ALM (Asset Liability Management), além
da atualizacdo do fluxo de caixa de longo prazo, contemplando também, o fluxo do passivo
atuarial, a ser apresentado, semestralmente, nas reunides do Comité de Investimento, ou sempre
que haja alguma alteracdo substancial de volume e valor dos ativos e / ou no fluxo do passivo.
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Como prudéncia, a ECOS mantera um percentual minimo de seus recursos totais em ativos de
liquidez imediata. Essa politica visa eliminar possibilidades de haver qualquer dificuldade para
honrar seus compromissos previdenciarios de curto prazo.

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 consultoria, que apontam o
percentual da carteira que pode ser negociado no prazo de um dia Gtil, uma semana ou mais.

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

HORIZONTE PERCENTUAL DA CARTEIRA
1 (um) dia atil 0,5%
21 (vinte e um) dias Uteis 2,0%

10.2.4 Risco de Terceirizacdo

Na administracdo dos recursos financeiros ha a possibilidade da terceirizacdo total ou parcial dos
investimentos da ECOS. Esse tipo de operacéo delega determinadas responsabilidades a gestores
externos, porém néo isenta a entidade de responder legalmente perante os 6érgéos fiscalizadores.

A ECOS tem um processo formalizado para escolha e acompanhamento de seus gestores
externos, descrito no documento COFIN-PR-02 - Selecédo e Avaliagdo de Agentes Fiduciarios.

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 serd decorrente de acdes
que garantam a adocdo de normas e procedimentos de controles internos, alinhados com a
legislacéo aplicavel.

Dentre os procedimentos de controle podem ser destacados:

» A definicdo de rotinas de acompanhamento e andlise dos relatérios 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 decisoério de investimento; e

» Formalizacdo e acompanhamento das atribui¢cSes e responsabilidade de todos os envolvidos
no processo de planejamento, execucgdo 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 autuagBes, 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 andlise de todo e
qualquer tipo de contrato.
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AECOS acompanha, continuamente, a publicacdo de normas, avaliando os impactos na gestdo 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 hipéteses para andlise e desenvolvimento de mecanismos de antecipacao de
acOes aos eventos de risco.

Para tentar reduzir a suscetibilidade dos investimentos a esse risco, a aloca¢do dos recursos deve
levar em consideracdo os aspectos referentes a diversificacdo 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 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
mobiliérios.

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, associacéo civil sem fins lucrativos,
com personalidade juridica de direito privado, através da Res. 2.211, de 16.11.1995 - com nova redagdo
dada pela Res. 3.024/02, destinada a administrar mecanismos de protecdo a titulares de créditos, no Brasil,
nas hipoteses de decretacdo 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$60 mil
para o CDB (Certificado de Depdsito Bancério) e de R$ 20 milhdes para o DPGE (Depdsito a Prazo com
Garantia Especial — criado pela Res. 3.692/09 do CMN).

Recursos Garantidores (RG) — conforme Resolugdo 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 evolucio média das cotacBes das acdes negociadas na
BMF&Bovespa (Bolsa de Mercadorias e Futuros & Bolsa de Valores de Sao Paulo).
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INPC - indice Nacional de Precos de Mercado, divulgado pelo IBGE - Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica.

RATING - Classificacdo ou avaliacdo de risco. “O rating é uma opinido sobre a capacidade de um pais ou
uma empresa de saldar seus compromissos financeiros. A avaliagdo € 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 suspensao de pagamentos.
Para publicar uma nota de risco de crédito, os especialistas dessas agéncias avaliam além da situagdo
financeira de um pais, as condicdes do mercado mundial e a opinido de especialistas da iniciativa privada,
fontes oficiais e académicas.” (fonte: Folha Online)

MSCI Global -Morgan Stanley Capital International Global, indice para acompanhar o desempenho das
principais bolsas internacionais, que fornece ampla cobertura do mercado de a¢des para mais de 75 paises.
E amplamente utilizado como referéncia (benchmark) para o desempenho de carteira de acdes estrangeiras.

CRI - Certificado de Recebiveis Imobiliarios.

CCI — Cédula de Crédito Imobiliario.

CPR - Cédula de Produto Rural.

CDCA - Certificado de Direito Creditério do Agronegdcio.

CRA - Certificado de Recebiveis do Agronegécio.

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

SPE - Sociedade de Propdsito Especifico.

RCE - Certificado de Reduces Certificadas de Emisséo.

BDR - Brazilian Depositary Receipts.

CCB e CCCB - Cédula de Crédito Bancario e Certificado de Cédula de Crédito Bancério.
NP — Nota Promiss@ria.

Fll- Fundo de Investimento Imobiliario.

FIMM - Fundo de Investimento Multimercado.

FIEE - Fundo de Investimento em Empresas Emergentes.

FIP - Fundo de Investimento em Participacdes.

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