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1. Objetivos

A Politica de Gestdo de Riscos dos Investimentos € o documento que
especifica as diretrizes e controles dos riscos inerentes a gestdo dos recursos
garantidores dos planos administrados pelo Instituto Postalis, permitindo assim, sua
mensuragdo, seu monitoramento e ajuste permanente.

2. Definigbes

Asset Liability Management (ALM): componente do sistema de gestdo de riscos por
meio do gerenciamento de ativos e passivos.

Duration: prazo médio ponderado em funcéo do fluxo de recebimento de um ativo,
objetivando identificar o de recuperacao do valor investido.

Liquidez: refere-se ao tempo e a facilidade com o qual um ativo pode ser convertido em
caixa.

Investimentos no exterior — estao incluidos nesse segmento os fundos de investimento
classificados como divida externa, cotas de fundos de indice do exterior negociadas em
bolsa no Brasil, BDR (Brazilian Depository Receipts) e as agbes de companhias
estrangeiras sediadas no Mercosul.

Marcar a mercado (MtM): processo pelo qual um ativo financeiro é avaliado a valor de
mercado, ou seja, ao valor provavel de venda.

Marcar na curva: os ativos sdo contabilizados pelo valor de compra mais a variagdo da
taxa, desde a emissédo do papel até o seu vencimento.

Rating: classificacdo (nota) de risco de crédito atribuida por agéncias avaliadoras de
risco a um emissor, podendo ser um pais, uma instituicdo financeira, uma empresa, com
0 objetivo de classificar a capacidade de honrar uma divida.

Patriménio de Cobertura: considera os ativos disponiveis e de investimentos dos
planos de beneficios, deduzidos de suas correspondentes exigibilidades, nao
computados os valores referentes a dividas contratadas com os patrocinadores.

Risco de crédito: decorrem da possibilidade de perda em funcédo da incerteza quanto
ao recebimento de valores pactuados com tomadores de empréstimos, contrapartes de
contratos ou emissdes de titulos.

Risco de mercado: advém da possibilidade de perdas ocasionadas por mudangas no
comportamento das taxas de juros, do cambio, dos precos das a¢des ou commodities.

4 de 13
POL.GES-RIS.IN.001



www.postalis.org.br
Setor Comercial Norte Quadra 5
Bloco A Torre Sul — Sala 401

) POS I ALIS Brasilia Shopping
70715-900 - Brasilia - DF

INSTITUTO DE PREVIDENCIA COMPLEMENTAR 0800 879 0300
3003-3669

Risco de liquidez: este tipo de risco assume duas formas: risco de liquidez de mercado
e risco de liquidez de fluxo de caixa (funding). O primeiro é a possibilidade de perda
decorrente da incapacidade de realizar uma transacdo em tempo razoavel e com perda
significativa de valor. O segundo estar associado a possibilidade de falta de recursos
para honrar os compromissos assumidos em funcdo do descasamento entre o0s ativos e
passivos.

Stress Test: série de simula¢gdes de cendrios com o objetivo de simular o retorno da
carteira em eventos de calda.

Solvéncia: capacidade dos planos saldar seus compromissos (passivo exigivel),
evidenciando o grau de solvéncia em caso de encerramento das atividades.

Value at Risk (VaR): é um método para calcular a pior perda esperada de um produto
financeiro ou de uma carteira de investimentos em um dado horizonte de tempo e um

determinado nivel de confianga.

BVaR: definido como o desvio potencial dos retornos do fundo com relagdo ao seu
benchmark.

Volatilidade: variavel-chave para a mensuragéo do risco de mercado. Esta associada a
variabilidade do preco de negociacdo dos ativos.

FIP: Fundo de Investimentos em Participacdo, criados para se investir ativamente
através da compra de participagcbes em empresas ou empreendimentos especificos.

B3: E a bolsa de valores oficial do Brasil, sediada na cidade de Sao Paulo.

2.1 Siglas

GRI — Geréncia de Riscos de Investimentos;

GIN — Geréncia de Investimentos;

GGl — Gerencia de Governancga de Investimentos;
CRI — Comité de Riscos de Investimentos;

CGD - Comité de Gestdo de Desinvestimentos de Ativos.
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3. Limites de Risco

3.1. Exposicéo ao Risco de Mercado

Classe

Mandato

Meta de

rentabilidade

Horizonte

de

Modelo

BENCHMARK

(B-VaR)

Investimentos de renda fixa
indexados a Selic/DI - IMA- SELIC 21 dias VaR -
S
Carteira de NTN-Bs, a 3%
mercado, com prazo de IPCA + .
vencimento maximo de 5 5,29% a.a. 21 dias VaR
Renda Fixa anos
Carteira de NTN-Bs, a
mercado, com prazo de IPCA + 0 .
vencimento minimo de 5 5,36% a.a. % 21 dias VaR )
anos
Fundos estruturados de | oe\ o 105 | 395 | 21dias | vaR ;
crédito privado
Ac¢bes de Empresas
Renda - SELIC + 6% .
o Abertas, derivativos, FIAs e °| 8% | 21dias | B-var IBrX
Variavel - a.a.
ETFs de Ac¢bes
Séao fundos que investem
em diferentes fatores e
L SELIC + 4% .
Estruturados estratégias, sem aa 0 3,50% | 21 dias VaR -
concentragdo em uma h
classe especifica.
Investimento S&o0 acdes de empresas Délar + T-
: estrangeiras negociadas no | Note 10Y + 10% 21l dias | B-VaR S&P 500
no Exterior .
exterior ERP
Séo fundos imobiliarios e
L titulos d da fi SELIC + 4% .
Imobiliario tiufos de ren a.lxa que ° | 16% 21l dias | B-VaR IFX
tenham garantias em a.a.
operacg@es imobiliarias

Para o célculo do Value-at-Risk (VaR), sera adotado o modelo paramétrico, ou
seja, a metodologia leva em consideracao a distribuicdo normal de retorno de mercado,
ndo assumindo nenhuma hipotese sobre a distribuicdo de probabilidades.

O BVaR é calculado com o modelo paramétrico para um horizonte de 21 dias
Uteis e inferido com um intervalo de confianga de 95%. O calculo é realizado através da
multiplicacdo do vetor de posi¢cOes ativas da carteira com relacdo ao seu benchmark e
da matriz de covariancia dos fatores de risco. Aplica-se no final o fator confianga para
95% e o fator para o horizonte de 21 dias Uteis.

Em caso de extrapolacdo de algum limite definido na tabela 5, a Diretoria de
Investimentos deve elaborar justificativa técnica juntamente com a apreciacdo do Comité
de Investimento e do Comité de Riscos de Investimentos.

Os titulos enquadrados para o célculo do risco de mercado sdo aqueles
classificados na categoria de Titulos para Negociacgéo.
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Os limites acima devem ser reavaliados em periodo de no minimo 1 (um) ano.

3.2. Exposicado ao Risco de Contraparte (crédito)

Para avaliacdo do risco de crédito, o Postalis adota 0 modelo baseado na
abordagem da qualidade do crédito, ou seja, estritamente ligado ao risco de degradacgéo
do crédito.

Assim, para avaliacdo da capacidade crediticia dos devedores séo utilizados os

ratings (classificacdo de risco de crédito). As agéncias utilizadas para avaliacdo séo:
Moody’s, Fitch e Standard & Poor’s.

3.2.1. Abordagem Qualitativa

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

A Entidade utilizara para essa avaliagdo os ratings atribuidos por agéncia
classificadora de risco de crédito atuante no Brasil.

Os ativos serdo enquadrados em duas categorias:

v" Grau de investimento;
v' Grau especulativo.

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

Tabela 2 — Enquadramento

Rating Rating
Ativo Emissor Emissao
Titulos emitidos por Instituicdo ndo financeira X X
FIDC X
Titulos emitidos por Instituicdo financeira X

Os titulos emitidos por instituicdes ndo financeiras podem ser analisados pelo
rating de emiss&o ou do emissor. No caso de apresentarem notas distintas entre estas
duas classificacbes serdo consideradas, para fins de enquadramento, as mengdes de
rating menores.

Posteriormente, é preciso verificar se o papel possui rating por uma das agéncias

elegiveis e se a nota €, de acordo com a escala da agéncia, igual ou superior a
classificacdo minima apresentada na tabela a seguir:
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Tabela 3 — Rating Minimo para Classificacdo como Grau de Investimentos
Escala

Agéncia de Classificagdo de Risco .
Internacional

Fitch Ratings BBB+
Moody's Baal
Standard & Poor's BBB+

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

tabela serdo enquadrados na categoria grau de investimento, desde que observadas as
seguintes condicdes:

a)

b)

d)
e)
f)

9)

Os titulos que ndo possuem rating pelas agéncias elegiveis, ou que tenham
classificagdo inferior as que constam na tabela, devem ser enquadrados na
categoria grau especulativo.

Em caso rebaixamento de Rating, em qualquer nivel, a Diretoria de
Investimentos deve elaborar justificativa técnica juntamente com a apreciagao do
Comité de Gestéo de Desinvestimentos de Ativos — CGD e do Comité de Riscos
de Investimentos - CRI, a fim de avaliar a permanéncia do ativo em carteira;

Se a alocacao for em carteira propria, em caso de grau especulativo, deve ser
avaliada sua permanéncia na carteira por parte da Diretoria de Investimento.
Caso duas agéncias elegiveis classifiquem o mesmo papel, serd considerado,
para fins de enquadramento, a mengdo menor do rating;

O enquadramento dos titulos sera feito com base no rating vigente na data da
verificacdo da aderéncia das aplicacdes a politica de investimento;

Caso haja andlise de rating da emissao e do emissor sera considerado
prioritariamente a avaliacdo da emissao.

Todas as emissfes alocadas em carteira propria, para inicio das futuras analises,
precisardo apresentar obrigatoriamente uma avaliacdo de rating elaborada por
uma das agéncias elegiveis de risco e devidamente cadastrada junto a CVM, nos
termos da legislacédo, e somente assim, se a mencéo atribuida a emissao estiver
dentro das mencgfes especificas na Tabela 3, seguirdo as analises para definicao
se 0 ativo é elegivel ou néo.

No minimo anualmente e no inicio das andlises, como forma de

acompanhamento dos riscos de crédito, devem ser requisitados aos investidos em
carteira propria 0s seguintes relatorios:

a)

b)

Balancos anuais e semestrais auditados dos Ultimos quatro anos de todas as
empresas investidas, direta ou indiretamente, dos emissores e garantidores,
referentes aos titulos de crédito ou as empresas detidas através de FIPs;
Relatérios de acompanhamento do agente fiduciario, sendo obrigatéria a
contratacdo deste para todos os titulos de crédito por parte dos seus emissores;
Relatério de monitoramento e da constituicao das garantias dos ativos.
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3.2.2. Exposicao de Creédito
O controle da exposicdo a crédito privado € feito através do percentual de
recursos alocados em titulos privados, considerada a categoria de risco dos papéis. O

controle do risco de crédito deve ser feito em relacdo aos recursos garantidores, de
acordo com os seguintes limites:

Tabela 4 — Limites por Categoria de Risco

. . Limite
Categoria de Risco L.
Maximo
Grau de Investimento 80%
Grau Especulativo 15%

O limite para titulos classificados na categoria grau especulativo visa comportar
eventuais rebaixamentos de ratings de papéis ja integrantes da carteira consolidada de
investimentos, papéis que ja se enquadram nesta categoria e eventuais ativos presentes
em fundos de investimentos condominiais (mandato ndo discricionario). Nesse sentido, o
limite acima previsto ndo deve ser entendido, em nenhuma hipétese, como aval para
aquisi¢ao de titulos que se enquadrem na categoria “grau especulativo” por parte dos
gestores exclusivos das carteiras e fundos.

4. Risco de Liquidez

O risco de liquidez pode ser avaliado como a impossibilidade de a Entidade
honrar seus compromissos, entre eles o pagamento de beneficios aos participantes.
Desta forma, o controle seréa feito por meio da analise do fluxo do passivo atuarial do
plano de beneficios em comparagdo com a parcela liquida da carteira de investimentos.
O ALM ¢ a ferramenta utilizada para este controle.

4.1. Instrucdes e definicao para gestéo de riscos de liquidez

A estrutura de limites adotada tem por objetivo permitir a atuacédo da Geréncia de
Investimentos de forma transparente e eficiente, carregamento de posi¢cdes em ativos, a
fim de manter um volume confortavel de recursos de alta liquidez, em funcédo das
necessidades dos planos de beneficios e das atividades administrativas. Os principais
limites operacionais adotados pelo Postalis séo:

a) Plano BD — 6 (seis) meses de cobertura das despesas liquidas do plano em
ativos de alta liquidez;

b) Plano PostalPrev — 6 (seis) meses de cobertura das despesas liquidas do plano
em ativos de alta liquidez;

c) PGA - 6 (seis) meses de cobertura das despesas liquidas das atividades
administrativas em ativos de alta liquidez.
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Entende se como ativo de Alta liquidez aqueles que séo passiveis de liquidagéo

em D+0 e D+1, isso é liquidados no mesmo dia, ou no dia seguinte da
negociacao/resgate.

4.2. DAL - Demonstrativo dos ativos de liquidez (caixa livre)

A formulacdo da metodologia e dos parametros de Gerenciamento de Risco de
Liquidez é de competéncia da area responsavel pela gestdo desses riscos dentro do
Instituto. A metodologia é amparada pelos seguintes insumos:

a) Posicdo diaria dos ativos: Fundos classificados com “Caixa — Liquidez Diaria”
aplicacdes financeiras passiveis de liquidagdo em D + 0 e em D+1, ativos estes
considerados de “Alta Liquidez”;

b) Fluxo de caixa dos Ativos e fluxo dos Passivos dos planos projetado para os
proximos 12 meses.

4.3. Plano de Contingéncia para Situacdes de Crise de Liquidez

Prioritariamente, as acfes e medidas a serem adotadas em caso de crise de
liquidez manifestada quando a projecdo de liquidez de curto prazo indicar niveis
inferiores ou proximos ao limite minimo estabelecido no item 5.1.

l. Liquidag&o dos Titulos Publicos de menor Vencimento Precificados a Mercado;
Il. Liquidacao dos Titulos Publicos de maior Vencimento Precificados a Mercado;
Il Liquidag&o dos Ativos de Crédito;

V. Realizagcdo dos Fundos Multimercados;
V. Realizagdo dos Fundos de Renda Variavel;
VI. Elaboracéo de novo estudo de ALM/Otimizacéo objetivando identificar a margem

necesséria para fazer frente as necessidades de curto prazo.

Estd ordem poderd ser alterada em funcdo dos desagios apresentados no
momento de liquidag&o dos ativos, a qual deve estar embasada em estudos.

4.4. Condicbes técnicas que indicam a eventual realizacdo de
ativos a precos adversos

Existe a possibilidade da carteira dos Planos ndo estar apta a honrar
eficientemente obrigacdes inesperadas, correntes ou futuras, (PDV)?, sem que isto afete
as operacOes diarias e sem incorrer em perdas significativas, incorrendo no risco da
possibilidade do Plano n&o conseguir negociar a preco de mercado uma posi¢éo, devido
ao seu tamanho em relagdo ao volume transacionado, fora do planejado ou, ainda, por
conta de alguma descontinuidade de mercado.

1 PDV - Programa de Demissao Voluntaria.
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Neste sentido, 0os aspectos técnicos que indicam a eventual realizagdo de ativos
a precos adversos por razées de iliquidez sdo os seguintes:

a) Descasamento entre os fluxos de liquidacdo de ativos e as exigéncias de
recursos para cumprir obrigacbes incorridas em funcdo de Resgates nao
planejados;

b) Atender programa de desligamento voluntario estabelecido junto a patrocinadora;

¢) Mudanca do perfil da massa de Participantes em funcéo de Estudo atuarial.

4.5. Liquidez dos Ativos — Analise de Profundidade

Para avaliar o numero de dias necessarios para a liquidacdo (NDZ) da posicao
atual dos ativos em carteira em mercado secundéario organizado do tipo Bolsa, é
considerado o seguinte método:

e considerar o percentual maximo de 20% do valor médio do ativo transacionado
na BM&FBOVESPA?;

Posicao do Ativo em Carteia (Volume)

NDZ =
20% * do Volume Médio do Més Referéncia

Para construcdo do NDZ é utilizado os seguintes insumos:

e Volume médio transacionado;
e  Posicéo do Ativo em Carteira.

4.6. Indice de Liquidez dos Planos

O controle desse risco é feito por meio da elaboragdo do estudo de macro
alocacao de ativos que projeta, com base nas caracteristicas do passivo e em dados
especificos, o fluxo de caixa do plano para os préximos anos e recomenda uma
carteira de ativos adequada para atender as necessidades dos passivos dos planos, de
tal forma que a raz&o abaixo seja maior que 1 (um).

Ativos que podem ser liquidados em 12 meses

Indice de Liquidez =
1 “ Obrigacgodes Atuariais até 12 meses

< . Patrimonio de Cobertura
Indice de Solvéncia3 =

Provisdes Matematicas Totais

Para a construgdo dos indices acima sao necessarios 0s seguintes insumos:

2 Conforme descrito no artigo “Ativos Liquidos” (CVM, 2015)

3 O indice de solvéncia relaciona o Patriménio de Cobertura (conta 2310000000), com as Provisbes
Matematicas (conta 2311000000). A diferenca entre o Patrim6nio de Cobertura e as Provisfes Matematicas
€ o Equilibrio Técnico
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e Passivo Atuarial por Plano de Beneficios;
e Posicdo dos Ativos em Carteira por Plano;
e Balancete Contébil por Plano.

5. Risco Legal

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

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

e emissdo de relatérios de Compliance, que permitam verificar a aderéncia dos
investimentos as diretrizes da legislagdo em vigor e a politica de investimento,
realizados com periodicidade mensal e analisados pelo Conselho Fiscal;

o utilizag@o de pareceres juridicos para contratos com terceiros.

e validagcdo de contrato de terceiros pela Geréncia Juridica, antes da assinatura.
Controle de acompanhamento dos contratos.

6. Analise de Stress

A avaliacdo dos investimentos sob a oOtica de andlises de stress passa pela
definicdo de cenarios que consideram mudancas bruscas em variaveis importantes para
0 aprecamento dos ativos, como taxas de juros e precos de determinados ativos,
cenérios de stress.

Embora as proje¢Bes considerem as variagfes histéricas dos indicadores, os
cenarios de stress ndo precisam apresentar relagdo com o passado, uma vez que
buscam simular futuras variacées adversas.

Para o monitoramento do valor de stress da carteira, serdo utilizados os
seguintes parametros:

e Cendério: B3;
e Periodicidade: mensal.

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

Cabe registrar que essas andlises ndo sédo parametrizadas por limites, uma vez
gue a metodologia considerada pode apresentar variacbes 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 exposicoes.
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7. Ferramentas Utilizadas

Economatica: Sistema de dados e analise de investimentos sobre mercados de capitais,
trazendo informacdes: Balangos, cotacfes, proventos, composicdo aciondria de
empresas negociadas no IBOVESPA, IGP-M, FGV100, Dow Jones e outros. Séries
histéricas desde 1986

Sistema de Riscos: licenca de uso de sistemas de gestdo de riscos para a avaliacao e
monitoramento dos ativos em carteiras dos planos, objetivando o acompanhamento da

carteira e de seus niveis de risco, averiguando eventuais mudangas na composi¢cao dos
investimentos.

8. Temporalidade

O Manual deve ser reavaliado periodicamente, dado que a metodologia e
gerenciamento de risco sdo constantemente aperfeicoados, além da legislacdo em
vigor estar em constante atualizagao.

9. Anexos

Anexo | - Conforme descrito no artigo “Ativos Liquidos” (CVM, 2015);
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