\§ DATUSPREV

S DATUSPREV

SOCIEDADE DE PREVIDENCIA COMPLEMENTAR

PGA CIASCPREV

POLITICA DE INVESTIMENTO 2025-2029

POLITICA DE INVESTIMENTOS DATUSPREV - PGA

Péag. 01 de 16 - Documento assinado digitalmente. Para conferéncia, acesse o site https://portal.sgpe.sea.sc.gov.br/portal-externo e informe o processo CIASC 00001170/2020 e o codigo ONS49M49.

IN
~
W
~



\§ DATUSPREV

SOCIEDADE DE PREVIDENCIA COMPLEMENTAR

. SUMARIO

1. INTRODUGAD .ttt ettt ettt e et ettt et ettt et e et e et esa e e sa e e sa e e ta e e ea e s sa e a s e ansneananeananennanans 3

2. PLANO DE INVESTIMENTOS ... cutuituititet et sttt eee e e en s en s e s e s e e e ea s ea s en s en s en s e e e e e e e ennen s en s en s e enenenns 3

2.1 CaracteristiCas GeraisS € DefiNiGOES .. uu.uuiu ittt ittt e e e e et e e e e e e e e aees 3

2.2 MEE@ ALUAITAL. .t 3

3. ESTRUTURA DE GESTAO DOS ATIVOS ... 3

I A =T 0 =TTl g = 0 F 3

0 P N o TH el 1T PP PPRPPPPIN 3

G A o ool Tt e [T [T To R PP P PRPPPPI 4

G R o ool Xt o I [ ANV 2= - L= o PP 4

R = g o T = T = 5

G Ve = o) o O H =) o T =T o Lo PPN 5

0 AN o o TU el 1T PPN 5

O o ool Xt o e [T Y=Y (=T~ T R PP 5

G G B = g = o = T = 6

G G B T o g0 = = T oY | o = 6

4. DIRETRIZES DE APLICACAO PARA CADA CLASSE DE ATIVOS ...uuvviiieeeeeeieiiiireeeeeeeeeeeeireeeeeeeeeseeenssnneens 6

4.1 Estrutura dos Investimentos e Limites de AlOCAGA0 ....uvuiuiriiiiiiiiiiiiiii e e e ee e aens 6

4.1.1 Aplicagles €M RENA@ FiX@ ..uuuuiuitiiiiiiiiiiiiiiie sttt e et e s s e e e a s e e et s e e s a s e e s a s e enaasananns 6

IO L Lo 3 W] [ ol T3l =T [ o= 1T 7

ISt UIGOES FiNMANCEINAS ettt tititiit ettt ettt ettt e et e e e e e e et e e e e et e e e e e e e et e e e e s e e e e aa e s e enenennens 7

[T 07T o PP 7

Fundos de Investimento em DireitoS CreditOrios . . ..uuu i e it e e e e e e eneans 7

4.2 Limites de Alocagd@o € Concentragao POr EMISSOr ....uuiuiuiiieiiiiiiiieiie e e ee s e s s e s s s asaaaens 8

4.3 DEIIVATIVOS 1uiuininiiieieit it e 8

R @ UL o= TV =Y - Tolo 1=t PP PRPRPPIN 9

5. RENTABILIDADE HISTORICA E META DE RENTABILIDADE POR SEGMENTO ....coeiiiiiiieeieeeeeeeeeeeeeeeeeee e 9

6. CRITERIO DE MARCAGAO DOS ATIVOS ...oeeeeiiiiittiiiiiieee e e e eetitteeee e e e s s esataaaaeeeeesseetabaaaeeeeeesseeaaanaseeeeaeas 10

FONTES DE REFERENCIA . ueieeiitreeeeeetteeeesiteeeessesaesessesseeeeessaeeeesesteseesssaeseesassessesaseeeessssseeeesanreneeesns 10

7. CONTROLE DE RISCO ... cuituituittneneueeeeaaenaea e e e e e e e eaaee s en s en s en e e e e e e ea s en s en e en e en e e eaeaenaeneeneeneenenennenns 10

/2 N Yoo W e [N 1 =Ta 1 o R PP 10

/28 S E=T oo o [N =T o= Lo R 11

7.3 RISCO A€ LIQUILEZ ...vveieieiiie ettt et e et e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e ra e e s a e a e a s e e e e e e e nnennnnnnns 12

/A =T o T @ T =T o= Tl [ o - | PPN 12

8 T 210 T X =T - 12

7.6 RISCO SISTEIMICO 1vuituitiitit ittt ettt ettt et et et e e et et e e e et et e et e e et e e e e e e a e ea s e et e e e e e e ennens 12

8. PRINCIPIOS DE RESPONSABILIDADE SOCIOAMBIENTAL......ccceeiieeeeeeeeee e e 13

9. DISPOSICOES GERALS ....uvvviiieeeeeeeeititteeee e e e e e e ettt eeeeeeeeeeeattaeeeeeeeeeeeeabaaaeeeeeeeeeetabareeaeeeeseeessarreeeeeeeas 13
2 POLITICA DE INVESTIMENTOS DATUSPREV - PGA

Péag. 02 de 16 - Documento assinado digitalmente. Para conferéncia, acesse o site https://portal.sgpe.sea.sc.gov.br/portal-externo e informe o processo CIASC 00001170/2020 e o codigo ONS49M49.

N
~
w
e}



}? DATUSPREV

SOCIEDADE DE PREVIDENCIA COMPLEMENTAR

1. INTRODUGCAO

Esta Politica de Investimento (“Politica”) tem como objetivo estabelecer as diretrizes a serem
observadas na aplicagdo dos recursos financeiros do Plano de Gestao Administrativa ("PGA") da
Sociedade de Previdéncia Complementar CIASC - DATUSPREV (“"DATUSPREV”), na qualidade de
Entidade Fechada de Previdéncia Complementar (EFPC), em conformidade com a legislagdo aplicavel em
vigor - Resolucdo n° 4.994 do Conselho Monetario Nacional (CMN), de 24 de marco de 2022.

Os procedimentos e limites estabelecidos para aplicacdo dos ativos do PGA deverao ser selecionados de
acordo com os critérios e definicbes das secbes seguintes, em adequacdo ao seu Estatuto e Regulamento,
bem como, as caracteristicas e suas obrigagdes futuras.

Esta Politica foi aprovada através da Ata de Reunido do Conselho Deliberativo n°13/2024, de 11/12/2024
e seu prazo de vigéncia compreende o periodo de 01/01/2025 a 31/12/2029. A Politica devera ser revisada
e aprovada pelo Conselho Deliberativo anualmente ou extraordinariamente, quando da ocorréncia de algum
fato relevante que possa influenciar quaisquer das premissas que a norteiam.

A politica de investimento sera disponibilizada na integra por meio eletronico, no site da DATUSPREV e
resumidamente por meio impresso a todos os participantes, dentro do prazo determinado na legislagdo em
vigor.

2. PLANO DE INVESTIMENTOS
2.1 Caracteristicas Gerais e Definicoes

Entidade: Sociedade de Previdéncia Complementar CIASC - DATUSPREV

Nome do Plano: PGA CIASCPREV

CNPB: 99.700.00-00

Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado (AETQ) e Administrador Responsavel pela Gestdo de
Riscos (ARGR): Simone Hansen Rateke, Diretor Administrativo Financeiro.

2.2 Meta Atuarial

Os recursos do PGA deverdo ser aplicados de forma a buscar um retorno superior a 95% (noventa e
cinco por cento) da variacdo do indice DI-CETIP, observando sempre a adequacgdo do perfil de risco
de cada carteira individual, dos diferentes segmentos e da carteira agregada a tolerdncia a risco da
DATUSPREV. Além disso, deve-se respeitar a necessidade de mobilidade dos investimentos e de liquidez
adequada ao atendimento dos compromissos atuariais durante o préoximo exercicio.

3. ESTRUTURA DE GESTAO DOS ATIVOS

A gestdo dos investimentos e a custddia dos recursos do PGA serdo terceirizadas, além de serem servigos
totalmente segregados.

3.1 Gestores Externos

A gestdo dos ativos do PGA sera realizada exclusivamente de forma terceirizada, através de empresas
especializadas e credenciadas para a gestao de carteiras administradas, fundos de investimento exclusivos
ou mutuos, denominados de “Gestores Externos”. Estes serdo responsaveis pela execugdo de estratégias
de investimentos, através da compra e venda de ativos, de acordo com a legislagao aplicavel em vigor e
as diretrizes estabelecidas nesta Politica.

3.1.1 Atribuicdes

Sao atribuicdes dos Gestores Externos:
i Gerir recursos do PGA com base em regulamentos de investimento pré-estabelecidos;
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ii. Perseguir o atingimento das metas acertadas com a DATUSPREV na gestdo dos ativos;

iii. Fornecer a DATUSPREV, sempre que solicitado, relatérios de posicdo e performance de
investimentos em formato previamente estabelecido;

iv. Comunicar a DATUSPREV, por escrito e em tempo habil, qualquer intencdo de agdo que possa
causar impacto em sua carteira de investimentos;

V. Selecionar os ativos do PGA dentro dos critérios e limites impostos por esta Politica e pela
legislagdo em vigor;

Vi. Fornecer ao Agente Custodiante todas as informagbes pertinentes as movimentagoes
efetuadas na carteira; e
vii. Zelar por uma administracdo ética e transparente dos ativos sob sua responsabilidade.

3.1.2 Processo de Selegao

A selecdo dos Gestores Externos sera realizada pelo Diretor Administrativo Financeiro e submetida a
apreciacao do Comité de Investimentos — se constituido -, que, posteriormente, submetera a aprovacgao
do Conselho Deliberativo sempre que houver a substituicdo ou contratacdo de novos gestores.

A selecdo sera constituida de um questionario, no qual serdo abordados assuntos institucionais,
estratégicos e financeiros das instituicGes analisadas, bem como serdo verificados a estrutura do corpo
técnico, procedimentos operacionais de gestdo, de gerenciamento de risco e de back-office, entre outros.
Com base nas informacGes fornecidas pelas instituicdes via questionario, o Diretor Administrativo
Financeiro decidira quais instituicdes continuardo no processo e procedera para analise quantitativa dos
candidatos selecionados. Serao verificados os seguintes requisitos:

i. Experiéncia e estabilidade dos profissionais envolvidos com a gestdo dos recursos e no
atendimento aos clientes;

ii. Atendimento especializado - Avaliacdo quanto a qualidade de atendimento ofertado a
DATUSPREV, considerando a frequéncia, disponibilidade e qualificacdo das pessoas
disponiveis;

iii. Metodologia de gestdo de recursos e selecdo de investimentos em concordéncia com as teorias
modernas de portfdlio;

iv. Processo e metodologia de avaliagao de risco de mercado e de crédito;
V. Utilizacao de tecnologia avancada em todos os segmentos da gestdo dos investimentos;
vi. Possuir foco na gestdo dos recursos de terceiros;
vii. Metodologia de precificacdo de ativos em linha com as praticas de mercado e realizada por
instituicdo segregada; e
viii. Possuir estrutura de gestao de recursos segregada de outras areas com atividades conflitantes.

Serdo observados ainda:

i. Avaliagdo do historico de rentabilidade e classificagdo do Gestor Externo, verificando
indicadores de risco e retorno, individual e conjuntamente, além de indicadores de
performance relativos ao mercado de fundos de mesma caracteristica; e

ii. Visita técnica as instituicdes por membros da DATUSPREV com o objetivo de se discutir os
pontos abordados nos questionarios e aprofundar os conhecimentos técnicos da instituicdao
(Due Diligence).

iii. Apds a conclusdo das fases de avaliagdo, as instituicGes selecionadas pelo Diretor
Administrativo Financeiro serdo encaminhadas para andlise do Comité de Investimento da
DATUSPREYV - se constituido -, e posterior aprovacao do Conselho Deliberativo.

3.1.3 Processo de Avaliacdo

Os Gestores Externos de carteiras de investimento e de fundos de investimento exclusivos serdo sempre
avaliados em termos de performance a médio/longo prazo e de risco de mercado. Caberdo ao Diretor
Administrativo Financeiro e ao Comité de Investimentos — se constituido - a andlise e a avaliagdo da
manutengao ou substituicdo dos Gestores Externos, mediante aprovagdo do Conselho Deliberativo.
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Para a avaliacdo de performance de carteiras de investimento e de fundos de investimento exclusivos,
podera ser excluida a rentabilidade de um més considerado atipico, de forma a manter a coeréncia da
anadlise. Entende-se que um valor considerado como outlier ndo corresponde, necessariamente, a uma
gestao pouco cuidadosa.

3.1.4 Penalidades

A ndo observancia por parte do Gestor Externo as disposicoes legais e aquelas contidas no regulamento
do fundo de investimento ou na politica de investimento da carteira administrada e no acordo operacional
efetuado entre as partes podera levar a DATUSPREV a substituir o Gestor Externo, conforme contrato
estabelecido com o0 mesmo.

Sem prejuizo do disposto no paragrafo anterior, quando da avaliacdo periddica dos Gestores Externos, o
Diretor Administrativo Financeiro decidird junto ao Comité de Investimentos - se constituido -, pela
manutencgdo ou substituicdo daqueles que apresentarem resultados insatisfatérios, submetendo tal decisdo
a aprovacao do Conselho Deliberativo. No caso de substituicido de Gestor Externo, apds comunicado
oficialmente por escrito, o mesmo ndo poderd gerar nenhuma nova exposi¢do de risco que ndo seja
expressamente autorizada pela DATUSPREV.

3.2 Agente Custodiante

A EFPC dotara um sistema completo de custédia, por meio de terceiro denominado de “Agente
Custodiante”, o qual sera responsavel pela guarda dos ativos e liquidagdes fisicas e financeiras. O Agente
Custodiante devera ser uma Instituicdo Financeira com reconhecida capacitacdo neste ramo de atividade
e custos competitivos. Ainda, este ndo deverd desempenhar o papel de Gestor Externo, diretamente ou
através de empresas controladas, de carteira administrada ou fundo de investimento exclusivo da
DATUSPREV.

3.2.1 Atribuicdes

As atividades do Agente Custodiante incluem, mas nao se limitam a:

i. Controlar e monitorar os titulos, valores mobilidrios e demais operacdes integrantes das
carteiras do PGA, observando a conformidade destes com as disposicdes legais e com as
especificidades desta Politica;

ii. Executar a liquidagao fisica e financeira das operagoes;

iii. Gerenciar a documentacdo e informacgGes referentes aos eventos associados aos titulos e
valores mobiliarios;

iv. Receber e exercer direitos, resgates, amortizacdes e/ou reembolsos devidos dos titulos e
valores mobilidrios do PGA;
V. Precificar a carteira e emitir o fluxo de caixa;
vi. Executar a reconciliagdo de custddia;
vii. Gerar relatérios de performance e de estoque da carteira;
viii. Calcular as cotas diariamente de acordo com a Resolugdo CMN n© 4,994/22; e

iX. Controlar e precificar ao mercado os pregos dos ativos custodiados.

3.2.2 Processo de Selecao

O Agente Custodiante sera selecionado por critérios definidos pela Diretoria Executiva, os quais devem
englobar, pelo menos:
i Tamanho e histérico da instituicao;
ii. Procedimentos operacionais adotados;
iii. Custos envolvidos;
iv. Qualidade no atendimento ofertado a DATUSPREV;
V. Qualidade dos servigos prestados;
vi. Diligéncia na resolugdo de problemas e atendimento a demandas; e
Vii. Competitividade das taxas cobradas.
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viii. Compete a Diretoria Executiva decidir pela continuidade ou substituicido do Agente
Custodiante, submetendo a decisdo a aprovacdo do Conselho Deliberativo.
3.2.3 Penalidades

A ndo observancia as disposicdes legais e aquelas contidas tanto no contrato de custddia quanto no acordo
operacional serdo consideradas faltas graves e poderdo ser punidas com a perda do mandato de custddia
dos ativos da DATUSPREV, conforme contrato estabelecido com o Agente Custodiante.

3.3 Outros Parceiros

Compete a Diretoria Executiva da DATUSPREV a contratagdo de outros parceiros para a prestagdo de
servigos relacionados aos investimentos da EFPC, como a realizacdo de analises e de consultoria. Toda
contratacdo esta submetida a aprovacdo do Conselho Deliberativo.

4. DIRETRIZES DE APLICAGCAO PARA CADA CLASSE DE ATIVOS
4.1 Estrutura dos Investimentos e Limites de Alocagao

Com base nos resultados obtidos nos estudos e nas projegdes de curto e longo prazo, a DATUSPREV
define os seguintes limites de investimento, conforme Resolugdo CMN n© 4.994/22, para Macro-Alocagao
e Alocagdo do PGA.

Tabela 1 - Limites de Ativo por Segmento

Limite Maximo

Segmento Ativo Grupo
Titulos Publicos Federais. 100% 100%
(]
Cotas de ETF Renda Fixa composto exclusivamente por Titulos Publicos. 100%
Emissdo com obrigagdo ou coobrigagdo de InstituicGes Financeiras bancarias. 80%
Emissdo de Sociedade por Agdes de Capital Aberto, incluidas as Companhias 80%
Securitizadoras. °
Cotas de ETF Renda Fixa 80%
Renda Titulos das dividas publicas mobilidrias estaduais e municipais. 20%
Fixa Obrigagbes de Organismos Multilaterais emitidas no Pais. 20% 80%
(o)
Emissdao com obrigagao ou coobrigacao de Instituicdes Financeiras nao
" : L 20%
bancarias e de Cooperativas de Crédito.
Debéntures emitidas por Sociedade por Agdes de Capital Fechado nos termos da
. 20%
Lei n© 12.431.
Cotas de FIDC e FICFIDC, CCB e CCCB. 20%
CPR, CDCA, CRA e WA. 20%

Todas as orientagOes sobre a estrutura de investimentos e limites de alocagao expressas nos itens a seguir
abrangem qualquer tipo de veiculo de aplicacgdo em ativos financeiros, seja através de carteiras
administradas, fundos exclusivos, fundos de investimentos e fundos de investimento em cotas de fundos
de investimento, que receberem investimentos do PGA.

4.1.1 Aplicagbes em Renda Fixa

Nesta categoria est3o os limites para os Titulos PUblicos Federais e cotas de Fundos de indice de Renda
Fixa, compostos exclusivamente por Titulos publicos Federais, podem representar até 100% (cem por
cento) do patriménio liquido (PL) da carteira de investimentos do PGA. Ja os ativos emitidos por Instituigdes
Financeiras bancarias e por Companhias Abertas e Companhias Securitizadoras, em conjunto com Fundos
de Indice de Renda Fixa, podem alcancar no maximo 80% (oitenta por cento) do PL da carteira do PGA.
Por fim, titulos da divida publica estadual e municipal, obrigacdes de organismos multilaterais, ativos de
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emissdo de InstituicGes Financeiras ndo bancarias e de Cooperativas de Crédito, debéntures emitidas por
Companhias de capital fechado, cotas de FIDC e FICFIDC, CCB, CCCB, CPR, CDCA, CRA e WA podem
representar até 20% (vinte por cento) do PL do PGA. O conjunto destes ativos, exceto Titulos Publicos
Federais e cotas de Fundos de indice de Renda Fixa compostos exclusivamente por Titulos publicos
Federais, devem representar até 80% (oitenta por cento) do PL da carteira.

Conforme Resolugdo CMN n° 4,994, os ativos financeiros de renda fixa de emissao de Sociedades por Acdes
de Capital Fechado e Sociedades Limitadas somente poderdo ser adquiridos com coobrigacdo de
Instituicdo Financeira bancaria autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil (BCB). As CCCB
lastreadas em CCB emitidas por Sociedades por Acdes de Capital Fechado e Sociedades Limitadas somente
também poderdo ser adquiridas caso as referidas CCB sejam coobrigadas por Instituicdo Financeira
bancaria autorizada a funcionar pelo BCB.

Titulos Publicos Federais

Esta categoria é composta por titulos de divida publica federal, emitido pela Secretaria do Tesouro Nacional.
Sdo vistos no mercado financeiro doméstico como ativos livres de risco de crédito (risco soberano), portanto
devido seu grau de seguranga, é a Unica categoria que pode conter 100% (cem por cento) dos ativos do
PGA. Ainda, as operagdes compromissadas devem ser lastreadas em Titulos Publicos Federais

Instituicdes Financeiras

Os emissores dos ativos adquiridos nesta categoria deverdao possuir 2 (duas) notas de classificacoes de
risco, sendo no minimo um dos ratings emitido por agéncia estrangeira. A nota minima exigida é A- ou
equivalente, segundo ANEXO II, para longo prazo em escala nacional. Exclusivamente, nos casos de
alocacdo em DPGEs em volumes inferiores a R$ 40 milhdes por emissor, sera exigida apenas 1 (uma) nota
de classificagdo de risco, sendo a nota minima exigida BBB- ou equivalente, segundo o quadro de ratings
(ANEXO 1II), emitida inclusive por agéncia nacional. Consideramos neste caso que o risco do emissor é
secundario frente a garantia do Fundo Garantidor de Crédito (FGC). Os ativos cuja a exposicao se dé de
forma indireta, por meio da aplicacdo em fundos de investimentos, ndo havera exigéncia de rating minimo.

O limite total desta categoria é de 80% (oitenta por cento) do PL do PGA para ativos emitidos por
Instituicdes Financeiras bancarias e de 20% (vinte por cento) do PL do plano para ativos emitidos por
Instituicdes Financeiras ndo bancarias

Debéntures

Nesta categoria, sera utilizada apenas 1 (uma) nota de classificacdo de risco, porém emitida
exclusivamente por agéncia estrangeira com nota minima A- ou equivalente, conforme o quadro de ratings
do Anexo II, de longo prazo e em escala nacional. Incluem-se aqui as debéntures de leasing geralmente
utilizadas como lastro nas operagdes compromissadas. Os ativos cuja a exposicdo se dé de forma indireta,
por meio da aplicagdo em Fundos de Investimento, ndo havera exigéncia de rating minimo. O limite maximo
permitido para alocacdes em debéntures emitidas por sociedade por acdes de capital fechado é de 20%
(vinte por cento) do PL da carteira de investimentos do PGA.

Fundos de Investimento em Direitos Creditorios

Nesse seguimento, sera utilizada 1 (uma) nota de risco no minimo AA- ou equivalente, de acordo com o
quadro de ratings do Anexo II, emitida exclusivamente por agéncia estrangeira. As cotas de FIDC cuja a
exposicdo se dé de forma indireta, por meio da aplicacdo em Fundos de Investimento, ndo havera exigéncia
de rating minimo. Para esta categoria de ativo, a exposicao maxima do PGA é de 10% (dez por cento) do
PL da carteira.
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4.2 Limites de Alocacao e Concentracao por Emissor

Entende-se por limites de alocagdo por emissor locacdo dos recursos garantidores do PGA em Unico emissor
dos ativos financeiros investidos. Dessa forma, devem ser observados os seguintes limites de alocagdo por
emissor, valores financeiros em relacdo a porcentagem do PL do PGA:

a) Até 100% se o emissor for o Tesouro Nacional;

b) Até 20% se o emissor for Instituicdo Financeira autorizada a funcionar pelo BCB;

c) Até 10% nos demais emissores.

Esta Politica também prevé os seguintes limites de concentragdo para os recursos do PGA por emissor.
Ou seja, a concentracdo dos recursos garantidores do plano de beneficio em relagdo ao patrimonio liquido
de uma empresa, instituicdo financeira ou fundo de investimento. O mesmo conceito se estende ao
guantitativo de acbes de uma empresa ou série de ativos financeiros de renda fixa. Assim, seguem limites
de concentracao em relacdo ao PL da carteira de investimentos do plano:

d) Até 25% (vinte e cinco por cento) do capital total e do capital votante de uma mesma companhia
aberta admitida ou ndo a negociacdo em bolsa de valores, contabilizando também seus bonus de
subscricdo e recibos de subscrigao;

e) Até 25% (vinte e cinco por cento) do patrimdnio liquido de:

i. Instituicdo Financeira e de Cooperativa de Crédito autorizada a funcionar pelo BCB;

ii. FIDC ou FICFIDC;

iii. Fundo de Investimento cujas carteiras visem refletir as variacdes e rentabilidade de indice
de referéncia de renda fixa ou cotas de fundos de indice referenciados em cesta de agdes
de emissdo de sociedade por agdes de capital aberto;

iv. Fundo de Investimento classificado no segmento de investimentos estruturados.

V. FII ou FICFII;

Vi. Fundo de Investimento constituido no Brasil que tratam os incisos II, IV e VI! do Art. 26 da
Resolugao CMN n° 4.994/22;

vii. Demais emissores;

f) Até 25% (vinte e cinco por cento) do patrimonio separado constituido nas emissdes de certificado
de recebiveis com a adogdo de regime fiduciario; e

g) Até 15% (quinze por cento) do patrimonio liquido fundo de investimento constituido no exterior
de que trata o inciso 1112 do Art. 26 da Resolugdo CMN n® 4.994/22 e da alinea “d”3 do inciso III
do Art. 21 da mesma Resolugao.

Considerando os limites de concentragdo por investimentos, a DATUSPREV deve respeitar as seguintes
condigoes:

h) Até 25% (vinte e cinco por cento), considerada a soma dos recursos por ela administrados,
de uma mesma classe ou série de cotas de Fundos de Investimentos e demais titulos ou valores
mobilidrios de renda fixa;

i) O limite estabelecido para os emissores elencados nos itens ii, iv e vi acima nao se
aplica a FICFI e a FIP que invista no minimo 90% (noventa por cento) de seu patrimonio liquido
em cotas de outros FIP;

j)  Até 25% (vinte e cinco por cento) de um mesmo empreendimento imobiliario.

4.3 Derivativos

Poderao ser realizadas operacdes com derivativos em bolsa de valores ou em bolsa de mercadorias e de
futuros, diretamente pelo PGA ou por meio de Fundos de Investimento, exclusivamente na modalidade
"com garantia" para protecao da carteira de investimentos, observado as seguintes condigoes:

i Necessidade de haver prévia avaliagdo dos riscos envolvidos na operagao;

! Cotas de fundos de indice do exterior admitidas a negociacdo em bolsa de valores do Brasil, BRD nivel I e ativos financeiros no exterior
pertencentes as carteiras dos fundos constituidos no Brasil, nos termos da regulamentagdo estabelecida pela CVM.

2 Cotas de fundos de investimento constituidos no Brasil sob a forma de condominio aberto com o sufixo “Investimento no Exterior”, nos
termos da regulamentacdo estabelecida pela Comiss&o de Valores Mobiliarios, que invistam, no minimo, 67% (sessenta e sete por cento)
do seu patrimdnio liquido em cotas de fundos de investimento constituidos no exterior.

3 Debéntures emitidas por sociedade por acdes de capital fechado nos termos do art. 2° da Lei n® 12.431, de 24 de junho de 2011.
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ii. Registro da operacao ou negociacdo em bolsa de valores ou de mercadorias e futuros ou em
mercado de balcdo organizado;
iii. Realizacdo das operagdes via camaras e prestadores de servicos de compensacao de liquidagdo,
as quais atuardo como contraparte central garantidora da operacao; e
iv. Depdsito de margem limitado a 15% (quinze por cento) da posigdo e valor total dos prémios
de opgoes limitado a 5% (cinco por cento) da posicdo em titulos publicos federais, titulos e
valores mobilidrios de emissdo de instituicdes financeiras e agées do Ibovespa;
E vedado manter posicdes a descoberto ou que gerem possibilidade de perda superior ao valor do
patrimonio da carteira, do Fundo de Investimento ou que obriguem ao cotista aportar recursos adicionais
para cobrir o prejuizo da carteira do PGA através de mercados derivativos, diretamente ou por meio de
fundo de investimento, com excecdo dos Fundos de Investimento Multimercado classificados como
Investimento Estruturado segundo texto da Resolucdo CMN n© 4.994/22.

4.4 Outras Vedacgoes

E vedado ao PGA da EFPC, por meio de sua carteira de investimentos, efetuar:
i Operagdes de compra e venda, ou qualquer outra forma de troca de ativos entre planos de
uma mesma EFPC;
ii. Aplicagbes em ativos financeiros de emissdo de pessoas fisicas e de sociedades limitadas;
iii. Realizar operagdes day trade; e
iv. Adquirir terrenos e imdveis.

5. RENTABILIDADE HISTORICA E META DE RENTABILIDADE POR SEGMENTO

O PGA apresenta o seguinte historico de rentabilidades anuais, nos uUltimos 5 exercicios:

Plano PGA

Ano 2020 2021 2022 2023 2024 * Total

Plano 2,42% | 12,69% | 11,79% | 11,36% | 3,45% 48,64%
RF 2,42% | 12,69% | 11,79% | 11,36% | 3,45% 48,64%
RV - - - - -

Ins Estr - - - - -

Inves Ext - - - - -

Op Parti - - - - -

*até o fechamento de outubro.

Estabelece-se os seguintes benchmarks para os segmentos de investimentos desde plano de gestdo
administrativa:

Segmento de Renda Fixa: Fica estabelecido que a referéncia seja um retorno superior ao rendimento
equivalente a 95% (noventa e cinco por cento) da variagdo do indice DI-CETIP e observando sempre a
adequacado do perfil de risco de cada modalidade de investimentos.

Segmento de Renda Variavel: Fica estabelecido que a referéncia seja um retorno superior ao rendimento
equivalente a 100% (cem por cento) da variacao do indice IBOVESPA, observando sempre a adequacao do
perfil de risco de cada modalidade de investimentos.

Segmento de Investimentos Estruturados: Fica estabelecido que a referéncia seja um retorno superior
ao rendimento equivalente & variacdo do Indice Nacional de Pregos ao Consumidor - INPC, divulgado pelo
IBGE, mais 4% a.a. (quatro por cento ao ano), considerando o INPC defasado de um més e observando
sempre a adequacdo do perfil de risco de cada modalidade de investimentos.
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Segmento de Investimentos no Exterior: Fica estabelecido que a referéncia seja um retorno superior
ao rendimento equivalente a variagdo do Indice Nacional de Precos ao Consumidor - INPC, divulgado pelo
IBGE, mais 4% a.a. (quatro por cento ao ano), considerando o INPC defasado de um més e observando
sempre a adequacdo do perfil de risco de cada modalidade de investimentos.

Segmento Imobiliario: Fica estabelecido que a referéncia seja um retorno superior & variacdo do Indice
Nacional de Pregos ao Consumidor - INPC, divulgado pelo IBGE, mais 4% a.a. (quatro por cento ao ano),
considerando o INPC defasado de um més e observando sempre a adequacao do perfil de risco de cada
modalidade de investimentos.

Segmento de Operacoes com Participantes: Fica estabelecido que a referéncia seja um retorno
superior a variacdo do Indice Nacional de Precos ao Consumidor - INPC, divulgado pelo IBGE, mais 4% a.a.
(quatro por cento ao ano), considerando o INPC defasado de um més e observando sempre a adequacgao
do perfil de risco de cada modalidade de investimentos.

6. CRITERIO DE MARCACAO DOS ATIVOS

O aprecamento dos ativos da carteira podera, dependendo da caracteristica individual de cada ativo, ser
Marcacdao a Mercado (Mark-to-Market), levando em consideracdao o nivel desejavel de liquidez para fazer
frente aos compromissos ou marcados pela curva de aquisicdo para ativos que possam ser carregados na
carteira até o vencimento, conforme previsto nos termos da Instrucdao CVM 438, de 12 de julho de 2006,
Instrugdao CVM 577, de 07 de julho de 2016 e da Resolugdo n° 37 do CNPC de 13 de margo 2020.

A Marcacao a Mercado consiste em registrar, diariamente, todos os ativos pelos precos transacionados no
mercado em casos de ativos liquidos ou, quando este preco ndo é observavel, pela melhor estimativa de
preco que o ativo teria em uma eventual transagdo no mercado.

A metodologia de Marcagao a Mercado da carteira de investimentos do PGA tem como base o Manual de
Precificacdo de Ativos (Mark-to-Market) utilizado pelo custodiante. No caso de fundos de investimentos
abertos, o aprecamento sera realizado pelos respectivos manuais de Marcagdo a Mercado dos seus
administradores.

FONTES DE REFERENCIA

Tanto a obtengdo dos precos no mercado quanto a determinagao de um modelo que melhor precifique os
ativos deverdo ser feitas de forma clara, transparente, confidvel e independente, podendo-se utilizar fontes
de divulgacdo das taxas, precos e indices, como BM&FBovespa, Reuters, Bloomberg, Anbima ou modelos
difundidos e aceitos como Black & Scholes, Garman entre outros.

7. CONTROLE DE RISCO

Em linha com o que estabelece a Segdo II, “"Da Avaliagcdo e Monitoramento de Risco”, da Resolugdo CMN n
4.994/22, este topico estabelece quais serdo os critérios, parametros e limites de gestdo de risco dos
investimentos. A avaliacdo e administracdo de risco tém como objetivo principal a transparéncia e a
aderéncia da carteira com a sua politica de investimento e o atendimento a legislagdo vigente. Desta forma,
os riscos que o portfdlio podera incorrer serdo monitorados e avaliados pelo Administrador Responsavel
pela Gestdo de Risco da DATUSPREV.

A correta mensuragdo e controle do risco é ponto crucial no processo de gestdo de uma carteira de
investimento, uma vez que, em termos gerais, o objetivo do gestor € montar uma carteira que proporcione
pouca volatilidade (risco) e retorno compativel com os objetivos. Os riscos avaliados sdo de crédito, de
mercado, de liquidez, operacional, legal e sistémico, os quais serdo detalhados a seguir.

7.1 Risco de Crédito

O Risco de Crédito esta associado a possiveis perdas que o credor possa ter pelo ndo pagamento por parte
do devedor dos compromissos assumidos. A principal forma de analise do risco de crédito serd por meio
da observancia da nota de rating do emissor para emissdes de InstituicGes Financeiras e do rating da
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emissdo para os demais casos. O enquadramento dos titulos sera feito com base no rating vigente na data
da verificacdo da aderéncia das aplicacOes a politica de investimento. A DATUSPREV mantera atualizados
em seus arquivos, os relatérios de rating das instituicdes detentoras de seus créditos.
Outros pontos a serem analisados, porém com enfoque qualitativo, serd a prévia analise dos seguintes
pontos, que devera ser repassado a DATUSPREYV por parte do Gestor Externo, para a compra de cada
novo ativo, com excecao a ativos comprados via Fundos de Investimento abertos e renovagao de ativos ou
aumento no percentual aplicado:
a) Analise de Instituicbes Financeiras

e Histérico e descricdo da Instituicao;

e Indicadores financeiros;

e Caracteristicas do ativo (data, volume, liquidez e taxa da aplicagdo); e

e Impacto desta aplicagdao para a o restante da carteira.

b) Analise de Empresas ndo Financeiras
e Setor atuante e as perspectivas do mesmo;
e Historico e descricdo da Empresa;
e Caracteristicas e riscos da operagdo;
e Avaliagdo da Administracao (gestdo da empresa);
e Analise da geragdo de caixa (EBITDA), caso disponivel;
e Motivo pelo qual deseja realizar a aplicagao;
e Data, volume, liquidez e taxa da aplicagao; e
e Impacto desta aplicagao para a o restante da carteira.

No caso de aquisicdo de cotas de Fundos de Investimentos de condominio aberto, que ndo aqueles
classificados pela Resolugdo CMN n® 4.,994/22 nos segmentos de investimentos estruturados e de
investimentos no exterior, a analise de risco deve considerar, no minimo:

¢ O percentual de crédito do fundo analisado;

e Qualidade do crédito, com base nos critérios desta politica de investimento;

e A estratégia de derivativos (finalidade das operacdes, abordagem da alavancagem, etc.);

e Aliquidez dos investimentos;

o Indicadores de desempenho, tais como: risco-retorno, indice de Sharpe e Volatilidade; e

e Analise qualitativa da gestdo.

Em cumprimento a Resolugdo Previc N© 18, de 22 de dezembro de 2022, a Entidade constitui provisdes
para perdas associadas ao risco de crédito dos ativos financeiros, conforme Politica de Risco de Crédito da
Entidade.

7.2 Risco de Mercado

O Risco de Mercado origina-se da variacao no valor dos ativos e passivos proveniente de mudangas nos
precos e taxas de mercado (juros, agOes, cotacdes de moedas estrangeiras e precos de commodities),
considerando, também, mudangas na correlacdao entre eles e em suas volatilidades. A matéria-prima da
administragao de riscos de mercado sdao as variagdes dos pregos dos ativos, assim, para entender e medir
possiveis perdas devido as flutuacbes do mercado em uma carteira de investimentos é importante
identificar e quantificar o mais corretamente possivel as volatilidades e correlagbes dos fatores que
impactam a dinamica do preco do ativo.

A metodologia utilizada para mensuragao do risco de mercado sera baseada no conceito de Value-at-Risk
(VaR). O VaR é uma medida que busca sintetizar de maneira concisa a maior, ou pior, perda esperada de
um portfélio, ou de uma posicdo em determinado instrumento financeiro, sob condigdes normais de
mercado e dentro de um horizonte de tempo e nivel de confianga estatistica pré-estabelecidos. Como
modelo padréo serdo utilizados os modelos ndo-paramétrico e paramétricos e/ou modelos de estimagao de
volatilidade, o qual atribui maior peso aos retornos mais recentes, para calculo do VaR absoluto e relativo
ao benchmark (B-VaR), ambos com intervalo de confianca de 95% (noventa e cinco por cento).
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Além das medidas de VaR absoluto e relativo da carteira, serd também avaliada a contribuicdo marginal
de cada ativo para o VaR do portfdlio, o VaR incremental e Componente VaR, a fim de escolher as melhores
opcoOes para diversificacdo e hedges, além do constante monitoramento dos modelos a fim de adequar os
parametros as condicdes macroecondmicas vigentes, através de back-tests regulares. Os limites de risco
serdo fixados de forma que, ao se agregarem as carteiras, seja atendida a politica global de risco da
instituicdo.

7.3 Risco de Liquidez

O Risco de Liquidez é gerado quando as reservas e disponibilidades dos portfélios (fundos de investimento
e carteiras administradas) ndao sao suficientes para honrar suas obrigacdes no momento em que elas
ocorrem, em decorréncia de descasamento de prazo ou de volume entre os pagamentos e recebimentos
possiveis. Deve ser preocupacdo constante da DATUSPREV a questdo do nivel de liquidez dos ativos. Este
deve ser suficiente para honrar os compromissos sem, contudo, comprometer a rentabilidade da carteira.
No sentido de melhor adequar a carteira de investimentos ao perfil das obrigagdes do plano de beneficios,
a DATUSPREYV deverd manter acompanhamento do casamento entre ativos e passivos. Desta forma, a
fim de mitigar este risco, serdo utilizadas ferramentas como: Construgdo de Cenarios; Comparativos e
Andlise de Variacdes de Indicadores de Mercado; Acompanhamento dos Limites; e Confrontacdo e
Casamento entre Ativos e Passivos.

7.4 Risco Operacional

O risco operacional é definido como a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes de falha, deficiéncia
ou inadequacdo de processos internos, pessoas e sistemas ou de eventos externos. Como forma de
controlar e mitigar os riscos enumerados, ocorrera auditoria externa e interna sobre todos os processos
internos. Os processos de investimentos sdo descritos em manual operacional especifico e a auditoria
interna é realizada continuamente pelo setor de controladoria da DATUSPREV . No manual operacional
houve o mapeamento dos riscos e foram desenvolvidos as Matrizes de Acompanhamento, com indicadores
chaves de avaliacdo e controle.

Os sistemas sofrem constantes testes e sdao desenvolvidos por empresas especializadas e com
reconhecimento frente ao mercado. Quanto aos parceiros escolhidos, foram eleitos via processo seletivo e
possuem acompanhamento permanente e avaliagdo anual.

O estabelecimento de procedimentos formais para tomada de decisdao de investimentos; e

A adogdo de um manual para contratagdo de gestores e prestadores de servigo.

7.5 Risco Legal

Risco legal é o associado a inadequacdo ou deficiéncia em contratos firmados pela DATUSPREV, bem como
as sangdes em razao de descumprimento de dispositivos legais e as indenizagdes por danos a terceiros
decorrentes das atividades desenvolvidas pela propria EFPC. Como forma a reduzir este risco, a
DATUSPREV possui contrato de prestacdo continua de assessoria Juridica, celebrado com escritério
especializado, o que oferece total apoio para analise e confeccdo dos contratos firmados pela Entidade bem
como defesa dos interesses da mesma. Internamente, o setor de controladoria da DATUSPREV ¢ a
responsavel pelo acompanhamento do cumprimento das obrigagdes legais e em buscar formas de mitigacao
do risco legal.

7.6 Risco Sistémico

O risco sistémico pode ser definido como sendo a probabilidade de ocorréncia de choques adversos que
venham a dar inicio a uma série de perdas sucessivas ao longo de uma cadeia de instituicdes, ou que
venham a prejudicar o bom funcionamento do sistema. Esse tipo de risco tem como um dos principais
indicadores o chamado efeito contdgio, que ocorre quando a insolvéncia ou falta de liquidez de uma
instituigdo da inicio ao colapso de outras instituicdes credoras da instituicdo inadimplente. A intensidade
deste risco é diretamente proporcional ao grau de ligagdo entre essas instituigdes.

Para mensuragdo do risco sistémico, as duas principais dimensdes sdo a probabilidade de ocorrer o evento
sistémico (contagem de ocorréncias) e a magnitude resultante desse evento, o que resultard no calculo da
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perda esperada em termos de pagamentos ndo realizados. Em situacdes de estresse especifico de liquidez
ou de crise sistémica de liquidez que acarretem significativa reducdo dos niveis projetados de reserva,
poderd ser executado plano de contingéncia, o qual tem como objetivo compilar acdes a serem
desencadeadas, contemplando volumes, prazos e responsabilidades para o restabelecimento do nivel
minimo requerido de reserva. Naturalmente, este plano sé é acionado em casos de urgéncia.

8. PRINCIPIOS DE RESPONSABILIDADE SOCIOAMBIENTAL

A DATUSPREYV, deve considerar na analise de riscos dos ativos do PGA, sempre que possivel, os aspectos
relacionados a sustentabilidade econdmica, ambiental, social e de governanga dos investimentos. Por
possuir uma gestdo terceirizada de seus recursos preponderantemente concentrados nos segmentos de
renda fixa e renda varidvel, a EFPC respeita a Politica de Responsabilidade Socioambiental de seus
prestadores de servigos terceirizados de administracdo de carteira, anadlise e consultoria de valores
mobilidrios.

9. DISPOSICOES GERAIS

A presente Politica devera ser revista na periodicidade prevista pela legislagdo aplicavel em vigor, a contar
da data de sua aprovacdo pelo Conselho Deliberativo da DATUSPREV. O planejamento desta politica de
investimento foi realizado com um horizonte de sessenta meses conforme Art. 2, Capitulo I da Resolugdo
MPS/CGPC n° 07, de 04 de dezembro de 2003. RevisOes extraordinarias ao periodo legal deverao ser
realizadas sempre que houver necessidade de ajustes perante o comportamento/conjuntura do mercado
e/ou quando se apresentar o interesse da preservagao dos ativos financeiros do PGA.

Baseado em suas andlises, a DATUSPREV podera redimensionar as metas de aplicagdo dentro dos
segmentos e entre eles, desde que obedecidos os parametros de risco-retorno fixados nesta Politica de
Investimento, e respeitados os parametros legais vigentes.

A adequacdo das carteiras administradas e dos fundos de investimento exclusivos a legislagdo aplicavel em
vigor e aos parametros estabelecidos nos regulamentos serd constantemente verificada pelo Agente
Custodiante e pelo Gestor Externo. As aplicacbes que ndo estiverem claramente definidas nesse
documento, e que estiverem de acordo com as diretrizes de investimento e em conformidade com a
legislacdo aplicavel em vigor, deverdo ser levadas a Diretoria Executiva da DATUSPREYV para avaliacdo e
autorizagao.

Esta Politica devera ser disponibiliza a todos os participantes e informada a Superintendéncia Nacional de
Previdéncia Complementar (PREVIC) assim que aprovada pela Diretoria Executiva e Conselho Deliberativo
da DATUSPREV.

Sdo parte integrante desta Politica os anexos:

ANEXO 1 - CENARIO MACROECONOMICO
ANEXO 2 - ESCALAS DE RATING

Documento assinado digitalmente
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ANEXO I - CENARIO MACROECONOMICO

O ano de 2025 sera igualmente incerto e desafiador quando comparado a 2024. Espera-se que 2025 seja
uma continuidade de 2024, com dados de atividade e inflagdo ao redor do mundo desacelerando, e
divergéncias entre paises e blocos econ6micos, onde os EUA continuara apresentando um excepcionalismo,
crescendo acima da média global, enquanto zona do euro e China seguem o mesmo ritmo de 2024, com
atividade e inflacdo desacelerando, tanto por motivos conjunturais quanto por motivos estruturais. A
expectativa é que a taxa basica de juros ao redor do mundo em 2025 siga sendo reduzida, refletindo a
diferenca entre os blocos.

Nos EUA, a atividade econ6mica deve seguir forte em 2025, em linha com os niveis de crescimento
observados em 2024. A maior duvida deve ficar para a inflacdo, que é dependente do resultado da eleicdo
e a configuracdo da composigdo das 2 casas. A depender da configuracdo, as barreiras tarifarias propostas
por Donald Trump poderdo afetar o nivel de precos de bens na economia, além de apresentar risco de
recessao se o mecanismo for utilizado em excesso. Além disso, apesar das incertezas, o desemprego deve
ficar proximo ao patamar corrente, proximo de 4%, permitindo que o FED mantenha uma politica monetaria
mais frouxa do que a atual. Diante desse cenario, o FED devera manter uma postura mais leniente com os
dados de inflagdo e desemprego, mantendo o nivel de juros da economia entre 4% e 5%. A preocupacao
com a situacdo fiscal americana, que segue em patamar deficitario, devera seguir no radar dos investidores,
visto que ambos os candidatos apresentaram propostas fiscalmente expansionistas, tanto do ponto de vista
de aumento dos gastos, quanto da redugao e receitas.

Ja na Europa, a visdo negativa para a regido deriva tanto por fatores ciclicos, quanto estruturais. Do lado
ciclico, a atividade tem se mostrado mais fraca e deve seguir pressionada durante o ano de 2025. A inflagdo
cedeu ao longo de 2024 e devera permanecer proximo aos patamares atuais, em torno de 1,8%, permitindo
ao Banco Central Europeu seguir com a reducdo da taxa basica de juros ao longo de 2025. Soma-se a isso
as mudangas de ordem estrutural que economias centrais europeias vem passando. Em 2025, economias
como a alema estdo enfrentando e seguirdo enfrentando adversidades com seu quadro demografico
negativo, e crescentes desafios a competitividade de suas industrias tradicionais. A industria
automobilistica é um exemplo e deverd seguir sob ataque pelo boom de producdo de carros elétricos na
China. O movimento da China visando aumentar o valor agregado de sua cadeia produtiva é diretamente
conflitante com os interesses da indUstria Europeia, fazendo com que o diferencial de crescimento entre a
Zona do Euro e os EUA fique maior.

Na China, espera-se que ela continue na sua trajetéria de crescimento baixo para seus padrGes, com o
governo chinés tomando medidas de expansao fiscal e monetaria, visando manter a taxa de crescimento
do PIB mais préxima dos niveis anteriores. Mesmo assim, é preciso observar que os problemas estruturais
da China, como fatores demograficos e geopoliticos, devem afetar o crescimento potencial. Espera-se que
as medidas tenham impacto limitado, com crescimento do PIB entre 4% e 4,5%, abaixo da meta de
crescimento estabelecido pelo governo de 4,5%. Além disso, ciente das limitagdes estruturais, espera-se
que a China continue caminhando em diregdo a uma nova matriz produtiva exportadora de alto valor
agregado, aumentando a producdo e exportacao de produtos de alto valor agregado como baterias,
processadores e carros elétricos, e diminuindo em termos relativos a importancia de produtos de baixo
valor agregado com guarda-chuvas e brinquedos de plastico. Essa mudanga na matriz produtiva da
economia chinesa, a coloca em rota direta de conflito com economias desenvolvidas como Zona do Euro,
Canadad e EUA, que vem demonstrando desconforto com essa concorréncia, estabelecendo barreiras

tarifarias como medidas de protecdo.
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Em commodities, com excecdo de energia, o balango entre oferta e demanda segue equilibrado, com sinais
de enfraquecimento da demanda. Estoques estdo altos, e o PIB Global desacelerando mais forte no setor
manufatureiro. Em commodities agricolas, o balanco entre oferta e demanda esta equilibrado com maior
oferta para o ano que vem. Como consequéncia disso, esperamos que o mercado de comodities,
especialmente as commodities relevantes para o Brasil, tenham uma boa entrega de volume, porém fiquem
pressionadas, em termos de prego.

No Brasil, espera-se um crescimento econdmico acima do potencial, com inflagdo rodando acima da meta,
e desemprego nas minimas histdricas, impulsionados por uma expansao fiscal. Em 2025, o cenario corrente
deve continuar divergindo do cenario prospectivo. Os dados correntes de inflacdo seguem acelerando,
pressionando as expectativas de inflacdo. Em resposta, o Banco central do brasil deve seguir com a taxa
basica de juros em patamar bem restritivo, na contraméo do resto do mundo, elevando a taxa basica da
economia até entre 13% e 14%aa em 2025, visando enderecar as expectativas desancoradas.

A postura mais branda do governo em relacdo a situacdo fiscal, que deteriorou as expectativas dos
participantes de mercado nos Ultimos meses, deve seguir na mesma dindmica em 2025. Apesar dos
numeros oficiais dentro do arcabouco estarem proximos das metas apresentadas, gastos parafiscais e
propostas em discussdo podem deteriorar ainda mais o cenario a frente. Espera-se que o governo apresente
formas de minimizar os impactos dos déficits buscando novas fontes de receita, porém ineficaz em termos
de reversdo do nivel de divida bruta que o governo devera alcangar em 2025, em torno de 84% do PIB. A
falta de empenho do poder executivo e legislativo, sem intengdes de buscar solugdes para reduzir gastos,
seguira pressionado negativamente as expectativas locais. O resultado, € que as expectativas de inflagdo,
juros e cambio devem seguir pressionadas, enquanto o balango das empresas pode acabar se beneficiando

desse cenario nos trimestres subsequentes.
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ANEXO II - ESCALAS DE RATINGS

Niveis Fitch Moody's S&P Austin LF
Seguranca Maxima AAA(bra) Aaa.br brAAA brAAA AAA
Alta Seguranca AA+(bra) Aal.br brAA+ brAA+ AA+
AA(bra) Aa2.br brAA brAA AA
AA-(bra) Aa3.br brAA- brAA- AA-
Seguranca Média Alta A+(bra) Al.br brA+ brA+ A+
A(bra) A2.br brA brA A
A-(bra) A3.br brA- brA- A-
Seguranga Média Baixa BBB+(bra) |Baal.br brBBB+ brBBB+ BBB+
BBB(bra) Baa2.br brBBB brBBB BBB
BBB-(bra) |Baa3.br brBBB- brBBB- BBB-
Especulativo BB+ (bra) Bal.br brBB+ brBB+ BB+
BB(bra) Ba2.br brBB brBB BB
BB-(bra) Ba3.br brBB- brBB- BB-
Altamente Especulativo B+(bra) B1.br brB+ brB+ B+
B(bra) B2.br brB brB B
B-(bra) B3.br brB- brB- B-
CCC(bra) Caal.br brCCC+ brCCC C+
CC(bra) Caa2.br brCCC brCC c
C(bra) Caa3.br brCCC- brC C-
D(bra) Ca.br brCC D
C.br brC
brD
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