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1. Introducao

Esta Politica de Investimento prové uma descricao da filosofia e das praticas de
investimento da Michelin Previdenciaria - PREVIM. Esta Politica de Investimentos tem
o objetivo de adotar um plano de longo prazo que proveja diretrizes de preservacio e
melhoria destes ativos por meio de um processo de investimento prudente e:

¢ O claro entendimento por parte dos gestores, empregados da PREVIM,
patrocinadores, participantes, beneficidrios, provedores externos de servicos e
orgdos reguladores quanto aos objetivos e restricdes relativas ao investimento
dos ativos da Fundacao.

e A existéncia de um instrumento de planejamento que obrigue a PREVIM a
identificar e definir claramente suas necessidades e seus requisitos por meio
de objetivos de retorno, tolerancias a risco e restricoes de investimento. Na
verdade, a aplicacdo de recursos da Fundacdo objetiva a maximizagdo da
rentabilidade dos seus ativos na busca de constituir reservas suficientes para
pagamento do seu passivo atuarial, considerando os fatores de risco,
seguranca, solvéncia e liquidez.

e A existéncia de critérios objetivos e racionais para a avaliacdo de classes de
ativos, de gestores e de estratégias de investimentos empregados no processo
de investimento da Fundacao.

e O estabelecimento de diretrizes aos gestores para que eles conduzam o
processo de investimento em conformidade com os objetivos e restri¢des de
investimento da PREVIM.

¢ Independéncia ao processo de investimento com relacio a um gestor
especifico, isto €, qualquer gestor que venha a conduzir o processo de
investimento tem diretrizes bem definidas que devem ser seguidas na

construcdo e no gerenciamento das carteiras.

A validade da politica de investimento € de 60 meses, sendo realizada sua revisao a
cada 12 meses, conforme exigéncia da regulamentacao em vigor.

Além das restricoes aqui apresentadas, aplicam-se todas aquelas indicadas na
legislagdo vigente, no Estatuto Social e no Regulamento da Entidade.

2. Ferramentas de Controle de Gestao

A PREVIM entende que, embora seus investimentos estejam sujeitos aos efeitos da
volatilidade de curto prazo, € critico que se mantenha um foco de investimento de longo
prazo. Para preservar esta visdo, a Fundacdo adota as seguintes periodicidades para
revisdes formais:
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Item Periodicidade

Relatério de Acompanhamento da Politica de Conforme a Resolugdo CMN n° 3.456
Investimento
Relatério de Controles Internos Semestral, conforme Resolu¢do CGPC n® 13, de 01
de outubro de 2004.
Politica de Investimento Revisio anual

3. NORMAS E PROCEDIMENTOS INTERNOS

A estrutura organizacional da PREVIM atende aos requisitos exigidos pela legislacao
vigente aplicdvel as EFPC — Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar. As
atribui¢des e competéncias de cada um dos Orgdos dessa estrutura estio dispostas no
Estatuto e Regulamento da Fundacao.

3.1. ADMINISTRADOR  ESTATUTARIO TECNICAMENTE
QUALIFICADO

Conforme disposto na Resolucio CMN n° 3.456, toda EFPC deve designar um
administrador estatutdrio tecnicamente qualificado, responsdvel pela gestdao, alocacdo,
supervisdo e acompanhamento de seus recursos, bem como pela prestacdao de informagdes
relativas a aplicacdo dos mesmos, sem prejuizo da responsabilidade soliddria dos demais
administradores da PREVIM.

Deste modo, Francisco Augusto Nobre foi nomeado o Administrador Estatutirio
Tecnicamente Qualificado.

Informacoes Cadastrais do Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado

Nome: Francisco Augusto Nobre

CPF: 260168777-00

Cargo: Diretor Financeiro

3.2. ADMINISTRADOR RESPONSAVEL PELO PLANO DE
BENEFICIOS (ARPB)

Segundo anexo da CGPC n°18, de 28 de marco de 2006, a PREVIM deve nomear,
dentre os membros de sua Diretoria Executiva, o Administrador Responsével pelo Plano de
Beneficios (ARPB), que divide com o patrocinador e com 0s membros estatutdrios, a
Michelin Previdenciaria — Previm

Avenida das Américas 700 - Barra da Tijuca - RJ Tel. (21) 3621-4786
CEP 22.640-100 Fax. (21) 3621-4707



J@@EWDML DIRETRIZ DE INVESTIMENTOS

MICHELIN PREVIDENCIARIA

responsabilidade pela ado¢do e aplicacdo das hipdteses biométricas, demogréficas,
econdmicas e financeiras.

Desse modo, Cezar Augusto Brand foi nomeado Administrador Responsédvel pelo
Plano de Beneficios.

Informacoes Cadastrais do Administrador Responsavel pelo Plano de Beneficios

Nome: Cezar Augusto Brand

CPF: 187.731.257-68

Cargo: Diretor Administrativo

4. Diretrizes de Alocacao dos Recursos:

4.1. Segmentos de Aplicacdo

Esta politica de investimentos se refere a alocacdo dos recursos da entidade entre e
em cada um dos seguintes segmentos de aplicagcao, conforme definidos na legislacao:

v Segmento de Renda Fixa
v Segmento de Renda Varidvel
v Segmento de Iméveis

v Segmento de Empréstimos e Financiamentos

4.2. Objetivos da Gestdo da Alocacdo

A gestdo da alocacdo entre os Segmentos tem o objetivo de garantir o equilibrio de
longo prazo entre os ativos e as obrigagdes da Fundacgdo, através da superacdo meta de
rentabilidade dos planos de beneficios, que € igual a variacdo do INPC + 6%a.a. Além
disso, ela complementa a alocagdo estratégica fazendo as rotagdes tdticas necessdrias para
se adaptar a alocacao dos ativos as mudancas no mercado de capitais.

A defini¢do estratégica das faixas de alocacdo foi feita qualitativamente, com base
nas caracteristicas gerais de idade média dos participantes, situacdo atuarial, e
caracteristicas do setor de atuacdo da patrocinadora e estd, portanto, ligada aos
compromissos atuariais da fundagao.
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4.3. Descrigdo dos planos de beneficios

O plano de beneficios PREVIM TRADICIONAL ¢é constituido na modalidade de
Contribui¢do Varidvel (MISTO), ou seja, apresenta a conjugacdo das caracteristicas das
modalidades de Contribui¢do Definida e de Beneficio Definido. A meta de rentabilidade

estabelecida para o plano é o Indice Nacional de Precos ao Consumidor (INPC), medido
pelo IBGE + 6% ao ano.

O plano de beneficios PREVIM FLEX ¢ do tipo Contribui¢do Definida. A meta de
rentabilidade estabelecida para o plano € o Indice Nacional de Precos ao Consumidor
(INPC), medido pelo IBGE + 6% ao ano.

4.4.AVAL1A§AQ DO CENARIO MACROECONOMICO DE
CURTO, MEDIO E LONGO PRAZO.

A tabela abaixo apresenta os cendrios de curto, médio e longo prazos que a PREVIM
julga mais coerentes, de acordo com a atual conjuntura econdmica. Mudancgas
macroecondmicas podem tornar tais cendrios ultrapassados, ou mesmo incoerentes, e,
nesse caso, a Fundagdo pode alterar suas previsoes.

CENARIO MACROECONOMICO DE LONGO PRAZO

2009 2010 2011 2012 2013

PIB (% a.a.) 2,1 3,6 3,9 4,1 4,3
TAXAS DE CAMBIO E SELIC
'Ll'gg de Cambio - Fim de periodo (R$ / 231 208 223 229 232
Selic - Fim de Periodo (% a.a.) 12,3 11,3 10,3 10,1 9,1
iNDICES DE PRECOS
IPCA 52 4.5 45 4.4 4,0
INPC 4,64 4,55 4,50 4,45 4.4
IGP-M 6,5 5,5 5,4 5,3 5,2

Fonte: Relatorio FOCUS - Jan 07 2009 - BACEN /IBGE/ CITI /Bradesco — Jan 06 2009
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4.5. Diretrizes para a Alocagdo de Recursos: Plano PREVIM
TRADICIONAL.

Seguindo as especificacdes da Resolugdo CMN n.° 3.456, os recursos do Plano de
Beneficios PREVIM TRADICIONAL serdao divididos nos seguintes segmentos de
aplicagdo:

Segmento de aplicacdo Alocacao Objetivo Limite inferior % Limite superior %
Renda fixa 87,50% 75,00 100,00
Baixo risco de crédito 87,50% 75,00 100,00
Médio e alto risco de crédito 0,00% 0,00 0,00
Renda variavel 12,50% 0,00 25,00
Acdes em mercado 12,50% 0,00 25,00
Participagdes 0,00% 0,00 0,00
Renda variavel - outros ativos 0,00% 0,00 0,00
Iméveis 0,00 % 0,00 0,00
Desenvolvimento 0,00% 0,00 0,00
Aluguéis e renda 0,00% 0,00 0,00
Fundos imobilidrios 0,00% 0,00 0,00
Outros investimentos imobilidrios 0,00% 0,00 0,00
Empréstimos e financiamentos 0,00% 0,00 0,00
Empréstimos a participantes 0,00% 0,00 0,00
Financiamentos imobilidrios a 0,00% 0,00 0,00
participantes

4.6. Diretrizes para a Alocacdo de Recursos: Plano PREVIM FLEX

Seguindo as especificacdes da Resolugdo CMN n.° 3.456, os recursos do Plano de
Beneficios PREVIM FLEX serdo divididos nos seguintes segmentos de aplicagao:

Segmento de aplicacio Alocacao Objetivo Limite inferior % Limite superior %

Renda fixa 87,50 % 75,00 100,00
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Baixo risco de crédito 87,50% 75,00 100,00
Médio e alto risco de crédito 0,00% 0,00 0,00
Renda variavel 12,50% 0,00 25,00
Acdes em mercado 12,50% 0,00 25,00
Participagdes 0,00% 0,00 00,00
Renda variavel - outros ativos 0,00% 0,00 0,00
Iméveis 0,00 % 0,00 0,00
Desenvolvimento 0,00% 0,00 0,00
Aluguéis e renda 0,00% 0,00 0,00
Fundos imobilidrios 0,00% 0,00 0,00
Outros investimentos imobilidrios 0,00% 0,00 0,00
Empréstimos e financiamentos 0,00% 0,00 0,00
Empréstimos a participantes 0,00% 0,00 0,00
Financiamentos imobilidrios a 0,00% 0,00 0,00
participantes

4.7. Metodologia de Gestao da Alocagdo

A defini¢do tdtica da alocagdo de recursos nas faixas acima definidas € feita com
base nas expectativas de retorno de cada segmento de ativos para os proximos 60 meses,
em cendarios alternativos, com revisao a cada 12 meses.

Os cendrios de investimento sdo tracados a partir das perspectivas para o quadro
internacional, da andlise do panorama politico e da visdo para a conducdo da politica
econdmica e do comportamento das principais varidveis econdmicas. As premissas sao
revisadas periodicamente, e sdo atribuidas probabilidades para a ocorréncia de cada um dos
cendrios.

Para as estratégias de curto prazo, a andlise se concentra na aversdo a risco dos
investidores internacionais, em eventos especificos do quadro politico e nas projecdes para
inflacdo, taxa de juros, atividade econOmica e contas externas. A visdo de médio prazo
procura dar maior peso as perspectivas para o crescimento da economia mundial, para a
situacdo geopolitica global, para a estabilidade do cendrio politico e para a solidez na
condugdo da politica econdmica.

Dadas as expectativas de retorno dos diversos ativos em cada um dos cendrios
alternativos, a varidvel chave para a decis@o de alocacdo € a probabilidade de satisfacdo da
meta atuarial no periodo de 12 meses, aliada a avaliacdo qualitativa do cendrio de curto

prazo.
Michelin Previdenciaria — Previm
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5. Diretrizes para Gestao dos Segmentos:
5.1. Plano PREVIM TRADICIONAL

5.1.1. Segmento de Renda Fixa

a) Benchmark

100% do CDI
b) Tipo de Gestao

Ativa, com retorno desejado de 101,0% do CDL.
¢) Nivel de Risco Admitido e VaR

Para obten¢cdo do prémio desejado, o risco maximo admitido estd associado ao
seguinte Valor em Risco (confiabilidade de 95%):

Prazo Valor em Risco

21 d.u. 0,30% do patrimdnio liquido
alocado no segmento

d) Ativos Autorizados

No segmento de renda fixa, estdo autorizados todos os ativos permitidos pela
legislacdo vigente.

Para a carteira de titulos com baixo risco de crédito, conforme definidos na
legislacdo vigente, emissOes com prazo superior a 5 anos somente poderdo ser adicionadas
a carteira de investimento pelos gestores apds aprovagao da Fundacao.

A carteira de titulos de empresas nio financeiras com médio e alto risco de crédito,
conforme definidos na legislagdo vigente, somente poderdo ser adicionados a carteira de
investimento pelos gestores apds aprovacdo da emissdo (emissor, prazos, garantias) pela
Fundacgao.

e) Limites Maximos de Diversificacao

A PREVIM estabeleceu os seguintes limites de diversificacdo para os seguintes
ativos de renda fixa para o Plano PREVIM TRADICIONAL.:

Michelin Previdenciaria — Previm
Avenida das Américas 700 - Barra da Tijuca - RJ Tel. (21) 3621-4786
CEP 22.640-100 Fax. (21) 3621-4707

10



J@@EWDML DIRETRIZ DE INVESTIMENTOS

MICHELIN PREVIDENCIARIA

v' Até 100% dos recursos garantidores em titulos de Renda Fixa, classificados
como de baixo risco de crédito;

v Até 5% dos recursos garantidores numa mesma Pessoa Juridica Nio
Financeira classificada como baixo risco de crédito;

v’ Até 5% dos recursos garantidores numa mesma Instituicio Financeira
classificada como baixo risco de crédito;

V' Até 10% do total do Patriménio Liquido do mesmo FIDC;

Nao serdao permitidas novas aplicacdes em ativos de rendas fixas, classificadas como
médio e alto risco de crédito.

O limite maximo para aquisicdes de titulos privados de crédito ndo podera exceder
5% do total da emissdo e 5% dos recursos administrados.

Outros limites podem ser impostos em Regulamentos e Mandatos especificos de
fundos exclusivos e/ou carteiras administradas.

f) Restricoes por Emissores
Além das restricdes de concentragdo por emissor presentes na legislacao vigente:

v' Aplicagdes em titulos de emissdo de empresa ligada ao administrador deverdo
ter aprovacao prévia da fundagdo, quando se tratar de empresa nao financeira
ou quando o prazo da emissao for superior a 2 anos.

v' Aplicacdes em titulos de emissdo de empresa patrocinadora deverdo ter
aprovacao prévia da fundagdo.

5.1.2. Segmento de Renda Varidvel

a) Benchmark

IBX 50
b) Tipo de Gestao

Ativa, com o objetivo de superar o benchmark no longo prazo
¢) Nivel de Risco Admitido e VaR

Para obten¢cdo do prémio desejado, o risco maximo admitido estd associado ao
seguinte Valor em Risco (confiabilidade de 95%):

Michelin Previdenciaria — Previm
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Prazo Valor em Risco

21 d.u. 4,8% em relagdo ao IBX50

d) Ativos Autorizados

No segmento de renda varidvel, estdo autorizados investimentos nos instrumentos
autorizados pela legislacao.

e) Limites Maximos de Diversificacao

A PREVIM estabeleceu os seguintes limites de diversificacdo para os seguintes
ativos de renda varidvel para o Plano PREVIM TRADICIONAL.

Para a carteira de acoes em mercado:

v Até 25% dos Recursos Garantidores nos moldes do Novo Mercado da
BOVESPA e nos moldes do Nivel 2 da BOVESPA;

Até 25% dos Recursos Garantidores nos moldes do Nivel 1 da BOVESPA;
Até 25% dos Recursos Garantidores nos moldes do Bovespa Mais;

Até 25% dos Recursos Garantidores nos demais casos;

Até 5% do Capital Votante;

Até 5% do Capital Total,;

NN N N N SR

Até 5% dos Recursos Garantidores na mesma Cia.

f) Restricoes por Emissores
Além das restricdes de concentragdo por emissor presentes na legislacao vigente:

v' aplica¢des em titulos de emissdo de empresa ligada ao administrador deverdo
ter aprovacao prévia da fundacao.

v’ aplicagdes em titulos de emissdo de empresa patrocinadora deverdo ter
aprovagao prévia da fundacgdo.

v' aplica¢des em titulos de emissdo de empresas dos setores de fumo e armas
somente poderao ser adicionadas a carteira apds aprovacdo da fundacao.
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5.1.3. Segmento de Imdveis

Nao ha investimentos nesse segmento.

5.1.4. Segmento de Empréstimos e Financiamentos

Nao ha investimentos nesse segmento.

5.2. Plano PREVIM FLEX

5.2.1. Segmento de Renda Fixa

a) Benchmark

100% do CDI
g) Tipo de Gestao

Ativa, com retorno desejado de 101,0% do CDL.
h) Nivel de Risco Admitido e VaR

Para obtengcdo do prémio desejado, o risco maximo admitido estd associado ao
seguinte Valor em Risco (confiabilidade de 95%):

Prazo Valor em Risco

21 d.u. 0,30% do patrimdnio liquido
alocado no segmento

b) Ativos Autorizados

No segmento de renda fixa, estdo autorizados todos os ativos permitidos pela
legislacdo vigente.

Para a carteira de titulos com baixo risco de crédito, conforme definidos na
legislagdo vigente, emissdes com prazo superior a 5 anos, somente poderao ser adicionadas
a carteira de investimento, pelos gestores, apds aprovacdo da Fundagdo.

Michelin Previdenciaria — Previm
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A carteira de titulos de empresas ndo financeiras com médio e alto risco de crédito,
conforme definidos na legislacdo vigente, somente poderdo ser adicionados a carteira de
investimento pelos gestores apds aprovacdo da emissdo (emissor, prazos, garantias) pela
Fundacao.

¢) Limites Maximos de Diversificacao

A PREVIM estabeleceu os seguintes limites de diversificacdo para os seguintes
ativos de renda fixa para o Plano PREVIM FLEX:

v' Até 100% dos recursos garantidores em titulos de Renda Fixa, classificados
como de baixo risco de crédito;

v Até 5% dos recursos garantidores numa mesma Pessoa Juridica Nio
Financeira classificada como baixo risco de crédito;

v Até 5% dos recursos garantidores numa mesma Instituicio Financeira
classificada como baixo risco de crédito;

v' Até 10% do total do Patrimonio Liquido do mesmo FIDC;

N3ao serdo permitidas novas aplicacdes em ativos de rendas fixas, classificadas como
médio e alto risco de crédito.

O limite méximo para aquisi¢des de titulos privados de crédito ndo poderd exceder
5% do total da emissdo e 5% dos recursos administrados.

Outros limites podem ser impostos em Regulamentos e Mandatos especificos de
fundos exclusivos e/ou carteiras administradas.

d) Restricoes por Emissores
Além das restri¢des de concentracio por emissor presentes na legislagdo vigente:

v' Aplicacdes em titulos de emissdo de empresa ligada ao administrador deverdo
ter aprovacdo prévia da fundagdo, quando se tratar de empresa nao financeira
ou quando o prazo da emissao for superior a 2 anos.

v' Aplicagdes em titulos de emissdo de empresa patrocinadora deverdo ter
aprovagao prévia da fundacgdo.
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5.2.2. Segmento de Renda Varidvel

a) Benchmark

IBX 50
b) Tipo de Gestao

Ativa, com o objetivo de superar o benchmark no longo prazo.
¢) Nivel de Risco Admitido e VaR .

Para obtencdo do prémio desejado, o risco maximo admitido estd associado ao
seguinte Valor em Risco (confiabilidade de 95%):

Prazo Valor em Risco

21 d.u. 4,8% em relagdo ao IBX50

d) Ativos Autorizados

No segmento de renda varidvel, estdo autorizados investimentos nos instrumentos
autorizados pela legislacao.

e) Limites Maximos de Diversificacao

A PREVIM estabeleceu os seguintes limites de diversificacdo para os seguintes
ativos de renda varidvel para o Plano PREVIM FLEX.

Para a carteira de acoes em mercado:

v Até 25% dos Recursos Garantidores nos moldes do Novo Mercado da
BOVESPA e nos moldes do Nivel 2 da BOVESPA;

Até 25% dos Recursos Garantidores nos moldes do Nivel 1 da BOVESPA;
Até 25% dos Recursos Garantidores nos moldes do Bovespa Mais;
Até 25% dos Recursos Garantidores nos demais casos;

Até 5% do Capital Votante;

N NN

Até 5% do Capital Total;

v Até 5% dos Recursos Garantidores na mesma Cia.
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f) Restricoes por Emissores
Além das restri¢des de concentracio por emissor presentes na legislagdo vigente:

v' Aplicacdes em titulos de emissdo de empresa ligada ao administrador deverdo
ter aprovacdo prévia da fundacdo.

v' Aplicacdes em titulos de emissdo de empresa patrocinadora deverdo ter
aprovacao prévia da fundagao.

v' Aplicacdes em titulos de emissdo de empresas dos setores de fumo e armas
somente poderdo ser adicionadas a carteira apds aprovacado da fundacao.

5.2.3. Segmento de Imdveis

Nao ha investimentos nesse segmento.

5.2.4. Segmento de Empréstimos e Financiamentos

Nao ha investimentos nesse segmento.

6. Operacoes com Derivativos

Ficou estabelecido que os limites utilizados para o uso de derivativos devem
respeitar os limites legais estabelecidos pela Resolu¢do CMN n°® 3.456, restritos as
operacoes com o objetivo de proteciao, subordinando-se, no ambito de cada plano de
beneficios, ao limite do valor das posi¢cdes detidas a vista.

Outros limites e diretrizes podem ser impostos pela PREVIM em Regulamentos e
Mandatos especificos de fundos exclusivos e/ou carteiras administradas

7. Limites utilizados para investimentos em titulos e valores
mobiliarios de emissao e/ou coobrigacio de uma mesma
pessoa juridica.

A PREVIM estabeleceu que os limites utilizados para investimentos em titulos e
valores mobilidrios de emissdo e/ou coobrigacdo de uma mesma pessoa juridica devem
respeitar os limites legais estabelecidos pela Resolucio CMN n° 3.456/2007, observando as
restri¢des impostas por esta Politica de Investimentos.
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Outros limites podem ser impostos pela PREVIM em regulamentos especificos de
veiculos de investimentos exclusivos.

8. Diretrizes para participacao em assembléias

A Fundacdo ndo tem como objetivo a participacdo ativa na administracdo das
companhias nas quais tem participagdo e, por conseqiiéncia, representado por seu gestor ou
por seus representantes legalmente constituidos, somente exercerd o direito de voto em
assembléias gerais das companhias nas quais a participacdo consolidada da Fundagdo
represente um percentual igual ou superior a 5% (cinco por cento) do capital votante ou a
10% (dez por cento) do capital total da companhia.

9. ESTRATEGIA DE PRECIFICACAO DE ATIVOS E NO
CARREGAMENTO DE POSICAO EM INVESTIMENTOS
E DESINVESTIMENTOS

A precificacdo dos ativos da carteira da PREVIM segue as normas pré-estabelecidas
pelo mercado e a decisdo de compra e de venda deve levar em consideragdo informacgdes
relevantes do mercado e as caracteristicas dos emissores dos titulos e valores mobilidrios.

Nos casos de gestdo externa, cabe aos gestores determinar a estratégia de
precificacao dos papéis. Cabe a PREVIM, por sua vez, acompanhar as operacdes da gestdo
externa, por meio:

v" Do monitoramento das carteiras da custddia;
v" Do monitoramento dos riscos;
v Do acompanhamento da execucdo da Politica de Investimentos.

Em atendimento a Resolucdo CGPC n° 21 de 25 de setembro de 2006, as operacdes
com titulos de renda fixa no mercado secundario, realizadas nas Carteiras Administradas e
Fundos Exclusivos, serdo realizadas, prioritariamente, através das Plataformas Eletronicas
autorizadas pelos 6rgdos reguladores. Esta iniciativa tem como finalidades melhorar a
eficiéncia na formacdo do preco justo, dar mais transparéncia e impessoalidade a
negociacdo, dar mais seguranca operacional e permitir maior controle nos registros da
operagao.
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10.Controle de Risco

10.1. Risco de Mercado

O controle de risco de mercado € feito com base nos limites estabelecidos na
legislacdo aplicdvel e complementado nessas diretrizes de investimento. Com base no
modelo de risco de mercado, serdo monitorados os limites de VaR estabelecidos nessa
politica.

O risco de mercado € estimado empregando-se determinadas medidas estatisticas de
probabilidade e correlacdo para calcular os riscos de cada instrumento e agrega-los para o
calculo de risco de uma carteira. Essas mediadas sdo basicamente, o desvio-padrao dos
ativos, as variancias e covariancias, como medidas de correlacdo entre os retornos dos
ativos da carteira.

No caso de rompimento passivo dos limites (provocado por alteragdes nas condicdes
de mercado), ficam proibidos aumentos de exposi¢des a risco, € € convocado comité
extraordindrio do gestor para decidir se a posi¢do geradora do rompimento do limite deverd
ser reduzida, eliminada ou mantida para reducdo em momento mais propicio. No caso de
rompimento ativo dos limites (provocado por alteracdes nas posi¢des de investimento), o
reenquadramento imediato € obrigatdrio.

10.2. Risco de Crédito

O risco de crédito caracteriza-se pela possibilidade de inadimpléncia das contrapartes
em operagdes realizadas com o veiculo de investimento considerado (fundos de
investimentos, carteira administrada, carteira propria etc) ou dos emissores de titulos e
valores mobilidrios integrantes do veiculo de investimento, podendo ocorrer, conforme o
caso, perdas financeiras até o montante das operagdes contratadas e ndo liquidadas, assim
como dos rendimentos e/ou do valor do principal dos titulos e valores mobilidrios.

A PREVIM controla o risco de crédito ndo-bancério e o risco de crédito bancério
(instituicdes financeiras) de acordo com os ratings estabelecidos pelas agéncias
classificadoras de risco de crédito em funcionamento no Pais, sempre respeitando os
limites e as restricoes legais.

As agéncias em que a Entidade fundamenta suas decisdes sdo as seguintes:
v" Moody’s Investor.
v' Standard & Poor’s.
v’ Fitch Rating.

v" Austin Asis
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A tabela abaixo exibe os limites de contraparte e na qualidade do crédito e deixa
claro quais sdo os niveis considerados como de baixo risco de crédito pela PREVIM:

Ratings Considerados de
Agéncia de Baixo Risco de Crédito Nao- | Ratings Considerados de Ratings Considerados de Alto

Classificacdo de | Bancario e Bancario — (CP = | Médio Risco de Crédito | Risco de Crédito Nao-Bancario e
Risco de Crédito Curto Prazo e LP = Longo | Nao-Bancério e Bancario Bancéario
Prazo)

CP: Fl(bra), F3(bra)

FITCH RATING
LP: AAA(bra) a A-(bra) BBB(bra)+ a BBB-(bra)
MOODY’s CP: BR-1, BR-3 Os titulos de alto risco de crédito
INVESTOR sdo aqueles que recebem rating
LP: Aaa.br a A3.br Baal.br a Baa3.br inferior aos titulos classificados
como médio risco de crédito ou que
. _ _ ndo possuam rating estabelecido.
STANDARD & CP: brA-1, brA-3
POOR’S
LP: brAAA a brA- brBBB+ a brBBB-
AUSTIN ASIS AAA a A- BBB+ a BBB-

E importante ressaltar que, se duas ou mais agéncias classificarem o mesmo papel, a
Entidade adota, para fins de classificacdo de risco de crédito, aquela mais conservadora.
Caso seja adquirido algum papel (titulo) ndo avaliado pelas agéncias classificadoras de
risco demonstradas acima, 0 mesmo sera automaticamente classificado como alto risco de
crédito.

10.3. Risco de degradagao da qualidade de crédito

Para o caso de novas contrapartes que tenham sido adquiridas em conformidade com
a Politica de Investimentos, mas que eventualmente, apds sua aquisicdo, tenham sofrido
reducdo da sua nota de classificacdo de crédito para médio e/ou alto risco de crédito,
caberd gestor notificar a Diretoria Executiva, que apds sua avaliacdo, decidird sobre a
venda ou manutencao do referido ativo em sua carteira

10.4. Descrigao do processo de escolha de Instituicoes Financeiras

Como a gestao de recursos € terceirizada, a escolha de instituicdes financeiras fica a
critério do gestor, desde que respeitando as restri¢des estabelecidas na se¢ao sobre controle
de risco de crédito desta politica.
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10.5. Risco de Liquidez

Todos os ativos das carteiras sdo marcados a mercado, o que, por defini¢do,
possibilita que posi¢des sejam desfeitas sem impactos relevantes nos fundos.

O gestor, HSBC Investments através de um relatdrio consolidado, avalia de que
forma estdo distribuidos os vencimentos de todos os titulos de Renda Fixa. De acordo com
as expectativas, € possivel ainda que seja determinada uma reducdo da exposicio em
prazos mais longos concentrando-se as aplicacdes em ativos de curto prazo. Ha ainda o
relatério mensal “Stock Liquidity Report” onde se verifica quantos dias s@o necessarios
para “zerar” a posic¢ao de acdes nos fundos.

10.6. Risco de Operacional

Estd associado a possiveis perdas provenientes de sistemas e/ou controles
inadequados, falhas de gerenciamento ou erros humanos. O controle de deste risco € feito
pelo Gestor através dos sistemas MAPS e NEXUS.

10.7. Marcagdo a Mercado

A Marcacdo a Mercado consiste em registrar todos os ativos pelos precos
transacionados no mercado em casos de ativos liquidos ou, quando este preco nao é
observével, pela melhor estimativa de preco que o ativo teria em uma eventual transacio
no mercado. Tem como um de seus objetivos dar uma maior transparéncia aos riscos
embutidos nas posicdes, uma vez que as variacdes de mercado dos precos dos ativos
estardo refletidas nas rentabilidades, melhorando a comparabilidade entre as performances.

Tanto a obtenc@o dos precos no mercado quanto a determina¢cdao de um modelo que
melhor precifique os ativos deverdo ser feitas de forma clara, transparente, confidvel e
independente, podendo-se utilizar fontes como a BM&F, Bovespa, Reuters, Bloomberg ou
modelos difundidos e aceitos como Black & Scholes, Garman entre outros.

Todos os ativos da PREVIM sdo valorizados a mercado, exceto em situacdes
especificas a serem definidas pela fundacdo. O gestor terd liberdade para estabelecer
critérios especificos desde que tais critérios sejam adequadamente embasados.

11.Diretrizes para selecao e avaliacao dos gestores

A selecdo do gestor da carteira de ativos € feita com base nos critérios quantitativos e
qualitativos indicados a seguir.

O numero de gestores a serem contratados dependera da diversificagdo de ativos que
possa ser atingida e dos custos associados a contratacdo de mais de um gestor.

A avaliagdo da performance dos gestores serd efetuada com base nos critérios abaixo
apresentados e em periodicidade anual.
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11.1. Processo de Selecdo

O processo de escolha de gestores de fundos de investimentos podera ser feito em
quatro fases, sendo uma de pré-qualificacdo, duas quantitativas e uma qualitativa. A seguir,
descreve-se brevemente esse processo.

Fase de Pré-Qualificacio

v" Defini¢éo do agrupamento dos fundos por nivel de risco.

v' Pré-qualificacdo dos fundos a serem analisados (minimo PL e total
administrado pelo gestor, e também historico minimo de cotas).

Fase Quantitativa 1

v Essa fase destina-se a andlise de cotas dos fundos. Constituem-se os passos
dessa fase:

v" Escolha do periodo de andlise dos fundos e dos sub-periodos, caso seja
necessario.

v" Caso o periodo seja dividido em sub-periodos, devem-se definir os pesos de
cada sub-periodo, para fins de atribui¢do de nota.

v' Definicio dos indicadores utilizados para a andlise de desempenho. E
importante ressaltar que os indicadores e andlises selecionadas devem atender
as peculiaridades de cada categoria. Costumam-se usar série temporal contra
o referencial de mercado, indice de Sharpe, o erro quadrético médio e outros.

v" Com base nas varidveis e critérios acima, sdo atribuidas, em cada sub-
periodo, notas aos fundos. As notas de todos os sub-periodos serdo somadas,
ponderando-se pelos respectivos pesos atribuidos a cada um deles.

v" Classificagio dos fundos de acordo com a nota obtida.

Fase Quantitativa II

v Essa fase destina-se a andlise dos ativos da carteira dos fundos. Constituem-
se os passos dessa fase:

v' Selecionados os gestores de melhor desempenho na Fase Quantitativa I, as
carteiras abertas de seus fundos classificados na andlise de desempenho de
cotas sdo solicitadas, segundo um formato padrio e com periodicidade de
recebimento das carteiras a ser estipulada.

v De posse da carteira, serdo observados alguns critérios com base nos ativos
que compdem a carteira dos fundos. Os fundos selecionados serdo avaliados
novamente, agora segundo os critérios estabelecidos para a carteira aberta.
Costumam ser observados os seguintes aspectos: percentual de crédito
privado, valor em risco (VaR), alavancagem, marca¢do a mercado etc.
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Fase Qualitativa

Os gestores de fundos considerados satisfatérios nas duas etapas quantitativas serdo
submetidos a uma andlise qualitativa, a qual consistird do envio de um questiondrio que
permita avaliar aspectos importantes na conducao dos fundos de investimento.

11.2. Processo de Avaliacdo

A PREVIM adota critérios para o acompanhamento do desempenho dos gestores
escolhidos, resumidamente apresentado abaixo:

v A Fundagdo determina, observado o mandato do gestor, medidas de aderéncia
dos fundos a seus mandatos;

v O periodo de avaliacdo do gestor dependerd das caracteristicas de seu
mandato;

v' A Diretoria Executiva ird sugerir diretamente ao Conselho Deliberativo a
continuagdo ou o término das atividades de gestdo de recursos

11.3. Fundos Multimercados Institucionais e Fundos
Multimercados Nao Institucionais

Considera-se fundos multimercados institucionais aqueles que seguem as restri¢des
de investimentos impostas pela legislacdo vigente aplicdvel as EFPCs.

Considera-se fundo multimercado ndo institucional os fundos cujas estratégias
podem conter long-short de titulos, alavancagem, day trade, investimentos no exterior e
outras operagdes que nao sao permitidas para as EFPCs.

Cabe ressaltar que a Resolu¢do CMN n° 3.456 permitiu a aplicagdo em cotas de
fundos multimercados nao institucionais abertos e estabeleceu limites de aplicacdo
especificos para esta classe de fundos, porém os fundos multimercados institucionais ndao
estdo sujeitos a estes limites de investimentos.

Processo de Selecao e de Avaliacao

A diversificac@o entre fundos multimercados é uma maneira eficiente de se reduzir
os riscos. Por esse motivo, a PREVIM poderd alocar recursos em diversos fundos
multimercados de diferentes gestores, preferencialmente em fundos abertos e através
Fundos de Investimento em Cotas de Fundos (FIC).

Neste contexto, os processos de selecio e de avaliagdo desses fundos de
investimentos seguirdo os parametros estabelecidos nesta Politica de Investimento,
atentando a alguns critérios relevantes:

Michelin Previdenciaria — Previm
Avenida das Américas 700 - Barra da Tijuca - RJ Tel. (21) 3621-4786
CEP 22.640-100 Fax. (21) 3621-4707

22



J@@EWDML DIRETRIZ DE INVESTIMENTOS

MICHELIN PREVIDENCIARIA

v' A PREVIM deverd observar as estratégias que foram utilizadas pelos fundos
(no minimo considerando um histérico de seis meses) € se as mesmas
atendem as Resolugdes aplicaveis as EFPCs.

v" A PREVIM deverd observar quem sdo os responsdveis pela gestio das
carteiras dos fundos e se houve alteracdo na equipe que possa potencialmente
impactar a qualidade da gestdo, o profissionalismo, a integridade ou a
situacdo financeira da firma de gestdo de recursos.

v A PREVIM deverd analisar as taxas de administracdo (e demais custos) que
sdo cobrados pelos fundos.

v A PREVIM deverd atentar a politica e alocagdo em risco de crédito dos
fundos.

Durante a vigéncia desta Politica de Investimentos, A PREVIM podera avaliar os
fundos multimercados em relacdo aos seus benchmarks especificos divulgados pelo Risk
Office, o IFM, IFM-I e ILS.

12.0utras Diretrizes

12.1. Descrigcdo da Relacdo com a Patrocinadora

Fica vetada a compra de participacdo em titulos da patrocinadora. Com relacdo as
politicas de gestdo, qualquer eventual alteracdo no plano e nos processos administrativos é
necessario que seja submetida a andlise da Patrocinadora.

12.2. Descrigao do processo de escolha de Corretoras

Como a gestdo de recursos € terceirizada, o processo de escolha de corretoras fica a
critério do gestor. Na ocasiao da inclusdo/troca de gestor da fundacao, a confiabilidade dos
critérios de selecdo de corretoras e a qualidade dos procedimentos de compliance deverao
ser avaliados e aprovados.

12.3. Informacades sobre Custodia

Como a gestdo de recursos € terceirizada, o processo de escolha do custodiante fica a
critério do gestor.

12.4. Descricao das Informacdes sobre o Agente Consolidador

Como a gestdo de recursos € terceirizada, o processo de escolha de corretoras fica a
critério dos gestores.
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12.5. Descrigcdo das Informacgoes sobre Consultorias

Consultor: Mercer Human Resource Consulting

Tarefas: Avaliacdo atuarial: calculo de fatores atuariais para concessdao dos
beneficios, avaliagdo do escopo do Plano e adaptacdo a nova Legislacao instituida pela
Secretaria de Previdéncia Complementar.

Consultor: BDO Trevisan

Tarefas: Auditar as contas de resultado e patrimoniais.

Francisco Augusto Nobre Cezar Augusto Brand
Diretor Diretor
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