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1 Introducdo

A FUNASA - Fundagdo Saelpa de Seguridade Social € uma Entidade Fechada de Previdéncia
Complementar, constituida na forma da legislac3o pertinente em vigor, de cardter ndo econdmico e
semn fins lucrativos, com autonomia administrativa e financeira. Sua fung3o € administrar e executar
planos de beneficios de natureza previdencidria. Responsével pela gestdo e administrac3o do Plano
Saldado Funasa, onde todos os beneficios a serem pagos a massa de participantes ja foram
concedidos ou determinadas, e os !—-. irsos necessarios ao cumprimento dessas obrigacBes ja

Conforme estabelece a

AN n2 3792/2009" que contém
as diretrizes de ag fic

administrados pelas
das de previdéncia

-evidenciando 3

elece os principios &
frvas técnicas, fundos e
ar o equilibrio atuarial e a

Ainda de acordo o
diretrizes a serem seg
provisdes, sob a adm -
solvéncia de Plano Szldado.

ll.i.-iWMMMMMumtﬁWWMrEWMMMﬂWMr
regulsr a5 diretrizss para a aphoagio dos recuros dos planos de bereficios serd o Cometho Monetdno Nooonsi, resporssvel peda poblicacdo da
mm#mmMMnmmnmmehmummmmm
Fiechatias de Previdéncla Complementar (EFFC) Nels detesmine que=s entidadas ferhatiss de previdncl complementar dewern define 3 Politics de

Imvestimantos pars ceds um dos plancs por ola administrados.
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As diretrizes aqui estabelecidas s3o complementares, isto é, coexistem com aquelas estabelecidas
pela Resolugdo CMN 3.792 , sendo os administradores e gestores incumbidos da responsabilidade
de observé-las concomitantemente, ainda que ndo estejam transcritas neste documento.

530 realizadas reunibes periddicas com consultores e gestores com o objetive de acompanhar a
satide econdomico-financeira e atuarial do plano de beneficios bem como das aplicacbes
terceirizadas com gestores externos.

- ASA, cabendo-lhe, pre Juamente, cumprir e fazer cumprir
as diretnzesfum! entais e normas legais e gerais pelo Conselho Deliberativo, dentro dos

Alcadas:

neficios em ativos vinculados
ndicionados a aprovagdo

® Nesses casos, caberd sempre 3 Dire 3 submeter ao Conselho Deliberativo as
matérias para a decisdao de investime -s-- este se manifestar contrario a tais
decisbes, solicitando novas analises internas ou de consultores externos.

_—
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< 2.2 Comité de Investimentos

A Fundagdo Saelpa de Seguridade Social — FUNASA, em observancia as recomendagdes da
| Resolugdo CGPC n? 13, de 01 de outubro de 2004, decidiu instituir um Comité de Consultivo, a fim
de propiciar um melhor monitoramento dos recursos destinados 3 aplicagdo em ativos mobilidrios
e demais modalidades operacionais disponiveis no @mbito do mercado financeiro, nos segmentos
I de renda fixa e varidvel, através de fundos e/ou carteiras de investimento, assim como nos demais

segmentos do programa de investimentas,.

0 fato de em sua composicag

amente preparadas permite que o
Mesmo sefa responsive =

ca de investimento e realizar
gste colegiado, podem

as ou de volumes

o dos pianm de beneficios.

2.3 Conselho Deliberativo

E o orgao de deliberagdo e orientag3o superior da FUNASA, cabendo-lhe, principalmente, fixar os
objetivos e politicas de beneficios, e sua acdo se exercera pelo estabelecimento de diretrizes
fundamentais e orientacBes gerais de organizagao, operagio e administrac3o.

=
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2.4 Conselho Fiscal

£ 0 6rgdo de fiscalizacio da FUNASA, cabendo-lhe, principalmente, zelar por sus gestio econémico-
financeira.

3 Diretrizes Gerais

Os principios, metodologias e pardme
tempo, a seguranca, liquidez
passivos do plano, bem
prémios pagos pelo mes

cidos nesta Pl buscam garantir, ao longo do
uadas tﬂﬁdﬂﬂt&ﬁaﬂ Equllitmu entre ativos e

julho de 2010
de Previdéncia

Os participantes do processo de decis3o na es dos investime
diretamente responsdveis pela aplicacdo dos re¢ da ent da:le. deverdo estar certificados nos
prazos da estabelecidos pela Resolucdo CMN n2 4. 1?5}2513
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4 Principios de alocacdo de ativos

Essa politica é desenhada com o objetive de maximizar @ probabilidade de atingimento dos
objetivos de investimentos e, ao tratar de um plano Saldado, sera norteada pelo passivo atuarial e
estudos de gerenciamento de ativos e passivos.

A FUNASA adota e implementa uma politica de alocacdo de ativos que se baseia em inumeros
fatores, incluindo:

1} O regulamento do plano de previdénc
e sas classes de ativos bem

20 incluindo o cenario

a escolha por
- L .

pagamento de juros periddicos;

= Tipo de Plano: Saldado

|
5.1.1 Plano Saldado Funasa (PSF)
|
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« CNPB: 2008004211
« Meta: (Média Aritmética simples do INPC + IPCA) + 5,24% ao ano
« Administrador Responsavel pelo Plano de Beneficios (ARPB)’: Ricardo Marques Soares

« Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado (AETQ)’: Ricardo Marques Soares

O Plano Saldado de Beneficios tem como prineipal objetivo complémentar a renda futura de seus
participantes. ' '

'Fundl:mam:mu ym Plano AL

presentada por eles, dada

através de um model

fec 128 de 7B de margo de 2006 que trata “Sem projobro da resporsahifidads do patrocnador ou do instituidor, @ adogdo & apficacho das hipitees
biomisivicas, demngritin, memm&mmmmwmummmammamr
devend nomesr, dentre o membres desus Diretora Fecytiva, sdministador isiponssval pelo plano de beneficios

'ﬂmllﬂmmmwmmm?ﬂmmmmmmmmw
7% 0 sagiinte orientagio:"A FFPC pode detigrer i odminiitrodor estotutinis teonomente qualificode (AETD) pers cordp segmente de aplicado

previsto nestn Resolucdo:* %
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uma expectativa de retorno. A correlagdo entre os ativos que [ se encontram na carteira e os que
s30 passiveis de aplicacdo também & uma varidvel imporiante para esta definicio.

O resultado desta andlise se encontra no quadro do itern 6.1.1 a seguir, que demonstra a
expectativa de retorno da FUNASA em relagdo a cada segmento de aplicacdo e uma comparacao
com o que foi observado nos ultimos periodos.

6.1 Cendrio Utilizado

MNeste contexto € em se tratan econd alitic: ,de Investimentos toma como
base o cenario produzi Brasil — BACEN, notadamente rahnnhe:iﬂu pelo
mercado financeiro & o5, & denominad Fils

inflacionarios, |

costumam rea g g al que objetiva
mesurar o vies posi ira @ economia brasileira e o J 'bolsa pode receber
com esta percepgao o ;

Retorno Bolsa: Crescimento de Lucros (PIB + Inflacio) + Dividendos

+ Prémio (Fluxo de Inue.s'tidnr e Melhora na Percepcio de Risco)
15,34% : 6,14% (1,20% + 4,94%) + 6,00% + 3,00%

=
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Longo Prazo — O modelo utilizado para os anos subsequentes se baseia no excesso de retorno de
‘agdes sobre titulos sem risco, que possui a sigla inglés ERP (Equity Risk Premium). Esta métrica
expressa a compensacao exigida pelos investidores para manter titulos de risco, que em modelos
tedricos refletem o preco de equilibrio considerando o risco de mercado ndo diversificivel. A média
do ERP Mundial com base nos dados de 1970 a2 2015 utilizando métricas como médias histéricas
regressges preditivas e transversais e modelos de desconto de dividendos & de 6,4%. No entanto, &
necessario ajustar 8 média pela variagdo de alguns indicadores como o crescimento e as variagbes
nos niveis de consumo. Neste contexto, foi utilizado uma expetativa de retorno de 3,20% sobre a
SELIC, conforme observado na hihliugraﬁh‘, €OmMo o valnnustn para o risco assumido.
Multimercado Estruturade: 120% do CDI, baseado na rentabilidade histarica de uma cesta de
fundos com representatividade no- : nce do IHEA (Indice de
Hedge Funds Anbima) no

6.1.1 Rentabilidade

* Mt des=ltadarmrntram; Aawath Damodaan (2006): Damestarsn an Valustion: Security Anahsh for mestment and Carporste Fnenos:

g
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6.2 Alocagdo de Recursos — Passivo Atuarial

-
—
T
B
.

b
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6.3 Limites por segmento p

A tabelz 3 seguir apresenta a alocag3o-cbjetive e os limites de aplicagdo em cada um dos
segmentos definidos pela Resolugio CMN n? 3792/2009. Essa alocagdo foi definida com base em
estudo de macro alocacdo de ativos, realizado em dezembro de 2016. Esta definicdo esta em linha |
com os itens 54 e 55 do Guia de Melhores Praticas para Investimentos Previc.
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Teulos 80 sgronegesst (CPR; COCA CRA = Warand Agropeciiio)

Demsis thulos = w=kess mobiliios |sxoutn debinlures) de companhias shariss. muoelo de seapifratons

Renda Foa 100% 100%
Thoe d dheds motliaria fecers 100% 100%
Allvos de rends i, sece) BRkon 63 dvida mobdians federal B80% 0%
FUEFIC grie contenha aperas titidos pobicos federss da divida interna e goe posac indice da referénga de BO% 0%
| Renda Foxs como bencheak - —
m&ﬁ-mmummmcmanmm“w - =
Debériurss B K
Not=s Promestrias 2% 20%
Catudas de cradin bancisio (CCB) & caricados de cédudas de oédin bancano (CCCE) 20% 0%
Nosss de creditn & spantagao (NCE} e césulas 0= o 3 sxportagao (C2F) 20% 20%
Cotas do Amdos de invessmentn sm dirsios oediincs [FIDC) & &= kvt de ootas de FIDCs 20% 2%
Cariiicados da recebives imobiiaios (CRY) 20% 20%
Cidues de cridite imobiliario (CL1) 20% 20%
20% 20%
2056 0%
7% 1%

Ramda Varidwel
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Arfes de cOTRaNfic herts AOMSARS @ negccEo N sepmer None Mercado & EMSFliovesps

Fifes de CompTG AT ERmEGE § regnoacho i sigmento Nivel 2 da BALFBowesia

A de oo sheris sodas b regeoachs AT sepents Bowesp U £ BUL Boweiga

Agles de comzshhiny abertes il § regrciacho no segmentn Mivel 1 da BUEFRowesra

Agiea sam daizifieactio de governancs capirathe + cotas 08 lindos die Indom de aqhes (ETFs)

Tt & valois moklissios de emessio de Socodades de Propteln Expecilions [SPEd)

Diebénares com part. 708 hicros « Can. Polencl Adionnal de Consrugic + Crixiitn de Citono « Dum

Invastimenton ssrutiradon

T —

Funtios Miseos 0= Ivesimentos om Engresss Emergrmiss

Fundos instillésion

Furries mulnerzas cuos regular==nios sbesraem ecusivaments b logisiscio satsbelerids pets GV

Imvastimentos no ooetier

GRR|RR W HRRE R

G(R (R0 % 2|2 %555 8FS

MOCACAD POR EMISSON

Imtacic fnancern storrsds 3 hinco peio Bacn

FIFIC gue conterha perae liulos plalcnd federsis do divida mterra & que possui indies de refericia de Renda Fun

Disbbrtuines de nbassrursy

Tesourn Esadhal ou Wuncpsl

Companhizs sherts com regairo na TV

e

Campaehias ssasirsdorss

Patmcnmdor do Plano de Benefiocs

FIOCHICFEC

Fundos de Indics Ret=ronaado em Cests de Agbes de Companhias Aberiss

‘Socndaiay o Propista Expociico - SPE

FIFIC Clzanficatos no Segmanios de imestimentos Esmsurades

Quies

2 (5|5 8(58(55(5(5|5(5(%(y 8
G I5(5(555/8(5(5(9(8(%|%|8
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7.3 Concentracdo por Emissor

% do copetal volarie de uma mesma (. Aberia

% do ool 1ot e v mesrss Cla. Abent o de uma messma SPE

5 do PL de sm mesma nSdcio Fnancsim

% do PL g Fumd de indos Radersneies e Cmcs de spfes de Ul Aberis
% do FL da Fimdo de Invesimento dessSondo no Sagmsnty de invesimenios Estutaados
% do PL de Fundo de invesSmetiins desaticaden no Segreerio de krvesimenics no Ederor
% do PL 4= Frndon de indios o Exeror nagocianas em Soka de Valores no Brasl

% do Patiminio Separme de Canficesm de Pecetiven mm Rmese Frtucss

EEREIEIE] ¢

CONTENTRACLD PO INVESTI

% e oma MesTa sine de ks Oy valorss rolins 5% 5%
% dhe uma mesma danse ou siele de cotas de FIDC 5% 15%
25% 25%

% da U e ey cbliric

e carteira
e mandatos

* Patriménio Liquido minimo: RS 50.0004 uenta milhdes). Em se tratando de um
FIC {fundo de investimento em 5] de ura feeder, podera ser considerado o
patrimdnio do master;

s Concentragdo maxima: 30% do patrimonio liquido do fundo;

= Histarico minimo: 1 ano

=
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Em caso de desenquadramento passivo (resgate de outros cotistas), devera ser tragado um plano

de reenquadramento pelo Comité de Investimentos e apresentadas as estratégias e prazos de saida
para ajuste dos limites em questdo.

8.2 Titulos emitidos por gestores de recursos

Quaisquer alocacBes de gestores terceirizados de veiculos exclusivos em ativos emitidos pela
mesma instituigde ou empresa do grupoj devem ser previamente aprovadas pelo Comité de
Investimentos da Entidade.

lugSo CMN ne 3.792,
-Z_. e mmmﬂ

o5 sdo permitidas, desde que respeitadc es, restrighes e demais

« Titulos da divida pﬁh!im-feﬂml;
« Titules de emiss3o de instituicBes financeiras (CDB, RDB, DPGE, etc); e !
« AgBes integrantes do Indice Bovespa.

A soma dos Investimentos nesses ativos deve ser considerada como denominador na conta da

exposicao, que devem respeitar os seguintes limites: %
Av, Epitdoio Pessoa, 1250 —Edf. Congorde—~5/303 - Torme—lodo Pessoa — P8 (EP: 58,

TEL (0XXB3) 3244 8090 - FAX (0XXE3) 3244.8095 - www funasaseg.com.br
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« Até 15% (quinze por cento) de depdsito de margem para operagbes com derivativos;

=« Até 5% (cinco por cento) de despesas com compra de opcdes.

10 Aprecamento de ativos financeiros |

Os titulos e valores mobilidrios integrantes das carteiras e fundos de investimentos, exclusivos ou |
nao, nos guais o plano aplica re SVEM % arcados a valor de mercado, de acordo com os
critérios recomendados pela & Isso lﬁo aldyi a pcssih-liidm porém, de o
plano contabilizar os titulos to p

chamado de marcagior

A Resolug3o CMN n€
definam indices de
aplicagdo.

ara mda segmento de

Entende-se como indice de referéncia, ou ben ark, para determinado segmento de aplicagdo o [
indice gue melhor reflete a rentabilidade e-.spemtla pam O curto prazo, isto @, para horizontes [
mensais ou anuais, conforme as caracteristicas do investimento, Esse Indice esta sujeito as
variagoes momentaneas do mercado.

Av. Epitdcio Pesags, 1250 - Edf. Concorde — 4303 - Toree — Jpfiy Pestos — PB - CEP; 5571
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Por outro lado, a meta I_'Eﬂete 3 expectativa de rentabilidade de longo praio dos investimentos
realizados em cada um dos segmentos listados a seguir — rentabilidade esta que pode apresentar
menor volatilidade e maior aderéncia aos objetivos do plano.

Plana INPC +554% a.a, INPC+5,94% a2

Rends Flxs INPC+554% a0, INPC+594% aa :
Renda Variduel Ibovespa INPC+7.58% a0 |
Investimenios Estruturadas 120% O INPC + 6.81% 2.8 :
Investimentos no Exterior MSC] World INPC +7,13% a.a. |
Imdveis INPC« 594% a.a. INPC + 5,94% a.a. I
DOperagies com Participantes INPC + 14,08% a.a. INPC « 14,08% aa. |

alguns dni riscos identificados
e mm‘lﬂﬂs gue devem contemplar, no

administragdo dos recursos 3 tan:equa_i
sera feito pelos proprios gestores externos :
minimo, os itens e parimetros eslabele:idns I"IEtE dnmmentn

Esse topico disciplina, ainda, o controle de riscos referente ao monitoramento dos limites de
alocacdo estabelecidos pela Resolugdo CMN n2 3792/2009 e atualizagBes e por esta politica de
investimento.

o

e
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O fato da Resolucio CMN n® 3792/2008 dispensar a Fundacdo do cilculo da Divergéncia Nio
Planejada (DNP), que consiste na verificagdo da diferenca entre o resultado dos investimentos e o
valor projetado para os mesmos, ratifica a importancia da implementacio de um modelo proprio
que reforga o que estd descrito neste tdpico e que justifica 3 definic3o de um modelo de risco
integrado.

| A identificagao dos riscos e a observancia dos controles apresentados passam a ser primeira etapa
‘ para implantacdo de uma matriz de riscos pela Entidade, contribuindo com a busca por uma gestao

baseada em risco.

| Para minimizar possiveis @i
definidos determinados mos

obsenvincia destes riscos, foram

Para o calculo doVa

O intervalo de confi te de tempo de 21 dias

(tels.

O controle de riscos deve ser feito de acordo com 05 seguintes fim

is detalhadas nos capitulos

Ay Epiticio Peswoa, 1250 Edfl Coticords — 3303 - Tarre — Jodo Pessan - PE— CEP: 58, a @
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Multimercado Estruturado —

7.80%

23 dias

B,00%

* Renda Fixs Tradiconal: Fundos de Renda Figa & Multimercado institiconal.

O limite definido para o segmento de Renda Varidvel n3o se aplica para as agBes em carteira
prapria apenas para fundos de investimento do segmento.

A definicdo dos limites acima propostos se basera na expectativa de retorno de cada uma das

classes de investimento, Conforme pn

Titulps emititos por instituicio financeira

delo utilizado, gestores eficientes costumam

adicionar % unidade de retome para :f--:t---- d& rlmn. nortanto os limites estdo alinhados

‘Os titules emitidos por instituicdes ndo financeiras podem ser analisados pelo rating de emissdo ou )
|

do emissor. No caso de apresentarem notas distintas entre estas duas classificagbes, sera
considerado, para fins de enquadramento, o pior rating.

Os ativos devem paossuir rating por uma das agencias elegiveis e a nota deve ser, de acordo com a
escala da agéncia, igual ou superior 3 classificagdo minima apresentada na tabela a seguir.
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PRAZO = Longo praco Curto prato
Standerd & Poors bra- bra- bra-3
Moody's A3 br Adbr BA-3
Fitch Ratings Apra) A{bra) Fafbral

Os inuzstimentns que possuirem rating

feito em ac3

Grau especidativo

QO limite para titulos classificados na categoria grau especulativo visa a comportar

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 investimenitos
condominiais (mandato n3o discricionario). Nesse sentido, o limite acima previsto ndo deve ser

Av. Epiticio Pessoa, 1750 - Edf. Concorda — 1303 - Tomre —Jodo Pestos - PB - CEP;
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entendido, em nenhuma hipdtese, como aval para aquisicdo de titulos gue se enguadrem na
categoria “grau-especulativo” por parte dos gestores exclusivos de fundos ou em carteiras.

12.3 Risco de Atuarial

O risco stuarial € proveniente do descasamento entre ativos e passivos, d2 ndo aderéncia das
hipoteses biométricas, demograficas, econdmicas e financeiras utilizadas na estimativa do calculo
do passavn e, mnsmuentemeute, 05 recursos necessarios para a fundagao honrar com os

indicativos -.;-.
pagamentos de benefic
De modo gerencial, me: nsalm f
disponivel pela Ermdade com Mﬂmtﬁ B P
mantidos em carteira.

analise do volume financeiro
Jros ou amortizagbes dos titulos |

12.5 Risco Operacional

Como Risco Operacional & "3 possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes de falha, deficiéncia
ou inadequacdo de processas internos, pessoas € sistemas, ou de eventos externos”, a gestao sera

| A, Epitacio Pesoa, m-m.mn-mvrm~mw-m-ms&%
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decorrente de acdes que garantam a ado¢3o de normas e procedimentos de controles internos,
alinhados com a legislacdo aplicavel.

Uma forma de reduzi-los é através da formalizagdo de procedimentos, dentre os quais podemaos
destacar:

* A definic3o de rotinas de acompanhamento e anailise dos relatdrios de monitoramento dos
riscos descritos nos topicos anteriores;

0 estabelecimento de procedimentos formais para tomada de decisdo de investimentos;

quantitativos na 3 : : |
seus indicadores. A escolha de uma am: 08 po de analise, uma vez

que distorgdes podem ocofrer em virtude do nan lo de estratégias utilizadas pelo mercado, i
o que evidencia, também, a necessidade de se o das avaliacoes em mandatos.

O processo de selegdo e avaliacdo de gestores serd realizado com periodicidade definida pelo
Comité de Investimentos ou quando se fizer necessaria a reestruturacio de determinado grupo de
investimentos. A metodologia utilizada sera avaliada e discutida pelo mesmo comité, de forma a
conter, impreterivelmente, critérios quantitativos e qualitativos.

Av. Eplticio Pessoa, 1250~ Edf. Concorde - 5/303 - Torme — lodo Pessoa — PE — CEP: 58 040-000
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12.7 Risco Legal

0 risco legal esta relacionado a ndo conformidade com normatives internos e externos, podendo
gerar perdas financeiras procedentes de autuaghes, processos judiciais ou eventuais
guestionamentos.

O controle dos riscos dessa natureza, que Incidem sobre atividades e investimentos, serd feito por
meio;

« Da realizagdo de n: siorios de compliance, gque pﬂnﬂum 'm'lﬁ:ar E] aderencia das

Investimentos s3o |
Plana.

12.8.1 Cendrio de Stress

A avaliacio dos investimentos em analises de stress passa pela definic3o de cendrios de stress, que
consideram mudangas bruscas em variaveis importantes para o apregamento dos ativos, como
taxas de juros e pregos de determinados ativos, ocasionadas muitas vezes pelo riso sistémico.
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Embora as projecdes considerem as variagdes histdricas dos indicadores, os cendrios de stress ndo
precisam apresentar relagdo com o passado, uma vez que buscam simular futuras variactes
adversas.

Para o monitoramento do valor de stress da carteira, serao utilizados cenarios definidos pela BMF

|periedicidade: mensal).

O modelo adotado para as andlises de stress € realizado por meio do calculo do valor a mercado da carteira,
considerando o cenario atipica de mercado e a estimati dapﬂrdamissnpodegemr

Manuel Henfigue de Almeida
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