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1. OBJETIVOS DA POLITICA DE INVESTIMENTOS

Esta Politica de Investimentos, que terd vigéncia para o periodo de 01/01/2019 a 31/12/2019,
observando-se um horizonte temporal de cinco anos, tem como objetivo determinar e descrever tanto as
diretrizes gerais para a gestdo de investimentos quanto disciplinar os métodos e agdes dos
procedimentos correspondentes ao processo decisério e operacional de gestdo dos ativos da Volkswagen
Previdéncia Privada (VWPP). A esse objetivo geral subordinam-se os seguintes objetivos especificos:

o Dar claro entendimento ao Conselho Deliberativo, Conselho Fiscal, Diretores, Funcionarios,
Gestores, Custodiante, Administrador Fiduciario, Participantes, Provedores Externos de Servigos e
Orgéo(s) Regulador(es) quanto aos objetivos e restricdes relativas aos investimentos da VWPP;

o  Formalizar um instrumento de planejamento que defina claramente as necessidades da VWPP, por
meio de objetivos de retorno, toleréncia a risco e restrigdes de investimentos;

o Externar critérios objetivos e racionais para a avaliagdo de classes de ativos, dos prestadores de
servicos relacionados a administragdo, custddia e gestdo e das estratégias empregadas no
processo de investimentos dos recursos administrados pela VWPP;

o Estabelecer diretrizes, especificamente, aos gestores de recursos para que eles conduzam o
processo de investimentos em conformidade com os objetivos e restricdes estabelecidas pela
VWPP;

o  Criar independéncia do processo de investimentos com relagdo a um gestor especifico, de forma
que qualquer gestor que venha a conduzi-lo possa se guiar por diretrizes bem definidas, que devem
ser seguidas na construcdo e no gerenciamento das carteiras de valores mobiliarios e fundos; e

o Atender, cumulativamente, ao que determina a Resolugao do CMN n° 4.661, de 25 de maio de 2018
e a Instrugdo PREVIC n° 6, de 14 de novembro de 2018, no que se refere ao contelido necessario a
Politica de Investimentos.

2. FILOSOFIA DO INVESTIMENTO

Considerando ser o principal objetivo do Plano de Aposentadoria o provimento de beneficios a seus
participantes e beneficiarios, as praticas de investimentos devem pautar-se na busca e manutengéo de
ativos com liquidez adequada e rentaveis para cumprir as obrigagdes no curto, médio e longo prazos,
mantendo-se um equilibrio entre ativo e passivo.

Desse modo, as estratégias de investimento devem estar subordinadas ao perfil das obrigagdes futuras
da VWPP e ser determinadas através do Ultimo estudo de gerenciamento entre o passivo e o ativo (ALM),
para a parcela de beneficio definido do Plano.

Para alcangar tal equilibrio, a VWPP apoia-se na teoria de finangas disponivel no presente momento, que
leva a uma estratégia fundamentada em um modelo apropriado de diversificagéo, subsidiando uma
alocagao prudente que venha a maximizar a probabilidade de atingimento dos objetivos do Plano.

3. PLANO DE BENEFICIOS

A presente Politica de Investimentos apresenta as diretrizes para a aplicagdo dos recursos garantidores
do Plano de Aposentadoria, estruturado na modalidade contribuicdo variavel, CNPB: 1984.0011-83.
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4. OBJETIVOS DO INVESTIMENTO
Os objetivos dos investimentos do Plano de Aposentadoria séo:

o  Produzir uma rentabilidade que seja igual ou superior a sua meta atuarial, definida como a variagéo
do INPC acrescida de 4,50% ao ano para os assistidos com renda mensal vitalicia € dos demais
beneficios estruturados na modalidade de beneficio definido, conforme diretrizes dispostas ao longo
desta Politica de Investimentos e em conformidade com o Regulamento do Plano de Aposentadoria;

o As reservas dos assistidos com renda mensal vitalicia e dos demais beneficios estruturados na
modalidade de beneficio definido serdo investidas seguindo as diretrizes deste documento e
atualizadas com periodicidade méxima semestral de forma a produzir uma rentabilidade igual ou
superior a meta atuarial supramencionada;

o  Produzir uma rentabilidade que seja igual ou superior aos indices de referéncia de cada um dos
segmentos de aplicagdo para os recursos dos ativos, autopatrocinados, BPD's, assistidos com
percentual de saldo e contas coletivas, conforme diretrizes dispostas ao longo desta Politica de
Investimentos e em conformidade com o Regulamento do Plano de Aposentadoria; e,

o Gerar uma liquidez compativel com o crescimento e a protegdo do capital, visando garantir o
equilibrio de longo prazo entre os ativos e as necessidades ditadas pelos fluxos atuariais futuros
tendo por base o ultimo estudo de gerenciamento entre o passivo e o ativo (ALM).

5. ADMINISTRADOR ESTATUTARIO TECNICAMENTE QUALIFICADO

O Sr. Luiz Paulo Brasizza sera o responsavel pela gestéo, alocagao, supervisao e acompanhamento dos
recursos garantidores do Plano de Aposentadoria e pela prestag¢do de informagdes relativas a aplicagao
desses recursos, nos termos dos §§ 5° e 6° do art. 35 da Lei Complementar n°® 109, de 2001.

6. ADMINISTRADOR RESPONSAVEL PELA GESTAO DE RISCOS

A Resolugdo do CMN n° 4.661, de 25 de maio de 2018, determina que a Entidade indique na Politica de
Investimentos o administrador responsavel pela gestdo de riscos, considerando o seu porte e
complexidade, conforme regulamentagéo da Superintendéncia de Previdéncia Complementar - PREVIC.
Registra-se que o Sr. Cristiano Cesar da Silva tera esta reponsabilidade na VWPP.

7. ATRIBUIGOES E RESPONSABILIDADES | PROCESSO DE INVESTIMENTOS

As atribuicbes e responsabilidades dos agentes envolvidos no processo de investimentos encontram-se
detalhadas no Estatuto Social da VWPP, nos Regimentos Internos elaborados pela propria Entidade e em
contratos estabelecidos entre a Entidade e seus prestadores de servigos.

8. VEICULOS DE INVESTIMENTO

Os investimentos dos recursos administrados pela VWPP poderdo ser feitos por meio de carteiras
administradas e/ou fundos de investimento exclusivos e/ou condominiais.
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9. GESTAO DE RECURSOS

Em conformidade com o seu porte e complexidade, a VWPP decidiu utilizar, para este Plano, a gestéo
terceirizada de recursos. Nesse modelo, todos os veiculos de investimento utilizados pela Entidade, a
excecdo da exposicdo em imoveis, sdo geridos por instituicdes devidamente cadastradas e aptas a
exercer as suas fungdes pela Comisséo de Valores Mobilirios.

A gestéo é discricionaria, isto é, o gestor possui poderes para efetuar a compra e venda de titulos e
valores mobiliarios respeitando os limites estabelecidos em seus mandatos efou regulamentos,
assumindo total responsabilidade pelo seu bom cumprimento. O estilo de gestdo empregado podera ser
ativo ou passivo.

A gestdo discriciondria ndo se aplica aos veiculos de investimento compostos por titulos publicos
atrelados a inflagdo e mantidos até vencimento, com vistas a imunizagéo do passivo, pois, nesse caso, as
decisdes de alocagao, compra e venda de titulos e valores mobilidrios, sdo orientadas por estudo técnico,
elaborado pela consultoria de investimentos contratada pela Entidade.

10. RENTABILIDADE POR PLANO E SEGMENTO

De acordo com o Capitulo IV, Artigo 23, inciso Ill da Instrugdo PREVIC n° 6, de 14 de novembro de 2018,
a Entidade deve apresentar a rentabilidade auferida por Plano e segmento de aplicagdo nos cinco

exercicios anteriores a vigéncia desta Politica de Investimentos, de forma acumulada e por exercicio. O
quadro a seguir destacado apresenta o conjunto das informagdes requeridas.

SEGMENTOS DE APLICAGAO 2014 2015 2016 2017 2018 *
RENDA FIXA 11,43% 14,31% 13,15% 9,18% 5,72% 66,36%
RENDA VARIAVEL -3,94% -14,50% 35,55% 29,84% 18,24% 70,92%
ESTRUTURADO -2,10% 10,18% 12,60% 5,37% 4,33% 33,52%
IMOBILIARIO 12,46% 99,03% 8,24% 7,44% 7,01% 178,54%

OPERAGOES COM PARTICIPANTES - - - - -

EXTERIOR - - 0,75% 2117% -6,69% 13,91%

CONSOLIDADO 10,04% 12,95% 14,22% 10,28% 6,52% 66,77%

* FECHAMENTO EFETUADO EM NOVEMBRO DE 2018

11. DIRETRIZES GERAIS

Anualmente, ou sempre que necessario, 0 Conselho Deliberativo decidira sobre alteragbes efou
manutencgéo desta Politica de Investimentos.

Anualmente, ou a critério da Entidade, serdo divulgados aos participantes os resultados da aplicagéo dos
recursos da VWPP, expressos pela variagdo da(s) cota(s), além de um relatério de despesas analitico,
bem como um resumo do Demonstrativo de Investimentos.
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12. DIRETRIZES PARA ALOCAGAO DOS RECURSOS

A alocagéo dos recursos do Plano de Aposentadoria sera composta por ativos entre e em cada um dos
seguintes segmentos de aplicagao:

o Renda Fixa;

o Renda Variavel;

o  Estruturado;

o Imobiliario;

o  Operagdes com Participantes; e,

o Exterior.

A VWPP efetuou um estudo técnico, com a finalidade de encontrar a alocagao étima de seus recursos
entre as principais macroclasses de ativos disponiveis no mercado brasileiro. Além disso, segue abaixo o
gréfico do fluxo de beneficios elaborado pela consultoria Towers.
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u Beneficios Liquidos Contribuigoes

A alocacdo estratégica para as reservas dos assistidos com renda mensal vitalicia e dos demais
beneficios estruturados na modalidade de beneficio definido devera ser perseguida dentro das seguintes

faixas:
RETORNO DESVIO
LIMITE PONTO LIMITE LIMITE ~
SEGMENTO , REAL PADRAO
INFERIOR oTIMO SUPERIOR RES. 4.661
ESPERADO AO ANO
RENDA FIXA 80,00% 88,00% 100,00% 100,00% 5,39% 1,09%
Titulos PUblicos - - 100,00% 100,00%
Titulos Privados - - 50,00% 80,00%
RENDA VARIAVEL - - - 70,00%
IMOBILIARIO 0,00% 12,00% 20,00% 20,00% 3,27% 1,80%
OP. COM PARTICIPANTES - - - 15,00%
ESTRUTURADO - - - 20,00%




Volkswagen
PREVIDENCIA PRIVADA

O seu futuro, amanha

RETORNO DESVIO
LIMITE LIMITE LIMITE -
SEGMENTO REAL PADRAO
INFERIOR SUPERIOR RES. 4.661
ESPERADO AO ANO
EXTERIOR - - - 10,00%
PLANO (PARCELA BD) 5,14% 1,00%
META ATUARIAL 4,50% 0,00%
SUPERAVIT ESPERADO 0,61% 1,00%
= O retorno real esperado refere-se ao retorno médio, ao ano, para os proximos 5 anos.
=  Os retornos estdo expressos em termos reais, isto ¢, acima da inflagdo projetada pelo INPC.
= O retorno esperado para a parcela de renda fixa considerou a alocagéo expressiva em ativos atrelados a inflagdo (NTN-B).
= O total ponderado levou em consideracao uma alocagao média dos investimentos de 88% em renda fixa e 12% em imobiliario.

As estimativas de retorno e risco, este calculado com base no critério de tracking error, ou seja, desvio
padrao de retornos ao redor de um indice de referéncia ou meta foram obtidas a partir de modelo

estatistico que leva em consideragao as covariancias entre os fatores de risco analisados.

O desvio padrao de 1,00% ao ano, apurado de forma ex ante corresponde a volatilidade das divergéncias
nao planejadas entre a rentabilidade dos ativos e a meta atuarial e/ou o indice de referéncia. Segue
abaixo o cenario econdmico apresentado no Relatério Focus do Banco Central, de 07 de dezembro de

2018, utilizado para calcular as projecbes apresentadas nesta Politica de Investimentos:

TAXAS ANUAIS

SELIC IGP-M INPC IPCA

6,78% 4,44% 4.21% 4,07% R$ 3,76
8,00% 4,00% 4,00% 4,00% R$ 3,74
8,00% 4,00% 4,00% 3,75% R$ 3,81
8,00% 4,00% 4,00% 3,75% R$ 3,86

A alocagéo estratégica para os recursos dos ativos, autopatrocinados, BPD's, assistidos com percentual
de saldo e contas coletivas devera ser perseguida de acordo com as caracteristicas dos trés perfis de
investimento oferecidos pela VWPP.

PERFIL CONSERVADOR
RETORNO DESVIO
LIMITE PONTO LIMITE LIMITE ~
SEGMENTO . NOMINAL PADRAO
INFERIOR oTiMOo SUPERIOR RES. 4.661
ESPERADO AO ANO
RENDA FIXA 80,00% 93,00% 100,00% 100,00% 7,74% 0,79%
RENDA VARIAVEL - - - 70,00%
IMOBILIARIO 0,00% 3,00% 10,00% 20,00% 3,86% 1,24%
OP. COM PARTICIPANTES - - - 15,00%
ESTRUTURADO 0,00% 4,00% 10,00% 20,00% 14,25% Vide OBS.
EXTERIOR - - - 10,00%
PERFIL CONSERVADOR 7,88% 0,75%
= O retorno nominal esperado refere-se ao retorno médio, ao ano, para os préximos 5 anos.

=
=

0 retorno nominal esperado do segmento imobiliario levou em consideragao a projegao do IPCA fornecida pelo Banco Central do Brasil.
0 retorno nominal esperado do segmento estruturado levou em consideragao a meta de rentabilidade dos investimentos presentes no portfélio da VWPP.
OBS: Para o segmento estruturado néo se projetara o desvio padrdo, dada a indisponibilidade de dados historicos.
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PERFIL MODERADO
RETORNO DESVIO
LIMITE PONTO LIMITE LIMITE ~
SEGMENTO . NOMINAL PADRAO
INFERIOR OTIMO SUPERIOR RES. 4.661
ESPERADO AO ANO
RENDA FIXA 55,00% 77,50% 100,00% 100,00% 7,74% 0,79%
RENDA VARIAVEL 0,00% 15,00% 20,00% 70,00% 11,74% 21,12%
IMOBILIARIO 0,00% 3,00% 10,00% 20,00% 3,86% 1,24%
OP. COM PARTICIPANTES - - - 15,00%
ESTRUTURADO 0,00% 4,00% 10,00% 20,00% 14,25% Vide OBS.
EXTERIOR 0,00% 0,50% 5,00% 10,00% 10,06% 6,88%
PERFIL MODERADO 8,50% 3,27%

= 0O retorno nominal esperado refere-se ao retorno médio, ao ano, para os préximos 5 anos.

= O retorno nominal esperado do segmento imobiliario levou em consideragao a proje¢éo do IPCA fornecida pelo Banco Central do Brasil.

= O retorno nominal esperado do segmento estruturado levou em consideragdo a meta de rentabilidade dos investimentos presentes no portflio da VWPP.
OBS: Para o segmento estruturado néo se projetara o desvio padrdo, dada a indisponibilidade de dados histéricos.

PERFIL AGRESSIVO
RETORNO DESVIO
LIMITE PONTO LIMITE LIMITE ~
SEGMENTO , NOMINAL PADRAO
INFERIOR OoTIMO SUPERIOR RES. 4.661
ESPERADO AO ANO
RENDA FIXA 40,00% 62,50% 100,00% 100,00% 7,74% 0,79%
RENDA VARIAVEL 0,00% 30,00% 35,00% 70,00% 11,74% 21,12%
IMOBILIARIO 0,00% 3,00% 10,00% 20,00% 3,86% 1,24%
OP. COM PARTICIPANTES - - - 15,00%
ESTRUTURADO 0,00% 4,00% 10,00% 20,00% 14,25% Vide OBS.
EXTERIOR 0,00% 0,50% 5,00% 10,00% 10,06% 6,88%
PERFIL AGRESSIVO 9,10% 6,39%

= 0O retorno nominal esperado refere-se ao retorno médio, ao ano, para os préximos 5 anos.

= O retorno nominal esperado do segmento imobiliario levou em consideragao a proje¢éo do IPCA fornecida pelo Banco Central do Brasil.

= O retorno nominal esperado do segmento estruturado levou em consideragéo a meta de rentabilidade dos investimentos presentes no portfélio da VWPP.
OBS: Para o segmento estruturado ndo se projetara o desvio padrdo, dada a indisponibilidade de dados histéricos.

Reitera-se que as estimativas de retorno e risco, este calculado com base no critério de tracking error, ou
seja, desvio padréo de retornos ao redor de um indice de referéncia ou meta foram obtidas a partir de
modelo estatistico que leva em consideracéo as covariancias entre os fatores de risco analisados. O
calculo das projegbes levou em consideragdo o cenario econdmico elaborado pelo Banco Central,
anteriormente apresentado.

E valido registrar, ainda, que a expectativa de retorno para o investimento em acdes levou em
consideragéo o prémio de risco sobre o ativo livre de risco, ou seja, a taxa Selic. De acordo com o0s
calculos efetuados pela consultoria de investimentos contratada pela Entidade, a expectativa de retorno
para o segmento de renda variavel nos remete a um prémio de risco da ordem de 4,0% ao ano.
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Para finalizar, apresentamos a seguir a alocagéo consolidada do Plano de Aposentadoria:

T LIMITE PIONTO LIMITE LIMITE
INFERIOR oTIMO SUPERIOR RES. 4.661

RENDA FIXA 40,00% 83,00% 100,00% 100,00%
RENDA VARIAVEL 0,00% 9,00% 35,00% 70,00%
IMOBILIARIO 0,00% 4,00% 10,00% 20,00%
OP. COM PARTICIPANTES - - - 15,00%
ESTRUTURADO 0,00% 3,50% 10,00% 20,00%
EXTERIOR 0,00% 0,50% 5,00% 10,00%

A alocacdo objetivo consolidada é fruto da escolha dos participantes, respeitando os percentuais
definidos para os perfis de investimento, anteriormente apresentados, somados dos percentuais definidos
para a parcela de beneficio de risco do Plano.

13. CRITERIOS DE REBALANCEAMENTO - PERFIS DE INVESTIMENTO

O rebalanceamento dos perfis sera feito, no minimo, trimestralmente ou menor prazo, quando for
necessario, de acordo com as informagdes geradas pelo sistema de gerenciamento de beneficios da
VWPP.

14. APURAGAO DA RENTABILIDADE - PERFIS DE INVESTIMENTO

A rentabilidade dos perfis de investimento seré calculada de acordo com descrito a seguir:

o CONSERVADOR: O perfil sera rentabilizado por 100% das rentabilidades dos segmentos de renda
fixa, estruturados, imobiliario e exterior.

o MODERADO: O perfil sera rentabilizado por 85% das rentabilidades dos segmentos de renda fixa,
estruturados, imobiliario e exterior, € 15% das rentabilidades do segmento de renda variavel.

o AGRESSIVO: O perfil sera rentabilizado por 70% das rentabilidades dos segmentos de renda fixa,

estruturados, imobiliario e exterior, e 30% das rentabilidades do segmento de renda variavel.

15. DIRETRIZES GERAIS - RENDA FIXA

a. Estilo de Gestao: Ativa ou Passiva.
b. Valor Adicionado: Alocagéo entre diferentes indexadores e selegao de ativos.
c. indices de Referéncia | Metas de Rentabilidade:

o Assistidos com renda mensal vitalicia e demais beneficios estruturados na modalidade de beneficio
definido: INPC acrescido de 4,50% ao ano (A).

o Ativos, autopatrocinados, BPD’s, assistidos com percentual de saldo e contas coletivas: 100% do
CDI (B).

o Consolidado (A) + (B): 83,50% CDI + 16,50% (INPC + 4,50% ao ano).
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d. Tolerancia do Risco: O controle de risco é feito para cada fundo pertencente ao segmento de
renda fixa. A perda maxima em cenarios de stress estabelecidos pelo agente consolidador ndo
devera exceder 2,0% do patriménio liquido do fundo e o limite mé&ximo de VaR admitido, calculado
com horizonte de 1 dia e 97,5% de confianca, é de 0,5% do patriménio liquido do fundo.

e. Ativos Autorizados:
o Titulos Publicos Federais, podendo ser pré-fixados, indexados a CDI, SELIC, IGP-M, IGP-DI, IPCA

ou outro indexador, buscando sempre estar em linha com o indice de referéncia adotado pela
Entidade.

o Cotas de fundos de investimento em direitos creditérios (FIDC) e cotas de fundos de investimento
em cotas de fundos de investimento em direitos creditorios (FICFIDC) que atendam
cumulativamente as seguintes condigdes:

- Sejam fundos fechados ou abertos e classificados como baixo risco de crédito.

- Seré&o considerados fundos de baixo risco de crédito os que partilharem de classificagdo igual
aos ratings exibidos no QUADRO 1 no grupo: NOTAS AUTORIZADAS PELA VWPP.

- Qualquer fundo que apresente, em uma das 03 agéncias de risco, rating inferior ao
estabelecido neste grupo, ndo podera fazer parte do portfélio da VWPP.

QUADRO 01: NOTAS AUTORIZADAS PELA VWPP

S&P MOODY'S FITCH
AAA Aaa AAA
AA+ Aa1 AA+
AA Aa2 AA
AA- Aa3 AA-
A+ A1 A+
A A2 A
A- A3 A-
QUADRO 2: NOTAS NAO AUTORIZADAS PELA VWPP
S&P MOODY'S FITCH
BBB+ Baa1 BBB+
BBB Baa2 BBB
BBB- Baa3 BBB-
BB+ Ba1 BB+
BB Ba2 BB
BB- Ba3 BB-
B+ B1 B+
B B2 B
B- B3 B-
CccC Caa CCC
CcC Ca CcC
C C C
D - D
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Titulos privados de emissao de institui¢des financeiras e empresas nao financeiras de primeira linha,
portanto, de baixo risco de crédito. Serdo considerados titulos de baixo risco de crédito os que
partiharem de classificagdo igual aos ratings exibidos no QUADRO 1 no grupo: NOTAS
AUTORIZADAS PELA VWPP. Qualquer titulo que apresente, em uma das 03 agéncias de risco,
rating inferior ao estabelecido neste grupo, ndo podera fazer parte do portfélio da VWPP.

Poderao ser incluidos na carteira de titulos privados os ativos classificados como Deposito a Prazo
com Garantia Especial (DPGE). A VWPP podera alocar recursos nesta modalidade de ativos em
volume tal que o valor projetado para ser recebido no vencimento ndo seja superior ao valor
garantido, por emissor, determinado pelo Fundo Garantidor de Crédito. Este controle devera ser
realizado pelo administrador fiduciario. Neste caso, a VWPP n&o utilizara o rating atribuido ao
emissor da operacao.

Limites de Alocagdo: Conforme faixa de alocagdo dos recursos proposta nesta Politica de
Investimentos, observadas as restricdes da Resolu¢do do CMN n® 4.661, de 25 de maio de 2018.

Frisa-se, ainda, que os investimentos em ativos privados de baixo risco de crédito, efetuados
durante a vigéncia deste documento, devem respeitar os limites de concentragdo por emissor ou

grupo financeiro abaixo. (Exceto para os ativos adquiridos antes da vigéncia desta politica de
investimentos)
Instituicdes Financeiras:

NOTA % DO PATRIMONIO LiQUIDO DO FUNDO
AAA ATE AA (ou equivalentes) 2,00%
AA- ATE A- (ou equivalentes) 1,00%

Instituigdes Nao Financeiras, FIDC e FICFIDC:

NOTA % DO PATRIMONIO LiQUIDO DO FUNDO
AAA ATE AA (ou equivalentes) 1,00%
AA- ATE A- (ou equivalentes) 1,00%

Derivativos: As operacbes com derivativos poderdo ser utilizadas para fins de hedge efou
posicionamento, seguindo o disposto na Resolugdo do CMN n° 4.661, de 25 de maio de 2018.

Vencimentos: Posi¢des em renda fixa pds-fixadas (titulos privados) com remuneragéo contratada
com base nas taxas/indexadores: SELIC, CDI, IGP-M, IGP-DI ou IPCA ou outro indexador, com
vencimento maximo de até 15 anos contados a partir da data de operagé&o.

Este prazo ndo é aplicavel para os investimentos cotas de fundos de investimento em direitos
creditérios (FIDC) e cotas de fundos de investimento em cotas de fundos de investimento em
direitos creditérios (FICFIDC).

16. DIRETRIZES GERAIS - RENDA VARIAVEL
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17.

Estilo de Gestao: Ativa ou Passiva.
Valor Adicionado: Market Timing e Selegao de Ativos.
indice de Referéncia | Meta de Rentabilidade: Ibovespa.

Tolerancia a Risco: O controle de risco é feito através da aferi¢do do risco de descolamento do
retorno do fundo em relagdo ao seu indice de referéncia, o Ibovespa, medida chamada de fracking
error. O limite de tracking error admitido é de 4,5% ao ano.

Ativos Autorizados:

Agdes pertencentes ao indice da Bolsa de Valores de Sao Paulo - Ibovespa, IBrX-100 ou ISE. Caso
a agdo pertenga a0 mesmo grupo econdmico do gestor do veiculo de investimento utilizado pela
VWPP, é permitida a aplica¢do em tal ativo financeiro, respeitando o percentual de participagéo do
mesmo na composicdo do indice;

Agbes ndo pertencentes ao indice da Bolsa de Valores de Sao Paulo - Ibovespa e ao IBrX-100 ou
ISE, respeitado o limite de até 20% do patriménio liquido do veiculo de investimento utilizado pela
VWPP;

Cotas de fundos de investimento, regulados pela Instrugdo CVM n® 555 e posteriores alteracdes,
com mais de 1 (um) cotista, somente serao aceitas apos anuéncia prévia e expressa da VWPP.

Limites de Alocagdo: Conforme faixa de alocagdo dos recursos proposta nesta Politica de
Investimentos, observadas as restricdes da Resolu¢do do CMN n° 4.661, de 25 de maio de 2018.

Derivativos: N&o é permitida a utilizacdo de derivativos neste segmento de aplicagdo, exceto para
os fundos condominiais que, por sua vez, seguirdo as diretrizes dos seus respectivos regulamentos.

Aluguel de Agdes: E permitido doar em aluguel até 50% das agées que compdem o patrimdnio
liquido do veiculo de investimento utilizado pela VWPP.

DIRETRIZES GERAIS - INV. ESTRUTURADO
Estilo de Gestao: Ativa.

Valor Adicionado: Selecao de Ativos.

indice Comparativo de Rentabilidade: 100% do CDI.

Tolerancia a Risco: O controle de risco de mercado para os fundos multimercados, cujos
regulamentos observam exclusivamente a legislagdo estabelecida pela CVM, sera feito através do
VaR. A analise de risco precedera a alocacdo neste tipo de investimento, seguindo o disposto na
legislagéo vigente. Os riscos inerentes aos demais investimentos classificados neste segmento de
aplicagao serdo avaliados caso a caso.

Ativos Autorizados: E permitida a alocagdo em todos os ativos previstos na Resolugao do CMN n°
4.661, de 25 de maio de 2018, mediante prévia autorizagdo da VWPP.

Limites de Alocagdo: Conforme faixa de alocagdo dos recursos proposta nesta Politica de
Investimentos, observadas as restricdes da Resolugdo do CMN n° 4.661, de 25 de maio de 2018.
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18. DIRETRIZES GERAIS - INV. NO EXTERIOR

a. Estilo de Gestao: Ativa ou Passiva.

b. Valor Adicionado: Selecdo de Ativos.

c. indice Comparativo de Rentabilidade: 100% do CDI.

d. Tolerancia a Risco: A analise de risco precedera a alocagéo neste tipo de investimento, seguindo o
disposto na legislagéo vigente.

e. Ativos Autorizados: E permitida a alocagdo em todos os ativos previstos na Resolugdo do CMN n°
4.661, de 25 de maio de 2018, mediante prévia autorizagdo da VWPP.

f. Limites de Alocacao: Conforme faixa de alocacdo dos recursos proposta nesta Politica de
Investimentos, observadas as restricdes da Resolu¢do do CMN n® 4.661, de 25 de maio de 2018.

g. Derivativos: As operactes com derivativos devem ser realizadas com o Unico proposito de proteger
0 patriménio da VWPP da variagao de moedas.

19. DIRETRIZES GERAIS - INV. IMOBILIARIO

Os recursos destinados ao segmento imobiliario necessitam de prévia autorizagdo da VWPP e devem
respeitar a faixa de alocacdo proposta nesta Politica de Investimentos, observadas as restricbes da
Resolugdo do CMN n° 4.661, de 25 de maio de 2018. Tendo em vista que o mercado nao identifica, até o
momento, indices de referéncia para retorno dos investimentos em imdveis, a Entidade optou por utilizar
a meta atuarial da parcela de beneficio de risco do Plano de Aposentadoria, composta pelo INPC
acrescido de 4,50% ao ano.

E valido salientar que o estoque de cotas de fundos imobiliarios (FIl), cotas de fundos de investimento em
cotas de fundos de investimento imobiliério (FICFII), certificados de recebiveis imobiliario (CRI) e cédulas
de crédito imobiliario (CCl) sera avaliado de acordo com o indice de referéncia do veiculo de investimento
em que se encontram alocados. Estes ativos foram reclassificados dos segmentos de renda fixa e
estruturados para o segmento imobiliario por forca das diretrizes impostas pela Resolu¢do do CMN n°
4.661, de 25 de maio de 2018.

20. DIRETRIZES GERAIS - FUNDOS EXCLUSIVOS

Os fundos exclusivos da VWPP deverdo manter obrigatoriamente liquidez minima de 5% do patrimonio
liquido para fazer frente as obrigagGes da Entidade, a exce¢do do VOYAGE FIRF.

21. OPERAGOES COM ATIVOS LIGADOS AS PATROCINADORAS DA VWPP E OUTROS

Para os veiculos de investimento cuja gestdo seja discricionaria é permitida a aloca¢do em ativos ligados
ao grupo econdmico das patrocinadoras, desde que suportadas por anélises técnicas. O limite maximo
para operagdes envolvendo empresas do Grupo Volkswagen no Brasil é de 5% do patriménio do Plano
de Aposentadoria.

Quanto a alocagdo em ativos ligados a fornecedores e clientes ligados ao grupo econdémico das
patrocinadoras ira sempre se buscar evitar conflitos de interesses, seguindo o disposto no § 4° da
Resolugédo do CMN n° 4.661, de 25 de maio de 2018.
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22. DAS VEDAGOES

Além das restrigdes mencionadas na Resolugdo do CMN n° 4.661, de 25 de maio de 2018 e demais
dispositivos legais, bem como aquelas apresentadas ao longo deste documento, apresentamos a seguir
outras operagdes que ndo poderéo ser efetuadas no portfélio da VWPP:

O

E vedado aplicar em quaisquer ativos pertencentes ao mesmo grupo econdmico do gestor do fundo,
salvo quando os mesmos pertencerem ao indicador utilizado como indice de referéncia. Neste caso,
é permitida a aplicagéo, respeitando o percentual de participagéo do referido ativo na composi¢éo do
indice;

E vedado aplicar em ativos privados cujo o gestor do fundo ou instituigio pertencente ao mesmo
grupo econdmico tenha atuado no processo de estruturagéo e/ou coordenacgéo;

E vedado aplicar em operagdes cujos emissores estejam associados ao ramo automobilistico, com
excecao do Grupo Volkswagen;

E vedado efetuar novas aplicacdes em cotas de fundos de investimento com mais de um cotista,
exceto para fundos passivos de renda fixa, de renda variavel e fundos de investimento em direitos
creditdrios (FIC e FICFIDC);

E vedada a realizacdo de operaces referenciadas em precos de commodities e operagdes de
empréstimos para alavancagem dos investimentos;

E vedado realizar novas aplicagdes nos ativos classificados no segmento imobiliario, isto &, em
cotas de fundos imobiliarios (FIl) e cotas de fundos de investimento em cotas de fundos de
investimento imobiliario (FICFII), certificados de recebiveis imobiliario (CRI) e cédulas de crédito
imobiliario (CCI), excetuando-se, apenas, as operagdes e/ou renegociagdes que se refiram a
desdobramentos dos ativos ja existentes nos veiculos de investimento utilizados pela VWPP;

E vedado aplicar em titulos das dividas publicas mobiliarias estaduais e municipais, obrigagdes de
organismos multilaterais emitidas no pais, cédulas de crédito bancario (CCB), certificados de cédula
de crédito bancério (CCCB), cédulas de produto rural (CPR), certificados de direitos creditérios do
agronegdcio (CDCA), certificados de recebiveis do agronegocio (CRA) e warrant agropecuario (WA);

E vedada a utilizagdo dos servicos de corretoras ou distribuidoras de valores pertencentes ao
mesmo grupo financeiro do gestor do fundo, exceto para realizagéo de operagdes compromissadas
ou negociagdes com titulos publicos federais tendo como contraparte a instituicdo financeira
pertencente a0 mesmo grupo econémico do gestor do fundo ou quando o rebate da taxa de
corretagem for de 100%. Ficam vedadas operagdes didrias de liquidagdo de caixa junto ao
administrador fiduciario da Entidade;

E vedado qualquer tipo de operagéo que envolva membros do Conselho Deliberativo, da Diretoria
Executiva, do Conselho Fiscal, do Comité de Investimentos ou qualquer outro membro da Entidade
tendo como contraparte os fundos da VWPP;

Sé&o proibidos, ainda, investimentos no exterior, efetuados diretamente pela VWPP nos emissores
listados pelo Global Pension Steering Committee (GPSC).
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23. CONTROLE DE RISCOS E APRECAMENTO DOS ATIVOS

23.1. APREGAMENTO DOS ATIVOS

Os ativos financeiros componentes dos veiculos de investimento utilizados pela VWPP deverdo ser
marcados a mercado, segundo a metodologia e critérios apresentados no Manual de Precificagdo do
administrador fiduciario. No entanto, alguns titulos poderéo ser classificados como titulos mantidos até o
vencimento, sendo que para isso é necessaria a anuéncia expressa da Entidade.

23.2. RISCO DE MERCADO

A VWPP utilizarad como controle de risco de mercado o VaR para o segmento de renda fixa e o tracking
error para 0 segmento de renda variavel. As métricas de controle dos investimentos estruturados e no
exterior serdo definidas, caso a caso, dependendo das caracteristicas da operagao.

23.3. RISCO DE CREDITO
A Politica de Risco de Crédito adotada pela Entidade foi apresentada ao longo deste documento, na
sec¢do “Diretrizes Gerais - Renda Fixa”.

23.4.RISCO LEGAL
A administragdo e o acompanhamento do risco legal sdo efetuados constantemente pela VWPP e visam
mensurar e quantificar a aderéncia das carteiras a legislacéo pertinente e a Politica de Investimentos.

23.5. RISCO OPERACIONAL

Os procedimentos atinentes ao desenvolvimento operacional sdo monitorados através da avaliagdo dos
processos de transmissdo de informagdes e procedimentos operacionais, objetivando a identificacdo de
riscos intrinsecos as operagdes desenvolvidas pela gestdo dos investimentos. Como resultado desse
mapeamento serdo elaborados planos de agado destinados a mitigar os riscos dessa natureza.

23.6. RISCO DE LIQUIDEZ
O gerenciamento do risco de liquidez é uma preocupacgéo constante para a VWPP e, como prudéncia, a
mesma mantém um percentual minimo de seus recursos totais em ativos de liquidez imediata.

23.7. RISCO SISTEMICO

Procurar-se-&4 obter diversificagdo, no caso de risco de crédito privado, entre os varios setores de
atividade econdmica, de modo a ter uma distribuicdo de risco entre o setor bancario e o néo financeiro,
bem como entre os diversos setores deste ultimo, que possa mitigar os impactos de crises de grande
magnitude sobre os ativos do Plano.

24. DESCRIGAO DA RELAGAO ENTRE VWPP E PATROCINADORES

Observados os limites mencionados na Resolugao do CMN n° 4.661, de 25 de maio de 2018 ndo devera
haver conflito de interesses entre as Patrocinadoras e a VWPP.

25. DESCRIGAO DA POLITICA DE TERCEIRIZAGAO DE GESTAO, CUSTODIA,
ADMINISTRAGAO FIDUCIARIA E CONSULTORIA DE INVESTIMENTOS
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25.1. GESTAO

A VWPP optou pela gestao terceirizada dado que as institui¢des financeiras prestadoras deste servigo se
apresentaram tecnicamente qualificadas para atender as exigéncias da Entidade e os requisitos legais e
sao reconhecidamente atuantes no mercado, além de apresentarem custos administrativos menores que
os de uma estrutura propria.

As instituicbes financeiras s&o selecionadas através de parametros de qualificacdo tais como: tradicéo,
solidez, capacitagdo técnica ao atendimento dos objetivos da Entidade, representatividade da carteira de
clientes, manutencdo da base de clientes, qualidade e manutencdo do quadro de profissionais, entre
outros. Para auxiliar a Entidade na contratacio e avaliagéo das instituicbes financeiras, a VWPP podera
contar com auxilio de consultoria especializada.

A avaliacdo do desempenho financeiro dos gestores contratados pela Entidade serd conduzida, em
periodicidade mensal, a partir da analise das rentabilidades diarias dos investimentos. Essa analise sera
processada e apresentada por uma consultoria independente e deve contemplar a rentabilidade, o risco e
0 resultado ajustado ao risco no periodo de um més e, quando houver histérico, nos doze meses
anteriores.

Essa analise deve contemplar, conforme metodologia definida pela literatura da teoria de finangas, pelo
menos 0s seguintes indices de desempenho:

M Indice de Sharpe (Renda Fixa): corresponde a razéo entre o prémio médio de
um fundo sobre um ativo livre de risco e o seu risco total. Utilizado na comparacao
de duas ou mais carteiras com relag&o a risco e retorno quando positivo.

M Indice de Sortino (Renda Fixa): corresponde & razdo entre o prémio médio de
um fundo sobre um ativo livre de risco e o desvio-padrdo dos prémios quando
negativos - ou downside risk, partindo do raciocinio de que o risco ocorre quando
retornos abaixo do ativo livre de risco séo obtidos, isto é, oscilagdes para cima séo
consideradas benéficas e, portanto, ndo sdo interpretadas como sinal de risco.

M indice de Modigliani (Renda Variavel): medida de quanto o retorno de um fundo
com gestdo ativa em renda variavel teria excedido a seu benchmark se tivesse o
mesmo risco que o benchmark.

M indice de Jensen (Renda Variavel): medida de quanto a gestéo ativa em renda
varigvel agregou valor a carteira com relagdo a seu benchmark, levando o beta em
consideragao.

Os indices apurados servirdo para que se fagam comparagdes do desempenho entre os diversos
gestores da Entidade, em relagdo a fundos de cotas publicas de perfil semelhante e do desempenho
apurado com os objetivos de rentabilidade e limites de risco definidos pela Politica de Investimentos.

Anualmente ou a critério da Diretoria a VWPP fara uma comparagéo das rentabilidades e decidira pela
necessidade, ou nao, de troca(s) de gestor(es).

Excetuam-se deste tipo de andlise as cotas de fundos de investimento em participagdes, as cotas de
fundos de investimento em cotas de fundo de investimento em participagdes, as cotas de fundos de
investimento em empresas emergentes, as cotas de fundo de investimento imobiliario e os investimentos
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no exterior. Estas alternativas de investimentos serdo avaliadas, a qualquer tempo, de acordo com o
estabelecido pela Diretoria de Investimentos da VWPP.

25.2. CUSTODIA

O custodiante sera responsavel pela guarda e liquidagdo dos ativos e devera entregar, anualmente,
relatério de controles internos (ISAE 3402) para analise da VWPP. O processo de escolha do custodiante
se dé& através da seguinte analise:

o  Estarlegalmente habilitado/qualificado junto ao BACEN e CVM;
o Integrar a lista das maiores instituicbes custodiantes do mercado brasileiro;
o  Serinstituicdo financeira que desfrute de boa reputagéo.

25.3. ADMINISTRADOR FIDUCIARIO

Por contrato obriga-se o agente consolidador a prestar a VWPP servigos de consolidagéo das aplicagdes;
precificagdo de ativos, inclusive da cota Unica; analise e controle de risco; compliance (verificagdo das
normas e procedimentos) com relagéo as diretrizes do Banco Central, da CVM, do CGPC, da PREVIC e
demais o6rgéos reguladores e fiscalizadores; confeccdo de relatorios para os 6rgdos fiscalizadores e
reguladores, e servigos de tesouraria, através:

Da disponibilizacdo mensal de informag6es para contabilizagao das operagdes da VWPP;
Da disponibilizacao diaria de relatérios de rentabilidade patrimonial pela cota;

Da disponibilizacdo do sistema de boletagem eletrénica;

Do envio de relatdrios exigidos pela PREVIC, relacionados a &rea de investimentos.

o O O O

O agente consolidador responsabiliza-se por contrato, nos termos do artigo 1056 do Cdédigo Civil, por
quaisquer prejuizos que venha a causar a VWPP por si ou seus administradores, decorrentes de culpa ou
dolo ou resultado de negligéncia; e garante a qualidade técnica dos servigos contratados. O administrador
fiduciario devera entregar, anualmente, relatorio de controles internos (ISAE 3402) para analise da
VWPP.

25.4. CONSULTORIAS DE INVESTIMENTO

A Consultoria de Investimentos auxiliara a Entidade no acompanhamento mensal do desempenho de
seus fundos exclusivos, através de suas analises técnicas qualitativas e quantitativas. O processo de
selegdo das empresas que prestam servigos de Consultoria se da através da andlise de propostas
apresentadas e os seguintes aspectos s&o priorizados:

Capacidade técnica reconhecida pelo mercado;

N&o haver interesses conflitantes;

Estar legalmente habilitada e qualificada junto a CVM;
Escopo e abrangéncia dos servigos oferecidos;

Relacao custo, beneficio e adigao de valores;

Referéncias, inclusive a nivel internacional, quando aplicavel.

o 0O O O O O

26. RESPONSABILIDADE SOCIOAMBIENTAL
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Como a Entidade possui uma estrutura enxuta, focada no controle de risco e atribui, em grande parte, a
discricionariedade da administracdo dos recursos a gestores terceirizados, decidiu-se que, ao longo da
vigéncia desta Politica, os principios socioambientais serdo observados sempre que possivel.

27. CONSIDERAGOES FINAIS

Qualquer fato ou situagdo ndo previsto ou que ndo se enquadre na Politica de Investimentos aqui
estabelecida sera objeto de avaliagdo imediata pela Diretoria da VWPP e de seus Conselhos Deliberativo
e Fiscal, se assim exigido for.

S40 Bernardo, 12 de dezembro de 2018.

Luiz Paulo Brasizza Daniela de Alvilez Deméro
Diretor de Investimentos Diretora Superintendente e de Assuntos Juridicos




