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1. OBJETIVOS DA POLITICA DE INVESTIMENTOS

Esta Politica de Investimentos, que vige durante o periodo de 01/01/2013 a 31/12/2013, porém
com diretrizes estabelecidas com foco num horizonte temporal de cinco anos, tem como
objetivo determinar e descrever tanto as diretrizes gerais para a gestdao de investimentos
quanto disciplinar os métodos e agdes dos procedimentos correspondentes aos processos

decisdrio e operacional de gestdo dos ativos da VWPP,

A esse objetivo geral subordinam-se os seguintes objetivos especificos:

i. Dar claro entendimento ao Conselho Deliberativo, Conselho Fiscal, Diretores,
Funcionérios, Gestores, Custodiante, Administrador Fiduciario, Participantes, provedores
externos de servigos e drgao(s) regulador{es) quanto aos cbjetivos e restrigdes relativas
aos investimentos da VWPP;

2. Formalizar um instrumento de planejamento que defina claramente as necessidades
da VWPP e seus requisitos, por meio de objetivos de retorno, tolerancias a risco e
restricGes de investimento;

3. Externar critérios objetivos e racionais para a avaliagdo de classes de ativos, de
gestores e de estratégias de investimentos empregados no processo de investimento dos
recursos garantidores da VWPP;

4, Estabelecer diretrizes aos gestores para que eles conduzam o processo de
investimento em conformidade com os objetivos e restricbes de investimento da VWPP;
5. Criar independéncia do processo de investimento com relaggo a um gestor especifico,
de forma gue qualquer gestor que venha a conduzir o processo de investimento possa se
guiar por diretrizes bem definidas, que devem ser seguidas na construgdo e no
gerenciamento das Carteiras; e,

6. Atender ao que determina a Resolugdo do Conselho Monetéario Nacional n® 3.792, de

24 de setembro de 2.009 e posteriores alteragoes. 85 '
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2. FILOSOFIA DO INVESTIMENTO

Considerando ser o principal objetivo da VWPP prover beneficios a seus participantes e
beneficiarios, as praticas de investimento da Entidade devem pautar-se na busca e manutenggdo
de ativos liquidos e rentdveis necessarios para cumprir estas obrigacBes no curto, médio e

longo prazos, mantendo um equilibrio entre os ativos e os compromissos do passivo.

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

Para alcancar esse equilibrio, a VWPP confia na teoria de financas disponivel no presente
momento, que corresponde a uma estratégia de investimento fundamentada em um modelo
apropriado de alocacdo diversificada de ativos e uma estratégia de investimento com uma

alocagdo prudente que venha a maximizar a probabilidade de atingimento dos seus objetivos.

3. OBJETIVOS DO INVESTIMENTO

Os objetivos dos investimentos da VWPP sgo:

a. Produzir uma rentabilidade que seja igual ou superior a sua meta atuarial, definida
como a variacdo do INPC (indice Nacional de Pregos ao Consumidor) acrescida de
4,00% (quatro por cento) ao ano, dentro de limites de risco conservadores, para

os assistidos com renda mensal vitalicia e 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.

b. As reservas dos assistidos com renda mensal vitalicia e dos demais beneficios

estruturados na_modalidade de beneficio definido serdo investidos seguindo as

diretrizes deste documento e atualizados com periodicidade méxima semestral de
forma a produzir uma rentabilidade igual ou superior a meta atuarial

supramencionada.

¢. Produzir uma rentabilidade que seja igual ou superior aos “benchmarks” definidos
para os segmentos de renda fixa (100% do CDI) e renda variavel (IBrX-100),

dentro de limites de risco conservadores, para 0s recursos dos ativos, auto-

atrocinados, BPD 's, assistidos com percentual de saldo e contas coletivas.
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d. Gerar uma liquidez compativel com o crescimento e a protegdo do capital, visando
garantir o equilibrio de fongo prazo entre os ativos e as necessidades ditadas pelos
fluxos atuariais futuros tendo por base o estudo de gerenciamento entre o passivo e
o ativo (ALM).

4, COMITE DE INVESTIMENTOS

Além da Diretoria Executiva e dos Conselhos Fiscal e Deliberativo, existe na estrutura da VWPP
a figura do Comité de Investimentos formado, no minimo, pelo Administrador Estatutario
Tecnicamente Qualificado (AETQ) e por um membro do Conselho Deliberativo. O Comité de
Investimentos se reunird pelo menos duas vezes por ano, em intervalos semestrais, ou sempre
que se julgar necessario. Este Comité tem por fungdo assessorar a Diretoria Executiva e o

Conselho Deliberativo nos assuntos atinentes ao portfélio de investimentos da Entidade.

5. DIRETRIZES GERAIS

= Anualmente, ou sempre que necessario, o Conselho Deliberativo definird sobre

altera¢Ges efou manutencdo desta Politica de Investimentos,

> Anualmente, ou a critério da Entidade, serdo divulgados aos participantes os
resultados da aplicagdo dos recursos da VWPP, expressos pela variacdo da(s) cota(s),
além de um relatério de despesas analitico, bem como um resumo do D.I

(Demonstrativo de Investimentos).

6. DIRETRIZES PARA ALOCACAO DOS RECURSOS
6.1. SEGMENTOS E CARTEIRAS
A alocacdo dos recursos da Entidade serd composta por ativos entre e em cada um dos
seguintes segmentos de aplicagdo:
1. Segmento de Renda Fixa;
Segmento de Renda Variavel;
Segmento de Imdveis;
Segmento de Empréstimos a Participantes;

Investimentos Estruturados, e;

SR RN
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6.2. ALOCACﬁO DE RECURSOS
A VWPP efetuou um estudo de ALM, com a finalidade de encontrar a alocagdo 6tima de seus
recursos entre as principais macro-classes de ativos disponiveis no mercado brasileiro. Tal

estudo contemplou o perfil do passivo da Entidade até sua extingdo.

FLUXO PROJETADRO DO PASSIVO - CONSOLIDADO FLUXO DE BENEFICIOS DOS }NATIVOS
(Receitas - Despesas) RENDA MENSAL VITALICIA
és{op
R (20
R$(40) - {5.080.000,00) -
R$ {60} f
{10.000.600,00)
88 [100] Lomrr (15.000.000,00} :
8 (120] - (20000000,00) °
RE(140) {25.000.000,00) -
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6.2.1. ASSISTIDOS COM RENDA MENSAL VITALICIA
A alocacdio 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:

LIMITE PONTO LIMITE LIMITE REAL DESVIO
SEGMENTO . %
INFERIOR OTIMO SUPERIOR RES, 3.792 ESPERADO PADRAO

(5 ANOS)
3,59%

RENDAFIXA |

Titulos Privados 00% ._
"RENDA VARTAVEL ' - -
A e R

15,00%
.
10,00%

e
©10,00%

'INV. NO EXTERIOR
TOTAL FONDERADO
META ATUARIAL

< 0 total ponderado levou em consideragiio uma alocagdo média dos Investimentos de 92% em renda fixa, 8% em imdvels.
= O retoreo esperado para a parcela de renda fixa conslderou a alocagio expressiva em ativos atrelados a [nflagiio (NTN-B),
= Os retornos estio expressos em termos reals, isto €, acima da inftagdo projetada pelo INPC,

Politica de Investimentos VWPP (2013 — 2017)




Volkswagen
PREVIDENCIA PRIVADA

O seu futuro, amanha
As estimativas de retorno e risco, este calculado com base no critério de “tracking error”, ou
seja, desvio padrio de retornos ao redor de um “benchmark” ou meta foram obtidas a partir de
modelo estatistico que leva em consideragdo as covaridncias entre os fatores de risco
analisados. O desvio padrdo de 2,90% ao ano para o plano dos APOSENTADOS COM RENDA
MENSAL VITALICIA, apurado, de forma “ex ante”, para o retorno real (acima do INPC) da
carteira total, corresponde a volatilidade das divergéncias ndo planejadas entre a rentabilidade

dos ativos e a meta atuarial. Os cenarios econdmicos que serviram de base para tais projecdes

mostram os seguintes valores esperados:

- A projegdo do INPC fol retirada do cendric FOCUS disponibilizado pelo Banco Central,
- Cendrio FOCUS de 30 de novembro de 2012,

A expectativa de retornos para a taxa pré e Bolsa leva em consideragdo o prémio de risco sobre
o ativo livre de risco, ou seja, a taxa Selic. De acordo com os calculos efetuados pela
consultoria de investimentos contratada pela Entidade, a classe de ativos prefixados possui
prémio de risco de 0,61% ao ano, enquanto expectativa de retorno para o segmento de renda

variavel nos remete a um prémio de risco da ordem de 6% ao ano.

QUADRO DE ALOCAGAO DOS RECURSOS NOS FUNDOS DE INVESTIMENTO
ASSISTIDOS COM RENDA MENSAL VITALICIA

LIMITE PONTO LIMITE

INFERIOR | OTIMO | SUPERIOR

SEGMENTO

RENDAFIXA

Titulos Piblicos

00,00% - ..
|- 50,00% | 80,00% .

Titulos Privados
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6.2.2, ATIVOS, AUTO-PATROCINADOS, BPD, ASSIST. COM PERC, DE SALDO E
CONTAS COLETIVAS

A alocagio estratégica para os recursos dos ativos, auto-patrocinados, 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

e EreRNG T
ALOCAGAO LIMITE NOMINAL DESVIO
OBJETIVO | RES.3.792 | ESPERADO | PADRAO

(5 ANOS)

SEGMENTO

' Tituios Publicos

Titulos Privade |
RENDA VARTAVEL

PERFIL MODERADO
R T
ALOCAGAO | LIMITE NOMINAL | DESVIO
OBJETIVO | RES,3.792 | ESPERADO | PADRAO

- ' (5 ANOS) '

SEGMENTO

PERFIL AGRESSIVO

ALOCAGAO LIMITE NOMINAL DESVIO
OBJETIVO | RES. 3.792 | ESPERADO PADRAO
{5 ANOS)
. ?3,0(}0/0 8_,15% I

SEGMENTO

Titulos Pdblicos
Titulos Pri

RENDA VARIAVEL |

9000%
ey

12,56% | 8,77%
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As estimativas de retorno e risco, este calculado com base no critério de “tracking error”, ou
seja, desvio padrdo de retornos ao redor de um “benchmark” ou meta foram obtidas a partir de
modelo estatistico que leva em consideragdo as covariancias entre os fatores de risco
analisados. Os cenarios econdmicos que serviram de base para tais projegtes mostram os

seguintes valores esperados:

- A projecdo do INPC foi retirada do cendrio FOCUS disponibilizado pelo Banco Central.
- Cenario FOCUS de 30 de novembro de 2012,

A expectativa de retornos para a taxa pré e Bolsa ieva em consideracéo o prémio de risco sobre
o ativo livre de risco, ou seja, a taxa Selic. De acordo com os calculos efetuados pela
consultoria de investimentos contratada pela Entidade, a classe de ativos prefixados possui
prémio de risco de 0,61% ao ano, enquanto expectativa de retorno para o segmento de renda

variavel nos remete a um prémio de risco da ordem de 6% ao ano.

7. CRITERIOS DE REBALANCEAMENTO ~ PERFIS DE INVESTIMENTO

O rebalanceamento dos perfis moderado e agressivo 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.

8. APURACAO DA RENTABILIDADE — PERFIS DE INVESTIMENTO

A rentabilidade dos perfis de investimento serd calculada de acordo com a sua composigdo,
conforme descrito no TOPICO 6.2.2 desta Politica de Investimentos.

9. DIRETRIZES PARA OS SEGMENTOS DE APLICACAO

9.1. DISPOSICOES GERAIS

qualquer momento em que a VWPP entender necessario.

Politica de Investimentos VWPP (2013 — 2017) @ 8
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o Serdo realizadas reunies para o acompanhamento de gestdo e performance dos

investimentos, de acordo com o estabelecido pela Diretoria de Investimentos da VWPP,

= O monltoramento de performance serda acompanhado através de relatérios mensais
separados por segmento de aplicagio (renda fixa e renda varidvel), por Gestor e

Administrador.

= Os fundos deverdo manter obrigatoriamente liquidez minima de 5% do Patriménio Liquido

para fazer frente as obrigacdbes da Entidade.

9.2. SEGMENTO DE RENDA FIXA
a. Estilo de Gestdo: Ativa.
b. Vator Adicionado: Alocacio entre diferentes indexadores e selegao de ativos.

c. Indice Comparativo de Rentabilidade - “BENCHMARK":

= Assistidos com renda mensal vitalicia e dos demais beneficios estruturados na modalidade de
beneficio definido: INPC + 4% ao ano.

> Ativos, auto-patrocinados, BPD s, assistidos com percentua! de saldo e contas coletivas:
100% do CDI Over.

d. Meta de Rentabilidade:

= Assistidos com renda mensal vitalicia e dos demais beneficios estruturados na modalidade de

heneficio definido: Atingir ou superar o INPC + 4% ao ano.

< Ativos, auto-patrocinados, BPD, assistidos com percentual de saldo e contas coletivas: Atingir
ou superar 110% do CDI Over.

e. Tolerlncia do Risco: O controle de risco é feito para cada fundo pertencente ac segmento
de renda fixa. A perda méaxima em cendrios de “stress” estabelecidos pelo Agente
Consolidador ndo deverd exceder 2,0% do Patrimdnio Liquido do Fundo e o limite maximo
de VaR admitido, calculado com horizonte de 1 dia e 97,5% de confianga, é de 0,5% do
patrimdnio liquido do fundo. Este controle atende o estabelecido no artigo 13 da Resolugdo
3.792, de 24 de setembro de 2.009.

f. Limites de Alocagdo: Conforme faixa de alocagao dos recursos proposta anteriormente no
TOPICO 6, observadas as restricdes da Resolucio do Conselho Monetario Nacional n°
3,792 de 24 de setembro de 2009 e alteracSes posteriores quanto s alocagdes nos sub

segmentos e ainda as orientagbes dos Consethos Deliberativo e Fiscal da VWPP,

Politica de Investimentos VWPP (2013 — 2017)
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g. Ativos Autorizados:

= Fundo de

Investimento e Fundo de Investimento em Quotas de Fundo de Investimento;

= Cotas de fundos de investimento, regulados pela Instrugdo CVM n® 409 e posteriores, com

mais de 1

= Cotas de

(um) cotista, somente serdo aceitas apds anuéncia prévia e expressa da VWPP;

fundos de investimentos que ndo sejam administrados pelo ADMINISTRADOR,

também somente serdo aceitas apds anuéncia prévia e expressa da VWPP;

= Titulos Pablicos Federais, podendo ser pré-fixados, indexados a CDI, SELIC, IGP-M, IGP-DI,

IPCA ou outro indexador, porém, neste Ultimo caso, faz-se necessaria anuéncia prévia e

expressa da Entidade;

= Fundos de Investimento em Direitos Creditérios e Certificados de Recebiveis Imobilidrios que

atendam cumulativamente as seguintes condi¢oes:

™ Sejam fundos fechados e classificados como baixo risco de crédito;

M Serdo considerados fundos de baixo risco de crédito os que partilharem de uma
classificacdo igual aos “ratings” exibidos no QUADRO 1 e que, por sua vez,
permanecerem no grupo de ATIVOS AUTORIZADOS PELA VWPP, Qualquer
fundo que apresente, em uma das 03 agéndias de risco, “rating” inferior ao
estabelecido VWPP, ndo podera fazer parte do(s) fundo(s) da VWPP,

M Tenham autorizagdo prévia e expressa da VWPP para a operagao.

QUADRO 01 — “"RATINGS"” DE CREDITO

ACODY"

Grau de fnvestimento
Ativos Autorizados pela VWPP

Grau de fnvestimento
Athvos ndo Autorizados pela VIVPP

Grau Especulativo
Ativos Nao Autorizadas

L RATINGE CONSIDERADOS GRALDE IHVESTIMENTO PELAVWER [ g

L RATINGS CONSDERADOS GRAU ESPECULATIYO PECAVWRE. /)
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= Titulos privados de emissdo de instituicGes financeiras e empresas ndo financeiras de
primeira linha, portanto, de baixo risco de crédito. Serdo considerados titulos de baixo risco
de crédito os que partitharem de uma classificagao igual aos “ratings” exibidos no QUADRO 1
e que, por sua vez, permanecerem no grupo de ATIVOS AUTORIZADOS PELA VWPP,
conforme acima apresentado. Qualquer titulo que apresente, em uma das 03 agéncias de
tisco, “rating” inferior ao estabelecido pela VWPP, ndo podera fazer parte da carteira do(s)
fundo(s) da VWPP. ’

=> Ativos de rating emitidos por outras agéncias classificadoras poderdo ser aceitos mediante

autorizacdo expressa da VWPP.

= Qs investimentos em titulos e valores mobiliarios de emissores publicos e privados de baixo
risco de crédito podem ser feitos somente com expressa anuéncia da VWPP, respeitando os

seguintes limites de concentragao por emissor ou grupo financeiro:

“Rating” de Crédito % do Patrimdnio Liquido do Fundo
AAA ATE AA 10,00%
AA- ATE A- 7,50%

= O limite maximo de ativos para operagdes envolvendo das empresas do Grupo Volkswagen sera

de 5% do patrimdnio da Entidade e somente devera ocorrer mediante prévia aprovagdo da VWPP.,

= Adicionalmente, poderdo ser incluidos na carteira de titulos privados os ativos classificados como
DPGEs (depdsito a prazo com garantia especial). Esta modalidade de ativos permite os bancos
comerciais, bancos de desenvolvimento, bancos de investimento, as sociedades de crédito,
financiamento e investimento e as caixas econdmicas, desde 1° de abril de 2.009, captarem depésitos
a prazo, sem emissdo de certificado, com garantida especial a ser proporcionada pelo Fundo
Garantidor de Créditos (FGC). A VWPP paderd 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, conforme disposto na Resoluggo do CMN
3.692 de 26 de margo de 2.009. Este controle devera ser realizado pelo Administrador Fiduciario.

Neste caso, a VWPP ndo utilizard o “rating” atribuido ac emitente da operacéo.

= Titulos privados de emissao de instituicdes financeiras e empresas nao financeiras de primeira linha
que ndo tenham classificagdo de “rating” efetuada por agéncia classificadora de risco em
funcionamento no pais, apés autorizacdo prévia e expressa da Entidade, poderdo ter exposigéo de no

maximo 3% do patrimonio liquido (renda fixa) do fundo.

uaisquer investimentos em titulos de emissor privado devem, adicionalmente

sujeitar-se a aprovacio prévia e expressa da Volkswagen Previdéncia Privada.

Politica de Investimentos VWPP (2013 ~ 2017) \\‘ﬂ,{y 11
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h. DPerivativos:

As operagOes com derivativos devem ser realizadas com o lnico propésito de promover a

protecio (“hedge™) do patrimdnio da VWPP, visando atingir o “benchmark” proposto para renda
fixa. A fim de monitorar se a exposigao em derivativos cumpre com o seu {nico propdsito, a
VWPP monitora o comportamento destas posigles, através do calculo diario do VaR deste
segmento. A opgao de utilizar derivativos deve sempre diminuir ou manter o orgamento de risco
(vaR), deste segmento, demonstrando que a estratégia adotada pelo gestor esta,
efetivamente, protegendo o patriménio da VWPP.

Dessa forma, sdo admitidas as seguintes operagdes:

= Operacdes em mercados organizados de liquidagdo futura de taxas de juros (DI) poderdo ser
utilizadas somente para fins de “hedae” envolvendo operagGes com titulos plblicos pré-
fixados.

= Operacdes em mercados organizados de liquidacdo futura de taxas de juros (DI) poderdo ser
utilizadas somente para fins de “hedge” envolvendo operagdo com titulos ptiblicos
indexados a inflagdo.

i. Vencimentos:

i PosicBes em renda fixa pds-fixadas (titulos privados) com remuneracdo contratada
com base nas taxas/indexadores: SELIC, CDI, IGP-M, IGP-DI ou IPCA ou outro
indexador, com vencimento maximo de até 12 anos contados a partir da data de
operacdo. Este prazo ndo é aplicivel para os investimentos em FIDC e FIC de FIDC.

Os titulos adquiridos anteriormente & entrada em vigor desta Politica de Investimentos ndo
precisardo respeitar estes limites de vencimento. Futuras aquisicdes que ndo atendam aos
limites estabelecidos acima deverdo ser submetidas & aprovacdo da VWPP, e caso sejam
aprovadas passam a estar em conformidade com esta Politica de Investimentos. Esta anuéncia

devera ser expressa através de uma Carta assinada pelo AETQ da VWPP.,
9.3. SEGMENTO DE RENDA VARIAVEL

a. Estilo de Gestdo: Ativa

b. Valor Adicionado: "Market Timing” e Selegdo de Ativos

¢. Indice Comparativo de Rentabilidade: “Benchmark”: IBrX-100

d. Meta de Rentabilidade: Atingir ou superar IBrX-100 + 2% ao ano. Z{

Politica de Investimentos VWPP (2013 ~ 2017)
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e. Tolerdncia a Risco: O controle de risco é feito através da aferigdo do risco de

Politica de Investimentos VWPP (2013 — 2017)

descolamento do retorno do fundo em relagdo ao seu indice comparativo de rentabilidade

(IBrX-100), medida chamada de “tracking error”, O limite de “tracking error” anual admitido
é de 8% para o percentual alocado em renda varidvel de cada fundo. O “tracking error” €
projetado por modelo estatistico e consiste na aferigao do risco de descolamento do retorno
em relagdo ao “benchmark”, ou seja, o desvio-padrao do risco ativo, medido de acordo com
a seguinte férmula:

Tracking Error = G(Z’),
Onde:

G(Zf) = \n'E[Zf - E(zf)]2 :

Zf = Rf-Rb :
Rf = é o Retorno do fundo estimado por modelo multifatorial;

Rb = ¢ o Retorno do Benchmark (IBRX) estimado por modelo multifatorial.

Limites de Alocagdo: Conforme faixa de alocagdo dos recursos proposta anteriormente no
TOPICO 6, observadas as restricoes da Resolugdo do Conselho Monetario Nacional n®
3.792, de 24 de setembro de 2009, e alteragBes posteriores quanto as alocagdes nos sub-
segmentos, e ainda as orientagdes dos Conselhos Deliberativo e Fiscal da VWPP.

Ativos Autorizados:

AcBes pertencentes ao Indice da Bolsa de Valores de S3o Paulo (IBOVESPA) e ao IBrX
(indice Brasil). Caso a acHo pertenga ao mesmo grupo econdmico do gestor do Fundo, €
permitida a aplicagdo em tal ativo financeiro, respeitando o percentual de participagdo do

mesmo na composicio do Indice;

AcBes ndo pertencentes ao Indice da Bolsa de Valores de Sdo Paulo (IBOVESPA) e ao IBrX
(Indice Brasil), respeitado o limite de até 20% do patriménio do respectivo fundo de

investimento exclusivo.

Cotas de fundos de investimento, regulados pela Instrugdo CVM n® 409 e posteriores, com

mais de 1 (um) cotista, somente serdo aceitas apds anuéncia prévia e expressa da VWPP,

. Derivativos: Ndo é permitido o uso de derivativos neste segmento de aplicagao.

Aluguel de Acdes: E permitido alugar até 50% das acdes que compdem a carteira do

respectivo fundo de investimento exclusivo.
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9.4. SEGMENTO DE IMOVEIS
Os recursos destinados ao segmento de imdveis, ou seja, até o percentual alocado descrito
no QUADRO DE ALOCACAO DE RECURSOS, destacado no TOPICO 6, devem ser
alocados dentro das carteiras de Aluguéis e Renda e de Fundos Imobilidrios respeitando os
limites estabelecidos pela Resolugdo do Conselho Monetario Nacional n® 3.792 de 24 de
setembro de 2009 e posteriores alteracbes. Tendo em vista que o mercado ndo identifica,
até o momento, indices de referéncia para retorno dos investimentos em imdveis, a Entidade

optou por utilizar como “benchmark” a meta atuarial de INPC + 4,00% ao ano.

9.5. SEGMENTO DE EMPRESTIMOS AOS PARTICIPANTES
Podera existir alocacdo de recursos neste segmento, somente apds autoriza¢do da Diretoria
Executiva da VWPP, respeitando os limites estabelecidos pela Resolugdo do Conselho
Monetario Nacional n°® 3.792 de 24 de setembro de 2009 e posteriores alteragdes.

9.6. INVESTIMENTOS ESTRUTURADOS
Podera existir alocagdo de recursos neste segmento, somente apds autorizagdo da Diretoria
Executiva da VWPP, respeitando os limites estabelecidos pela Resolucdo do Conselho
Monetario Nacional n® 3.792 de 24 de setembro de 2009 e posteriores alterages.

9.7, INVESTIMENTOS NO EXTERIOR
Podera existir alocagdo de recursos neste segmento, somente ap6s autorizagao do Diretoria
Executiva da VWPP, respeitando os limites estabelecidos pela Resolucdo do Conselho
Monetério Nacional no 3.792 de 24 de setembro de 2009 e posteriores alteragdes.

10. DAS VEDACOES

Além das restricbes mencionadas na Resolugdo do Conselho Monetério Nacional n® 3.792 de
24 de setembro de 2.009 e demais dispositivos legais, bem como aquelas apresentadas ao
longo deste documento, valem tanto para o segmento de renda variavel como para o de

renda fixa as demais vedagoes:

= Sdo vedadas as aquisigdes de quaisquer ativos financeiros junto & instituigdo pertencente ao
mesmo grupo econdmico do Gestor do fundo, salvo quando o ativo pertenga ao indicador
utilizade como “benchmark” em renda variavel. Neste caso, é permitida a aplicagdo em tal
ativo financeiro, respeitando o percentual de participagdo do mesmo na composicdo do
fndice;

= Realizagdo de operagdes denominadas “day-trade”, assim consideradas aquelas iniciadas e

encerradas no mesmo dia; exceto as realizadas em plataforma eletrdnica oinem/bols
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valores ou de mercadorias e futuros, desde que devidamente justificadas em relatdrio
atestado pelo AETQ ou pelo administrador do fundo de investimento, conforme estabelecido
no inciso X do artigo 53 da Resolugdo do Conselho Monetério Nacional n© 3.792 de 24 de
setembro de 2.009;

= Realizacdo de operagBes referenciadas em pregos de “commodities”;
= Aquisigdo de titulos indexados ao délar ou qualquer outra moeda estrangeira;

= Utilizagdo dos servicos de corretoras ou distribuidoras de valores pertencentes ao mesmo
grupo financeiro do Gestor do fundo, exceto para realizagdo de operagbes compromissadas
ou negociacdes com titulos publicos federais tendo como contraparte a instituicao financeira
pertencente ao mesmo grupo econdmico do Gestor do fundo ou quando o rebate da taxa de

corretagem for de 100%;

= Fica vedado qualquer tipo de operacgdo que envolva membios Conselho Deliberativo,
Diretoria-Executiva, Conselho Fiscal ou qualquer outro membro da Entidade tendo como
contraparte os fundos da VWPP;

> SHo proibidas operagdes de empréstimos para alavancagem dos investimentos.

11. CONTROLE DE RISCOS E APRECAMENTO DOS ATIVOS
11.1. RISCO DE MERCADO
A VWPP utilizard como controle de risco de mercado o VaR para o segmento de renda fixa e o

“tracking error” para o segmento de renda variavel.

11.2. APRECAMENTO DOS ATIVOS

Todos os ativos financeiros componentes da carteira de investimentos em Renda Fixa deverdo
ser “marcados a mercado”, segundo a metodologia e critérios apresentados no Manual de
Precificacio do Administrador Fiduciario. Ademais, alguns titulos poderdo ser levados até o

vencimento - marcados na curva - sendo necessaria a anuéncia expressa da Entidade.

11.3. RISCO LEGAL
A administracdo e o acompanhamento do risco legal sdo efetuados constantemente pela VWPP
e visam mensurar e quantificar a aderéncia das carteiras a legislagdo pertinente e a Politica de

Investimentos.

11.4, RISCO OPERACIONAL
Os procedimentos atinentes ao desenvolvimento operacional sdo monitorados através da

avaliagdo dos processos de transmissdo de informagdes e procedimentos opera%ais,

Politica de Investimentos VWPP (2013 — 2017) 9 &
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objetivando a identificacdo de riscos intrinsecos as operagdes desenvolvidas pela gestdo dos
investimentos. Como resultado desse mapeamento serdo elaborados planos de agao destinados

a mitigar os riscos dessa natureza.

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

liquidez imediata.

11.6. RISCO SISTEMICO

Procurar-se-& obter diversificacdo, no caso de risco de crédito privado, entre os varios setores
de atividade econdmica, de modo a ter uma distribuicgo de risco entre o setor bancario e 0 ndo
financeiro, bem como entre os diversos setores deste Ultimo, que possa mitigar os impactos de

crises de grande magnitude sobre os ativos dos planos.

12, DESCRICAO DA RELACAO ENTRE VWPP E PATROCINADORES

Observados os limites mencionados na Resolucio do Conselho Monetario Nacional n® 3.792 de
24 de setembro de 2009 e posteriores alteragGes, ndo devera haver conflito de interesses entre

as Patrocinadoras e a VWPP,

13. DESCRICAO DA POLITICA DE TERCEIRIZACAO DE GESTAO, CUSTODIA,
ADMINISTRACAO FIDUCIARIA E CONSULTORIA DE INVESTIMENTOS

13,1.  GESTAO

A VWPP optou pela gestdo terceirizada dado que:

As instituigdes financeiras prestadoras deste servigo se apresentaram tecnicamente qualificadas
para atender as exigéncias da Entidade e os requisitos legais e sdo reconhecidamente atuantes
no mercado, além de apresentarem custos administrativos menores que os de uma estrutura
prépria. O tipo de gestio tem referéncia nos “benchmarks” e a remuneragdo se faz através de

um percentual sobre o patrimdnio da carteira efou um percentual sobre a performance.

Processo de Avaliacio de Desempenho: A avaliagdo do desempenho financeiro
dos investimentos da Entidade sera conduzida, em periodicidade mensal, a partir da

andlise das rentabilidades diarias dos investimentos segmentados entre renda fixa e
variavel.
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Essa analise sera processada e apresentada por uma consultoria independente e
deve contemplar a rentabilidade, o risco e o 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

financas, pelo menos os seguintes indices de desempenho:

M Indice de Sharpe (Segmento de Renda Fixa): corresponde a razdo entre o

prémio médio de um fundo sobre um ativo livre de risco {por exemplo: a taxa do
CDI OVER) e 0 seu risco total. Utilizado na comparag¢do de duas ou mais carteiras

com relacdo a risco e retorno quando positivo.

M Indice de Sortino (Segmento de Renda Fixa): corresponde a razdo entre o

prémio médioc de um fundo sobre um ativo livre de risco (por exemplo: o CDI
OVER) 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 s3o0 obtidos, isto é, oscilacbes para cima sdo consideradas benéficas e,

portanto ndo sao interpretadas como sinal de risco,

# Indice de Modigliani (Segmento de Renda Varidvel): 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 (Segmento de Renda Varidvel): medida de quanto a gestdo

ativa em renda variave! agregou valor a carteira com relagdo a seu “benchmark”,

levando o Beta em consideracao.

Os indices apurados servirdo para que se fagam comparagOes do desempenho entre 0s diversos
gestores da Entidade, em relagdo a fundos de cotas plblicas 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 comparagdo das

rentabilidades e decidira pela necessidade, ou ndo, de troca(s) de gestor(es).

13.2. DESCRICﬁO DAS INFORMAC&ES SOBRE O CUSTODIANTE

O custodiante sera responsavel pela guarda e liquidagdo dos ativos.

O processo de escolha do custodiante se da através da seguinte andlise:

= Estar legalmente habilitado/quaiificado junto ao BACEN e CVM;

= Integrar a lista das maiores instituigGes custodiantes do mercado brasileiro;

= Ser instituicdo financeira que desfrute de boa reputagao.
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13.3. DESCRICAO DAS INFORMACﬁES SOBRE O ADMINISTRADOR FIDUCIARIO

Por contrato obriga-se o Agente Consolidador a prestar a VWPP servigos de consolidagdo das
aplicacbes em renda fixa e variavel; precificagdo de ativos, inclusive da cota Unica; anélise e
controle de risco; “compliance” (verificagdo das normas e procedimentos} com relagdo as
diretrizes do Banco Central, da CVM, do CGPC, da SPC e da PREVIC; confecgdo de relatérios

para os Orgdos fiscalizadores e reguladores, e servigos de tesouraria, através:

= Da disponibilizagdo mensal de informagbes para contabilizagdo das operagdes da VWPP;
= Da disponibilizagdo diaria de relatérios de rentabilidade patrimonial pela cota;

= Da disponibilizagdo do sistema de boletagem eletrdnica;
=

Do envio de relatérios exigidos pela SPC e PREVIC, relacionados a area de investimentos.

O agente consolidador responsabiliza-se por contrato, nos termos do artigo 1056 do Cadigo
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

servicos contratados.

13.4. DESCRI(;KO DAS INFORMA(}ﬁES SOBRE CONSULTORIAS DE INVESTIMENTOS

A Consultoria de Investimentos auxiliard a Entidade no acompanhamento mensal do

desempenho de seus fundos exclusivos, através de suas andlises técnicas qualitativas e

quantitativas. O processo de selecio das empresas que prestam servigos de Consultoria se da

através da analise de propostas apresentadas e os seguintes aspectos sdo priorizados:

= Capacidade técnica reconhecida pelo mercado;

< Ndo haver interesses conflitantes, ainda que de forma meramente esporadica ou eventual
com gestores, custodiante e administrador fiduciario da Entidade;

=  Escopo e abrangéncia dos servigos oferecidos;

4

Relacdo custo, beneficio e adi¢do de valores;

=  Referéncias, inclusive a nivel internacional, quando aplicavel.

14, RESPONSABILIDADE SOCIOAMBIENTAL

Como a Entidade possui uma estrutura enxuta, focada no controle de risco e atribui, em grande
parte, a discricionariedade da administragdo dos recursos a gestores terceirizados, decidiu-se
que, ao longo da vigéngia desta Politica, os principios sdcio-ambientais serdo observados

sempre que possivel. A
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15, CONSIDERACOES FINAIS
Qualquer fato ou situacdo nao previsto ou que ndo se enquadre na Politica de Investimentos
aqui estabelecida serd objeto de avaliagdo imediata pela Diretoria da VWPP e de seus

Consethos Deliberativo e Fiscal, se assim exigido for.

Sao Bernardo do Campo, 06 de dezembro de 2012,

o /*& @u\#@){}/ ~ ,C(/(/fitﬁé’f{/u«

iza/ Bernd Schmidt-Liermann
stimentos - AETQ Conselho Deliberativo
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ANEXO 01 — DEFINICAO RATING DE CREDITO

MOODY’S

Os Ratings Nacionais da Moody's 580 opinies sobre a capacidade de emissores e emissdes, num pals especifico, para honrar seus compromissos financeiros. Os Ratings Nacionais
n3o ratam de expectativas de perdas associadas com eventos sistémicos que possam afeler todos os emitentes, mesmo aqueles que podem receber as mais altas classificagdes na
escala nacional. O gue 05 Ratings Naciena's da Moody's fazem, no entanto, & classificar emitentes & emissoes por ordem de capacidade de crédito refativa; aqueles com as maiofes

classificagdes espera-se qua tenham menores probabilidades de inadimpléncia, mesmo sob cendrios de estresse.

Os Ratings Nacionais levam em contda a forga financeira Intiinseca do emitente, inchuindo fatores de crédito tradicionals como qualidada da edministiagéo, posicdo de mercado €
diversificagdo flexibifidade financelre, transparéncia, o amblente regulatixio e a habilidade do emitente de cumprir suas obrigagdes financeiras por meio do curso normal dos Ciclos def
negdcios locais. Setores de emitentes sujeitos & grandes riscos adversos de transicgo (isto 4, uma queda abrupla de capacidade de crédito) gerdimente lerdo classificagdo menor que 05
satores menos expostos. Certos fatores da suporte externos podem ser levados em considerago, incluindo contratos e garantias de instrumentos especificos e suporte dos aclonistas

ou do governo {58 houver).

As definigdes dos Ratings Nacionais s8o 85 seguintes, com um moediicador "n” significando a nago refevante, por exemplo, Aaa br para Brasil, ou Aza mx para México. A Moody's adole

modificadores numéricos 1, 2 e 3 em cada designagao de classificagao genérica de Aan até Caan {ista & Baad.br). O modificador 1 indica que a obrigagao estd classificada no topo del

sua calegoria de classificagdo gendrica, 0 modificader 2 indica ma pesigao média na classificag8o; & o modificedor 3 indica uma posigBo baixa na categoeda de classificec 3o gendrica.

Emiterles ou emissdes classificadas Asan demonstram a mais fore capacidade dey
credito e a menor possibifidade de perda de crédito em refagEo 205 oLtos emitentes locais.

Emissores com eating N-1 18m a mas forte hablidade para pagar
obrigaghes de curde praze de divida s@pior sem garanta res!
refativamente aos outros emissores locals.

1 Emitentes cu emissdes classificadas Aa.n demonstram capacidada de crédite muilo forle e

Emissores com ratings N-2 tém habilidade acima da média para pagar|

obigagdes da curle praze de oiida sépior sem gQarantia real

uma baixa possibiidade de perda de crédito em relag3o 80 oulros emiteales Joca's. refativamente 0s oulros emissores locais.

Emlssores com rafngs MN-3 tém hablidade méda para pagas
obfigagbes de cude praze de divida sénior sem garantia redl
refativamente aos outros emissores locals.

Emitenles ou emissdes classificadas A.n demonstram capacldade de crédita acima da)
média em relago aos cutres emitentes locas.

Emissores com fatings N-4 1&m habilidade abalxo da mégia para pagar
obrigaghes de curlo praze de dhvida sénior sem garantia real
refativamente acs oulros emissores locals.

S Emitentes ou emissdes classificadas Baan demonstram capacidade de crédite na média
em relagso 205 oulros emitentes locais.

Emitentes ou emissdes classificadas Ban demonsiram capacidade de crédito sbaixo da
média em relag 3o 203 cutros esmitentes loca's.

1Emitentes ou emissdes classificadas B.n demonsiram capacidade de crédito fraca em
refagdo 303 oulros emitentes locais.

Emitentes ou emisstes classificadas Caan s&o especutativos e demonstram capacidade
de crédita muito fraca em 1efagao aos outros emilentes locas

JEmitentes ou emissGes classificadas Can sfo muita especulativos e demonstram
capacidade de crédito extremamente fraca em relagdo 20s culros emitentes locals.

Emitentes ou emissdes classificadas C.n s3o0 exremamente especulativos 8 demonstram g
mais fraca capacidade de crédito em relagiic a0s outros emitentes locals.

X
O

Politica de Investimentos VWPP (2013 — 2017)




Volkswagen
PREVIDENCIA PRIVADA

O seu futuro, amanha

STANDARD & POOR’S

A Escala Naclona! Brasil Standard & Poor’s atends emlssores, seguradoras, intermedidrios e investidores nos mercados financeiros brasteires, atribuindo Ratings de Dividas epficados a um)
instrumento especifico, assim como Ratings de Crédito Empresaniais dirigidos a devedores (isto &, tomadores de recursos, avalistas, sequradetes, ou outie provedor de redugso da fiscos). Al
Escala Naciona Brasil $tandard & Poor's utifiza os simbolos de ratings globa's da Standard & Peor's. O prefixe “br® & adicionado para representar o *Brasi’, 20 mesmo tempa que traz o foco dg
escala para o3 mercados financelros braseiros. Os onitdios empregades na delerminagdo dos ratings na Escala Naciona Brasil Standard & Poor's 580 bastante semethanles &queles
empregados na Escala Global Standard & Poor's. Contuda, cerlos fatores diretos de risco soberano pesam menos na Escala Nacional Brasil Standard & Poor's do que na escala global. Por
exemplo, alguns fatores relativos ao risco soberano que poderiam afetar negativamente todos os emissoces de forma squivalente teriam um eleite meror na Escala Nacional Brast Standard &)

Poar's do que na escala global. De fato, o risco soberano & examinado epenas dentro do contexto local, e & relativo 20 risco da erédito ds outros devedoces brasileiros.

Uma cbrigagdo classificada como BrAAA" possul o rating ma's alto atribulde na Escala
Naciond Brasil Standard & Poor's. A cepacidade do devedor de cumprir seus
compromissos Mnanceros refativos & obrigagdo em compara¢do com outros devedores
brasitelros, 8 MUITO FORTE.

Uma obrigagdo que recebe o rating ‘orAA’ difere pouco de urna divida que recebe o rating)
mas alo. A capacidade do devedor de honrer suas obrigacdes financeiras refativas 2|
cbrigagdo, em relagdo a outros devedores brasileires, 8 FORTE.

Uma obrigagéo com um rating brA’ 65l mais suscelivel aos efeltos adversos causades
por mudancas nas condigdes econdmicas do que uma divida com um rating mais alto
Mesmo assim, a capacidade do devedor de cumpric suas obrigagdes Mnanceiras refativas
& cbrigagde & RAZOAVELMENTE FORTE, em comparagéo a oulros devedores
brasfeiros, .

Uma ebrigagdo com um rating 'brBBB' passué parémstros da prolegio ADEQUABOS em
comparag3o a oulras obrigagdes brasiieias. Porém, condigdss coonbmicas adversas ol
outras circunstancias, provavelmente reduzirdo a capacidade do devedor de honrar 03
compromissos refativos & obrigag3o.

Una obrigagas com um rating brdB estd MENOS VULNERAVEL ainadimpincia do quel
outras obrigagoes brasieiras consideradas especulativas. Porém enfrenta incerdezas ou
exposicdo a condigdes comercials, financelras ou econdmicas adversas que poderam
redundar em uma capacidade inadequada do devedor de cumprir suas obrigagbes
financeiras refativas 4 obrigagdo.

Uma obriga¢da com um rating brB' apresenta-se MAIS VULNERAVEL a inadimpléncia do|
que obrigacdes brasdeiras com um rating 'brEB’. O devedor epresenta cepacidade de|
fonrar seus compromissos financeiros relativos & cbrigagdo, porém condigdes comercials,
financeiras ou econdmicas adversas provavelmente interferiiam na sua capacidade €|
disponibiidade de honrar seus compromissos firanceiras relativos & cbrigagdo

ma obtvigagdo com um fating ‘BrCCC estd ATUALMENTE VILNERAVEL 3
inedimpléncia em comparagdo com oulras obvigagdes brasieiras e depende de corkdigdss
comerciais e financeiras favordveis para que 0 devedor pOSSa CUMPHIT S6US COMPIomissos
financeiios refatives & obrigagdo. Na oconéncia de condigbes comerciais, financeiras ou
econémicas adversas, 0 devedor provavelmente ndo terd a capacidade de honrar seus
compromissos financeiros relativos a obrigagaa.

Um obrigagdo com um rating 'WCC' apresenta-se ATUALMENTE ALTAMENTE
VULNERAVEL & inadimpléncia em relagB0 a oulras obrigagdes brasiieiras.

G rating 'brC' pode ser ulitizado para dasignar uma situagda de pedida de faléncia ou cutra
a¢d0 parecida, porém os pagamentos referentes & obrigagoe continvam a ser efstuados,

Uma obrigag3e com um rating ‘brD' estd inadimplente. O rating 'brD* & wilizado quando
pagamentos de juros ou do principal ndo sdo feftos no prazo conlratado, mesma qua of
pericdo de caréncia ndo tenha expirado, a menos qua a Standard & Poor's conslders que
tal pagamento serd efetuado durante o pericdo de caréncia A tategera de rating bl
fambém serd wliizada em uma situa¢do de pedido de faléncia ou agdo simitar, na qual os
pagamentos sejam comprometidos.
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FITCH RATINGS

ratings nacionais, coma o ‘AAA(bra) para os Ratings Nacionais na Brasi.

Ratings Nacionais s3o uma svaliagdo da quaidade de crédito relativa ao rating do "mefhor” risco da crédito dentro da um pals. O "melhoc risco serd geralmento, embora nem sempre,
atibuldo para todos os compromissos financeiros emitidos ou garantidos pelo estade soberano. Um identificador especial para o pals em questdo serd adicionado 20 final da 10dos 05

Denota 0 mas aito rating atribuldo pela Fitch em sua Escala de rating Neclond para aquele]
pals. Este rating & atibuldo a0 ‘mefhor” risco de crédito comparado a todos 0s outros)
emissores oU emissdes do mesmo pals e nomamente serd 2ibuido 2 todas as
obrigagdes emitidas ou garantidas pela governo federal.

Denota um fisco de crédito muito baxo comparado a outros emissores ou emissdes do;

mesma pals. O risco da crédito embutido nessas obrigagdes difere apenas levements o

fisco das obrigaptes com o mals glio rating daquels mesmo pals.

Denota um babo risco de crédito comparado a oulros enyssores o emisstes 4o mesmol

pafs. Contudo, mudangas adversas nas condigdes dos negdcios, econdmicas ou
financeiras, lahez afetem mas a capacidade de pagamenta dessas cbrigagdes no prazo
esperado que no ca50 das categonas de ratings mas elevados.,

Denota um adequado risco de crédito comparado @ outros emissares ou emvssfies do

mesmo pals. Todavia, mudangas adversas nas condigdes dos negdcios, econdmicas ou
financeiros tm maEor probabiidade de afelar a capacidade de pagamento dessas
obrigagfes no prazo esperado qus no caso das calegaias de ratings supariores.

Denota um 1isco de crédito refativamente fraco comparado a oulros emissores ouf
emissBes do mesme pals. No Smbito do pals, a capacidade de pagamento, no peazo]
esperado, dessas obrigagdes & incerla e permanece mais winerdvel & mudangas adversas
nas condigdes dos negdcios, econdmicas ou financeiras ao longo do tampo.

Denota um risco da crédilo slgnificativamenta fraco comparado a Gulfos emissoes o)
emissdes 6o mesmo pals. Os compromissos financeiros comentes estao sendo honrados,
mas a margem do seguranga permaneca limitada e a manutengfo da cepacidade de
pagaments, no praro esperado, depende de condiges favordwels dos negdcios,
econdmicas ou financeiras.

Estas categorias de rating Nacknal denotarn um fisco de crédito exremamente yulnerdve!
comparados a outros emissores ou emissdes do mesmo pals. A capacklade de honrar o3

econdrmicas ou financeiras.

Estas calegorias de rating Nacional s3o atribuldas a eméssores ou cbrigagdes que eslao]
nacdimplentes na momernto
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