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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 gestdo de investimentos quanto

disciplinar os métodos e acdes dos procedimentos correspondentes aos processos decisério e

operacional de gest&o dos ativos da VWPP.

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

1. Dar claro entendimento ao Conselho Deliberativo, Conselho Fiscal, Diretores,
Funcionarios, Gestores, Custodiante, Administrador Fiduciario, Participantes, provedores
externos de servigos e drgdo(s) regulador(es) quanto aos objetivos 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
restricdes 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 restri¢des de investimento da VWPP;
5. Criar independéncia do processo de investimento com relagdo a um gestor especifico,
de forma que 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 Consetho Monetério Nacional n® 3.792, de

24 de setembro de 2.009 e posteriores alteragdes. ><
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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 manutencdo de
ativos liquidos e rentaveis necesséarios para cumprir estas obrigacdes 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 obrigactes
futuras da VWPP e devem ser determinadas através de um estudo de gerenciamento entre o
passivo e o ativo (ALM), sobretudo para a parcela de beneficio definido do Plano.

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

venha a maximizar a probabilidade de atingimento dos seus objetivos.

3. OBIJETIVOS DO INVESTIMENTO

Os objetivos dos investimentos da VWPP sdo:
a. Produzir uma rentabilidade que seja igual ou superior a sua meta atuarial, definida
como a variacido do INPC (iIndice Nacional de Precos ao Consumidor)
acrescida de 4,00% (quatro por cento) ao ano, dentro de limites de risco

conservadores;

b. Gerar uma liquidez compativel com o crescimento e a protecio do capital, visando
garantir o equilibrio de longo 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 Comitd de
Investimentos se reunira pelo menos duas vezes por ano, em intervalos semestrals, ou sempre
que se julgar necessario. Este Comité tem por funcdo assessorar a Diretoria Executiva e o
Conselho Deliberativo nos assuntos atinentes ao portfélio de investimentos da Entidadezi.
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5. DIRETRIZES GERAIS

= Anualmente, ou sempre que necessario, 0 Conselho Deliberativo definird sobre alteragoes

efou manutencdo da Politica de Investimentos.

= Anualmente, ou a critério da entidade, serdo divulgados aos participantes os resuitados da
aplicacdo dos recursos da VWPP, expressos pela variagdo da(s) cota(s), além de um relatério
de despesas analitico, bem como um resumo do D.I (Demonstrativo de Investimentos).

6. DIRETRIZES PARA A ALOCACAO DE RECURSOS

6.1. SEGMENTOS E CARTEIRAS
A alocagiio dos recursos da entidade, para o Plano de Pecllio, se restringira ao segmento de renda
fixa, conforme descrito no quadro geral de alocagéo dos recursos da entidade, abaixo apresentado.
QUADRO GERAL DE ALOCAQ:\O DOS RECURSOS DA ENTIDADE
1) ) (] H a)s ) ) [)
IO ) L) PERIDR H ) L L PADRAC)

RPERADO

- 100,00% | 100,00% | 100,00% 8,90% 3,25%
Titulos Plblicos : ' o 100,00% 100,009 '
“ “Titulos Privados " '50,00%. S ‘80,00%
8,90% 3,25%

2 O retorno esperado para a parcela de renda fixa conslderou a alocagiio expressiva em ativos atrelados a inflagdo (NTN-B).

As estimativas de retorno e risco, este calculado com base no critério de “tracking error”, ou seja,
desvio padr&o 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. Os
cenarios econdmicos que serviram de base para tais projecdes mostram os seguintes valores

esperados:

- A projeciio do INPC fol retirada do cendrio FOCUS disponibifizado pelo Banco Central.
- Cendtio FOCUS de 30 de novembro de 2012,
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7. DIRETRIZES PARA OS SEGMENTOS DE APLICACOES
7.1. DISPOSICOES GERAIS

=

A avaliagio do(s) Administrador(es)/Gestor(es) de Investimentos se dara mensalmente ou a
qualquer momento em que a VWPP entender necessario. Serdo realizadas reunides para o
acompanhamento de gestdo e performance dos investimentos, de acordo com o

estabelecido pela Diretoria de Investimentos da VWPP.

O monitoramento de performance serd acompanhado através de relatérios mensais

separados por segmento de aplicagio (quando for o caso), por Gestor e por Administrador,

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

para fazer frente as obrigacGes administrativas da Entidade.

7.2, SEGMENTO DE RENDA FIXA

a. Estilo de Gestdo: Ativa.

b. Valor Adicionado: Alocagdo entre diferentes indexadores e selegdo de ativos.

¢. Indice Comparativo de Rentabhilidade - "BENCHMARK": INPC + 4% ao ano.

d. Tolerdncia do Risco: O controle de risco € feito para cada fundo pertencente ao

segmento de renda fixa. A perda maxima em cendrios de “stress” estabelecidos pelo
Agente Consolidador ndo devera exceder 2,0% do Patriménio Liquido do Fundo e o limite
méaximo de VaR admitido, calculado com horizonte de 1 dia e 97,5% de confianca, é de
0,5% do patriménio liquido do fundo. Este controle atende o estabelecido no artigo 13 da
Resolucdo 3.792, de 24 de setembro de 2.009.

Limites de Alocacio: Conforme faixa de alocacdo dos recursos proposta anteriormente

e.
no TOPICO 5 observadas as restricdes da Resolucdo do Conselho Monetario Nacional no
3.792 de 24 de setembro de 2009 e alteraces posteriores quanto as alocagdes nos sub
segmentos e ainda s orientagdes dos Conselhos Deliberativo e Fiscal da VWPP.
f. 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 (um) cotista, somente serdo aceitas apds anuéncia prévia e expressa da VWPP;
= Cotas de fundos de investimentos que ndo sejam administrados pelo ADMINISTRADOR,
também somente serfo aceitas apds anuéncia prévia e expressa da VWFPP; X/
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= Titulos Pablicos Federais, podendo ser pré-fixados, indexados a CDI, SELIC, IGP-M, IGP-DI,
IPCA ou outro indexador, porém, neste Gltimo caso, faz-se necessaria anuéncia prévia e
expressa da Entidade;

= Fundos de Investimento em Direitos Creditdrios e Certificados de Recebiveis Imobilidrios

que atendam cumulativamente as seguintes condigdes:
4 Sejam fundos fechados e classificados como baixo risco de crédito;

@ Ser8o considerados fundos de baixo risco de crédito os que partitharem de uma
classificagdo 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 agéncias de risco, “rating” inferior ao
estabelecido VWPP, ndo podera fazer parte do(s) fundo(s) da VWPP.

# Tenham autorizacfio prévia e expressa da VWPP para a operagao.

QUADRO 01 - “"RATINGS” DE CREDITO

arau de Investimento
Athvos Autorizados pela VWPP

Grau de Investimenta
Atlvos ndo Autoritados pela Vivep

Orau Especulativo
Athos Ndo Autortzados

= Titulos privados de emissdo de instituigdes financeiras e empresas ndo financeiras de
primeira linha, portanto, de baixo risco de crédito. Serdo considerados titulos de baixo tisco
de crédito os que partitharem de uma classificagdo 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
risco, “rating” inferior ao estabelecido pela VWPP, ndo podera fazer parte da carteira do(s)

fundo(s) da VWPP.\?{/
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= Os investimentos em titulos e valores mobiliarios de emissores piblicos e privados de baixo
fisco de crédito podem ser feltos somente com expressa anuéncia da VWPP, respeitando os

seguintes limites de concentragdo por emissor ou grupo financeiro:

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

= O limite maximo de ativos para operacbes envolvendo das empresas do Grupo
Volkswagen seré de 5% do patriménio da Entidade e somente devera ocorrer mediante

prévia aprovagao da VWPP,

= Adicionalmente, poderdo ser incluidos na carteira de titulos privados os ativos classificados
como DPGEs {depésito 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 depdsitos a prazo, sem emissdo de certificado, com garantida especial a ser
proporcionada pelo Fundo Garantidor de Créditos (FGC). A VWPP podera alocar recursos
nesta modalidade de ativos em volume tal que o valor projetado para ser recebido no
vencimento n3o seja superior ao valor garantido, por emissor, determinado pelo Fundo
Garantidor de Crédito, conforme disposto na Resolugdo do CMN 3.692 de 26 de margo de
2.009. Este controle devera ser realizado pelo Administrador Fiduciario. Neste caso, a VWPP

nio utilizard o “rating” atribuido ao emitente da operagao.

< Titulos privados de emissio de instituigdes financeiras e empresas ndo 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,
poderdio ter exposigio de no maximo 3% do patrimdnio liquido (renda fixa) do fundo.

Quaisquer investimentos em titulos e emissor privado devem, adicionalmente,
sujeitar-se & aprovagéo prévia e expressa da Volkswagen Previdéncia Privada.

g. Derivativos:

As operacBes com derivativos devem ser realizadas com o anico propdsito de promover a
proteco (“hedge”) do patrimdnio da VWPP, visando atingir o “benchmark” proposto para renda
fixa. A fim de monitorar se a exposicdo em derivativos cumpre com o seu unico propgsito, a
VWPP monitora o comportamento destas posigBes, através do calculo diario do VaR deste

Politica de Investimentos VWPP (2013 - 2017)
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A opcdo de utilizar derivativos deve sempre diminuir ou manter o or¢amento 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:

= Operagdes em mercados organizados de liquidacdo futura de taxas de juros (DI) poderdo ser
utilizadas somente para fins de “hedge” envolvendo operagdes com tltulos ptblicos pré-

fixados.

= Operacbes em mercados organizados de liquidagdo futura de taxas de juros (DI} poderdo ser
utilizadas somente para fins de “hedge” envolvendo operagdo com titulos pablicos

indexados a inflagdo.

h. Vencimentos:

™ Posiges em renda fixa pods-fixadas (titulos privados) com remuneragdo 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 € aplicavel para os investimentos em FIDC e FIC de FIDC.

Os titulos adquiridos anteriormente a entrada em vigor desta Politica de Investimentos ndo
precisardo respeitar estes limites de vencimento. Futuras aquisigBes que ndo atendam aos
limites estabelecidos acima deverdo ser submetidas a 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.

7.3. SEGMENTO DE RENDA VARIAVEL

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 alteracoes.

7.4. SEGMENTO DE IMOVEIS

Podera existir alocacdo de recursos neste segmento, somente apds autorizacdo da Diretoria
Executiva da VWPP, respeitando os limites estabelecidos pela Resolu¢do do Conselho Monetario
Nacional n° 3.792 de 24 de setembro de 2009 e posteriores alteragGes.

7.5. SEGMENTO DE EMPRESTIMOS AOS PARTICIPANTES
Podera existir alocagdo de recursos neste segmento, somente apds autorizagdo 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 alteracoes. "

Politica de Investimentos VWPP (2013 = 2017)
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7.6. INVESTIMENTOS ESTRUTURADOS
Poderd existir alocaciio de recursos neste segmento, somente apds autorizagdo 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.

7.7. INVESTIMENTOS NO EXTERIOR

Podera existir alocacio de recursos neste segmento, somente apds autorizagio do Conselho
Deliberativo da VWPP, respeitando os limites estabelecidos pela Resolugdo do Consetho
Monetario Nacional n® 3.792 de 24 de setembro de 2009 e posteriores alterages.

8. DAS VEDACOES

Além das restricBes mencionadas na Resolugdo do Conselho Monetario 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 vedagdes:

= SHo vedadas as aquisigbes de quaisquer ativos financeiros junto a instituigdo pertencente ao

mesmo grupo econdmico do Gestor do fundo;

= Realizacdo de operagbes denominadas “day-trade”, assim consideradas aquelas iniciadas e
encerradas no mesmo dia, exceto as realizadas em plataforma eletrdnica ou em bolsa de
valores ou de mercadorias e futuros, desde que devidamente justificadas em relatério
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;

= Realizacao de operagdes referenciadas em pregos de “commodities”;
< Aquisicdo de titulos indexados ao ddlar ou qualquer outra moeda estrangeira;

= Utilizacdo dos servigos de corretoras ou distribuidoras de valores pertencentes ao mesmo
grupo financeiro do Gestor do fundo, exceto para realizagdo de operagdes compromissadas
ou negociacdes com titulos plblicos federais tendo como contraparte a instituigio 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 operacdo que enveolva membros Conselho Deliberativo,
Diretoria-Executiva, Consetho Fiscal ou qualquer outro membro da Entidade tendo como
contraparte os fundos da VWPP;?{
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=> SHo proibidas operagdes de empréstimos para alavancagem dos investimentos.

9, CONTROLE DE RISCOS E APRECAMENTO DOS ATIVO

9.1 RISCO DE MERCADO
A VWPP utilizaré como controle de risco de mercado o Var para o segmento de renda fixa estando,
portanto, dispensada da entrega do calculo da Divergéncia ndo Planejada, conforme previsto na

legisfagao vigente.

9.2 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 Precificagdo
do Administrador Fiducidrio. Ademais, alguns titulos poderdo ser levados até o vencimento -

marcados na curva - sendo necessaria a anuéncia expressa da entidade.

9.3 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 & Politica de

Investimentos.

9.4 RISCO OPERACIONAL
Os procedimentos atinentes ao desenvolvimento operacional sdo monitorados através da avaliagdo

dos processos de transmissdo de informagdes e procedimentos operacionais, objetivando a
identificagdo de riscos intrinsecos as operagdes desenvolvidas pela gestdo dos investimentos. Como
resultado desse mapeamento serdo elaborados planos de agdo destinados a mitigar os riscos dessa
natureza,

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

imediata.

9.6 RISCO SISTEMICO
Procurar-se-a obter diversificacdo, no caso de risco de crédito privado, entre os vérios setores de

atividade econdmica, de modo a ter uma distribuicdo de risco entre o setor bancario e o ndo
financeiro, bem como entre os diversos setores deste Ultimo, que possa mitigar os impactos de

crises de grande magnitude sobre os ativos dos p!anos}&
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10. DESCRICAO DA RELACAO ENTRE VWPP E PATROCINADORES

Observados os limites mencionados na Resolugdo do Conselho Monetério Nacional n® 3.792
de 24 de setembro de 2009 e posteriores alteragGes, ndo devera haver confiito de interesses

entre as Patrocinadoras e a VWPP.

11. DESCRICRO DA POLITICA DE TERCEIRIZACRO DE GESTAO, CUSTODIA,

ADMINISTRACAO FIDUCIARIA E CONSULTORIA DE INVESTIMENTOS

11.1 GESTAO
A VWPP optou pela gestdo terceirizada dado que:
As instituicdes financeiras prestadoras deste servico se apresentaram techicamente 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 propria.
O tipo de gestdo tem referéncia nos “benchmarks” e a remuneragdo se faz através de um

percentual sobre o patrimdnio da carteira e/ou um percentual sobre a performance.

11.1.1. Processo de Avaliacio de Desempenho: A avaliacdo do desempenho
financeiro dos investimentos da entidade sera conduzida, em periodicidade mensal,
a partir da analise das rentabilidades diarias dos investimentos.

Fssa andlise serd 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 histdrico, nos doze meses anteriores.

Essa andlise deve contemplar, conforme metodologia definida pela literatura da

teoria de finangas, pelo menos os seguintes indices de desempenho:

M Indice de Sharpe (Segmento de Renda Fixa): corresponde a razéo entre o
prémio médio de um fundo sobre um ativo livre de risco (por exemplo: a taxa do
CDI OVER) e o seu risco total. Utilizado na comparagdo de duas ou mais carteiras

com relagdo a risco e retorno quando positivo.

M Indice de Sortino (Segmento de Renda Fixa): corresponde & razdo entre o
prémio médio de um fundo sobre um ativo livie de risco (por exemplo: o CDI
OVER) e o desvio-padrio dos prémios quando negativos — ou downside risk,
partindo do raciocinio de que o risco ocorre quando retornos abaixo do ativo livre
de risco sdo obtidos, isto €, oscilagdes para cima sdo consideradas benéficas e,
portanto ndo sdo interpretadas como sinal de risc02<
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Os indices apurados servirdo para que se facam comparagdes do desempenho entre os diversos
gestores da entidade, em relacdo 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 comparagdo das

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

11.2 DESCRICAO DAS INFORMACOES SOBRE O CUSTODIANTE

0 custodiante sera responsavel pela guarda e liquidagdo dos ativos.

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

%] Estar legalmente habilitado/qualificado junto ao BACEN e CVM;

“ Integrar a lista das maiores instituigdes custodiantes do mercado brasileiro;

%] Ser instituicdo financeira que desfrute de boa reputagao.

11.3 DESCRICAO DAS INFORMACOES SOBRE O ADMINISTRADOR FIDUCIARIO
Por contrato obriga-se o Agente Consolidador a prestar a VWPP servigos de consolidagdo das
aplicacBes em renda fixa e varidvel; precificagio de ativos, inclusive da cota (nica; analise e
controle de risco; “compliance” (verificacdo das normas e procedimentos) com relagdo as diretrizes
do Banco Central, da CVM, do CGPC, da SPC e da PREVIC; confeccdo de relatérios para os 6rgdos
fiscalizadores e reguladores, e servigos de tesouraria, através:
M Da disponibilizacio mensal de informagfes para contabilizacdo das operagBes da VWPP,;
M Da disponibilizacéo diaria de relatérios de rentabilidade patrimonial pela cota;
M Da disponibilizacdo do sistema de boletagem eletrdnica;
M Do envio de relatdrios exigidos pela SPC e PREVIC, relacionados a area de investimentos.
O agente consolidador responsabiliza-se por contrato, nos termos do artigo 1056 do Cddigo Civil,
por quaisquer prejuizos que venha a causar a VWPP por si ou seus administradores, decorrentes de

culpa ou dolo ou resultado de negligéncla; e garante a qualidade técnica dos servigos contratados.

114 DESCRICAO DAS INFORMACﬁES SOBRE CONSULTORIAS DE INVESTIMENTOS
A Consultoria de Investimentos auxiliarad 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 servicos de Consultoria se dé através da andlise de propostas
apresentadas e 0s seguintes aspectos sdo priorizados:

M Capacidade técnica reconhecida pelo mercado;

[ N3o haver interesses conflitantes, ainda que de forma meramente esporadica ou eventual

com gestores, custodiante e administrador fiduciario.da entidade;

i

M Escopo e abrangéncia dos servigos oferecidos; K
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i Relagdo custo, beneficio e adigdo de valores;

M Referéncias, inclusive a nivel internacional, quando aplicavel.

12 RESPONSABILIDADE SOCIOAMBIENTAL

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 socio-ambientais seréo observados sempre que

possivel,

13 CONSIDERACOES FINAIS

Qualquer fato ou situacio ndo previsto ou que ndo se enquadre na Politica de Investimentos aqui
estabelecida serd objeto de avaliagdo imediata pela Diretoria da VWPP e de seus Conselhos

Deliberativo e Fiscal, se assim exigido for.

Sdo Bernardo do Campo, 06 de dezembro de 2012,

a é/)ﬁ; | | B‘ernd Schmidt-Liermann

ot F ﬁ:stimentos - AETQ Conselho Deliberativo
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ANEXO 01 — DEFINICAO RATING DE CREDITO

MOODY’'S

Os Ratings Nacionais da Moody's séoopini-ées sobre a capacidade de emissores e emissdes, num pals especific, para honfer seus compromisses financelros. Os Ratings Naclonals
ndo tratam de expeciativas de perdas sssociadas com eventos sistémicos que possam afelar todes os emitentes, mesmo aqueles que podem receber as mals allas classificagdes na
escala nacional. O que os Ratings Nacionals da Moody's fazem, no entanto, & classificar emitentes e emissoes por ordem de capacidade de crédido felativa: aqueles com as maiores

classificagdes espera-se que fenham menores probabitidades de inadimpléncia, mesmo sob cendrios de estresse.

Os Ralings Nacionas lavam em conla a forga hnancerra intrinseca de emitents, incluinde fatores de crédito tradicionals como quaidade da administiagao, poslgdo ds mercado €f
diversificagao fledoiidade financeira, transparéneia, o ambiente regutatério e a habilidade do emilenle de cumprir suas obrigagdes financeiras por Melo de curso normal dos clelos def
negécios locais. Setores da emitentes sueitos & grandes fiscos adversos de ransico {isto &, uma queda abrupla de capacidade do crédilo) gerdmente lerdo classificacBo mencr que o3
setores menas expostos. Certos fatores de suporle extemos podem ser lavados em consideragdo, inciuindo contratos @ garantias de instumentos especificas e suporte dos aclonistas

ou g0 governo {se houver).

As definigdes dos Ratings Nacionas $30 es seguintes, com um modficador "n” significando a nago relevants, por exemplo, Aza.br para Brasil, ou Aaa mx para México. A Moody's adota
modficadores numéricos 1, 2 6 3 em cada designagao de classilicagdo genérica de Aan até Caan (isto &, Baa3.br). O modficador 1 Indica que a obrigagio estd classificada no topo de)

sua calegona da classificado gendrica; o modificador 2 indica uma posig3o média na classificacao; e o modificador 3 indica uma posicao baixa na calegoria de classificagao genérica

missores com rating N-1 tdm a mais forte habilidede para pagas|
obrigages de cwlo prazo de divida sénior sem garantia fed
refativamente 20s oulros emissores locals.

Emilentes ou omissdes classificadas Asan demonstram a mals forfe capacidade de
ceédito @ a menor possiiidade de perda da crédita em relagdo aos oulres emitentes locais.

Emitentes ou emissdes classificadas Aa.n demonstram capacidade de crédita muita forte e missores com ratings N-2 tém hablidade acima da média para pagar|
cbrigagfes de curo prazo de divida sémor sem garanlia red

uina baixa passibitidade de perda de crédito em relagdo aos outros emitentes locas. refativamente aos outros emissores locars.

Emissores com ratings N-3 t8m habiidade média para pagar|
obrigacBes de curto prazo de divida stnlor sem gaantia real
relativaments 805 oulros emissores locais.

Emitentes ou emissdes classificadas An demonstram capacidade de crédito acima da
média em felagBo aos outros emitentes locas.

: . . . . Emissores com ratings N-4 tém habfidade abaixo da média para pagar|
; ] i ’ "
Emitentes ou emissdes classificadas Baan demonstram capacidede de crédito na média lgacoes e cwto prazo de divida sénior s garantia feal

£ relacao 80s oulros ednitentes focals. relativamente aos outros emissores locas.

Emitentes ou emissdes classificadas Ban demonslram capacidade de ¢rédilo abaixo da
média em retacdo aos outros emitentes locais.

Emitentes ou emissdes classificadas B.n demenstram capacidade de crédito fraca em
refagae a0s oulros emitentes locals.

Emitentes ou emissdes classificadas Caan s30 especulatives e demonsiram capacidade]
de crédito muite fraca em relago 508 outros emitentes locals.

Emilenfes ou emissdes classtficadas Can 530 muito especulativos e demonstram;
capacidade da crédito extremamente fraca em relago 20s culros emitentes focals.

mais fraca capacidade de crédito em relagao a0s outros emitentes locas,

Emitentes ou emissdes classificadas C.n s&o extremamente especulatives e demenstram a \/
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STANDARD & POOR’S

A Escala Necional Brasit Standard & Poce's atende emissores, segueadoras, intermedidrios e investidores nos mefcados financelres brasiielros, atribuinde Ratings de Dividas aplicades a um
instrumento especifico, assim como Ratngs de Crédite Empresarials dinigidos a devedores (isto 6, lomadores de recursos, avalistas, seguradores, ou outro provedor de redugdo de riscos). A
Escala Macional Brasit Standard & Poor's wdiliza os sTmbolos de ratings globas da Standard & Pood's. O prefixs ‘e & adicionado para representar o *Brasil®, 20 mesmo tempo que braz o foca de
Bscala para os mercados financeiros brasfeiros. Os critédos empregados na determinacdo dos ratings na Escala Nacional Brasil Standard & Poar’s 530 bastante semelhantes aqueles|
empregados na Escala Globel Standard & Poor's. Contudo, certos fatores diretos de risco soberano pesam menos na Escala Nackonal Brasil Standard & Poor's do que na escala giobal. Porf
exemplo, alguns atores refativos a0 risco soberano que poderiam afetar negativamente todes 05 emissores de forma equivalents teriam um efeito menor na Escala Naciona? Brasil Standard 8|

Poor's do que na escala global. De fato, 0 risco soberant & examinade spenas dentro do contento focal, e & refativa a0 1isco de cridita de outros devedores brasileiros.

Uma obrigag3o classificada como brAAA' possui o rating mais alto atibuido rna Escafe)
MNacional Brasil Standard & Poor's. A capacidade do devedor de cumpdr seus
compromissos financeiros relativos 4 origagdo em comparagdo com oulros devedores)
brasTeiros, & MUITC FORTE.

Uma obrigag e que recebe o rating ‘brAA” difere pouco de uma divida que recebe o rating
mais ato. A cepacidade do devedor de honrar suas obrigagbes financeiras relativas 2
cbrigagdo, em relagdo a oulos devedores brasteines, & FORTE,

Uma obfigag3o com um rating brA" estd mais suscetive? aos efeitos adversos tausados)
por mudangas nas condigdes econdmicas do que uma divida com um rating mas alle.
Mesmo assim, a capacidade do devedor da cumprir suas obrigagdes financeiras refativas|
3 cbrigagde 4 RAZCAVELMENTE FORTE, em comparagio a outros devedores
brasteires.

Uma obrigagdo com um rating "brBBB" possui pardmetros de protegdo ADEQUADGCS em
comparag3o a outras obrigagdes brasieiras. Porém, condigdes econdmicas adversas o
oulras circunstancias, prevavéimente reduzirdo a capacidade do deveder de honrar o5
compromissos 1elalivos & obrigagdo.

Uma cbrigag3o com um rating 'brB8’ estd MENGS VULNERAVEL 2 inadmpléncia do qus
cutras obrigagdes brasieiras consideradas especulativas. Porém enfrenta incertezas ou
exposicdo a condigdes comercials, financelras oy econdmicas adversas que poderiam)
redundar em uma cepacidade Inedequada do devedor de cumprir suas ocbrigagdes
financeiras refativas 4 obrigagdo,

Uma obrigagaa ¢om um rating hrB’ apresenta-se MAIS VU LNERAVEL & inadimpiéncia do
que cbfigatcdes brasilgiras com um ating 'BrEB. O devedor apresenta capacidade de,
honrar seus compromissos financeires refativos A obrigagdo, pordm condigdes comerclals,
financeiras ou econdmicas adversas provavelmente interdferiiam na sua capacidade e
isponbiidade de honrar seus compromissos financeiios refativos & obrigagdo.

Uma obrigagho com um raing 'brCCC' estd ATUALMENTE VULNERAVEL 3
inadimpléncia em comparagda com outras cbrigagdes brasleiras o depende de condigdes
comescias @ financeiras favordvels para que o devedor possa CUmMpHiy $8US COMPIOMIS50s
fnanceiios relativos & obrigagdo. Na ocomréncla de condigdes comercials, financeiras ou
econdmicas adversas, o devedor provavelmente ndo terd a capacidade de honrar seus
compromissos financeiros refativos & obrigago.

Um obrigagdo com um rating 'brCC' apresenta-se ATUALMENTE ALTAMENTE
VULNERAVEL & inadmpiéncia em refago a outras obrigagdes brasieiras.

O rating 'beC' pode ser utilizado para designar uma situagda de pedido da faléncia ou oulra
acaa pareclda, porém os pagamentos refesentes & obrigagda continuam a ser efetuades.

Uma obrigagdo com um rating 'briD" estd inadimplente. O rating "D’ & utitizado quando
pagamentos de juros u do principal ndo sdo feites no prazo contratado, mesma qué ¢
periodo de caréncia ndo tenha expirado, 2 menos que a Standard & Poor's considere que
tal pagamento serd efstuado durante o pericdo de caréncla A categoria de rating 'brly .
também serd utfizada &m uma situagéo de pedido de faléncia ou agdo similar, na quat 0 -

pagamentas sejam comprometidos. N
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FITCH RATINGS

Ratings Nacionals s8 uma avaliagdo da quaidada de crédilo réfativa ao rating do "melhor” fisco de crédito dentro de um pais. O "melhol fisco serd geralmente, embora nem sempre,
atibuldo para todos o8 compromissos financeiros emitidos ou garantidos pelo estade soberano. Um identificador especial para o pafs em questac serd adicionado a0 final de todos o5 ;
ratings nacionds, como o 'AAA(bea)' para us Ratings Nacionals no Brasil.

Denota o mais alto rating etrbulda pela Fitch em sua Escda de rating Naclonal para aquele] ;
pals. Esle rating ¢ atribuide a0 "methor” risco de crédilo comparado a todos 05 oulrog
emissores ou emissdes do mesmo pais @ nomalments serd atribufdo a todas as
obrigagoes emitidas ou garantidas pelo governo federa

Denota um isco de crédite muite baxp comparado a outros &missores ou emissdes do

mesmo pals. O risco de crédito embutido nessas otvigagdes difere apenas levemente do)

risco das obrigagdes com ¢ mals alto rating daquele mesme pals,
Denota um babx rsco de crédito comparado a outros emissores ouU emissdes 4o mesmo)

pals. Contudo, mudangas adversas nas condigdes dos negdcios, econdmicas ou
financeiras, lalvez afetem mais a capacidade de pagamento dessas obrigagdes na prazg)

esperado qua no cas0 das calegodas dearatings mais etsvades.
Denota um adequado fisco de crédito comparade a outros emissores ou emissdes dol

mesmo pals. Todada, mudangas adversas nas condigdes dos negdeios, econdmicas oy
financeiros tem malor probablidade de afetar a capacidade de pagamento dessas
obrigagdes no prazo esperado qua na casoe das calegonas de ratings superores.

Denota um eisco de crédite relativamente fraco comparado a oulros emissores ou
emissées do mesmo pais. No &mbito do pals, a capacidade de pagamento, no prazol
ssperado, dessas obrigapdes & incerla e permanece mals vulnerdvel 4 mudangas adversas
nas condigdes dos negdsios, econdmicas ou financeras 20 fongo do lempo.

Dencta um fisco do crédito significativamente fraco comparado a oulfos emissores ou
emissdes do mesma pafs. Os compromissas financeiros coentes estdo senda honrados,
mas a magem de seguianga pamanece Timvlada e a manutengdo da capacidads del
pagamento, no prazo esperado, depende de condigdes faxréveis dos negdclos,
econdmicas ou financeiras.

Eslas categoras de rating Nacicnal denotam um rsco de crédifo exdremaments wulnerdved
comparados a oulros emissores ou emisstes do mesmo pals. A capacidade de honrar o5
compromisses dependa epenas da continuagdo de condigfes favordwels dos negdclos,
econdmicas ou financeiras.

nadimplentes no momento.

Estas calegorias de rating Nacional s3o alibuldas a emissores ou obrigagdes que ﬁ /
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