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Desempenho dos
Investimentos
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Politicas de
Investimentos

Visao Geral

As Politicas de Investimentos (Pl) estabelecem
as diretrizes que serao adotadas na gestao

dos recursos dos planos do Postalis para os
proximos cinco anos, indicando a alocacéo a
serredlizada em cada classe de investimentos.
As Pl sdo revisadas, no minimo, anualmente,
considerando as mudang¢as do cendrio
economico e atualizagcées nas etapas de gestao
dos investimentos do Postalis.

Cumpre salientar que uma politica de investimentos consistente & im-
portante para o resultado dos planos de beneficios, sendo o principal di-

recionador para realizacao de investimentos mais eficientes.
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As Politicas de Investimentos do Postalis sao elaboradas pela Direto-
ria de Investimentos, a partir do estudo de ALM (Asset Liability Manage-
ment) realizado com auxilio de uma consultoria externa. A proposta € de-
batida junto aos comités de assessoramento e, em seguida, € deliberada

pela Diretoria Executiva e aprovada pelo Conselho Deliberativo.

Conforme estabelece a Resolucao CMN n° 4.994, de 24 de marco de
2022, existem 6 (seis) classes de investimentos possiveis para as Entida-
des Fechadas de Previdéncia Complementar (EFPC), tendo cada uma um
limite maximo de aplicacao dos recursos garantidores dos planos de be-

neficios, quais sejam:

e Renda Fixa — até 100%

e Renda Variavel — até 70%

e Estruturados — até 20%

e Imobiliario — até 20%

e Operacoes com Participantes (Empréstimos) — até 15%
e Investimentos no Exterior — até 10%

Para definicao da alocacao em cada uma dessas classes € desenvolvi-
do o estudo de ALM, que realiza simulacoes do cenario macroeconomico

e de investimentos para 0s proximos cinco anos com base em premissas,
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sendo as principais:

e Premissas macroeconomicas: cresci-
mento do PIB, inflacao, taxa de juros,
taxa de cambio.

e Premissas de risco e retorno das clas-
ses de Investimentos: rentabilidade
anual esperada para cada investimen-
to e qual a probabilidade dessa renta-
bilidade ser melhor ou pior.

A Diretoria de Investimentos apresenta as
carteiras de investimentos a Diretoria Executi-
va e ao Conselho Deliberativo, ficando a cargo
desses orgaos a definicdo da carteira mais ali-
nhada as necessidades e ao apetite ao risco do
Postalis, tendo como principal objetivo atingir a
rentabilidade necessaria para o pagamento de
todos os beneficios previdenciarios.

Para as Pl do quinquénio 2024 a 2028,
aprovadas pelo Conselho Deliberativo, a ma-
croalocacao das carteiras de investimentos ¢ a

seguinte:

Pl 2024 - 2028

CLASSE DE ATIVOS POSTALPREV
Renda Fixa 74,20% 70,5%
Renda Variavel 0,00% 11,8%
Estruturados 1,00% 5,0%
Exterior 0,00% 2,3%
Imobiliario 12,00% 0,5%
Op. Participantes 11,0% 10,0%
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Nas tabelas abaixo, podem ser verificados que os percentuais de cada segmento de investimento, para ambos os planos de beneficios, assim como

as alocacoes ao final de dezembro de 2024, estao dentro dos limites legais previstos pela Resolucao CMN N° 4.994.:

Renda Fixa

Renda Variavel

Estruturados

Exterior

Imobiliario

Op. Participantes

OFND

Limite
[=Tele]

100,0%

70,0%

20,0%

10,0%

20,0%

15,0%

N/A

PLANO BD

Alocacdo

DEZ/24

76,3%

0,0%

0,9%

0,2%

12,5%

10,1%

0,00

Alocacdo
Objetivo

74,2%

0,0%

1,0%

0,0%

12,0%

11,0%

1,80%

Limite

Superior

100,0%

50,0%

20,0%

10,0%

20,0%

15,0%

N/A

Limite
Inferior

10,0%

0,0%

0,0%

0,0%

0,0%

0,0%

N/A

Renda Fixa

Renda Variavel

Estruturados

Exterior

Imobiliario

Op. Participantes

100,0%

70,0%

20,0%

10,0%

20,0%

15,0%

PLANO POSTALPREV

Alocagdo
DEZ/24

79,7%

6,7%

0,3%

3,2%

0,7%

9,4%

Alocacgdo
Objetivo

70,5%

11,8%

5,0%

2,3%

0,5%

10,0%

Limite

Superior

100,0%

35,0%

10,0%

5,0%

5,0%

13,0%

Limite
Inferior

5,0%

0,0%

0,0%

0,0%

0,0%

0,0%
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Outro aspecto importante das Pl é a definicao da governanca para a
gestao de investimentos, ou seja, as etapas de analise e aprovacao dos
assuntos relacionados aos processos de investimentos, onde € destacado
o papel dos principais 6rgaos decisorios e analiticos do Postalis: Conse-
lhos Deliberativo, Diretoria Executiva, AETQ (principal responsavel pelos
investimentos no Postalis), ARGR (Administrador Responsavel pela Ges-
tao de Riscos), comités de assessoramento.

Por fim, as Pl também definem as vedacoes para realizacao de inves-
timentos, tais como a aplicacao de recursos em FIP (Fundos de Investi-
mento em Participacoes), em titulos privados que nao possuam rating em
grau de investimento emitido por agéncia internacional e em acoes fora

do ambiente de bolsa.

Atualizacao
do Portfolio de
Investimentos:
Destaques do Ano

Em janeiro de 2024, foi aprovado a implementacao do PED no Plano

BD com isso foi possivel realizar a imunizacao parcial do plano (casar os
prazos de ativos e passivos do plano) por meio da alocacao em NTN-B
com taxas superiores a meta atuarial. Este processo iniciou-se em maio de
2024 com a venda de todos os ativos liquidos disponiveis e a compra de
NTN-Bs com marcacao na curva de diversos vencimentos.

No decorrer do 2° semestre de 2024, foram concluidos os desinvesti-
mentos aprovados para possibilitar a imunizacao do plano, com destaque
para o resgate de RS 175,4 milhdes do principal fundo exclusivo de acoes.

Ademais, o Postalis recebeu, na conta do Plano BD, o valor de RS 75 mi-

lhoes referente ao pagamento de titulos precatorios federais das Obriga-
coes do Fundo Nacional de Desenvolvimento (OFND) e RS 33,5 milhdes
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pela venda de CCB, num processo competitivo para recuperacao de ativos estressados. Por fim, em agosto e novembro ocorreu o pagamento de cupons
das NTN-B, RS 30,6 milhdes e RS 15,5 milhoes, respectivamente. Os valores recebidos no periodo foram utilizados para compor o caixa.

No Plano PostalPrev, considerando as condicoes econOmicas observadas desde o ano passado de aumento da incerteza sobre a capacidade dos ban-
cos centrais de frearem a inflacdo sem gerar uma recessao longa, do prémio pago pelas NTN-B superior a meta atuarial dos planos de beneficios e da
expectativa sobre a continuidade do fechamento de curva de juros no Brasil, as alocacoes continuaram a ser direcionadas para o segmento de renda fixa
que teve como resultado o recebimento de RS 41 milhdes pelo vencimento de Letra Financeira e de RS 364,5 milhdes de cupons de NTN-B. Os valores

recebidos foram utilizados para compor o caixa do plano.

Evolugcao da alocagao dos investimentos ao longo de 2024, por plano:

PLANO BD PLANO POSTALPREV

ALOCAGAO ALOCAGAO

Renda Fixa 46,9% 76,3% Renda Fixa 79,7% 79,7%
Renda Variavel 19,2% 0,0% Renda Variavel 9,3% 6,7%
Estruturados 4,2% 0,9% Estruturados 0,4% 0,3%
Exterior 6,2% 0,2% Exterior 2,2% 3,2%
Imobiliario 12,7% 12,5% Imobiliario 0,9% 0,7%
Op. Participantes 9,0% 10,1% Op. Participantes 7.6% 9,4%
OFEND 1,78% 0,00% *Figura 2 — Evolugéo da Alocacéao PostalPrev: DEZ/23 a DEZ/24

*Figura 1 - Evolucdo da Alocagéo PBD: DEZ/23 a DEZ/24
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Re nta bi I id a d e O Plano PostalPrev apresentou rentabilidade de 3,82% em 2024 abaixo da meta de ren-

tabilidade de 9,80%. Conforme detalhado a seqguir, o desempenho abaixo da expectativa nos

d os Pla nos d e segmentos de renda fixa e renda variavel sao a principal explicacao o resultado.

O Plano BD apresentou rentabilidade de 6,05% em 2024 abaixo da meta de rentabilidade

B f' ® de 9,80%. Conforme detalhado a seguir, o desempenho abaixo da expectativa no segmento

de renda fixa e a alocacao em renda variavel foi a principal explicacao do resultado abaixo da
meta atuarial.

RETORNO LIQUIDO X META DE RENTABILIDADE

RETORNO LiQUIDO X META ATURIAL

1,20%

0,79%
0 1,00%
0,87% 0,96% 0,87%
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Renda Fixa

O segmento de renda fixa teve rentabilidade de 3,83% no plano Pos-

talPrev e de 5,55% no Plano BD ambos abaixo da meta atuarial do plano.

No caso do Plano PostalPrev, o principal motivo foi o resultado dos
investimentos em NTN-B com marcacao a mercado, resultado negativo
de 12,8% e que representaram 22,8% da alocacao do plano ao longo do
ano. Outros investimentos representativos de renda fixa tiveram bons re-
sultados, acima da meta atuarial, como os Ativos de Caixa (LFT e Fundo
Caixa) com resultado superior a 11% e alocacdao média de 12,6% e as

NTN-B com marcacao na curva com resultado de 11,4% e alocacao media
de 42,8%.

No inicio do ano, a expectativa consensual entre economistas e analis-
tas de mercado era de que a taxa Selic continuaria em trajetoria de queda.
A taxa de juros alcancou o patamar de 10,5% a.a., porém, uma deteriora-
cao na perspectiva fiscal do Brasil e a piora nas expectativas de inflacao
inverteram este cenario, levando a uma forte alta na taxa Selic e nas curvas
de juros nominais e reais. A abertura nas curvas de juros levou a aumento

na taxa de juros das NTN-B e uma forte queda no preco destes ativos.

.
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No Plano BD, o principal motivo para o resultado da renda fixa abaixo
da meta atuarial foi a reavaliacao do principal fundo de investimentos em
direito creditorio (FIDC) em dez./2024, cuja alocacao representava 14,67%
do patrimonio do plano e obteve rentabilidade negativa de -15,46% no
ano de 2024, devido a desvalorizacao apresentada no laudo de avaliacao.
O impacto negativo decorre principalmente do rebaixamento de rating e

da atualizacao de premissas.

As NTN-B com marcacao na curva apresentaram rentabilidade de 7,0%
em pouco mais de 6 meses. Tambem contribuiram positivamente a recu-

peracao de ativos que estavam 100% provisionados.

Renda Variavel

Em 2024, o segmento de renda variavel teve resultado de -12,4% no
Plano PostalPrev e de -6,4% no Plano BD, no entanto, os investimentos

em renda variavel pelo plano BD foram encerrados em julho de 2024.

No Plano PostalPrev ha trés veiculos de investimento em renda varia-
vel, a carteira propria e dois fundos de acoes exclusivos, sendo que apenas

a carteira propria apresentou rentabilidade superior ao indice Bovespa.
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A queda do mercado acionario brasileiro também teve como principal
causa a deterioracao das expectativas economicas do Brasil. Ainda que o
resultado meédio das empresas negociadas tenha melhorado, houve um
forte fluxo de resgates desses investimentos por investidores estrangei-
ros e por investidores institucionais locais, causando forte depreciacao dos

precos das acoes.

Estruturados

Em ambos os planos, a representatividade da alocacao no segmento es-
truturados é baixa, 0,93% no Plano BD e 0,29% no Plano PostalPrev. As
rentabilidades foram de 1,4% e 7,2% respectivamente, no Plano BD e
Plano PostalPrev.

No Plano BD, os fundos multimercados liquidos foram desinvestidos no
processo de imunizacao, restando na carteira apenas a alocacao em fun-
dos de investimentos em participacoes (FIP), investimentos que por natu-
reza nao tém liquidez, ou seja, que nao pode ser transformado em dinheiro
facilmente ou rapidamente, sem perda de valor. Assim, o baixo resulta-
do esta atrelado aos custos com taxas de administracao e a auséncia de
amortizacoes ou desinvestimentos relevantes.

.
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No Plano PostalPrev, o segmento de estruturados € composto por fundos
de investimento multimercado e apresentou rentabilidade acumulada de
7,21% em 2024. A representatividade do segmento nos recursos do pla-

no é de aproximadamente 0,29%.
ogo® ~» [ 4

Imobiliarios

O segmento imobiliario tem maior representatividade no Plano BD do
que no Plano PostalPrev, 12,3% e 0,8% das carteiras, respectivamente.

No Plano BD a rentabilidade do segmento foi de 6,78% no ano, resul-
tado do fluxo de aluguéis do Galpao Logistico situado em Cajamar/SP,
do fluxo de recebimentos mensal de titulo privado (CRI) e da atualizacao
anual dos laudos de avaliacao dos imoveis. O Galpao Logistico, ativo que
representou 9,5% dos investimentos do plano em 2024, teve rentabilida-
de de 11,7% no ano.

No Plano PostalPrev, o segmento imobiliario teve uma representati-
vidade de apenas 0,74% do patrimonio do plano e apresentou rentabi-
lidade negativa de 24,94% no ano. Esse resultado negativo foi oriundo

principalmente de questoes judiciais que impactaram a rentabilidade do

segmento.
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Exterior

O segmento exterior foi um dos destaques positivos para os planos em
2024. No Plano PostalPrev, a alocacao no segmento representou em me-
dia 2,6% dos investimentos em 2024. No Plano BD a alocacao inicial era
de 6,2%, porem concluida a estratégia de imunizacao, a alocacao no seg-
mentou fechou o ano em 0,24%, representado por um fundo de investi-

mento exclusivo e sem liquidez.

A rentabilidade do segmento no Plano PostalPrev foi de 53,3% em 2024,
bem superior a meta atuarial. A valorizacao dos investimentos foi resul-
tado tanto da alta no mercado acionario americano quanto da valorizacao

do dolar frente ao real.

No Plano BD a rentabilidade foi de 43,5%, com boa parte dos resultados

advindos dos mesmos ativos detidos pelo Plano PostalPrev.

«
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Operacoes com Participantes

Em ambos os planos, o resultado das carteiras de empréstimo é fruto
de dois principais componentes, a taxa de juros cobrada nos emprestimos
e do trabalho de recuperacao de creditos inadimplentes. O segmento tem
participacao representativa nas carteiras dos planos com alocacoes no fe-
chamento de 2024 de 10,1% no Plano BD e de 9,4% no Plano PostalPrev.

A rentabilidade no Plano BD foi de 16,7% e no Plano PostalPrev de
16,9% evidenciando o trabalho de recuperacao de créditos inadimplentes
e reducao da inadimpléncia. Destaca-se que parte dessas recuperacoes
foram fruto da Campanha Desenrola que ofereceu descontos para a regu-

larizacao dos empréstimos inadimplentes.
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