ANALISE DAS CONTRIBUICOES APRESENTADAS NA CONSULTA PUBLICA N2 01/2020

Funpres| s - . . " . N N P o 5 o - - - = Data: 06/06/2020
p p Selegdo de autorizadas e pela CVM para a prestagdo de servigo de administragdo de carteira de valores mobilidrios, titulos e direitos que correspondam as reservas técnicas, provisdes e fundos dos planos administrados pela Funpresp-Exe, objetivando futuras contratagdes
Acatamento | Alteraséono
Ne Empresa Contribuigio Manifestagéo da Funpresp-Exe Edital Geréncia Responsavel
Sim Nao Sim | Ndo
Item 5.2. (i) do Anexo | do Edital.
88 Gestio de Recursos 0 texto serd alterado de "Limite m&ximo de risco de mercado determinado pela métrica Value at Risk ~VaR ~de janela mével de 21 (vinte e um) dias, intervalo de confianga de 95% (noventa e|
1 0 Mandato do fundo para calculo do risco: VaR paramétrico com intervalo de confianca de 95%, janela mével de 21 dias, retorno didrio. Considerando estes parametros é possivel o cdlculo do risco no cinco por cento) e medido por modelagem paramétrica de 5% (cinco por cento);e” para "Limite maximo de risco de mercado determinado pela métrica Value at Risk ~VaR —de janela movel de 21| X X GEAPP/DIRIN
DTVM S.A. sistema Riskwatch, mediante construgao de uma matriz de variancia - covariancia considerando a janela de 21 dias. No dmbito da consulta publica do edital em anexo, solicitamos ratificar o entendimento | (vinte e um) dias, retorno diério, intervalo de confianca de 95% (noventa e cinco por cento) e medido por modelagem paramétrica de 5% (cinco por cento)ie
quanto aos parametros supracitados.
item 7 Anexo | do Edital
Diante da consulta pblica anunciada pela Funpresp (Consulta 1/2020), e tendo em vista a intengdo de participago na concorréncia que serd promovida por tal Fundagdo (“edital 1/2020), a BRAM -
Bradesco Asset Management S.A. DTVM (“BRAM”), vem consults-los nos termos a seguir:
1. Conforme bem fundamento no Edital, a Instrugao CVM 558 foi um marco na regulamentagdo da prestagao de servigos de administragéo de carteiras de valores mobilidrios, e com ela trouxe, a esséncia da
segregaao das atividades de administrago fiducidria e gestdo de ativos. _ . . - A,
Y . N . . Conforme indica o item 7.1 i do Anexo | do Edital a intengdo é da contratagao de instituigao com registro como administrador de carteira de valores mobiliérios junto 3 CVM nas categorias: (i)
2. Como se Ié do Edital, o objeto dalicitagao é a selegdo de instit torizad: das pela CVM para a d de de valores mobiliarios, titulos e direitos ) "
administrador fiduciario e gestor de recursos; ou (i gestor de recursos, conforme dispde a IN CVM n2 558, de 2015,
e correspondam s reservas técnica, provises e fundos dos planos administrados pela Funpresp-Exe, objetivando futuras contratagGes de entidades para administar a cartira terceiizada da Funpresp-
Exe, por meio de Fundo de Investi i ou Fundo de em Cotas de Fundos de Investimento Multimercado — FI-MM
P " i o " Sera alterada a redagdo do dispositivo 7.1ii do Anexo | do Edital de "administrador fiduciario e gestor de recursos, com certificagio por entidade de reconhecida capacidade técnica, para figurar
3. Sendo assim, nos termos do objeto da licitagdo, se conclui que a intengo é da contratagdo de um administrador de carteiras da categoria de gestor nos termos da ICVM 558, X " 5 v para " -
. - como responsavel pela atividade de gesto do patriménio financeiro de terceiros;" para "administrador fiduciario e/ou gestor de recursos, com certificado por entidade de reconhecida
4. Tal entendimento, pode ser corroborado por outras exigéncias do edital, sendo vejamos: . : | X o A "
- : W . . — . capacidade técnica, para figurar como responsavel pela atividade de gesto do patriménio financeiro de terceiros”
) Segundo o item 7 do Edital que trata dos Critérios para Habilitagdo, para a concorréncia em comento, serdo habilitadas as instituigdes que possuirem, i. registro como de
carteira de valores mobiliarios junto & CVM nas categorias: (i) administrador fiduciario e gestor de recursos; ou (i) gestor de recuros; conforme dispe a IN CVM i 58, de 2015.
J gorias: (i admi loe g (i g sp VA . _ |sera alterada a redagso do dispositivo 20.13 do Edital de forma a contemplar a definigio prevista na Instrugio CVM ne 558/2015 indicando que a Funrpesp-Exe poders formalizar a contratacdo
b) Da leitura dos critérios técnico qualitiativos, a Funpresp exige a necessidade de envio de documentos exclusivos do gestor: . da gestora e diferentes areas; il. Comités 2
por meio de assinatura de contrato de prestagdo de servigo com:
formaisexstentes,cargos na sua composisdo e frequéncia de reunies; . Nivl de segregagdo entre as reas de back,front, rico e andlse condmica v. Ferma;ao da equipe da drea de gestdo; v. Numero © .
Bradesco Asset (i) o gestor de rercursos, desde que o administrador fiduciario indicado e habilitado assine como interveniente anuente; ou
2 de membros diretos da equipe de gestio; Tempo de experiéncia dos profissionais da equipe de gestao; e dos que atenderdo  Funpresp. X X GEAPP/DIRIN
Management (i) o e gestor de recursos.
<) Finalmente, a0 tecer as explanagdes sobre a formalizagao do contrato, o Edital indica que este serd firmado com o gestor de recursos, sendo administrador fiducidrio mero como
Com base no exposto, hé de se entender que, nos termos do Edital, existe a possibilidade da part idual de uma gestora de recursos, sem qualquer necessidade de que este venha a ser . . , -
Aliciante, seja ela uma intituigéo com registro "administrador fiducidrio e gestor de recursos" ou gestor de recursos", possui  responsabilidade de apresentar todos os documentos solicitados
apresentado por um administrador fiducidrio, ou que a habilitacéo seja conjunta, uma vez que, tais servigos s3o d que a BRAM possui o registro " N .
pelo Edital. No caso da licitante registrada na CVM como "gestor de recursos", esta deverd indicar a instituigdo que figurara como "administrador fiduciario", bem como apresentar os documentos
necessério para atuacio na administragBo de carteiras, atuando, estritamente na categoria de gestor de recursos, como sé provard e morments oportuno, estaria ela passivelde participagdo na litagdo de "
exigidos pelo edital, como, por exemplo, os previstos pelas alineas i, v, vi, viii e x do item 7.1. do Anexo | do Edital
forma individual.
Nesse contexto, & possivel que uma instituicdo que figurara apenas como "administrador fiducirio” possa ser indicada por mais de uma insittuigio que figurara somente como "gestor de
Diante dos fundamentos acima expostos, e como objeto do Editl visa a administrago de carteiras por meio de fundos de investimentos, ressaltando-se mais uma vez que, contrato para com a entidade. | 2% 0
deve ser firmado pelo gestor, tendo um iente anuente, a BRAM vem consulta-los: .
AF -Exe o cred feridas instituiges, em observa 32 do art. 15 da Lei n? 12,618, de 2012.
1. Existe a possibilidade de uma gestora participar do credenciamento individualmente, de forma que apés sua habilitacio e escolha dentro do processo licitatdrio, venha ela a se relacionar com um dos unpresp-Exe ndo credencia as referidas instituicdes, em observancia ao §3¢ do a o Lein ©
administradores fiducirios j4 credenciados pela Funpresp? O contrato de prestagdo de servigos poderé ser assinado pela gestora vencedora da licitagao, sendo o administrador fiduciario e interveniente
anuente, indicado pela prépria Funpresp?
2. Caso a resposta acima seja negativa, de modo que que a habilitagao deve ser dar pela gestora e pelo fiducirio, existe a deum fiduciari
apresentar para a concorréncia mais de uma gestora?
0 Conselho Monetério Nacional indica por meio do art. 11 da Resolugdo n° 4.661, de 2018, que a entidade fechada de previdéncia complementar - EFPC - deve adotar regras e implementar|
procedimentos para selego e o monitoramento de administragdo de carteiras de valores mobiliérios e de fundos de investimentos. Dentre esses procedimentos, no §22 do mesmo art. 11 destaca-
se que a EFPC deve analisar e monitorar o risco e o do dos por terceiros.
Vtem 5.2 ) do Anexo | do Edial Além disso, o pardgrafo tinico do art. 52 da mesma Resolugao indica que a gesto do fluxo de pagamentos dos ativos deve ser compativel com os prazos e 0 montante das obrigagdes atuariais,
Bradesco Asset com o objetivo de manter o equilibrio econdmico-financeiro entre ativos e passivos do plano.
3 Management _|FOsSibiidade de ateragso do Benchmark da Taxa de Performance de IPCA + 5% .2, elo IPCA+ Yield do IMAS, tendo em vista afalta de ativos cor as mesmas caracterisicas do Benchmark proposto, g N P P X X GEAPP/DIRIN
lo taxa de juros ndo flutuant
como por exemplo taxa de juros nao flutuante. Assim, a sugestdo apresentada no esta alinhada as diretrizes das politicas de investimentos vigentes dos planos administrados pela Funpresp-Exe. Todavia, iremos alterar a redaco do item 5.1
de "Limite minimo de rentabilidade determinado pelo indice Nacional de Pregos a0 Consumidor Amplo —IPCA ~medido pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica —BGE ~acrescido da
taxa real de juros de 5% (cinco por cento) ao ano" para "0 benchmark de rentabilidade é o maior indice de referéncia dentre os Perfis de Investimentos de todos os planos de beneficios|
administrados pela Funpresp-Exe conforme politicas de investimentos vigentes, que atualmente é o indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo —IPCA —medido pelo Instituto Brasileiro de|
Geografia e Estatistica - IBGE - acrescido da taxa real de juros de 5% (cinco por cento) ao ano; "
Verificar 0s 4 do Anexo | do Edital que trata da motivagao e justificativa do Edital. Desta sescdo destacamos:
A estrutura atual de fundos exclusivos é composta por cinco FI-MM, por meio da Concorréncia n01/2014, idos sob a forma de condominio aberto e para receber aplicagdes
apenas da Funpresp-Exe(exclusivos). Esses fundos possuem exposigdo aos fatores de risco prefixado, pés-fixado, inflagio e renda variavel localmostrando-se um instrumento eficiente de|
diversificacdo de ativos.
Bradesco Asset A d f dos pl la F -Exe justifica-se pela:
4 Managemens |/ poderiam nos informar uma idéia e PL inicil para cada Fdo? Estes Fdos substtuiriam os 5 Fdosatuals MM Exclusivos com Benchamrk Hibrdo, onde somos um dos gestores? 105 planos pela Funpresp-bxe justifica-se pela: X X GEAPP/DIRIN
[0] doparaa d0da 30 dos ativos e, por dos fatores de riscos que compdem a carteira de investimentos;
do risco de no processo de e dos recursos dos planos de tendo em vista
que 0 prazo de vigéncia da Concorréncian201/2014;
(i) possibilidade de utilizagéo de derivativos de forma mas eficiente, especialmente para protego ou para sintetizar ativos com custos menores de transac3o;
Bradesco Asset - : N s a0 .
H Ele seria um Fdo MM 4661, e ndo destinado ao segmento de estruturados, certo? £ enquadrado na Resolugdo n? 4.661, de 2018, porém ndo deve ser enquadrado no segmento de aplicagdo "estruturado". X X GEAPP/DIRIN
Bradesco Asset 0 objetivo deste edital é a contrataggo de fundos de investimentos ou fundos de fundos de investimentos multimercado exclusivos. Os ativos dos fundos selecionados serdo consolidados|
6 Pode ser tanto um FI MM como um FICFI MM? Alguma restrigo especifica no caso de FICFI? N < X X GEAPP/DIRIN
Management diariamente com os demais ativos da Funpresp-Exe de forma a se verificar o enquadramento. O modelo em questdo ndo se adequa a atual estrutura de investimentos da Funpresp.
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D p Selegdo de autorizadas e pela CVM para a prestagdo de servigo de administragdo de carteira de valores mobilidrios, titulos e direitos que correspondam as reservas técnicas, provisdes e fundos dos planos administrados pela Funpresp-Exe, objetivando futuras contratagdes
Acatamento | Alteraséono
Ne Empresa Contribuigio Manifestagéo da Funpresp-Exe Edital Geréncia Responsavel
Sim | Nao | sim | Nao
Bradesco Asset Sers com base no disposto no item 6.1. Ele terd seu texto alterado de "0 pardmetro de rentabilidade do fundo é IPCA + 5% ao ano" para "0 parametro de rentabilidade o fundo é o maior indice|
7 Manasoment | Performance indicativa seria sobre o IPCA ou IPCA + 5%a.a? de referéncia dentre os Perfis de Investimentos e todos os planos de beneficios administrados pela Funpresp-Exe conforme politicas de investimentos vigentes, que atualmente & o indice Nacional X X GEAPP/DIRIN
e de Pregos ao Consumidor Amplo - IPCA ~ medido pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica ~ IBGE - acrescido da taxa real de juros de 5% (cinco por cento)
Bradesco Asset ) X y . . .
8 Managoment | QU212 custodia centralizada? Custédia Centralizada, sendo atualmente a 53 - Santander Securities Services DTVM - que esta em processo de alteragéo da marca para Santander CACEIS. X X GEAPP/DIRIN
item 3 do Anexo | do Edital
Primeiramente, gostariamos de destacar que, em nosso entendimento, as caracteristicas técnicas da minuta do Edital ndo se compatibilizam com as caracteristicas dos FIMs geridos por instituigdes
por al tos, o fato de que esses fundos se valem da flexibilidade concedida pela Resolugio CMN n® 4661, de 25 de maio de 2018, com respeito aos investimentos
estruturados
Garde Asset 0 objetivo deste edital ¢ a contratagao de fundos de investimentos que ndo se enquadram no segmento de aplicagdo "estruturado", conforme define a Resolugao do Conselho Monetario Nacional
9 | Management Gestora |Isto porque, os mandatos dos fundos da Funpresp-Exe, previstos no Edital, ndo levam em conta a possibilidade de escolha da Fundagao por gestores de FIMs que se enquadram na hipdtese e investimento  [n® 4.661, de 2018. Para esta categoria deve ser langado um edital especifico e com critérios distintos deste edital. Ademas, as politicas de investimentos dos planos de beneficios administrados X X GEAPP/DIRIN
deRecursos  |estruturado (conforme art. 23, |, “b” da Resolugio CMIN n2 4661). pela Funpresp-Exe vig dam investi em ativos de aplicacdo "estruturado”
Entendemos que a Funpresp-Exe poderia dedicar um trecho do Edital ou mesmo publicar um novo Edital, a0s FIMs investi truturado, de forma que a Fundagdo
possa ter ingeréncia nessa escolha, ao invés de deixar essa opgdo aos gestores de seus fundos exclusivos, os quais serdo contratados através do Edital em questdo.
item 5.2 (i) Anexo | do Edital
Garde Asset L " . i -
10 | Management Gestora 0 limite de risco foi definido com base em pesquisa realizada com gestores de recursos que a Funpresp-Exe possui As regras de serdo previstas em M M GEAPP/DIRIN
d'! Recursos | indicagao de um limite maximo de Value at Risk ~VaR, conforme previsto no item 5.2 (i) do Edital, ndo nos parece adequada, visto que esse indicador por definig3o 4 considera normal que em 1 (um) em | regulamento ou de forma contratual, observado o item 13 do Anexo | do Edital.
cada 20 (vinte) dias, em média, ele serd ultrapassado. Sugere-se utilizar o limite em questo apenas como um limite indicativo, com prazo de adequagio flexivel, por exemplo, de 90 (noventa) dias.
Garde Asset item 3 do Anexo | do Edital
11 | Management Gestora 0 objetivo deste edital ¢ a contratagdo de fundos de investimentos ou fundos de fundos de investimentos multimercado exclusivos. Os ativos dos fundos selecionados serdo consolidados| M M GEAPP/DIRIN
d'! Recursos Possibilidade de a Funpresp-Exe escolher um FIM especifico para o investimento de um de seus fundos exclusivos, através de uma estrutura mister-feeder, na qual a Fundagdo poderia optar por um FIM ja | diariamente com os demais ativos da Funpresp-Exe de forma a se verificar o enquadramento. O modelo proposto no se adequa a atual estrutura de investimentos da Funpresp.
existente no mercado (mister) para aplicagio de um novo FIC a ser constituido (feeder).
0 Conselho Monetério Nacional indica por meio do art. 11 da Resolugdo n° 4.661, de 2018, que a entidade fechada de previdéncia complementar - EFPC - deve adotar regras e implementar|
procedimentos para selego e o monitoramento de administragdo de carteiras de valores mobiliérios e de fundos de investimentos. Dentre esses procedimentos, no §22 do mesmo art. 11 destaca-
item 6 do Anexo | do Edital. se que a EFPC deve analisar e monitorar o risco e o do dos por terceiros.
Garde Asset
12 | Management Gestora . . X . . . X X GEAPP/DIRIN
e Rocurs No mercado de FIMs & de praxe que o indice de referéncia da carteira seja o indice CDI - Certificado de Depdsito Interbancario, ao invés do indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo - IPCA. Sugerimos [Além disso, o parégrafo tnico do art. 52 da mesma Resolugdo indica que a gestdo do fluxo de pagamentos dos ativos deve ser compativel com os prazos e o montante das obrigagdes atuariais,
@ Recursos que 0 benchmark dos fundos da Funpresp-Exe seja o DI com o objetivo de manter o equilibrio econdmico-financeiro entre ativos e passivos do plano.
0 indice de referéncia dos planos de beneficios e dos perfis de investimentos & IPCA + juro real. A escolha do benchmark tem por objetivo minimizar descasamentos entre os fluxos da Fundagao.
ACATA A SUGESTAO, o texto seré alterado de "Limite minimo de rentabilidade determinado pelo indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo — IPCA ~medido pelo Instituto Brasileiro de|
Garde Asset |Item 5.2 () Anexo | do Edital. ) e . pelo Tnclee Mo - . e e ]
13 | Management Gestora Geografia e Estatistica -IBGE - acrescido da taxa real de juros de 5% (cinco por cento) ao ano; " para "0 benchmark de rentabilidade ¢ o maior indice de referéncia dentre os Perfis de| M GEAPP/DIRIN
& . X Investimentos de todos os planos de beneficios administrados pela Funpresp-Exe conforme politicas de investimentos vigentes, que atualmente é o indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo|
deRecursos |0 indice de referéncia deverd ser uma meta a ser buscada pelo fundo e no uma garantia de rentabilidade dada pelo gestor. > i .
~IPCA - medido pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica ~ IBGE ~ acrescido da taxa real de juros de 5% (cinco por cento) ao ano;"
Entendemos que esse pardmetro ¢ adequado para FIMs classificados no segmento de aplicagdo "estruturado” pela Resolugo CMN ne 4.661, de 2018. O objetivo deste edital  a contratagdo de|
Item 5.2 (i) Anexo | do Edital fundos de investimentos que n3o se enquadram no segmento de ap “estruturado”, conforme define a Resolugao do Conselho Monetdrio Nacional n? 4.661, de 2018. Para esta categoria,
Garde Asset deve ser langado um edital especifico e com critérios distintos deste edital. Ademais, as politicas de investimentos dos planos de beneficios administrados pela Funpresp-Exe vigentes vedam|
arde Asse 0s FIMs possuem como praxe de mercado, devido ao volume de seus patriménios e diversificaio de seus investimentos, prazo de resgate de 30 (trinta) dias corridos e 1 (um) dia Gtil. Sugere-se assim, que a |investimentos em ativos do segmento de aplicagdo "estruturado”.
14 | Management Gestora X X GEAPP/DIRIN
e Recurs Fundagdo reveja esse ponto no Edital.
@ Recursos Sugere-se que os fundos exclusivos da Fundacio observem a prética usual do mercado, com relacio  data da converso da cota na aplicago de recursos, alterando-a para D+1, ou seja, quando da emiss3o |A pesquisa realizada no sistema Quantum Axis com fundos multimercados exclusivos, que atendem a Res. CMN 4.661/18, indica: (i) ndo ha um padrdo para a data de conversio e liquidagdo de!
de cotas o valor da aplicagdo deverd ser aquele da cota de fechamento do 1 (primeiro) dia ttil posterior ao recebimentos dos recursos pelo FIM. resgates, o prazo estipulado no edital observa as caracteristicas dos ativos permitidos para a carteira dos fundos, especialmente, ativos negociados no exterior que possuem janelas paral
movimentagao de cotas e liquidado de cambio especifica; (ij) a maior parte dos fundos possui como data de convers3o da aplicagio o prazo de D(0)
O parametros utilizados pela Funpresp-Exe sdo obtidos por uma andlise comparativa entre os agentes economicos que compGem o mercado de capitais brasileiro de forma a ampliar a|
competitidade sem perda de economia de escala do certame licitatdrio, conforme dispde a Lei n® 8.666, de 1993.
tem 7.1 (v} Anexo | do Edital Ademais, adota instrumentos que garantam a observancia de critérios que indiquem solidez, porte e experiéncia desses agentes no que tange 3 gestio de recursos de entidades de previdéncial
Garde Asset complementar - EFPC -, conforme dispe 0 §4° do art. 15, da Lei n? 12,618, de 2012.
15 | Management Gestora | N " . . . " - . x x GEAPP/DIRIN
& € bastante restritivo, levando a exclus&o de um extenso ndmero de gestores independentes, os quais podem ndo possuir o montante de RS 5 bilhdes sob sua gestio. Sugerimos, assim, que o montante seja N . N
de Recursos " ? 0 Conselho Monetério Nacional indica por meio do art. 72 da Resolugdo n2 4.661, de 2018, que as entidades devem adotar regras, procedimentos e controles internos que garantam a observancial
reduzido para R$ 1 bilhdo, garantindo que um maior nimero de gestores possa se habilitar no Edital. e ° » ! " ° . .
dos limites, requisitos e demais disposicdes estabelecidas na referida Resolucéo, considerando o porte, a complexidade, a modalidade e a forma de gestéo de cada plano por ela administrado.
Como a Funpresp-Exe é uma EFPC ainda de pequeno porte e com estrutura operacional em formagdo, a adogdo da sugestdo/preferéncia apresentada vai de encontro as melhores praticas|
estabelecidas por meio de leis e normativos
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Acatamento | Alteraséono
Ne Empresa Contribuigio Manifestagéo da Funpresp-Exe Edital Geréncia Responsavel
Sim | Nao | sim | Nao
s parametros utilizados pela Funpresp-Exe sdo obtidos por uma andlise comparativa entre os agentes economicos que compdem o mercado de capitais brasileiro de forma a ampliar a|
competitidade sem perda de economia de escala do certame licitatdrio, conforme dispde a Lei n® 8.666, de 1993.
Ademais, adota instrumentos que garantam a observancia de critérios que indiquem solidez, porte e experiéncia desses agentes no que tange & gestdo de recursos de entidades de previdéncial
Garde Asset " complementar - EFPC -, conforme dispe 0 54 do art. 15, da Lei n? 12.618, de 2012.
Item 9.2. 2 Anexo | do Edital
16 | Management Gestora ; . . X X GEAPP/DIRIN
Sugere-se que seja revista a questio do Porte da Instituigdo. X . .
de Recursos 0 Conselho Monetario Nacional indica por meio do art. 72 da Resolugdo n® 4.661, de 2018, que as entidades devem adotar regras, procedimentos e controles internos que garantam a observancia
dos limites, requisitos e demais disposigdes estabelecidas na referida Resolugao, considerando o porte, a complexidade, a modalidade e a forma de gestdo de cada plano por ela administrado.
Como a Funpresp-Exe é uma EFPC ainda de pequeno porte e com estrutura operacional em formagao, a adogdo da sugestdo/preferéncia apresentada vai de encontro s melhores praticas|
estabelecidas por meio de leis e normativos.
Garde Asset N Sec serd N
17 | Management Gestora | &M 12 Anexo | do Edital NAO ACATA A SUGETAO, a Funpresp foi criada pela Lei n 12.618, de 30 de abril de 2012. O §3¢ do art. 15 da referida lei determina que a contratag3o de instituigdes seré nte licitagso, M M GEAPP/DIRIN
:E Roeursos . |valiago periédica das Instituigbes Contratadas obedecendo a IN N2 05 de 25 de maio de 2017. O anexo V desta instrugdo determina que no Projeto Basico se estipule os critérios para a avaliagéo dos servigos prestados.
tem 2013 do Edital Sera alterada a redagdo do dispositivo 20.13 do Edital de forma a contemplar a definigio prevista na Instrugio CVM n® 558/2015 indicando que a Funrpesp-Exe podera formalizar a =
. - . or meio de assinatura de contrato de prestagdo de servigo com o:
18 | MAG Investimentos |Dado que pelo nosso entendimento sobre o edital, o contrato de prestagdo de servigos seria diretamente com o administrador, o gestor precisaria enviar alguma documentag3o  Funpresp-Exe, se sim o que | 7" ™" prestag: et x X GEAPP/DIRIN
o (i) o gestor de rercursos, desde que o administrador fiduciario indicado e habilitado assine como interveniente anuente; ou
(ii) 0 administador fiduciario e gestor de recursos
TRATA-SE DE ESCLARECIMENTO.
Item 4 & 6 do Edital
19 | MAG Investimentos | o aF precisaria inhar, novamente, todo o portfdlio d requerido no Edital, ou em fungo de j4 atuar como Controlador, Custodiante, e 0 processamento e o julgamento da licitagdo observa a Lei n 8.666, de 1993, que, por sua vez, requer a apresentagdo dos documentos previstos no Edital para todos os participantes| X X GELOS/DIRAD
inclusive como Administrador de outros fundos da Funpresp, estaria dispensado da totalidade ou parte desta documentagdo? Existe algum local em que ferir a lista d indisti sem qualquer ressalva. Isso ocorre no intuito de oferecer tratamento isondmico a todos os licitantes. Assim, cada certame & independente entre si, ndo sendo possivel o|
credenciados? aproveitamento de documentos apresentados em contratagds anteriores, mesmo se estiverem em curso. Outrossim, em relagdo 4 tltima contribuigdo registrada neste item, esclarecemos que a|
Funpresp-Exe néo trabalha com credenciamento de administrador fiduciario ou gestor de recursos, observado §3¢ do art. 15 da Lei n? 12.618, de 2012.
item 3.4 € 4.5. do Anexo | do Edital
Além das perguntas do e-mail abaixo, ficamos na ddvida também se o certame seria apenas para selegdo de fundo exclusivo ou fundos condominiais abertos também?
" ) A . A Comissdo de Valores Mobilidrios, por meio do art. 42 da sua Instrugdo Normativa ne 555, de 2014, dispe que o fundo pode ser constituido sob a forma de condominio aberto, em que os cotistas|
Pois recebemos o edital em anexo com parte do titulo “Fundos Exclusivos” porém no item 3.4 e 4.5. do Anexo | tem a seguinte colocago: " . " 2
podenm solicitar o resgate de suas cotas conforme estabelecido em seu regulamento, ou fechado, em que as cotas somente s30 resgatadas 2o término do prazo de duragdo do fundo. Por sua vez, a|
20 | MAG Investimentos mesma Instrugdo, em seu art. 130 dispde que considera-se “Exclusivo” o fundo para investidores profissionais constituido para receber aplicagGes exclusivamente de um tnico cotista. X X GEAPP/DIRIN
3.4. A essas instituigBes caberd a administrago dos valores mobiliérios, titulos e direitos a elas destinadas por meio de Fundo de ou Fundo de Cotas de Fundos ¢ ispoe qt § P P L4 plicag /
de Investimento Multimercado — FI-MM regidos pela IN CVM ne 555, de 17 de dezembro de 2014, abertos e excl nome da Funpresp-Exe, FUNDO. .
Nesse contexto, os itens 3.4 e 4.5. reforgam o objeto do certame, pois sio fundos de investimentos abertos e exclusivos.
4.5. A estrutura atual de fundos exclusivos é composta por cinco FI-MM, selecionados por meio da Concorréncia ne 01/2014, constituidos sob a forma de condominio aberto e para receber aplicages apenas
da Funpresp-Exe (exclusivos). Esses fundos possuem exposigao aos fatores de risco prefixado, pés-fixado, inflagdo e renda varidvel local do-se um i i de ativos.
item 9.2.3 do Anexo | do Edital
Alteragéo da férmula de nota da ESPECIALIZAGAO EM GESTAO DE PATRIMONIO DE ENTIDADES FECHADAS DE PREVIDENCIA COMPLEMENTAR - EG.
. . . " . 0 texto serd alterado de "Serd atribuida nota maxima 100 (cem) 3 instituicdo que apresentar o maior valor absoluto de patriménio liquido sob gestdo de titularidade de Entidades Fechadas de|
Justificativa: Se a ideia principal desse item & selecionar a entidade com maior especializagio em gestdo de EFPC, entendemos que seria a entidade com maior porcentagem (%) do seu patri o " N ; - 0 A -
Previdéncia Complementar e nota minima 0 (zero) aquela que apresentar o menor valor absoluto." para "Serd atribuida nota maxima 100 (cem) 2 instituigéo que apresentar o maior valor relativo|
21 | MAG Investimentos [segmento, e ndo a entidade com maior valor absoluto nesse segmento. 2 , X X GEAPP/DIRIN
de patrimonio liquido sob gestdo de titularidade de Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar em relagao ao patriménio liquido total sob gestdo e nota minima 0 (zero) aquela que|
N X R apresentar o menor valor relativo ao patriménio liquido sob gestao de titularidade de Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar em relago ao patriménio liquido total."
Uma vez que uma entidade de maior patriménio, certamente tera maior valor absoluto em qualquer parada as demais Entdo isso ndo a definiria como a maior especializada
nesse critério.
item 6.1 do Anexo | do edital
De: No item 5.1 (i) o texto serd alterado de "Limite minimo de rentabilidade determinado pelo indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo —IPCA -medido pelo Instituto Brasileiro de Geografial
6.1. 0 parametro de rentabilidade do fundo & IPCA + 5% a0 ano. e Estatistica ~IBGE — acrescido da taxa real de juros de 5% (cinco por cento) ao ano; " para "0 benchmark de rentabilidade ¢ o maior indice de referéncia dentre os Perfis de Investimentos de|
Para: todos os planos de beneficios administrados pela Funpresp-Exe conforme politicas de investimentos vigentes, que atualmente é o indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo — IPCA — medido|
22| MAG Investimentos |61+ © Parametro de rentabilidade do fundo & IPCA + juro real, definido na Politica de Investimento da Fundagdo pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica ~ IBGE — acrescido da taxa real de juros de 5% (cinco por cento) ao ano;" M M GEAPP/DIRIN
u
6.1. 0 parametro de rentabilidade do fundo & IPCA + 5% a0 ano. No item 6.1. o texto seré alterado de O pardmetro de rentabilidade do fundo & IPCA + 5% a0 ano" para "0 parametro de rentabilidade do fundo é o maior indice de referéncia dentre os Perfis de|
6.2. 0 pardmetro de rentabilidade do fundo poderd ser alterado pela Diretoria de Investimentos em momentos de estresse de mercado ou pelo Diretoria-Executiva nos casos em que for alterada a politica de |Investimentos de todos os planos de beneficios administrados pela Funpresp-Exe conforme politicas de investimentos vigentes, que atualmente é o indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo
investimento dos Planos administrados pela da FUNPRESP-EXE. ~IPCA~medido pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica ~ IBGE - acrescido da taxa real de juros de 5% (cinco por cento)
item 6 do Edital Serdo incluidos o item 6 do Edital os seguintes subitens:
Tornar mais objetiva a comprovagdo das condigdes de habilitagdo do administrador fiduciario nos casos em que o licitante for o gestor de recursos. 6.9. As condices de habilitago exigidas no item 7.1, vi e vii, serdo comprovadas pela FUNPRESP-EXE por meio de consulta ao Ranking Anbima de Recursos Administrados em Fundos de|
23 | maGIvestimentos | "S- L . ) Investimento. o - N N ) . ) . x x GEAPP/DIRIN
6.9. As condigdes de habilitagio exigidas no item 7.1, vi e vii, pela FU por a0 Ranking Anbima de R Fundos de 6.10. Nos casos em que o licitante for instituicdo que figurara como "gestor de recursos", a anuéncia do administrador fiduciério podera se dar por meio de copia de contrato vigente entre o gestor|
6.10. Nos casos em que o licitante for o gestor de recursos, a anuéncia do administrador fiduciario se dara por meio de declaragdo ou comprovagdo de contrato vigente entre o gestor e o administrador. e 0 administrador.
. Anexo | do Projeto Bsico . . . )
24 | MAG Investimentos . . PR . et - Serdo alteradas as remissdes 4 Resolugdo do Conselho Monetario Nacional n° 4.661, de 2018, X X GEAPP/DIRIN
Atualizar o ndmero da Resolugao do Conselho Monetario Nacional que dispdes sobre as diretrizes de apl d dos pl pelas EFPC
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Alteragio no
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sim

Nao

sim | Nao

Geréncia Responsével

25 Miles Capital

Item 7.1 (vi) do Anexo do Edital
Seria preferivel minimo de AuM da gestora de RS 3,0 Bn, e ndo RS 5,0 Bn, e o percentual de clientes prev para no minimo 0,5%, e nio 1%;

05 parametros utilizados pela Funpresp-Exe sdo obtidos por uma andlise comparativa entre os agentes econdmicos que compdem o mercado de capitais brasileiro de forma a ampliar a
competitidade sem perda de economia de escala do certame licitatdrio, conforme dispe a Lei n® 8.666, de 1993.

Ademais, adota instrumentos que garantam a observancia de critérios que indiquem solidez, porte e experiéncia desses agentes no que tange  gestdo de recursos de entidades de previdéncial
complementar - EFPC -, conforme dispde 0 542 do art. 15, da Lei n? 12,618, de 2012.

0 Conselho Monetario Nacional indica por meio do art. 72 da Resolugdo n? 4.661, de 2018, que as entidades devem adotar regras, procedimentos e controles internos que garantam a observancia,
dos limites, requisitos e demais disposigdes estabelecidas na referida Resolugdo, considerando o porte, a complexidade, a modalidade e a forma de gestdo de cada plano por ela administrado.

Como a Funpresp-Exe é uma EFPC ainda de pequeno porte e com estrutura operacional em formagdo, a adogdo da sugestdo/preferéncia apresentada vai de encontro as melhores praticas,
estabelecidas por meio de leis e normativos.

GEAPP/DIRIN

2 Miles Capital

Item 7.1 (vii) do Anexo do Edital
Seria preferivel minimo de ativos sob administragdo da administradora de RS 8,0 Bn,  ndo RS 10,0 Bn;

Os parametros utilizados pela Funpresp-Exe sdo obtidos por uma andlise comparativa entre os agentes econdmicos que compdem o mercado de capitais brasileiro de forma a ampliar a
competitidade sem perda de economia de escala do certame licitatdrio, conforme dispde a Lei n? 8.666, de 1993.

Ademais, adota instrumentos que garantam a observancia de critérios que indiquem solidez, porte e experiéncia desses agentes no que tange & gestdo de recursos de entidades de previdéncia
complementar - EFPC -, conforme dispde o §4° do art. 15, da Lei n° 12.618, de 2012.

0 Conselho Monetario Nacional indica por meio do art. 72 da Resolugao n2 4.661, de 2018, que as entidades devem adotar regras, procedimentos e controles internos que garantam a observancial
dos limites, requisitos e demais disposigdes estabelecidas na referida Resolugio, considerando o porte, a complexidade, a modalidade e a forma de gestdo de cada plano por ela administrado.

Como a Funpresp-Exe é uma EFPC ainda de pequeno porte e com estrutura operacional em formagao, a adogdo da sugestdo/preferéncia apresentada vai de encontro as melhores praticas;
estabelecidas por meio de leis e normativos.

GEAPP/DIRIN

27 Miles Capital

Item 5.2 (ii) do Anexo do Edital
Seria melhor se ndo houvesse limite maximo de VaR, no costumamos ultrapassar o sugerido, mas n3o temos métricas de VaR como limite;

0 Conselho Monetério Nacional indica por meio do art. 11 da Resolugdo n® 4.661, de 2018, que a entidade fechada de previdéncia complementar - EFPC - deve adotar regras e implementar|
procedimentos para selego e o monitoramento de administragdo de carteiras de valores mobiliérios e de fundos de investimentos. Dentre esses procedimentos, no §22 do mesmo art. 11 destaca-
se que a EFPC deve analisar e monitorar o risco e 0 dos i por terceiros.

Além disso, a Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar por meio do inciso VIl, do art. 22 da Instrugdo n® 1, de 2019, indica que a EFPC na selecdo de prestadores de servigo de|
administragao de carteiras de valores mobiliarios e de gestdo de fundo de investimento exclusivo deve, dentre outros quesitos, analisar se a politica de gestdo de riscos do fundo de investimento|
estd alinhada as diretrizes da politica de investimento dos planos de beneficios da EFPC.

Assim, a sugestdo apresentada ndo estd alinhada as diretrizes das politicas de investi i dos pl pela Funpresp-

GEAPP/DIRIN

28 Miles Capital

Item 5.2 (i) do Anexo do Edital
Seria melhor utilizar o benchmark de IPCA + 2%, e ndo IPCA + 5%;

0 Conselho Monetario Nacional indica por meio do art. 11 da Resolugdo n® 4.661, de 2018, que a entidade fechada de previdéncia complementar - EFPC - deve adotar regras  implementar|
procedimentos para selego e o monitoramento de administragdo de carteiras de valores mobiliérios e de fundos de investimentos. Dentre esses procedimentos, no §22 do mesmo art. 11 destaca-
se que a EFPC deve analisar e monitorar o risco e o dos i por terceiros.

Além disso, o paragrafo unico do art. 5 da mesma Resolugdo indica que a gestdo do fluxo de pagamentos dos ativos deve ser compativel com os prazos e 0 montante das obrigades atuaria
com 0 objetivo de manter o equilibrio econdmico-financeiro entre ativos e passivos do plano.

Assim, a sugestdo apresentada 3o estd alinhada as diretrizes das politicas de dos pl pela Funpresp-Exe. Todavia, iremos alterar a redagdo.

No item 5.1 (i) o texto serd alterado de "Limite minimo de rentabilidade determinado pelo indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo —IPCA -medido pelo Instituto Brasileiro de Geografial
e Estatistica ~IBGE — acrescido da taxa real de juros de 5% (cinco por cento) ao ano; " para "0 benchmark de rentabilidade é o maior indice de referéncia dentre os Perfis de Investimentos de todos
0s planos de beneficios administrados pela Funpresp-Exe conforme politicas de investimentos vigentes, que atualmente ¢ o indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo — IPCA — medido pelo|
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica — IBGE - acrescido da taxa real de juros de 5% (cinco por cento) ao ano;"

No item 6.1. o texto seré alterado de O pardmetro de rentabilidade do fundo & IPCA + 5% a0 ano" para "0 parametro de rentabilidade do fundo é o maior indice de referéncia dentre os Perfis de|
Investimentos de todos os planos de beneficios administrados pela Funpresp-Exe conforme politicas de investimentos vigentes, que atualmente é o indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo|
~IPCA - medido pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica ~ IBGE - acrescido da taxa real de juros de 5% (cinco por cento)

GEAPP/DIRIN

29 Miles Capital

item 5.2 (i) do Anexo do Edital
Data de resgate seria melhor d+2/d+4, e ndo d+1/d+4

0 parametros utilizados pela Fi por uma andlise entre os agentes econdmicos que compdem o mercado de capitais brasileiro de forma a ampliar a
competitidade sem perda de economia de escala do certame licitatdrio, conforme dispde a Lei n® 8.666, de 1993.

Dessa analise conclui-se que os prazos estipulados observa as caracteristicas dos ativos permitidos para a carteira dos fundos, especialmente, ativos negociados no exterior que possuem janelas
para movimentagao de cotas e liquidagao de cambio especifica

Assim, a sugestdo apresentada ndo estd alinhada as diretrizes das politicas de investi igentes dos pl i pela Funpresp-Exe. Todavia, i lterar a redago do item 5.1
de "A data de converso de cotas para fins de resgate seré apurada,para efeito de pagamento do resgate,no 12 dia dtil subsequente ao da solicitag3o doresgate. A data do efetivo pagamento do
valor liquido 2o cotista corresponderd ao 42dia util contato da data de conversao de cotas para fins de resgate. Para a emissao de cotas, o valor da aplicagao,deve ser utilizado o valor da cota de

dia da efetiva dos recurso" para "A data de conversao de cotas para fins de resgate é o 19 dia ttil subsequente ao da solicitagdo do resgate. A data do efetivo
pagamento do valor liquido ao cotista correspondera ao 4%dia util contato da data de converséo de cotas para fins de resgate. Para a emissio de cotas, o valor da aplicacéo,deve ser utilizado o
valor da cota de fechamento do dia da efetiva disponibilidade dos recurso

GEAPP/DIRIN

Safra Asset
Management

Gostariamos de sugerir que também possam ser avaliados na amostra de fundos, os fundos de investimentos exclusivos que a casa gestora tenha enquadrados na 4.661 com as caracteristicas da licitagdo

Oitem 9.2.4.1. do Anexo | do Edital determina que devem ser considerados todos os fundos de investimentos multimercado sob gestéo do interessado que sejam abertos (excluem-se os fechados)
e que estejam ativos (ou seja, estajam aptos a receber novos aportes) na data do encaminhamento da proposta

GEAPP/DIRIN
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Funpres| s - . " . N N P o 5 o - - - = Data: 06/06/2020
p p Selegdo de autorizadas e pela CVM para a prestagdo de servigo de administragdo de carteira de valores mobilidrios, titulos e direitos que correspondam as reservas técnicas, provisdes e fundos dos planos administrados pela Funpresp-Exe, objetivando futuras contratagdes
Acatamento | Alteraséono
Ne Empresa Contribuigio Manifestagéo da Funpresp-Exe Edital Geréncia Responsavel
Sim | Nao | sim | Nao

Itens 1.1. e 20.13 do Edital

Tendo em vista que, nos termos das Instrugdo n? 558/2015, da Comisso de Valores Mobiliarios (“CVM”), os Fundos de Investimento (“FI") podem ter administradores e gestores distintos. A administragdo

do fundo normalmente compreende atividades de natureza fiduciria, direta ou a0 a 40 do fundo. J4 a gestdo do fundo compreende atividades de

natureza estratégica tais como a definigdo dos ativos financeiros e titulos e valores mobiliérios que serso objeto de investimento, composigio do portfélio do fundo, dentre outras atividades.

Adicionalmente, este edital tem por objeto, “1.1 O objeto desse instrumento é a selegio de instituiges autorizadas e registradas pela CVM para a prestagao de servigo de administragdo de carteira de

valores mobilidrios, titulos e direitos que correspondam as reservas técnicas, provisdes e fundos dos planos pela Funpresp-Exe, objetivando fut Ges, nos t deste edital e de

seus anexos.”

€ que a formalizagao contratual seré formalizad: tor d , “20.13 A F -Exe formalizard a contratagh io da assinatura de contrato de prestagdo d tor d X s

que a formalizagao contratual sera formalizada com o gestor e recursos unpresp-Exe formalizara a contratagao por melo da assinatura de contrato de prestagao de Servigo com 0 estorde | sers alterada a redagéo do dispositivo 20.13 do Edital de forma a contemplar a definigo prevista na Instrugao CVM né 558/2015 indicando que a Funrpesp-Exe poderd formalizar a 3
recursos e com o administrador fiducidrio como interveniente anuente, cuja minuta do contrato, que integra o anexo Il deste Edital serd ajustada para fazer constar todas as partes. -
. por meio de assinatura de contrato de prestagao de servico com:
31 | xPinvestimentos ; X X GEAPP/DIRIN
. X . (i) o gestor de rercursos, desde que o administrador fiduciario indicado e habilitado assine como interveniente anuente; ou
Por fim, o prestador indicado no objeto pode ser, segundo o paragrafo primeiro o artigo primeiro da instrugio CVM 558/2015: .
(ii) 0 administador fiduciario e gestor de recursos

“§ 12 O registro de administrador de carteiras de valores mobilidrios pode ser requerido em ambas ou em uma das seguintes categorias:

1~ administrador fiducidrio;

11 - gestor de recursos.”

Desta forma, solicitamos a gentileza de esclarecimento de algumas dividas:

Este edital destina-se 4 selegdo de um administrador fiducidrio ou de um gestor de recursos?

Item 7.1 i do Anexo | do Edital

Dentro dos critérios de habilitagao das instituigdes, o item Il serd:

“il. administrador fiducidrio e gestor de recursos, com certificagéo por entidade de reconhecida capacidade técnica, para figurar como responsavel pela atividade de gestdo do patriménio financeiro de X . X X

“'msmj, 8 4o por entl paci ica, para fig P pela ativi 8 P Sera alterada a redago do dispositivo 7.1 ii do Anexo | do Edital de forma a contemplar o administrador de carteiras de valores mobilidrios que seja registrado como: (i) administrador fiduciario e|

o gestor de recursos; ou apenas como (ii) gestor de recursos. Assim, mantido o item 7.L.i do Anexo |, acata-se a sugesto de alteragio do item 7.1 ii de "administrador fiducidrio e gestor de recursos,
32 | XPinvestimentos |, i . . . 5 . . . N com certificagdo por entidade de reconhecida capacidade técnica, para figurar como responsével pela atividade de gestdo do patriménio financeiro de terceiros;" para "administrador| X x GEAPP/DIRIN

“il. administrador fiducidrio ou gestor de recursos, com certificagio por entidade de reconhecida capacidade técnica, para figurar como responsavel pela atividade de gestio do patriménio financeiro de b F X . . .

rerontronn? fiducidrio e/ou gestor de recursos, com certificagdo por entidade de reconhecida capacidade técnica, para figurar como responsével pela atividade de gestdo do patriménio financeiro de|

g terceiros"

Caso o processo, seja destinado a uma empresa que cumpra os dois itens do pardgrafo primeiro do artigo primeiro da instrudo CVM 558/2015, poderia existir possibilidade de a empresa participar apenas

do item I1? Assim, ampliando a livre concorréncia , possibilitando maiores opgGes de dentro do processo |

item 7.1 i do Anexo | do Edital

. o X R, Mantem-se o item 7.1 i do Anexo | do Edital, o que exclui a possibilidade de seleg3o de administrador fiduciério. Pelo item 7.1 i do Anexo I do Edital o administrador de carteiras de valores|
33 XP Investimentos | Caso o processo, seja destinado a uma empresa que cumpra os dolis itens do paragrafo primeiro do artigo primeiro da instrugdo CVM 558/2015, poderia existir possibilidade de a empresa participar apenas " : X X GEAPP/DIRIN
N mobilidiros deve ser registrado como: (i) administrador fiduciario e gestor de recursos; ou apenas como (ii) gestor de recursos.
do item I1? Assim, ampliando a livre concorréncia , possibilitando maiores opgGes de dentro do processo licitatério.




