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1 Introdugao

A Politica de Investimentos, elaborada pela Diretoria Executiva — DE e examinada pelo Comité
de Investimentos e Riscos — CIR da Fundagao de Previdéncia Complementar do Servidor Publico
Federal do Poder Executivo — Funpresp-Exe é uma ferramenta de planejamento de longo prazo. Ela
compreende um conjunto de diretrizes de aplicacdo dos recursos correspondentes as reservas técnicas,
provisoes e fundos de cada um dos planos que administra.

A missio da Funpresp-Exe, de prover a seguranga previdenciaria ao servidor publico federal e
sua familia, observando, a todo tempo, os valores da ética, da transparéncia, da alta performance, da
inovagao e do compromisso, ¢ o referencial inicial para a elabora¢ao da Politica de Investimentos.

Além disso, a Funpresp-Exe, por meio de praticas que garantam o seu dever fiduciario em relacao
aos participantes, assistidos e patrocinadores, observa a modalidade de cada um dos planos que
administra, suas especificidades e as caracteristicas de suas obriga¢Ges. O objetivo ¢ a manutengao do
equilibrio temporal entre os respectivos ativos (direitos) e passivos (obriga¢des) por meio da
obediéncia aos principios da segurancga, da rentabilidade, da solvéncia, da liquidez e da transparéncia.

Nesse contexto, apresenta-se a Politica de Investimentos do Plano de Gestao Administrativa —
PGA da Funpresp-Exe em cumprimento as determinac¢es do Conselho Monetario Nacional - CMN
por meio de sua Resolucao n°® 3.792, de 2009, e suas alteracdes posteriores.

Seu objetivo ¢ orientar e fornecer as diretrizes gerais para a aplicacdo de recursos do referido
plano de gestao administrativa pelos proximos cinco anos (2018 a 2022), sendo necessarios ajustes
promovidos com periodicidade maxima anual.

Constroi-se, portanto, um conjunto coerente de diretrizes que observa a legislagao vigente,
especialmente no que se refere:

@) a clareza das informacGes que parametrizam a gestio de investimentos, a serem
disponibilizadas para os diversos publicos interessados, como: Diretoria Executiva; Conselhos
Deliberativo e Fiscal; Comités de Assessoramento Técnico, Comité de Investimentos e Riscos; Comité
de Conformidade e Controles Internos; patrocinadores; participantes; assistidos; colaboradores;
prestadores de servigos e 6rgaos reguladores;

(i1) as premissas para a gestao dos recursos;

(i)  a definicao da estratégia de investimentos;

(iv)  a proposta para a macroalocagiao dos recursos do plano;

) a limites para as aplicagdes por segmento, emissor, modalidade, emissio e gestor;

(vi)  aindices de referéncia para rentabilidade do plano e para cada segmento de aplicagao;

(vil)  aindicadores e limites de risco;
(viil)  a modelos, fatores e critérios para a sele¢ao ou avaliagao de gestores;
(ix)  ametodologia ou fontes de referéncia adotadas para precificagao dos ativos financeiros; e

) a metodologias e critérios para o acompanhamento e controle dos riscos de crédito, mercado,
liquidez, operacional, legal e sistémico.
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2 Governanga dos Investimentos

A Funpresp-Exe, na qualidade de administradora de planos, segue principios, regras e praticas de
governanga, em conformidade com o seu porte e sua complexidade, de modo a garantir o
cumprimento do seu dever fiduciario e dos seus objetivos estatutarios e estratégicos que visam a gestao
eficiente dos recursos que compdem as reservas técnicas, provisoes e fundos dos planos que
administra.

Dos principios que norteiam as decisdes de investimentos no ambito da Funpresp-Exe, destacam-
se a seguranga, a rentabilidade, a solvéncia, a liquidez, a diligéncia, a lealdade e a boa-fé. Além disso,
ética, alta performance e transparéncia sao valores adotados pelos profissionais diretamente
responsaveis pelas negociagoes no que tange aos processos de recepgao, de analise, de recomendagio,
de execugio, de acompanhamento e de divulgacao dos investimentos.

Desses profissionais, por sua vez, sao exigidas a qualificagdo, certificagao e habilitagao necessarias
para o exercicio de suas atividades de acordo com padrdes estabelecidos pelo mercado doméstico
financeiro e pela Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar — PREVIC, bem como a
adogdo de instrumentos inovadores que cofbam quaisquer praticas que infrinjam regras e principios
contidos nesta Politica de Investimentos, nos normativos internos ¢ na legislagao aplicada ao setor
brasileiro de previdéncia complementar fechada.

Além disso, esses profissionais de investimentos, bem como todos os demais empregados da
Funpresp-Exe, estao submetidos ao Codigo de Etica e Conduta da Fundacio. Este indica padroes de
conduta éticos e morais, por meio do estabelecimento de principios e valores, mediante a previsao de
deveres e vedagdes, sem prejuizo das disposi¢oes legais, regulamentares e estatutarias em vigor.

A estrutura de governanga dos investimentos no ambito da fundagdo inicia-se por meio da
segregacao de fungdes dentro da propria Diretoria de Investimentos — DIRIN, por meio da existéncia
de uma 4rea responsavel pela anilise e execugao das operagdes de investimentos e outra responsavel
pelo planejamento e controle dos investimentos — planejamento versus analise e execucdo versus
controle.

A governanga ¢é reforcada por meio do CIR, 6rgao auxiliar vinculado a DE e de carater consultivo,
responsavel por avaliar o planejamento e a analise dos investimentos, especialmente quanto aos riscos
inerentes a esse processo. O CIR ¢é presidido pelo Diretor-Presidente da Funpresp-Exe com
acompanhamento da Geréncia de Planejamento e Riscos — GEPRI, além de ser composto pelo
Diretor de Investimentos e os gerentes da area.

Jaa DE ¢ o 6rgio de administracao e gestao da Funpresp-Exe, cabendo-lhe executar as diretrizes
e as politicas estabelecidas pelo Conselho Deliberativo — CD. A DE também participa do processo
decisério relativo a investimentos, nos termos da Politica de Al¢adas em vigor, bem como no
acompanhamento mensal do comportamento das carteiras de investimento e desempenho dos
gestores terceirizados.

Destaca-se que esse colegiado ¢ o responsavel por submeter ao CD propostas relativas as matérias
sobre politica e gestao de investimentos, plano de aplicagdo de recursos, Politicas de Algadas e
autoriza¢ao de investimentos ou desinvestimentos que envolvam valores iguais ou superiores a cinco
por cento dos referidos recursos de cada plano administrado pela Funpresp-Exe.

Por sua vez, o CD, 6rgao maximo da estrutura organizacional da Funpresp-Exe, ¢ responsavel
pela defini¢do da politica geral de administragao da fundagao e dos planos que ela administra. Para
isso, ele estabelece diretrizes e normas gerais de organizacao, funcionamento, administragao e
operagao, dentre as quais estao inseridas as politicas de investimentos dos planos de beneficios e de

gestao administrativa.
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Ainda no ambito do processo de investimentos dos recursos garantidores dos planos, existem,
como 6rgaos auxiliares ao CD, os Comités de Assessoramento Técnico e a Auditoria Interna -
AUDIN.

Os Comités de Assessoramento Técnico dos planos de beneficios possuem carater consultivo e
sA0 responsaveis por apresentar propostas, sugestoes e recomendagoes prudenciais quanto a gestdo
da Fundagao, as politicas de investimentos e a situagao financeira e atuarial do respectivo Plano.

Além desses comités consultivos, o CD ¢ auxiliado pela AUDIN. Esta realiza avaliagdes objetivas
e independentes de atos, fatos, processos, controles internos visando o aperfeicoamento, seguranca e
credibilidade, em especial da gestiao de investimentos.

O Conselho Fiscal — CF, por sua vez, é o 6rgao de fiscalizagdo e controle interno da Funpresp-
Exe. Dentre as suas atribui¢oes, compete ao CF examinar as demonstracdes contabeis mensais da
Funpresp-Exe; acompanhar a aplicacio e assegurar o cumprimento do Cédigo de Etica e de Conduta
e informar ao CD sobre eventuais irregularidades apuradas, recomendando, se cabivel, medidas
saneadoras; e emitir, pela Resolu¢io CGPC n° 13, de 2004, semestralmente, relatério de controle
interno.

Um outro componente da governanca dos investimentos ¢ a Auditoria Independente, realizada
anualmente por forga de lei. Ela ocorre tanto no ambito da Funpresp-Exe quanto nos instrumentos
de investimentos por ela utilizados, tais como os fundos de investimento dos quais a Fundagao seja
cotista .

Trata-se de uma avaliacao independente da saude financeira da Funpresp-Exe e de instrumentos
financeiros por ela utilizados, realizada por profissionais sem nenhum vinculo permanente com a
Fundagio. O seu objetivo é dar maior credibilidade as informag¢des divulgadas, bem como maior
seguranca aos usuarios dessas informacdes.

A estrutura organizacional definitiva da Funpresp-Exe atende aos requisitos exigidos pela
legislacdo vigente e as defini¢cGes estabelecidas pela Lei n°® 12.618, de 2012, além de garantir a
segregacao de fungoes e multiplos controles. As atribui¢ées e competéncia de cada um dos 6rgaos da
estrutura da Funpresp-Exe estio dispostas em seu Estatuto, Regimento Interno, Matriz de
Competéncias e Politica de Al¢adas.

Por sua vez, a Funpresp-Exe segue os padroes de governanga e limites de seguranga econoémico-
financeira e atuarial para os planos determinados pelos 6rgaos reguladores (Conselho Nacional de
Previdéncia Complementar — CNPC e CMN) e fiscalizadores (Previc) do mercado de previdéncia
complementar fechada.

Nesse contexto, a presente Politica de Investimentos se submete as diretrizes legais e regulatorias
aplicadas as Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar — EFPC — e aos normativos de
constituicao e governanga aplicados a Funpresp-Exe, dentre os quais se destacam:

. Art. 40 e art. 202 da Constituicao Federal;

o § 1° do art. 9° da Lei Complementar n° 109, de 29 de maio de 2001;

. Resolucao CMN n° 3.792, de 24 de setembro de 2009, e suas alteragcdes postetiores;
° Art. 13, inciso 111, da Lei Complementar n® 108, de 2001;

° Art. 15 e art. 28 da Lei n° 12.618, de 30 de abril de 2012;
° Art. 64 do Decreto n® 4.942, de 30 de dezembro de 2003;
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° Art. 2° da Resolucao CGPC n° 07, de 4 de dezembro de 2003;
. Resolucaio CGPC n° 13, de 1° de outubro de 2004,

° Resolu¢ao CGPC n® 29, de 31 de agosto de 2009;

° Resolu¢ao CGPC n° 04, de 30 de janeiro de 2002;

o Resolu¢ao CGPC n° 15, de 23 de agosto de 2005;

° Resolucao CGPC n° 21, de 25 de setembro de 20006;
. Instrucao Previc n® 02, de 18 de maio de 2010; e
o Estatuto da Funpresp-Exe, artigos 16, 17 e artigo 34, incisos III e IV;

. Art. 8° do Regulamento do Plano de Gestao Administrativa - PGA, aprovado pelo CD em 15
de fevereiro de 2013;

o Regimento Interno da Funpresp-Exe, artigos 16, 42 e 57,
. Cédigo de Ftica e de Conduta da Funpresp-Exe;
° Guia Previc “Melhores Praticas em Investimentos™, de 2011, itens 41 a 60.

Considerando que a fungdo precipua da Funpresp-Exe ¢é garantir os beneficios e direitos
previdenciarios aos participantes e assistidos dos planos administrados, a Fundagdo realiza
investimentos em empresas, financeiras e nao financeiras, e contrata administradores e gestores de
recursos que se destaquem quanto as melhores praticas de governanga corporativa, pratiquem agoes
de responsabilidade social, ambiental e ética que vao além das obrigacoes legais aplicadas e adotem
uma metodologia de gestio baseada em riscos (matriz de probabilidades versus impactos por processo).

Dentre as melhores praticas de governanga, a Funpresp-Exe observa e avalia, pelo menos, os
parametros e critérios utilizados por suas investidas ou contratadas no que tange aos processos de:

. investimentos que englobam procedimentos de prospec¢io, sele¢ao, negociagao e proposicao
a um comite de investimentos especifico ou colegiado semelhante, observados critérios de
administragao e gestio de riscos financeiros e nao financeiros;

o tomadas de decisao de investimentos pelo comité de investimentos especifico ou colegiado
semelhante, bem como informagdes relativas a composi¢ao e ao funcionamento dos referidos 6rgaos
(periodicidade das reunides, forma de convocagao, local de realizag¢do, quérum de instalagao e de
deliberagdo, prazo de mandato e modo de substituicao de seus membros, dentre outros);

. controle sobre a execucdo das transacoes de investimento e desinvestimento, na forma
autorizada por 6rgao competente e de acordo com as politicas de investimentos e de riscos financeiros
e nao financeiros vigentes;

o monitoramento dos investimentos e guarda da documentacao habil para demonstrar tal
monitoramento;
o divulgacio de informagdes relativas aos negocios realizados aos investidores e a partes

interessadas; e

. prevencao e supervisao de eventos que caracterizem conflitos de interesses.

E recomendavel que as empresas investidas ou contratadas pela Funpresp-Exe adotem padroes
de conduta e comportamento semelhantes as mesmas praticas previstas pelo Cédigo de Etica e de
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Conduta da Funpresp-Exe e devem abordar, obrigatoriamente, os seguintes assuntos: cumprimento
das leis e pagamentos de tributos, operagdes com partes relacionadas, uso de ativos e informagoes que
envolvem a Fundacao, conflito de interesse, informacoes privilegiadas, confidencialidade, politica de
negociagao de ativos, inclusive da prépria investida ou contratada, processos judiciais e arbitragem,
prevencio e tratamento de fraudes, pagamentos ou recebimentos questionaveis, doagdes, atividades
politicas, direito a privacidade, meio ambiente, discrimina¢ao e exploragao no ambiente de trabalho e
relacio com a comunidade.

A Funpresp-Exe, na qualidade de administradora de planos vem aprimorando sua estrutura de
governanca dos investimentos tendo como parametro fundagées mais maduras e com um maior nivel
de complexidade. Os principios da transparéncia, da equidade no tratamento de seus participantes e
assistidos, da prestagao de contas — accountability — e da responsabilidade corporativa sao atendidos e
observados pela Funpresp-Exe por meio de diversos instrumentos de avaliagao, execugao,
monitoramento e comunicagdo as partes interessadas, em especial aos participantes, assistidos,
patrocinadores e seus representantes nos colegiados previstos pela estrutura de governanga da
Funpresp-Exe.

2.1 LEstratégia de Precificagdo dos Ativos Financeiros

A precificacio dos ativos da carteira de investimentos do PGA seguird os parametros
estabelecidos pelos 6rgios reguladores e supervisores das EFPC e dos mercados financeiro e de
capitais, bem como o manual de precificagao do prestador de servigo de custédia e controladoria
centralizado contratado pela Funpresp-Exe.

O objetivo ¢ melhorar a eficiéncia na formagao do preco justo, dando maior transparéncia e
impessoalidade a negociagao, maior seguranga operacional e maior controle nos registros e
manutencdes das operagdes.

Para os ativos financeiros cuja gestao foi apropriada pela Funpresp-Exe, as estratégias de
precificacio do ativo nas operagoes de compra ou de venda devem levar em consideragdao, sem
prejuizo das determinagoes regulatorias, as informagoes relevantes do mercado e as caracteristicas dos
emissores dos titulos e valores mobiliarios objeto das operagdes.

Para os ativos alocados em veiculos cuja gestao foi terceirizada pela Funpresp-Exe, na qualidade
de administradora de planos de beneficios, cabera ao gestor contratado determinar, sem prejuizo do
marco regulatorio, a estratégia de precificagao do ativo nas operagoes de compra ou de venda.

A Funpresp-Exe devera acompanhar periodicamente essas operagdes, com o auxilio do
prestador de servico de custddia e controladoria centralizado, por meio do:

e monitoramento das operagdes financeiras realizadas no ambito das carteiras de
investimentos;

e acompanhamento dos niveis de risco; e

e acompanhamento da aderéncia a esta Politica de Investimentos, as Resolu¢des do CMN
e demais dispositivos legais e normativos aplicados aos mercados financeiro e de capitais
brasileiros.

Dentre os parametros estabelecidos pelos 6rgaos reguladores e supervisores, destaca-se o
disposto na Resolugao CGPC n° 21, de 2006, que determina que operagoes com titulos e valores
mobiliarios de renda fixa em mercado secundario devem observar critérios de apuragao do valor de
mercado ou intervalo referencial de precos maximos e minimos dos ativos financeiros, estabelecidos
com base:
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e em metodologia publicada por instituicdes de reconhecido mérito no mercado
financeiro;

e cm sistemas eletronico de negociagao e de registro; ou

e em tres fontes secundarias, no minimo, sendo exigida a comprovacao de inexisténcia
dos parametros anteriores.

Especificamente no ato de aquisi¢ao de titulos e valores mobiliarios integrantes das carteiras
proprias ou das carteiras dos fundos de investimento exclusivos, deve-se observar o disposto pelas
Resolucbes CGPC n° 04, de 2002, e n® 15, de 2005.

A Funpresp-Exe, na qualidade de administradora do PGA, devera levar em consideragio um
gerenciamento eficaz do binémio risco e retorno e, portanto, observar os seguintes parametros
quando da selegdo da categoria de registro do ativo, conforme dispde a Resolu¢io CGPC n° 04, de
2002:

e fluxo temporal de recebimentos e pagamentos, conforme estabelecido pelo fluxo
atuarial e pelo fluxo de investimentos;

e expectativa de evolugio do risco de crédito do emissor do titulo ou valor mobiliario ao
longo do periodo de vencimento;

e caracteristicas do perfil demografico do grupo de participantes, em especial com relagao
a sua estabilidade no que tange a rotatividade; e

e cxpectativa de regras ou normativos que modifiquem de forma significativa a
composi¢ao dos investimentos permitidos ou o nivel maximo de investimentos em
determinadas categorias de ativos.

Assim, no ambito das carteiras proprias, a Funpresp-Exe podera classificar o ativo na categoria
“titulos mantidos até o vencimento” somente apds a verificacdo das seguintes caracteristicas
cumulativamente:

e clevada aderéncia aos indices de referéncias do plano;
e baixo risco de crédito em moeda nacional; e

e convergéncia ao horizonte temporal estimado ao fluxo de obriga¢des administrativas da
EFPC.

2.2 Participagao em Assembleias

A regra geral é nao adotar politica de exercicio de direito de voto em assembleias dos emissores
de agoes detidas pelo plano, por meio dos fundos de investimento exclusivos, em conformidade as
excegoes previstas no Codigo de Regulagio e Melhores Praticas de Fundos de Investimento da
Associacao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais —ANBIMA — e na Politica
de Exercicio de Voto dos respectivos fundos de investimentos.

Todavia, embora nao busque o controle, os gestores dos fundos exclusivos poderdo indicar
representantes em assembleias de acionistas, desde que haja interesse estratégico. No caso de
participacao, o gestor fica obrigado a encaminhar um resumo contendo o teor dos votos proferidos,
bem como as suas justificativas ao administrador e este a Funpresp-Exe.

Esse padrao de participagdo em assembleias por parte da Funpresp-Exe e seus gestores de
fundos de investimento ocorre, pois as aplicagdes em agdes de companhias abertas no mercado
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domésticos que compdem a carteira terceirizada sao consideradas como taticas ou de curto prazo, isto
¢, sdo realizadas quando identificadas oportunidades em ampliar o potencial de rentabilidade da
carteira. Nao hd, portanto, o objetivo de obter o controle administrativo da companhia emissora da
acao adquirida.

2.3 Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado — AETQ

O AETQ, nos termos do {5° do art. 35 da Lei Complementar n® 109, de 2001, do art. 7° da
Resolugao CMN n° 3.792, de 2009, do art. 1° da Resolugao CMN n° 4.275, de 2013, responsavel pela
gestao, alocagao, supervisio e acompanhamento dos recursos garantidores, bem como pela prestagao
de informagdes relativas a aplicagdo dos mesmos, sem prejuizo da responsabilidade solidaria dos
demais administradores da Funpresp-Exe, sera o Sr. Tiago Nunes de Freitas Dahdah, de acordo
com a Tabela I.

Além disso, o AETQ atende a Instrucao Previc n° 28, de 2016, no que tange a certificagao,
habilitacao e qualificagdo, bem como a Portaria Previc n® 297, de 2016, no que tange a institui¢ao
certificadora.

Tabela I — Dados do AETQ

Nome: Tiago Nunes de Freitas Dahdah.
CPF: 844.755.521-68.
Certificagao: ANBIMA CPA-20 obtida em 26 de outubro de 2016.

Cargo: Diretor de Investimentos.

Fonte e Elaboragao: Funpresp-Exe.

3 Controle e Gerenciamento dos Investimentos

A gestao dos recursos garantidores do PGA deve adotar, preferencialmente, estratégias de curto
prazo que garantam o adequado atendimento a necessidade de liquidez gerada pela Fundagio na
execucao de sua atividade de administradora de planos de beneficios. O objetivo é garantir o volume
de reservas adequadas para o pagamento das despesas administrativas necessarias para a administracao
dos planos de beneficios.

Para um gerenciamento adequado do bindémio risco e retorno, inerente ao processo de
investimento dos recursos garantidores, sio adotadas ferramentas de controle e de gerenciamento
desse binémio nos quatro niveis da estrutura prevista a Funpresp-Exe, sem prejuizo das ferramentas
previstas pela legislagao e normativos emitidos pelos 6rgaos reguladores e fiscalizadores do setor.

O primeiro nivel interno de controle é denominado “operacional” e compete a Geréncia de
Planejamento e Controle de Investimentos — GECOP e a Geréncia de Analise e Operagoes
Financeiras — GEOFIL. O segundo nivel é o de “conformidade”, atribuido a Geréncia Juridica —
GEJUR e a GEPRI. O terceiro nivel é denominado “consultivo” e compete ao CIR, ao Comité de
Conformidade e Controles Internos — COGER e aos Comités de Assessoramento, quando
provocados. No quarto nivel estio os 6rgaos colegiados, quais sejam CD, CF e DE, que determinam
diretrizes, verificam controles e acompanham os investimentos, respectivamente.

A GECOP compete a gestio dos processos relacionados aos riscos financeiros dos
investimentos — mercado, crédito e liquidez —, inclusive no que tange as atividades de retaguarda e de
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monitoramento. Além disso, é a area responsavel por acompanhar a aderéncia da gestdo a esta politica
de investimentos e a legislagao em vigor.

Para isso, a referida geréncia utiliza-se das ferramentas de controle e monitoramento indicadas

na Tabela II.

Tabela II — Ferramentas e periodicidade das avaliagdes de controle dos investimentos da

Funpresp-Exe

Ferramentas Fator controlado Usuarios primarios  Periodicidade
Relatorio de Risco de Mercado — . .
Renda Fixa — Consolidado. Risco de Mercado. GEOFI e DIRIN. Diaria.
Relatorio de Risco de Mercado — . .
Renda Varizvel - Consolidado Risco de Metcado. GEOFI e DIRIN. Diaria.
Relatorio de Enguadramento — Pohgca de GEOFI e DIRIN. Diria.
Consolidado. Investimentos.
e O eVl e aclas GEOFI e DIRIN. Didria.
Operacoes de Investimentos.
Relatério de Desempenho da Politica d
Carteira de Investimentos — oltiea de GEOFI e DIRIN. Semanal.
. Investimentos.
Consolidado.
Relatério .de Gestao das Ca.rtelras de Pthlca de DIRIN, DE e CF. Mensal.
Investimentos — Consolidado. Investimentos.
Relatqﬂo de Raﬂ/émg dos Fundos de Pohgca de GEOFI Mensal,
Investimento Exclusivos — Resgates. Investimentos.
Relatério de Situacdo de Liquidez da
Carteira de Investimentos Risco de Liquidez. GEOFI, DIRIN, DE e CF. Mensal.
Consolidada e por Planos.
Relatério de Acompanhamento de . L.
Risco de Crédito Privado. Risco de Crédito. GEOFI e DIRIN. Mensal.
Relatério Trimestral de Riscos Riscos de Mercado, de Cr Trimestral
Financeiros. Crédito e DNP. ’ -
Relatério de Ranking dos Fundos de Politica d
Investimento Exclusivos — ontiea de GEOFI. Semestral.
Investimentos.

Aplicacoes.

Fonte e Elaborag¢io: Funpresp-Exe.

A GEJUR gerencia o risco legal inerente as atividades exercidas pela Funpresp-Exe por meio
de a¢bes de assessoramento ou consultoria que visam assegurar a legalidade dos atos, a defesa judicial
e extrajudicial dos interesses da Funpresp-Exe.

O risco legal esta relacionado com a possibilidade de perdas quando um contrato nao pode ser
legalmente amparado. Esta categoria de risco é mensurada pela GEJUR para as atividades da
Funpresp-Exe e para os investimentos que envolvam contratos especificos.
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Assim, para os aspectos legais, a Funpresp-Exe utiliza-se de pareceres juridicos especializados
para assuntos de carater especial desenvolvidos internamente ou por meio de prestadores de servigos
especializados.

A GEPRI, por sua vez, gerencia os processos relacionados a riscos, conformidade, controles
internos e ao ambiente normativo, monitorando a aderéncia dos processos a Politica de
Gerenciamento dos Riscos Corporativos da Funpresp-Exe.

Destaca-se o risco operacional que consiste na possibilidade de perdas decorrentes da
inadequagao na especificagao ou na conducio de processos, pessoas, sistemas ou projetos, bem como
de eventos externos que causem prejuizos.

Conforme estabelece a Resolugao CGPC n° 13, de 2004, a Funpresp-Exe monitora o risco
operacional por meio da adogao de principios, regras e praticas de governanga, gestao e controles
internos adequado ao seu porte, complexidade e riscos inerentes ao PGA.

Nesse contexto, a Funpresp-Exe adota, em conformidade com a legislacdao, as seguintes
periodicidades para revisdes e avaliagdes formais das ferramentas de controle dos investimentos,
conforme dispoe a Tabela I11.

Tabela IIT — Periodicidade das avaliagdes e revisGes formais das ferramentas de controle dos

investimentos.
Ferramenta Periodicidade
Relatério de Acompanhamento da Politica de Investimentos. Semestralmente pelo CF.
Relatério de Controles Internos. Semestralmente pelo CF.
Politica de Investimentos Anualmente pelo CD.

Fonte e Elaboragao: Funpresp-Exe.

Além dos quatro niveis apresentados anteriormente, a Funpresp-Exe utiliza-se de outros
instrumentos operacionais para o controle e gerenciamento dos investimentos, como por exemplo o
sistema informatizado de controle dos investimentos e os servicos de custédia e controladoria
centralizados.

3.1 Selecdo de Prestadores de Servigos

O processo de selecio de prestadores de servicos pela Funpresp-Exe relacionados a
administragdo e gestdo de carteira de titulos e valores mobiliarios deve utilizar critérios quantitativos
ou qualitativos, sendo conduzido na forma de processo de licitagio, conforme dispSe a Lei n°® 8.660,
de 1993, e nos termos da Lei n° 12.618, de 2012, secao 11, art. 15, §3°.

Contudo, deve-se realizar uma habilitacio prévia dos prestadores de servigos. Essa habilitagao
avaliara critérios que quantifiquem a solidez, o porte, custos compativeis e a experiéncia em
administra¢ao e gestdo de recursos, conforme determina o §4°, do art. 15, da Lei n® 12.618, de 2012.

Destaca-se que os referidos critérios devem fomentar, a todo tempo e de forma isonomica, a
concorréncia por meio do comparecimento ao certame do maior nimero de prestadores concorrentes.

Na sele¢ao, devem ser avaliados, minimamente, todos os seguintes critérios quantitativos:
e volume total dos recursos administrados por cada prestadora habilitada;

e volume total dos recursos administrados de EFPC por cada prestadora habilitada;
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e desempenho historico na administracio e gestao de recursos, quanto a rentabilidade e
ao risco, sempre privilegiando a consisténcia de desempenhos no longo prazo; e

e custos compativeis de administragdo da estrutura de investimento.

Na selecio, também devem ser avaliados, minimamente, todos os seguintes critérios
qualitativos:

e credibilidade da prestadora junto ao mercado financeiro;

e solidez;

® imagem;

e experiéncia na gestio de recursos de EFPC;

e qualificagao da equipe;

e tempestividade e assertividade no atendimento ao cliente;

e apoio a EFPC na construgio e gerenciamento das estruturas de investimentos;
e competéncia e capacidade na andlise de crédito privado;

e comité de investimento; e

e controle e monitoramento de riscos financeiros e ndo financeiros.

Os critérios qualitativos devem ser observados por meio de processo de due diligence, que tera,
dentre outras, a seguinte condugao:

e cncaminhamento de questionario de due diligence no padrao utilizado pelo mercado, pelos
prestadores previamente habilitados e com indicagdao de aprovagao pelos quantitativos
definidos previamente;

e analise das respostas efetuadas pelos gestores habilitados ao questionario; e
e visita i loco.

3.2 Avaliagao do Desempenho dos Prestadores de Servigos

Os servigos relacionados a administragao e gestao de carteira de titulos e valores mobiliarios
prestados a Funpresp-Exe sio mensurados e monitorados de forma continua e instrumentalizada por
meio de indicadores objetivos. Dessa forma, mesmo aspectos predominantemente qualitativos podem
ser quantificados e verificados, o que permite a Funpresp-Exe buscar uma melhoria continua no
relacionamento com seus prestadores de servigos e, por consequéncia, nos servi¢os prestados aos
participantes e a sociedade.

A avaliagio de desempenho da carteira de investimentos do PGA ocorrerd mensalmente e
devera ser realizada de forma consolidada, por tipo de gestao, propria ou terceirizada, e por
classificacio de fundo de investimento quanto a composi¢ao da respectiva carteira de ativos,
observados os normativos emitidos pela Comissao de Valores Mobiliarios — CVM.

Referente a gestao terceirizada, deve-se estabelecer rankings por classificacio de fundo de
investimento quanto a composi¢ao da respectiva carteira que represente o desempenho nos ultimos 6
(seis), 12 (doze), 18 (dezoito) e 24 (vinte e quatro) meses.
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A DIRIN cabera definir os indicadores de desempenho que deverido considerar critérios
quantitativos de rentabilidade, de risco e de ambos. Ademais, a referida diretoria utilizara:

e osindicadores de desempenho para definir a estratégia de alocagao de recursos do plano
de beneficios entre os tipos de gestio, propria ou terceirizada; e

® 08 rankings para:

e distribuicdo entre os fundos de investimento dos recursos cuja gestao, conforme
decisio da Funpresp-Exe, sera terceirizada; e

e substituicdo de administradores e gestores dos fundos de investimento
exclusivos dos quais a Funpresp-Exe seja a unica cotista.

Até o final da primeira quinzena de fevereiro de cada ano, a DIRIN devera realizar um
comparativo de rentabilidade, de risco, de taxa de administra¢ao e de taxa de performance dos fundos
de investimento dos quais a Funpresp-Exe seja cotista relativamente a outros fundos de investimento
disponiveis no mercado doméstico, observando a compatibilidade da classificagao de cada fundo de
investimento quanto a composi¢ao da respectiva carteira de ativos.

Ademais, os administradores e gestores contratados serdo avaliados com objetivo de verificar
os custos de administragdo, a rentabilidade e a qualidade dos servi¢os prestados no cumprimento dos
mandatos, bem como os critérios de assertividade e tempestividade no atendimento e apoio a
Funpresp-Exe.

Os administradores ou gestores dos fundos de investimento dos quais a Funpresp-Exe ¢ cotista
serao destituidos se incidirem em uma ou mais de uma das seguintes hipdteses, sem prejuizo de outros
critérios, parametros e limites mais restritivos previstos em normativos internos, regulamentos ou
contratos:

e ultrapassar o limite de risco estabelecido para o fundo de investimento mais de 7 (sete)
vezes no intervalo de 100 (cem) observagdes consecutivas temporalmente, salvo em
momentos de stress de mercado os quais serdo declarados, por meio de relatério
circunstanciado, pelo CIR;

e deixar de atender, a qualquer momento, os limites e restricoes estabelecidos pela
Resolug¢io CMN n° 3.792, de 2009, ou nesta Politica de Investimentos; ou

e ceder, em todo ou em parte, o contrato de administragio, gestao, consultoria e
distribuicdo a outrem.

Quanto aos demais prestadores de servico de investimentos, o contrato dos servigos de custodia e
controladoria prevé o cumprimento de Acordo de Nivel de Servico como instrumento de verificacao
da efetividade dos servigos prestados. Por fim, existe uma avaliagio semestral prevista no edital de
credenciamento dos intermediadores financeiros utilizados pela Funpresp-Exe.

4 Orgamentos e Controles de Riscos Financeiros

Os orcamentos de riscos da Funpresp-Exe sao realizados conforme previstos no Capitulo 111,
art. 13 da Resolugao CMN n° 3792, de 2009, e Capitulo IV, art. 13 da Instru¢ao Previc n® 02, de
2010, em dire¢ao a constru¢ao de um modelo proprietario de monitoramento de risco.

Nesse mesmo sentido, destaca-se a Politica de Gestdo de Riscos e Controles Internos que possui
como objetivo estabelecer principios, diretrizes e responsabilidades a serem observados para a gestao
de integridade, de riscos e de controles, alinhados com o Plano Estratégico Institucional, com o Plano
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de Acdo Anual e com a legislagio pertinente, visando a melhoria continua dos processos
organizacionais e a incorporagao da analise de riscos a tomada de decisdo.

4.1 Risco de Mercado

As oscilagoes de precos nos mercados de titulos e valores mobilidrios sao inerentes a sua propria
natureza e traduzem o efeito dos desequilibrios entre oferta e demanda que atuam continuamente na
tentativa de equilibrar o mercado.

Se por um lado, essas oscilagées abrem oportunidades para ganho de capital, por outro, podem
gerar perdas inesperadas, constituindo um tipo de risco que deve ser monitorado e limitado,
denominado risco de mercado.

Assim, observando as diretrizes legais e estratégicas para alocagio de recursos e a o fluxo
administrativo liquido da Funpresp-Exe, desenha-se uma estrutura de investimentos — instrumentos
financeiros e or¢amento de risco — que visa concomitantemente:

e superar os indices de referéncia de rentabilidade; e

® ndo superar o limite maximo estipulado para perda decorrente de oscilagées de pregos
de mercado dos ativos.

Na qualidade de administradora de planos, o risco mais relevante para a Funpresp-Exe ¢ o de
apresentar desempenho consistentemente no tempo inferior as expectativas expressas pelos indices
de referéncia estabelecidos nesta Politica de Investimentos. Adota-se, portanto, a métrica de risco de
mercado denominada de Benchmark 1 alue at Risk — B-17ar. Esta métrica permite estimar o risco gerado
pelos deslocamentos entre o resultado dos investimentos e seus respectivos referenciais de
rentabilidade. Em outras palavras, o limite estipulado pela métrica B-17ar estabelece os desvios dos
retornos dos segmentos de aplicagio em relagao ao indice de referéncia de rentabilidade e do plano
em relacdo ao seu indice de referéncia.

Trata-se de uma metodologia nao-paramétrica de mensura¢ao do risco de mercado aderente ao
processo decisorio de investimentos realizado pela Fundagao, limitando o nivel de perda maxima e
permitindo flexibilidade no processo de gestio dos investimentos.

A adocao dessa métrica fomenta as alocagoes de ativos estratégicas que, em regra, resultam na
reducao da probabilidade de descasamentos entre ativos e passivos do plano. Concomitantemente,
essa métrica nao proibe a alocagao tatica ou pontuais que visa o aproveitamento de oportunidades de
mercado geradas por disfungdes temporarias das relagdes entre os pregos dos ativos.

Portanto, deverdo ser objeto de acompanhamento pela Funpresp-Exe, pelos administradores e
pelos gestores de fundos de investimento, dos quais a Funpresp-Exe seja cotista, os limites por
segmento de aplica¢ao conforme estabelecido na Tabela IV.
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Tabela IV — Métricas de mensuragdo de risco de mercado para os investimentos do PGA
administrado pela Funpresp-Exe.

Segmento de o ., Limite Basede calculo Janelamével — Nivel de
. Métrica Metodologia L f 5 4
aplicagao maximo minima dos retornos®  confianca
(% a0 més) (dias uteis) (dias uteis)
Renda Fixa B-Var Slr.nu,l 2620 2% 252 observacoes 21 95%
histérica
. Simulacao o . o
Renda Variavel B-Var . 2% 252 observacoes 21 95%
histérica
Investimentos ;- Simulacio 2% 252 observacoes 21 95%
Estruturados historica
lavestimentos  p v Simulacio 2% 252 observacdes 21 95%
no Exterior historica

Imoveis - - - - - -

Operagoes com
Participantes

Fonte e Elaboragao: Funpresp-Exe.

1. A simula¢ao histérica baseia-se na distribui¢io empirica dos retornos dos ativos ou das carteiras, portanto, nao exige a adogdo de premissas acerca da
distribuicdo dos retornos ou da linearidade das relagdes de interdependéncia dos ativos. Apresenta maior simplicidade de cilculo e compreensao,
conforme dispoe os estudos académicos Boudoukh et al. (1998) e Barone-Adesi et al (1998 e 1999).

2. As amostras de retornos dos ativos ou das carteiras para a elaboracio da distribui¢io empirica possuem tamanhos padrio. Como regra deverdo ser
compostas por séries de 252 observagdes consecutivas. Excepcionalmente, no caso de ativos ou carteiras novas na estrutura de investimentos, o
monitoramento com base na série de retornos sera iniciado apds a respectiva carteira possuir histérico minimo de 150 observagbes consecutivas e serd
considerada toda a série de retornos até que se completem 252 observacdes consecutivas.

3. Esse periodo deve ser alinhado a natureza da institui¢io, sendo apropriado o perfodo necessario para a liquidacao ordenada das posi¢des de carteira —
holding period. No caso de investidores institucionais, que apresentam baixo volume de operagdes e a exposi¢io ao risco é predominantemente determinada
pela alocagio estratégica, que tem natureza de longo prazo, a adogio de periodos maiores que 1 dia é adequado.

4. Traduz o nivel de aversio ao risco da institui¢ao de forma diretamente proporcional.

Em funcido da conjuntura das oscilagdes dos indices de mercado, por entender que necessita de
mais prudéncia de forma mais imediata, antes da elabora¢ao de uma nova Politica de Investimentos,
a DE pode reduzir os limites maximos previstos na Tabela IV mediante relatério circunstanciado
elaborado pela DIRIN e recomendado pelo CIR. Esse relatorio devera apresentar proposta de novo
limite maximo de risco de mercado por segmento, inclusive com estudo quantitativo sobre a potencial
variagao da rentabilidade consolidada da carteira de investimento do plano para os préximos 12 (doze)
meses relativamente ao indice de referéncia.

Além disso, nos casos de rompimento dos limites vigentes por trés periodos de apuragao
consecutivos deve ser elaborado relatorio circunstanciado detalhando o contexto, as motivacoes, o
impacto da extrapolacio e, quando couber, o plano de reenquadramento aos limites.

4.2 Risco de Crédito

A possibilidade do plano incorrer em perdas financeiras em razao das obrigaces assumidas por
um emissor de titulos de crédito nao serem liquidadas nas condigdes pactuadas é denominada risco
de crédito. Esse pode ser avaliado a partir dos seus componentes que compreendem o risco de
inadimpléncia (default), o risco de exposicao e o risco de recuperagao.
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Como regra, a mensuracdo do risco de crédito é o processo de quantificar a possibilidade de
perdas financeiras geradas pelo emissor devido a ocorréncia de fluxos de caixa nido liquidados
conforme as regras pactuadas. Portanto, o risco de inadimpléncia constitui a principal variavel desse
processo de mensurag¢ao, podendo ser definido como a incerteza em relagao a capacidade do emissor
do titulo de crédito honrar os compromissos assumidos.

A Funpresp-Exe, na qualidade de administradora do PGA, podera autorizar somente operagoes
com titulos de crédito de instituicGes bancarias e nao bancarias:

® cujos emissores sejam classificados como baixo risco de crédito no curto e longo prazos;
® cujas emissoes sejam classificadas como baixo risco de crédito no curto e longo prazos; e

e por meio de fundos de investimento cujo regulamento permita aquisi¢ao de titulos de
crédito emitidos por pessoas juridicas de natureza privada.

Os administradores e gestores dos referidos fundos deverao, conforme exposto nos critérios
qualitativos de sele¢do de prestadores de servigos, manter equipes especializadas em analise de crédito,
que utilizem critérios mais detalhados que a simples observagao do rating por agéncias classificadoras
de risco em funcionamento no Brasil — Tabela V.

Tabela V — Ratings e agéncias classificadoras de risco de crédito aceitas pela Funpresp-Exe.

Agéncia Prazo da emissio Ratings em escala nacional
Curto Prazo F1+ (bra) a F1 (bra)
Fiteh Rating
Longo Prazo AAA (bra) a A- (bra)
Curto Prazo BR-1
Moody s Investor
Longo Prazo Aaa.br a A3.br
Curto Prazo brA-1+ a brA-1
Standardd>Poor’s
Longo Prazo brAAA a brA-

Fontes: Fiteh Ratings Brasil Ltda, Moody s Investors Service e Standard & Poor’s Fnancial Services.

Elaboragao: Funpresp-Exe.

Além disso, a Funpresp-Exe mensalmente monitorara a qualidade de crédito dos titulos, que
compodem a carteira de investimentos do plano, por meio do CIR, tendo em vista que deterioragao
dessa qualidade implica incremento na probabilidade de que um evento de inadimpléncia venha a
ocorret.

Para isso, a DIRIN, subsidiada pelos administradores e gestores contratados, realizara prévia
avaliagio e continuo acompanhamento do risco de crédito com base em analise, propria ou de
terceiros, tendo como subsidio minimo, mas nao limitando a tais avaliagoes, os rafings estabelecidos
pelas referidas agéncias classificadoras, obedecendo a todo tempo os limites e as restri¢oes
estabelecidas por esta politica de investimentos e pela legislagio aplicada ao setor de previdéncia
complementar fechada no Brasil.
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Isso nao exime os administradores contratados da obrigacdo em monitorar continuamente o risco
de crédito dos ativos que compdem as carteiras dos seus respectivos fundos de investimento em
conformidade com as regras regulamentares.

Quando os riscos da operagao (de exposi¢ao e de recupera¢iao) sio mitigados por meio de algum
instrumento financeiro garantidor, tal como o Fundo Garantidor de Crédito — FGC — os titulos de
crédito garantidos, apos avaliagdo do instrumento garantidor e seus limites de cobertura, poderio ser
recomendados, pelo CIR, como de baixo risco de crédito independentemente do risco do emissor.

4.3 Risco de Liquidez

Os riscos de liquidez caracterizam-se primordialmente, mas nao se limitam, a baixa ou mesmo
inexistente demanda ou negociabilidade dos ativos que compoem a carteira de investimentos do PGA.

Em virtude de tais condig¢oes, pode-se encontrar dificuldades para liquidar ou negociar ativos pelo
preco e no momento desejado, o que obriga o plano a permanecer exposto aos riscos associados aos
ativos ou a aceitar altos descontos nos respectivos pregos.

A metodologia de alocagao de recursos utilizada para elaboragao desta Politica de Investimentos
considera, dentre outros aspectos, as necessidades de liquidez, obtidas a partir de projecoes
orcamentarias plurianuais, bem como das receitas administrativas necessarias ao custeio do Plano de
Gestao Administrativa da Funpresp-Exe. Isso permite a maximizagao dos retornos dos investimentos,
pois alinha, de forma dinamica, o fluxo de caixa esperado e as decisdes de alocagdo, considerando a
disponibilidade de recursos para a cobertura das despesas administrativas ao longo do tempo.

Como ferramenta de controle da liquidez da carteira de investimentos, a Diretoria de
Investimentos elabora mensalmente relatério circunstanciado que avalia por trés critérios diferentes a
liquidez dos ativos: (i) o prazo de negociagdo financeira de todos os ativos sob administragio da
Funpresp-Exe; (i) impacto de precos dos ativos em uma negociacio imediata; e (iii) liquidez
regulatoria quando, por exemplo, da impossibilidade de venda de “titulos mantidos até o vencimento”.
A partir dessa analise, identifica-se a liquidez de cada ativo financeiro sob administracao da Funpresp-
Exe, conforme Tabela VI.

Tabela VI — Modalidades gerenciais de liquidez.

Categoria Caracteristicas
Lo Ativos vendidos em D+0 (mesmo dia util) sem nenhum desagio.
L1 Ativos vendidos em até D+1 (um dia atil) e com desagio inferior a 1%;
L2 Ativos vendidos em até D+180 (cento e oitenta dias tteis) e com desagio

inferior a 5%.

L3 Ativos vendidos em prazo superior a D+180 (cento e oitenta dias uteis) ou
com desagio superior a 5%.

Fonte e Elabora¢ao: Funpresp-Exe.

44 Risco de Imagem

O risco de imagem ¢é decorrente de praticas internas, eventos de riscos e fatores externos que
possam, potencial ou efetivamente, gerar uma percep¢ao negativa da instituicdo por parte dos
participantes, patrocinadores, parceiros, prestadores de servigos, entre outros, acarretando impactos
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indesejaveis na percepcao da marca ou perdas financeiras, além de afetar de maneira adversa a
capacidade da instituicio de manter suas relagoes negociais.

Assim, o risco de imagem devera ser avaliado e monitorado em todas as operagdes e contratos
da Funpresp-Exe, especialmente financeiros, sendo dever de todos a constante busca por recursos de
identificagdo e monitoramento de riscos, a fim de solucionar, mitigar e evitar as eventuais falhas que
possam repercutir negativamente na imagem da Fundagio.

Para tanto, conforme observado na Politica de Gestao de Riscos e Controles Internos, a
Funpresp-Exe administrard os riscos conforme critérios e parametros propostos pelo Comité de
Conformidade e Controles Internos — COGER — e aprovados pela DE, seja pela aceitacio,
transferéncia, eliminagdo ou redugdo da probabilidade de ocorréncia do evento e do impacto
produzido.

4.5 Divergéncia Nao Planejada — DNP

Conforme estabelece o art. 13 da Resolugao CMN n° 3.792, de 2009, a Funpresp-Exe, na
qualidade de administradora do PGA, deve acompanhar e gerenciar o risco e o retorno esperado dos
investimentos diretos e indiretos com o uso de modelo que limite a probabilidade de perdas maximas
toleradas para os investimentos.

Até a implementagdao de modelo proprio de monitoramento do risco e do retorno esperado, a
Funpresp-Exe deve calcular a divergéncia nao planejada entre o resultado dos investimentos e o valor
projetado para estes investimentos, em conformidade com a Instru¢io PREVIC n° 02, de 2010.

Entende-se por divergéncia nao planejada um controle da diferenga entre a rentabilidade efetiva
de um segmento de aplicagao ou de um plano em relagao aos retornos esperados por meio dos indices
de referéncia de rentabilidade — Tabela IX.

5 Cenario Macroeconémico, Financeiro e Perspectivas dos Investimentos

A economia mundial passa por um periodo de crescimento moderado, marcado por baixa
volatilidade global. O cenario central ¢ de continuidade de um crescimento econémico consistente
com pleno emprego dos fatores de producdo nos Estados Unidos. Entretanto, a administragao atual
apresenta dificuldades em implementar sua agenda econémica e pode ampliar as incertezas quanto a
essa tendéncia de crescimento moderado.

A possibilidade de normalizagao da politica monetaria apos a pausa no processo de flexibilizagao
quantitativa na Europa projeta uma diminui¢ao de liquidez. Mas ainda havera estimulo a busca de
ativos com maior rentabilidade e maior risco, com relativa estabilizacio dos fluxos financeiros aos
paises emergentes.

Os niveis de ociosidade da economia brasileira podem favorecer a retomada do crescimento
sem pressOes inflacionarias. Do lado politico, 2018 sera ano de elei¢des e a agenda economica deve
ter peso importante. Assim, de um lado o mercado financeiro estara atento as propostas para as
politicas fiscais dos principais candidatos. Por outro lado, a manutengao do regime de metas de
inflagdo juntamente com a ancoragem das expectativas de inflagao para o curto prazo devem fazer
com que a politica monetaria seja um fator de estabilidade nesse contexto.

A expectativa de retomada do crescimento da atividade econémica doméstica esta baseada no
consumo das famfilias e nas taxas de juros mais baixas. Aliados ao controle inflacionario, esses fatores
podem estimular o crédito e o mercado de trabalho. Por outro lado, ndo ha grandes expectativas de
contribuicdo para o crescimento por parte do consumo do governo, devido a atual politica de
austeridade fiscal.
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O fluxo financeiro para as economias emergentes deve perdurar nos proximos anos. Os
investidores tendem a buscar oportunidades em paises com boa capacidade de negdcios e expectativa
de crescimento sustentavel. Devido a perda do grau de investimento pelo Brasil, o fluxo de maior
volume podera ter caracteristicas especulativas durante o ano de 2018. Todavia, o programa de
concessoes e venda de ativos a ser implementado pelo governo pode criar um ambiente favoravel ao
investimento direto estrangeiro.

Os precos dos ativos brasileiros vao refletir a sustentabilidade ou nao das contas publicas, que
ensejardao grande esfor¢o de austeridade no proximo quinquénio. A despeito da queda dos juros
nominais e da consequente economia no pagamento do servico da divida, reformas estruturais e o
controle do gasto publico continuardo sendo variaveis chave no desempenho dos mercados.

Cabe destacar que podem ocorrer divergéncias entre o cenario macroeconoémico realizado e as
projecoes expressas na Tabela VII, diferengas quanto aos niveis e, ainda, as trajetorias das variaveis
apresentadas. Caso se avalie uma diferenca significativa, o cenario pode ser reavaliado e provocar,
eventualmente, alteracOes nas distribuicoes de alocagdes de recursos. Nesse contexto, foram
mapeados os principais riscos economicos e financeiros que podem resultar nestas alteragdes.

Tabela VII - Projegdes dos principais indicadores econémicos e financeiros do Brasil
utilizados para as simulagdes de carteira de investimentos do PGA.

2018 2019 2020 2021 2022 2018-2022
Cambio (R$/US$) 2,70 -3,60 2,70-3,70 2,86 -3,.80 2,75-4,00 2,75-400 2,75 3,82
Inflagio (% aa) 3,20-569 3,80-500 3,50-500 3,50-500 3,50-500 3,50- 5,14
PIB (% aa)  062-377 1,50-3,80 1,50-4,02 1,25-402 125-402 122-393
Selic % aa)  6,50-8,50 6,50 - 10,50 6,00 -12,00 6,00-12,00 6,00-12,00 6,20 - 11,00
Juros real (Yo a.a) 2,65-319 260-523 241-6,66 241-666 241-666 250 - 567

Fonte: Banco Central do Brasil.
Elaboragao: Funpresp-Exe.

5.1 Riscos de curto prazo ao cenario macroeconémico e financeiro: inflagdo
nos paises desenvolvidos

Depois de um longo petriodo de taxas de juros muito baixas, existe o risco de um repique
inflacionario nas economias mais maduras, o que pode pressionar as respectivas autoridades
monetarias a elevar as taxas de juros basicas mais rapidamente do que o previsto. Neste caso, o
enxugamento da liquidez e a redugao do diferencial de juros podem reverter a direcio de parte dos
fluxos de capitais.

Um estouro da inflacio mundial é tido como pouco provavel, mas a sua ocorréncia resultara na
realocagdo de recursos financeiros em ativos e projetos em economias desenvolvidas.
Consequentemente, sera visto uma saida de recursos financeiros de economias emergentes, o que
afetard a dinamica dos pregos dos ativos a nfvel mundial, inclusive no mercado cambial.

52 Riscos de médio prazo ao cenario macroecondmico e financeiro:
desequilibrio financeiro chinés e questdes geopoliticas

Na Europa, particularmente, os riscos geopoliticos podem causar momentos de tensao nos
mercados financeiros. Grupos separatistas e grupos nacionalistas podem colocar em discussao a forca
da Unido Europeia. Ondas de terror crescentes ainda apresentam potencial para causar movimentos
de fuga para ativos de maior seguranca e de maior liquidez e causar um risco para a incipiente
recuperagao economica na regiao.
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A economia chinesa vem crescendo a sua relevancia e ja figura como a segunda maior economia
mundial. Entretanto, os seus desequilibrios macro e microeconémicos, como por exemplo o mercado
de crédito privado informal, representam riscos financeiros que podem contaminar os mercados
mundiais, em particular os emergentes.

53 Riscos de longo prazo ao cenario macroecondmico e financeiro:
desequilibrios fiscais no mundo

Os desequilibrios fiscais nos principais paises do mundo implicam necessidade de medidas
saneadoras que visam a obtenc¢ao de superavits fiscais (fluxos) e, consequentemente, a redugao das
dividas publicas (estoque), em especial nos paises desenvolvidos. A continuidade da deterioragio fiscal
a nfvel mundial aumenta o custo de captacdo de recursos pelos governos possui efeitos negativos
diretos sobre a formagao bruta de capital fixo e investimentos em inovagdes e, por conseguinte, afeta
o potencial de crescimento mundial de longo prazo.

6 Premissas e Metodologia de Alocagdo dos Recursos do PGA

Nesta secdo sio apresentadas as premissas utilizadas como insumos pelos modelos
quantitativos adotados pela Funpresp-Exe, na qualidade de administradora do PGA, para a elabora¢ao
da Politica de Investimentos do PGA que vigorara pelo periodo de 2018 a 2022.

Em seguida, sio apresentadas as metodologias utilizadas para a elaborag¢ao desta Politica de
Investimentos visando primordialmente o atendimento das necessidades de liquidez do PGA para o
cumprimento das despesas administrativas necessarias ao regular funcionamento da Funpresp-Exe.

Todas as metodologias perpassam pelos principios de melhores praticas de governanga e
gestao de investimentos adotados pela Fundagao. Estudos recentes demonstram que uma governanga
efetiva pode agregar de 100 a 300 pontos bésicos nos retornos de investimentos'.

/ Governanga dos Investimentos

L RVK Inc. RVK Investment Perspectives: Best Practices for Investiment Governance. Abril de 2014.
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6.1 Fluxos de Recursos Administrativos

Para a vigéncia desta Politica de Investimentos, a Funpresp-Exe administrara os recursos do
PGA. As receitas administrativas sio provenientes basicamente do valor cobrado a titulo de taxa de
carregamento, atualmente em 7%, que incide quando da liquidagido financeira da contribuicao
previdenciaria do participante e do patrocinador aos planos de beneficios, conforme determina os
seus respectivos regulamentos.

As projegoes de valores esperados para as receitas administrativas para o proximo quinquénio
(2018-2022) foram realizadas com base em diversas premissas quanto a quantidade de participantes
que devem aderir aos planos de beneficios administrados pela Funpresp-Exe no periodo, suas
categorias e o valor da contribui¢do, o que reflete naturalmente sobre o valor arrecadado pelo PGA.

Por sua vez, as despesas administrativas foram projetadas com base na execu¢do or¢amentaria
de 2017 para o periodo de 2018 a 2022, conforme Tabela VIII, realizado com premissas que
consideram reajustes contratuais e agoes administrativas que visam a instalagao de estrutura fisica que
comporte os recursos tecnologicos e humanos necessarios para que a Funpresp-Exe cumpra a
finalidade de administrar e executar planos de beneficios de carater previdenciario.

Em termos gerais, para o PGA, direcionado para o cumprimento das obriga¢Ges administrativas
da Funpresp-Exe, nao sio esperadas receitas administrativas suficientes para o seu equilibrio até 2020.
Para o equilibrio, a Lei n® 12.618, de 2012, autoriza os patrocinadores dos planos administrados pela
Funpresp-Exe, em carater excepcional, a promover aporte a titulo de adiantamento de contribuigcdes
futuras para garantir o regular funcionamento da Fundac¢do em seus primeiros anos.

Entretanto, considerando as receitas financeiras esperadas, ¢ possivel visualizar por meio da
Tabela VIII que ha elevada probabilidade de se obter o equilibrio financeiro (inclui as receitas
financeiras) a partir de 2019.

Essas receitas financeiras foram projetadas a partir do saldo de reserva financeira resultante do
fluxo liquido administrativo projetado ao longo do ano e das proje¢oes do indice IRF-M 1 que tem
como base uma carteira tedrica de Letras do Tesouro Nacional (LTN) com prazos de até um ano.

Tabela VIII — Fluxo Liquido Anual Projetado - PGA.

Ano Receitas Receitas Despesas Administrativas Necessidade de
Administrativas Financeiras (90% de execugio)' Liquidez
(R$ milhdes) (R$ milhdes) (R$ milhdes) (R$ milhdes)
2018 32,0 4,0 -38,0 -2,0
2019 38,9 4,5 -39,8 3,6
2020 45,0 4,9 -42,6 7,3
2021 51,0 5,6 -46,1 10,5
2022 56,0 7,1 -48,0 15,1

Fontes: Funpresp-Exe, ¢ Banco Central do Brasil.
Elaboragio: Funpresp-Exe.
1 Conforme proposta de orgamento plurianual.

Como as projecoes de receitas administrativas nao superam as despesas, ha uma necessidade de
liquidez do estoque dos investimentos por um determinado periodo. Assim, parte das reservas deve
ser usada.
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6.2 Indices de Referéncia de Rentabilidade (benchmarks)

A Resolugao CMN n° 3.792, de 2009, estabelece que os investimentos dos recursos dos planos
administrados pela Fundagido devem ser classificados nos segmentos de aplicag¢ao de renda fixa, de
renda variavel, de investimentos estruturados, de investimentos no exterior, de imoéveis e de operagoes
com participantes. Além disso, ela determina que um dos parametros que deve estar contido na
Politica de Investimentos é o indice de referéncia de rentabilidade ou benchmark para cada segmento
de aplicagiao no caso de plano na modalidade de contribuigao definida.

Destaca-se que o indice de referéncia de rentabilidade ndo deve ser entendido como garantia de
remunera¢ao minima, dada as caracteristicas e dinamica do mercado financeiro e de capitais e do
modelo do plano de beneficio de contribui¢io definida. Contudo, deve ser entendida como um
orientador, um alvo ou critério a ser observado pela DIRIN nos processos de recepgao, de analise, de
recomendacio e de execucao de investimentos.

Para a determinacao dos indices de referéncia realizam-se estudos quantitativos que consideram
a atual composi¢ao da carteira de investimentos, as caracteristicas dos ativos que compdem cada
segmento e as hipoteses atuariais do plano, inclusive quanto a taxa de juros e ao perfil do conjunto de
participantes e assistidos. Na Tabela IX sao apresentados os indices de referéncia de rentabilidade por
segmento de aplicagao.

Tabela IX — Indices de referéncia de rentabilidade por segmento de aplicagio do PGA
administrado pela Funpresp-Exe.

Segmento de aplicagiao Indice de referéncia de rentabilidade
Renda Fixa IRF-M 1
Renda Variavel IB+X-100
Investimentos no Exterior PTAX — R$/US$

Fontes: Agente de Custddia Centralizada da Funpresp-Exe, Sistema Quantum Axis de Informagdes e Funpresp-Exe.
Elaboragio: Funpresp-Exe.

6.3 Indice de Referéncia do PGA

O CMN, por meio da sua Resolugao n® 3.792, de 2009, determina que a Politica de Investimentos
do PGA devera conter o indice de referéncia, conforme as regras estabelecidas pelo regulamento do
referido plano.

A carteira de investimentos consolidada do PGA buscara obter rentabilidade minima igual ao
IRF-M 1. A escolha do referido indice se balizou nos baixos riscos de mercado e de crédito dos ativos
que o compdem, caracteristicas exigidas pela necessidade de liquidez de curto prazo do referido plano.

Deve-se destacar que, embora exista um indice de referéncia, este nao deve ser entendido como
garantia de rentabilidade minima. Trata-se de um parametro a ser observado pela Funpresp-Exe nos
processos de recepgao, de analise, de recomendagio e de execuc¢ao de investimentos, adotando uma
metodologia de apuracio e avaliacao de desempenho em periodos iguais ou superiores a 12 meses,
em face a natureza de longo prazo da Funpresp-Exe e de seus planos de beneficios.

6.4 Metodologia de Liquidez

Por meio da definicao de necessidade de liquidez do PGA é possivel estabelecer as caracteristicas
dos ativos elegiveis, especialmente no que tange a risco de mercado, ao indexador e ao prazo, para
compor a carteira de investimentos do referido plano durante o préximo quinquénio de 2018 a 2022.
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Para isso foram analisadas as seguintes informagoes:
e fluxo liquido administrativo; e

e fluxo liquido gerado pelos ativos que compdem a carteira de investimentos — eventos
programados (pagamento de cupom e valor principal);

Por meio dessa metodologia é possivel mitigar o risco de liquidez, caracterizado, primordialmente,
pela baixa ou mesmo inexistente demanda ou negociabilidade dos ativos.

A partir da analise das informagdes, constata-se que o PGA apresenta elevada necessidade de
liquidez para o periodo analisado, o que torna possivel e conveniente o estabelecimento de limites
intervalares de alocagdo em ativos de alta liquidez e indexados a taxas de juros de curto prazo. Esses
limites, conforme disposto na Tabela X, serdo utilizados pela “metodologia de otimiza¢ao”, conforme
definido na segao 6.5 a seguir.

Tabela X — Limites de alocagdo em ativos de alta liquidez e com baixo risco de mercado.

Limites

0 .
Indexadores de curto prazo. (% sobre os recursos garantidores)

Minimo Miaximo

IMA-S ou IRF-M 1 25% 100%

Fonte e Elaboragao: Funpresp-Exe.

O limite minimo igual a 25% ¢é necessario devido ao elevado nivel de despesas administrativas
relativamente as receitas administrativas, mesmo com a gestao eficiente do fluxo de caixa da tesouraria
que concentra os pagamentos de despesas administrativas em periodos de recebimentos de receitas
administrativas, observado o disposto pelo §{5° do art. 53 da Resolugao CMN n° 3.792, de 2009. Por
sua vez, o limite maximo utilizado de 100% tem por objetivo a adequagao da gestdao da carteira de
investimentos do PGA a sua necessidade de liquidez prevista para os proximos cinco anos e se
expressa pelo proprio indice de referéncia do plano.

6.5 Metodologia de Otimizagio?

Por meio da definicio de uma fronteira eficiente’ a partir de um amplo histérico de dados de
precos de ativos financeiros negociados nos mercados financeiro e de capitais domésticos, obtém-se
proposta de alocag¢ao dos recursos garantidores do PGA por segmento de aplicagao, conforme
previsto pela Resoluc¢ao CMN n° 3.792, de 2009.

As decisoes de alocacao por segmento, portanto, sao tomadas com base no bindmio risco-retorno
bl bl
que gere carteiras eficientes, observados a todo tempo:

e o0s indices de referéncia, conforme dispde a se¢do que trata de indice de referéncia do

PGA;

2 Os exercicios de simula¢io de construgio da fronteira eficiente podem ser verificados por meio do Anexo II desta Politica de Investimentos.

3 Fronteira eficiente é o conjunto de carteiras cujas composicoes de ativos apresentam, para cada patamar de risco, o melhor retorno esperado possivel
e, para cada patamar de retorno, o menor risco possivel. Portanto, essa fronteira é determinada pelo conjunto de carteiras cujo retorno nio pode ser
mais incrementado sem que se aumente o tisco ou, pot outro lado, pelo conjunto de carteiras de ativos cujo risco nio pode ser diminuido sem que se
diminua o retorno. Consiste em uma teoria formulada por Harry Markowitz (1952) que pressupde que sempre que existirem duas carteiras com o mesmo
retorno esperado, a opgio selecionada sempre serd a de menor risco. Entretanto, os agentes econdémicos podero ser incentivados a reduzir a sua aversao
a0 risco se forem compensados pelo aumento do rendimento esperado.
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e 0s limites de risco de mercado, em conformidade com a secao “risco de mercado”
apresentado anteriormente nesta Politica de Investimentos; e

e as restri¢oes estratégicas e legais vinculadas ao perfil do PGA, conforme disposto pela
Resolugao CMN n° 3.792 de 2009, pela se¢ao “metodologia de casamentos de passivo e
ativo” e pela secao “metodologia de liquidez”.

A Tabela XI trata dos critérios e parametros especificos adotados para a quantificacio desse
binomio também denominado de média-variancia, onde média representa o retorno esperado,
considerada medida de desempenho, e a variancia representa o risco, considerada medida de
volatilidade.

Tabela XI — Retorno esperado e varidncia dos indicadores referenciais de pregos de ativos por
segmentos de aplicagio selecionados e previstos pela Resolugio CMN n° 3.792, de 2009.

Segmento de Indicadores Retorno Esperado Variancia

N .
Aplicagio Representativos (medida de desempenho) (medida de volatilidade)

De acordo com a projegio do Boletim

- -M1+
IRE-MI, - IRE-MI+, Focus? para a taxa SELIC no petiodo e o

Renda Fixa IMA-B5, IMA-B5+ e o .
IMA-S descolamento historico de cada indicador
representativo em relacdo a referida taxa.  Volatilidade histérica no
periodo compreendido
. IBrX-100, IVBX2 ¢ De acordo com a projegao gerada por entre  30/01/2007 a
Renda Variavel ’ AP ]3 40 8 p /01
IDIV modelos econométricos>. 30/06/2017.
Investimentos no De acordo com a projegio do Boletim
. PTAX .
Exterior Focus para a taxa PTAX no periodo.
Fonte e Elaboragao: Funpresp-Exe.
1. As descri¢Ges, justificativas e os histéricos de desempenho e risco dos indicadores representativos podem ser obtidos por meio do Anexo 1
desta Politica de Investimentos.
2. O Boletim Focus é um relatério semanal divulgado pelo Banco Central do Brasil com a compilagio das projecoes de diversas instituicoes
financeiras para os principais indicadores financeiros e econémicos.
3. Os modelos econométricos sio do tipo SARIMA (p,d,q). O modelo consiste em explicar uma variavel aleatéria de acordo com os seus

valores histéricos, um conjunto de termos de erros e um conjunto de varidveis exdgenas, desenvolvidos pela Funpresp-Exe.

Nos casos de “rebalanceamento” da carteira de investimentos, por meio de operagdes de compra
e venda de ativos financeiros que compoem os segmentos de aplicagao previstos pela Resolugao
CMN n° 3.792, de 2009, deve observar a todo tempo, os limites legais, os de alcada e os estabelecidos
por esta Politica de Investimentos, bem como as diretrizes impostas a gestdo terceirizada e a gestao
propria.

6.6 Metodologia de Casamentos de Passivo e Ativo

Pelas proprias caracteristicas da Funpresp-Exe, uma fundacio ainda recente, o saldo de reserva
financeira do PGA ¢é composto basicamente por recursos oriundos do adiantamento de contribui¢coes
futuras previstos no art. 25 da Lei n® 12.618/2012.

A dinamica da gestdao dessas reservas se resume ao pagamento das despesas administrativas que
ainda nao sdao cobertas pelas receitas administrativas provenientes da arrecadagdo de taxa de
carregamento das contribui¢oes vertidas a Funpresp-Exe, nos termos previstos nos Regulamentos dos
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planos de beneficios ExecPrev e LegisPrev, até que se chegue no ponto de equilibrio quando as
receitas administrativas passem a superar as despesas.

A Tabela VIII apresentada anteriormente mostra que as receitas financeiras, provenientes da
rentabilidade obtida com a aplicagdo dos recursos do saldo de reserva financeira do PGA, sio
fundamentais para o atendimento das necessidades de liquidez nos primeiros anos.

Neste sentido, o foco da gestio desses recursos ¢ a preservagao da liquidez e a minimizagao de
riscos em um primeiro momento. Dessa forma, parte dos recursos deve ser investida em instrumentos
financeiros de vencimento de curto prazo. Entretanto, ha espago para uma parcela que pode ser
investida em instrumentos de investimento com prazo de maturagao superior a cinco anos.

Vale destacar, todavia, que o indice de referéncia de rentabilidade do PGA ¢ o IRF-M1 que ¢
composto por titulos publicos federais de prazo de vencimento de até 1 ano.

Tabela XII — Necessidades de Liquidez - PGA.

Necessidade de Liquidez Distribui¢do das Reservas

Prazo . .
em Valor Presente’ Financeiras
(R$ milhdes) (%)
Até 1 ano 10,2 17,8
De 1 a5 anos 7,1 12,4
Acima de 5 anos 40,2 69,8

1 Considerando a execucio de 100% das despesas administrativas e desconsiderando as receitas financeiras.
Fonte: e Elaboracao: Funpresp-Exe.

7 Diretrizes para a (Des)Alocagdao dos Recursos do PGA

Nesta secdo sao apresentadas as orientagoes, as estratégias e os objetivos de alocacdo dos recursos
do PGA, considerando as caracteristicas dos seus recursos e a configuragao temporal esperada para
seus valores acumulados e fluxos — secio “Fluxos de Recursos Administrativos”. Além disso, a
Funpresp-Exe adota a gestao compartilhada — recursos nio serao individualizados (entre os planos de
beneficios) — dos recursos administrativos registrados no PGA.

As alocagOes objetivos sio dadas por percentuais esperados para os recursos garantidores que
busquem atingir os objetivos financeiros do plano, quais sejam, atender as necessidades de liquidez
em termos de desembolso para a cobertura de despesas administrativas necessarias para o pleno
funcionamento da Entidade.

Por sua vez, os limites intervalares implicam flexibilidade pré-definida no processo de alocagao
dos recursos garantidores, em fun¢ao de condi¢gdes conjunturais economico-financeiras de baixa
probabilidade de ocorréncia, mas que geram oportunidade de negdcio ao plano.

Os limites intervalares e as alocagdes objetivos foram obtidas da execugao dos modelos
apresentados na secao “Premissas e Metodologias de Aloca¢ao dos Recursos do PGA”, considerando
os retornos esperados por segmentos de aplicagao, a distribuicdo temporal do fluxo de entradas e
saidas dos recursos do PGA e a necessidade de liquidez para os préximos cinco anos.
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Os investimentos classificados nos segmentos de “renda fixa”, “renda variavel”, “investimentos
estruturados”, “investimentos no exterior”, “iméveis” e “operacées com participantes” tém sua
discriminagao, limites e restricOes estabelecidas pela Resolugago CMN n° 3.792, de 2009, e suas
alteracoes posteriores.

Na qualidade de administradora do PGA, a Funpresp-Exe pode estabelecer outros limites, desde
que mais restritivos, aos regulamentos e mandatos especificos dos fundos de investimento dos quais
seja cotista.

Quanto aos investimentos dos recursos garantidores do PGA, formados por meio de descontos
de percentual das contribui¢oes mensais (taxa de carregamento), deve-se considerar :

e aclevada necessidade de liquidez no curto prazo; e

e 2 existéncia de reserva financeira formada por meio do adiantamento de contribuigoes
futuras para garantir o regular funcionamento da Fundagdo em seus primeiros anos.

Essas caracteristicas permitem que sejam adotadas as metodologias de otimizagao e de liquidez
para a definicao da alocagao por segmento de aplicacdo. A partir dessa combinagao obtém-se os
seguintes limites intervalares e alocagdo objetivo por segmento de aplicagdo, por ativos e por prazo de
maturagao a ser alcangada nos proximos cinco anos — Tabela XIII.

Tabela XIII — Reservas: Limites, restri¢cdes e indices de referéncia de rentabilidade por
segmentos de aplicagio.

Limites
Segmento de (% sobre os recursos garantidores) Indice de referéncia de
Aplicagio Rentabilidade
Objetivo Minimo Maximo Legal

Renda Fixa 100% 75% 100% 100% IRF-M 1

Renda Variavel 0% 0% 20% 70% IBrX-100
Investimentos Estruturados 0% 0% 0% 20% IPCA + 7% ao ano
Imoéveis 0% 0% 0% 8% IPCA + 6% ao ano

Investimentos no Exterior 0% 0% 5% 10% Ptax — R$/US$

Operagoes com Participantes 0% 0% 0% 15% IPCA + 6% ao ano

Fonte e Elaboragao: Funpresp-Exe.

A Tabela XIV mostra os limites por ativos, conforme classificagio da Resolu¢io CMN n°
3.792/2009.
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Funpresp

Limites
Segmento
(% sobre os recursos garantidores)
Ativos
Resolugio Objetivo Minimo Maiximo Legal
CMN n°
3792/2009
Titulos da Divida Publica Inciso I, do 95% 55% 100% 100% Renda Fixa
Federal. art. 18.
Titulos e Valores Mobiliarios de Inciso I1I, do
Renda Fixa de emissio ou art. 18.
coobrigacio de institui¢oes 5% 0% 20% 80% Renda Fixa
autorizadas a funcionar pelo
Bacen.
Depésitos em poupanca. I“C;Srct’ I;g do 0% 0% 20% 80% Renda Fixa
Certificados de recebiveis de Inciso VII, do
emissdao de companhias art. 18. 0% 0% 20% 80% Renda Fixa
secutitizadoras.
Cotas sénior de fundos de Inciso VIII, do
investimento em direitos art. 18. 0% 0% 10% 80% Renda Fixa
creditérios (FIDC padronizado).
Debéntures. Iﬂcfr(t) Ifé do 0% 0% 20% 80% Renda Fixa
Acbes, bonus de subscricio, Inciso I, do
recibos de subscrigdo e art. 19. 0% 0% 20% 70% Renda Varidvel
certificados de depésitos.
.1 Inciso II, do .
Cotas de fundos de indice. art. 19 0% 0% 20% 70% Renda Varidvel
. .. . Inciso I do art. Investimento
Ativos emitidos no exterior. 0% 0% 5% 10% .
21. no Extetior
Cotas de fundos de investimento Inciso II, do Investimento
classificados como divida art. 21. 0% 0% 5% 10% .
no Exterior
externa.
Cota§ de fundos de indice do Inciso 111, do 0% 0% 50, 10% Invesnme.nto
exteriof. art. 21. no Extetior
Certificados de (.ieposlto de Inciso IV, do 0% 0% 5% 10% Invesnmepto
valores mobiliarios. art. 21. no Exterior
Embréstim cicinant Inciso I do art. Operages
[PICSTIMOS 408 participantes € 23. 0% 0% 0% 15% com
assistidos. ici
Participantes
Inciso 11 do Operagoes
Financiamentos Imobiliarios. art. 23. 0% 0% 0% 15% com
Participantes
Fonte e Elaborag¢io: Funpresp-Exe.
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Os limites por prazo de vencimento sio entdo apresentados na Tabela XV.

Tabela XV — Reservas: Limites por prazo de vencimento.

Limites

(%o sobre os recursos garantidores)

Prazos/Vencimentos

Objetivo Minimo Miaximo Legal
Até 1 anos. 18% 18% 59% n.a.
De 1 a5 anos. 25% 12% 53% n.a.
Acima de 5 anos. 57% 29% 70% n.a.

Fonte e Elaboragao: Funpresp-Exe.

Por meio da Tabela XIV verifica-se que parte consideravel dos recursos garantidores sera
destinada para aquisi¢ao de titulos publicos federais devido:

® 20 baixo risco de crédito de curto e longo prazos em moeda local, o que mitiga eventos
de inadimpléncia que possam gerar perdas financeiras de rendimentos e/ou principal;

® 20s prazos de vencimento compativeis com o fluxo de caixa da Entidade, o que mitiga
ocorréncias de descasamentos entre os fluxos de ativos e passivos; e

e 2 maior aderéncia ao indice de referéncia.

Dentre os titulos publicos federais, destacam-se aqueles indexados a Selic, tais como as LFT, e os
prefixados, tais como as LTN. Esses possuem como indexador taxas de juros de curto prazo, o que
gera remuneragdes aderentes ao indice de referéncia que é IRF-M 1. Ademais, esses titulos possuem
vencimentos curtos, compativeis com a necessidade de liquidez de curto prazo do referido plano, o
que permite a classificacao desses ativos na categoria “titulos para negociagao”, conforme dispoe a
Resolucao CGPC n° 04, de 2002.

7.1 Limites Aplicados a Titulos e Valores Mobilidrios de Emissdo e/ou
Coobrigagao de uma mesma Pessoa Juridica

Os limites utilizados para investimentos em titulos e valores mobilidtios de emissio e/ou
coobrigacio de uma mesma pessoa juridica devem respeitar os limites legais estabelecidos pela
Resolugao CMN n° 3.792, de 2009, no que concerne a alocagdo e a concentragao.

Quanto ao limite de alocagao, a Funpresp-Exe, como administradora do PGA, deve observar, a
todo tempo e com o auxilio do prestador de servicos de custédia centralizada, o que estabelece o
art. 41 da referida Resolugao, em especial:

e até 20% (vinte por cento) dos recursos garantidores do para aplicagdes em titulos e valores
mobilidtios de emissdo e/ou coobrigacio de uma mesma institui¢io financeira autorizada
a funcionar pelo Banco Central do Brasil — BeB; e

e até 5% (cinco por cento) dos recursos garantidores do plano em ativos de emissio e/ou
coobrigacao de uma mesma pessoa juridica nao financeira.

Pégina 28 de 38

Politica de Investimentos — Plano de Gestdo Administrativa- PGA



FUNDAGAO DE PREVIDENCIA

COMPLEMENTAR DO
SERVIDOR PUBLICO FEDERAL
DO PODER EXECUTIVO

Funpresp

Além disso, deverdo ser observados os limites de concentragdao por emissor estabelecidos pelos
arts. 41 e 42 da referida Resolu¢ao. Outros limites, desde que mais restritivos, poderdao ser impostos,
a qualquer tempo, em comunicados, regulamentos ou mandatos especificos aos fundos de
investimento dos quais a Funpresp-Exe, na qualidade de administradora do PGA, seja cotista.

Todos os titulos e valores mobiliarios classificados no segmento de aplicagdo denominado
“renda fixa” pela Resolugao CMN n° 3.792, de 2009, que seja de emissio de pessoa juridica de direito
privado deverdo ser submetidos pelos gestores terceirizados, previamente a aquisicdao, a analise da
Funpresp-Exe, em que pese a gestao dos recursos ser nao discricionaria.

7.2 Empréstimos de Titulos e Valores Mobiliarios

A Resolugio CMN n° 3.792, de 2009, e suas alteracbes posteriores, abre a possibilidade de
empréstimo de titulos e valores mobiliarios componentes do segmento de renda fixa e de renda
vatiavel.

A Funpresp-Exe, na qualidade de administradora do plano, podera emprestar os titulos e valores
mobilidrios que compdem a carteira de investimentos sob gestio propria ou terceirizada, desde que as
operagoes realizadas estejam em conformidade com a legislacio vigente aplicadas ao setor.

7.3 Operagdes com Derivativos

A utilizagao de estratégias de investimento com instrumento derivativos, na estrutura de gestao
financeira da Funpresp-Exe, devera:

e scr feita para fins de protecdo da carteira, incluindo posicionamento que permita a
exposicdo a fatores de riscos que compoem indices de referéncias estabelecidos nesta
politica ou em mandatos especificos de fundos de investimentos dos quais a Funpresp-
Exe seja cotista;

e ocorrer somente por meio da gestao terceirizada;
e vetar a utilizagao de opg¢oes de renda variavel para posicionamento;

e controlar os limites legais quando utilizado contratos de futuro de indices, respeitando as
condi¢des impostas pela Resolugao CMN n° 3.792, de 2009.

e respeitar os limites, parametros e condi¢oes estabelecidos pela Resolug¢ao CMN n° 3.792,
de 2009, e suas alteragdes posteriores, principalmente no que se refere aos limites de
deposito de margem e valor total dos prémios, e das vedagdes de posicdo a descoberto e
alavancadas.

Outros limites e diretrizes, desde que mais restritivos, poderdo ser impostos, a qualquer tempo,
por meio de comunicados, regulamento e/ou mandatos especificos aos fundos de investimento dos
quais a Funpresp-Exe, na qualidade de administradora do PGA, seja cotista.

7.4 Custos com a Gestao de Recursos

Os custos diretos com a gestao de recursos serdo explicitados no Orcamento anual da Funpresp-
Exe, aprovado pelo CD, conforme as Resolugoes CGPC n°13 e n°29, de 2004 e 2009,
respectivamente.

A remunera¢ao dos administradores e intermediarios financeiros é definida pelos termos do
contrato firmado, em consonancia com as condi¢oes legais previstas na lei n® 12.618, de 2012, em
funcao das especificidades dos servigos prestados, tendo como referéncia os critérios e parametros
dispostos na Lei n° 8.666, de 1993, e os valores praticados pelo mercado.
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A Funpresp-Exe privilegia investimentos em empresas, gestores e institui¢oes financeiras que se
destaquem quanto as melhores praticas de governanga corporativa e pratiquem agdes de
responsabilidade social, ambiental e ética.
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ANEXOS
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Anexo I — Descri¢ao e Histérico dos Indices de Referéncia e referenciais de
pregos

a) Aos segmentos de renda fixa e operagdes com participantes

A familia de indices IMA — Indice de Mercado da Associacio Brasileira das Entidades dos
Mercados Financeiros e de Capitais — ANBIMA — representa a evolucdo, a precos de mercado, da
carteira de titulos publicos da divida mobilidria federal, servindo como indice de referéncia para o
segmento de renda fixa e operagdes com participantes na modalidade empréstimos.

O IMA ¢ atualmente subdividido em quatro sub-indices, de acordo com os indexadores dos
titulos — prefixados, indexados ao IPCA, indexados ao IGP-M e p6s-fixados (Taxa Selic).

Nas carteiras de prefixados e indexados ao IPCA, sdo calculados sub-indices com base nos prazos
dos seus componentes. A Figura 1 mostra a composi¢ao dos indices.

Figura 1 — Esquema e composigio dos indices IMA.

IMA-Geral

Média ponderada dos retornos diarios
BIole Al (e do IMA-B, IMA-C, IMAS e IRF-M

Média ponderada dos retornos
diarios do IMA-B, IMA-S e IRF-M

IMA-B IMA-C IRF-M IMA-S
Composicao: Composicao: Composicao: LTN e Composicao: LFT!
NTN-B (IPCA) NTN-C (IGP-M) NTN-F (Prefixado) (Taxa Selic)
IMA-B 5 IMA-B 5+ IRF-M 1 IRF-M 1+
Composicao: | | Composicao: Composicao: | | Composicao:
NTN-B NTN-B LTN e NTN-F LTN e NTN-F
Prazo Prazo Prazo Prazo
< 5 anos = 5 anos < 1ano = 1 ano

Fonte: ANBIMA

IRF-M

Seguindo a Figura 1, o IRF-M resulta da variagio de uma carteira teérica que engloba todos os
titulos publicos federais pré-fixados em mercado (as LTN — Letras do Tesouro Nacional e NTN-F —
Notas do Tesouro Nacional, série F). Esse indice se divide, ainda, nos sub-indices IRF-M 1 (titulos
com prazo de vencimento inferior a 1 ano) e IRF-M 1+ (titulos com prazo de vencimento supetior a
1 ano).

O IRF-M 1, devido a sua curta duracio, ¢ indicado para aplicagdes de curto prazo, apresentando
baixa volatilidade.

IMA-B

O IMA-B resulta da variagao de uma carteira teérica com todos os titulos publicos federais em
mercado e indexados ao Indice de Preco ao Consumidor Amplo — IPCA, divulgado pelo Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica - IBGE (as NTN-B — Notas do Tesouro Nacional série B),

Pégina 32 de 38

Politica de Investimentos — Plano de Gestdo Administrativa- PGA



FUNDAGAO DE PREVIDENCIA

COMPLEMENTAR DO
SERVIDOR PUBLICO FEDERAL
DO PODER EXECUTIVO

Funpresp

dividindo-se, ainda, nos sub-indices IMA-B 5 (titulos com prazo de vencimento inferior a 5 anos) e
IMA-B 5+ (titulos com prazo de vencimento superior a 5 anos).

O IMA-B 5+ ¢ o indice IMA com a maior duragao, concentrando os papéis com vencimento
mais longo da divida publica. Embora apresente alta volatilidade no curto prazo, é considerado, na
teoria de finangas, como um ativo livre de risco no longo prazo, por apresentar a propriedade de
remunerar a inflacdo, somado a um ganho real.

IMA-S

O IMA-S resulta da variagao de uma carteira tedrica com todos os titulos publicos federais em
mercado e indexados a taxa Selic* (as LFT — Letras Financeiras do Tesouro, excluidas as séries A e B),
divulgada pelo Banco Central do Brasil.

b) Ao segmento de renda variavel

IBrX-100

O IBrX-100 é um indice de pregos que mede o retorno de uma carteira te6rica composta por 100
acoes selecionadas entre as mais negociadas na BM&FBOVESPA, em termos de nimero de negocios
e volume financeiro. Essas a¢oes sio ponderadas na carteira do indice pelo seu respectivo numero de
agoes disponiveis a negociagao no mercado.

Pela quantidade de ag¢des e método de ponderacio, é considerado como um indice representativo
do mercado acionario brasileiro, sendo adotado por muitos fundos de pensio como referéncia de
investimentos em renda variavel.

IBrX-50

O IBrX-50 é um indice de pregos que mede o retorno total de uma carteira tedrica composta por
50 agOes selecionadas entre as mais negociadas na BM&FBOVESPA em termos de liquidez,
ponderadas na carteira pelo valor de mercado das a¢Ges disponiveis a negociagao.

O IBrX-50 tem as mesmas caracteristicas do IBrX — 100, mas apresenta a vantagem operacional
de ser mais facilmente reproduzido pelo mercado.

MLCX

Trata-se do Indice Mid Iarge Cap que possui como objetivo medir o comportamento das empresas
listadas em bolsa de valores de modo segmentado. Esse indice mede o retorno de uma carteira
composta pelas empresas listadas de maior capitalizagao, sendo que a selegdo ocorre por nivel de
liquidez.

As empresas que, em conjunto, representarem 85% do valor de mercado total das empresas
listadas na bolsa de valores BM&F Bovespa sao elegiveis a participarem do indice MLCX. As demais
empresas que nao estiverem incluidas nesse universo sio elegiveis ao indice SMLL detalhado em
seguida.

4 Taxa Selic consiste na taxa média ajustada dos financiamentos diatios apurados no Sistema Especial de Liquidagio e
Custédia — Selic — para titulos publicos federais. Para fins de calculo da taxa, sdo considerados os financiamentos diatios
relativos as operagdes registradas e liquidadas no préprio Selic e em sistemas operados por cdmaras ou prestadores de

servicos de compensacio e de liquidacio.
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SMLL

Trata-se do Indice Swall Cap. Seu objetivo é medir o comportamento das empresas listadas de
menor capitalizacao as que compdem o MLCX. As a¢des componentes serao selecionadas por sua
liquidez, e serdo ponderadas nas carteiras pelo valor de mercado das agoes disponiveis a negociagio.

IVBX2

O Indice Valor - 2* Linha objetiva mensurar o retorno de uma carteira hipotética constituida
exclusivamente por papéis emitidos por empresas de excelente conceito junto aos investidores,
classificadas a partir da 11" posi¢do, tanto em termos de valor de mercado como de liquidez de suas
acoes.

Dado o objetivo do indice, nio integrardo a carteira as agoes que apresentem os 10 indices de
negociabilidade mais altos, nem aquelas emitidas pelas empresas com os 10 maiores valores de
mercado da amostra. Assim, a carteira sera composta pelas 50 melhores agoes cujos indices de
negociabilidade estejam classificados a partir da 11* posicao.

IDIV

O Indice Dividendos tem por objetivo oferecer uma visao segmentada do mercado acionario,
medindo o comportamento das a¢oes das empresas que se destacaram em termos de remuneragao
dos investidores, sob a forma de dividendos e juros sobre o capital proprio nos ultimos 24 meses. As
agoes componentes sao selecionadas por sua liquidez e ponderadas nas carteiras pelo valor de mercado
das agbes disponiveis a negociacao.

c) Ao segmento de investimento no exterior

Ptax — R$/US$

A taxa Ptax, divulgada pelo Banco Central do Brasil, representa o valor de uma moeda estrangeira,
nesse caso o dolar dos Estados Unidos, em relacio a moeda local brasileira, o Real. Trata-se de uma
taxa média que ¢ livtemente pactuada entre as partes contratantes, ou seja, entre o comprador ou
vendedor da moeda estrangeira e o agente autorizado pelo Banco Central a operar no mercado de
cambio.

A Tabela XVI apresenta a rentabilidade esperada para os préximos 5 anos dos indexadores
apresentados anteriormente.

A rentabilidade esperada dos indexadores de renda fixa foi projetada de acordo com o
descolamento historico dos indicadores em relagao a Taxa Selic. As proje¢oes da Selic média foram
obtidas por meio das expectativas divulgadas pela pesquisa Focus do Banco Central na modalidade
Top Five de curto, médio e longo prazos e, a exce¢ao dos dados para 2021, que foram extrapolados,
com base nos dados de 2017 a 2020.

A rentabilidade esperada dos indexadores relativos ao segmento de Renda Variavel foi projetada
de acordo com o descolamento histéricos da variacao de cada indexador com o IBOVESPA. A
projecao do IBOVESPA, por sua vez, foi realizada utilizando Modelos Econométricos de Séries de
tempo que contempla a rentabilidade passada e o valor esperado de indicadores macroeconémicos.
Entre os indicadores macroeconomicos considerados no modelo estao o PIB e o cambio de acordo
com as projecoes do Boletim Focus do Banco Central do Brasil; os indices de precos de commodities
em geral, ndo foéssil e de combustivel assim como o nivel de precos do petréleo e o do minério de
ferro projetado pelo Fundo Monetario Internacional (FMI).
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Para os indexadores do segmento de investimentos estruturados foi considerado um conjunto de
modelos econométricos baseados nas rentabilidades historicas.

Tabela XVI — Retorno esperado dos indexadores utilizados como benchmark na gestao
financeira dos recursos garantidores do PGA administrado pela Funpresp-Exe.

Médi
2018 2019 2020 2021 2022 e. a
Periodo
IRF-M 8,01% 8,82% 8,84% 8,80% 8,80% 8,66%
o IRF-M 1 7,56% 8,33% 8,34% 8,31% 8,31% 8,17%
-E IRF-M 1+ 8,35% 9,19% 9,20% 9,17% 9,17% 9,02%
% IMA-B 8,96% 9,87% 9,88% 9,84% 9,84% 9,68%
E IMA-B 5 8,49% 9,35% 9,36% 9,33% 9,33% 9,17%
IMA-B 5+ 9,90% 10,90% 10,91% 10,87% 10,87% 10,69%
IMA-S 7,31% 8,05% 8,06% 8,03% 8,03% 7,90%
Média
2018 2019 2020 2021 2022 .
Periodo
© E IBrX-100 10,54% 9,70% 9,51% 9,18% 8,63% 9,51%
o
5 32 IDIV 9,51% 8,83% 7,39% 6,52% 5,89% 7,63%
= g IVBx-2 8,52% 8,33% 8,70% 8,55% 8,48% 8,51%
Média
2018 2019 2020 2021 2022 .
Periodo
Exterior Ptax 3,69% 0,30% 1,48% 1,46% 1,46% 1,68%
Média
2018 2019 2020 2021 2022 .
Periodo
Operagao com
perac 10,44% 10,51% 10,35% 10,35% 10,35% 10,40%
Participantes

Fontes: Banco Central do Brasil, FMI (Fundo Monetério Internacional) e QuantumAxis.

Elaboragio: Funpresp-Exe.

No contexto macroeconomico de grande incerteza, deve-se considerar a dificuldade em
acertar a rentabilidade esperada de um conjunto extenso de indexadores econémicos. Considerando
isso, foram projetados intervalos de retorno esperado para cada indexador e para cada ano do periodo
de referéncia. As simula¢oes de carteira 6tima, que serdo apresentadas na proxima se¢ao, levaram em
consideracdo todo o intervalo de cinco anos.
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Anexo IT — Resultado das Otimizagoes de Carteiras

Baseado no intervalo de retorno esperado dos indexadores de referéncia, foram realizados ao
menos 1.000 exercicios de simulagao de construgao de portfélios para cada ano do quinquénio 2018-
2022, assim como para a média dos retornos esperados do periodo total. A estimagao da carteira
eficiente foi realizada com o auxilio da ferramenta estatistica de acesso livre “R’’, considerando a
rentabilidade esperada dos indexadores da Tabela XVII e a matriz de variancia-covariancia historica.

A fronteira de alocagio 6tima foi gerada considerando as seguintes restri¢oes:
e Vedada alavancagem;
e Vedada venda a descoberto;
e Aloca¢ao em IRF-M1 ou IMA-S superior a 25%;
e Vedada alocagao no segmento de investimentos estruturados; e

e Limite superior da alocagao de acordo com a Resolugao CMN N° 3792 de 24 de setembro
de 2009.

Foram obtidos os seguintes resultados para cada ano do quinquénio e para o periodo total
considerando um desvio padrio mensal maximo de 2%:

Tabela XVII — Pontos de alocagido para o PGA.

Desvio Retorno

Ponto IRF-M1 | IRF-M1+ | IMA-B5 | IMA-B5+ | IBrX-100 | [IVBx2 IDIV Ptax =
Padrdao | esperado

A 77,73% | 0,00% 0,00% | 20,00% | 0,00% 0,00% 0,00% 2,27% 0,68% 8,52%
Otimo | 40,00% | 0,00% | 40,00% | 20,00% | 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,93% 9,07%
B 25,00% | 0,00% | 31,05% | 43,95% | 9,86% 0,00% 0,00% 0,00% 1,52% 9,59%

Fonte e Elaboragao: Funpresp-Exe.

As alocagdes propostas para cada ano do quinquénio consistem em diversificar a carteira entre
titulos de renda fixa com diferentes periodos de vencimento, alocando uma porcentagem maior em
titulos com vencimentos de curto prazo. Investimentos no exterior ¢ recomendado dado a alta
capacidade de diversificagao que pode ser verificada pelo exercicio de otimiza¢ao que recomenda um
nivel de alocac¢io baixo.

5 “R” ¢ uma ferramenta tecnoldgica de livre acesso, com linguagem de programacao proptia e que permite a criagio e

geracdo de diversos modelos estatisticos.
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Grafico III — Fronteira Eficiente (Markowitz) do PGA.
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Fonte e Elaboragao: Funpresp-Exe.

O Grafico III ilustra todas alocagoes 6timas factiveis para o plano de gestio administrativa da
Funpresp-Exe. Os pontos em destaque no grafico correspondem a alocacio com maior Indice de
Sharpe® (ponto 6timo), a uma carteira hipotética com menor risco (Ponto A); e a outra carteira
hipotética com maior nivel de retorno projetado (Ponto B).

¢ Indice de Sharpe equivale ao retorno projetado da carteira hipotética descontado o retorno do ativo livre de risco,
neste caso a Taxa Selic, e dividido pelo desvio-padrao anualizado.
Péigina 37 de 38

Politica de Investimentos — Plano de Gestdo Administrativa- PGA



FUNDAGAO DE PREVIDENCIA
COMPLEMENTAR DO

SERVIDOR PUBLICO FEDERAL
DO PODER EXECUTIVO %

Funpresp

Anexo IIT — Plano: Limites e indice de referéncia por segmento de aplicagao

Para fins de registro da Politica de Investimentos do plano de gestao administrativa para o periodo
de 2018 a 2022 no Sistema de Dados Contabeis e de Investimentos — SICADI da PREVIC do
Ministério da Fazenda — MF, deve-se considerar as seguintes alocagdes consolidadas:

Tabela XVIII — Plano de Gestao Administrativa: Limites, restri¢des e indices de referéncia de
rentabilidade por segmentos de aplicagao

Limites
Segmento de (% sobre os recursos garantidores) Indice de referéncia de
Aplicagio Rentabilidade
Objetivo Minimo Maiaximo Legal

Renda Fixa 100% 75% 100% 100% IRE-M 1

Renda Varidvel 0% 0% 20% 70% IBrX-100
Investimentos Estruturados 0% 0% 0% 20% TPCA + 7% a0 ano
Imoveis 0% 0% 0% 8% IPCA + 6% ao ano

Investimentos no Exterior 0% 0% 5% 10% Ptax — R$/US$

Operagbes com Participantes 0% 0% 0% 15% IPCA + 6% ao ano

Fonte e Elaboragao: Funpresp-Exe.
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