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Capitulo I: Introdugio

1. A Politica de Investimentos, elaborada pela Diretoria Executiva — DE — e examinada pelo
Comité de Investimentos e Riscos — CIR — da Fundagio de Previdéncia Complementar do Setvidor
Piblico Federal do Poder Executivo — Funpresp-Exe — é uma ferramenta de planejamento de longo
prazo. Ela compreende um conjunto de diretrizes de aplicagio dos recutsos cotrespondentes s
reservas técnicas, provisoes e fundos de cada um dos planos que administra.

2. A missio da Funpresp-Exe, de prover a seguranca previdenciatia ao servidor publico fedetal
e sua familia, observando, a todo tempo, os valores da ética, da transparéncia, da alta performance,
da inovagio e do compromisso, é o referencial inicial para a elaboragio da Politica de Investimentos.

3. Além disso, a Funpresp-Exe, pot meio de priticas que garantam o seu dever fiducidtio em
relagdo aos participantes, assistidos e patrocinadores, observa as regras dos planos que administra,
suas especificidades e as caracteristicas de suas obrigagdes.

4. O objetivo é a manutencio do equilibrio temporal entre os respectivos ativos (diteitos) e
passivos (obrigacoes) por meio da obediéncia aos principios da seguranca, da rentabilidade, da
solvéncia, da liquidez e da transparéncia.

5. Nesse contexto, apresenta-se a Politica de Investimentos do Plano de Gestio Administrativa
— PGA - da Funpresp-Exe em cumprimento as determinacdes do Conselho Monetitio Nacional —
CMN - por meio de sua Resolugio n® 4.661, de 2018, e suas alteragdes posteriores.

6. Seu objetivo é orientar e fornecer as direttizes gerais para a aplicagio de recursos do referido
plano de gestio administrativa pelos proximos cinco anos (2019 a 2023), com énfase na gestio
baseada em risco — Figura L.

Figura I — Gestdo baseada em risco do processo decisorio de investimento e de
desinvestimento dos recursos garantidores do PGA da Funptesp-Exe.
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Fonte ¢ Elaboragdo: Funpresp-Exe.

7. Constroi-se, portanto, um conjunto coerente de diretrizes que observa a legislagio vigente,
especialmente no que se refere: % 1
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s a clareza das informagdes que parametrizam a gestao de investimentos, a SEIe
disponibilizadas para os diversos publicos interessados, como: DE; Conselhos Deliberativo e
Fiscal; Comités de Assessoramento Técnico, Comité de Investimentos e Riscos; Comité de
Conformidade e Controles Internos; Comité de Seguridade; patrocinadores; participantes;
assistidos; colaboradores; prestadores de servigos e 6rgaos reguladores;

T2 as premissas para a gestdo dos recursos;

7.3 a defini¢io da estratégia de investimentos;

7.4. a proposta para a macroalocacio dos recursos do plano;

7:5; a limites para as aplicagdes por segmento, emissor, emissio e gestor;

7.6. a indices de referéncia para rentabilidade do plano e para cada segmento de aplicagio;
.7, a indicadores e limites de riscos financeiros, com destaque para o uso de derivativos

no processo de gerenciamento dos referidos riscos;

7:8 a modelos, fatores e critérios para a sele¢io, o acompanhamento e a avaliagio de
gestores e demais prestadores de servicos relacionados a administragao, a gestio e a custodia
dos recursos garantidores, mitigados qualquer potencial conflito de interesse de seus
prestadores de servigos e das pessoas que participam do processo decisorio;

25, a segregacio de funcido dos agentes que participam dos processos de anilise, de
avaliacdo, de gerenciamento, de assessoramento e de decisio, bem como as respectivas alcadas
de decisdo e de execugio;

7.10. s metodologias e critérios para o acompanhamento e controle dos riscos de crédito,
de mercado, de liquidez, operacional, legal, sistémico e outros inerentes a operagdes de
investimento ou desinvestimentos dos recursos garantidores; e

7.11.  a metodologia ou fontes de referéncia adotadas para aprecamento dos ativos

financeitros. %ﬂ\\ AL
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Funpresp

Capitulo II: Governanga dos Investimentos

8. A Funpresp-Exe, na qualidade de administradora de planos de beneficios, 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 fiduciatio e dos seus objetivos estatutirios e estratégicos que
visam a gestio eficiente dos recursos que compdem as reservas técnicas, provisdes e fundos dos

planos que administra.
9. Dos principios que norteiam as decisdes de investimentos no ambito da Funpresp-Exe,

destacam-se a seguranca, a rentabilidade, a solvéncia, a liquidez e a transparéncia.

10. Por sua vez, a diligéncia, a lealdade, a boa-fé, a ética, a alta performance sio valores adotados
pelos profissionais diretamente responsaveis pelas negocia¢ées no que tange aos processos de
recepcio, de analise, de recomendacio, de execugdo, de acompanhamento e de divulgagio dos
investimentos.

10.1.  Desses profissionais sio exigidas a:

10.1.1.  qualificagio, certificagdo e habilitagio necessirias para o exercicio de suas
atividades de acordo com os servicos prestados pela Funpresp-Exe', na qualidade de
administradora de planos de beneficios, e os padroes estabelecidos pelo mercado
financeiro doméstico e pela Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar —
Previc; e

10.1.2.  adogdo de instrumentos inovadores que coibam quaisquer praticas que
infrinjam as regras e os principios contidos nesta Politica de Investimentos, nos
normativos internos e na legislagio aplicada ao setor brasileiro de previdéncia
complementar fechada.

10.2.  Além disso, esses profissionais de investimentos, bem como todos os demais
empregados da Funpresp-Exe, estio submetidos ao Codlgo de Etica e Conduta da Fundagao
Este indica padroes de conduta éticos e morais, por meio do estabelecimento de principios e
valores, mediante a previsio de deveres e vedacdes, sem prejuizo das disposi¢oes legais,
regulamentares e estatutirias em vigor.

11. A estrutura de governanca dos investimentos no ambito da Fundagio inicia-se por meio da
segregacio de funcées dentro da propria Diretoria de Investimentos — DIRIN, por meio da
existéncia de uma area responsavel pela analise e execugdo das operagdes de investimentos e outra
responsavel pelo planejamento e controle dos investimentos — planejamento zersus analise e execugio
versus controle.

12. A governanga é reforcada por meio do CIR, 6rgio auxiliar vinculado a2 DE e de carater
consultivo, responsavel por avaliar o planejamento e a anilise 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 de investimentos.

13.  Ja a DE é o orgio de administracdo e gestdio da Funpresp-Exe, cabendo-lhe executar as
diretrizes e as politicas estabelecidas pelo Conselho Deliberativo — CD. A DE também participa do
processo decisorio relativo a investimentos, nos termos da Politica de Algadas em vigor, bem como

! O Conselho Deliberativo, em sua Reunido Ordindria n 67°, de 28 de setembro de 2018, e por meio de sua Resolugiio n® 224, instituiu os Perfis de
Investimentos, conforme previsto pelo Capitulo VII dos Regulamentos dos Planos de Beneficios administrados pela Funpresp-Exe. Esse ¢ um novo
produto, a ser disponibilizado aos participantes ativos, autopatrocinados ou vinculados até 1° de janeiro de 2020, que exige uma formagio dos
profissionais de investimentos que aborde: (i) plancjamento financeiro; (i) gestio de ativos e investimentos; (iii) plancjamento de a.p\ entadoria; (iv)
gestio de riscos ¢ seguros; (v) planejamento fiscal; ¢ (vi) planejamento sucessorio. % &‘d‘“ 4
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no acompanhamento mensal do comportamento das carteiras de investimento e desempenho dos
gestores terceirizados.

14.  Destaca-se que esse colegiado é o responsavel por submeter ao CD propostas relativas as
matérias sobre politica e gestido de investimentos, plano de aplicacio de recursos, politicas de alcadas
e autorizacio de investimentos ou desinvestimentos que envolvam valores iguais ou superiores a
cinco por cento do total dos recursos dos planos administrados pela Funpresp-Exe.

15.  Por sua vez, o CD, 6rgio miximo da estrutura organizacional da Funpresp-Exe, €
responsavel pela definicio da politica geral de administragio da Fundagido e dos planos que ela
administra. Para isso, ele estabelece diretrizes e normas gerais de otganizagio, funcionamento,
administragio e operagao, dentre as quais estdo inseridas as politicas de investimentos dos planos de
beneficios e de gestio administrativa.

15.1.  Ainda no ambito do processo de investimentos dos recursos garantidores dos planos,

existem, como orgaos auxiliares ao CD, os Comités de Assessoramento Técnico e a Auditoria
Interna — AUDIN.

15.1.1. Os Comités de Assessoramento Técnico dos planos de beneficios possuem
carater consultivo ao CD e sio responsaveis por apresentar propostas, sugestdes e
recomendacoes prudenciais quanto a gestao da Fundagio, as politicas de investimentos
e 4 situacdo financeira e atuatial dos planos administrados pela Funpresp-Exe.

15.1.2.  Além desses comités consultivos, o CD é auxiliado pela AUDIN. Esta realiza,
a posteriori, avaliagdes independentes e objetivas de atos, fatos, processos, controles
internos visando o aperfeicoamento, em especial da gestdo de investimentos.

16. O Conselho Fiscal — CF —, por sua vez, é o 6rgio de fiscalizacio e controle interno da
Funpresp-Exe. Dentre as suas atribui¢Ges, compete ao CF examinar as demonstragGes contabeis
mensais da Funpresp-Exe; acompanhar a aplicacio e assegurar o cumprimento do Cédigo de Etica e
de Conduta; informar ao CD sobre eventuais irregularidades apuradas, recomendando, se cabivel,
medidas saneadoras; e emitir, semestralmente, conforme determina a Resolugio do Conselho de
Gestiao de Previdéncia Complementar — CGPC — de n° 13, de 2004, relatério de controle interno.

17. Um outro componente da governanga dos investimentos é a Auditoria Independente,
realizada anualmente. Ela ocorre tanto no ambito da Funpresp-Exe quanto dos instrumentos de
investimentos por ela utilizados, tais como os fundos de investimento dos quais a Fundacio seja
cotista.

17.1.  Trata-se de uma avaliagio independente da satde financeira dos planos
administrados pela Funpresp-Exe e dos instrumentos financeiros por ela utilizados, realizada
por profissionais sem nenhum vinculo permanente com a Fundagio. O seu objetivo é verificar
a adequagdo, a legislacio e aos normativos, das informacgdes divulgadas, observadas as
responsabilidades assumidas pelos auditores independentes dentre os campos: (i) ético; (i)
técnico; e (iii) legal.

18. A estrutura organizacional definitiva da Funpresp-Exe atende aos requisitos exigidos pela
legislacio vigente e as definigbes estabelecidas pela Lei n® 12.618, de 2012, além de garantir a
segregacio de funcdes e multiplos controles. As atribui¢cdes e competéncias de cada um dos 6rgaos
da estrutura da Funpresp-Exe estio dispostas em seu Estatuto, Regimento Interno, Matriz de
Competéncias e Politica de Algadas.

19.  Por sua vez, a Funpresp-Exe segue os padtdes de governanca e limites de seguranca
economico-financeira e atuarial para os planos determinados pelos 6rgios reguladozes (Conselho
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Nacional de Previdéncia Complementar — CNPC e CMN) e fiscalizadores (Previc) do mercado de
previdéncia complementar fechada.

20.  Conforme estudos, a observancia desses principios de melhores priticas de governanca e de
gestio de investimentos adotados pela Fundagio pode agregar de 100 a 300 pontos basicos nos
retornos dos investimentos®.

21. 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 constituigio e governanga aplicados a Funpresp-Exe, dentre os quais se destacam:

21.1.  arts. 40 e 202 da Constituicio Federal;

21.2.  §1°do art. 9° da Lei Complementar n° 109, de 29 de maio de 2001;

21.3. Resolugio CMN n° 4.661, de 25 de maio de 2018, e suas alteraces postetiores;
21.4. art. 13, inciso III, da Lei Complementar n° 108, de 2001;

21.5. art. 15 e art. 28 da Lei n°® 12.618, de 30 de abril de 2012;

21.6. art. 64 do Decreto n° 4.942, de 30 de dezembro de 2003;

21.7. art. 2° da Resolucio CGPC n° 07, de 4 de dezembro de 2003;

21.8. Resolucdo CGPC n° 13, de 1° de outubro de 2004;

21.9. Resolugio CGPC n® 29, de 31 de agosto de 2009;

21.10.  Resolucio CNPC n°® 29, de 13 de abril de 2018;

21.11.  Instrucio Previc n° 06, de 14 de novembro de 2018, ou suas alteragbes posteriores;
21.12.  Estatuto da Funpresp-Exe, arts. 16 e 17, e incisos III e IV do art. 34;

21.13.  art. 8° do Regulamento do Plano de Gestio Administrativa — PGA, aprovado pelo
CD em 15 de fevereiro de 2013;

21.14. Regimento Interno da Funpresp-Exe, arts. 16, 42 e 57;
21.15. Cédigo de Etica e de Conduta da Funpresp-Exe;
21.16. Guia Previc “Melhores Praticas em Investimentos™, de 2011, itens 41 a 60; e

21.17. Matriz de Competéncia Funpresp-Exe, aprovada na 65* Reunidio Ordinaria da
Diretoria Executiva por meio da sua Resolugao n® 118.

22.  Considerando que a fungio precipua da Funpresp-Exe é garantir os beneficios e direitos
previdenciarios aos participantes e assistidos dos planos administrados, a Fundagio realiza
investimentos em empresas, financeiras e nao financeiras, e contrata administradores e gestores de
recursos que, preferencialmente, se destaquem quanto as melhores praticas de governanca
corporativa, pratiquem agoes de responsabilidade social, ambiental e ética que vio além das
obrigagoes legais aplicadas e adotem uma metodologia de gestdo baseada em riscos (matriz de
probabilidades zersus impactos por processo).

22.1.  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: \ é
— 5

2 RVK Ine. RVK Investment Perspectives: Best Practices for Investiment Governance. Abril de 2014.
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22.1.1.  investimentos que englobam procedimentos de prospeccio, de selecdo, de
negociagdo e de proposigio a um comité de investimentos especifico ou colegiado
semelhante, observados critérios de administracdo e gestio de riscos financeiros e nio
financeitos;

22.1.2.  tomadas de decisio de investimentos pelo comité de investimentos especifico
ou colegiado semelhante, bem como informagdes relativas 4 composi¢io e ao
funcionamento dos referidos 6rgios (periodicidade das reuniGes, forma de convocacio,
local de realizagao, quérum de instalacio e de deliberagio, prazo de mandato e modo de
substitui¢do de seus membros, dentre outros);

22.1.3.  controle sobre a execucio das transagOes de investimento e desinvestimento,
na forma autorizada por o6rgio competente e de acordo com as politicas de
investimentos e de riscos financeiros e nao financeiros vigentes;

2214. monitoramento dos investimentos e guarda da documentagdo habil para
demonstrar tal monitoramento;

22.1.5.  divulgacio de informagdes relativas aos negocios realizados aos investidores e
a partes interessadas; e

22.1.6.  prevengio e supervisio de eventos que caracterizem conflitos de interesses.

222. E recomendivel que as empresas investidas ou contratadas pela Funpresp-Exe
adotem padrdes de conduta e comportamento semelhantes as mesmas praticas previstas pelo
Cédigo de Etica e de Conduta da Funpresp-Exe e devem abordar, obrigatoriamente, os
seguintes assuntos: cumptimento das leis e pagamentos de tributos, operagdes com partes
relacionadas, uso de ativos e informagdes que envolvem a Fundagio, conflito de interesse,
informacdes privilegiadas, confidencialidade, politica de negociagdo de ativos, inclusive da
propria investida ou contratada, processos judiciais e arbitragem, prevengio e tratamento de
fraudes, pagamentos ou recebimentos questionaveis, doacdes, atividades politicas, direito a
privacidade, meio ambiente, discriminacio e exploragio no ambiente de trabalho e relagio
com a comunidade.

Seg¢zo I: O Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado — AETQ

23. O AETQ, nos termos dos §§ 5° e 6° do art. 35 da Lei Complementar n® 109, de 2001, do
art. 8° da Resolugio CMN n°4.661, de 2018, responsivel pela gestdo, alocagdo, supervisio e
acompanhamento dos recursos garantidores, bem como pela prestagio de informagdes relativas a
aplicagio dos mesmos, sem prejuizo da responsabilidade solidaria dos demais administradores da
Funpresp-Exe, serd o St. Tiago Nunes de Freitas Dahdah, de acordo com a Tabela .

24. Além disso, o AETQ atende a Resolugio CNPC n° 19, de 2015, a Instrucdo Previc n° 6, de
2017, no que tange 2 certificagio, habilitagio e qualificagio, bem como a Portaria Previc n® 169, de

2018, no que tange a instituigdo certificadora. R CL
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Tabela I — Dados do AETQ

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

Catgo: Diretor de Investimentos.

Fonte e Elaboragio: Funpresp-Exe.

Secdo II: Comité Responsavel pela Gestdo de Riscos

25, O Comite responsavel pela gestio de risco, conforme determina o art. 9° da Resolugao CMN
n°® 4.661, de 2018, é o CIR.

26. Este devera identificar, analisar, avaliar, controlar e monitorar os triscos de crédito, de
mercado, de liquidez, operacional, legal, sistémico e outros inerentes a cada operagio de
investimento ou de desinvestimento dos recursos garantidores do PGA realizados por meio das
carteiras de investimentos.

26.1.  Conforme dispde o § 3° do art. 20 do Estatuto e os arts. 54 e¢ 55 do Regimento
Interno da Funpresp-Exe, o CIR, vinculado a DE e presidido pelo Diretor-Presidente, possui
carater consultivo e competéncia para avaliar propostas de opetagdes de investimentos e de
desinvestimentos dos recursos garantidores e tiscos inerentes a essas operagoes.

Secio III: Estratégia de Apregamento dos Ativos Financeiros

27. A apreciagio dos ativos da carteira de investimentos do PGA seguiri os parimetros
estabelecidos pelos drgaos reguladores e supervisores das EFPC e dos metcados financeiro e de
capitais, bem como o manual de aprecamento do prestador de setvi¢o de custddia e controladoria
centralizado contratado pela Funpresp-Exe.

28. O objetivo é melhorar a eficiéncia na formacio do preco justo, dando maior transparéncia e
impessoalidade 2 negociagdo, maior seguranca operacional e malor controle nos registros e
manutengdes das operagdes.

29.  Para os ativos financeiros cuja gestio foi apropriada pela Funpresp-Exe, as estratégias de
aprecamento do ativo nas operagoes de investimento ou de desinvestimento devem levar em
consideracio, sem prejuizo das determinacGes regulatorias, as informacGes relevantes do mercado e
as caracteristicas dos emissores e das emissdes dos titulos e valores mobilidrios objeto das operacdes.

30. Para os ativos alocados em veiculos cuja gestdo foi terceirizada pela Funpresp-Exe, na
qualidade de administradora do PGA, cabera ao gestor contratado determinar, sem prejuizo do
marco regulatério, a estratégia de aprecamento do ativo nas operagdes de investimento ou de
desinvestimento.

31. A Funpresp-Exe devera acompanhar diariamente essas operagdes, com o auxilio do
prestador de servigo de custddia e controladoria centralizado, por meio do:
31.1.  monitoramento das operagoes financeiras realizadas no ambito das carteiras de
investimentos; "
=
31.2. acompanhamento dos niveis de riscos financeiros; e c{')
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31.3.  acompanhamento da aderéncia a esta Politica de Investimentos, as Resolugces
CMN e demais dispositivos legais e normativos aplicados aos mercados financeiro e de
capitais brasileiros.

32.  Dentre os parametros estabelecidos pelos orgios reguladores e supervisores, destaca-se o
disposto na Resolugio CMN n° 4.661, de 2018, que determina que operagbes com titulos e valores
mobilidrios de renda fixa em mercado secundirio devem obsetvar critérios de apuragio do valor de
mercado ou intervalo referencial de precos miximos e minimos dos ativos financeiros, estabelecidos
com base em:

32.1.  metodologia publicada por instituicbes de reconhecido mérito no mercado
financeiro;

32.2.  sistemas eletronicos de negociagio e de registro; ou

32.3. trés fontes secunddrias, no minimo, sendo exigida a comprovagio de inexisténcia dos

parametros antetiores.

33.  Especificamente no ato de aquisicdo de titulos e valores mobilidrios integrantes das carteiras

proprias ou das carteiras dos fundos de investimento exclusivos, deve-se observar o disposto pela
Resolucio CNPC n° 29, de 2018.

34. 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 parimetros

quando da selecio da categoria de registro do ativo, conforme dispde a Resolugdo CNPC n° 29, de
2018:

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

34.2.  expectativa de evolugio do tisco de crédito do emissor ou da emissdo do titulo ou
valor mobiliario ao longo do periodo de vencimento;

34.3.  caracteristicas do perfil demogrifico do grupo de participantes, em especial com
relagio a sua estabilidade no que tange a rotatividade; e

34.4.  expectativa de regras ou normativos que modifiquem de forma significativa a
composicio dos investimentos permitidos ou o nivel méiximo de investimentos em
determinadas categorias de ativos.

35.  Assim, a Funpresp-Exe poderi classificar o ativo na categoria “titulos mantidos até o
vencimento” somente apos a verificagio das seguintes caracteristicas cumulativamente:

35.1. elevada aderéncia ao indice de referéncia do PGA ou a outro indice utilizado na
indexagio de obrigaces relevantes do plano;

35.2. baixo fisco de crédito em moeda nacional; e
35.3.  convergéncia ao horizonte temporal estimado ao fluxo de obrigagGes administrativas
da EFPC.

Se¢io IV: Controle e Gerenciamento dos Investimentos e dos
Desinvestimentos

36. A gestio dos recursos garantidores do PGA deve adotar, preferencialmente, estratégias de
curto prazo que garantam o adequado atendimento 4s necessidades de liquidez gerada pela

Fundagiio na execugio de 'sua atividade de administradora de planos de beneficios. e e
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37. O objetivo é garantir o volume adequado de reservas para o pagamento:

37.1.  das despesas administrativas necessarias para a administracio dos planos de
beneficios; e

37.2.  da restituigdo dos adiantamentos de contribui¢des patronais futuras conforme dispoe
o art. 25, da Lei n°® 12.618, de 2012, a Lein® 12.697, de 2012 e os termos de compromisso
celebrados entre a Funpresp-Exe e os patrocinadores dos planos de beneficios que administra.

38.  Para um gerenciamento adequado do binémio risco e retorno, inetente ao processo de
investimento dos recursos garantidores, sdo adotadas ferramentas de controle e de gerenciamento
desse binémio nos quatro niveis da estrutura prevista a Funpresp-Exe, sem prejuizo das ferramentas
prenunciadas pela legislacio e normativos emitidos pelos 6rgios reguladotes e fiscalizadores do
setor.

39. O primeiro nivel interno de controle é denominado “operacional” e compete 4 Geréncia de
Planejamento e Controle de Investimentos — GECOP — e a4 Geréncia de Anilise e Operacdes
Financeiras — GEOFL O segundo nivel é o de “conformidade”, atribuido 2 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 orgios colegiados, quais sejam CD, CF e DE, que determinam
diretrizes, verificam controles e acompanham os investimentos, respectivamente.

40. 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 monitoramento. Além disso, é a area responsavel por acompanhar a aderéncia da gestiao a esta
politica de investimentos e a legislagio em vigor.

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

indicadas na Tabela IL R;‘"\ CL’}
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Tabela II — Ferramentas e periodicidade das avaliagies de controle dos investimentos da

Funpresp-Exe
Ferramentas Fator controlado Usudrios primarios  Periodicidade
Relatério de Risco de
Mercado(BVaR) — Renda Fixa — Risco de Mercado. GEOFI e DIRIN. Diria.
Consolidado.
Relatério de Risco de
Mercado(BVaR) — Renda Varidvel — Risco de Mercado. GEOFI e DIRIN. Diéria.
Consolidado
Relatério de Enc‘luzdramento - Poh!:ca de GEOFI e DIRIN. Didria.
Consolidado. Investimentos.
R"lgm‘” folonecics algade e - Bl de Aladas, GEOFI e DIRIN. Diria.
peracdes de Investimentos.
Relatério de Desempenho da Politica d
Carteira de Investimentos — s e GEOFI e DIRIN. Diaria
5 Investimentos.
Consolidado.
Relatério 'de Gestio das Ca.rteuas de Pohf:ca de DIRIN, DE e CF. Msdgal
Investimentos — Consolidado. Investimentos.
.Relatc?no de Ramézrtg_ dos Fundos de P()hi':lca de GEOFL. Mensal.
investimento Exclusivos — Resgates. Investimentos.
Relatério de Situagio de Liquidez da -
Carteira de Investimentos Risco de Liquidez. GEOFI, DIRIN, DE e CF. Mensal.
Consolidada e por Planos.
Relathsio deAcampardamentn e Riseida Crbilitn. GEOFI e DIRIN. Mensal.
Risco de Crédito Privado.
Relatério de Ranking dos Fundos de Politica de
investimento Exclusivos — e GEOFI. Semestral.
Investimentos.

Aplicagoes.

Fonte e Elaboragio: Funpresp-Exe.

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

41.1. O dsco legal esta relacionado com a possibilidade de perdas quando um contrato nao
pode ser legalmente amparado. Esta categoria de tisco é mensurada pela GEJUR para as
atividades da Funpresp-Exe e para os investimentos que envolvam contratos especificos.

41.2.  Assim, para os aspectos legais, a Funpresp-Exe utiliza-se de pareceres juridicos para
assuntos de carater especial desenvolvidos internamente ou por meio de prestadores de
servicos especializados.

42. A GEPRI, por sua vez, gerencia os processos relacionados a riscos, a2 conformidade, aos
controles internos e ao ambiente normativo, monitorando a aderéncia dos processos a Politica de
Gerenciamento dos Riscos Corporativos da Funpresp-Exe. e b

J
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42.1.  Destaca-se o risco operacional que consiste na possibilidade de perdas decorrente
inadequagio na especificagdo ou na condugdo de processos, pessoas, sistemas ou projetos,
bem como de eventos externos que causem prejuizos.

43, Nesse contexto, a Funpresp-Exe adota, em conformidade com a legislacio, as
seguintes periodicidades para revisdes e avaliacdes formais das ferramentas de controle dos
investimentos, conforme dispde a Tabela IIL

Tabela ITI — Periodicidade das avaliagdes e revisdes formais das ferramentas de controle dos

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

Fonte ¢ Elaboragdo: Funpresp-Exe.

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

Secdo V: Selegido de Prestadores de Setvigos

45. O processo de selegio de prestadores de servicos pela Funpresp-Exe telacionados 2
administragdo e gestdo de carteira de titulos e valores mobilidrios deve utilizar critérios quantitativos
ou qualitativos, sendo conduzido na forma de credenciamento ou de processo de licitacio,
concorréncia ou pregio, conforme dispdem as Leis n® 8.666, de 1993, n°10.520, de 2010, e
n® 12.618, de 2012, segio II, art. 15, § 3°.

46. Contudo, deve-se realizar uma habilitagio prévia dos prestadores de servigos. Essa
habilitagdo avaliard critérios que quantifiquem a solidez, o porte, os custos compativeis e a
experiéncia em administragio e gestio de recursos, conforme determina o §4°, do art. 15, da Lei
n°® 12.618, de 2012.

47. Destaca-se que os referidos critérios devem fomentar, a todo tempo e de forma isondmica, a
concotréncia por meio do comparecimento ao certame do maior nimeto de prestadores
concotrentes.

48. Na selegio, devem ser avaliados, minimamente, todos seguintes ctitérios quantitativos:
48.1. volume total dos recursos administrados por cada prestadora habilitada;
48.2.  volume total dos recursos administrados de EFPC por cada prestadora habilitada;

48.3.  desempenho histérico na administragdo e gestio de recursos, quanto 2 tentabilidade
e a0 tisco, sempre privilegiando a consisténcia de desempenhos no longo prazo; e

48.4.  custos compativeis de administragdo da estrutura de investimento.

49, Na selegio, também devem ser avaliados, minimamente, todos seguintes ctitérios
qualitativos:

49.1. credibilidade da prestadora junto ao mercado financeiro; 2
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492, solidez;
49.3. imagem;
494, experiéncia na gestdo de recursos de EFPC;

49.5.  qualificagio da equipe;

49.6. tempestividade e assertividade no atendimento ao cliente;

49.7. apoio 2 EFPC na construcio e gerenciamento das estruturas de investimentos;
49.8. competéncia e capacidade na analise de crédito privado;

49.9. comité de investimento; e

49.10. controle e monitoramento de riscos financeiros e nao financeiros.

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

50.1.  encaminhamento de questiondrio de dwe diligence no padrio utilizado pelo mercado,
pelos prestadores previamente habilitados e com indicacdo de aprovagio pelos critérios
quantitativos definidos previamente;

50.2.  anilise das respostas efetuadas pelos gestores habilitados ao questionario; e

50.3. visita #n loco.

Se¢do VI: Avaliacdo de Desempenho dos Prestadores de Servigos

Al Os servicos relacionados 4 administracio e gestio de carteira de titulos e valores mobiliarios
prestados 4 Funpresp-Exe sio mensurados e monitorados de forma continua e instrumentalizada
por meio de indicadores objetivos.

52. Dessa forma, mesmo aspectos predominantemente qualitativos podem ser quantificados e
vetificados, o que permite 4 Funpresp-Exe buscar uma melhoria continua no relacionamento com
seus prestadores de servigos e, por consequéncia, nos servicos prestados aos participantes e i
sociedade.

53. A avaliagio de desempenho da carteira de investimentos do PGA ocorrera mensalmente e
devera ser realizada de forma consolidada, por tipo de gestio, propria ou terceirizada, e por
classificagio de fundo de investimento quanto 4 composi¢io da respectiva carteira de ativos,
observados os normativos emitidos pela Comissio de Valores Mobilidrios — CVM.

54.  Referente i gestio terceirizada, deve-se estabelecer rankings por classificagio de fundo de
investimento quanto 4 composicio da respectiva carteira que represente o desempenho nos dltimos
6 (seis), 12 (doze), 18 (dezoito) e 24 (vinte e quatro) meses.

54.1. A DIRIN caberi propor ao CIR os indicadores de desempenho que deverio
considerar critérios quantitativos de rentabilidade, de tisco ou de ambos. Ademais, a referida
Diretoria, para a distribuicio dos recursos entre as catteiras preservagio e performance,
utilizara os rankings para:

54.1.1.  distribuicao entre os fundos de investimento dos recursos cuja gestdo,
conforme decisio da Funpresp-Exe, seri terceirizada; e

54.1.2.  substituicio de administradores e gestores dos fundos de investimento dos

quais a Funpresp-Exe seja a tinica cotista. \;_:\% &
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55 Até o final da primeira quinzena de fevereiro de cada ano, a DIRIN devera realizar um
comparativo de rentabilidade, de risco, de taxa de administragio e de taxa de performance dos
fundos de investimento dos quais a Funpresp-Exe seja cotista telativamente a outros fundos de

investimento disponiveis no mercado domeéstico, observando a compatibilidade da classificagio de
cada fundo de investimento quanto a2 composigao da respectiva carteira de ativos.

55.1. Os administradores e gestores contratados setio avaliados, também, com relacio aos
critérios de assertividade e de tempestividade no atendimento e apoio a Funpresp-Exe.

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

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

56.2. deixar de atender, a qualquer momento e sem uma explicacio formal, os limites e
restricdes estabelecidos pela Resolugdo CMN n°4.661, de 2018, pelos respectivos
regulamentos e, no que couber, por esta Politica de Investimentos; ou

56.3. ceder, em todo ou em parte, o contrato de administracio, gestio, consultoria e
disttibuicio a outrem.

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

Capitulo III: Avaliagdo e Monitoramento de Riscos Financeiros

58. A avaliagio e o monitoramento dos riscos pela Funpresp-Exe sio realizados conforme
previstos na segio II do Capitulo II desta Politica de Investimentos, no art. 10, da Secio II, do
Capitulo II, da Resolucio CMN n° 4.661, de 2018, observado o disposto no att. 7° da referida
Resolugio quanto ao potte, 2 complexidade, 2 modalidade e 4 forma de gestdo do PGA.

59.  Além disso, observa-se o disposto na Politica de Gestido de Riscos e Controles Intetnos que
possui como objetivo estabelecer principios, diretrizes e responsabilidades a serem obsetvados para
a gestdo de integridade, de riscos e de controles.

59.1.  Isso ocorre de forma aderente ao Plano Estratégico Institucional, ao Plano de Acio
Anual e a legislagio pertinente, visando a melhotia continua dos processos otganizacionais e a
incorporagio da analise de riscos 4 tomada de decisio.

Sec¢do I: Risco de Mercado

60. As oscilagdes de precos nos mercados de titulos e valotes mobilidrios sdo inetentes a sua
propria natureza e traduzem o efeito dos desequilibrios entre oferta e demanda que atuam
continuamente na tentativa de equilibrar o mercado.

61. Se por um lado, essas oscilagdes abrem oportunidades para ganho de capital, por outro,
podem gerat perdas inesperadas, constituindo um tipo de tisco que deve ser monitorado e limitado,
denominado risco de mercado. {J%'

o e
—
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62.  Assim, observando as diretrizes legais e estratégicas para alocagio dos recursos garantidores
e o petfil demografico do grupo de participantes e assistidos do plano de beneficios, desenha-se uma
estrutura de investimentos — instrumentos financeiros e orgamento de fisco — que visa
concomitantemente:

62.1. superar os indices de referéncia de rentabilidade; e

62.2.  ndo supetrar o limite miximo estipulado para perda decorrente de oscilagdes de
precos de mercado dos ativos.

63. Na qualidade de administradora do PGA, 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.

64. Adota-se, portanto, a métrica de risco de mercado denominada de Benchmark Value at Risk —
B-Var.

64.1.  Esta métrica permite estimar o tisco gerado pelos deslocamentos entre o resultado
dos investimentos e seus respectivos referenciais de rentabilidade.

, 64.2.  Em outras palavras, o limite estipulado pela métrica B-1/ar estabelece os desvios dos
retornos dos segmentos de aplicacio em relagio a0 indice de referéncia de rentabilidade e do
PGA em relagio ao seu indice de referéncia.

65. A metodologia adotada é a nio paramétrica de mensuragio do risco de mercado aderente a0
processo decisério de investimentos realizado pela Fundagio, pois:

65.1.  permite flexibilidade no processo de gestdo dos investimentos de forma a garantir a
aderéncia da macro alocagio aos objetivos do PGA;

65.2.  fomenta as alocagdes de ativos estratégicas ou de longo prazo que, em regra, resultam
na redugio da probabilidade de descasamentos entre ativos e passivos do PGA; e

65.3.  de forma concomitante com as alocacdes estratégicas, nio proibe as alocagbes de
ativos taticas ou de curto prazo que visam o aproveitamento de oportunidades de metcado
geradas por disfun¢bes temporarias das relagdes entre os pregos dos ativos

66.  Portanto, deverio 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 aplicagido conforme estabelecido na Tabela IV.
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Funpresp
Tabela IV — Métricas de mensuragio de risco de mercado para os investimentos do PG
Funpresp-Exe.

Base de Janela
Segmento de e ; Limite " Nivel de
P Métrica Metodologia® - calculo moével dos 4
aplicagdo maximo o g , confianca
minima tetornos
(%o 20 més) (dias uteis) (dias dteis)
’ Simulagio d .
Renda Fixa B-Var histori 2% 252 observagdes 21 95%
storica
Renda Varidvel B-Var Simmlagao 2% 252 observacdes 21 95%
histérica
Simulacio 5
Estruturado B-Var ot 177 12 2% 252 obsetrvacoes 21 95%
histérica
Imobilidrio B-Var Sj.t.nul]a.g 5 8% 252 observacdes 21 95%
histérica
Operagoes com ) ) i ) i
Participantes )
Exterior B-Var Smlacho 2% 252 observagdes 21 95%
histérica

Fonte e Elaboragio: Funpresp-Exe.

1. A simulagio histérica baseia-se na distrbuigio empidca dos retomos dos ativos ou das carteiras, portanto, niio exige a adogio de premissas acerca
da distribuigio dos retornos ou da lincaridade das relagées de interdependéncia dos ativos. Apresenta maior simplicidade de cilculo e compreensio,
conforme dispée os estudos académicos Bondonkh ef al. (1998) e Barone-Adesi et al. (1998 e 1999).

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

3. Esse periodo deve ser alinhado 4 natureza da instituigio, sendo apropriado o periodo necessirio para a liquidagio ordenada das posigdes de carteira
— holding period. No caso de investidores institucionais, que apresentam baixo volume de operagdes e a exposigio ao risco ¢ 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 instituicio de forma diretamente proporcional.

67. Em funcdo da conjuntura das oscilagdes dos indices de mercado, por entender que necessita
de mais prudéncia de forma mais imediata, antes da elaboracio de uma nova Politica de
Investimentos, a DE pode reduzir os limites maximos previstos na Tabela IV mediante relatétio

circunstanciado elaborado pela DIRIN e recomendado pelo CIR.

67.1. Esse relatorio devera apresentar proposta de novo limite méximo de risco de
mercado por segmento, inclusive com estudo quantitativo sobre a potencial variagio da
rentabilidade consolidada da carteira de investimento do plano para os proximos 12 (doze)
meses relativamente ao indice de referéncia.

67.2.  Além disso, nos casos de rompimento dos limites vigentes por trés petiodos mensais
de apuragio consecutivos deve ser elaborado relatério circunstanciado detalhando o contexto,
as motivagoes, o impacto da extrapolagio e, quando couber, o plano de reenquadramento aos

limites. —
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Secdo II: Risco de Crédito

68. A possibilidade do plano incorrer em petdas financeiras em razio das obrigagGes assumidas
por um emissor de titulos de crédito ndo serem liquidadas nas condi¢ées pactuadas é denominada
risco de crédito.

69. Esse pode ser avaliado a partir dos seus componentes que compreendem o risco de
inadimpléncia (defanlt), o risco de exposicio e o risco de recuperacao.

69.1. Como regra, a mensuragio do risco de crédito é o processo de quantificar a
possibilidade de perdas financeiras geradas pelo emissor devido a ocorréncia de fluxos de caixa
ndo liquidados conforme as regras pactuadas.

69.2.  Portanto, o risco de inadimpléncia constitui a principal variavel desse processo de
mensurac¢io, podendo ser definido como a incerteza em relacio a capacidade do emissor do
titulo de crédito honrar os compromissos assumidos.

70. A Funpresp-Exe, na qualidade de administradora do PGA, poderi autorizar somente
operacbes com titulos de crédito de instituicbes bancarias e ndo bancarias:

70.1.  cujos emissotes sejam classificados como baixo tisco de crédito no curto e longo
prazos;

70.2.  cujas emissGes sejam classificadas como baixo risco de crédito no curto e longo
prazos; e

70.3.  no caso de titulos de crédito de instituicGes nio bancarias, apenas por meio de
fundos de investimento cujo regulamento permita aquisi¢io de titulos de crédito de baixo
risco emitidos por pessoas juridicas de natureza privada, considerando o atual estigio da
Fundacio.

71.  Os administradores e gestores dos referidos fundos, bem como a prépria Funpresp-Exe,
deverio, conforme exposto nos critérios qualitativos de selecio de prestadores de servigos, manter
equipes ou profissionais especializados em anilise de crédito, que utilizem critérios mais detalhados

que a simples observacio do rating pot 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 Aaabra A3.br
Cutto Prazo brA-1+ a brA-1
Standarde>Poor’s
Longo Prazo brAAA a brA-
Fontes: Fitch Rafings Brasil Ltda, Moedy 's Imestors Service ¢ Standard & Poor’s Fuancial Services. N
Elaboragio: Funpresp-Exe. \‘\ CE},
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71.1.  Além disso, a Funpresp-Exe mensalmente monitorara a qualidade de crédito dos
titulos, que compdem a carteira de investimentos do plano, por meio do CIR, tendo em vista
que deterioracao dessa qualidade implica incremento na probabilidade de que um evento de
inadimpléncia venha a ocotrer.

71.1.1.  Para isso, a DIRIN, subsidiada pelos administradores e gestores contratados,
realizard avaliagio e acompanhamento do risco de crédito com base em analise, propria
ou de terceiros, tendo como subsidio minimo, mas ndo limitando a tais avaliacOes, os
ratings estabelecidos pelas referidas agéncias classificadoras, sem prejuizo dos limites e
das restricoes legais.

71.1.2.  Isso nio exime os administradores contratados da obrigagio 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.

Secdo III: Risco de Liquidez

72. O r1isco de liquidez caracteriza-se primordialmente, mas ndo se limita, a baixa ou mesmo
inexistente demanda ou negociabilidade dos ativos que compdem a carteira de investimentos do
PGA.

73.  Em virtude de tais condi¢oes, pode-se encontrar dificuldades para liquidar ou negociar ativos

pelo preco e no momento desejado, o que obriga o PGA a permanecer exposto 20s riscos
associados aos ativos ou a aceitar altos descontos nos respectivos precos.

74. A metodologia de alocagio de recursos utilizada para elaboracio desta Politica de
Investimentos considera, dentre outros aspectos, as necessidades de liquidez, obtidas a partir de
projecdes orcamentirias plutianuais, bem como das receitas administrativas necessitias ao custeio
do PGA da Funpresp-Exe.

74.1. Isso permite a maximizagdo dos retornos dos investimentos, pois alinha, de forma
dindmica, o fluxo de caixa esperado e as decisdes de alocagio, considerando a disponibilidade
" de recursos para a cobertura das despesas administrativas ao longo do tempo.

75.  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:

75.1. o prazo de negociagio financeira de todos os ativos sob administragio da Funpresp-
Exe;

75.2.  impacto de pregos dos ativos em uma negociagao imediata; e

75.3.  liquidez para atender a exigéncia regulatoria quando, por exemplo, da impossibilidade
de venda de “titulos mantidos até o vencimento”.

76. A partir dessa anilise, identifica-se a liquidez de cada ativo financeiro sob administracio da
Funpresp-Exe, conforme Tabela VI.

. ¢
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Tabela VI — Categorias gerenciais de liquidez aplicadas pela Funpresp-Exe.

Categoria Caracteristicas
Lo Ativos vendidos em D+0 (mesmo dia util) sem nenhum desagio.
L1 Ativos vendidos em até D+1 (um dia til) 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 tteis)
ou com desagio superior a 5%.

Fonte ¢ Elaboragio: Funpresp-Exe.

Secdo IV: Risco de Imagem

77. O risco de imagem é decorrente de praticas internas, eventos de riscos e fatores externos que
possam, potencial ou efetivamente, gerar uma percepgio negativa da instituicio por parte dos
patticipantes, patrocinadores, patceiros, prestadores de servicos, entre outros, acarretando impactos
indesejaveis na percepgdo da matca ou perdas financeiras, além de afetar de maneira adversa a
capacidade da institui¢do de manter suas relagdes negociais.

78.  Assim, o risco de imagem deveri ser avaliado e monitorado em todas as operagdes e
contratos da Funpresp-Exe, especialmente os contratos financeiros, sendo dever de todos a
constante busca por recursos de identificagio e monitoramento do risco de imagem, inclusive de
prestadores de servigos, a fim de solucionar, mitigar e evitar as eventuais falhas que possam
repercutir negativamente na imagem da Fundagio.

79. Para tanto, conforme observado na Politica de Gestio de Riscos e Controles Internos, a
Funpresp-Exe administrard os riscos conforme critétios e pardmetros propostos pelo Comité de
Conformidade e Controles Internos — COGER — e aprovados pela DE, seja pela aceitacio,
transferéncia, eliminacdo ou redugio da probabilidade de ocorréncia do evento e do impacto
produzido.

Segdo V: Risco Operacional

80.  Segundo a Resolugio CMN n° 3.380, de 29 de junho de 2006, considera-se risco operacional
a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes de falha, deficiéncia ou inadequagio de processos
internos, pessoas e sistemas, ou de eventos externos.

81.  No ambito das operagdes dos investimentos e dos desinvestimentos, o risco operacional esti
presente tanto nos processos INternos quanto NOs Processos externos tealizados por terceiros
contratados pela Funpresp-Exe pata administragio de direitos, titulos e valores mobiliarios e para a
intermediacao financeira.

81.1. Portanto, conforme observado na Politica de Gestao de Riscos e Controles Internos,
a Funpresp-Exe entende que a adequada gestio do risco operacional esti diretamente
relacionada com o comprometimento de todos os colaboradores.

82. Atualmente, como medida de mitigagio desse tisco, a Funpresp-Exe esti em processo de
implementacio de sistemas operacionais informatizados de operacio e de controle dos
investimentos, bem como de plano de treinamento e de capacitagio dos recursos humanos

conforme o grau de complexidade das operagbes desenvolvidas. \ i
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Seg¢do VI: Risco Legal

83. O risco legal caracteriza-se pela nio observancia ou nido cumprimento integral da legislagio
e/ou regulamentacio.

84.  No ambito da Funpresp-Exe, a gestio do risco legal inicia-se na primeira linha de protegdo
do Sistema de Controle Internos, conforme dispoe o inciso I do art. 24 da Politica de Gestio de
Riscos e Controles Internos da Funpresp-Exe.

85.  Esta linha é composta pelas areas gestoras responsaveis por operacionalizar os controles e

. . . & PR 5 . . |
gerenciar os riscos inerentes as suas atividades, identificando-os, avaliando-os, tratando-os, e sempre
verificando a aderéncia das atividades as politicas e normas aplicaveis.

86. A segunda linha de protegio do Sistema de Controle Interno, inciso II do art. 24 da referida
politica, inclui o Conselho Deliberativo, Conselho Fiscal, Diretoria Executiva, Comité de
Conformidade e Controles Internos e a Geréncia de Planejamento e Riscos.

87. Por fim, a terceira linha de protegio, inciso III do art. 24 da Politica de Gestdo de Riscos e
Controles Internos, esta a Auditoria Interna.

Capitulo IV: Cendrio Macroecondmico, Financeiro e Perspectivas dos
Investimentos

88.  Diferente dos anos anteriores, o cendtio economico global requer mais atengio nos
proximos anos.

88.1. Ao longo do ano de 2018, o crescimento econdmico global manteve-se robusto,
porém de forma heterogénea, tendo em vista a desaceleracio da atividade em algumas
economias mundiais. Isso ocorre em um ambiente no qual os niveis de inflagio ainda se
mostram, de alguma maneira, pressionados o que ampliam a probabilidade de normalizagio
ou restricao das politicas monetarias ao redor do globo.

89. Nos EUA, uma das economias em expansio, o aquecimento no mercado de trabalho
permite que as medidas de inflagdo ja atinjam a meta de longo prazo. A ampliacao das expectativas
de maiores pressGes salariais no curto prazo resulta, consequentemente, em intensificao da restricao
monetiria para conter pressdes ou repasses maiores sobre os pregos domésticos de bens e de
Servigos.

90. Com relagdo 2 economia asidtica, verificam-se desempenhos economicos heterogéneos, que
se intensificaram apds a adogio, pelos EUA, de medidas que fomentam o protecionismo no
comércio mundial.

90.1.  Em especial, as economias emergentes da regido apresentam distintas fases de ciclos
de crescimento, composi¢oes das contas externas e niveis e tipos de endividamento externo.
Isso, pot conseguinte, implica a adogao de politicas economicas de estimulos diferentes, tendo
e vista a redugiio das expectativas de crescimento economico para o médio prazo na regiao.

90.2.  Por exemplo, a China promove desvalorizagbes constantes de sua moeda e medidas
de afrouxamento das condigbes monetarias no ambito do seu sistema financeiro.

90.3.  Existem, ainda, algumas economias na regido que intensificaram as elevagdes dos
juros domésticos, como forma de conter a alta volatilidade dos precos de ativos gerada pela
saida de recursos dos investidores. Esse movimento amplia ainda mais a heterogeneidade do
desempenho econémico mundial e a probabilidade de um menor crescimento global.

- T
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91.  Os paises da Europa também estdo em estagios diferentes de recuperagio economlc;"s?é'hdo
que em alguns paises verifica-se a continuidade da deterioracio das contas fiscais, apesar de ser em
menor intensidade. Entretanto, a recuperagio importante dos salarios e da inflagio no regido amplia
a probabilidade de medidas que visam a normalizagio da politica monetiria que ainda se mostra
expansionista, especialmente na area do Euro.

92. A economia brasileira segue o seu processo de recuperacio, apesar do arrefecimento dos
indicadores de confianga dos consumidores e dos empresitios que resultaram, por conseguinte, em
menor consumo das familias e gastos com investimentos nos dltimos tempos.

92.1.  Ainda é elevado o nivel de ociosidade dos fatores de produgio no Brasil, fato
averiguado por meio dos baixos indices de utilizagio da capacidade instalada da inddstria e da
alta taxa de desemprego.

93. Além disso, existe uma maior capacidade da economia brasileira em absorver eventual
choques advetsos provenientes do cendrio internacional, devido a situagdo robusta de seu balanco
de pagamentos ¢ a0 ambiente interno com expectativas ancordas e com perspectivas de recuperagao
econdmica e de continuidade da agenda de reformas microeconémicas.

94.  Esse ambiente permite uma recuperagio atividade brasileira sem pressdo inflacionaria para
os préximos anos, mesmo em um contexto de normalizacio dos niveis de taxas de juros em algumas
economias avangadas e de incertezas quanto ao comeércio global.

95.  Cabe destacar que podem ocotrer divergéncias entre o cendrio macroecondmico realizado e
as expectatitivas expressas neste Capitulo e na Tabela VII, diferengas quanto aos niveis e, ainda, as
trajetérias das variaveis apresentadas.

95.1.  Caso se avalie uma diferenca significativa, o cenario pode ser reavaliado e provocar,
eventualmente, alteracdes nas distribuicdes de alocacdes de recursos. Nesse contexto, foram
mapeados os principais tiscos econdmicos e financeiros que podem resultar nestas alteragdes.

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

2018 2019 2020 2021 2022 2023 | 2019-2023

Cambio ws/uss) 3,72 3.80-420 330-420 3,65—4,10 3,50—435 350—435| 330435

Inflagio s aa) 4,56 420499 390-430 350-4380 350-500 3,50-500| 3,50-5,00
PIB (4 a0 1,44 1,53 4,50 1,50-3,550 1,50—3,50 1,90—3,50 1,90-3,50| 1,50-3,50
Selic @ aa) 6,56 6,50 — 8,50 7,50—9,00 8,00—9,00 7,00—9,00 7,00—9,00] 6,50-9,00
Juros real g aa) 1,91 144413 307-491 305-531 190-531 1,90—531] 1,44-5,31

Fonte: Banco Central do Brasil.

Elaboragio: Funpresp-Exe.

1. Realizado dos dltimos 12 meses até outubro de 2018.

Segdo I: Riscos de curto prazo ao cenario macroecondmico e financeiro:

inflagdo nos paises desenvolvidos

96.  As medidas protecionistas fomentadas pelo governo dos EUA podem gerar presses
inflacionarias domésticas ao processo produtivo que atende a sua economia. Nesse ambiente, a
autoridade monetiria estadunidense poderd ampliar a restricio monetdria para conter as elevagdes
dos pregos domésticos.

96.1.  Neste caso, pode-se intensificar o enxugamento da liquidez e a redugio do diferencial

de juros e, consequentemente, reverte-se a direcio de parte dos fluxos de capitais. Isso
] s q : ¢ p

prejudicari o desempenho dos precos dos ativos em paises emergentes.

N &
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Sec¢do II: Riscos de médio prazo ao cenirio macroecondmico e financeiro:
reformas microeconémicas no Brasil

97.  As expectativas de curto e médio prazos estio atualmente ancoradas, desde que sejam
realizadas as reformas microeconémicas relativas a previdéncia, administrativa e fiscal. Isso ird
consolidar as hipéteses de queda da taxa de juros estrutural da economia e, por conseguinte, ampliar
a probabilidade de recuperacio sustentavel da economia brasileira.

Segao III: Riscos de longo prazo ao cenario macroecondémico e financeiro:
desequilibrios fiscais no mundo

98.  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 reducio das
dividas publicas (estoque), em especial nos paises desenvolvidos. A continuidade da deterioragao
fiscal a nivel mundial aumenta o custo de captagio de recursos pelos governos e possui efeitos
negativos diretos sobre a formagido bruta de capital fixo e investimentos em inovagdes e, pot
conseguinte, afeta o potencial de crescimento mundial de longo prazo.

Capitulo V: Premissas e Metodologia de Alocagédo dos Recursos Garantidores

99.  Nesta secao sio apresentadas as premissas utilizadas como insumos pelos modelos
quantitativos adotados pela Funpresp-Exe, na qualidade de administradora do PGA, para a
elaboracdo de sua Politica de Investimentos que vigorara pelo petriodo de 2019 a 2023.

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

Sec¢do I: Fluxos de Recursos Administrativos

101.  Para a vigéncia desta Politica de Investimentos, a Funpresp-Exe administrara os recursos do
PGA.

102.  As receitas do PGA serdo provenientes: (i) da taxa de carregamento; (ii) do pré-labore; (iif)
da taxa de administracdo sobre operagdes com empréstimos consignados; e (iv) das aplicagoes
financeiras.

102.1. As projecdes de valores esperados para as receitas administrativas para o proximo
quinquénio (2019 — 2023) 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 contribuicio, o que reflete
naturalmente sobre o valor arrecadado do PGA.

103. Por sua vez, as despesas administrativas foram projetadas com base na execugio
orcamentiria de 2018 para o periodo de 2019 a 2023, conforme tabela VIIL. Dentre as premissas,
foram considerados reajustes contratuais e agbes administrativas que visam a manutengio e
ampliagio estrutural que comporte recursos tecnolégicos e humanos necessirios para que a
Funpresp-Exe cumpra a finalidade de administrar e executar planos de beneficios de cariter
previdenciario.

104.  Além disso, foi adotada a premissa de equilibrio entre receita e despesas administrativas ja a
partir do custeio de 2019, conforme ji previsto pelos pareceres atuariais referentes as avaliagdes de
Pigina 23 de 43

Politica de Investimentos — Plano de Beneficios dos Servidores Ptiblicos do Poder Executivo Federal - PGA




FUNDAGAO DE PREVIDENCIA
COMPLEMENTAR DO

SERVIDOR PUELICO FEDERAL 2 C’D o
DO PODER EXECUTIVO . APROUNED. >

ﬂ)}fm e

encertamento do exetcicio social de 2017 dos respectivos planos de beneficios administrad5sPela
Funpresp-Exe.

104.1. Nesse contexto, foram adotadas duas hipéteses que afetardo, respectivamente, as
despesas administrativas, por meio de sua majoragio, e a receita administrativa, por meio de
sua diminuigao.

104.2.  Essas duas hipdteses sdo: (i) de restituigio aos patrocinadores dos aportes a titulo de
adiantamento de contribuicdes futuras necessirios ao regular funcionamento inicial da
Funpresp-Exe, conforme previsto pelo art. 25 da Lei n° 12.618, de 2012; e (ii) de taxa de

carregamento decrescente até o limite de 4,5% aos participantes com mais de doze anos de
filiagio a algum dos planos de beneficios administrados pela Funpresp-Exe.

Tabela VIII — Fluxo Liquido Anual Projetado — PGA da Funpresp-Exe.

[ . Receitas Despesas Resultado Receitas  Utilizagdo do

Administrativas Administrativas’ Administrativo Financeiras? Adiantamento?
(RS milhes) (RS milhes) (RS milhaes) (RS milhdes) (RS milhes)

2019 59,2 552 40 47 8,7

2020 64,9 56,8 8,1 5,8 13,9

2021 70,3 59,5 10,8 6,8 17,6

2022 753 62,4 12,9 77 -20,6

2023 75,7 65,3 10,4 8,3 18,7

Fontes: Funpresp-Exe, e Banco Central do Brasil.
Elaboragao: Funpresp-Exe.
1 Conforme proposta de orgamento plurianual, com inclusio da restitui¢io do adiantamento conforme previsto pelo art. 25 da Lei n® 12.618, de 2012.

2. Projetadas a partir do saldo do fundo administrative e da reserva financeira resultantes do fluxo liquido administrativo projetado 20 longo do ano ¢
das projegoes da taxa Selic.

3. Valores negativos indicam que nio houve a necessidade de utilizagiio do adiantamento conforme previsto pelo art. 25 da Lei n® 12.618, de 2012. Por
sua vez, valores positivos indicam que houve a necessidade de utilizagio do referido adiantamento.

105. Com base nas projegdes quinquenais, verifica-se a nio necessidade de utilizacio do
adiantamento a partir de 2019. Isso cotrobora as hipéteses utilizadas por esta politica de
investimentos.

106. Além disso, com base em estudos de longo prazo, nas hipéteses desta politica de
invesitmentos e nos termos de compromissos firmados, constata-se elevada probabilidade de
restituicio integral aos patrocinadotes do wvalor financeiro atualizado recebido a titulo de
adiantamento de contribuicdes funturas até o ano de 2031.

Secdo II: Indices de Referéncia de Rentabilidade (benchmarks)

107. A Resolugio CMN n° 4.661, de 2018, estabelece que os investimentos dos recursos dos
planos administrados pela Fundagio devem ser classificados nos segmentos de aplicagdo “renda
fixa”, “renda varidvel”, “estruturados”, “imobilidrio”, “operagdes com participantes” e “exterior”.
108.  Apresenta-se, portanto, o indice de referéncia de rentabilidade ou benchmark para cada
segmento de aplicacio elegivel para o PGA, conforme disposto na Tabela IX.

108.1.  Destaca-se que o indice de referéncia de rentabilidade nao deve ser entendido como
garantia de remunera¢io minima, dada as caracteristicas e dindmica do mercado financeiro e
de capitais. \
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108.2. Contudo, deve ser entendido como um otientador, um alvo ou critéric
observado pela DIRIN nos processos de recepgio, de analise, de recomendacio e de execucio
de investimentos.

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

Segmento de aplicagio Indice de referéncia de rentabilidade
Renda Fixa IRF-M 1
Renda Vatidvel IBrX-100
Exterior MSCI*Ptax

Fontes: Agente de Custédia Centralizada da Funpresp-Exe, Sistema Quantum Axis de Informacées e Funpresp-Exe.

Elaboragdo: Funpresp-Exe.

109. Para a determinagdo dos indices de referéncia realizam-se estudos quantitativos que
consideram a atual composi¢do da carteira de investimentos, as caractetisticas dos ativos que
compdem cada segmento e as hipéteses financeiras do PGA, inclusive quanto ao petfil do conjunto
de participantes e assistidos.

Secdo III: Indice de Referéncia do PGA da Funpresp-Exe

110.  No caso do PGA, as contribuigdes destinadas ao seu custeio serdo investidas para compor a
sua carteira de investimentos consolidada que buscari obter rentabilidade minima igual a0 IRF-M 1.

110.1. A escolha do referido indice se balizou nos baixos tiscos de metrcado e de crédito dos
ativos que o compdem, caracteristicas exigidas pela necessidade de liquidez de curto prazo do
referido plano.

111.  Os indices de referéncias e a rentabilidade projetada nio deverdo ser entendidos como
garantia de rentabilidade minima, dadas as caractetisticas e dinamica dos mercados financeiro e de
capitais.
111.1.  Entretanto, sio parimetros a serem perseguidos pela Funpresp-Exe nos processos de
recepcio, de analise, de recomendacio e de execucio de investimentos, adotando uma
metodologia de apuragido e avaliagio 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.

Sec¢do IV: Metodologia de Liquidez

112.  Por meio da definicio de necessidade de liquidez do PGA é possivel estabelecer as
caracteristicas dos ativos elegiveis, especialmente no que tange 4 tisco de metcado, 2o indexador e ao

prazo, para compor a carteira de investimentos do referido plano durante o préximo quinquénio de
2019 a 2023.

113.  Para isso foram analisadas as seguintes informacoes:

113.1.  fluxo liquido administrativo, que inclui o fluxo projetado de restituicio dos
adiantamentos de contribuigbes pattonais futuras conforme dispde o art. 25, da Lei n® 12.618,
de 30 de abril de 2012, a Lei n® 12.697, de 30 de julho de 2012 e os termos de compromisso
celebrados entre a Funpresp-Exe e os patrocinadotes dos planos que administra; e

113.2.  fluxo liquido gerado pelos ativos que compdem a carteira de investimentos — eventos

programados (pagamento de cupom e valor principal). % ¥
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114.  Por meio dessa metodologia é possivel mitigar o risco de liquidez.

115. A partir da analise das informagtes, constata-se que o PGA apresenta elevada necessidade de
liquidez para o periodo analisado, o que torna possivel e conveniente o estabelecimento de limites
intervalres de alocagdo em ativos de alta liquidez e indexados a taxas de juros de curto prazo.

115.1.  Esses limites, conforme disposto na Tabela X, serdo utilizados pela “metodologia de
otimizacio”, conforme definido na secdo V a seguit.

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

Limites

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

Minimo Maximo

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

Fonte e Elaboragio: Funpresp-Exe.

116. O limite minimo igual a 25% ¢é necessatio devido ao nivel de despesas administrativas
relativamente as receitas administrativas, mesmo com a gestio eficiente do fluxo de caixa da

| tesouraria para pagamentos das referidas despesas, observado o disposto no §4° do art. 36 da
Resolucio CMN n° 4.661, de 2018.

116.1. Por sua vez, o limite miximo utilizado de 100% tem por objetivo a adequagio da
gestdo da carteira de investimentos do PGA a sua necessidade de liquidez prevista para os
proximos cinco anos e ao proprio indice de referéncia.

Segdo V: Metodologia de Otimizagio

117.  Por meio da definicio de uma fronteira eficiente’ a partir de um amplo histérico de dados de
pregos de ativos financeiros negociados nos mercados financeiro e de capitais domésticos, obtém-se
ptoposta de alocagio dos recursos garantidores do PGA por segmento de aplicagdo, conforme
previsto pela Resolugio CMN n° 4.661, de 2018.

118.  As decisdes de alocagio por segmento, portanto, sio tomadas com base no binémio risco-
retorno que gere catteiras eficientes, observados a todo tempo:

118.1.  os indices de referéncia, conforme dispde a se¢ido que trata de indice de referéncia do
PGA;

118.2.  os limites de risco de mercado, em conformidade com a se¢do “risco de mercado”
apresentado anteriormente nesta Politica de Investimentos; e

118.3.  as restricdes estratégicas ¢ legais vinculadas ao petfil do PGA, conforme disposto
pela Resolucio CMN n° 4.661, de 2018, pela se¢io “metodologia de casamentos de passivo e
ativo” e pela secio “metodologia de liquidez”.

119. A Tabela XI trata dos ctitérios e parimetros especificos adotados para a quantificagdo desse
binémio também denominado de média-vatiancia, onde média representa o retorno esperado,

3 Fronteira cficiente é o conjunto de carteiras cujas composigdes 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 ¢ determinada pelo conjunto de carteiras cujo retorno nio pode ser
mais incrementado sem que se aumente o tisco ou, por 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 Markonity (1952) que pressupde que sempre que existiremn dugs_carteiras com o
mesmo retomo esperado, a opgio selecionada sempre serd a de menor risco. Entretanto, os agentes econdmicos poderio ser incentiva &Qf_cduzir a

sua aversio a0 risco se forem compensados pelo aumento do rendimento esperado. N &.
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considerada medida de desempenho, e a variancia representa o risco, considerada medida de
volatilidade.

Tabela XI — Retorno espetado e varidncia dos indicadores referenciais de pregos de ativos
por segmentos de aplica¢io selecionados e ptevistos pela Resolugio CMN n° 4.661, de 2018.

Segmento de Indicadores Retorno Esperado Varidncia

. - . 1
Aphcas:ao Representatwos (medida de desempenho) (medida de volatilidade)

e, s, DS S oo o Bl

Renda Fixa IMA-B5, IMA-B5+ e us” para a taxa S ELIL no perlodo € o
IMA-S descolamento histérico de cada indicador

representativo em relagdo a referida taxa.

Volatllidade historica no
IBrX-100, IVBX2 e De acordo com a projegio gerada por periodo compreendido
IDIV modelos economeétricos3. entre 30/01/2007 a
30/06/2017.

Renda Varidvel

De acordo com a média histérica do

. MSCI#*PTAX MS'CI~dcsde sete.mbro de 2003 e a

Exterior projecio do Boletim Focus para a taxa
PTAX no petiodo.

Investimentos no

Fonte e Elaboragio: Funpresp-Exe.
1. As descrigdes, justificativas ¢ os historicos de desempenho e risco dos indicadores representativos podem ser obtidos por meio do Anexo I desta
Politica de Investimentos.

2. O Boletim Focus ¢ um relatério semanal divulgado pelo Banco Central do Brasil com a compilagio das projegées de diversas instituigées financeiras
para os principais indicadores financeiros e econdémicos.

3. Os modelos econométricos sdo do tipo SARIMAX(p,d,q). O modelo consiste em explicar uma varidvel aleatéria de acordo com seus valores
histéricos, um conjunto de termos de erros e um conjunto de varidveis exdgenas, desenvolvidos pela Funpresp-Exe.

120. Nos casos de “rebalanceamento” da carteira de investimentos, por meio de operacdes de
compra e venda de ativos financeiros que compdem os segmentos de aplicacio previstos pela
Resolugdo CMN n° 4.661, de 2018, deve-se observar a todo tempo, os limites legais, os de alcada e
os estabelecidos por esta Politica de Investimentos, bem como as diretrizes impostas 4 gestio
terceirizada e a gestdo propria.

Segdo VI: Meto"_dologia de Casamentos de Passivo e Ativo

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

121.1. A dinidmica da gestio dessas reservas se resume ao pagamento das despesas
administrativas que nio sejam cobertas pelas receitas administrativas. Esse cendrio, conforme
Tabela VIII, nao deve ocorrer a0 menos pelos proximos 5 anos, mesmo desconsiderando as
receitas financeiras.

122.  Neste sentido, apesar do foco da gestio dessas recursos ser a preservagio da liquidez e a
minimizagiao de riscos de mercado em um primeiro momento, amplia-se o grau de liberdade para
ampliagio de patrcela que pode ser investida em instrumentos de investimentos com prazo de
maturacio supetior a cinco anos, conforme indica a Tabela XII. A,_, k
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Tabela XII — Distribuicdo dos recursos financeiros cortespondentes ao adiantamento por
prazo de maturagio dos investimentos a ser alcangado nos préximos 5 anos.

Distribuigio da Reserva

Prazo Operador : ;
P Financeira®
(%)
Até 1 ano Maior ou igual a 8,8
De1ab5anos Maior ou igual a 13,2
Acima de 5 anos Até 78,0

1 Distribuicdo dos recursos financeiros correspondentes ao adiantamento a partir da posi¢do financeira de dezembro de 2018 que devera ser alcangado
a0 longo dos préximos 5 anos.

Fonte: e Elaboracio: Funpresp-Exe.

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

Capitulo VI: Diretrizes para os Investimentos ou os Desinvestimentos dos
Recursos Garantidores do PGA da Funpresp-Exe

124. Nesta se¢do sdo apresentadas as orientagdes, as estratégias e os objetivos de alocacio dos
recursos garantidores do PGA, observadas as acaracteristica dos seus recursos e a configuracio

temporal esperada para seus valores acumulados e seus fluxos — secio “Fluxo de Recursos
Administrativos”.

124.1. A Funpresp-Exe adota a gestio compartilhada — recursos nio serdo individualizados
(entre os planos de beneficios) — dos recursos administrativos registrados no ambtio do PGA.

125. As alocagbes sio dadas por percentuais esperados para os recursos garantidores que
busquem atingir os objetivos financeiros do plano, quais seja, atender as necessidades de liquidez em
termos de desembolso para cobertura de despesas administrativas necessarias para o pleno e
continuo funcionamento da Funpresp-Exe.

126. Por sua vez, os limites intervalares implicam flexibilidade pré-definida no processo de
alocagio dos recursos garantidores, em funcio de condigdes conjunturais econémico-financeiras de
baixa probabilidade de ocorréncia, mas que geram oportunidade de negécio ao plano.

126.1. Os limites intervalares e as alocagGes objetivos foram obtidas da execugio dos modelos
apresentados no capitulo “Premissas e Metodologia de Alocacio dos Recursos Garantidores”,
considerando os retornos esperados por segmentos de aplicagio, a distribuicio temporal do fluxo de
entradas e saidas dos recursos do PGA e a necessidade de liquidez para os proximos cinco anos.

127. Os investimentos classificados nos segmentos de “renda fixa”, “renda wvariavel”,
“estruturados”, “imobilidrio”, “operagbes com participantes” e “exterior” tém sua discriminagdo,
limites e restricbes estabelecidos pela Resolugio CMN n°4.661, de 2018, e suas alteragGes
posteriores.

128. 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. e e
B,
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Segédo I: Recursos Garantidores

129.  Quanto aos investimentos dos recursos garantidores do PGA, deve-se considerar:
! 129.1.  a elevada necessidade de liquidez de cutto prazo;

129.2. a existéncia de reserva financeira formada por meio do adiantamento de
contribui¢des futuras para garantir o regular funcionamento da Fundagio em seus primeiros
anos; e

129.3.  a restituigio do adiantamento previsto pelo art. 25 da Lei n°12.618, de 2012,
observados os termos de compromissos firmados entre a Funpresp-Exe e os patrocinadores
dos planos de beneficios administrados atualmente pela fundagio.

| 130.  Essas caracteristicas permitem que sejam adotadas as metodologias de otimizacio, de
casamento de fluxos e de liquidez para a definicio da alocagio por segmento de aplicagio e por
ativos a ser alcancada nos préximos cinco anos — Tabela XITI.

Tabela XIII — Limites, restricdes e indices de referéncia de rentabilidade potr segmentos de
aplicagdo do PGA da Funpresp-Exe.

Limites
Segmento de (5% ailbre:s recussus parantidores) Indice de referéncia de
Aplicagio Rentabilidade
Objetivo Minimo Maiaximo Legal
Renda Fixa 100% 75% 100% 100% IRF-M 1
Renda Varidvel 0% 0% 20% 70% IBrX-100
Estruturados 0% 0% 0% 20% IPCA + 7% ao ano
Imobilidtio 0% 0% 0% 20% IFIX
Operagdes com Participantes 0% 0% 0% 15% IPCA + 6% 20 ano
Extetior 0% 0% 5% 10% MSCI*Prax

Fonte e Elaboragio: Funpresp-Exe.
1. Alocagio objetivo prevista para atingir em até 5 anos.

131. A Tabela XIV mostra os limites por ativos, conforme classificagio da Resolucio CMN
n° 4.661, de 2018. |
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Tabela XIV — Limites por ativos que compdem a carteita de investimentos do PGA da

Funpresp-Exe.
Limites
. (%o sobre os recursos garantidores)
Ativos Segmento
Resolugio CMN Objetivo Minimo Miximo Legal
n° 4661/2018

alinea a), inciso

Titulos da Divida Publica Federal. ¥ st 2 95% 55% 100% 100% Renda Fixa
Cotas de Fundos de Indice de alinea b), inciso 2 A 2 o ;
Renda Fixa — Exclusivo TPE L art, 21. 0% 0% 100% 100% Renda Fixa
Titulos e Valores Mobilidrios de
Renda Fixa de emissio ou alinea a), inciso o o o 5 -
coobrigagio de instituigSes 11, art. 21. 5% 0% 20% 0% Renda Fika
autorizadas a funcionar pelo Bacen.
Debéntutes. "‘hfﬁaaz)t’ 5 0% 0% 20% 80% Renda Fixa
g:ﬁfﬁ; uadae delodicede "lmlela 2; 1;'1“‘*0 0% 0% 20% 80% Renda Fixa
Cotas sénior de fundos de ali Soinise
investimento em direitos ?ﬁa :2; 21 ? 0% 0% 10% 20% Renda Fixa
creditorios (FIDC padronizado). iy =
Acgdes, bénus de subscrigio, o

: i e : inciso I, art. 5 i . & s
recibos de subscrigio e certificados 2 0% 0% 20% 50% Renda Vardivel
de depositos. i ’
Cotas de Fundos de Indice. mcm(;;I, art 0% 0% " 20% 50% Renda Variavel
Err-npfesumos 20s participantes e inciso I, art. 0% 0% 0% 15% Opquq.ocs com
assistidos. 25. Participantes
Financiamentos Imobilidrios. meea T ark 0% 0% 0% 15% Op Gagges conl

25. Participantes

Cotas de fundos de investimento inciso I, art.
classificados como Renda Fixa - 26. 0% 0% 5% 10% Exterior
“Divida Externa”.
Exotzagocie fundos de indice do Iﬂc;:;) ;IG, do 0% 0% 59 10% Exteting
Cotas de fundos de investimento inciso TV, art
classificado com “Investimentos 2% e 0% 0% 5% 10% Exterior
no Exterior”. )
Certificados de depésito de valores Inciso V, do 0% 0% 5% 10% Bttt

mobilidrios — nivel . art. 26.

Fonte ¢ Elaboragio: Funpresp-Exe.
132.  Por meio da Tabela XIV verifica-se que patte consideravel dos recursos garantidores sera
destinada para aquisigido de titulos publicos federais devido: A)
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132.1. ao baixo risco de crédito de curto e longo prazos em moeda local, o que mitiga evenics de
inadimpléncia que possam gerar perdas financeiras de rendimentos e/ou principal;

132.2. aos prazos de vencimento compativeis com o fluxo de caixa, o que mitiga ocorréncias de
descasamentos entre os fluxos de ativos e passivos atuariais; e

132.3. 4 maior aderéncia ao indice de referéncia.

133.  Dentre os titulos publicos federais, destacam-se aqueles indexados 4 Selic, tais como as
Letras Financeiras do Tesouro — LFT —, e aqueles pré-fixados, tais como a Letra do Tesouro
Nacional — LTN — e a Nota do Tesouro Nacional da série F — NTN-F. Esses possuem indexadores
aderentes ao indice de referéncia do PGA que é o IRF-M 1.

Secdo II: Limites Aplicados a Titulos e Valores Mobilidrios de Emiss@o e/ou
Coobrigagdo de uma mesma Pessoa Juridica

134.  Os limites utilizados para investimentos em titulos e valores mobilidrios de emissio e¢/ou
coobrigacdo de uma mesma pessoa juridica devem respeitar aos seguintes limites de alocacio pot
emissor:

134.1.  até 10% (dez por cento) dos recursos garantidores do PGA para aplicacbes em
titulos e valores mobilidrios de emissio e/ou coobrigacio de uma mesma instituicio financeira
autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil — BcB; e

134.2.  até 5% (cinco por cento) dos recursos garantidores do PGA em ativos de emissdo
e/ou coobrigacio de uma mesma pessoa juridica nao financeira.

135. Além disso, deverio ser observados os limites de concentracio por emissot estabelecidos
pelo art. 28 da Resolugio CMN n° 4.661, de 2018.

136.  Outros limites, desde que mais restritivos, poderdo 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.

137.  Todos os titulos e valores mobilidrios classificados no segmento de aplicacio denominado
“renda fixa” pela Resolugio CMN n° 4.661, de 2018, que seja de emissio de pessoa juridica de
direito privado deverio ser submetidos pelos gestores terceirizados, previamente a aquisi¢do, 2
analise da Funpresp-Exe, em que pese a gestio dos recursos set nio discricionaria.

Segdo III: Empréstimos de Titulos e Valores Mobiliarios

138. A Resolucio CMN n° 4.661, de 2018, e suas alteracdes posteriores, abre a possibilidade de
empréstimos de valores mobiliarios que componham as catteiras de investimentos sob gestio
prépria ou sob gestao terceirizada.

139. A Funpresp-Exe, na qualidade de administradora do PGA, poderi emprestar os valores
mobilidrios, desde que as operacdes realizadas:

139.1.  estejam em conformidade com a legislagdo vigente aplicada ao setor; e

139.2.  observem as regras sobre os empréstimos de valores mobilidrios por cimaras e
prestadores de servigos de compensagio e liquidacio estabelecidas pelo CMN, bem como as
medidas regulamentares adotadas pela CVM. = ..

& _s
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Secgdo IV: Operacgdes com Derivativos

140. A utilizacio de estratégias de investimento com instrumento detivativos, na estrutura de
gestio financeira da Funpresp-Exe, devera:

140.1.  ser feita para fins de protegio da carteira, incluindo posicionamento que permita a
exposicio a fatores de riscos que compdem indices de referéncias estabelecidos nesta politica
ou em mandatos especificos de fundos de investimentos dos quais a Funpresp-Exe seja
cotista;

140.2.  ocotrer somente por meio da gestio terceirizada;
140.3.  vetar a utilizagio de opcdes de renda varidvel para posicionamento;

140.4. controlar os limites legais quando utilizado contratos de futuro de indices,
respeitando as condigdes impostas pela Resolugio CMN n° 4.661, de 2018.

140.5.  respeitar os limites, parimetros e condi¢oes estabelecidos pela Resolugio CMN
n° 4.661, de 2018, e suas alteracSes posteriores, ptincipalmente no que se refere aos limites de
depésito de margem e valor total dos prémios, e das vedagdes de posigdo a descoberto e
alavancadas.

141.  Outros limites e diretrizes, desde que mais restritivos, poderido 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.

Capitulo VII: Custos com a Gestdo de Recursos

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

142.1. Especificamente sobre os custos de prestadores de servicos relacionadas a gestio de
recursos e 4 administracdo fiducidria apresenta-se a evolucio nos ultimos trés exercicios por

meio da Tabela XV. e
\ cl:r
NG
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Tabela XV — Custos com gestio e administragdo dos recursos garantidores do PGA™da
Funpresp-Exe.

2016 2017 Ultimos 12 meses®
Despesa
(% sobre os recursos (% sobre os recursos % sobre 0s recursos

(RS) g:.rantisdums) (Rs) garantidores) &S - garantidores)
BM&F 1.780,85 0,0028% 1.819,58 0,0031% 1.969,51 0,0035%
CETIP 22,723,24 0,0356% 12.027,53 0,0205% 7.881,39 0,0140%
CBLC 124,15 0,0002% 42,29 0,0001% 12,48 0,000%
Auditoria 4.689,62 0,0074% 2.975,72 0,0051% 1.262,67 0,0022%
Cartério 772,65 0,0012% 141,84 0,0002% 37,04 0,0001%
Selic 3.143,35 0,0049% 1.857,55 0,0032% 1.585,81 0,0028%
Anbima 1.120,81 0,0018% 862,09 0,0015% 476,10 0,0008%
CVM 12.219,14 0,0192% 5.780,27 0,0099% 3.777,17 0,0067%
Tow B Uahagny 0,0483% 25.359,39 0,0433% 22.348.76 0,0396%
administracio
Tag de 9.467,12 0,0148% - - . .
performance
Taxa de custodia 12.250,53 0,0192% 11.524,93 0,0197% 11.202,78 0,0198%
Total 99.086,57 62.391,19 50.553,71

Fonte e Elaboragie: Funpresp-Exe.

1. Acumulado de agosto de 2017 a setembro de 2018.

BM&F (B3) — Brast/, Bolsa, Baliio (Bolsa Oficial do Brasil) — taxa de emolumentos e registros

CETIP — Central de Custodia e Liquidagio Financeira de Titulos - servigos de registro, custédia, negociagio e liquidagio de ativos e titulos realizados
pela Central de Custédia e Liquidagio Financeira de Titulos

CBLC — Companhia Brasileira de Liquidagio e Custodia - guarda centralizada dos ativos, compensagio das operagdes e liquidagio 2 Companhia
Brasileira de Liquidagio e Custédia

Anbima — Associagio Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros ¢ de Capitais — taxa bimestral de manutengio de base de dados

CVM — Comissio de Valores Mobiliirios — taxa de fiscalizagdo

143. A remuneracio dos administradores e intermediarios financeiros é definida pelos termos do
contrato ‘firmado, em consonancia com as condicdes legais previstas na lei n° 12.618, de 2012, em

fungdo das especificidades dos servigos prestados, tendo como referéncia os critérios e parimetros
dispostos na Lei n® 8.666, de 1993, e os valores praticados pelo mercado.

144. A Funpresp-Exe priv:ilegia investimentos em empresas, gestores e instituicOes financeiras
que se destaquem quanto as melhores praticas de governanca corporativa e pratiquem agbes de
responsabilidade social, ambiental e ética. == c&
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Capitulo VIII — Rentabilidade por segmento de aplicagio

145. A rentabilidade auferida pelo PGA em seu segmento de aplicagio “renda fixa” considera
todos os ativos, estejam eles sob gestio propria ou sob gestio terceirizada por meio de fundos de
investimentos, classificados pelo CMN como ativos pertencentes ao segmento de aplicagio “renda
fixa”, conforme Resolugdes vigentes em cada ano.

145.1. A mesma logica € utilizada para o segmento de aplicacio “renda varigvel”.

145.2. Por sua vez, os derivativos irdio compor o segmento respectivo de seu ativo
subjacente. Portanto, contratos de futuro DI irio compor a rentabilidade do segmento de
aplicagio “renda fixa” e contratos futuros de Ibovespa itio compor a rentabilidade do
segmento de aplicagio “renda varidvel”

146. A tabela XVI apresenta a rentabilidade nominal do plano e por segmentos de aplicagio nos 5
(cinco) exercicios anteriores a que a politica de investimento se refere, de forma acumulada e por
exercicio.

Tabela XVI — Rentabilidade Nominal por segmento de aplicagdo do PGA da Funpresp-Exe.

2014 2015 2016 2017 2018! Acumulado
Plano/PGA 11,41% 8,46% 23,44% 12,42% 7,64% 83,17%
Renda Fixa 12,41% 13,26% 21,90% 12,33% 7,713% 90,63%
Renda Varidvel 0,65% -17,73% 37,30% 18,66% 10,73% 67,63%

Fonte/Elaboragio: Funpresp-Exe.
1.Acumulado até outubro de 2018.
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precos

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 evolugio, a pregos de mercado, da
carteira de titulos publicos da divida mobilidria federal, servindo como indice de referéncia para o
segmento de renda fixa e opetagdes com participantes na modalidade empréstimos.

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

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

FIGURA II - Esquema e composi¢do dos indices IMA.

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

¥ O ™ -
IMA-B IMA-C IRF-M IMA-S
Composicao: Composicao: Composicdo: LTN e Composigao: LFT'
NTN-B (IPCA) NTN-C (IGP-M) NTN-F (Prefixado) (Taxa Selic)
I—"—'L——T
IMA-B5 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 =z 1ano

Fonte: ANBIMA

IRF-M

Seguindo a Figura 1, o IRF-M resulta da variagio de uma carteira tedrica 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 superior a
1 ano).

O IRF-M 1, devido a sua cutta duracio, é indicado para aplicagbes de curto prazo,

apresentando baixa volatilidade.
»g
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O IMA-B 5 ¢ o indice IMA indexado a inflagio e com duragdo menor, concentrando os papéis
da divida publica federal com vencimento de até 5 anos. Embora apresente um comportamento
volatil, é considerado uma prote¢io inflacionaria de curto prazo, apresentando a proptiedade de
remunerar a inflacio, somado a uma taxa de juros, proporcionando um ganho real.

IMA-B 5+

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

IMA-S

O IMA-S resulta da variagio de uma carteira tedrica com todos os titulos publicos federais em
mercado e indexados 4 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 precos que mede o retorno de uma carteira tedrica composta por
100 agdes selecionadas entre as mais negociadas na BM&FBOVESPA, em termos de niimero de
negocios e volume financeiro. Essas agdes sio ponderadas na carteira do indice pelo seu respectivo
nimero de a¢oes disponiveis 4 negociacio no mercado.

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

SMLL

Trata-se do Indice Swall Cap. Seu objetivo é medir o comportamento das empresas listadas de
menor capitalizacdo as que compoem o MLCX. As agGes componentes serdo selecionadas por sua
liquidez, e serdo ponderadas nas carteiras pelo valor de mercado das agoes disponiveis 2 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
agoes.

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
metcado da amostra. Assim, a carteira serd composta pelas 50 melhores a¢des cujos indices de
negociabilidade estejam classificados a partir da 11* posi¢io.

+ Taxa Selic consiste na taxa média ajustada dos financiamentos didrios apurados no Sistema Especial de Liquidagio e Custodia — Selic — para titulos
publicos federais. Para fins de cilculo da taxa, sio considerados os financiamentos didrios relativos as operagdes registradas e liquidadas no préprio
Selic e em sisternas operados por cimaras ou prestadores de servigos de compensagio e de liquidagio.
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IDIV

O Indice Dividendos tem por objetivo oferecer uma visio segmentada do mercado acionario,
medindo o comportamento das agdes das empresas que se destacaram em termos de remuneragio
dos investidores, sob a forma de dividendos e jutos sobre o capital préoptio nos ultimos 24 meses.
As agbes componentes sio selecionadas por sua liquidez e ponderadas nas carteiras pelo valor de
mercado das agGes disponiveis 4 negociacio.

c) Ao segmento no exteriot
MSCI*Ptax — (MSCI em Reais)

MSCI Wotld — Motgan Stanley Composite Index World é um indice composto por agoes
negociadas em bolsas de valores de 23 paises desenvolvidos (nio inclui paises emergentes), cujos
pesos sio proporcionais a sua capitalizagio de mercado. O indice é mantido pela MSCI Inc.,
empresa especializada em fornecimento de indices financeiros e ferramentas de analise de carteiras.
Fonte:/ /www.msci.com/world.

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 é livremente 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.

d) Ao segmento imobiliario
IFIX

IFIX — indicador de desempenho médio das cotagdes dos fundos imobilidrios negociados nos
mercados de bolsa e de balcio organizado BM&FBOVESPA, sendo um indice de retorno total.

Os ativos elegiveis sio fundos de investimentos imobilidtios listados no mercado de bolsa e de
balcio organizado, ponderados pelo valor de mercado da totalidade das cotas emitidas.

A metodologia pode ser verificada por meio do endereco:

http:/ /www.bmfbovespa.com.br/pt_br/produtos/indices/outros-indices/indice-de-fundos-de-
nvestimentos-imobiliarios-ifix.htm

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

A rentabilidade esperada dos indexadotres de renda fixa foi projetada de acordo com o
descolamento histérico dos indicadores em relagiio a Taxa Selic. As projegdes 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 ptazos e, 4 excegio dos dados para 2023, que foram extrapolados,
com base nos dados de 2019 a 2022.

A rentabilidade esperada dos indexadores relativos ao segmento de Renda Varidvel foi projetada
de acordo com o descolamento histéricos da variacdo de cada indexador com o IBOVESPA. A
projecio 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 macroecondmicos considerados no modelo estio o PIB e o caimbio de acordo
com as projecoes do Boletim Focus do Banco Central do Brasil; os indices de pregos de
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commodities em geral, ndo f6ssil e de combustivel assim como o nivel de pregos do petréleo e o do
minério de ferro projetado pelo Fundo Monetario Internacional (FMI).

Para os indexadores do segmento de investimentos estruturados foi considerado um conjunto
de modelos econométricos baseados nas rentabilidades historicas.

Tabela XVII — Retorno esperado dos indexadores utilizados como benchmark na gestio
financeira dos recursos garantidores do plano de beneficios LegisPrev administrado pela
Funpresp-Exe.

2017 12 meses 2019 2020 2021 2022 2023 2019-2023
Segmento de
Aplicagio
(o) (%) () (%) (%) (%) (o) (%)
IRF-M 15,20% 5,74% 7,76% 8,67% 8,67% 8,67% 8,67% 8,49%
IRF-M 1 11,12% 6,75% 7,30% 8,15% 8,15% 8,15% 8,15% 7,98%
IRF-M 1+ 16,67% 5,33% 8,05% 8,99% 8,99% 8,99% 8,99% 8,80%
; IMA-B 12,79% 2,55% 8,76% 9,78% 9,78% 9,78% 9,78% 9,58%
=
E IMA-B 5 12,58% 6,53% 8,05% 8,99% 8,99% 8,99% 8,99% 8,80%
o~
ﬂ IMA-B5+ 12,75% -0,82% 9,31% 10,40% 10,40% 10,40% 10,40% 10,18%
IMA-S 10,16% 6,67% 7,16% 8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 7,83%
RENDA 10,55%  8,50% N/D N/D N/D N/D N/D N/D
FIXA -
LEGISPRE
v
1BrX-100 27,55% 5,85% 7,36% 8,22% 8,22% 8,22% 8,22% 8,05%
1BrX-50 26,82% 7,30% 7,37% 8,24% 8,24% 8,24% 8,24% 8,07%
MLCX 25,43% 7,37% 7,37% 8,23% 8,23% 8,23% 8,23% 8,06%
SMLL 49,36% -7,65% 7,21% 8,06% 8,06% 8,06% 8,06% 7,89%
-E IVBX2 23,12% -6,79% 7,30% 8,16% 8,16% 8,16% 8,16% 7,99%
=
=
: IDIV 25,30% -5,33% 8,56% 9,56% 9,56% 9,56% 9,56% 9,36%
a
é ISE 17,41% -6,00% 7,45% 8,32% 8,32% 8,32% 8,32% 8,15%
IGC-NM 27,27% -0,58% 7,30% 8,16% 8,16% 8,16% 8,16% 7,99%
RENDA 18,67% -0,78% N/D N/D N/D N/D N/D N/D
VARIAVEL
LEGISPRE
v
e ‘ér
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2017 12 meses 2019 2020 2021 2022 2023
Segmento de
Aplicagio
(*6) (0] (7o) (%) (o) () ) (Vo)
3 IPCA+6% a0  4,02% 12,27% 10,47%  10,24% 10,19% 9,98% 9,98% 10,17%
2 E ano
S& 7
=0 EMPRESTI  6,10% 16,07% N/D N/D N/D N/D N/D N/D
oE MOS-
o LEGISPRE
B v
IPCA+4% 20  7,07% 8,71% 8,39%  8,16% 8,11% 7,90% 7,90% 8,09%
Q ano
2
~ PLANO 10,88%  8,46% N/D N/D N/D N/D N/D N/D
LEGISPREV
2 PTAX 1,50% 26,39% 9,59%  -6,25% 3,47% 1,03% 0,00% 1,57%
2 IFIX 19,41%  -3,88% 9,51%  10,62% 10,62% 10,62% 10,62% 10,40%
IPCA 2,95% 4,53% 4,22%  4,00% 3,95% 3,75% 3,75% 3,93%
SELIC 9,94% 6,66% 7,16%  8,00% 8,00% 8,00% 8,00% 7,83%

Fontes: Banco Central do Brasil, FMI (Fundo Monetario Internacional) e Onantum.Axis.
1. Inicio da carteira de operagdes com participantes em agosto de 2017,
Elaboragio: Funpresp-Exe.

No contexto macroeconémico de grande incerteza, deve-se considerar a dificuldade em acertar
a rentabilidade esperada de um conjunto extenso de indexadores econdmicos. Considerando isso,
foram projetados intervalos de retorno esperado para cada indexador e para cada ano do periodo de
referéncia. As simulacGes de catteira’ 6tima, que serdo apresentadas na proxima secio, levaram em

consideracio todo o intervalo de cinco anos.
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Anexo II — Resultado das Otimizagdes de Carteiras

Baseado no intervalo de retorno esperado dos indexadores de referéncia, foram realizados ao
menos 1.000 exercicios de simulagio de construgio de portfdlios para cada ano do quinquénio 2019-
2023, assim como para a média dos retornos esperados do petiodo total. A estimagio da carteira
eficiente foi realizada com o auxilio da ferramenta estatistica de acesso livre “R””, considerando a
rentabilidade esperada dos indexadores da Tabela XVIII e a matriz de varidncia-covaridncia
historica.

A fronteira de alocagio 6tima foi gerada considerando as seguintes restri¢des:

e Vedada alavancagem;
® Vedada venda a descoberto;
e Alocagio em IRF-M1 ou IMA-S superior a 25%;

® Vedada alocagio no segmento de investimentos estruturados; e

e Limite superior da alocagio de acordo com a Resolugio CMN N° 4.661, de 25 de maio
de 2018.

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

Tabela XVIII — Pontos de alocagio para o PGA.

Desvio Retorno

Ponto IRF-M1 ([ IRF-M1+ | IMA-B5 | IMA-B5+ | IBrX-100 IVBx2 IDIV Ptax
Padrdo | 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 Elaboragio: Funpresp-Exe.

As alocagdes propostas para cada ano do quinquénio consistem em diversificar a carteira entre
titulos de renda fixa com diferentes perfodos de vencimento, alocando uma porcentagem maior em
titulos com vencimentos de curto prazo. Investimentos no exterior é recomendado dado a alta
capacidade de diversificagio que pode ser verificada pelo exercicio de otimizagio que recomenda um
nivel de alocagio baixo.

5“R” ¢ uma ferramenta tecnoldgica de livee acesso, com linguagem de programagio propria € que permite a criagio e geragio de diversos modelos
estatisticos.
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Griafico I — Fronteira Eficiente (Markowitz) do PGA da Funpresp-Exe.

10,50% ‘
i
|
|
10,00% | :
i
= 9,50% Ponto B (Amphacio de retorno)
3: Retorno: 9,59%
-—; i Risco: 1,52%
g |
E 1
£ | Ponta Otimo (Sharpe Maximo)
9,00% | ¢ !
5 L [ \ Retorno: 9.07%
& l Risco: 0,93%
8,50% | %
| \ Ponto A (Mitigagiio de risco)
Retorno: 8,52%
Risco: 0,68%
8’000/’0 ‘77‘,7."7. - — S — e

0,50%  0,70%  0,90%  1,10%  1,30%  150%  1,70%  190%  2,10%  2,30%  2,50%

Risco - Desvio Padrio (% ao més)

Fonte ¢ Elaboragio: Funpresp-Exe.

O Grafico I ilustra todas alocagbes 6timas factiveis para o plano de gestio administrativa da
Funpresp-Exe. Os pontos em destaque no grifico correspondem 4 alocagio com maior Indice de
Sharpe® (ponto 6timo), a uma carteira hipotética com menor tisco (Ponto A); e a outra catteira
hipotética com maior nivel de retorno projetado (Ponto B).

¢ ndice de Sharpe equivale a0 retorno projetado da carteira hipotética descontado o retorno do ativo livre de risco, neste caso a Taxa Selic, e dividido
pelo desvio-padrio anualizado.
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Anexo III - Plano: Resultado das Otimizagdes de Carteiras

Para fins de registro da Politica de Investimentos do PGA para o periodo de 2019 a 2023 no
Sistema de Dados Contibeis e de Investimentos — SICADI da PREVIC do Ministério da Fazenda —
MF, deve-se considerar as seguintes alocagdes consolidadas:

Tabela XIX - PGA: Limites, restricdes e indices de referéncia de rentabilidade por
segmentos de aplicagdo

Limites i
Segmento de (% sobre os recursos garantidores) Indice de Referéncia de
Aplicagio Rentabilidade
Objetivo Minimo Miximo Legal
Renda Fixa 100% 75% 100% 100% IRF-M 1
Renda Variavel 0% 0% 20% 70% IBeX-100
Estruturados 0% 0% 0% 20% IPCA + 7% ao ano
Imobilidrio 0% 0% 0% 20% IFIX
Operagdes com Participantes 0% 0% 0% 15% IPCA + 6% ao ano
Exterior 0% 0% 5% 10% MSCI*Ptax

FFonte e Elaboragio: Funpresp-Exe.
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