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CAPITULO I - INTRODUCAO

1.

A Politica de Investimentos (PI), elaborada pela Diretoria Executiva — DE —, a partir de
proposta formulada pela Diretoria de Investimentos, conforme estabelece a Resolu¢ao
do Conselho Monetario Nacional — CMN — n° 4.994, de 24 de marco de 2022, a
Resolugio n® 23, de 14 de agosto de 2023 da PREVIC, a Norma de Elaboracio da
Proposta Anual da Politica de Investimentos — NOR. 2.15.029.0034 — e o Regimento
Interno da Fundagao de Previdéncia Complementar do Servidor Publico Federal do
Poder Executivo — Funpresp-Exe —, e examinada pelo Comité de Investimentos —
COINV da Funpresp-Exe, ¢ uma ferramenta de planejamento de longo prazo. Ela
compreende um conjunto de diretrizes aprovadas pelo Conselho Deliberativo — CD —e
destinadas a Funpresp-Exe para aplica¢ao dos recursos correspondentes as reservas do
Plano de Gestao Administrativa.

A missao da Funpresp-Exe de sempre zelar pela seguranca e prosperidade do participante
e de sua familia observando, a todo tempo, os valores da transparéncia, confianca e
empatia, respeitando também os principios da prudéncia, seguranca e diligéncia na
selecdo e gestdo de ativos a partir dos recursos garantidores, é o referencial para a
elaboragao desta Politica de Investimentos, tendo como objetivo principal a manuten¢ao
do equilibrio temporal entre os respectivos ativos (direitos) e passivos (obrigagoes) dos
Planos Administrados.

A Politica de Investimento do Plano de Gestao Administrativa — PGA foi elaborada de
forma a orientar e fornecer as diretrizes gerais de macroalocagao dos recursos do referido
Plano pelos proximos sessenta meses (2024 a 2028), com revisdes de periodicidade
maxima anual. Adicionalmente, visa trazer transparéncia aos patrocinadores,
participantes, assistidos, 6rgaos de administragdo internos a instituigdo, O6rgaos
reguladores e fiscalizadores sobre o processo de tomada de decisio relativo aos
investimentos da Entidade. Ressalta-se que todo o processo decisério de investimentos
e desinvestimentos é baseado na Gestio dos Riscos (Figura 1).
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Figura 1 - Gestao baseada em Riscos do processo decisério de investimento e de
desinvestimento dos recursos garantidores do PGA.

Fonte ¢ Elaboragao: Funpresp-Exe.
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CAPITULO II - CENARIO MACROECONOMICO E
PERSPECTIVA DE INVESTIMENTOS

4.

10.

11.

12.

Nos anos de 2021 e 2022, se observou persisténcia da inflagao global, que motivou a
adoc¢ao de politicas monetarias restritivas nas principais economias.

Em 2023, a pressao inflacionaria vem se reduzindo em razao, principalmente, dos efeitos
defasados das politicas monetarias adotadas e da queda de precos das commoditites. No
entanto, ¢ importante destacar que a inflacio permanece em niveis historicamente altos,
com os nucleos da inflagao, que excluem componentes volateis como alimentos e
energia, demonstrando resiliéncia, o que provavelmente manterd o nivel de precos
elevados no médio prazo.

As atuais condi¢Oes financeiras no mundo, com a combinac¢ao de ambiente com taxa de
juros maiores e crescimento econdomico mais lento, podem resultar em preocupagodes
com o ambiente fiscal, principalmente, nos paises emergentes. Além disso, riscos
geopoliticos, com as tensdes na Ucrania e a possivel desaceleracio da economia Chinesa
aumentam as incertezas do Comércio Global.

No Brasil, o cenario inflacionario ressaltado na Politica de Investimentos (PI) anterior
nao se alterou de forma significativa. A desinflacao em 2023 tem sido mais lenta do que
o esperado anteriormente e as expectativas de inflagdio para os proximos anos se
encontram em patamares ligeiramente superiores. Todavia, o processo desinflacionario
tornou-se mais consistente no segundo semestre deste ano, principalmente pela
desaceleracao dos pregos livres.

Salienta-se que a conducgdo da politica monetaria é atualmente menos desafiadora e
apresenta grau menor de incerteza em compara¢io com o que se verificava
anteriormente. A ja citada diminuicao dos precos das commodities, a valorizagao do real e
a obtencdo de safras recordes contribuiram para aliviar as pressOes altistas sobre os
precos dos alimentos. Além disso, o baixo nivel de atividade industrial e as restricGes ao
crédito também ajudaram a conter a inflagio de bens industriais, principalmente no caso
dos bens duraveis.

Simultaneamente, os esforcos do Comité de Politica Monetaria (COPOM) contribuiram
para ancoragem parcial das expectativas de longo prazo.

Vale ressaltar que, apesar da contribuicdo da aprovagao do arcabougo fiscal, os riscos
fiscais permanecem significativos, sendo a necessidade de obtencio de receitas primarias
adicionais previstas no Projeto de Lei Or¢amentaria Anual (PLOA) para o ano de 2024,
o principal desafio de curto prazo.

Em relagao a atividade economica, apds resultados do primeiro e segundo trimestres de
2023 acima do esperado, as estimativas para o PIB de 2023 aumentaram
consideravelmente. Entretanto, permanece a expectativa de desaceleracio do
crescimento da economia brasileira para o periodo entre 2024 e 2028.

Dessa forma, o tomador de decisdes deve ter ciéncia de que o cenario atual, apesar da
melhora recente, ainda demonstra incertezas significativas.
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Cenario Internacional

13.

14.

15.

16.

17.

18.

A economia global ainda enfrenta cenario delicado decorrente dos efeitos economicos
prolongados da pandemia de COVID-19, da invasiao da Ucrania pela Russia e da politica
monetaria rigorosa adotada para conter a alta inflacdo.

Em maio de 2023, a Organiza¢io Mundial da Satde (OMS) anunciou que nio considera
mais a COVID-19 como emergéncia sanitaria global. No entanto, fatores que
prejudicaram o crescimento em 2022 ainda nao foram completamente superados.

A inflagao permanece alta e continua a reduzir o poder de compra das familias, a0 mesmo
tempo em que o aperto monetario elevou o custo do crédito e encareceu o consumo das
familias, além do investimento das empresas. O impacto das taxas de juros mais altas se
estende as finangas publicas, especialmente nos paises menos avangados que lidam com
custos elevados de divida, limitando o espago para investimentos prioritirios. Como
resultado, permanece significativa a queda no crescimento econémico para os proximos
anos, em compara¢ao com as previsdes pré-pandemia.

Apesar destes desafios, a economia global demonstrou resiliéncia durante o primeiro
semestre de 2023, impulsionada principalmente pelo Setor de Servigos. O Setor
Manufatureiro, por sua vez, continuou estagnado nas principais economias avangadas,
afetando o Comércio Internacional e consequentemente a Industria dos mercados
emergentes.

Apesar do indice de investimentos da S&P Global revelar redugao nas preocupagoes dos
investidores em rela¢do a economia dos EUA, com a provavel “aterrisagem suave” da
economia americana, as preocupagdes se intensificaram em relacao ao desempenho
econdémico nas demais regides do mundo, com receios de recessdes na Europa e
desaceleracao da China, impulsionando, atualmente, o délar como op¢ao segura para os
investimentos.

O Fundo Monetario Internacional (FMI), no World Economic Outlook (outubro, 2023) e o
Banco Mundial, no Glbal Economic Prospects (junho, 2023), projetam cenarios de
desaceleragao economica para 2023 e 2024 frente a 2022 (ver Figura 2), em decorréncia
do aperto da politica monetaria e condi¢oes de crédito mais restritivas. As economias em
desenvolvimento deveriao enfrentar condi¢coes financeiras mais restritas em cenario de
demanda global contida'.

1O FMI estima que o crescimento global deve diminuir de 3,5% em 2022 para 3,0% em 2023 ¢ 2,9% para
2024, abaixo da média histérica de 3,8% observada no periodo de 2000 a 2019. Para as economias avancadas,
projeta-se queda no crescimento de 2,6% em 2022 para 1,5% em 2023 e 1,4% em 2024, enquanto para as
economias emergentes as proje¢oes indicam crescimento relativamente estavel, com taxas de 4,0% em 2023 ¢
2024. O comércio mundial também apresenta trajetéria de menor crescimento caindo de 5,2% em 2022 para
0,9% em 2023, antes da recuperagio de 3,5% em 2024, nivel ainda inferior a média de 4,9% registrada no

perfodo de 2000 a 2019. Ver. https://www.imf.org/en/Publications/WHEO /Issues/2023/10/10/world-

economic-outlook-october-2023
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Figura 2 - PIB (% a.a.)
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Fonte: FMI. Elaboragdo: GEAPP/DIRIN/Funpresp-Exe. Nota: f — previsido. Atualizada em 16/10/2023.

19. Como ja mencionado, a desaceleracao da inflacio observada em 2023, ap6s altas seguidas
nos anos de 2021 e 2022, é dada pela combinaciao da queda nos precos internacionais
das commodities, com os efeitos defasados das politicas monetarias contracionistas e o
crescimento econémico mais fraco.

20. Nao obstante, ¢ relevante salientar que a inflagdo continua em patamares historicamente
elevados e a perspectiva ¢ que deva permanecer acima das metas estabelecidas pelos
bancos centrais em muitos paifses ao longo de 2024 (ver Figura 3). Ademais, o nuicleo
da inflacdo, que exclui componentes volateis como alimentos e energia, tem se mostrado
mais persistente do que o inicialmente previsto”.

Figura 3 - Inflagao (% a.a.)
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Fonte: FMI. Elaboragdo: GEAPP/DIRIN/Funpresp-Exe. Nota: f — previsdo. Atualizada em 16/10/2023.

2O FMI estima que a inflagdo global média deve cair de 8,7% a.a. em 2022 para 6,9% a.a. em 2023 ¢ 5,8% a.a.
em 2024. No entanto, espera-se uma desaceleragdo mais lenta do nicleo da inflacio, que devera cair para 6,4%
a.a.em 2023 ¢ 5 ,3% a.a. em 2024
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21.

Como resposta a resiliéncia do nuicleo da inflagdo, os principais bancos centrais tém a
perspectiva de manter por mais tempo, ou até mesmo endurecer, as suas politicas
contracionistas. Por outro lado, na China, onde a inflacao se mostra controlada, o Banco
Popular da China (PBOC) reduziu as taxas de juros como forma de estimular a
Economia.

Figura 4 - Taxas de Juros (% a.a.)
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Fonte: Bank for International Settlements. Elaboragio: GEAPP/DIRIN/Funpresp-Exe. Atualizada em
16/10/2023.

22.

23.

Como ja salientado, os precos das commodities retornaram aos niveis anteriores a invasao
da Ucrania, mas permanecem historicamente altos. Os precos de energia diminuiram
devido ao inverno mais quente no hemisfério norte e menor demanda dos paises
europeus, que conseguiram recompor seus estoques. Ja os precos dos metais
permaneceram baixos explicados pela fraca recuperacio industrial na China’.

Mesmo com a resiliéncia da atividade economica no primeiro semestre, nas perspectivas
do Banco Mundial e do FMI, a incerteza continua a ser caracteristica proeminente do
cenario global. A combina¢io de maiores custos de crédito e crescimento econoémico
mais lento pode causar problemas sistémicos na divida publica em economias
emergentes.

3 Segundo as projecoes do Banco Mundial, no Commeodity Markets Outlook (abtil, 2023), os precos agricolas devem
cair 7,0% em 2023 e continuar a diminuir em 2024. Os pregos dos alimentos devem cair 8,0% em 2023 ¢ 3,0%
em 2024, assumindo exportagdes estaveis de graos e oleaginosas da regido do Mar Negro. No entanto, os pregos
reais dos alimentos em 2023 ainda serdo os segundos mais altos desde 1975, superados apenas por 2022. Ver:

https:

openknowledge.worldbank.org/server/api/core/bitstreams/6864d537-d407-4cab-8efl-

868dbf7e07e2/content.
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24.

Além disso, a inflacio pode se revelar mais persistente do que o esperado, provocando
novas rodadas de aperto monetario niao previstas. A volatilidade dos pregos das
commodities, principalmente petréleo e alimentos, também contribui para a incerteza,
podendo impactar na recupera¢ao das economias mais dependentes do comércio
internacional. Outros riscos adversos incluem o enfraquecimento na recupera¢iao da
China e a escalada da guerra na Ucrania, o que dificultaria ainda mais os esforcos
multilaterais para enfrentar os desafios economicos. Com niveis de divida, inflagdo e
volatilidade dos mercados financeiros elevados, os formuladores de politicas teriam
espaco limitado para compensar novos choques negativos, especialmente em paises de
baixa renda.

Cenario Doméstico

25.

26.

27.

28.

29.

O cenario inflacionario da economia brasileira em 2023 apresenta sinais favoraveis.
Atualmente, a inflagio acumulada no ano até outubro representou 3,8%, enquanto nos
anos de 2021 e 2022, representava 8,2% e 4,7% no mesmo periodo, respectivamente.

Ainda pressionam a inflacao de 2023, os setores de transportes (1,30 ponto percentual),
saude (0,81 ponto percentual) e habitacao (0,64 ponto percentual). Por contraste, os
grupos de alimentacdo e bebidas (-0,15 ponto percentual), artigos de residéncia (0,00
ponto percentual) e vestuario (0,12 ponto percentual) exercem menos influéncia sobre o
IPCA*.

Destaca-se a mudang¢a na composi¢ao da inflagdo no ano, especialmente com a inversao
de tendéncia no grupo transportes. Enquanto este encerrou 2022 com variagao negativa,
agora ¢ o principal responsavel pela inflagio em 2023. Isso corrobora a expectativa
prevista na Politica de Investimentos 2023-2027 de que os precos represados em 2022
seriam devolvidos ao longo de 2023.

Em resumo, o cenario inflacionario atual tem sido caracterizado por aumento da
contribuicio dos precos monitorados e redugio da influéncia dos precos livres, inversio
do padrao verificado no ano de 2022.

A Figura 5 apresenta o IPCA acumulado de 12 meses realizado até outubro de 2023 e o
projetado até dezembro de 2024. Os dados mostram processo de desinflagio em 2023,
com tendéncia de convergéncia para patamar abaixo dos 4,0% durante o ano de 2024, o
que representaria inflacio dentro dos limites superiores estabelecidos pelo Conselho
Monetario Nacional (4,5%), apesar de permanecer acima do centro da meta (3,0%).

4 A contribuicdo em pontos percentuais dos principais grupos no IPCA de 2023 representam valores
aproximados. Foram calculados utilizando a variacio acumulada de cada grupo ao longo do ano de 2023
multiplicado pelo seu respectivo peso médio entre janeiro e outubro de 2023.

5 Aqueles precos cuja sensibilidade a fatores de oferta ¢ demanda é menor, mas ndo necessariamente aqueles
que sdo diretamente regulados pelo governo. Também sdo considerados precos administrados/monitorados
aqueles que, a despeito de estarem relacionados com oferta e demanda, dependem de autorizagio ou
conhecimento prévio de algum 6rgio do poder publico.
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Figura 5 - IPCA realizado até outubro de 2023 e proje¢des Focus acumuladas para 12
meses (dezembro de 2018 a dezembro de 2024)*
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Fonte: Banco Central. Elaboragdo: Funpresp-Exe. * Mediana das expectativas do Focus informada nos
ultimos 30 dias tteis, de 24/11/2023.

30. Apesar da tendéncia favoravel da inflacdo brasileira, o Comité de Politica Monetaria

31.

32.

(Copom) entende que os riscos de desvios nessa trajetoria ainda estao presentes. Na ata
da 258" reunido, o comité apontou dois principais riscos de aceleragio: i) maior
persisténcia das pressoes inflaciondrias globais; e ii) maior resiliéncia na inflacdo de
servicos do que o projetado. No entanto, é importante reconhecer que existem riscos
associados a queda da inflagdo, incluindo a possibilidade de uma desaceleragiao
economica mais acentuada do que o previsto e o potencial impacto mais significativo do

que o estimado da politica monetaria restritiva adotada pelas principais economias sobre
a inflagao global.

Nesse contexto, as expectativas para a trajetoria da taxa basica de juros da economia
brasileira indicam continuidade da flexibilizagao da politica monetaria ao longo do ano
de 2023 e 2024, estabilizando no patamar de 8,5% a partir de 2026 (Figura 6). Esse
patamar de taxa de juros esperado para o médio prazo sinaliza que os agentes economicos
nao vislumbram retorno dos juros para os patamares pré-pandemia (4,5% ao final de

2019) nos préximos quatro anos. Durante a pandemia, a taxa basica de juros brasileira
chegou a 2,0% em meados de 2020.

O novo patamar das taxas de juros também esta em conformidade com a visao atual do

Copom, que tem enfatizado que, apesar da perspectiva de continuidade na flexibilizacao
da politica monetaria, manter a taxa de juros em terreno contracionista é crucial para

fazer a inflacdo convergir para os centros das metas ao longo de 2024 e 2025,
estabelecidas em 3,0% pelo Conselho Monetario Nacional.

Pagina 11 de 32



53

Funpresp

Figura 6 - Expectativas do Focus para a Selic (2023-2027)*
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Fonte: Banco Central; Elaboragédo: Funpresp-Exe. *Sétie hist6rica de expectativas do Focus entre 02/01/2023
e 24/11/2023. Mediana das expectativas do Focus informada nos ultimos 30 dias uteis.

33

34.

. Em relacdo ao crescimento econdémico (Figura 7) as medianas das expectativas de

mercado indicam melhora na perspectiva de crescimento do PIB brasileiro para o ano de
2023. Em janeiro, as proje¢oes indicavam um PIB inferior a 1,0%, no entanto, em
setembro, as expectativas ja sinalizavam crescimento superior a 2,5%. Essa melhora nas
expectativas pode ser atribuida ao desempenho acima do esperado nos dois primeiros
trimestres, impulsionado por safras recordes’ nos primeiros meses do ano e um setor de
servicos resiliente, aliados a2 uma demanda doméstica ainda aquecida’.

E importante salientar que a perspectiva de desaceleracio da economia brasileira em
2024, conforme apontado pelas expectativas de mercado, é em grande parte atribuida aos
efeitos da politica monetaria contracionista tanto no Brasil, quanto no cenario global,
especialmente nos Estados Unidos e Europa. Esses paises tém sinalizado a intenc¢ao de
manter suas taxas de juros em niveis elevados até que a inflagdo se aproxime das metas
estabelecidas, convergéncia que nao devera ocorrer em 2024. Além disso, o baixo
carregamento estatistico do PIB brasileiro para 2024 torna o desafio de crescimento ainda
maior”.

¢ O PIB do setor agropecuario atingiu crescimento de 21,54% no primeiro trimestre de 2023, maior alta desde
o quarto trimestre de 1996.

7 Ap6s avangar 1,95% no primeiro trimestre de 2023 a economia brasileira voltou a expandir 0,93%, no segundo
trimestre, em relagdo ao trimestre anterior, com dados ajustados sazonalmente. Nos primeiros trés meses do
ano, teve-se o crescimento expressivo de 21,54% da agropecudtia, ja no segundo trimestre, realga-se a resiliéncia
do consumo das familias (0,93%) ¢ a expansdo das importagoes (4,55%), indicando uma demanda doméstica
ainda aquecida.

80

carregamento estatistico ou carry over, € uma “heranca matematica/estatistica” deixada de um trimestre para

outro. O Instituto Fiscal Independente (IFI) no Relatério de Acompanhamento fiscal n° 80, estima um
carregamento estatistico de 0,1% para 2024.
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Figura 7 - Expectativas do Focus para o PIB (2023-2027)*

3,5%
0,
3,0% 2023; 2,84%
2,5% [ 2027; 2,00%
'
. 0
2,0% i 12026, 2,00%

PR g Y J———
2025; 1,93%

2024; 1,50%

1,5%

i

1,0%

0,5%
jan/23 fev/23 mar/23 abr/23 mai/23 jun/23 jul/23 ago/23 set/23 out/23 nov/23
2023 2024 o= em e 2025 - em— 2026 - 2027

Fonte: Banco Central; Elaboragdo: Funpresp-Exe. *Série histérica de expectativas do Focus entre
02/01/2023 e 24/11/2023. Mediana das expectativas do Focus informada nos ultimos 30 dias uteis.

35. No que diz respeito ao mercado de trabalho (Figura 8), a taxa de desocupagao vem
exibindo desempenho positivo desde meados de 2021, apos atingir seu maior valor da
série historica (14,9%)°. Em 2023, essa tendéncia favoravel se manteve, com a taxa de
desocupacio atingindo 7,6% durante o trimestre mével de agosto a outubro". Esse
resultado representa diminui¢ao de 0,7 ponto percentual em comparagio com 0 mesmo
periodo de 2022, ¢ a taxa mais baixa registrada desde fevereiro de 2015". Ressalta-se que
o rendimento médio real habitualmente recebido apresentou crescimento moderado ao
longo de 2023.

36. No cenario prospectivo, a mediana das expectativas do Boletim Focus do Banco Central
indica elevacio na taxa de desocupagio para 8,2% em 2024'. Todavia, esse nivel de
desemprego ainda permaneceria abaixo da média histérica desde 2012 — 10,4%.

? A taxa de desocupagio atingiu a maxima da série histérica de 14,9% em duas ocasiGes durante a pandemia, a
primeira durante o trimestre mével entre julho e setembro de 2020 e a segunda entre janeiro e margo de 2021.
10 Aproximadamente 8,3 milhGes de pessoas desocupadas.

I Trimestre movel referente ao petiodo entre dezembro de 2014 e fevereiro de 2015, na qual a taxa de
desocupagio se encontrava em 7,5%.

12 Mediana das expectativas do Focus informada nos tltimos 30 dias tteis, de 24/11/2023.
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Figura 8 - Taxa de Desocupagio realizada e expectativas de mercado (2012 a 2024)*
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Fonte: IBGE ¢ Banco Central; Elaboragdo: Funpresp-Exe. Mediana das expectativas do Focus informada
nos ultimos 30 dias tteis, de 24/11/2023.

37. Em se tratando do setor externo, destaca-se o melhor resultado das transacoes correntes

38.

39.

em relagdo ao PIB em 2023. Essa propor¢ao passou de -2,92% em janeiro para -1,92%
em setembro, considerando dados acumulados ao longo de 12 meses. Este resultado se
deve principalmente a melhoria no desempenho da balanca comercial, evidenciada pelo
aumento das exportacdes e pela diminuicio das importacoes'.

No cenario prospectivo, em caso de estabilidade nos precos das commodities e a taxa de
cambio R$/US$ permanecendo proxima ao patamar de R$ 5,00, antecipa-se que a
demanda externa tera papel preponderante na determinagao do ritmo das exportagoes

brasileiras. Nesse contexto, é evidente que o abrandamento do crescimento da economia
chinesa representa um risco significativo.

No cenario fiscal, destaca-se em 2023 a melhora nas perspectivas do risco soberano do
Brasil, conforme destacado por duas das principais agéncias de classificagao de risco. A
Standard & Poort's alterou a perspectiva da nota soberana do Brasil de estavel para
positiva em junho de 2023, enquanto a Fitch elevou a nota de crédito do Brasil de “BB-
” para “BB” em julho do mesmo ano. Além disso, a trajetoria do Credit Default Swap

13 O superavit na balanca comercial brasileira em outubro registou US$ 9 bilhdes e acumulou US$ 80 bilhoes
entre janeiro e outubro de 2023, um aumento de US$ 29 bilhées em relacido ao acumulado no mesmo perfodo
de 2022, conforme indicado pelo Boletim Macro da Fundacido Getulio Vargas — FGV (novembro 2023).
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40.

41.

42.

(CDS)"* de 5 anos do Brasil segue a mesma tendéncia, com reducio de 43,2% em
novembro de 2023 em comparagio com dezembro de 2022".

Um dos fatores que contribuiram para a melhoria na percep¢ao do risco soberano
brasileiro foi a tramita¢do e aprovagao do arcabougo fiscal, que limita o crescimento das
despesas a inflagao do ano anterior mais 70% do incremento das receitas. Com esse
regramento fiscal em vigor, o governo tem como objetivo atingir resultado primario
zerado em 2024, conforme ja previsto no Projeto de Lei Or¢amentaria Anual (PLOA)
de 2024, entretanto, sera necessaria a obten¢dao de receitas primarias adicionais para
cumprir essa meta. O governo projeta arrecadacao adicional de R$ 276,4 bilhoes, com
base em medidas que tramitam no legislativo, na ja aprovada retomada do voto de
qualidade no Conselho Administrativo de Recursos Fiscais (CARF), além de outras
fontes de receita.

A incerteza no cenario fiscal reside no desafio de ampliar a arrecadagao. Isso ocorre
porque parte substancial da arrecadagdo esperada esta sujeita a incertezas, seja devido a
projetos ainda em tramitacio no Congresso, ou dependente de decisdes judiciais
favoraveis ao Governo Federal.

Os dados do Boletim Focus apontam para nao cumprimento da meta de resultado
primario zero em 2024. As estimativas indicam déficit primario de 1,1% em 2023 ¢ 0,8%
em 2024, Como resultado, a Divida Bruta do Governo Geral alcancaria 76,0% do PIB
em 2023 e continuaria a crescer, atingindo 84,0% do PIB em 2027 (Figura 9).

4O Credit Defaunlt Swap (CDS) é um derivativo do mercado financeiro que funciona como um seguro para o
risco de crédito (inadimpléncia).

15O CDS 5 anos do Brasil reduziu de 250,3 pontos base em 31 de dezembro de 2022 para 142,2 pontos base
em 30 de novembro de 2023, reducdo de 43,2%.

16 As expectativas ainda indicam déficit primario de 0,6% em 2025, 0,5% em 2026 ¢ 0,5% em 2027. Medianas
das expectativas do Focus informada nos ultimos 30 dias uteis, de 24/11/2023.
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Figura 9 - Expectativas do Focus para a Divida Bruta do Governo Geral como
percentual do PIB (2023-2027)*
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Fonte: Banco Central; Elaboragdo: Funpresp-Exe. *Série histérica das expectativas do Focus entre
02/01/2023 ¢ 24/11/2023. Mediana das expectativas do Focus informada nos dltimos 30 dias tteis.

43. Por fim, a Tabela 1 sintetiza os principals riscos internos e externos para a Fundagio
dado o cenario econdmico esperado nesta Politica de Investimentos.

Tabela 1 - Riscos do Cenario Econdmico

Riscos Internos Riscos Externos
Nova Aleceracao Inflacionaria Persisténcia Inflacionaria nas Principais
. . Economias
Risco Fiscal

Continuidade do Aperto Monetario por

Desaceleracao Economica .
prazo maior

Desancoragem das Expectativas de

Inflacio Volatilidade nos Precos e Desequilibrio

entre a oferta e demanda de Commodities

Desaceleracio da Economia Chinesa e da
Zona do Euro

Dificuldades no Comércio Internacional

Elaboragio: Funpresp-Exe.

44. Cabe ressaltar que os riscos identificados servem como orientadores a Funpresp-Exe no
processo decisoério de investimentos e desinvestimentos e se constituem em cenarios
alternativos as proje¢oes do cenario base. O cenario base para os principais indicadores
economicos e financeiros para o quinquénio de 2024 a 2028 esta na Tabela 2.
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Tabela 2 — Projegdes dos principais Indicadores Econdmicos e Financeiros do Brasil
— PI 2024-2028*.

Indicador 2023 2024
Mediana
Cambio (R$/USS$) - 5,00 5,05 5,10 5,18 5,20 5,20
PIB (% a.a.) = 2,84 1,50 1,93 2,00 2,00 2,00
IPCA (% a.a.) - 4,53 3,91 3,50 3,50 3,50 3,50
SELIC (% a.a.) ** - 11,75 9,25 8,75 8,50 8,50 8,50
Desvio Padrio
Cambio (R$/US$) - 0,08 0,18 0,17 0,22 0,27 0,27
PIB (% a.a.) - 0,19 0,44 0,38 0,46 0,46 0,46
IPCA (% a.a.) - 0,13 0,36 0,43 0,50 0,51 0,51
SELIC (% a.a.) - 0,04 0,49 0,74 0,88 0,99 0,99

Fonte: Banco Central; Elaboragdo: Funpresp-Exe. *Mediana do Focus de 24/11/2023. A preferéncia pela
mediana em vez da média ¢ justificada pela sua menor sensibilidade a valores extremos. **Fim de perfodo

45. A Tabela 3 ilustra as proje¢oes dos indicadores representativos de cada segmento para o
petiodo dessa Politica de Investimento, provenientes dos Modelos Quantitativos
mantidos pela Funpresp-Exe. Apesar de serem considerados segmentos nao liquidos e
que, portanto, nao possuem indicadores representativos, foram inseridos, a titulo
ilustrativo e para comparagao, as rentabilidades esperadas para o segmento Operacoes
com Participantes e segmento Estruturados.

Tabela 3 — Projegao de retornos acumulados (%) e desvios padrio (%) de indexadores
econdmicos selecionados.”

Segmento de Aplicagido Indexador!® 2024-2028 (1) Desvio (2)
IMA-B 11,2 7,87
RENDA FIXA
IRF-M1 9,4 0,54
RENDA VARIAVEL IBOV 19,5 25,01
IMOBILIARIO IFIX 10,3 8,34

17 A data das informacdes utilizadas nos modelos de proje¢oes da Funpresp-Exe foi de 30/06/2023. Como as
projecoes dos indexadores sdo para o horizonte de sessenta meses da politica de investimentos e ndo ocorreram
mudancas significativas nas tendéncias da conjuntura econémica, optou-se por nio alterar as projecoes iniciais.
18 IMA-B: indice de renda fixa que representam os papéis da divida publica federal indexados pelo IPCA. IRF-
M 1: indice de renda fixa que representam os papéis da divida publica federal prefixados com vencimentos
inferiores a 1 ano. IBOVESPA (IBOV): indice de a¢Ges que tem por objetivo refletir o desempenho médio
das cotagbes das agdes mais negociadas ¢ mais representativas do mercado acionario brasileiro. MSCI World:
indice composto por agdes negociadas em bolsas de valores de 23 pafses desenvolvidos, cujos pregos sio
proporcionais a sua capitaliza¢io de mercado. IFIX: indice de desempenho médio das cotagdes dos Fundos
imobili4rios negociados nos mercados de bolsa e de balcio organizado da B3. O THFA (indice de Hedge Funds
ANBIMA) ¢ um indice de tetorno total, inclui a valoriza¢io do capital e os dividendos, que representa o
desempenho médio dos Fundos multimercados (Hedge Funds).
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ESTRUTURADO ITHFA 9,6 4,47
PARTICIPANTES IPCA+5 8,8 0,31
EXTERIOR MSCI-WORLD 14,7 17,99

1. Rentabilidade média projetada no periodo; 2. Desvio padrio anualizado. Fonte ¢ Elaboragdo: Funpresp-
Exe.

46. A perspectiva, para os préoximos anos, no segmento de renda variavel é de rendimentos
em patamares superiores a projecao realizada na Politica de Investimentos anterior, dado
o cenario prospectivo, com a expectativa de melhora da Economia Brasileira,
comparativamente a0 resto do mundo.

47. Ao mesmo tempo, os investimentos em Renda Fixa continuam sendo o principal

segmento de aplicagao da Funpresp-Exe por garantirem retornos atrativos, com baixa
volatilidade.

Capitulo III - DO PGA

48. As contribui¢oes do PGA serio investidas para compor a sua carteira de investimentos
consolidada que buscara obter rentabilidade minima igual ao IRF-M 1, conforme Tabela
4.

48.1. A escolha do referido indice balizou-se nos baixos riscos de mercado e de
crédito dos ativos que o compdem, caracteristicas exigidas pela necessidade de
liquidez de curto prazo do referido plano.

Tabela 4 - Indice de Referéncia do Plano de Gestio Administrativa — PGA,

administrado pela Funpresp-Exe.
Plano Indice de Referéncia! (IR)

Plano PGA IRF-M 1

Fonte ¢ Elaboragao: Funpresp-Exe.

49. A Resolugao CMN n° 4.994, de 2022 estabelece que segmentos de aplicagao passiveis de
alocagdo de recursos dos planos administrados pela Funpresp-Exe sdo: (i) Renda Fixa,
(if) Renda Variavel, (iii) Estruturados, (iv) Exterior, (v) Imobiliario; e (vi) Operagdes com
Participantes.

50. Cada segmento de aplicacio deve possuir um Indice de Referéncia de Rentabilidade ou
Benchmark, conforme disposto na Tabela 5.

50.1. Os Indices de Referéncia sio pardmetros a serem perseguidos pela Funpresp-
Exe nos processos de recep¢io, de analise, de recomendagdo e de execugdo de
investimentos ou desinvestimentos, adotando metodologias de apuragao e avaliacao
de desempenho para o periodo desta Politica de Investimentos.

50.2. Cabe enfatizar que estes indices devem ser entendidos como orientadores,
alvos ou critérios a serem observados pela Diretoria de Investimentos — DIRIN —
nos processos de recepcdo, de andlise, de recomendacgdo, de execucdo e de
monitoramento de investimentos ou desinvestimentos, de tal modo que eles NAO
REPRESENTAM GARANTIAS DE RETORNO.
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51. A Tabela 5 apresenta também os limites legais por segmentos de aplicagio conforme
Resolucao CMN n° 4.994, de 2022.

Tabela 5 - Indices de Referéncia de rentabilidade e limites legais maximos de
alocagido por segmento de aplicagdo do Plano PGA administrado pela Funpresp-Exe.

Segmento de Aplicagao Limites Legais Maximos Indice de referéncia
(Resolugio CMN n° 4.994, de 2022) de rentabilidade

Renda Fixa 100% IRFM-1
Renda Variavel 70% Ibovespa
Estruturados 20% IFHA
Imobiliario 20% IFIX
I?ft‘t’i‘:fp‘:‘erft::m 15% IPCA+5,0% a0 ano
Exterior 10% MSCI World*Ptax

Fonte e Elaboragao: Funpresp-Exe.

52. Visando garantir a Gestao Administrativa da Entidade, o saldo de recursos ao longo do
petiodo devera ser alocado em ativos de renda fixa, preferencialmente, de alta liquidez e
indexados a taxas de juros de curto prazo para fazer frente a eventuais necessidades,
conforme previsto pela Resolugao CMN n° 4.994, de 2022, Tabela 6.

Tabela 6 - PGA: Alocagio alvo e limite por segmentos de aplicagdo

Limites

Segmento de Alocagdo Alvo? (% sobre os recursos garantidores)
Aplicacio (% sobre os recursos
P S garantidores)
Renda Fixa 100% 100% 100% 100%
Renda Variavel 0% 0% 0% 70%
Estruturados? 0% 0% 0% 20%
Imobiliario 0% 0% 0% 20%
Exterior 0% 0% 0% 10%
Operagio com Participantes 0% 0% 0% 15%

Fonte ¢ Elaboragao: Funpresp-Exe.

53. As decisoes de alocagao, portanto, sio tomadas considerando os segmentos de aplicacio
e os seus respectivos limites, observando-se a todo tempo:

1 Crédito Privado compée a alocagio final do segmento Renda Fixa. Diferencas marginais na alocagio final
sdo decorrentes de arredondamento para apenas uma casa decimal.

20 O segmento de aplicacio “Estruturados” é composto por cotas de Fundos de Investimento em Participagio
— FIP, Fundos de Investimento Multimercado — FIMM, Fundos de Investimento em acdes — FIA - mercado
de acesso e Certificados de Operacbes Estruturadas — COE. A Funpresp-Exe ndo prevé alocacio alvo nesse
segmento na Politica de Investimentos de 2024-2028.
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53.1. o Indice de Referéncia do Plano, conforme disposto da Tabela 4, e os Indices
de Referéncia dos Segmentos de aplicagao de acordo com a Tabela 5;

53.2. a alocagdo de curto prazo ¢ definida em processo de gestdo proprio,
considerando as janelas de oportunidades e a relagio retorno-risco’; e

53.3. as restricoes estratégicas e legais conforme disposto pela Resolugago CMN
n°® 4.994, de 2022, pela Resolucio PREVIC n° 23, de 2020, pela Instrugao PREVIC
n°® 12, de 2019, e pela Resolucio CNPC n° 43, de 2021.

54. As rentabilidades do plano PGA nos 5 (cinco) exercicios anteriores estao dispostas na
Tabela 7.

Tabela 7 - Retorno auferido pelo Plano PGA e segmento de aplicagido no periodo de
2019 a 2023.

Segmento de

. - 2020 2021 2022 20231
Aplicagao
Plano PGA 9,96% 4,99% 8,61% 12,54% 10,86% 56,42%
Renda Fixa 9,74% 4,99% 8,61% 12,54% 10,86% 56,11%
Renda Variavel 25,68% n.a. n.a. n.a. n.a. 25,68%
Indice de 6,76% 3,84% 2.93% 1202%  11,12%  42,03%
Referéncia do Plano

55. 1. Acumulado no ano de 2023 até o més de outubro. 2. Acumulado no periodo, exceto para o segmento
de ‘Renda Variavel” que nio recebeu investimentos a partir de 2020. Fonte ¢ Elaboragdo: Funpresp-Exe.

Capitulo IV — Premissas e Metodologia de Alocagio dos Recursos
Garantidores

56. Neste capitulo sao apresentadas as premissas or¢camentarias utilizadas como insumos do
PGA, para a elaborac¢io de sua Politica de Investimentos, que vigorara pelo periodo de
2024 a 2028.

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

58. As receitas do PGA serdo provenientes: (i) da taxa de carregamento sobre as
contribui¢des; (ii) do proé-labore; (iii) da taxa de administragdo sobre operagbes com
participantes; (iv) das receitas das aplica¢oes financeiras do fundo administrativo e (iv)
das contribuicoes administrativas sobre reservas de adesoes canceladas.

59. Por sua vez, as despesas administrativas foram projetadas com base na execucio
orcamentaria de 2023 para o perfodo de 2024 a 2028. Dentre as premissas, foram
considerados reajustes contratuais e agoes administrativas que visam a manuten¢ao e
ampliagdo estrutural que comporte recursos tecnologicos e humanos necessarios para

2l As decisoes de gestdo estardo submetidas aos limites de risco dos segmentos individuais definidos em
conformldade com o documento Gestio de Riscos de Investimentos 2024- 2028 disponivel em:

Investlmentos 2024- 2028 pdf
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que a Funpresp-Exe cumpra a finalidade de administrar e executar planos de beneficios
de carater previdenciario.

Tabela 8 - Fluxo Liquido Anual Projetado (R$ Milhes)*

. Resultado Receita Saldo em Saldo em
Receita Despesa o . . e

A) (B) Orgamentario Financeira janeiro dezembro

( (C=A-B) (D) (3)) (G=C+D)

2024 R$ 112,0 R$ 93,0 R$ 19,0 R$ 11,43 R$ 111,60 R$ 130,60
2025 R$ 119,6 R$ 96,2 R$ 234 R$ 12,00 R$ 130,60 R$ 154,00
2026 R$ 128,7 R$ 100,7 R$ 28,0 R$ 14,08 R$ 154,00 R$ 181,90
2027 R$ 139,0 R$ 105,9 R§ 33,2 R$ 16,56 R$ 181,90 R$ 215,10

1. Or¢amento quantitativo aprovado pelo Conselho Deliberativo.
2. Receitas totais inclusive as financeiras.
Fonte e Elaboragao: Funpresp-Exe.

60. O saldo de recursos ao longo do periodo devera ser alocado em ativos preferencialmente
de alta liquidez, baixo risco de crédito e indexados a taxas de juros de curto prazo para
fazer frente a eventuais necessidades.

60.1. Define-se limites minimos de alocacio nestas modalidades de ativos
conforme disposto na Tabela 9, o limite necessario para fazer frente as
necessidades de curto prazo, observada a Disponibilidade Financeira Minima do

Fundo Administrativo do PGA* e o disposto na Resolugio CMN n° 4.994, de 2022.
60.2.
60.3.

Esses limites sao considerados na decisao de alocagdo por segmentos.

Por sua vez, o limite maximo utilizado de 100% tem por objetivo a adequagao
da gestao da carteira de investimentos ao indice de referéncia do plano.

Tabela 9 - Reservas de Liquidez para o plano

Limite Minimo
(%0 sobre os recursos garantidores)

Referéncia para os

ativos elegiveis*

2024 2025 2026
IRF-M1 30% 37% 34%

* Ativos de elevada liquidez (D0/D1), com baixos tiscos de crédito e mercado.
Fonte ¢ Elaboragao: Funpresp-Exe.

2027
31%

2028
29%

22 A partir de 2024, conforme o or¢amento aprovado, a disponibilidade financeira minima foi definida como
doze meses de despesas médias do plano para o exercicio anterior. O limite minimo para os ativos elegiveis foi
calculado considerando as disponibilidades sobre o saldo do fundo no ano anterior e a receita liquida projetada
para o ano cotrente.
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CAPITULO V - RESPONSABILIDADE SOCIOAMBIENTAL E
GOVERNANCA

ol.

062.

63.

64.

A Funpresp-Exe instituiu em 2023, a Politica de Responsabilidade Ambiental, Social e
de Governanga®™ (ASG) como instrumento essencial que orienta a institui¢io em dire¢io
a promogao de praticas responsaveis sob os pilares da agenda ASG.

Tal politica estabelece diretrizes e principios que moldam a abordagem da Fundagao na
formulacdo de estratégias, projetos e processos, todos alinhados com sua missio e
objetivos institucionais, comprometendo-se a adotar medidas que busquem contribuir
para a construcao de ambiente mais sustentavel, inclusivo e caracterizado por elevados
padroes de Governanga Corporativa. Isso reflete o compromisso da Funpresp-Exe em
desempenhar um papel exemplar no setor de Previdéncia Complementar, demonstrando
seu compromisso com o bem-estar de todos os envolvidos.

Na Politica de Responsabilidade Ambiental, Social e de Governanga da Funpresp-Exe,
o Inciso VI do artigo 5° estabelece que a organizacao deve sempre desenvolver Politicas
de Investimento que levem em conta fatores relacionados a responsabilidade ambiental,
social e de governanca.

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:

64.1. investimentos que englobam procedimentos de prospecciao, de selecao, de
negociagdo e de proposi¢ao a um comité de investimentos especifico ou colegiado
semelhante, observados critérios de administraciao e gestio de riscos financeiros e
nao financeiros;

64.2. tomadas de decisdo de investimentos pelo comité de investimentos especifico
ou  colegiado semelhante, bem como informagoes relativas a composiciao e ao
funcionamento dos referidos 6rgios (periodicidade das reunides, forma de
convocagao, local de realizagdo, quérum de instalacdo e de deliberagao, prazo de
mandato e modo de substitui¢ao de seus membros, dentre outros);

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

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

64.5. divulgacao de informagoes relativas aos negocios realizados, aos investidores
e as partes interessadas; e

64.6. prevencao e supervisio de eventos que caracterizem conflitos de interesses.

23

A Politica pode ser consultada no link https://www.funpresp.com.br/transparencia/a-

funpresp/normativos-internos
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65. B recomendavel que as empresas investidas ou contratadas pela Funpresp-Exe adotem
padroes de conduta e comportamento, observando, preferencialmente, os seguintes
assuntos: cumprimento das leis e pagamentos de tributos, opera¢des com partes
relacionadas, uso de ativos e informagoes que envolvam a Fundacdo, conflito de
interesse, informagoes privilegiadas, confidencialidade, Politica de Negociagao de Ativos,
inclusive da propria investida ou contratada, processos judiciais e arbitragem, prevencao
e tratamento de fraudes, pagamentos ou recebimentos questionaveis, doagoes, atividades
politicas, direito a privacidade, meio-ambiente, discriminagao e exploracio no ambiente
de trabalho e relacio com a comunidade.
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ANEXO I - INFORMACOES COMPLEMENTARES

Limites Aplicados a Titulos e Valores Mobilidrios de Emissio e/ou
Coobrigacao de uma mesma Pessoa Juridica

1. Os limites utilizados para investimentos em titulos e valores mobilidrios de emissio ¢/ou
coobrigacao de uma mesma pessoa juridica devem respeitar os seguintes limites maximos
de alocagao dos recursos garantidores do Plano de Beneficios por emissor:

Tabela 10 - Limites de alocagdao em titulos e valores mobiliarios por risco de crédito
do emissor.

De emissio e/ou coobrigagio de uma De emissio e/ou coobriga¢ido de uma
mesma instituicao financeira autorizada a mesma pessoa juridica nio financeira

funcionar pelo Banco Central do Brasil —
BCB

Inciso II do art. 27 da Resolugio CMN n° 4994, de Inciso IIT do art. 27 da Resolugio CMN n° 4994,
2022. de 2022.

20% 10%

Fonte ¢ Elaboragao: Funpresp-Exe

2. Para efeitos de aplicagao desses limites, deve-se considerar como unico emissor 0Os
integrantes de um mesmo conglomerado econémico ou financeiro e as suas controladas,
bem como o menor rating entre o do emissor e o do controlador.

3. Além disso, deverao ser observados os limites de concentracao por emissor estabelecidos
pelo art. 28 da Resolugao CMN n° 4.994, de 2022 e suas alteragdes posteriores.

4. 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.

Empréstimos de Titulos e Valores Mobiliarios

5. A Resolu¢ao CMN n° 4.994, de 2022, e suas alteragOes posteriores, abrem a possibilidade
para Empréstimos de valores mobiliarios que componham as carteiras de investimentos
do Plano de Beneficios, estejam elas sob gestao propria ou sob gestdo terceirizada.

6. A Funpresp-Exe, na qualidade de administradora do Plano de Beneficios e visando
auferir rentabilidade adicional a suas carteiras, podera emprestar os ativos financeiros de
seu portfélio, desde que as operagdes realizadas:

6.1. estejam em conformidade com a legislagao vigente aplicada ao setor; e

6.2. observem as regras sobre os empréstimos de valores mobiliarios por camaras e
prestadores de servicos de compensacao e liquidagao estabelecidas pelo CMN, bem
como as medidas regulamentares adotadas pela CVM.
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Aprecamento dos ativos

7.

10.

11.

12.

13.

O aprecamento dos ativos da carteira de investimentos do Plano PGA seguira os
parametros estabelecidos pelos 6rgaos reguladores e supervisores das EFPC e dos
mercados financeiro e de capitais, bem como, no que couber, o Manual de Apre¢amento
do prestador de servico de custédia e controladoria centralizado, contratado pela
Funpresp-Exe.

O objetivo é melhorar a eficiéncia na formacio do preco justo, dando maior
transparéncia e impessoalidade a negocia¢io, maior seguranga operacional e maior
controle nos registros e manutengoes das operagoes.

Para os ativos financeiros cuja gestao foi apropriada pela Funpresp-Exe, as estratégias de
aprecamento do ativo nas operagoes de investimento ou de desinvestimento devem levar
em consideragao, sem prejuizo das determinag¢oes regulatorias, as informagoes relevantes
do mercado e as caracteristicas dos emissores e das emissdes dos titulos e valores
mobilidrios objeto das operagoes.

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

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

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

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

Dentre os parametros estabelecidos pelos 6rgaos reguladores e supervisores, destaca-se
o disposto na Resolucio CMN n° 4.994, de 2022 e suas alteragdes posteriores, que
determina que operagoes com titulos e valores mobiliarios de renda fixa em mercado
secundario devem observar critérios de apuragao do valor de mercado ou intervalo
referencial de precos maximos e minimos dos ativos financeiros, estabelecidos com base
em:

12.1. metodologia publicada por instituicdes de reconhecido mérito no mercado
financeiro;

12.2. sistemas eletronicos de negociagao e de registro; ou

12.3. trés Fontes secundarias, no minimo, sendo exigida a comprovacio de

inexisténcia dos parametros anteriores.

Especificamente no ato de aquisicdo de titulos e valores mobilidrios integrantes das
carteiras proprias ou das carteiras dos Fundos de Investimento restritos, deve-se observar
o disposto pela Resolugao CNPC n° 43, de 2021 e Resolu¢io PREVIC n° 23, de 2023.
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ANEXO II - GOVERNANCA DOS INVESTIMENTOS

Estrutura de Governanca

1.

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

Nesse contexto, o Conselho Deliberativo, por meio de sua Resolugao n® 349, de 18 de
setembro de 2020, aprovou a Politica de Governanca dos Investimentos, estabelecendo
atribuicbes a Funpresp-Exe para promover principios e a implementar procedimentos
de governancga de investimentos que garantam a sustentabilidade e o fortalecimento de
seu dever fiduciario perante participantes, assistidos, beneficiarios e patrocinadores dos
Planos que administra, bem como partes interessadas.

No ambito da Funpresp-Exe, o dever fiduciario nas decisdes e nas operagbes de
investimentos e desinvestimentos dos recursos garantidores dos Planos Administrados
deve ter como base, o cumprimento dos deveres de diligéncia e de lealdade orientada ao
longo prazo por meio:

3.1. da eficiéncia e da economicidade;
3.2. da transparéncia ativa, planejada e educativa;

3.3. do gerenciamento por resultados, considerando os riscos envolvidos e os Indices de
Referéncia dos Planos que administra; e

3.4. da responsabilizagao disciplinar e civil por infragao a legislacio ou a regulamentos
vigentes, sem prejuizo do devido processo penal.

Sem prejuizo aos principios dispostos pela Resolu¢io CMN n° 4.994, de 2022 e suas
alteracGes posteriores, a Funpresp-Exe devera observar, adicionalmente, em suas
relagoes de diligéncia e de lealdade, os principios da transparéncia, da integridade, da
seguranca, da probidade, da prestacao de contas, da consisténcia, da impessoalidade, da
atuacdo ética, da continuidade, da sustentabilidade, da razoabilidade, da eficiéncia e da
economicidade.

Assim, a diligéncia, a lealdade, a boa-fé, a ética, a habilidade e a prudéncia sao valores
adotados pelos profissionais diretamente responsaveis pelas negociagdes no que tange
aos processos de recepgdao, de analise, de recomendagdao, de execugdo, de
acompanhamento e de divulgagao dos investimentos.

5.1. Desses profissionais sio exigidas a:

5.1.1. qualificagdo, certificagdo e habilitagio necessarias 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
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0.

7.

8.

5.1.2. ado¢ao de instrumentos inovadores para coibir quaisquer praticas que
infrinjam as regras e os principios contidos nesta Politica de Investimentos, nos
normativos internos e na legislagdo aplicada ao setor brasileiro de Previdéncia
Complementar Fechada.

5.2. Além disso, esses profissionais de investimentos, bem como todos os demais
empregados da Funpresp-Exe, estio submetidos ao Cédigo de Ftica e Conduta da
Fundagao, responsavel por indicar padrdes de conduta éticos e morais, por meio do
estabelecimento de principios e valores, mediante a previsao de deveres e vedacdes,
sem prejuizo das disposi¢oes legais, regulamentares e estatutarias em vigor.

A estrutura de governanga dos investimentos no ambito da Fundagdo se inicia com a
segregacao de fungoes dentro da propria Diretoria de Investimentos — DIRIN, que
mantém uma area responsavel pelo Planejamento dos Investimentos, uma para execugao
das Operagoes de Investimentos e outra responsavel pelo Controle dos Investimentos.

A governanga ¢é reforcada por meio do COINV (Comité de Investimentos) e pelo
CORIC (Comité de Riscos de Investimentos), 6rgaos consultivos técnicos vinculados a
DE, conforme dispoe a Resolu¢ao CMN n° 4.994, de 2022 e suas alteragdes posteriores.
Esses comités sao 6rgaos consultivos cujos membros possuem certificagdo em suas
respectivas areas.

7.1. O COINV ¢ presidido pelo Diretor de Investimentos e composto adicionalmente
pelos Gerentes da Area de Investimentos.

7.2. O CORIC ¢ presidido pelo Diretor-Presidente e composto adicionalmente pelo
Gerente de Conformidade e Controles Internos e pelo Coordenador de Riscos de
Investimentos.

7.3. O COINV ¢ responsavel por avaliar o Planejamento de Investimentos e realizar a
analise periddica da estrutura mais adequada ao portfélio de ativos, de modo a fazer
frente as obrigacoes do Plano de Beneficios e de seus correspondentes Perfis de
Investimentos, especialmente quanto a gestao dos riscos financeiros.

7.4. O CORIC ¢ o Comiteé responsavel pela Gestao de Riscos e tém como atribuicoes
estabelecer metodologias de Anélise de Riscos e certificar a sua utilizagio, bem como
definir orgamentos de risco a serem observados pela DIRIN e monitorar o seu
cumprimento.

Jaa DE ¢ o 6rgao de Administracdo e Gestao da Funpresp-Exe, cabendo-lhe executar
as diretrizes e as politicas estabelecidas pelo CD. A DE também participa do processo
decisorio relativo a investimentos, nos termos da Politica de Alcadas em vigor, bem como
do acompanhamento mensal do resultado das carteiras de investimento e do
desempenho dos gestores terceirizados.

Destaca-se que esse colegiado é o responsavel por submeter ao CD propostas relativas
as matérias sobre Politica e Gestido de Investimentos, Plano de Aplicagao de Recursos,
Politicas de Algadas e Autorizagao de Investimentos ou Desinvestimentos que envolvam
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10.

11.

12.

13.

valores iguais ou superiores a 5% (cinco por cento) do total dos recursos dos Planos
Administrados pela Funpresp-Exe.

Por sua vez, o CD, 6rgdo maximo da estrutura organizacional da Funpresp-Exe, ¢
responsavel pela defini¢ao da Politica Geral de Administragao da Fundagao e dos Planos
que ela administra. Para isso, ele estabelece diretrizes e normas gerais de organizacao,
funcionamento, administragdo e operacao, dentre as quais estdo inseridas as Politicas de
Investimentos dos Planos de Beneficios e de Gestao Administrativa, bem como a Politica
de Governanca dos Investimentos.

10.1. Ainda no ambito do processo de investimentos dos recursos garantidores dos
Planos, existem, como 6rgaos auxiliares ao CD, os Comités de Assessoramento
Técnico e a Geréncia de Auditoria Interna — GEAUD.

10.1.1. Os Comités de Assessoramento Técnico dos Planos de Beneficios possuem
carater consultivo ao CD e sio responsaveis por apresentar propostas,
sugestoes e recomendagdes prudenciais quanto a gestio da Fundagido, as
Politicas de Investimentos e a situagao financeira e atuarial do respectivo Plano.
Especificamente sobre as Politicas de Investimentos, o CD pode encaminhar
aos respectivos Comités para emissao de recomendacOes a serem apreciadas
pelo mesmo.

10.1.2. Além desses comités consultivos, o CD ¢ auxiliado pela GEAUD. Esta realiza
avaliacbes independentes e objetivas de atos, fatos, processos e controles
internos, visando o aperfeicoamento, em especial, da gestdo de investimentos.

O Conselho Fiscal — CF —, por sua vez, é o 6rgao de Fiscalizag¢ao e Controle Interno da
Funpresp-Exe. Dentre as suas atribuigdes, compete ao CF examinar as demonstragoes
contabeis mensais da Funpresp-Exe, informar ao CD sobre eventuais irregularidades
apuradas, recomendando, se cabivel, medidas saneadoras e emitir, semestralmente,
conforme determina a Resolugao do Conselho de Gestio de Previdéncia Complementar
— CGPC —de n° 13, de 2004, Relatorio de Controle Interno.

Um outro componente da governanc¢a dos investimentos ¢ 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 Fundagao seja cotista.

12.1. Trata-se de avaliacao independente dos Planos Administrados pela Funpresp-
Exe e dos instrumentos financeiros por ela utilizados, realizada por profissionais
sem nenhum vinculo permanente com a Fundagdo. O seu objetivo ¢ verificar a
adequacgdo, a legislacio e aos normativos, bem como a fidedignidade das
informacdes contabeis.

A estrutura organizacional definitiva da Funpresp-Exe atende aos requisitos exigidos pela
legislagao vigente e as defini¢Oes estabelecidas pela Lei n® 12.618, de 2012 e suas
alteragoes posteriores, além de garantir a segregacao de fungdes e multiplos controles.
As atribui¢cbes e competéncias de cada um dos 6rgaos da estrutura da Funpresp-Exe
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14.

15.

estao dispostas em seu Estatuto, Regimento Interno, Matriz de Competéncias e Politica
de Alcadas.

Por sua vez, a Funpresp-Exe segue os padroes de governanga e limites de seguranca
economico-financeira e atuarial para os Planos determinados pelos 6rgaos reguladores
(CNPC e CMN) e fiscalizadores (PREVIC) do mercado de Previdéncia Complementar
Fechada.

Nesse contexto, a presente Politica de Investimentos se submete as diretrizes legais e
regulatdrias aplicadas as EFPC e aos normativos de constitui¢ao e governanca aplicados
a Funpresp-Exe, dentre os quais se destacam:

15.1. arts. 40 e 202 da Constituicao Federal, de 1988;

15.2. § 1° do art. 9° da Lei Complementar n°® 109, de 2001 e suas altera¢oes
posteriores;

15.3. Resolugao CMN n° 4.994, de 2022, e suas alteragGes posteriores;

15.4. art. 13°, inciso 111, da Lei Complementar n°® 108, de 2001 e suas altera¢oes
posteriores;

15.5. art. 15 da Lei n® 12.618, de 2012 e suas alteracOes posteriores;

15.6. art. 64 do Decreto n°® 4.942, de 2003;

15.7. Resolucao CGPC n° 13, de 2004,

15.8. Resolucao CNPC n° 48, de 2021;

15.9. Resolucao CNPC n° 43, de 2021;

15.10. Resolugao PREVIC n° 23, de 2023;

15.11. arts. 16 e 20, do Estatuto da Funpresp-Exe, aprovado pela Portaria
DITEC/PREVIC n° 604, de 2012, ¢ alterado pela Portaria DITEC/PREVIC n° 45,
de 2014, Portaria DITEC/PREVIC n° 1058, de 2019, Portaria DITEC/PREVIC
n° 381, de 2020 e Portaria DLIC/PREVIC n° 276, de 2022;

15.12. art. 8° do Regulamento do Plano de Gestao Administrativa - PGA, aprovado
pelo Conselho Deliberativo na 124* Reuniao Ordinaria, de 23 de junho de 2023,
Resolucio n® 576;

15.13. arts. 5, 12, 17, 40, 406, 83 e 84, do Regimento Interno da Funpresp-Exe,
atualizacdo/alteracio Regimental — Texto aprovado pelo Conselho Deliberativo na
119* Reuniao Ordinaria, de 20 de janeiro de 2023, com vigéncia a partir de 30 de
janeiro de 2023, conforme Resolu¢io CD/Funpresp-Exe n® 552/2023;

15.14. Coédigo de Etica e de Conduta da Funpresp-Exe, aprovada por meio das
Resolucoes do Conselho Deliberativo n°® 31, de 2014, e n°® 50, de 2014;

15.15. Matriz de Competéncia da Funpresp-Exe, aprovada pela Diretoria-Executiva
na 479* Reunido Ordinaria de 20/06/2023, por meio da Resolugio n.” 2089, com
vigéncia a partir de 01/07/2023;
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15.16. Politica de Governanca dos Investimentos, aprovado pelo Conselho
Deliberativo na 91* Reuniao Ordinaria, de 18 de setembro de 2020, Resolu¢ao n°
349;

15.17. Guia PREVIC “Melhores Praticas em Investimentos™, de 2019;

15.18. Lei n° 14.463 de 2022, que altera a Lei n° 12.618, de 30 de abril de 2012, ¢ a
Lei n® 9.250, de 26 de dezembro de 1995, para adequa-las a Emenda Constitucional
n® 103, de 12 de novembro de 2019;

Selecao dos Prestadores de Servicos

16.

17.

18.

19.

20.

O processo de selecio de prestadores de servicos pela Funpresp-Exe relacionados a
administragao e gestao de carteira de titulos e valores mobiliarios deve utilizar critérios
quantitativos ou qualitativos, sendo conduzido na forma de credenciamento ou de
processo de licitagao, conforme dispdem as Leis n°14.463, de 2022, n® 13.303, de 2016,
e n® 12.618, de 2012, e suas alteragdes posteriores.

Contudo, deve-se realizar habilitagao prévia dos prestadores de servicos. Essa habilitagao
avaliard critérios que quantifiquem a solidez, o porte, os custos compativeis e a
experiéncia em administragio e gestdo de recursos, conforme determina o a Lei n°
12.618, de 2012 e suas alteragdes posteriores.

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

Na selecao, devem ser avaliados, preferencialmente, os seguintes critérios quantitativos:

19.1. volume total dos recursos administrados por prestadora habilitada;
19.2. volume total dos recursos administrados de EFPC por prestadora habilitada;
19.3. desempenho histérico na administracio e gestio de recursos, quanto a

rentabilidade e ao risco, sempre privilegiando a consisténcia de desempenhos no
longo prazo; e

19.4. custos compativeis para administragao da estrutura de investimento.

Na seleciao, também devem ser avaliados, preferencialmente, os seguintes critérios
qualitativos:

20.1. credibilidade da prestadora junto ao mercado financeiro;
20.2. solidez;

20.3. imagem;

20.4. experiéncia na gestio de recursos de EFPC;

20.5. qualificacdo da equipe;

20.6. tempestividade e assertividade no atendimento ao cliente;
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21.

20.7. apoio a EFPC na construgdio e gerenciamento das estruturas de
investimentos;

20.8. competéncia e capacidade na analise de titulos e valores mobiliarios;

20.9. comité de investimento; e

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

Os critérios qualitativos devem ser observados e avaliados por meio de processo de due
diligence.

Avaliagao de Desempenho dos Prestadores de Servicos

22.

23.

24.

25.

26.

27.

28.

Os servigos relacionados a administragdo e gestdao de carteira de titulos e valores
mobilidrios prestados a Funpresp-Exe sio mensurados e monitorados de forma continua
e instrumentalizada por meio de indicadores objetivos.

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

A avaliagio de desempenho da carteira de investimentos do Plano PGA ocorrera
mensalmente e devera ser realizada de forma consolidada, por tipo de gestdo, propria ou
terceirizada, ou por tipo de carteira, preservagdao ou performance, e por classificacio de
Fundo de Investimento quanto a composi¢ao da respectiva carteira de ativos, observados
os normativos emitidos pela Comissao de Valores Mobiliarios — CVM.

A DIRIN cabera propor a0 COINV os indicadores de desempenho, que deverio
considerar critérios quantitativos de rentabilidade, de risco ou de ambos.

Até o final da primeira quinzena de fevereiro de cada ano, a DIRIN devera realizar um
comparativo de rentabilidade, de risco, de taxa de administragao e de taxa de performance
dos Fundos de Investimento dos quais a Funpresp-Exe seja cotista relativamente a
outros Fundos de Investimento disponiveis no mercado doméstico, observando a
compatibilidade da classificagao de cada Fundo de Investimento quanto a composicao
da respectiva carteira de ativos.

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

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

28.1. 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 s#ess de mercado, os quais serdo declarados
pelo COINV por meio de relatorio circunstanciado;
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29.

28.2. deixar de atender, a qualquer momento e sem explica¢ao formal, os limites e
restri¢oes estabelecidos pela Resolu¢io CMN n° 4.994, de 2022, pelos respectivos
regulamentos e, no que couber, por esta Politica de Investimentos; ou

28.3. ceder, em todo ou em parte, o contrato de administragao, gestao, consultoria
e distribuicio a outrem.

Quanto aos demais prestadores de servicos de investimentos, o contrato dos servigos de
custodia e controladoria prevé o cumprimento de Acordo de Nivel de Servico como
instrumento de verificagao da efetividade dos servigos prestados, de responsabilidade do
fiscal/gestor de contrato expressamente designado por portaria da Presidéncia. Por fim,
existe uma avaliagdo semestral prevista no edital de credenciamento dos intermediadores
financeiros utilizados pela Funpresp-Exe.

Agoes de mitigacao de potenciais conflitos de interesse

30.

31.

32.

O Cédigo de Conduta Etica e Disciplinar da Fundagio de Previdéncia Complementar
do Servidor Publico Federal do Poder Executivo — Funpresp-Exe visa indicar padroes
de conduta éticos e disciplinares, por meio do estabelecimento de principios e valores,
mediante a previsio de deveres e vedagdes, sem prejuizo das disposi¢oes legais,
regulamentares e estatutarias em vigor.

O Cédigo aplica-se aos profissionais da Funpresp-Exe, membros dos 6rgaos colegiados
estatutarios e regimentais, e, no que couber, aos prestadores de servicos e fornecedores
no exercicio de suas atividades, devendo pautar o ambiente de trabalho e o
relacionamento com terceiros, inclusive participantes, assistidos, beneficiarios e
patrocinadores.

Os profissionais e membros dos o6rgaos colegiados estatutarios e regimentais da
Funpresp-Exe, a qualquer tempo, deverdo declarar a existéncia de eventuais vinculos
profissionais ou familiares que possam gerar conflitos de interesse com atividades que
venham a exercer no ambito da Funpresp-Exe.
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