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1 Introducéo

A Fundacgéo de Previdéncia Complementar do Servidor Publico Federal do
Poder Judiciario — Funpresp-Jud, entidade fechada de previdéncia complementar
vinculada ao Supremo Tribunal Federal, criada pela Resolucdo STF n° 496/2012,
tem por finalidade administrar e executar planos de beneficios de carater
previdenciario no ambito do Poder Judiciario, do Ministério Publico da Unido e do
Conselho Nacional do Ministério Puablico (CNMP).

A presente Politica de Investimentos tem o objetivo de servir como ferramenta
de planejamento, fornecendo as diretrizes gerais para a gestdo dos recursos
financeiros a serem administrados pela Fundacédo, dentro de destacado padréo de
qualidade, visando retornar os melhores desempenhos para 0s recursos dos
participantes e patrocinadores, observando os mais elevados niveis de prudéncia,
bem como principios de governanca, seguranca, solvéncia, liquidez e transparéncia.

Esta Politica orienta a gestdo dos investimentos, sendo imperativo que todas
as atividades a ela relacionadas sejam exercidas, pelas pessoas e instituicbes, com
boa fé, lealdade e diligéncia, observando apropriados padrbes éticos, garantindo
assim o cumprimento do dever fiduciario da Entidade em relacdo aos participantes,
assistidos e patrocinadores do Plano de Beneficios.

Para a gestdo dos recursos, que podera ser realizada por meio de carteira
propria, carteira administrada ou fundos de investimento, a Funpresp-Jud contratara
somente instituicdes ou administradores de carteiras ou fundos de investimento que
estejam autorizados e registrados na Comissao de Valores Mobiliarios (CVM). Esta
também serd seguida em suas diretrizes e limites prudenciais quanto a aplicacéo
dos recursos, conforme preceitua o art. 17 do Estatuto da Funpresp-Jud.

Desta forma, a Politica de Investimentos estd balizada, no minimo, pelas
normas que governam o tema investimentos em Entidades Fechadas de Previdéncia
Complementar (EFPC), podendo ainda ser mais restritiva que 0s normativos
vigentes. Em eventuais casos nao abordados pela presente Politica, valeréo,
sempre, as restricdes e determinacdes elencadas na legislacéo vigente.

Esta Politica de Investimentos se presta a atender a gestdo dos recursos
garantidores, provisbes e fundos que compdem o Plano de Beneficios (PB), na
modalidade de contribuicdo definida, destinado aos membros servidores publicos
titulares de cargo efetivo do Poder Judiciario da Unido e do Ministério Publico da
Unido, aos servidores publicos titulares de cargo efetivo do Conselho Nacional do
Ministério Publico e aos seus respectivos beneficiarios, a ser administrado pela
Funpresp-Jud, distribuido entre o fundo de riscos para beneficios ndo-programados
(Fundo de Cobertura de Beneficios Extraordinarios — FCBE), as Reservas
Acumuladas Normal e Suplementar (RAN e RAS) dos Participantes para beneficios
programados. Adicionalmente, também se destina a gestao dos recursos do Plano
de Gestdo Administrativa (PGA) da Fundacao.

Considerando que a funcdo precipua da Funpresp-Jud é garantir os
beneficios e direitos previdenciarios aos participantes e assistidos do Plano de

Funpresp-Jud: Politica de Investimentos 2017




Beneficios por ela administrado, conforme contratado, os passivos representados
pela esperada distribuicdo temporal dos beneficios e institutos futuros, as provaveis
utilizagbes dos valores do FCBE e o fluxo projetado de necessidades do PGA
orientam os investimentos, no sentido de fornecer, a partir de suas caracteristicas,
as principais informacbdes sobre os prazos potenciais de aplicacdo, a liquidez
necessaria, os indices de referéncia de rentabilidade e os riscos associados e seus
limites.

Os investimentos das partes do Plano de Beneficios (Reservas dos
participantes e FCBE) e do PGA séao controlados de forma independente, havendo
completa segregacdo dos recursos de cada parte e acompanhamento dos
desempenhos isolados.

A Funpresp-Jud conta, ainda, com um Comité de Investimentos e Riscos
(COINV), 6rgao consultivo da Diretoria Executiva, o qual realiza reunides periddicas
para avaliacdo do desempenho e das perspectivas dos investimentos, de
oportunidades de mercado, de cenarios, das alocacdes dos recursos, além do
acompanhamento da aderéncia dos investimentos da Entidade a sua Politica de
Investimentos e a legislacdo vigente.

Em sintese, procura-se, em observancia a legislacdo, estabelecer nesta
Politica de Investimentos para o ano de 2017, principalmente:

e Clareza nas informacdes que parametrizam a gestao de investimentos, a
serem disponibilizadas para os diversos publicos, como: Diretoria Executiva;
Conselhos; Comité de Investimentos e Riscos; patrocinadores; participantes;
assistidos; colaboradores; prestadores de servicos e Orgdos Reguladores;

e Premissas para a gestao dos recursos;
e Definicdo do processo e estratégias de investimentos;
e Proposta e justificativas para a macroalocagao dos recursos do PB,;

e Limites e restricbes para as aplicacbes por segmento, emissor,
modalidade, emissao e gestor;

e Indices de referéncia para rentabilidade do PB e do PGA;
e Indicadores de risco;
e Controles a serem efetivados;

e A metodologia ou fontes de referéncia adotadas para aprecamento dos
ativos financeiros;

e Metodologias e critérios para o acompanhamento dos riscos de crédito,
mercado, liquidez, operacional, legal e sistémico; e,

e A observancia de principios de responsabilidade socioambiental nas
aplicacoes e contratagdes de gestores.

Funpresp-Jud: Politica de Investimentos 2017




2 Diretrizes Legais e Regulatérias

A presente Politica se submete as diretrizes legais e regulatérias das EFPC e
da constituicdo da Funpresp-Jud, dentre as quais se destacam:

e Art. 13, inciso lll, da Lei Complementar n°® 108, de 2001;

e Arts.15e 28 dalLein®12.618, de 2012;

e Art. 9° da Lei Complementar n° 109, de 2001,

e Resolugdo CMN n° 3.792, de 2009 e alteracOes posteriores;
e Art. 2° da Resolucdo CGPC n° 07, de 2003;

e Arts. 12 ao 15 da Resolugdo CGPC n° 13, de 2004,

e Resolugdo CGPC n° 21, de 2006;

e Instrucao Previc n° 02, de 2010;

e Estatuto da Funpresp-Jud;

e Regulamento do PB;

¢ Regulamento do PGA;

e Guia Previc “Melhores Praticas em Investimento”, de 2011,

e Guia Previc “Melhores Praticas de Governancga para Entidades Fechadas
de Previdéncia Complementar”, de 2012.

3 Passivos, Obrigagtes e Fluxos

Para a vigéncia da presente Politica de Investimentos, a Funpresp-Jud
administrara os recursos do Plano de Beneficios (Reservas Acumuladas dos
Participantes e FCBE), além do Plano de Gestdo Administrativa. As principais
caracteristicas do PB e do PGA, as quais orientam fortemente as estratégias de
investimentos, constam da Tabela 1.

Em termos gerais, o Plano de Beneficios caracteriza-se pela alta frequéncia
de aportes na distribuicdo temporal dos fluxos dos recursos previstos para 0s
proximos 35 anos. Desta forma, estima-se que, neste periodo, havera forte
acumulacédo de recursos, com baixo volume de saida de capital. Apés essa fase,
serdo iniciados os pagamentos de beneficios, porém, ainda com volumes
significativos de fluxo de aporte de recursos, ndo sendo esperado fluxo negativo de
recursos no PB por um periodo longo.

A parte majoritaria do direcionamento das reservas do Plano de Beneficios se
dard a acumulacéo pelos participantes (RAN e RAS), a qual tem o objetivo de servir
ao pagamento dos beneficios programados dos participantes em sua fase pos-
laboral sendo, portanto, esperado que sua utilizacdo se dé no longo prazo, apés
todo o periodo de acumulacdo na fase ativa do servidor. Contudo, estima-se que
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mesmo na fase de pagamento dos beneficios dos participantes, serdo observados
maiores fluxos de entrada de recursos oriundos de novos servidores entrantes nas
patrocinadoras do PB.

E possivel, sob as regras especificas dadas no Regulamento do Plano de
Beneficios e na legislacdo, que as reservas acumuladas pelos participantes sejam
resgatadas ou mesmo portadas para outra Entidade, porém com baixa
probabilidade.

O objetivo da gestao serd o de maximizar o retorno das reservas acumuladas
dos participantes (RAN e RAS), respeitados niveis prudentes de risco, elevando-se
gradualmente, ao longo dos proximos anos, o horizonte de aplicagdo para prazos
acima de 10 anos para inicio de utilizacido dos saldos acumulados.

O Fundo de Cobertura de Beneficios Extraordinarios (FCBE) visa assegurar
condicBes contratadas na efetividade de beneficios ndo-programados, tais como:
morte, invalidez, sobrevivéncia e situacfes de aposentadorias especiais.

O FCBE também ndo possui perspectivas de utilizacdo significativa de
recursos no curto prazo. Também possui caracteristicas semelhantes aos recursos
das Reservas Acumuladas dos Participantes (RAN e RAS), quanto ao prazo e indice
de referéncia. Todavia, necessita, em seu inicio de formacdo, de certo
conservadorismo em parcela reduzida do total, dado que suas condi¢cbes de risco
podem originar saida de recursos representativa enquanto o FCBE estiver em fase
de acumulacao de reservas, pois no inicio do Plano de Beneficios o valor global sera
pequeno, embora seja estimada como baixa a probabilidade de eventos passiveis
de cobertura, mesmo nessa pequena parcela do FCBE.
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TABELA 1 - Caracteristicas principais das contas, reservas e fundos do
PLANO administrado pela Funpresp-Jud

CARACTERISTICAS

Percentual das d Taxa Real de
(6N contribuicbes Prazo. 0 Juros
CONTAS/RESERVAS/FUNDOS ¢ Passivo
(%) (% a.a.)
RAN (conta individual) 77,98 Longo Prazo | N&o se aplica
FCBE (conta coletiva) @ 15,02
0,118

Aposentadoria por Invalidez

Curto Prazo

Penséo por Morte de Participante Ativo 0,089
4,50
Aporte Extraordinario Aposentadoria Normal 6,367
Pensao por Morte de Participante Assistido 0,316
Longo Prazo
Renda por Sobrevivéncia do Assistido 6,764
Oscilacéo de Riscos 1,366
PGA (conta administrativa) 7,00 Curto Prazo | N&o se aplica

Fonte e elaboragéo: Funpresp-Jud.
(1) Indice do PB: IPCA/IBGE
(2) Plano de Custeio 2016

Em sintese, espera-se extenso prazo para aplicacdo dos recursos do Plano
de Beneficios administrado pela Funpresp-Jud, indicando que aplicac6es de longo
prazo, as quais tendem a agregar prémio em relacdo as aplicacées de curto prazo,
sdo mais indicadas para a quase totalidade dos recursos. Desta forma, a
administracdo dos recursos do PB podera aproveitar-se da vantagem de administrar
recursos em fase de longa acumulacdo. Entretanto, deve-se considerar que 0s
ativos adquiridos sdo marcados a mercado, o que pode levar a volatilidade elevada
em determinados momentos. Dessa forma, o alongamento da carteira de
investimentos de renda fixa, bem como a diversificacdo das aplicacdes financeiras a
ativos mais arriscados deve ser efetuada paulatinamente.

Para o PGA, direcionado para as despesas administrativas da Fundacéo, néo
sao esperados valores significativos acumulados pelo menos nos primeiros anos de
seu funcionamento, considerando a estrutura fixa que vem sendo instalada,
necessaria ao pleno funcionamento da Entidade, e também o0s custos de sua
geracdo, vis-a-vis os valores das receitas advindas da taxa de carregamento
incidente sobre as contribuicdes.
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Os valores das taxas para fazer frente as despesas administrativas devem ser
utilizados fortemente no proprio ano, sem acumulagdo (constituicdo de fundo
administrativo) representativa no inicio de atividades da Fundagdo. Ou seja, 0s
recursos investidos deverdo ter perfil majoritariamente de curto prazo na vigéncia
desta Politica.

4 Avaliacdo do Cenario Macroecondmico, Financeiro e
Perspectivas dos Investimentos

E fundamental o criterioso acompanhamento das perspectivas para o
desempenho das principais variaveis econdmicas e financeiras, domeésticas e
internacionais, visando adequar os investimentos da Funpresp-Jud as melhores
alternativas de investimentos disponiveis no mercado para a alocacao estratégica e
tatica dos recursos.

Nesse sentido, a partir do monitoramento constante da conjuntura e das
expectativas, serdo avaliadas as principais variaveis econdémicas e financeiras,
iniciativas obrigatorias para embasar as decisfes de investimento da Fundacédo no
curto, médio e longo prazos.

Os investimentos dentro e fora do Brasil, quanto as modalidades,
instrumentos, setores econdmicos e segmentos de destaque serdo acompanhados e
avaliados para a definicdo da alocacao dos recursos, a partir das possibilidades de
alocacdo, considerando aspectos gerais, como desempenho, retorno esperado,
liquidez e risco.

Além disso, o mercado financeiro e de capitais sera monitorado, permitindo
analises tempestivas das condicdes que geram as expectativas sobre os cenarios,
além de eventuais novos instrumentos e evolucdo dos prémios de risco dos
investimentos.

Da mesma forma, serdo analisadas as perspectivas para o0s principais paises
e blocos de paises, quanto as questfes importantes e aos impactos nas principais
variaveis determinantes para guiar as condi¢cées dos investimentos dos recursos da
Fundacdo.

Destacam-se como premissas basicas para o proximo ano, quanto as
dimensdes econdmicas, financeiras e de investimentos, externas e domésticas, as
elencadas a seguir.

4.1 Aspectos Globais

e Crescimento mundial devera continuar em nivel reduzido, tanto nos
paises desenvolvidos, exceto EUA, como nos emergentes. Entretanto, a
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possivel elevacdo do protecionismo comercial (via barreiras tarifarias, nao
tarifarias e restricbes a imigracao) pode exacerbar esse efeito negativo;

e Inflagdo deverd se manter em patamares reduzidos nos paises
desenvolvidos, exceto EUA que podera observar elevacdo mais acentuada
nos indices de preco a depender do novo governo que se instalard em janeiro
de 2017;

e As taxas de juros devem permanecer baixas na maior parte do mundo,
como forma de incentivar a demanda, porém as taxas dos EUA devem se
elevar durante o ano de 2017. Ainda assim, espera-se que a alta destas taxas
ocorra lentamente, de forma a nao possibilitar uma interrup¢cdo no ritmo de
recuperacdo da economia daquele pais;

e A liquidez global devera iniciar processo gradual de recuo por conta da
iminente reducdo dos estimulos monetarios na Europa, além da retomada do
ciclo de alta de juros nos EUA;

e A elevacao da taxa de juros basica nos EUA e a fraqueza demonstrada
pelos demais paises desenvolvidos, bem como dos emergentes, deverao
levar a um fortalecimento da moeda americana no mundo;

e EUA: além dos fatores jA mencionados, destaque para a vitéria de Donald
Trump na corrida presidencial. As primeiras noticias e analises dao conta de
gue ainda ha muita incerteza em relagdo as medidas que efetivamente
deverdo ser adotadas, tanto no campo econdmico quanto no politico. Espera-
se gue o déficit fiscal americano seja acentuado com vistas a se acelerar o
crescimento do pais, além de que medidas comerciais protecionistas entrem
em vigor;

e Europa (Zona do Euro): espera-se o inicio da retirada dos estimulos
monetarios na Zona do Euro, embora o crescimento econdmico esteja em
patamar reduzido e a inflacdo pouco acima de zero;

e China: o arrefecimento do crescimento vem ocorrendo de maneira
relativamente controlada, embora existam diversas incertezas em relagcéo ao
mercado de crédito no pais, inclusive imobilirio. Essa desaceleracdo vem
acompanhada por uma mudanca no perfil da sua economia, na qual houve a
criacdo de um substancial mercado consumidor interno, a partir da migracao
de um grande contingente de pessoas do campo para 0s grandes centros
urbanos.

4.2 Expectativas para o Brasil

e Para 2017, estamos trabalhando com um cenario base em que a reforma
da previdéncia seja aprovada, provavelmente no terceiro trimestre, com
pequenas concessdes em relacdo ao texto enviado ao Congresso Nacional.
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Espera-se, também, a aprovacdo da PEC do teto de gastos ainda em 2016.
Ha duvidas se haveria espaco para as reformas trabalhista e politica;

e O cenéario politico devera permanecer conturbado, contaminando
parcialmente a economia, principalmente em relacdo aos indices de confianca
e a retomada do crescimento. Os niveis de desemprego deverdo continuar
em elevacao em boa parte do ano, tendendo a se estabilizarem no segundo
semestre;

e O pais enfrenta uma das piores recessfes da sua histéria desde 2015 e
espera-se que essa recessao se prolongue até o inicio de 2017. A estimativa
para o ano fechado € de que se verifique a volta do crescimento, porém em
nivel bastante modesto — abaixo de 1%;

e A taxa de inflagdo deve encerrar 2016 ao redor de 6,50%, que é o teto da
margem de tolerancia da meta estabelecida pelo Conselho Monetéario
Nacional, embora em expressivo processo de desaceleracdo. Para 2017,
deverd ficar abaixo de 5%, podendo caminhar para o centro da meta a
depender principalmente da postura do Banco Central, que vem sendo
bastante parcimonioso e cauteloso no processo de reducado da taxa béasica de
juros, tendo em vista a necessidade de reancorar as expectativas
inflacionarias para os anos subsequentes, apesar da forte recessao em curso
no pais e dos problemas fiscais.

e Diferentemente do verificado em 2016, o Real (BRL) devera voltar a se
depreciar frente ao Dolar Norte-Americano (USD), embora em magnitude
modesta;

e O resultado primério de 2017 devera ser novamente negativo, embora
com pequeno avanco frente a 2016. Espera-se que o retorno aos superavits
primarios anuais volte somente a partir de 2020 ou 2021, quando devera
ocorrer a estabilizacdo da Divida Bruta/PIB, em patamares elevados (acima
de 85% do PIB);

e Em relagdo ao resultado nominal, ainda deveremos ter varios anos com
expressivos déficits, com previsdo de queda para niveis de 3% somente daqui
a aproximadamente dez anos;

e Como cenarios alternativos, teriamos:

i) um recrudescimento da deterioracdo do cenario politico, inclusive por
conta dos desdobramentos da Operacdo Lava-Jato com eventual
implicagdo da cupula do Executivo, minando a base de sustentacéo do
Governo no Congresso Nacional, levando a ndo aprovagéo da reforma
da previdéncia (ou sua aprovacdo de maneira completamente

desfigurada) e, consequentemente, a deterioracdo dos ativos
financeiros domeésticos;

i) por outro lado, em um ambiente menos conturbado, poderiamos ter
uma reforma da previdéncia sendo aprovada com minimas alteracdes,
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a retomada mais acelerada dos indices de confianca e a volta do
crescimento econémico de maneira mais acentuada, a valorizacao dos
ativos domeésticos.

Na Tabela 2 estad apresentado o cenario prospectivo de acordo com a atual
conjuntura econdmica e expectativas mais verossimeis para o curto e médio prazos,
com base no Boletim Focus do Banco Central.

TABELA 2 — Cenério para indicadores econdmicos e financeiros utilizados
como base na Politica de Investimentos da Funpresp-Jud.

Ano R$/US$ @ IPCA SELIC @ PIB ler?r‘:]';?i‘lo RI\?grL#itr?glo

2016 3,39 6,52% 13,75% -3,48% -2,60% -9,23%

2017 3,45 4,90% 10,50% 0,70% -2,20% -9,10%

2018 3,50 4,50% 10,00% 2,34% -1,40% -8,40%

2019 3,60 4,50% 9,50% 2,50% -0,49% -7,61%
Fontes: Banco Central do Brasil, expectativas de mercado, de 9/dez/2016. Elaboragdo: Funpresp-Jud

(1) Taxa no final do periodo

Cabe destacar que podem ocorrer diferencas entre a realidade e as projecfes
pontuais, erros quanto aos niveis e, ainda, as trajetorias das variaveis apresentadas,
que podem tornar o cenario projetado ultrapassado, implicando necessidade de
reavaliacdo deste e, eventualmente, alteracdes nas distribuicbes de alocacbes dos
recursos.

Neste momento, destacamos que 0s niveis atuais das taxas de juros
domésticas, tanto nominais quanto reais, ainda se encontram em patamares
elevados, provendo boas alternativas de investimentos. Porém, a estratégia de
concentracdo macica em titulos publicos federais podera, no futuro, ndo se mostrar
a mais indicada para fazer frente as necessidades de longo prazo dos recursos dos
participantes e patrocinadores da Fundacéo.

Em esséncia, 2017 se configura como um ano de continuidade do
alongamento gradual de prazos nos ativos de renda fixa e diversificacdo de ativos,
destinando-se uma parcela reduzida dos recursos do Plano de Beneficios tanto para
a renda variavel quanto para investimentos estruturados, além de novas alternativas
em investimentos no exterior.

Consequente, ocorrera incremento de risco nas aplicagbes do Plano de
Beneficios. Ressalte-se, porém, que tal movimento sera efetuado de maneira
paulatina e avaliando-se sistematicamente o cenario econdémico (doméstico e
internacional).
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5 Metodologia para Alocacédo Estratégica

Para a proposta de alocacao dos recursos, foram analisadas as perspectivas
atuais de retorno e risco dos ativos financeiros, além de indicacfes obtidas a partir
da metodologia de construcdo de uma macroalocacdo de recursos por definicdo de
uma fronteira eficiente (ver Anexo II).

Esse modelo tem por objetivo encontrar as melhores alocacfes possiveis,
considerando restricdes do portfolio em funcéo do perfil do passivo dos recursos, da
legislacdo vigente e a relacdo esperada entre risco e retorno, sendo que as
estimativas para os parametros necessarios para servirem de direcionadores dos
valores futuros foram, nesse estudo, indicados a partir de condi¢des historicas.

Na construcdo da fronteira eficiente de investimentos indicativa foram
considerados, em janelas temporais de trés e de cinco anos, 0s segmentos de renda
fixa indexada a precos e vinculada a titulos prefixados, renda variavel com carteira
ampla, representativa do mercado, e com perfil de dividendos, representados,
respectivamente, pelo sub-indices ANBIMA IMA-B5, IMA-B5+, IRF-M1 e IRF-M1+,
IBrX-50 e IDIV (ver Anexo ), além do ativo livre de risco representado pelo DI —
Depésito Interfinanceiro (overnight), investimento no exterior representado pelos
indices Global BDRX e S&P500, além da taxa de cambio dolar norte-americano
(USD) contra o real (BRL).

O modelo considera gestdo com rebalanceamento das carteiras. Desta forma,
poderdo ocorrer realocacdes entre os segmentos de investimento ou entre os ativos
financeiros investidos (inclusive cotas de fundos), buscando o melhor
aproveitamento das oportunidades observadas no mercado em determinados
momentos, sempre em conformidade com os limites estabelecidos e os objetivos de
investimento do Plano de Beneficios.

Os critérios, limites e restric6es estipulados para a estimativa de alocacao dos
recursos foram definidos em observancia a legislagdo vigente, em especial a
Resolucdo CMN n° 3.792/2009, com o objetivo de obter indicacdo de alocacao que
forneca rentabilidade, sob padrées proprios de riscos, que possibilite o cumprimento
das metas, observados os principios de seguranca e de liquidez, que devem nortear
as aplicacfes dos recursos.

5.1 Delegacdes

Por decisdo expressa do Conselho Deliberativo, fica a Diretoria Executiva
autorizada, ao longo do ano de 2017, a exceder o limite de cinco por cento, até o
maximo de vinte e cinco por cento, nos investimentos ou desinvestimentos dos
recursos garantidores das reservas técnicas, fundos e provisbes do Plano de
Beneficios, de que trata o inciso IV do artigo 13 da Lei Complementar 108, de 29 de
maio de 2001. Especificamente para investimentos de baixissimo risco, em ativos
direta ou indiretamente atrelados a Taxa Selic ou ao Depadsito Interfinanceiro, o limite
maximo autorizado é de cem por cento.
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6 Diretrizes para a Alocacao de Recursos do Plano de Gestao
Administrativa (PGA)

Este capitulo apresenta a estratégia de alocacédo dos ativos do PGA quanto
aos objetivos, segmentos, modalidades e limites, considerando as caracteristicas
dos seus recursos e a configuracdo temporal esperada para seus valores
acumulados e fluxos.

O PGA foi iniciado com recursos oriundos de antecipagao de contribuicdo dos
patrocinadores, no valor de R$ 26.165.100,00, que poderéo ser utilizados para fazer
frente as despesas de implantacdo da Fundacdo, além da taxa de carregamento
proveniente das contribuicées dos participantes e respectivos patrocinadores.

Assim, nos primeiros anos, o0 PGA deve ter seus recursos entrantes anuais
integralmente utilizados no mesmo periodo, sendo indicado que, quando
disponiveis, sejam prioritariamente aplicados em operacdes que tenham elevada
liquidez, baixo risco e rentabilidade esperada igual ou ligeiramente superior a taxa
de juros de mercado de curtissimo prazo.

Adicionalmente, a partir de simulacdes em relacdo ao ponto de equilibrio
operacional e financeiro da Fundacdo e do saldo minimo do PGA ao longo do
tempo, verificou-se que poderia ser destinada parcela dos recursos (20%) para
aplicagcbes de prazo mais longo com vistas a se obter um excedente de
rentabilidade.

A Tabela 3 ilustra a diversificacdo em segmentos de aplicacdo, quando da
existéncia de recursos acumulados.

TABELA 3 - PGA: Limites, restricbes e benchmark para segmentos de
aplicacao.

. ~ Alocacao Limite Limite Limite 4
SegmeEnto ¢ Apleds:o Objet<i;vo Inferior Superior Legal Benchmark

80% DI —

Depdsito
1. Renda Fixa® 100% 100% 100% 100% Interfinanceiro
e 20% em IMA-

B5
Titulos Publicos Federais
prefixados, pos-fixados, 7506 50% 100% 100% i

indexados a Inflacéo e
Operacbes Compromissadas

Titulos Privados @ ® 25% 0% 50% 80% -

Fonte/Elaboracéo: Funpresp-Jud
Notas: (1) Inclui ETF (Exchange Traded Fund) de renda fixa, quando autorizados pelo Conselho Monetério Nacional
(2) Titulos Privados classificados como de baixo risco de crédito, conforme item 20.2
(3) Limite Superior para Titulos Privados, o percentual indicado de 50% vale somente para aplica¢gdes em fundos de
investimento abertos. Aplicacdes diretas (via carteira propria ou fundos de investimento exclusivos) ficam limitadas
a 10%
(4) Deverao ser deduzidas os custos dos investimentos: taxas de administrag&o cobradas pelos gestores de recursos,
despesas diretamente ligadas ao Custodiante Qualificado (remuneragdo, manutencdo de contas — CETIP e
SELIC), entre outros (corretagens, emolumentos, custo na compra/venda de titulos publicos e privados)
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A estratégia a ser adotada propde que os recursos do PGA sejam aplicados
majoritariamente (80% do total) em fundo de investimento com benchmark ligado ao
DI. O volume restante serd mantido em aplica¢ges atreladas ao IMA-B5.

6.1 Indice de Referéncia— PGA

Para a carteira consolidada dos investimentos do PGA, os indices de
referéncia sdo o DI (80%) e o IMA-B5 (20%), representado pelos titulos indexados
ao IPCA de responsabilidade do Tesouro Nacional com prazo de até 5 anos (NTN-
B).

A escolha dos indices se balizou no reduzido risco de mercado, tratando-se
de instrumentos financeiros pés-fixados atrelados a taxa de juros de um dia e forte
correlacéo positiva com a taxa basica de juros e de titulos de baixa duracao.

Embora existam dois indices de referéncia, estes ndo devem ser entendidos
como garantia de rentabilidade minima, dadas as caracteristicas e dinamica do
mercado financeiro e de capitais.

Finalmente, deve-se ressaltar que o indice de referéncia sera calculado
deduzindo-se as taxas de administragdo dos fundos de investimento onde os
recursos do PGA séo alocados.

6.2 Diretrizes Especiais

E importante destacar que o cenario econdmico internacional encontra-se
ainda indefinido neste momento, com reflexos significativos na conjuntura nacional,
gerando elevado grau de incerteza em relacdo as diversas variaveis econémicas e
financeiras.

Assim, a diretriz especificada neste Capitulo podera ser abandonada caso o
cenario econdmico-financeiro se altere de forma a gerar possiveis prejuizos nas
aplicacbes do PGA. Nesse caso, a Diretoria Executiva podera migrar a totalidade
dos recursos para investimentos mais conservadores (atrelados a Taxa Selic ou ao
DI — Deposito Interfinanceiro). Para tanto, o Conselho Deliberativo devera
formalmente conceder tal autorizacao.

Finalmente, no caso extremo de um evento inesperado, a Diretoria Executiva
poderd migrar imediatamente a totalidade dos recursos para investimentos mais
conservadores e a Diretora-Presidente devera convocar o Conselho Deliberativo
para reunido extraordinaria com vistas a informar sobre o procedimento adotado e
discutir estratégias para o periodo seguinte.
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7 Diretrizes para a Alocacdo de Recursos do Plano de Beneficios
(PB)

Neste capitulo, constam as estratégias e o0s objetivos de alocacdo dos
recursos administrados pela Funpresp-Jud, para o Plano de Beneficios, em suas
partes das reservas dos participantes, RAN e RAS, e do fundo de risco FCBE, no
gue se refere a macroalocacéao de recursos no longo prazo, com determinacdo dos
limites por segmento/modalidade e percentuais indicados para alocacao obijetivo.

As propostas de alocagéo foram obtidas da execucdo do modelo apresentado
no Capitulo 5, considerando a ponderacdo das expectativas de desempenhos para
0s segmentos de aplicacdo e a distribuicdo temporal do fluxo de entradas e saidas
dos recursos do PB, que indica acumulacao de recursos e crescimento dos volumes
de reservas e fundos por longos periodos.

A partir de 2017, a Funpresp-Jud entende que ja podera haver a segregacao
dos recursos das Reservas Acumuladas dos Participantes (RAN e RAS) e do FCBE,
para efeito de investimento, assim como ja ocorre em relagéo aos recursos do PGA,
que s&o tratados de maneira independente’.

7.1 Reservas Acumuladas Normal e Suplementar (RAN e RAS) dos
Participantes e FCBE

Nesta secdo estdo definidas as orientacfes de investimentos para os valores
referentes as Reservas Acumuladas dos Participantes (RAN e RAS), formados pelas
parcelas das contribuicGes, dos participantes isoladamente ou em conjunto com as
contribuicdes das patrocinadoras, especificamente destinadas para esta finalidade,
além dos recursos destinados a parte de risco coletivo (FCBE) do Plano de
Beneficios.

Essas reservas individuais tém o objetivo de honrar os beneficios futuros
programados, sendo, desta forma, recursos a serem utilizados no longo prazo,
considerando que sua formacdo se dara ao longo de todo periodo laboral do
participante (fase acumulativa), e que os beneficios deverdo ser pagos também em
longos periodos, conforme estimativa atuarial de vida pos-laboral para a populacao
do Plano de Beneficios.

E permitido o resgate da parte do participante ou a portabilidade do valor
integral das reservas, conforme estipulado no regulamento do Plano de Beneficios.
Contudo, estima-se que tais situacdes nao tendam a se efetivar em padrbes
significativos ao longo do tempo, menos ainda em volume destacavel nos primeiros
anos.

! Entretanto, é importante esclarecer que, apesar da segregacdo dos investimentos, havera somente um valor de
cota para o Plano de Beneficios, ou seja, as gestdes serdo independentes, porém os resultados obtidos das
aplicacoes financeiras das Reservas e do FCBE deverdo ser unificados diariamente para efeito de calculo da cota.
Dessa forma, devera ser adotado indice de referéncia (benchmark) Unico para o Plano de Beneficios, sem
subdiviséo entre Reservas e FCBE.
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J& o FCBE visa assegurar condi¢des contratadas na efetividade de beneficios
nao-programados, tais como: morte, invalidez, sobrevivéncia e situagbes de
aposentadorias especiais, e também ndo possui perspectivas de utilizacdo
significativa de recursos no curto prazo.

O FCBE possui caracteristicas semelhantes aos recursos de RAN e RAS,
guanto ao horizonte temporal e indice de referéncia, todavia necessita, nesse inicio
de formacdao, de certo grau de conservadorismo para uma pequena parcela do total,
dado que suas condi¢Bes de risco podem originar saida de recursos representativa
enquanto o Fundo ainda estiver em fase de acumulagéo de reservas, embora seja
estimada como baixa a probabilidade de eventos passiveis de cobertura.

Adicionalmente, o FCBE possui caracteristica distintas das Reservas (RAN e
RAS) no que tange ao aspecto de coletividade, pois enquanto as Reservas sao
individuais e depositadas em saldo de conta individual de cada participante, o FCBE
€ mutualista, assim se assemelhando, do ponto de vista de investimentos, a um
Plano de Beneficio Definido (BD), no qual é recomendavel a Marcacdo pela Curva
(MTC) dos seus ativos associado a uma gestao ativa de ALM (Gestao de Ativos e
Passivos — Asset and Liability Management em inglés), tanto em relacdo ao
indexador quanto ao fluxo financeiro esperado das obrigacdes?.

Nesse sentido, os investimentos das Reservas, cujas caracteristicas sdo de
um Plano de Contribuicdo Definida (CD), deverdo ser integralmente Marcados a
Mercado (MTM) e serdo objeto de alongamento gradual nos prazos das aplicacdes
em Renda Fixa, notadamente via titulos publicos federais, por conta das ainda
elevadas taxas de retorno destes titulos verificadas no momento atual.
Adicionalmente, devera haver diversificacdo paulatina dos ativos para os demais
segmentos autorizados: i) Renda Variavel e Exterior, que j& se iniciaram; e, ii)
Estruturados: ainda por iniciar.

Assim, a proposta apresentada na Tabela 4 ilustra a Alocacdo Objetivo a ser
alcancada, que é dada por percentuais esperados que buscam maximizar o retorno
dos investimentos, mas com flexibilidade para consecucdo de percentuais
diferentes, de forma tatica, em funcdo de condicbes momentaneas, dados cenarios
ou configuracdes conjunturais distintas das esperadas no presente ao longo dos
tempos, principalmente no curto prazo.

E importante ressaltar a preocupacéo tanto do Conselho Deliberativo quanto
da Diretoria Executiva em relacdo a esta fase inicial de implantacédo da Fundacéo, a
imagem transmitida aos participantes e a questdo relacionada a pouca cultura
previdenciaria e financeira dos investidores em geral. Assim, optou-se, neste
momento, por aplica¢des financeiras dos recursos do Plano de Beneficios que sejam

compativeis com o grau de aceitagdo de risco por parte dos participantes em geral.

? Espera-se que o inicio da segregacdo dos investimentos do FCBE ocorra em meados do primeiro trimestre de
2017, quando deverdo ser “transferidos” os titulos MTC para o controle virtual do Fundo e gradativamente, a
medida que novos recursos forem aportados ao FCBE, ocorra o alongamento das aplica¢fes financeiras no
segmento de Renda Fixa com vistas a melhor utilizagdo do modelo ALM.
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Adicionalmente, deve-se levar em consideracdo a necessidade de manter
rentabilidades, no todo ou em parte, que incorporem protecao contra inflacdo e ainda
agreguem prémio (Renda Fixa). Nesse sentido, parte significativa do investimento
sera destinada, preferencialmente, a aquisicao de titulos publicos federais de curto e
meédio prazos indexados ao IPCA.

Importante destacar a possibilidade de aplicacdo dos recursos em Renda
Variavel, Investimentos Estruturados (via Fundos Multimercado) e em Investimentos
no Exterior, com vistas a se iniciar a diversificagcdo da carteira de investimentos da
Fundacéo, porém com percentuais ainda pouco significativos.

Ainda, € importante destacar que a Alocacdo Objetivo sera perseguida ao
longo de 2017, ressaltando que, a medida que um cenério econémico mais benigno
se concretize, sera incrementado o alongamento de prazos nos ativos de renda fixa,
bem como a diversificacdo da carteira de investimentos.

Finalmente, h4 que se mencionar os empréstimos aos participantes, que
naturalmente sdo excelentes oportunidades de investimentos sob os aspectos de
risco e retorno e, ainda, conjugados com beneficios bem percebidos e utilizados
pelos participantes. Contudo, considerando que a Fundacdo ainda se encontra em
inicio de atividades, realizando sua organizacao e estruturacédo, a Funpresp-Jud opta
por ndo indicar limite de direcionamento para tal tipo de operacdo, por conta das
naturais dificuldades operacionais de disponibilizar esta modalidade de
investimentos para os participantes, bem como o reduzido volume de recursos do
Plano de Beneficios neste momento.

TABELA 4 - Reservas acumuladas do participante e FCBE: limites, restricdes e
benchmark para segmentos de aplicacgéo.

L Alocacdo Limite Limite Limite @
SegmeEnto ¢ Apleds:o Objetivo  Inferior  Superior Legal ZEMEIITEL S
1.Renda Fixa ) 91% 82% 100% 100%
Titulos Publicos Federais
prefixados e indexados a Inflagéo,
Operac¢des Compromissadas, 75% 33% 100% 100%
Titulos Publicos Federais p6s-
fixados
Titulos Privados @®  16% 0% 49% 80%  IPCA + 4,50%
2.Renda Variavel @ 4% 0% 8% 70% ao ano
indices amplos 2% 0% 4% 70%
indices setoriais e agbes 2% 0% 4% 70%"
3.Investimentos Estruturados © 2% 0% 4% 20%
FI/FIC Multimercado 2% 0% 4% 10%
4.Investimentos no Exterior 3% 0% 6% 10%

Fonte/Elaboragéo: Funpresp-Jud
Notas: (1) Inclui ETF (Exchange Traded Fund) de renda fixa, quando autorizados pelo Conselho Monetério Nacional
(2) Titulos Privados classificados como de baixo risco de crédito, conforme item 20.3
(3) Limite Superior para Titulos Privados, o percentual indicado de 50% vale somente para aplicagées em fundos de
investimento abertos. Aplicacdes diretas (carteira propria ou fundos de investimento exclusivos) ficam limitadas a
25%
(4) Inclui ETF (Exchange Traded Fund) de renda variavel, que sdo fundos de indices referenciados em cesta de a¢des
de companhias abertas
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(5) Deveréo ser observados os limites decrescentes mencionados no Art. 36, incisos | a V, da Resolugéo 3.792/2009

(6) Somente via aquisicdo de cotas de fundos de investimento e de cotas de fundos de investimento em cotas de
fundos de investimento classificados como multimercado

(7) Deverao ser deduzidas os custos dos investimentos: taxas de administracdo cobradas pelos gestores de recursos,
despesas diretamente ligadas ao Custodiante Qualificado (remuneragdo, manutengdo de contas — CETIP e
SELIC), entre outros (corretagens, emolumentos, custo na compra/venda de titulos publicos e privados)

711 INDICE DE REFERENCIA - RESERVAS ACUMULADAS DOS
PARTICIPANTES (RAN e RAS) e FUNDO DE COBERTURA DE
BENEFICIOS EXTRAORDINARIOS (FCBE)

Para a carteira consolidada dos investimentos do Plano de Beneficios, o
indice de referéncia € o |IPCA, acrescido de juros de 4,50% ao_ano, porém
deduzidas as taxas de administragcdo dos fundos de investimento, corretagens,
emolumentos, entre outros. Dessa forma, estima-se que a referéncia seja de |IPCA +
4,25% ao ano, em termos liquidos de custos.

A manutencdo do benchmark em uma estratégia ativa tem por objetivo gerar
maior flexibilidade a Diretoria Executiva da Fundacdo para a escolha dos melhores
ativos com vistas a maximizar o retorno dos investimentos, respeitados niveis
prudentes de risco, notadamente em um ambiente ainda incerto.

A escolha do IPCA se balizou na estratégia de se buscar manter o poder de
compra dos ativos, em linha com as diretrizes adotadas pelas principais fundacdes
no pais. A taxa de juros escolhida é aquela possivel de se obter, neste momento
especifico por que passa a economia, sem a necessidade de se incorrer em risco
além do necessario.

Finalmente, embora exista indice de referéncia, este ndo deve ser entendido
como garantia de rentabilidade minima, dadas as caracteristicas e dindmica do
mercado financeiro e de capitais.

8 Estrutura de Investimento

Para viabilizar os investimentos da Fundacao, serdo realizadas aplicagbes via
Fundos de Investimento (FI) ou cotas de Fundo de Investimento em Cotas de
Fundos de Investimento (FIC) disponibilizados, administrados e geridos por
instituicdo financeira federal, conforme determinado em legislacéo (art. 28 da Lei n°
12.618, de 2012) e em conformidade com a proposta de alocacdo estratégica
definida nesta Politica de Investimentos, incluidos aqui, as diversas modalidades de
fundos de investimento do segmento renda fixa, porém obedecendo-se aos limites
de alocacédo indicados. Podera, também, ser utilizada a Carteira Propria da
Fundacao para a aquisicao dos ativos de renda fixa e variavel.

Os investimentos realizados por meio de Fundos de Investimento (FI) e de
Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento (FIC), abertos ou
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exclusivos, deveréo ser consolidados para fins de verificagdo dos limites conforme
estabelecidos na Resolu¢gdo CMN n° 3.792/2009.

Os recursos serdo acompanhados de forma segregada para PGA e PB
(Reservas Acumuladas dos Participantes e FCBE).

9 Segmentos de Aplicacao e Limites

Os investimentos classificados nos segmentos de Renda Fixa, Renda
Variavel, Investimentos Estruturados, Investimentos no Exterior, Iméveis e
Operacdes com Participantes tém sua discriminacao, limites e restricdes dadas pela
Resolucdo CMN n° 3.792/2009. Entretanto, esta Politica de Investimentos 2017
apresenta limites mais restritivos em alguns casos, como se pode perceber na
Tabela 4.

Outros limites, desde que mais restritvos em relacdo ao patriménio
consolidado do PB, poderéo ser impostos em Regulamentos e Mandatos especificos
de FI e FIC exclusivos, quando da eventual constituicdo destas estruturas de
investimento.

10 Empreéstimos de Titulos e Valores Mobiliarios

A Resolucdo CMN n° 3.792/2009 abre a possibilidade de empréstimo de
titulos e valores mobiliarios componentes do segmento de renda fixa e renda
variavel por parte das EFPC.

A Funpresp-Jud, os Fl e FIC, em que o PB operado pela Entidade mantiverem
aplicacoes, poderdo emprestar os titulos e valores mobiliarios presentes em suas
carteiras de investimentos, desde que esta operacao esteja em conformidade com a
legislacéo vigente aplicavel as EFPC.

11 Operacdes com Derivativos

A utilizacdo de estratégias de investimento com instrumentos derivativos, na
estrutura de gestdo dos investimentos da Funpresp-Jud, devera respeitar os limites,
parametros e condicOes legais (art. 44) estabelecidos pela Resolucdo CMN n°
3.792/2009, principalmente no que se refere aos limites de depdsito de margem e
valor total dos prémios, e das vedacdes de posi¢cdes a descoberto e/ou alavancadas.

Outros limites e diretrizes, desde que mais restritivos, poderdo ser impostos
em Regulamentos e Mandatos especificos de Fl e FIC exclusivos, quando da
constituicdo destas estruturas de investimento.
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12 Estratégia de Precificacdo de Ativos e no Carregamento de
Posicédo em Investimentos e Desinvestimentos

A precificacdo dos ativos da carteira de investimentos da Funpresp-Jud
seguird os parametros estabelecidos pelos 6rgaos reguladores e supervisores das
EFPC e do mercado de capitais, e a decisdo de compra e de venda deve levar em
consideracdo as informacdes relevantes do mercado e as caracteristicas dos
emissores dos titulos e valores mobiliarios.

Para os recursos alocados em veiculos com gestdo externa, cabera ao gestor
contratado determinar a estratégia de precificacdo a mercado dos ativos financeiros.

Cabera a Funpresp-Jud, por sua vez, acompanhar as operacdes com gestao
externa, por meio:

e do monitoramento das carteiras de investimento;
e do acompanhamento dos niveis de risco; e

e do acompanhamento da aderéncia a Politica de Investimentos do Plano
de Beneficios vigente para a Entidade.

Em linha com a Resolucdo CGPC/MPS n° 21, de 2006, as operacdes com
titulos de renda fixa no mercado secundario serdo realizadas, prioritariamente,
através das plataformas eletrénicas autorizadas pelos 6érgdos reguladores, mesmo
as operacoes efetuadas nos fundos de investimento.

Esta iniciativa tem como finalidade melhorar a eficiéncia na formacao do
preco justo, dando maior transparéncia e impessoalidade a negociacdo, maior
seguranca operacional e permitindo melhor controle nos registros da operacéo.

Na aquisicdo de ativos financeiros de renda fixa em carteira propria ou via fundo
de investimento exclusivo, a Funpresp-Jud podera optar pela marcacdo destes
ativos pela curva sendo mantidos em carteira até o0 seu vencimento, em
conformidade com a legislacdo aplicavel, embora a regra seja a utilizacdo da
metodologia de marcacdo a mercado.

13 Limites Utilizados para Investimentos em Titulos e Valores
Mobiliarios de Emissdo e/lou Coobrigacdo de uma Mesma
Pessoa Juridica

Os limites utilizados para investimentos em titulos e valores mobiliarios de
emissao e/ou coobrigacdo de uma mesma pessoa juridica devem seguir os limites
legais de alocacao por emissor, estabelecidos pela Resolugdo CMN n° 3.792/2009,
em especial:

e até 20% dos recursos garantidores do PB para aplicacbes em ativos de
emissdo de uma mesma instituicdo financeira, autorizada a funcionar pelo
BACEN; e,

Funpresp-Jud: Politica de Investimentos 2017

21



e até 10% dos recursos garantidores do PB em ativos emitidos por uma
mesma pessoa juridica ndo financeira.

Além disso, os investimentos da Funpresp-Jud deverdo observar os limites de
concentracdo por emissor estabelecidos no art. 42 da Resolugdo CMN n°
3.792/20009.

Outros limites, desde que mais restritivos, poderdao ser impostos em
Regulamentos e Mandatos especificos de FI e FIC exclusivos ou carteiras
administradas, quando da constituicdo destas estruturas de investimento.

14 Normas e Procedimentos Internos

A estrutura organizacional da Funpresp-Jud atende aos requisitos exigidos
pela legislacdo vigente aplicavel as EFPC e nas definicbes da Lei n° 12.618, de
2012.

As atribuicdes e competéncias de cada um dos Orgéos dessa estrutura estao
dispostas em seu Estatuto, Politica de Algcadas e Regimento Interno.

15 Ferramentas de Controle dos Investimentos

Embora sujeita a volatilidade dos ativos financeiros no curto prazo, a gestao
financeira da Funpresp-Jud devera, em momento oportuno, adotar na carteira de
investimentos, como perfil de atuacdo, estratégias de longo prazo, visando a
conciliagdo entre os objetivos de constituicdo de reserva de aposentadoria pelos
participantes, em seu periodo laboral, e 0 compromisso assumido pela Fundacao
junto aos assistidos e beneficiarios no periodo de concessao.

O Conselho Fiscal da Funpresp-Jud € o responsavel pelo efetivo controle
sobre a execucédo da gestdo da Fundacao, devendo sempre alertar sobre qualquer
desvio, sugerir e indicar providéncias para a melhoria da gestdo. O registro desta
funcdo se da pelo Relatério de Controles Internos, que engloba o Relatério de
Acompanhamento da Politica de Investimentos, com elaboracdo semestral.

Para preservar essa visdo, a Fundacdo adota (ver Quadro 1), em
conformidade com a legislacdo, as seguintes periodicidades para revisdes e
avaliacdes formais:
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Quadro 1 — Periodicidades para avaliagcfes e revisdes formais da Politica de
Investimentos

ltem Periodicidade

1. Relatério de Acompanhamento da Politica  Analisado mensalmente pelos Conselhos Fiscal e

de Investimentos Deliberativo

2.

Analisado semestralmente pelos Conselhos Fiscal

Relatério de Controles Internos - .
e Deliberativo

3.

Politica de Investimentos Reviséo anual pelo Conselho Deliberativo

Fonte/Elabora¢éo: Funpresp-Jud

16 Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado

O Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado (AETQ), nos termos 8§

5° do art. 35 da Lei Complementar n°® 109, de 2001, e do art. 7° da Resolugdo CMN
n°® 3.792/2009, responsavel pela gestdo, alocagdo, supervisdo e acompanhamento
dos recursos, bem como pela prestacdo de informacdes relativas a aplicacdo dos
mesmos, sem prejuizo da responsabilidade solidaria dos demais administradores da
Entidade, sera o Sr. Ronnie Gonzaga Tavares, de acordo com o Quadro 2.

QUADRO 2 - Dados do AETQ

InformacBes Cadastrais do Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado

Nome: Ronnie Gonzaga Tavares

CPF: 123.410.258-70

1
2.
3

Certificagfes: ICSS Investimentos e CPA-20 ANBIMA

4,

Cargo: Diretor de Investimentos

Fonte/Elaboracéo: Funpresp-Jud

17 GESTOR DE INVESTIMENTOS

17.1 Competéncias

Competem aos gestores contratados, dentre outras, as seguintes atividades:

e I|dentificar oportunidades de negdcios, posicionando a Funpresp-Jud por
intermédio de sua Diretoria Executiva, Comité de Investimentos e Riscos ou
Diretoria de Investimentos;
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e Elaborar estudos e andlises técnicas, as quais subsidiardo avaliacdo do
Comité de Investimentos e Riscos e decisdes da Diretoria Executiva ou do
Conselho Deliberativo da Funpresp-Jud;

e Promover as aplicacbes dos recursos observando, quando couber, o
direcionamento apontado pela Diretoria Executiva, e sempre em consonancia
com a Politica de Investimentos vigente;

e Remeter diariamente a Funpresp-Jud e em prazo adequado a posicao e
composicéo da carteira de cada Fundo de Investimento; e,

e Elaborar e apresentar, no minimo mensalmente, conforme estabelecido
pela Fundacao, relatérios de desempenho dos investimentos sob sua gestao
a Diretoria Executiva da Funpresp-Jud que os encaminhara aos Conselhos
Deliberativo e Fiscal e ao Comité de Investimentos e Riscos.

17.2 Processo de Selecéo

O processo de sele¢cdo de gestores de investimentos, que devera ocorrer em
momento oportuno, utilizara critérios qualitativos e quantitativos, sendo conduzido na
forma de processo de licitagcdo, nos termos da Lei n® 12.618, de 2012, secéo I, art.
15, § 3°.

17.2.1 Habilitacdo Prévia

Para buscar sua habilitagdo no processo de licitacdo, as empresas gestoras
de recursos financeiros deverdo possuir um volume minimo de ativos sob gestéo, a
ser definido em edital.

17.2.2 Critérios Quantitativos

No processo de selecao, serdo avaliados dentre outros, 0s seguintes critérios
guantitativos:

e Volume total dos recursos administrados;
e Volume total dos recursos administrados para EFPC,;

e Desempenho historico na gestdo de recursos, quanto a rentabilidade, ao
risco, sempre privilegiando a consisténcia de resultados no longo prazo,
sendo que o periodo de observagdo do desempenho historico e a definicdo
dos indicadores de risco/retorno utilizados serao definidos em edital; e

e Custos de administracdo da estrutura de investimento.
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17.2.3 Critérios Qualitativos

No processo de selecdo, serdo avaliados dentre outros, 0os seguintes critérios
qualitativos:

e Credibilidade da Instituicdo junto ao mercado financeiro;

e Solidez;

e Imagem,;

e Experiéncia na gestao de recursos de EFPC,;

e Qualificacdo da equipe;

e Tempestividade e assertividade no atendimento ao cliente;

e Apoio a Entidade na construcdo e gerenciamento das estruturas de
investimento; e,

e Competéncia e capacidade na andlise de crédito privado.

Os critérios qualitativos acima descritos serdo observados através de
processo de due diligence, que terd, dentre outras, a seguinte conducao:

0] encaminhamento de questionario de due diligence no padrao
utilizado pelo mercado, pelos gestores previamente habilitados e
com indicacdo de aprovacdo pelos critérios quantitativos, conforme
edital de licitag&o;

(i) andlise das respostas efetuadas pelos gestores habilitados ao
guestionario; e,

(iii) visita in loco.

Preferencialmente, sera realizada a assinatura de um contrato de gestéo,
estabelecendo mandatos, com condicbes e metas explicitas que possam ser
verificadas a qualquer momento.

Serdo realizadas avaliagdes peridédicas do trabalho dos prestadores de
servigos e gestores contratados, visando examinar a performance e a qualidade dos
servicos prestados no cumprimento dos mandatos.

17.3 Processo de Avaliacao

A Funpresp-Jud realizar4, no minimo anualmente, o acompanhamento do
desempenho dos gestores contratados, avaliando o desempenho dos fundos de
investimento com suas aplicacdes em relacdo a outros fundos de investimento do
mercado, de mesma categoria, observando o retorno, nivel de risco e 0s custos
incorridos no periodo.
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Todas as informacg0Oes utilizadas durante o processo de selecao e avaliagao
dos gestores dos recursos da Entidade deverdo ser provenientes de fontes oficiais e
reconhecidas pelo mercado financeiro e de capitais, tais como: BM&FBovespa,
ANBIMA, Cetip, Banco Central, CVM, entre outros.

Os gestores ja contratados serdo avaliados com objetivo de verificar os custos
de administracdo, a rentabilidade e a qualidade dos servicos prestados no
cumprimento dos Mandatos, bem como os critérios de assertividade e
tempestividade no atendimento ao cliente e apoio a Funpresp-Jud no gerenciamento
das estruturas de investimento contratadas, inclusive a qualidade dos relatérios de
acompanhamento encaminhados a Diretoria Executiva e ao Comité de
Investimentos e Riscos.

18 Responsabilidade Socioambiental

A Funpresp-Jud buscara aplicar seus recursos observando as melhores
praticas em responsabilidade socioambiental, priorizando investimentos em
empresas que tenham incorporado como agles, ou que estejam de fato
empenhadas em incorporar, 0s principios basicos de responsabilidade econdmica,
social, ambiental e ética, em consonancia com os Principios para Investimento
Responsavel — PRI, como por exemplo:

e Publicacdo de Relatério de Sustentabilidade no formato GRI (Global
Reporting Initiative);

e Declaracdo de ndo utilizagdo de mé&o-de-obra infantii ou trabalho
compulsorio;

e Implementacédo de Politica de Sustentabilidade ou adoc¢éo de praticas de
responsabilidade socioambiental (RSA), por exemplo, com prote¢cdo ao meio
ambiente, inclusdo social ou geracdo de renda, preferencialmente com
iniciativas relacionadas a sua atividade fim;

e Filiacdo a outros pactos e movimentos, como o Pacto Global e o CDP
(Carbon Disclosure Project), que tem como objetivo a diminuicdo de emissao
de gases do efeito estufa;

e Disponibilizagdo de informacao a respeito da existéncia e importancia da
Politica de RSA no Planejamento Estratégico da empresa;

e Certificagao ISO 14.000; e,

e Participagcdo no indice de sustentabilidade da BOVESPA (ISE) e/ou no
Dow Jones Sustainability World Index (DJSI World).

Neste sentido, e reconhecendo a limitagdo da estrutura inicial da Funpresp-
Jud para avaliagdo e acompanhamento destes principios, torna-se importante
observar, também, se o0s gestores contratados sdo signatarios do PRI, visando
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unificar suas condutas de investimentos ao principio de responsabilidade
socioambiental emanado pela presente Politica.

19 PARTICIPACAO EM ASSEMBLEIAS DE ACIONISTAS

A Funpresp-Jud podera investir no mercado acionario com o objetivo de
rentabilizar seu patrimbnio. Nesse sentido, embora ndo busque o controle de
empresas, 0s gestores contratados poderdo participar de assembleias de acionistas,
desde que haja interesse estratégico.

20 CONTROLE E GERENCIAMENTO DE RISCOS

20.1 Premissas

Principalmente a partir da resolucdo do Conselho de Gestdo da Previdéncia
Complementar n° 13/2004, os fundos de pensdo passaram a trabalhar com a
implantacdo e aprimoramento de mecanismos de controles internos e
gerenciamento dos riscos financeiros e atuariais inerentes a sua atividade, ao passo
que o poder publico, inicialmente por intermédio da Secretaria de Previdéncia
Complementar (SPC), atualmente Superintendéncia Nacional de Previdéncia de
Previdéncia Complementar (PREVIC), implementou um modelo de supervisao
baseada em riscos.

O art. 12 da Resolugao CGPC n° 13/2004 estabelece que “Todos 0s riscos
gue possam comprometer a realizacdo dos objetivos da EFPC devem ser
continuamente identificados, avaliados, controlados e monitorados”.

Em harmonia com esse dispositivo, os artigos 9° e 13 da Resolu¢cdo CMN n°
3.792/2009, reforcam e trazem maior detalhamento quanto a gestdo de riscos das
EFPC:

Art. 99 Na aplicacdo dos recursos, a EFPC deve identificar, avaliar,
controlar e monitorar os riscos, incluidos os riscos de crédito, de
mercado, de liquidez, operacional, legal e sistémico, e a segregacdo das
funcGes de gestdo, administragdo e custddia.

Art. 13. A EFPC deve acompanhar e gerenciar o risco e o retorno
esperado dos investimentos diretos e indiretos com o uso de modelo que
limite a probabilidade de perdas maximas toleradas para os investimentos.

Nesses marcos regulatorios esta presente a influéncia do conceito do homem
prudente, segundo a qual os gestores tém liberdade para selecdo e aplicagéo,
devendo, entretanto, agir com cuidado, habilidade e diligéncia que uma pessoa
prudente deve ter ao aplicar recursos de terceiros.
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Antes, via de regra, a pratica de investimentos consistia em “fazer o negocio e
entdo medir o risco”, passando a ser “medir o risco e entdo fazer o negdcio” ou,
conforme assinala o Guia PREVIC Melhores Praticas em Investimento, em seu item
95:

A decisao de investir em determinado ativo deve ser precedida de
avaliacdo quanto a compatibilidade do mesmo com a politica de
investimento do plano de beneficios e de avaliacdo de risco adequada a
cada ativo.

A Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar (PREVIC), no
desenvolvimento de seu papel como entidade de fiscalizacdo e supervisdo das
atividades das Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar (EFPC), adotou a
Supervisdo Baseada em Riscos — SBR, que é uma metodologia de supervisdo que
compreende a identificacdo, classificacdo e avaliagdo dos riscos das EFPC e
respectivo gerenciamento/acompanhamento. Essa metodologia implica na
implantagéo, por parte das EFPC, da Gestdo Baseada em Riscos.

Na SBR, os supervisores devem avaliar a abordagem empregada para a
gestao de riscos, incluindo sua mensuracdo. Ha atribuicdo de responsabilidades as
Diretorias e Conselhos das instituicdes. Sendo que estes ultimos, por principio, sdo
0S primeiros supervisores, cabendo ao Conselho Deliberativo a definicdo de politicas
e estratégias gerais, enquanto que ao Conselho Fiscal compete o controle da
gestéo, alerta sobre desvios e sugestdes de melhorias na gestéo.

A execucdo da politica de investimentos do Funpresp-Jud, além do
cumprimento das regras legais, deve pautar-se pela observancia dos principios e
praticas contidos nos guias PREVIC de melhores préticas (especialmente os guias
PREVIC Melhores Préaticas em Investimento e Melhores Préaticas de Governanca
para EFPC).

by

Compete a Diretoria estabelecer um programa de capacitacdo dos
empregados voltado para a gestéo de riscos.

20.2 Risco de Mercado

O risco de mercado € a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes da
flutuac&o nos valores de mercado de posicdes detidas por uma instituicao financeira,
incluindo os riscos das operacfes sujeitas a variacdo cambial, das taxas de juros,
dos precos de acdes ou de mercadorias (commodities), entre outros.

A Funpresp-Jud buscara o gerenciamento e controle do risco de mercado de
suas alocacoes através da mensuracéo da Divergéncia Nao Planejada (DNP) para o
PB e PGA, respeitando as determinagcdes do 6rgéo supervisor.

Adicionalmente, deverdo ser objeto de acompanhamento mensal pela
Fundacdo as mensuracdes diarias de niveis de risco relacionados, para os veiculos
de gestdo externa, as quais deverdo ser repassadas pelos gestores contratados
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utilizando-se, por indicagcdo da Funpresp-Jud, de pelo menos duas das seguintes
métricas:

e Valor em Risco (Value-at-Risk: V@R) de 1 dia util, paramétrico ou nao
paramétrico, e 95% de intervalo de confianca. Alternativamente, pode-se
utilizar o V@R mensal ou de 21 dias Uteis, também com 95% de intervalo de
confianga,

e Volatilidade mensal anualizada e acumulada em janelas moveis de doze
meses, representado pelo grau médio de variacdo dos retornos mensais dos
ativos ou das cotas dos fundos de investimento;

e Indice de Sharpe, entendido como o indice que tem por objetivo ajustar o
retorno do ativo pelo seu risco;

e Divergéncia Nao Planejada (DNP), também conhecida como Tracking
Error, € uma medida de controle da divergéncia entre o resultado efetivo de
uma carteira e o valor projetado para essa mesma carteira considerando a
taxa minima atuarial ou o indice de referéncia observado o regulamento de
cada plano administrado pela entidade.

O V@R € uma medida da probabilidade de perda de determinada aplicacao
em diversos cenarios da economia. A metodologia avalia qual a perda maxima que
uma carteira pode ter dentro de um horizonte de tempo predeterminado. No caso da
Fundacdo, os calculos sdo realizados com a utilizacdo de horizonte de tempo
mensal e grau de confianga de 95%.

A Volatilidade representa o grau médio de variacdo dos retornos de um
determinado investimento. Na Fundacéo, é calculada a partir dos retornos mensais
da carteira de investimentos verificada no ultimo dia util de cada més (sendo esta
carteira mantida constante para os periodos anteriores), assim como também é
verificada para um horizonte dos retornos mensais efetivamente realizados dos
altimos doze meses, em janelas moveis.

O indice de Sharpe tem por objetivo ajustar o retorno do ativo pelo seu risco.
Assim, quanto maior o retorno do ativo e menor o risco do investimento, melhor sera
o indice calculado. Devera ser adotado, prioritariamente, o indice de Sharpe
Modificado Generalizado (ISMG), adotando-se o retorno do benchmark como
parametro ao invés do retorno do ativo livre de risco (CDI).

A DNP é calculada mensalmente sendo que, para cada vez que for observada
uma das situacdes relacionadas a seguir, justificativa técnica e relatorio de
providéncias adotadas quanto & manutencdo ou ndo dos ativos que compdem as
carteiras do plano: | - DNP de segmento negativa, apurada mensalmente, por doze
meses consecutivos; ou Il - DNP de segmento negativa, acumulada nos ultimos
trinta e seis meses®.

¥ Instrugdo Previc 02, de 18 de maio de 2010
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Finalmente, é importante destacar que sera elaborado Plano de Trabalho de
Investimentos 2017 com vistas a detalhar a gestdo dos investimentos no periodo,
tanto para o Plano de Beneficios como para o PGA, principalmente em relacdo a
estratégia de alocacdo: segmento de aplicacdo, escolhas de ativos — volumes,
prazos, indexadores, entre outras informacfes relevantes. Adicionalmente, o0s
parametros de risco maximo (V@R e Volatilidade) que poderdo ser assumidos nos
investimentos do Plano de Beneficios da Fundacédo serdo também descritos no
referido documento.

20.3 Risco de Crédito

O risco de crédito é a possibilidade de ocorréncia de perdas associadas ao
nao cumprimento, pelo tomador ou contraparte, de suas respectivas obrigacoes
financeiras nos termos pactuados, a desvalorizacdo de contrato de crédito
decorrente da deterioracdo na classificacdo de risco do tomador, a reducdo de
ganhos ou remuneracéo, as vantagens concedidas na renegociagcao e aos custos de
recuperacao.

A Funpresp-Jud se limitara a investir em titulos publicos federais e titulos
privados e valores mobiliarios de renda fixa de instituicbes financeiras e néo-
financeiras classificadas como baixo risco de crédito e realizar4 a avaliacdo e o
acompanhamento do risco de crédito com base em analise, propria ou de terceiros,
tendo como subsidio minimo - mas ndo se limitando a tais avaliagfes -, ratings
estabelecidos por agéncias classificadoras de risco de crédito em funcionamento no
Pais, sempre respeitando os limites e as restricdes legais.

Especificamente em relacdo a aplicacGes realizadas via carteira_propria no
segmento de renda fixa, a Fundacdo se limitar4 a investir em titulos publicos ou
privados e valores mobiliarios de renda fixa de instituicdes financeiras e nao-
financeiras classificadas como baixissimo risco de crédito (AAA, AA+ ou AA, e
equivalentes).

Considera-se como ativo ou emissor classificado como baixissimo risco de
crédito (AAA, AA+ ou AA, e equivalentes), aquele que possui tal nota de avaliacao
de risco por, pelo menos, duas dentre as trés principais agéncias de classificacdo de
risco mundiais (Standard & Poor’s, Moody’s e Fitch).

De acordo com o art. 30 da Resolucdo CMN 3.792/2009, com redacéo dada
pela Resolucdo CMN 3.846/2010, como regra geral, a aquisicdo de titulos e valores
mobiliarios classificados nos segmentos de renda fixa e de renda variavel, bem
como a prestacdo de garantias em investimentos de SPE, devem ser precedidas de
anélise de risco”.

A andlise de risco deve ser aprovada por 6rgdo de governanga competente
nas areas de investimento e de risco da EFPC, podendo considerar, dentre outros

* Excetuam-se 0s ativos previstos no § 2° do Art. 30 da Resolu¢do CMN 3.792/2009.
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critérios, a opinido emitida por agéncia de classificacdo de risco de crédito registrada
ou reconhecida pela Comissao de Valores Mobiliarios.

Em linha com o preconizado na norma, a Funpresp-Jud devera elaborar Nota
Técnica contendo analise de risco prévia as operacdoes de que trata o art. 30 da
Resolucdo CMN 3.792/2009. Adicionalmente, devera ser elaborada Nota Técnica, a
cada operacdo realizada, com vistas a esclarecer os critérios adotados para a
aguisicao ou venda de determinado ativo.

Nas aplicagfes realizadas pela Fundacgdo através de gestores terceirizados,
estes devem monitorar continuamente o risco de crédito dos ativos em suas
carteiras, estando aptos a informar a Funpresp-Jud, de forma tempestiva, qualquer
alteracdo no grau de risco de crédito dos ativos.

Os gestores deverao, conforme exposto nos critérios qualitativos de selecéo,
manter equipes especializadas em analise de crédito, que utilizem critérios mais
detalhados que a simples observacao do rating emitido por agéncias classificadoras
de risco (ver Quadro 3).

QUADRO 3 - Rating de agéncias classificadoras utilizada pela FUNPRESP-
JUD.

Agéncia de Ratings Considerados de Ratings
Clzgssifica 50 Baixo Risco de Crédito Considerados de Ratings Considerados de
de Risco%e N&o-Bancario e Bancéario — Médio Risco de Alto Risco de Crédito Nao-
Crédito (CP =Curto Prazo e LP = Crédito Nao- Bancario e Bancario
Longo Prazo) Bancario e Bancario
CP: F1(bra), F3(bra . .
EAE{IFI\CI:C? (bra), F3(bra) Os titulos de alto risco de
LP:AAA(bra) a BBB-(bra) BB(bra)+ a BB-(bra) |crédito sdo aqueles que
2 MOODY’s CP: BR-1. BR-3 recebem rating inferior aos
INVESTOR - : titulos classificados como
LP: Aaa.br a Baa3.br Bal.br a Ba3.br médio risco de crédito ou que
3.STANDARD CP: brA-1, brA-3 nao possuam rating
& POOR’S estabelecido.
LP:brAAA a brBBB- brBB+ a brBB-
Fonte: Fitch, Moody’s e Standard & Poor’s. Elaboragdo: Funpresp-Jud

Os titulos de instituicdes financeiras com garantia do FGC/Fundo Garantidor de
Crédito serdo considerados como de baixo risco de crédito independentemente do
risco do emissor.

20.4 Risco de Liquidez

O risco de liquidez caracteriza-se pela possibilidade de redugdo ou mesmo
inexisténcia de demanda pelos titulos e valores mobiliarios integrantes do veiculo de
investimento considerado, nos respectivos mercados em que sao negociados.
Nesse caso, 0 gestor do veiculo de investimento considerado pode encontrar
dificuldades para negociar os referidos titulos e valores mobiliarios pelo preco justo e
no momento desejado.
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O gerenciamento do risco de liquidez € uma preocupacdo constante da
Funpresp-Jud e, como prudéncia, a mesma mantém um percentual minimo de seus
recursos totais em ativos de alta liquidez em funcdo das expectativas de suas
necessidades de caixa. Com a adocdo dessa politica, a Fundacdo reduz a
possibilidade de que haja dificuldade em honrar seus compromissos no curto prazo.

20.5 Risco Operacional e Controles Internos

A Funpresp-Jud monitora o risco operacional conforme estabelece a
Resolucdo CGPC/MPS n° 13, de 1° de outubro de 2004.

Define-se como risco operacional a possibilidade de perdas decorrentes da
inadequacao na especificagdo ou na conducdo de processos, sistemas ou projetos
da Entidade, bem como de eventos externos que causem prejuizos na execucao de
suas atividades normais ou danos a seus ativos fisicos.

20.6 Risco Legal

O risco legal esta relacionado com a possibilidade de perdas decorrentes de
multas, penalidades ou indenizac¢des resultantes de acdes de 6rgdos de supervisdo
e controle, bem como perdas decorrentes de decisdo desfavoravel em processos
judiciais ou administrativos.

Assim, para os aspectos legais, a Funpresp-Jud utiliza-se de pareceres
juridicos especializados para assuntos de carater especial.

20.7 Risco Sistémico

O risco sistémico refere-se ao risco de crise, afetando amplamente a
economia, com forte impacto sobre as taxas de juros, cambio e os precos dos ativos
financeiros em geral.

E o risco de que um choque sobre uma parte limitada do sistema (a faléncia
de uma grande instituicdo financeira, por exemplo) se propague por todo o sistema
financeiro, levando a uma reacdo em cadeia de faléncias e a quebra do sistema
financeiro nacional.

Assim, a Funpresp-Jud realiza analises periddicas sobre as condi¢cdes de
mercado e cendrios econémicos internos e externos, apresentando-as mensalmente
no Comité de Investimentos e Riscos e avaliando a gestédo dos recursos do Plano de
Beneficios.
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20.8 Risco Estratégico

O risco estratégico se refere a possibilidade de perda devido a resultados
inadequados de decisdes estratégicas ou ainda falta de capacidade de resposta em
relacdo ao ambiente interno e/ou externo.

Tipos de Risco Estratégico:

- Risco de Conjuntura: é a possibilidade de perda decorrente de movimentos
externos a Entidade ou alteracdes das condicbes econbmicas, sociais, politicas e
regulatorias do Pais, que possam influenciar o alcance dos objetivos estratégicos
definidos pela Fundagao.

- Risco de Governanca: é a possibilidade de perda decorrente de conflitos de
interesse dos 6rgdos estatutarios que possam interferir nas estratégias, gestao ou
operacdes da Fundacéo.

- Risco de Patrocinador: é a possibilidade de perda decorrente de conflitos na
gestdo dos negocios gerando problemas de relacionamento e de continuidade ou
inadequacao no fluxo de informacdes entre a Fundacédo e o patrocinador.

20.9 Risco de Imagem

E a possibilidade de ocorréncia de perdas de credibilidade da entidade junto
ao publico externo e interno, causado por ma interpretagcdo ou falha na
comunicacao; por divulgacdo de informacdes incorretas, incompletas ou imprecisas,
por pessoas nao autorizadas ou por meios de comunicacdo inadequados e por
veiculacéo de noticias negativas sobre a entidade ou segmento.

21 CUSTOS COM A GESTAO DE RECURSOS

Os custos diretos com a gestao de recursos serdo explicitados no Orgcamento
anual da Funpresp-Jud, que tem aprovacdo do Conselho Deliberativo da EFPC,
conforme as Resolugbes CGPC/MPS n° 13 e 29, de 2004 e 2009, respectivamente.

A remuneracdo de gestores e pagamento de corretagem é definida pela
Funpresp-Jud, em consonéancia com as condi¢cfes legais previstas na Lei n°® 12.618,
de 2012, em funcéo das especificidades dos servicos prestados pelos gestores dos
fundos e carteiras administradas, tendo como referéncia os valores praticados pelo
mercado.
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ANEXO | — Descric¢éo e Historico dos indices e Benchmarks

indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) e indice Nacional de
Precos ao Consumidor (INPC)

O Sistema Nacional de indices de Precos ao Consumidor (SNIPC) efetua a
producdo continua e sistematica de indices de precos ao consumidor, tendo como
unidade de coleta estabelecimentos comerciais e de prestacdo de servicos,
concessiondria de servigos publicos e domicilios (para levantamento de aluguel e
condominio). O periodo de coleta do INPC e do IPCA estende-se, em geral, do dia
01 a 30 do més de referéncia. A populacdo-objetivo do INPC abrange as familias
com rendimentos mensais compreendidos entre 1 (um) e 5 (cinco) salarios-minimos,
cujo chefe é assalariado em sua ocupacédo principal e residente nas areas urbanas
das regides; a dolIPCA abrange as familias com rendimentos mensais
compreendidos entre 1 (um) e 40 (quarenta) salarios-minimos, qualquer que seja a
fonte de rendimentos, e residentes nas areas urbanas das regides.

Periodicidade: Mensal

Abrangéncia geografica: Regides metropolitanas de Belém, Fortaleza, Recife,
Salvador, Belo Horizonte, Rio de Janeiro, Sdo Paulo, Curitiba e Porto Alegre,
Brasilia e municipio de Goiania.

DI — Depdsito Interfinanceiro

O Deposito Interfinanceiro (anteriormente conhecido como Certificado de Depdsito
Interbancario — CDI) representa uma operacdo de empréstimo entre instituicoes
financeiras sendo a taxa média DI da Cetip a taxa referencial basica do custo das
operacdes interbancéarias e um dos principais benchmark para as taxas de juros de
curtissimo prazo (1 dia), ao lado da Taxa Selic, no mercado financeiro brasileiro.

Taxa Selic

A Taxa Selic é a taxa de financiamento no mercado interbancério para operacdes de
um dia, ou overnight, que possuem lastro em titulos publicos federais, titulos estes
gue sdao listados e negociados no Sistema Especial de Liquidacdo e de Custodia —
Selic.

Em outras palavras, esta taxa é usada para operacdes de curtissimo prazo entre 0s
bancos, que, quando querem tomar recursos emprestados de outros bancos por um
dia, oferecem titulos publicos como lastro, visando reduzir o risco, e,
consequentemente, a remuneracao da transacao.

Assim, como o risco final da transagéao acaba sendo efetivamente o do governo, pois
seus titulos servem de lastro para a operacdo e o prazo é 0 mais curto possivel,
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apenas um dia, esta taxa acaba servindo de referéncia para todas as demais taxas
de juros da economia.

indices da Familia IMA (indices de Mercado ANBIMA)

A familia de indices IMA (indice de Mercado ANBIMA) representa a evolucéo, a
precos de mercado, da carteira de titulos publicos da divida mobiliaria federal,
servindo como benchmark alternativo para o segmento de renda fixa.

O IMA ¢é atualmente subdividido em quatro sub-indices, de acordo com o0s
indexadores dos titulos — prefixados, indexados ao IPCA, indexados ao IGP-M e
pés-fixados (Taxa Selic).

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

FIGURA 1 - Esquema e composicao dos indices IMA

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

IMA-B IMA-C IRF-M IMA-S

IMA-B 5 IMA-B 5+ IRF-M 1 IRF-M 1+

Fonte: ANBIMA

IREF-M

Seguindo o esquema da Figura 1, o IRF-M resulta da variacdo de uma carteira
tedrica que engloba todos os titulos publicos federais prefixados (LTN — Letras do
Tesouro Nacional e NTN-F — Notas do Tesouro Nacional, série F), dividindo-se,
ainda, nos sub-indices IRF-M1 (titulos com prazo de vencimento inferior a 1 ano) e
IRF-M1+ (titulos com prazo de vencimento superior a 1 ano).

O IRF-M1, devido a sua curta duracgéo, € indicado para aplicacdes de curto prazo,
tendendo a apresentar baixa volatilidade.
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IMA-B

O IMA-B resulta da variagdo de uma carteira tedrica com todos os titulos publicos
federais indexados ao IPCA (NTN-B — Notas do Tesouro Nacional série B),
dividindo-se, ainda, nos sub-indices IMA-B5 (titulos com prazo de vencimento
inferior a 5 anos) e IMA-B5+ (titulos com prazo de vencimento superior a 5 anos).

O IMA-B5+ é o indice IMA com a maior duracdo, concentrando os papéis com
vencimento mais longo da divida publica. Embora apresente alta volatilidade no
curto prazo, é considerado, na teoria de finangas, como um ativo livre de risco no
longo prazo, por apresentar a propriedade de remunerar a inflagdo, somado a um
ganho real.

Ibovespa

O indice Bovespa é o mais conhecido indicador do desempenho médio das cotacdes
do mercado de ac¢les brasileiro, retratando o comportamento dos principais papéis
negociados na BM&FBOVESPA cuja série historica ndo sofreu modificacdes
metodoldgicas desde sua implementacao, em 1968.

Apesar de mais conhecido pelos investidores em geral, por apresentar maior
concentracdo de papéis, ndo tem a preferéncia entre os investidores institucionais.

IBrx-50

O IBrX-50 é um indice de precos que mede o retorno de uma carteira tedrica
composta por 50 acdes selecionadas entre as mais capitalizadas e negociadas na
BM&FBOVESPA. Essas acdes sdo ponderadas na carteira do indice pelo seu
respectivo nimero de acdes disponiveis a negociacdo no mercado.

Pela quantidade de acdes e método de ponderacédo, é considerado como um indice
representativo do mercado acionario brasileiro, sendo adotado por muitos
investidores institucionais como referéncia de investimentos em renda variavel.

IDIV

O indice BM&FBOVESPA Dividendos (IDIV) tem por objetivo oferecer uma viséo
segmentada do mercado acionario, medindo o comportamento das acdes das
empresas que se destacaram em termos de remuneracdo dos investidores, sob a
forma de dividendos e juros sobre o capital proprio.
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Global BDRX

O Iindice BM&FBOVESPA de BDRs N&o Patrocinados-GLOBAL (BDRX) tem por
objetivo medir o comportamento dos BDRs N&o Patrocinados, autorizados a
negociacdo naquela entidade.

S&P 500

O indice Standard & Poor's 500 (S&P 500) consiste em acdes de 500 empresas
negociadas no mercado norte-americano, entre outros fatores, de acordo com o seu
tamanho, liquidez e setor.
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ANEXO Il — Resultado da Otimizacao de Carteiras

Foi realizado exercicio de otimizacdo de carteiras com base no modelo de
meédia-variancia utilizado pela teoria de financas, baseado na Teoria de Carteiras de
Markowitz (1952), visando a obtenc¢do de indicacéo de alocacgéo de investimentos.

Foram efetuadas duas diferentes simulacées para as janelas de observacao
histéricas de 3 e 5 anos, realizadas com restricbes de exposicdo méxima por classes
de ativos de acordo com os limites definidos na Resolucdo CMN 3.792/2009,
contemplando os seguintes ativos:

1. Ativos domeésticos e internacionais: DI (nas figuras aparece como CDI), sub-
indices IMA de renda fixa IRF-M1, IRF-M1+, IMA-B5 e IMA-B5+, indices
domeésticos de renda variavel IBrX-50 e IDIV, Global BDRX, representado
pelos Brazilian Depositary Receipts (BDR) negociados na BM&FBovespa, e o
indice internacional de renda varidvel S&P 500 (indice da bolsa de Nova
York);

Inicialmente, deve-se notar que a fronteira eficiente € formada unicamente pelos
seguintes ativos: CDI, IMA-B5, IRF-M1+ e Global BDRX. Nenhum indice de renda
variavel nacional ou dos demais sub-indices do IMA integrou tal fronteira nas janelas
de observacdo utilizadas. Nota-se, adicionalmente, que o0s resultados foram
semelhantes para ambas as janelas de observacdo no que tange ao retorno
esperado, volatilidade e escolha de ativos.

Para a janela de 3 anos, foi apontada a carteira 6tima de n° 4 (Figura 2a),
representada por 80,74% de CDI, 14,25% de IMA-B5, 3,80% de Global BDRX e
1,21% de IRF-M1+, cujo risco (volatilidade) foi igual a 0,67%.

Para a janela de 5 anos, foi apontada a carteira 6tima de n® 4 (Figura 2b),
representada por 83,23% de CDI, 10,45% de IMA-B5, 4,05% de Global BDRX e
2,28% de IRF-M1+, cujo risco (volatilidade) foi igual a 0,64%.

Para ambas as janelas temporais, foram escolhidas as carteiras 6timas cujos
riscos (volatilidades) fossem proximos ao nivel de risco atualmente assumido pela
Fundacgdo. Entretanto, tendo em vista a decisdo de se elevar gradativamente a
exposicdo ao risco da Fundacdo para até 2,56% com vistas a se obter melhor
retorno nos investimentos no Plano de Beneficios, foram selecionadas duas novas
carteiras, cada qual para as janelas de tempo anteriormente mencionadas, e com
niveis de risco mais proximos ao limite maximo definido.

Para a janela de 3 anos, foi apontada a carteira 6tima de n°® 11 (Figura 2a),
representada por 8,33% de CDI, 81,67% de IMA-B5 e 10,00% de Global BDRX,
cujo risco (volatilidade) foi igual a 2,40%".

®> Embora deve-se destacar que o limite maximo para aplicacdes no segmento de investimentos no
exterior é de 10% pela Resolugdo CMN 3.792/2009 e de 5% de acordo com esta Politica de
Investimentos 2016.
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Para a janela de 5 anos, foi apontada a carteira 6tima de n° 11 (Figura 2b),
representada por 8,31% de CDI, 81,69% de IMA-B5 e 10,00% de Global BDRX,
cujo risco (volatilidade) foi igual a 2,44%°.

E importante destacar que todas as carteiras apresentadas nas figuras 2a e 2b
sao eficientes, cabendo a Fundacéo escolher qual o nivel de risco mais adequado
aos seus objetivos. Nesse sentido, todas as carteiras entre as aqui apontadas (4 e
11) sao referéncia para o processo de alongamento gradual dos ativos de renda fixa,
bem como do incremento de risco a ser efetivamente adotado.

Especificamente em relacdo a ativos de renda variavel doméstica, apesar de
nao constarem das fronteiras eficientes decorrentes das simulagdes realizadas,
pode-se esperar que seja possivel efetuar alocacbes pontuais neste segmento, a
depender da evolucédo do cenario macroecondémico.

Finalmente, como todo modelo, os resultados aqui apresentados devem ser
interpretados de forma parcimoniosa. No entanto, fornecem embasamento para as
decisGes de macroalocacao a ser adotada na gestdo dos investimentos do Plano de
Beneficios administrado pela Funpresp-Jud, cuja argumentacdo tedrica esta
disposta nos Capitulos 4 e 5.

FIGURA 2a - Fronteira Eficiente e Carteiras Otimas (Mercado Doméstico +
BDRX + S&P500) com janela de observacgédo de 3 anos.

RESUMO
Portfolio
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 [#n] 12 1B 1 5
Retomo (%) 10,82 11,12 1143 | 1174|1205 1236 1267 1298 1329 1360 [1391] 1421 1452 1483 1514
Sharpe 11648 4658 2542 [1762] 1362 1120 957 841 754 667 |579| 415 262 188 146 Re}&’"ﬁ?‘” "0{‘:';“;3;’9
Volatiidade (%) 009 024 045 | 067 | 088 110 132 154 176 204 [240 | 342 554 790 1035 g o 1081 008
VaR (%) 004 011 021 |032) 042 052 063 073 08 097 |14 ]| 163 263 375 492 .
Délar 14,69 16,17
Global BDRX 29,11 16,86
Ativos Poridli B Bx 8,81 309
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 |n] 12 13 14 15
B oiv 70 2662
|coi 9996 9354 87,14 Je074] 7424 6794 6154 5514 47,85 2827 [833 | 000 000 o000 o000 |
= B MA-BS 1236 M
Délar 000 000 000 |000) 000 000 000 000 000 000 |000] 000 000 000 000
IMA-B 5+ 1359 1208
|Global BDRX 003 1,28 254 [380] 506 631 757 883 1000 1000 fooof 1000 10,00 1000 1000]
: 10,95 040
IBX 000 000 000 000|000 000 o000 000 000 000 |00 000 000 o000 o0g0 | 'RFMI
DIV 000 000 000 Jooofoo0 oco o000 o000 000 000 |oco] oo ooo o000 opo M RFMI+ 12,16 53
MABS 001 479 952 |1425|1898 2371 2844 3317 3936 6173 |p167| 7538 5025 2513 o001 | M S&PS500 B0 1901
IMA-B 5+ 000 000 000 |000) 000 000 000 000 000 000 |000]1462 3975 6487 8990
IRF-M 1 000 000 000 000|000 o000 000 000 000 000 |ooo| 000 000 o000 000
[IRF-M 1+ 000 038 080 |121]163 204 245 287 278 000 fooo| 000 000 000 000
S&P 500 000 000 000 |000] 000 000 000 000 000 000 fO00| 000 000 000 000

Fonte: Quantum

® Embora deve-se destacar que o limite maximo para aplicagdes no segmento de investimentos no
exterior é de 10% pela Resolugdo CMN 3.792/2009 e de 5% de acordo com esta Politica de
Investimentos 2016.
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FIGURA 2b - Fronteira Eficiente e Carteiras Otimas (Mercado

BDRX + S&P500) com janela de observacgéo de 5 anos.

RESUMO
Portfdlio
1 2 3[a]s & 7 8 9 1w [1n]2 13 1w 15
Retomo (%) 1082 11,13 1143 [1174| 1205 1236 1267 1298 1329 1360 |1391] 1422 1452 1483 1514
Sharpe 7480 4396 2599 (1836|1420 1179 1010 888 7,87 672 |569| 403 259 187 147
Volatiidade (%) 014 025 044 [064f 084 105 125 146 169 202 2|3 se2 Te 0w oo
VaR (%) 007 012 021 (030|040 050 060 069 080 096 |116]| 167 267 377 4% osr
Global BDRX
Portfdlio
Ativos B Bx
1 2 3|a4]ls 6 7 8 9 1w |[n]wr2 13 14 15
[cor 99.96 04,37 88,80 |83.23| 77.65 7208 6651 6093 4703 2824 |831 ] 000 000 000 i ov
Délar 000 000 000 |o00| 00 000 000 000 000 o000 |ooo|ow o000 o0 oo M MABS
[cicbaigorRx 004 137 271 | 405|539 673 806 940 1000 1000 jiooo] 1000 1000 1000 t000]  MABS*
1BX 000 000 000 |000| 000 000 000 000 000 000 l000| 000 000 000 000 IRF-M 1
DIV 000 000 000 |ooo| o000 o000 o000 o000 o000 o000 fooo|ooo o000 o000 o000 [ IRF-M1+
[mass 001 352 698 [1045] 1391 17,37 2084 2430 4021 61,76 [p1,69] 75.35 5023 2512 001 | W S&P 500
IMA-B 5+ 000 000 000 Jo000| o000 o000 o000 000 000 000 [oo0|1465 3977 6488 8999
IRE-M 1 000 000 o000 |ooo| o000 o000 o000 o000 o000 o000 ooo| o000 o000 o000 o000
[REmzs 000 074 151 | 228 | 305 382 459 536 186 000 |000] 000 000 000 000
S&P 500 000 000 o000 |ooo| o000 o000 o000 o000 o000 o000 |ooo| o000 o000 o000 o000

Fonte: Quantum
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