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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 Resolugdo STF n° 496/2012, tem por finalidade
administrar e executar planos de beneficios de carater previdenciario no &mbito do Poder
Judiciario, do Ministério Publico da Unido e do Conselho Nacional do Ministério Publico

(CNMP).

Inicialmente, o Plano de Trabalho de Investimentos 2017 foi solicitado pelo Conselho
Deliberativo a Diretoria Executiva por meio do Oficio n°® 003/CD/Funpresp-Jud, de 25 de
outubro de 2016, com o objetivo de se aprimorar a gestdo de ativos da Fundacéo e devera
contemplar os seguintes elementos:

a)

b)

f)

9)

h)

)

K)

Estratégia para proposicao de metas de rentabilidade que mantenha ou aumente
a atratividade de participantes;

Estratégia para cumprimento de metas que se harmonizem com a busca de
investimento que leve em conta a diversificacdo da carteira, a desconcentracao
de operacbes, as projecdes de passivo do plano de beneficios e os
compromissos do PGA;

Aprimoramento do processo de selecado de ativos;

Desconcentracdo da carteira propria em relacdo aos agentes financeiros
intermediadores;

Cotacao com numero razoavel de operadores (Bancos, Distribuidoras, etc.) com
intuito de conhecer adequadamente o mercado e assegurar a competitividade e
a atratividade dos negdcios;

Critérios de escolha, em caso de empate nas condicdes de negdcios, que
propiciem a desconcentracdo de agentes operadores em relacdo a carteira
prépria;

Documentacao do processo de escolha e de operacgdes realizadas que propicie
maior rastreabilidade de cada caso;

Acdes que visem a racionalizacdo dos custos operacionais de gestédo da carteira
de ativos;

\

Adequacdo do fluxo de investimentos a previsdo de passivos do plano de
beneficios no curto, médio e longo prazos;

Aprimoramento da atuacdo do Comité de Investimento, na qualidade de 6rgéo
consultivo e de apoio a Diretoria Executiva; e

Reavaliacdo da necessidade, ou ndo, da manutencdo da autorizacdo do
Conselho Deliberativo para que a Diretoria Executiva realize operacdes de gestéo
de ativos que envolvam valores iguais ou superiores a 5% dos recursos
garantidores sem prévia autorizacado do Conselho Deliberativo.
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Nesse sentido, foi mantido o mesmo tratamento para a confeccdo do Plano de
Trabalho de Investimentos 2018, o qual estd em consonancia com as Politicas de
Investimentos 2018 e de Gerenciamento de Riscos de Investimentos da Fundacéao.

2 Estratégias de Investimentos, Processo de Selecdo de Ativos e
Adequacgédo do Fluxo de Investimentos

A Politica de Investimentos 2018 da Funpresp-Jud foi aprovada pelo Conselho
Deliberativo na 122 Sessé&o Ordinaria, de 6 de dezembro de 2017, e tem por objetivo servir
como ferramenta de planejamento, fornecendo as diretrizes gerais para a gestdo dos
recursos financeiros a serem administrados pela Fundacéao.

Nesse sentido, este Plano de Trabalho devera seguir, necessariamente, as diretrizes
gerais constantes da Politica de Investimentos 2018. Entretanto, este documento ira
apresentar a estratégia mais indicada a ser seguida ao longo do ano, dentro de cada um
dos cenarios prospectivos elencados, conforme segue.

2.1 Cenarios Prospectivos
2.1.1 Cenério Externo

No ambito externo, o crescimento mundial médio devera apresentar elevacao, tanto
nos paises desenvolvidos como nos emergentes. A inflacdo devera se manter em
patamares reduzidos nos paises desenvolvidos, exceto EUA, que podera observar
elevacdo mais acentuada nos indices de precos. O hiato do produto no mundo devera
caminhar para a neutralidade, porém ainda sem afetar a inflacdo. As taxas de juros devem
permanecer baixas na maior parte do mundo, como forma de incentivar a demanda, porém
a taxa béasica dos EUA deve continuar se elevando durante o ano de 2018. Ainda assim,
espera-se que as altas dessa taxa ocorram de maneira controlada. A liquidez global devera
se manter elevada, porém em niveis menos intensos.

2.1.2 Cenario Doméstico

Resumidamente, o cenario basico contempla intensa volatilidade nos ativos
domeésticos por conta das elei¢cdes presidenciais, cujo resultado tende a ser binario (vide
comentarios sobre cenarios alternativos na sequéncia). O cenario politico devera
permanecer conturbado, contaminando parcialmente a economia, que se encontra em
recuperacao gradual (elevacao do crescimento, inflagdo sob controle, taxa basica de juros
no menor patamar historico), porém com situacéo fiscal ainda bastante complicada.

2.1.3 Cenéarios Alternativos

1) No lado externo, elevacéo das taxas de juros pelo Banco Central dos EUA (FED)
de forma mais acentuada que o esperado, afetando os ativos mundiais
(fortalecimento do USD com fluxo financeiro direcionado aos EUA, elevacdo nas
curvas de juros, arrefecimento nas bolsas de valores). No ambito doméstico, ndo
aprovacdao da “mini reforma” da previdéncia em um primeiro momento e,
posteriormente, eleicdo para presidente de um candidato contrario as reformas ja
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em vigor e aquelas em perspectiva. Consequentemente, o cenario seria de forte
deterioracéo dos ativos financeiros domeésticos;

ii) Por outro lado, em um cenario doméstico menos conturbado, poderiamos ter a
“‘mini reforma” da previdéncia sendo aprovada no inicio do ano, a retomada mais
acelerada dos indices de confianga e crescimento econémico de maneira mais
acentuada, culminando com a eleicdo para presidente de um candidato que
manteria o projeto reformista em pauta. Consequentemente, 0 cenario seria de
forte valorizacdo dos ativos financeiros domeésticos.

2.2 Plano de Beneficios (PB)

Em 2017 foi adotado procedimento de segregacéo virtual do FCBE em relacdo as
Reservas dos Participantes (RAN e RAS) dentro do Plano de Beneficios.

O FCBE possui caracteristica distinta das Reservas dos Participantes no que tange
ao aspecto de coletividade, pois € mutualista. Nesse sentido, assemelha-se a um Plano de
Beneficio Definido (BD), no qual € recomendavel a Marcacédo pela Curva dos seus ativos
associada 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 obrigacGes?.

Os investimentos das Reservas, cujas caracteristicas sdo de um Plano de
Contribuicao Definida (CD), deverao ser integralmente Marcados a Mercado (MTM) e seréao
objeto de alongamento gradual nos prazos das aplicacbes em Renda Fixa, notadamente
via titulos publicos federais, por conta das ainda elevadas taxas de retorno destes titulos
para prazos de média e longa duracdo. Adicionalmente, devera haver diversificacdo
paulatina dos ativos para os demais segmentos autorizados: Renda Variavel, Investimentos
Estruturados e Investimentos no Exterior.

Além disso, 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 aquisicdo de titulos publicos federais indexados ao IPCA.

Importante destacar a manutencao de aplicacédo de parcela dos recursos em Renda
Variavel, Investimentos Estruturados (via Fundos Multimercado) e em Investimentos no
Exterior, com vistas a se manter e aprofundar a diversificacdo da carteira de investimentos
da Fundacao.

Ainda, é importante destacar que a Alocacdo Objetivo sera perseguida ao longo de
2018, ressaltando que sera incrementado o alongamento de prazos nos ativos de renda
fixa, bem como a diversificacdo da carteira de investimentos.

1 A segregacdo dos investimentos do FCBE ocorreu no segundo trimestre de 2017, quando foram
“transferidos” os titulos MTC para o controle virtual do Fundo. Desde entdo, mensalmente sdo aportados
novos recursos ao FCBE, 0s quais permitem o alongamento gradual das aplica¢des financeiras no segmento
de Renda Fixa com vistas a melhor adequac¢éo ao modelo ALM.
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2.21 Reservas acumuladas do participante e FCBE: limites, restricdes e benchmark
para segmentos de aplicacéo

: ~ Alocacdo Limite Limite Limite ®)
SEENETD E2 A PIEREE Objetivo  Inferior Superior Legal SN
1.Renda Fixa @ 84% 70% 100% 100%
Titulos Publicos Federais
prefixados e indexados a Inflacdo,
Operacgfes Compromissadas, 74% 21% 100% 100%
Titulos Publicos Federais p6s-
fixados IPCA + 4,50%
Titulos Privados @®) 10% 0% 49% 80% 20 an,o ?
2.Renda Variavel @ 4% 0% 10% 70%
indices (amplos, setoriais) e acbes 4% 0% 10% 70%
3.Investimentos Estruturados ©® 6% 0% 10% 20%
FI/FIC Multimercado 6% 0% 10% 10%
4.Investimentos no Exterior 6% 2% 10% 10%

Fonte/Elaboracg&o: Funpresp-Jud
Notas: (1) Inclui ETF (Exchange Traded Fund) de renda fixa, quando autorizados pelo Conselho Monetario 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 49% vale somente para aplicagdes em fundos de
investimento abertos. Aplicages diretas (carteira propria ou fundos de investimento exclusivos) ficam limitadas e
25%
(4) Inclui ETF (Exchange Traded Fund) de renda variavel, que sao fundos de indices referenciados em cesta de agdes
de companhias abertas
(5) 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
(6) Deveréo ser deduzidos os custos dos investimentos: taxas de administragdo cobradas pelos gestores de recursos,
despesas diretamente ligadas ao Custodiante Qualificado (remunerag¢ao, manutencao de contas — CETIP e SELIC).
entre outros (corretagens, emolumentos, custo na compra/venda de titulos publicos e privados)

2.2.2 Benchmark

Para a carteira consolidada dos investimentos do Plano de Beneficios, o indice de
referéncia é o IPCA, acrescido de juros de 4,50% ao ano, porém deduzidas as taxas de
administracao dos fundos de investimento, corretagens, emolumentos, entre outros. Dessa
forma, estima-se que a referéncia seja de IPCA + 4,15% 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 Fundacédo 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 fundacfes 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.

2.2.3 Niveis de Risco de Mercado e Sistémico

A Funpresp-Jud buscara o gerenciamento e controle do risco de mercado de suas
alocacOes através da mensuracao do Valor em Risco (V@R) e da Volatilidade, cujos limites
para 2018 serdo os seguintes:
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i. Valor em Risco (Value-at-Risk: V@R)? de 1 dia util, paramétrico ou ndo
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 confianca.

o Carteira de Investimentos do Plano de Beneficios?:

= Base em retornos diarios: o limite de rentabilidade diaria minima, com
95% de probabilidade, sera de -0,60% (menos sessenta pontos-base), ou
seja, € possivel a ocorréncia de rentabilidade diaria negativa,

= Base em retornos mensais: o limite de rentabilidade mensal minima, com
95% de probabilidade, sera de -1,00% (menos cem pontos-base), ou seja,
€ possivel a ocorréncia de rentabilidade mensal negativa;

o Fundos de Investimento Exclusivos:

= Base em retornos diarios: o limite de rentabilidade diaria minima, com
95% de probabilidade, seréa de -0,70% (menos setenta pontos-base), ou
seja, € possivel a ocorréncia de rentabilidade diaria negativa;

= Base em retornos mensais: o limite de rentabilidade mensal minima, com
95% de probabilidade, sera de -1,75% (menos cento e setenta e cinco
pontos-base), ou seja, € possivel a ocorréncia de rentabilidade mensal
negativa,

ii. Volatilidade* anualizada, em janelas méveis de doze meses e desde o inicio do
ano, representado pelo grau médio de variacdo dos retornos dos ativos ou das
cotas dos fundos de investimento.

o Carteira de Investimentos do Plano de Beneficios®:

= Base em retornos diarios: o limite maximo anualizado sera de 4,00%
(quatrocentos pontos-base);

2 0 V@R é uma medida da probabilidade de perda de determinada aplicagdo em diversos cendrios da
economia. A metodologia avalia qual a perda maxima que uma carteira pode ter dentro de um horizonte de
tempo predeterminado. Tradicionalmente na Fundacgdo os calculos sdo realizados com a utilizacdo de
horizonte de tempo mensal para os retornos dos investimentos e grau de confianca de 95%. J4 o mercado
financeiro tem por praxe realizar os calculos com base nos retornos diarios, também com grau de confianga
de 95%.

3 A titulo de comparacdo, o nivel de V@R 95% da Carteira de Investimentos do PB ao final de 2017
encontrava-se em -0,20% (com base nos retornos diérios) e em +0,19% (com base nos retornos mensais).
Os calculos foram efetuados para um horizonte de 44 meses. Caso o horizonte temporal fosse reduzido para
12 meses, os valores seriam de -0,19% e de +0,31%, respectivamente.

4 A Volatilidade representa o grau médio de variacdo dos retornos de um determinado investimento. Na
Fundagéo, é calculada a partir dos retornos mensais da carteira de investimentos verificada no dltimo 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 Ultimos doze meses, em
janelas moveis. Ja o mercado financeiro tem por praxe realizar os calculos com base nos retornos diarios, em
janelas moéveis de 12 meses e/ou desde o inicio do ano.

5 A titulo de comparagao, o nivel de Volatilidade Anualizada na Ponta da Carteira de Investimentos do PB ao
final de 2017 encontrava-se em 2,41% (com base nos retornos diarios) e em 1,92% (com base nos retornos
mensais). Os calculos foram efetuados para um horizonte de 44 meses. Caso o horizonte temporal fosse
reduzido para 12 meses, os valores seriam de 2,30% e de 1,49%, respectivamente.
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= Base em retornos mensais: o limite maximo anualizado sera de 3,00%
(trezentos pontos-base);

o Fundos de Investimento Exclusivos:

= Base em retornos diarios: o limite maximo anualizado sera de 6,50%
(seiscentos e cinquenta pontos-base);

= Base em retornos mensais: o limite maximo anualizado sera de 4,50%
(quatrocentos e cinquenta pontos-base);

No caso do risco sistémico, sera calculada mensalmente a Divergéncia N&o
Planejada (DNP)®, respeitando as determinacdes do 6rgéo supervisor. Conforme acordado
com o Conselho Deliberativo, a DNP serd utilizada como parametro basico para o
acionamento do mecanismo de stop loss para os investimentos da Carteira do Plano de
Beneficios (vide topico na sequéncia).

2.24 Definicdo do Nivel de Stop Loss

O mecanismo de stop loss (contencdo de perdas) tem por objetivo limitar as perdas
em determinado investimento e impedir que o0 prejuizo continue se elevando
indefinidamente em cenario contrario ao previsto. Este € um mecanismo de protecéo
indispensavel para investimentos Marcados a Mercado.

Entretanto, para ser (til, é preciso que seja utilizado imediatamente quando atingido
0 patamar preestabelecido, o que demanda autonomia de atuacdo por parte dos
responsaveis pelos procedimentos operacionais.

A definicdo do nivel de stop loss pode obedecer a um dos seguintes parametros,
guais sejam: i) andlise especifica do ativo, ou ii) analise da carteira de investimentos’. A
partir do exposto, foi decidido que sera adotada a Analise de Carteira de Investimentos para
a definicdo do stop loss, utilizando-se a DNP 36 meses como parametro de acionamento
do referido mecanismo.

Os niveis de DNP 36 meses nos ultimos 12 meses e aqueles projetados para 2018
séo os seguintes (linha em azul no Gréfico 1 a seguir)g:

6 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. A DNP é calculada
mensalmente, sendo que, para cada vez que for observada uma das situacfes relacionadas a seguir,
justificativa técnica e relatorio de providéncias adotadas quanto a manutencdo ou nao 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 (Instrugéo Previc
02, de 18 de maio de 2010).

7 As definicdes e analises comparativas encontram-se no Plano de Trabalho de Investimentos 2017.

8 Os valores de 2018 foram projetados tomando-se como premissa que 0s retornos dos investimentos do
Plano de Beneficios serdo idénticos ao do seu benchmark.
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Grafico 1
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Fonte: DIRIN

Além da projecéo da DNP 36 meses para 2018, foram também calculados os valores
da DNP 36 meses caso ocorra um cenario de perda nos investimentos. Foram utilizados
dois parametros a partir do V@R Mensal 95%. A linha cinza apresenta o resultado, caso
seja atingida a perda maxima esperada com 95% de confianca (retorno negativo de 1,00%)
em um determinado més. J& a linha laranja mostra o resultado, caso seja atingida a perda
maxima esperada com 95% de confianca em um determinado més, porém em um nivel
incremental (inicia com retorno mensal de 0,10% e finaliza com a perda maxima de 1,00%).

Este célculo incremental se justifica tendo em vista que a Carteira de Investimentos
atual do Plano de Beneficios ndo se encontra no seu limite maximo de risco. Dessa forma,
a utilizacdo imediata do limite maximo nao seria prudente.

Finalmente, a linha verde® no Gréfico 1 representa os niveis para acionamento do
stop loss pela Diretoria de Investimentos. Os parametros encontram-se na Tabela 1 abaixo:

Tabela 1

Periodo DNP 36 Meses
(Nivel Minimo)
Jan/2018 3,75%
Fev/2018 4,25%
Mar-Jul/2018 5,15%
Ago-Dez/2018 4,60%

9 DNP 36m Nivel Minimo (Stop Loss)
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Cabera a Diretoria Executiva a determinacdo dos ativos e respectivos volumes
financeiros que dever&o ser objeto de desinvestimento com vistas a reducdo do nivel de
risco de mercado e sistémico da Carteira de Investimentos.

2.2.5 Estratégia de Alongamento e Diversificacdo

Conforme explicitado no item 2.2.1, o principal segmento de aplicacéo financeira dos
recursos do Plano de Beneficios é o de Renda Fixa. Nesse sentido, os maiores esforcos
deverao ser destinados aos ativos deste segmento com vistas ao alongamento da duration
para a busca de retornos mais elevados.

A Diretoria de Investimentos trabalha com modelo interno para definicdo das
carteiras de investimentos mais eficientes e também com ferramenta basica de modelagem
de curvas de juros prefixadas e indexadas ao IPCA. Tais instrumentais sao
complementares, pois o primeiro indica quais seriam os melhores ativos para comporem
determinada carteira de investimentos a partir de cenarios prospectivos pré-definidos,
enquanto o segundo apresenta os melhores momentos de entrada e saida destes ativos.

Dessa forma, a Diretoria Executiva devera fazer uso dos instrumentais mencionados
com vistas a se buscar o melhor retorno dos investimentos do Plano de Beneficios em 2018,
sob niveis prudentes de risco, limitados aos indicadores mencionados no item 2.2.3 e em
linha com o benchmark proposto.

Obviamente este movimento de alongamento no segmento de Renda Fixa devera
levar em consideragéo os limites de risco de mercado e sistémico apresentados, assim
como serdao observados os movimentos de diversificacdo de investimentos para os demais
segmentos autorizados, haja vista que estes também impactam o risco global da carteira.

Pode-se perceber, pela Tabela 2 abaixo, a evolucdo dos parametros de risco de
mercado e sistémico da Carteira de Investimentos do Plano de Beneficios:

Tabela 2

Duration?® V@R Volatilidade Patrimonio
Ano (meses) (mensal; 95%) (a.a.) DNP 36 Meses (R$ milhdes)
Dez/2016 6,9 0,64% 0,55% 0,60% 76,7
Dez/2017 20,9 0,19% 1,92% 4,31% 160,2
=» Renda Fixa

Ao final de 2017, a estratificacao dos investimentos no segmento de Renda Fixa era
a sequinte (vide Tabela 3 abaixo)!:

10 Os ativos indexados ao CDI/Selic e aqueles Marcados pela Curva (MTC) foram considerados com duration
igual a zero. Deve-se esclarecer que a duration, embora medida em periodo de tempo e utilizada
originalmente como forma de uniformizar fluxos futuros de caixa de titulos (Duration de Macaulay), aqui é
tratada apenas como a sensibilidade do preco de um titulo (ou carteira de titulos) de renda fixa a mudangas
nas taxas de juros, medindo de forma mais acurada o risco de mercado da Carteira de Investimentos do PB.
11 Os dados entre paréntesis foram aqueles verificados ao final de 2016.
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Tabela 3

(II\F/I)'(I':S) (II\F/)I_CIEQ) Prefixados CDI/Selic TOTAL RF

Participacdo RF 23,7% 15,2% 14,3% 46,8% 89,8% PB

(%) (35,5%) (15,6%) (2,1%) (46,8%) (98,1% PB)
Prazo Médio 70,4 118,5 41,8 ND 40,8
(meses) (29,3) (27,7) (54,6) (ND) (12,3)
Duration 63,1 0 41,8 0 20,9
(meses) (16,9) (0) (42,3) (0) (6,9)
Patrimdnio 34,1 21,9 20,5 67,4 143,9
(R$ milhdes) (26,7) (11,7) (1,6) (35,2) (75,2)

« Titulos IPCA

Conforme mencionado anteriormente, parte significativa dos investimentos sera
destinada, preferencialmente, a aquisicdo de titulos publicos federais de curto e
médio prazos indexados ao IPCA, tendo em vista a estratégia de se buscar manter
o poder de compra dos ativos, em linha com as diretrizes adotadas pelas principais
fundacdes no pais.

Tendo em vista que, ao final de 2017, a duration da Carteira de Investimentos do
Plano de Beneficios se encontrava em patamar ainda reduzido, ha espaco para o
alongamento destes ativos dentro dos limites de risco autorizados.

Além disso, parte expressiva do alongamento continuara ocorrendo por meio da
Carteira de Investimentos do FCBE, cujos titulos sdo Marcados pela Curva e
geridos de maneira independente das reservas individuais dos participantes
(RAN/RAS).

No caso especifico da parcela de recursos das reservas (RAN/RAS), cujos
investimentos serdo Marcados a Mercado, o0 objetivo sera alongar gradualmente
as posicdes para que a duration dos titulos indexados ao IPCA MTM, em conjunto
com os prefixados, se eleve para 60 meses (encontrava-se em 55,1 meses ao
final de 2017).

A Fundacdo também deverda manter parcela minima de 25% da Carteira de
Investimentos do Plano de Beneficios em titulos indexados ao IPCA com vistas a
nao se descolar de maneira significativa do benchmark adotado. Esse percentual
minimo eventualmente poder4 ser atingido em meados do ano, quando
tradicionalmente os niveis de inflagdo sdo mais reduzidos, além de que, em 2018
particularmente, serd um periodo de potencial incremento no ruido politico por
conta das elei¢des.

« Titulos Prefixados

Esta parcela de investimentos do Plano de Beneficios devera apresentar aumento
de participacao percentual mais expressiva ao longo de 2018, principalmente por
conta do prémio verificado nos titulos publicos federais comparativamente aqueles
indexados ao IPCA.
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Estima-se que ja seria interessante a elevacdo da participacdo para patamar
superior a 20% do total de recursos do Plano de Beneficios, ressaltando que os
titulos com melhor relag@o retorno x risco neste inicio de ano sdo aqueles de
médio prazo (entre 3 e 5 anos), o que ndo elevaria de forma significativa o nivel
de risco da Carteira de Investimentos do PB, caso substituam parte da parcela
atualmente alocada em CDI.

Dessa forma, ao longo do primeiro trimestre de 2018, devera ocorrer elevacéo
gradativa nos investimentos em titulos prefixados com vistas a se alcancar o
patamar mencionado, aproveitando-se momentos pontuais de elevacao nas taxas
de rendimentos destes titulos, preferencialmente na parte média da curva de juros
(entre 3 e 5 anos), para a realizacdo das operacoes, porém ndo se descartando
eventuais aquisi¢cdes de titulos mais longos em parcelas menos significativas.

Posteriormente, a depender do cenério politico/econdmico, pode-se buscar
patamares ainda mais elevados para a parcela prefixada, obviamente em analise
comparativa com os demais indexadores de renda fixa.

« Titulos CDI/Selic

A reducédo de posicdes elevadas em ativos indexados ao CDI/Selic deve ocorrer
de forma consistente ao longo de 2018.

Estas posi¢des sao basicamente defensivas, porém nos ultimos meses, por conta
do processo de queda da taxa basica de juros no pais, passaram a apresentar
retorno real inferior ao benchmark do Plano de Beneficios, algo que devera
perdurar.

Nesse sentido, este tipo de investimento naturalmente sera reduzido, dentro dos
parametros de risco adequados para a melhor gestdo da Carteira de
Investimentos do PB.

=>» Renda Variavel

A diversificacdo dos investimentos do PB via renda variavel se mantera
prioritariamente por meio de fundos de investimento abertos, entretanto abre-se a
possibilidade de investimentos diretamente em agcdes ou em Ibovespa Futuro por meio dos
fundos exclusivos.

Atualmente, ha aplicacdo de recursos do PB em fundo de investimento aberto da
Caixa Econbmica Federal cujo benchmark é o Ibovespa, assim como no Banco do Brasil
atrelado ao indice de Governanca Corporativa. Ao longo de 2018, podera haver incremento
da participacéo nestes fundos assim como podera ser utilizado outro fundo de investimento
em acdes com indices setoriais (ex.: setor financeiro, consumo, energia) ou segmentados
(IDIV: indice de dividendos, por exemplo).

Caso o cenario basico se confirme, a estratégia da Fundacdo sera de elevar
gradualmente o percentual de recursos do PB para o segmento de renda variavel até o
nivel de 4%, tendo encerrado 2017 em 2,5% do PB, sendo essa a Alocacéo Objetivo para
2018.
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=>» Investimentos Estruturados

A Funpresp-Jud iniciou as aplicacdes no segmento de Investimentos Estruturados,
por meio de fundo de investimento multimercado do Banco do Brasil, em outubro de 2017,
atualmente o Unico veiculo legalmente apto a receber os recursos da Fundacdo?®?. Ao final
daquele ano, a participacdo deste segmento na Carteira de Investimentos do PB foi de
3,4%.

Ao longo de 2018, devera ser incrementada a participacdo dos investimentos neste
tipo de veiculo, buscando-se rapidamente a Alocacdo Objetivo de 6% do PB, porém
podendo tal parcela ser ainda maior, a depender das condicBes politico/econémicas
vigentes no pais, ressaltando que tal fundo multimercado possui baixa correlacdo ou
mesmo correlagcdo negativa com a maioria dos investimentos do Plano de Beneficios,
gerando maior retorno com menor risco para a Carteira de Investimentos do PB.
Finalmente, a possibilidade de se operar em diversos mercados simultaneamente aliada a
velocidade de eventuais ajustes nas posi¢cdes indicam que tal veiculo é bastante adequado
para cenarios de volatilidade elevada.

=>» Investimentos no Exterior

O processo de diversificacdo das aplicacdes financeiras do Plano de Beneficios com
a utilizacdo de investimentos no exterior sera mantida ao longo de 2018, de maneira
gradual, até que seja atingido o nivel de 6% do patriménio do PB (Alocacao Objetivo para
este segmento), ressaltando que tal segmento encerrou o ano de 2017 com participagao
de 4,3% do PB.

Para tanto, poderdo ser utilizados novos tipos de fundos de investimento abertos,
além daqueles atualmente empregados pela Fundacgéo (Fundo de Investimento BDR Nivel
| gerido pela Caixa Econémica Federal e Fundos de Investimento MSCI World geridos pelo
JP Morgan e Schroder, ambos junto ao Banco do Brasil). Nesse sentido, h& disponibilidade
imediata de diversos outros fundos de investimentos abertos do Banco do Brasil com foco
em renda variavel no exterior e de espectros bastante mais amplos (alcance global ou foco
em acdes europeias).

Adicionalmente, é possivel a elevacao na participacdo de investimentos no exterior
a medida que mais recursos do PB sejam destinados a titulos de renda fixa mais longos
(Marcados a Mercado) e a renda variavel, como forma de se reduzir o nivel de risco de
mercado da Carteira por conta da correlacdo negativa destes ativos com aqueles dos
demais segmentos de aplicacéo.

Finalmente, é essencial mencionar que a estratégia ora apresentada esta sujeita as
condi¢cBes econdmicas e politicas vigentes tanto no Brasil quanto no exterior.

12 A utilizacdo de outros fundos de investimento multimercado devera ocorrer no ambito da licitacdo da gestao
terceirizada dos recursos da Fundacéo, previsto para ter inicio no segundo trimestre de 2018.
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2.3 Plano de Gestao Administrativa (PGA)

2.3.1 Limites, restricOes e benchmark para segmentos de aplicacao

. ~ Alocacgéo Limite Limite Limite

SERMEN T2 ApliearaD Objetivo Inferior Superior Legal Benchmark ©

65% DI —

Deposito
1. Renda Fixa ® 100% 100% 100% 100% Interfinanceiro
e 35% em IMA-

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

indexados a Inflacdo e
Operacdes Compromissadas

Titulos Privados @ 3 0% 0% 50% 80% -

Fonte/Elaboracgéo: Funpresp-Jud
Notas: (1) Inclui ETF (Exchange Traded Fund) de renda fixa, quando autorizados pelo Conselho Monetario 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 aplicagbes em fundos de
investimento abertos. Aplicagbes diretas (via carteira prépria ou fundos de investimento exclusivos) ficam limitadas
a 10%
(4) Deveréao ser deduzidos os custos dos investimentos: taxas de administragdo cobradas pelos gestores de recursos,
despesas diretamente ligadas ao Custodiante Qualificado (remuneragéo, manutencédo de contas — CETIP e SELIC),
entre outros (corretagens, emolumentos, custo na compra/venda de titulos publicos e privados)

2.3.2 Benchmark

Para a carteira consolidada dos investimentos do PGA, os indices de referéncia sao
o DI (65%) e o IMA-B5 (35%), representado pelos titulos indexados ao IPCA de
responsabilidade do Tesouro Nacional com prazo de até 5 anos (NTN-B), descontando-se
0s custos dos investimentos.

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

A parcela de IMA-B5 foi determinada a partir do volume esperado como sendo 50%
do saldo minimo do PGA na analise do ponto de equilibrio no cenéario pessimista e
representa aquela parcela que dificilmente sera utilizada pela Fundacéo?s.

2.3.3 Gestao Passiva

Tendo em vista a escolha dos indices de referéncia (DI e IMA-B5), a gestdo dos
investimentos do PGA se dara predominantemente de forma passiva, tentando ao maximo
replicar os indices estabelecidos.

Entretanto, na parte dos investimentos atrelada ao DI, buscar-se-a um ajuste do fluxo
de ativos e passivos, sendo estes determinados pelo fluxo financeiro esperado de
pagamentos liquidos (despesas descontadas das receitas advindas da taxa de
carregamento e da remuneracgao dos investimentos do PGA).

13 O percentual indicado para 2018 seria de 50% de IMA-B5, entretanto a elevagdo na participagédo deste
indicador em relacdo aquele verificado em 2017 (20%) seria bastante significativo. Dessa forma, foi acordado
gue tal elevacéo se daria em duas etapas, sendo a primeira em 2018 (de 20% para 35%) e a segunda em
2019 (de 35% para 50%).
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2.3.4 Diretrizes Especiais

Em virtude da incerteza em relacdo as diversas variaveis econdmicas e financeiras
decorrentes do cenario econémico (doméstico e internacional), a diretriz especificada para
o Plano de Gestdo Administrativa podera ser abandonada caso o cendrio econdémico-
financeiro se altere de forma a gerar possiveis prejuizos nas aplicacées do PGA. Nesse
caso, a Diretoria Executiva podera migrar a totalidade dos recursos para investimentos mais
conservadores (atrelados a Taxa Selic ou ao DI — Depésito Interfinanceiro). Para tanto, o
Conselho Deliberativo devera formalmente conceder tal autorizacao.

Finalmente, no caso extremo de um evento inesperado, a Diretoria Executiva podera
migrar imediatamente a totalidade dos recursos para investimentos mais conservadores e
o Diretor-Presidente devera convocar o Conselho Deliberativo para reunido extraordinaria,
com vistas a informar sobre o procedimento adotado e discutir estratégias para o periodo
seguinte.

2.4 Adequacao do Fluxo de Investimentos

Esse assunto foi inicialmente tratado no Oficio 754/PRESI-DE, encaminhado ao
Conselho Deliberativo em 18 de novembro de 2016, com a informacéo de que somente
sera possivel a sua consecucado caso os titulos de renda fixa com prazos superiores a 24
meses fossem majoritariamente contabilizados pelo critério de Marcacéo pela Curva (MTC),
pois ao se utilizar o critério de Marcacao a Mercado (MTM) os niveis de risco assumidos
pela Fundacéo seriam exorbitantes, inclusive bastante superiores aos verificados nos ativos
de renda variavel. Os calculos levaram em consideracdo um prazo médio do passivo de
aproximadamente 30 anos (V@R Mensal 95%: -26%; Teste de Estresse Mensal: -29%;
Volatilidade Mensal Anualizada: 70%).

Entretanto, com a segregacdo virtual do FCBE, em relagdo as Reservas dos
Participantes (RAN e RAS) dentro do Plano de Beneficios, iniciada em 2017, aliada ao
alongamento dos investimentos no segmento de Renda Fixa, foi possivel acelerar o
processo de adequacdo do fluxo de investimentos (vide item 2.2.5), algo que devera
continuar a se verificar em 2018 e nos anos subsequentes.

3 Processo de Escolha de Emissores e de Intermediarios Financeiros

3.1 Titulos Publicos Federais

No caso de operagcfes com titulos publicos federais, seja no mercado primario como
no secundario, a Funpresp-Jud devera consultar prioritariamente o Banco do Brasil e a
Caixa Econémica Federal como intermediarios da operacéao.

Caso as citadas instituicdes financeiras ndo disponham do titulo especifico, o preco
oferecido ndo seja compativel com aqueles praticados no mercado financeiro ou nao
tenham interesse em atuar em nome da Fundacéao, abre-se a possibilidade de consulta de
gualquer outra instituicdo financeira habilitada pelos 6rgéos reguladores (Banco Central,
CVM) para a concretizacdo da operacdo. Tal entendimento encontra-se no Parecer
ASJUR/PRESI N° 25/2015, de 23 de outubro de 2015.
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Nesse sentido, a Diretoria de Investimentos passou a operar também com outras
instituicdes financeiras, notadamente Bradesco e ItadUnibanco*. Adicionalmente, também
foram selecionadas corretoras independentes que atuam como dealers de titulos publicos
do Tesouro Nacional (TN)!®. Atualmente, héa trés corretoras credenciadas pelo TN com as
guais a Fundagéo vem operando: BGC Liquidez, Renascenca e Tullett Prebon.

3.2 Titulos Privados de Emissao de Instituicdes Financeiras

No caso de operacdes com titulos privados de emissdo de instituicdes financeiras
(notadamente Letra Financeira — LF, Certificado de Depdsito Bancério — CDB, entre outros),
€ necessario que a cotizacdo seja efetuada diretamente com o emissor, visto que outras
entidades ndo transacionam tais papéis, exceto no caso de corretoras que podem estar
habilitadas a distribuir titulos de emissdo de outras instituicbes financeiras ou nao
financeiras.

Nesse caso, habitualmente a Funpresp-Jud solicita cotacdo dos maiores bancos que
operam no pais, tanto publicos como privados, quais sejam: Banco do Brasil, Bradesco,
Caixa Econbmica Federal, Itai Unibanco e Safra.

3.3 Titulos Privados de Emisséao de Instituicdes Nao-Financeiras

No caso de operagdes com titulos privados de emissdo de instituicdes ndo-financeiras
(notadamente Debéntures, entre outros), adota-se 0 mesmo procedimento para os titulos
publicos federais no mercado secundario. Entretanto, na Unica operacao realizada até o
momento, nenhuma das instituicdes financeiras federais possuia o ativo desejado
(Debénture da BNDESPAR), sendo entdo acionado o mecanismo de consulta a outros
possiveis detentores do ativo.

Para o caso de operagdes no mercado primario de titulos privados de emissédo de
instituicbes nao-financeiras, deve-se procurar as instituicbes financeiras habilitadas pelo
emissor para o processo de distribuicdes do titulo, podendo as instituicbes financeiras
federais comporem tal rol ou ndo. Em caso positivo, a operacdo deverd se dar
preferencialmente por estas.

4 Documentacao

Especificamente em relacdo a documentacdo das operacdes, desde o inicio do
processo de decisdo do investimento até a execucdo final, ja ha procedimento adotado por

14 O Banco Santander ndo vem sendo consultado, pois a documentacédo necessaria a Fundagéo para operar
com aquela instituicao financeira ainda se encontra em analise. O Banco Safra informou que ndo é competitivo
neste tipo de operacéo e solicitou que ndo seja consultado.

15 “Os dealers séo institui¢cdes financeiras credenciadas pelo Tesouro Nacional com o objetivo de promover o
desenvolvimento dos mercados primario e secundario de titulos publicos. Os dealers atuam tanto nas
emissOes primarias de titulos publicos federais como na negociagdo no mercado secundario desses titulos.
Atualmente, o Tesouro Nacional possui 12 dealers, dos quais dez sdo bancos e dois sao corretoras ou
distribuidoras independentes. O desempenho de cada instituicao € avaliado a cada seis meses e aquelas com
o pior desempenho sdo substituidas. A selecdo é feita mediante avaliacdo, baseada, sobretudo, nas
participagdes em ofertas publicas e no mercado secundario de titulos publicos.” Fonte: Secretaria do Tesouro
Nacional
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parte da Funpresp-Jud, inclusive com formacdo de processo administrativo para cada
operacao realizada para a Carteira Propria da Fundacao, o qual contempla no minimo os
seguintes documentos:

a) Nota Técnica pré-operacao;
b) Ata do Comité de Investimentos e Riscos;
c) Ata da Diretoria Executiva;

d) Comunicacdes eletrbnicas com as informacdes da negociacdo de precos
(cotizacédo) e autorizacOes especificas (ordem de compra ou venda);

e) Nota Técnica pbés-operacao;

f) No caso especifico de opera¢cbes com ativos privados, Nota Técnica prévia que
contempla a analise de risco de crédito do investimento.

5 Racionalizacdo dos Custos Operacionais

A Funpresp-Jud esta autorizada a realizar os investimentos necessarios tanto por
meio de Carteira Propria como via Gestao Terceirizada (Carteira Administrada ou Fundos
de Investimento, abertos ou exclusivos).

No inicio do funcionamento da Fundacdo, 100% dos recursos foram destinados a
fundos de investimento abertos do Banco do Brasil e da Caixa Econdmica Federal, tendo
em vista a restricdo legal imposta pela Lei 12.618/2012 (recursos terceirizados geridos
somente por instituicdo financeira federal).

A escolha dos fundos de investimento tomou por base n&o apenas o tipo de aplicagéo
financeira a ser efetuada, mas também os custos envolvidos (taxa de administracéo,
basicamente). Dessa forma, para fundos com mesmas caracteristicas em termos de
estratégia de alocacdo e de rentabilidades similares, optou-se sempre por aqueles de
menor custo.

Atualmente, os fundos de investimento de renda fixa utilizados pela Fundacéo
apresentam taxa de administracao de 0,20% ao ano. Ja para os fundos de renda variavel,
as taxas de administragcdo variam de 0,50% a 0,60% ao ano. No caso do fundo de
investimento multimercado (segmento de Investimentos Estruturados), a taxa de
administracdo é de 0,60% ao ano, enquanto para os fundos de investimento no exterior
apresentam taxas de administracédo de 0,68% a 0,83% ao ano.

A partir de agosto de 2015, teve inicio a Carteira Propria da Fundacdo por meio da
gual foram adquiridos titulos publicos federais e titulos privados (Letras Financeiras e
Debéntures). Os custos associados a este tipo de operacdo sdo calculados a partir das
taxas de rendimento dos titulos praticados no mercado secundario e sdo semelhantes a
taxa de corretagem.

Adicionalmente, ha outros custos obrigatorios na gestao de investimentos, tais como:
Custodiante Qualificado, contas de custddia no Selic e na B3 (resultado da fuséo entre
CETIP e BM&FBovespa). Eventuais operagdes com ativos ou derivativos realizadas em
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ambiente de mercados organizados (B3) podem também gerar custos de corretagem,
emolumentos, custddia, entre outros, embora deva-se ressalvar que até o momento tais
operacgOes nao foram realizadas.

5.1.1 Fundos de Investimento Exclusivos

Nesse momento, h4 que se mencionar a questdo da utilizagdo de fundos de
investimento exclusivos, objeto de estudo por parte da Diretoria de Investimentos desde
meados de agosto de 2016. Especificamente do ponto de vista de custos operacionais, as
taxas de administracdo para ambos os fundos de investimento serdo inferiores aqueles
atualmente cobrados pelos fundos de investimento abertos atualmente utilizados pela
Fundacao.

Entretanto, as despesas operacionais obrigatériast® para o funcionamento deste tipo
de veiculo financeiro deixam de ser divididas entre todos os cotistas e passam a ser de
responsabilidade do cotista Unico. Dessa forma, para o custo total, somando-se as
despesas decorrentes da taxa de administracdo com as obrigatérias (que apresentam
componentes fixos e variaveis) foram levadas em consideracdo quando da tomada de
deciséo e que poderia levar a inviabilidade da utilizacdo deste tipo de veiculo.

Nesse sentido, estudos indicaram que o montante minimo para que um fundo de
investimento exclusivo seja viavel financeiramente é de R$ 30 milhdes, sendo que o ideal
seria a partir de R$ 35 milhdes (para os niveis de taxas de juros praticadas atualmente no
mercado financeiro doméstico).

Esta € a restricdo sob a ética de economicidade para que a Funpresp-Jud ainda ndo
tenha realizado a licitagdo descrita no Art. 15 da Lei 12.618/2012, tendo em vista que
nenhuma instituicdo contratada podera gerir montante superior a 20% do total dos recursos
da Fundacéo. Ou seja, 0 volume minimo de recursos da Funpresp-Jud teria que ser de R$
150 milhdes para que fosse viavel financeiramente a realizacdo da referida licitacéo, algo
gue ocorreu no ultimo trimestre de 2017. Dessa forma, a referida licitacdo esta programada
para ter inicio no segundo trimestre de 2018, com inicio previsto de funcionamento efetivo
no primeiro trimestre de 2019.

A atual situacao da Funpresp-Jud ja possibilita a criacdo de fundo de investimento
exclusivo, seja com gestao terceirizada ou com gestéo propria, pois o volume de recursos

do Plano de Beneficios ja € robusto o suficiente para a criacdo de até dois fundos
exclusivos.

No primeiro caso, tanto a administracdo do fundo de investimento como a gestao
seriam terceirizados para a Caixa Econémica Federal'’ até que seja possivel a realizacéo
da licitagcdo de que trata o Art. 15 da Lei 12.618/2012. Esta alternativa enseja uma
delegagédo praticamente total da gestdo dos investimentos para a instituicdo financeira
contratada, sem possibilidade de interferéncia externa, visto que somente serao
determinados alguns parédmetros basicos de atuacgdo, limites de risco, benchmark e
vedacgoes.

16 Custodiante, CVM, Auditoria Independente, entre outros.
17 Instituicao financeira vencedora do processo seletivo o qual também contou com a participacdo do Banco
do Brasil.
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Ja no segundo caso, a administracdo do fundo exclusivo ficaria a cargo da instituicao
financeira, porém a gestao permaneceria com a Funpresp-Jud. Da mesma maneira, seriam
determinados os parametros basicos de atuacdao, limites de risco, benchmark e vedacdes.
A diferenca € que, por a gestéo continuar dentro da Fundacéo, o Conselho Deliberativo e a
Diretoria Executiva manteriam o mesmo nivel de atuacdo atual verificado na gestdo da
Carteira Propria. Assim como no caso anterior, a instituicdo financeira vencedora foi a Caixa
Econdmica Federal®,

As principais vantagens da utilizacdo de um fundo exclusivo sao: i) possibilidade de
realizar operacdes compromissadas; ii) possibilidade de utilizacdo de derivativos de forma
mais eficiente, notadamente para hedge ou imunizacao dos investimentos ou para sintetizar
ativos com custos menores de transacao; iii) ndo pagamento de IOF nas vendas de titulos
de renda fixa em prazo inferior a 30 dias, desde que 0s recursos nédo sejam resgatados do
fundo de investimento; iv) simplificagéo no controle gerencial dos investimentos. A principal
desvantagem é o custo assumido, algo que se dilui a medida que o patrimoénio do fundo
aumenta — vide item 5. Um segundo ponto contrario diz respeito a ndo recomendacao de
utilizacao deste tipo de veiculo para o investimento em outro fundo de investimento para
gue ndo ocorra duplicacéo de custos.

Adicionalmente, no caso de gestao terceirizada, apresenta-se ainda a vantagem de
se contar com a gestéao profissional da entidade contratada.

Dessa forma, ap6s o processo de escolha do administrador e gestor dos fundos
exclusivos, tais veiculos deverdo entrar em funcionamento no primeiro trimestre de 2018,
ressaltando o volume minimo de R$ 35 milhdes ja previamente acordado com a Caixa
Econdmica Federal®®.

6 Aprimoramento da Atuacao do Comité de Investimento

A capacitagdo dos membros do Comité de Investimentos e Riscos (COINV) teve inicio
no primeiro trimestre de 2016 e é de carater permanente, inclusive tendo dotacdo
orcamentaria especifica.

Ao longo de 2016, foram ministradas seis palestras especificas de investimentos,
tanto por integrantes da PREVIC (trés palestras) com foco na ética do fiscalizador, como
por integrantes do sistema dos fundos de pensdo e do mercado financeiro: Silvio Rangel
(Diretor-Superintendente da Fundacdo Fibra), Rodrigo Abreu (Economista da Caixa
Econdmica Federal — Gestdo de Terceiros) e Dante Scolari (Diretor de Investimentos da
Fundacgdo CERES).

Adicionalmente, o Diretor de Investimentos da Funpresp-Jud ministrou curso basico
de titulos publicos federais para os membros do COINV, com duracao de seis horas.

18 O Banco do Brasil ndo apresentou proposta para a criagdo deste fundo de investimento com gestéo propria
da Funpresp-Jud.

19 A decisdo final quanto a alocacao financeira em cada um dos dois fundos de investimento exclusivos cabera
ao Conselho Deliberativo em momento oportuno.
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Em 2017, os membros do COINV participaram de varios cursos externos, a depender
do grau de conhecimento especifico de cada membro, dentre os quais: Mercado Financeiro
e de Capitais — Financas Basicas, Mercado Financeiro e de Capitais, Financas Avancadas,
Fundos de Investimento — Gestao de Carteira de Risco, Analise Fundamentalista |, Andlise
Fundamentalista Il.

Adicionalmente, foram ministradas duas palestras especificas de investimentos por
integrantes do mercado financeiro: Marcelo Rabatt e Julya Wellisch (Vinci Partners) e
Rodrigo Abreu (Economista da Caixa Econdmica Federal — Gestao de Terceiros).

Finalmente, o Diretor de Investimentos voltou a ministrar curso basico de titulos
publicos federais para os novos membros do COINV, com duracéo de seis horas.

7 Discussao Sobre Delegacéo de Investimentos (LC 108/2001)

Tal tema j& ocorreu no dmbito das discussdes acerca da Politica de Investimentos
2018 e foi deliberada pelo Conselho Deliberativo, conforme abaixo:

Por decisdo expressa do Conselho Deliberativo, fica a Diretoria Executiva autorizada,
ao longo do ano de 2018, a exceder o limite de cinco por cento, até 0 maximo de quinze
por cento, nos investimentos ou desinvestimentos dos recursos garantidores das reservas
técnicas, fundos e provis6es 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 Depdsito
Interfinanceiro, o limite maximo autorizado € de cem por cento.

Finalmente, caso a Diretoria Executiva se utilize da excecéo ao limite de cinco por
cento mencionada no paragrafo anterior, devera apresentar as informacdes necessarias da
referida operacdo ao Conselho Deliberativo na primeira reunido subsequente a data da
liquidacao financeira da operacao.

Adicionalmente, foi incluida a seguinte subdelegacao para o Diretor de Investimentos:

Fica também delegada ao Diretor de Investimentos a possibilidade de realizar
investimentos ou desinvestimentos dos recursos garantidores das reservas técnicas,
fundos e provisdes do Plano de Beneficios até o limite de um por cento ou de R$ 2 milhdes
(dois milhBes de reais), o que for menor.

O limite ora mencionado para o Diretor de Investimentos somente podera ser
executado apo6s aprovagao da Diretoria Executiva em decisdo “genérica”, exceto nos casos
de “stop loss”, os quais poderdo ser executados tempestivamente. Entretanto, devera ser
realizada reuniéo prévia para validagdo do nivel de “stop loss”, o qual devera ser ratificado
ou retificado.

Entende-se por decisdo “genérica” aquela autorizagdo dada para se elevar ou reduzir
o risco global da carteira de investimentos e difere de uma decisdo “especifica” que trata
da analise de um ativo em particular.
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