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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 ambito do Poder Judiciario, do Ministério Publico da Uni&do e do Conselho Nacional
do Ministério Publico (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).

Desta forma, a Politica de Investimentos esta 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 ndo abordados pela presente Politica, valerdo, sempre, as
restricdes e determinacdes elencadas na legislagéo 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 gestdo dos recursos do Plano de
Gestao Administrativa (PGA) da Fundagéo.

Considerando que a funcao precipua da Funpresp-Jud € garantir os beneficios
e direitos previdenciarios aos participantes e assistidos do Plano de Beneficios por ela
administrado, conforme contratado, 0s passivos representados pela esperada
distribuicdo temporal dos beneficios e institutos futuros, as provaveis utiliza¢cdes dos
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valores do FCBE e o fluxo projetado de necessidades do PGA orientam o0s
investimentos, no sentido de fornecer, a partir de suas caracteristicas, as principais
informacdes sobre os prazos potenciais de aplicacdo, a liquidez necesséria, 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 sao 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 (COINV), 6rgédo
consultivo da Diretoria Executiva, o qual realiza reunides periédicas 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 legislacéo vigente.

Em sintese, procura-se, em observancia a legislacdo, estabelecer nesta
Politica de Investimentos para o periodo de 2019 a 2023:

e Previsdo de alocacéao de recursos e limites por segmento de aplicacao;
e Meta de rentabilidade por plano e segmento de aplicagéo;

e Rentabilidade auferida por plano e segmento de aplicacdo nos 5 (cinco)
exercicios anteriores a que a politica de investimento se refere, de forma
acumulada e por exercicio;

e Indices de referéncia para o Plano de Beneficios (PB) e Plano de Gest&o
Administrativa (PGA);

e Obijetivos para utilizacdo de derivativos;

e Diretrizes para observancia de principios de responsabilidade ambiental,
social e de governanca, preferencialmente, de forma diferenciada por
setores da atividade econdmica;

e Informacgdes ou a indicagdo de documento em que conste procedimentos e
critérios relativos a:

o Apregamento dos ativos financeiros com metodologia ou as fontes de
referéncia adotadas;

o Avaliacdo dos riscos de investimento, incluidos os riscos de crédito, de
mercado, de liquidez, operacional, legal, sisttmico e outros inerentes as
operagoes;

o Selegcdo, acompanhamento e avaliagdo de prestadores de servigcos
relacionados a administracdo de carteiras de valores mobiliarios e de
fundo de investimento;

o Observancia dos limites e requisitos da Resolucéao n° 4.661, de 2018, do
Conselho Monetario Nacional,
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Operacdes realizadas em ativos financeiros ligados a patrocinador e a
fornecedores, clientes e demais empresas ligadas ao grupo econdémico
da patrocinadora, conforme § 4° da Resolugédo n° 4.661, de 2018, do
Conselho Monetario Nacional, observado o sigilo da informacéo;

Avaliacdo, gerenciamento e acompanhamento do risco e do retorno
esperado dos investimentos em carteira propria;

Separacdo de responsabilidades e objetivos associados aos mandatos
de todos os agentes que participem do processo de andlise, avaliagéo,
gerenciamento, assessoramento e decisdo sobre a aplicagcdo dos
recursos dos planos da entidade, inclusive com a definicdo das algcadas
de decisao de cada instancia,

Mitigacdo de potenciais conflitos de interesse de seus prestadores de
servicos e das pessoas que participam do processo decisorio.

Clareza nas informagdes que parametrizam a gestdo de investimentos, a

serem disponibilizadas para os diversos publicos, como: Diretoria Executiva,
Conselhos Deliberativo e Fiscal, Comité de Investimentos (COINV),
patrocinadores, participantes, assistidos, empregados, prestadores de servicos
e Orgdos Reguladores.

2 Diretrizes Legais e Regulatorias

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

Arts. 15 e 28 da Lei n° 12.618, de 2012;

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

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

Resolucdo CMN n° 4.661, de 2018;

Art. 2° da Resolucdo CGPC n° 07, de 2003, e alteracdes posteriores;
Arts. 12 ao 15 da Resolucdo CGPC n° 13, de 2004;

Capitulo 1l da Resolugdo CNPC n° 29, de 2018;

Capitulo Il da Instrugéo Previc n° 10, de 2017, e alteracdes posteriores;
Capitulo IV da Instrucéo Previc n° 06, de 2018;

Estatuto da Funpresp-Jud;

Regulamento do PB,;

Regulamento do PGA,;

Guia Previc “Melhores Praticas em Investimento”, de 2011;
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e Guia Previc “Melhores Praticas de Governanga para Entidades Fechadas
de Previdéncia Complementar”, de 2012.

3 Passivos, Obrigacdes 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 acumulacao de
recursos, com baixo volume de saida de capital. Apos 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 acumulacéao 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, apds todo o
periodo de acumulacao na fase ativa do servidor. Contudo, estima-se que 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 gestédo 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 utilizacdo 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 aporte extraordinario de aposentadoria programada.

O FCBE também néo possui perspectivas de utilizacao significativa de recursos
no curto prazo, tendo em vista que para sua utilizacdo, conforme disposto no
Regulamento do Plano e Nota Técnica Atuarial, € necessario exaurir o saldo existente
na conta RAN em favor do participante, restando, portanto, lapso temporal entre a
ocorréncia do sinistro e a necessidade de desembolso do FCBE que seria coberto
pelo fluxo de caixa positivo oriundo da caracteristica de acumulacédo pela qual ele
passa no periodo.
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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 formacao, de certo conservadorismo em parcela
reduzida do total, dado que suas condicdes de risco podem originar saida de recursos
representativa enquanto o FCBE estiver em fase de acumulacédo 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.

TABELA 1 - Caracteristicas principais das contas, reservas e fundos do PLANO
administrado pela Funpresp-Jud

CARACTERISTICAS

Percentual das Taxa Real de
Lo Prazo do
CONTAS/RESERVAS/FUNDOS @ contribuicoes Passivo Juros
(%) (% a.a.)
RAN (conta individual) 79,922 Longo Prazo | N&o se aplica
FCBE (conta coletiva) @ 13,078
0,007

Aposentadoria por Invalidez

Curto Prazo

Penséao por Morte de Participante Ativo 0,003
4,25
Aporte Extraordinario Aposentadoria Normal 5,177
Penséao por Morte de Participante Assistido 0,448
Longo Prazo
Renda por Sobrevivéncia do Assistido 6,135
Oscilacdo de Riscos 1,308
PGA (conta administrativa) 7,000 Curto Prazo | Nao se aplica

Fonte e elaborag&o: Funpresp-Jud.
(1) Indice do PB: IPCA/IBGE
(2) Plano de Custeio 2018 (vigéncia abril/2018 até mar¢o/2019)

Em sintese, espera-se extenso prazo para aplicacdo dos recursos do Plano de
Beneficios administrado pela Funpresp-Jud, indicando que aplica¢des de longo prazo,
as quais tendem a agregar prémio em relagcao as aplicacdes 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 os ativos adquiridos sao
majoritariamente marcados a mercado (exceto aqueles da Carteira de Investimentos
do FCBE), o que pode levar a volatilidade elevada em determinados momentos.
Dessa forma, o alongamento da carteira de investimentos de renda fixa, bem como a
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diversificacdo das aplicacdes financeiras a ativos mais arriscados continuard a ser
efetuada paulatinamente.

Para o PGA, direcionado para as despesas administrativas da Fundacgao, néo
sdo esperados valores significativos acumulados ao longo dos préximos anos. Por
conta do atingimento do ponto de equilibrio operacional em 2018, a partir de 2019
sera iniciada a compensacéo dos valores aportados inicialmente a Fundacéao a titulo
de antecipacao de contribui¢des futuras por parte dos patrocinadores.

Os valores da taxa de carregamento para fazer frente as despesas
administrativas devem ser utilizados no préprio ano, com pequeno saldo de
acumulacado (constituicdo de fundo administrativo), porém crescente ao longo do
tempo. Ou seja, 0s recursos investidos deveréo ter perfil majoritariamente de curto e
meédio prazos 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 alocacdo 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 obrigatérias para embasar as decisGes 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 definicho da alocacdo dos recursos, a partir das possibilidades de alocacéao,
considerando aspectos gerais, como desempenho, retorno esperado, liquidez e risco.

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

Da mesma forma, serdo analisadas as perspectivas para 0s principais paises
e blocos de paises, quanto as questdes importantes e aos impactos nas principais
variaveis determinantes para guiar as condi¢cdes dos investimentos dos recursos da
Fundacdo.

Destacam-se como premissas basicas para os préximos 5 anos, quanto as
dimensdes econdmicas, financeiras e de investimentos, externas e domésticas, as
elencadas a seguir.
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4.1 Aspectos Globais

e Continuidade do ciclo de expansdo global, entretanto com maior
heterogeneidade entre os paises. As principais economias, assim como as
emergentes, devem apresentar um ritmo de crescimento menor, refletindo
antecipacao de condigbes financeiras globais mais restritivas e aumento das
tensbes comerciais.

e Evolucao dos riscos associados a normalizacdo das taxas de juros devem
gerar oscilacbes nos mercados internacionais. Os riscos relacionados a
escalada das tensdes comerciais devem continuar a aumentar, induzindo a
revises para baixo nas projecdes de crescimento da atividade global no médio
prazo.

e As principais economias devem apresentar ajustes na taxa de inflacdo
consistentes com o cenario de normalizacdo gradual das politicas monetarias.

e O hiato do produto nos paises desenvolvidos devera caminhar para a
neutralidade, porém sem ainda afetar a inflacao.

e Aliquidez global devera continuar em desaceleracéo: os EUA ja eliminaram
estimulos monetarios e iniciaram a elevacdo da taxa basica de juros; na Zona
do Euro tem-se a eliminag&o dos estimulos monetarios.

e A elevacao da taxa basica de juros dos EUA e o diferencial de crescimento
daquele pais comparativamente aos demais paises desenvolvidos deverao
suportar o fortalecimento da moeda norte-americana no mundo, embora em
escala decrescente com o passar dos meses.

e EUA: a evolucdo dos componentes da demanda domeéstica mantém-se
consistente e com pouca sensibilidade as incertezas dos mercados globais,
enquanto a recuperacao de precos e salarios confirma a fase expansionista da
economia. Os indicadores de mercado apontam para a continua reducéo dos
hiatos, projetando futuras pressdes salariais, consistente com o aperto gradual
das condicbes monetarias americanas.

e Europa (Zona do Euro): acomodacao do ritmo de crescimento da regidao em
taxas inferiores aquelas apresentadas em periodos anteriores. As taxas de
juros deverao permanecer reduzidas. As consequéncias do Brexit (acordo entre
Unido Europeia e Reino Unido) devem repercutir no préximo ano.

e China: é prevista uma desaceleracédo controlada do PIB, amenizada pelas
medidas de incentivo a investimentos em infraestrutura adotadas pelas
autoridades chinesas. Ha possibilidade de maior desvalorizacdo cambial para
contrapor barreiras comerciais impostas pelos EUA.

e Japao: manutencao dos estimulos monetarios. As taxas de juros deverao
permanecer reduzidas ainda por longo periodo de tempo.
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4.2 Expectativas para o Brasil

e A economia brasileira deve seguir em processo de recuperagcdo, com
reducédo gradual do nivel de ociosidade dos fatores de producéo, refletido nos
baixos indices de utilizacdo da capacidade da industria e, principalmente, na
taxa de desemprego.

e A conjuntura econdmica ainda prescreve politica monetaria estimulativa, ou
seja, com taxas de juros abaixo da taxa estrutural no curto prazo.

e A continuidade do processo de reformas e ajustes necessarios na economia
brasileira sdo essenciais para a manutencao da inflagdo baixa no futuro, para
a queda da taxa de juros estrutural e para a recuperacdo sustentavel da
economia.

e O cenério politico deverd permanecer conturbado, contaminando
parcialmente a economia. H& dlvidas e expectativas quanto a capacidade de
0 governo eleito aprovar itens de maior complexidade junto ao Congresso
Nacional.

e O cenéario base contempla aprovacao de reformas, principalmente a
previdenciaria, ao longo de 2019, porém com menor profundidade do que
aguela que seria necessaria vis a vis a gravidade dos problemas que o pais
atravessa.

e A trajetoria dos indicadores do mercado de trabalho continua evidenciando
ajuste gradual do emprego e da renda. O desemprego devera manter a queda
gradual ao longo dos proximos anos.

e A taxa de inflacdo deve encerrar 2018 ao redor de 4%, dentro do intervalo
de tolerancia da meta estabelecida pelo Conselho Monetario Nacional. Para
2019, devera ficar abaixo do centro da meta daquele ano (4,25%),
possivelmente também em torno de 4,00%.

e Espera-se que a taxa basica de juros encerre 2018 em 6,50% ao ano e se
eleve ao longo de 2019, e talvez 2020, até que seja atingido o nivel de juro real
de 4,00% (piso da taxa neutra estrutural segundo parcela significativa dos
economistas).

e O Real devera apresentar um comportamento menos Vvolatil, porém
dependente dos eventos externos. Movimentos de apreciagao ou depreciagéo
estardo fortemente correlacionados com o ambiente externo assim como a
evolucao da aprovacao das reformas fiscais necessarias ao pais.

e Para 2019, projeta-se crescimento de 2,50% do PIB, condicionado a um
cenario de continuidade das reformas, notadamente as de natureza fiscal e,
ajustes necessarios na economia.

e O resultado primario de 2019 devera ser novamente negativo, embora com
avancos frente aos anos anteriores. Espera-se que 0 retorno aos superavit
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primérios anuais volte somente a partir de 2021 ou 2022, quando devera
ocorrer a estabilizacdo da Divida Bruta/PIB, embora em patamares elevados.

e Em relacdo ao resultado nominal, ainda deveremos ter varios anos com
expressivos deficit, com previsdo de queda para niveis de 3% somente daqui a
aproximadamente dez anos, também condicionado a continuidade das
reformas fiscais.

e Como cenarios alternativos, teriamos:

i) No lado externo, acirramento da guerra comercial (reduzindo ainda mais
as projecdes de crescimento mundial) e elevacdo mais intensa das taxas
de juros pelo Banco Central dos EUA (FED) em relacdo as projecdes
atuais, afetando os ativos mundiais (fortalecimento do USD com fluxo
financeiro direcionado aos EUA, elevagao nas curvas de juros em todo
o mundo e arrefecimento nas bolsas de valores). No ambito doméstico,
poderiamos ndo ter a aprovacdo das reformas fiscais.
Consequentemente, o cenario seria de forte deterioracdo dos ativos
financeiros domeésticos, com o pais tomando o rumo de insolvéncia no
meédio prazo;

ii) Por outro lado, um cenario mais benigno ocorreria com o arrefecimento
da guerra comercial e elevagdo mais suave das taxas de juros pelo
Banco Central dos EUA (FED) em relagdo as projecOes atuais. No
ambito doméstico, aprovacdo de reformas, principalmente a
previdenciaria. Consequentemente, os ativos financeiros em todo o
mundo seriam beneficiados, com elevagdo na propensdo a tomada de
risco por parte dos investidores.

Na Tabela 2 est4 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 - Cenario paraindicadores econdmicos e financeiros utilizados como
base na Politica de Investimentos da Funpresp-Jud.

Ano R$/USS © IPCA SELIC ® PIB Resuliado Resultaco

2019 3,76 4,21% 8,00% 2,50% -1,50% -6,80%

2020 3,78 4,00% 8,00% 2,50% -0,80% -6,10%

2021 3,85 3,95% 8,00% 2,50% -0,03% -5,60%

2022 3,94 3,75% 8,00% 2,50% 0,00% -5,10%

2023 ND ND ND ND ND ND
Fontes: Banco Central do Brasil, Boletim Focus 12/nov/2018 Elaborag&o: Funpresp-Jud

(1) Taxa no final do periodo

Cabe destacar que podem ocorrer diferencas entre a realidade e as projecdes
pontuais, erros quanto aos niveis e, ainda, as trajetorias das variaveis apresentadas,
gue podem tornar o cendrio projetado ultrapassado, implicando necessidade de
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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, se encontram em patamares razoaveis
somente para o medio e longo prazos, provendo boas alternativas de investimentos,
porém com maior nivel de risco (volatilidade).

A estratégia de concentracdo macica em titulos publicos federais gradualmente
vem perdendo espacgo por ndo se mostrar a mais indicada para fazer frente as
necessidades de longo prazo dos recursos dos participantes e patrocinadores da
Fundacao.

Em esséncia, o periodo de 2019 a 2023 se configura como de continuidade do
alongamento gradual de prazos nos ativos de renda fixa e diversificacdo de ativos,
destinando-se uma parcela ainda relativamente pequena, porém em elevacao
gradual, dos recursos do Plano de Beneficios tanto para a renda variavel quanto para
investimentos estruturados (somente via fundos multimercado), além de ampliacao
dos investimentos no exterior.

Consequentemente, ocorrerd incremento de risco nas aplicagdes do Plano de
Beneficios. Ressalte-se, porém, que tal movimento serd efetuado de maneira
paulatina e avaliando-se sistematicamente o cenério politico-econdmico doméstico e
0S eventos internacionais.

5 Metodologia para Alocacéo Estratégica

Para a proposta de alocacao dos recursos, foram analisadas as perspectivas
atuais de retorno e risco dos ativos financeiros, além de indicag6es obtidas a partir da
metodologia de constru¢do de uma macroalocagao de recursos por definicdo de uma
fronteira eficiente (ver Anexo II).

Esse modelo tem por objetivo encontrar as melhores alocacdes possiveis,
considerando restricdes do portfélio em funcéo do perfil do passivo dos recursos, da
legislacao vigente e a relacéo esperada entre risco e retorno, sendo que as estimativas
para 0s parametros necessarios para servirem de direcionadores dos valores futuros
foram, nesse estudo, indicados a partir de condicdes historicas.

Na construcdo da fronteira eficiente de investimentos indicativa foram
considerados, em janelas temporais de um e de cinco anos, 0s segmentos de renda
fixa indexada a pregos e vinculada a titulos prefixados, renda variavel com carteira
ampla, representativa do mercado, representados, respectivamente, pelo sub-indices
ANBIMA IMA-B5, IMA-B5+, IRF-M1 e IRF-M1+, IBOV (ver Anexo I), além do ativo livre
de risco representado pelo DI — Depdsito Interfinanceiro (overnight), além da taxa de
cambio ddlar norte-americano (USD) contra o real (BRL). Foram adicionados, na
analise da Carteira Completa do Plano de Beneficios, titulos prefixados de 2 e 5 anos,
titulos indexados ao IPCA de 1 e 5 anos, ativos FCBE (titulos indexados ao IPCA
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marcados pela curva), fundos multimercado (FIMM e FIMM 2) e investimento no
exterior (BDRX).

Os modelos consideram gestdo com rebalanceamento das carteiras. Desta
forma, poderéo 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 legislacdo vigente, em especial a
Resolucdo CMN n° 4.661/2018, com o objetivo de obter indicacdo de alocagcao que
forneca rentabilidade, sob padrbes 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 e Alcadas

Por decisao expressa do Conselho Deliberativo, fica a Diretoria Executiva
autorizada, ao longo do ano de 2019, a exceder o limite de cinco por cento, até o
maximo de dez por cento, nos investimentos ou desinvestimentos dos recursos
garantidores das reservas técnicas, fundos e provisées 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 é de cem por cento.

Fica também delegada ao Diretor de Investimentos a possibilidade de realizar
investimentos ou desinvestimentos dos recursos garantidores das reservas técnicas,
fundos e provisGes do Plano de Beneficios até o limite de um por cento ou de R$ 5
milhdes (cinco milhdes de reais), o que for menor.

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

Entende-se por decisédo “genérica” aquela autorizacdo dada para se elevar ou
reduzir o risco global da carteira de investimentos e difere de uma decisao “especifica”
gue trata da analise de um ativo em patrticular.
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6 Diretrizes para a Alocacao de Recursos do Plano de Gestao
Administrativa (PGA)

Este capitulo apresenta a estratégia de alocacéo dos ativos do PGA quanto aos
objetivos, segmentos, modalidades e limites, considerando as caracteristicas dos
seus recursos e a configuracao 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 foram utilizados para fazer frente
as despesas de implantacdo da Fundacao, além da taxa de carregamento proveniente
das contribuicbes dos participantes e respectivos patrocinadores.

Assim, nos primeiros anos, o PGA teve seus recursos entrantes anuais
integralmente utilizados no mesmo periodo, sendo indicado que, quando disponiveis,
fossem prioritariamente aplicados em investimentos com elevada liquidez, baixo risco
e rentabilidade esperada igual ou ligeiramente superior a taxa de juros de mercado de
curtissimo prazo.

Entretanto, apds o atingimento do ponto de equilibrio operacional em 2018,
pode-se, a partir de 2019, direcionar parcela adicional de recursos do PGA para
aplicac6es de médio prazo 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
aplicagéo.

. ~ Alocacéao Limite Limite Limite

SegmEe cle Aplisaese Objet?vo Inferior Superior Legal Benchmark

50% DI —

Depdsito
1. Renda Fixa @ 100% 100% 100% 100% Interfinanceiro
e 50% em IMA-

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

indexados a Inflagéo e
Operacdes Compromissadas

Titulos Privados @ ®) 0% 0% 50% 80% -

Fonte: Funpresp-Jud
Notas: (1) Inclui ETF (Exchange Traded Fund) de renda fixa
(2) Titulos Privados classificados como de baixo risco de crédito, conforme item 16.4
(3) Limite Superior para Titulos Privados, o percentual indicado de 50% vale somente para aplicacdes em fundos de
investimento abertos. Aplicacdes diretas (via carteira propria ou fundos de investimento exclusivos) ficam limitadas
a 10%
(4) Deverao ser deduzidos os custos dos investimentos: taxas de administra¢&o cobradas pelos gestores de recursos,
despesas diretamente ligadas ao Custodiante Qualificado (remunera¢&o, manutencdo de contas — CETIP e SELIC),
entre outros (corretagens, emolumentos, custo na compra/venda de titulos publicos e privados)

A estratégia a ser adotada propde que os recursos do PGA sejam aplicados em
fundo de investimento com benchmark ligado ao DI (50% do total) e o volume restante
em aplicacdes atreladas ao IMA-B5 (50% do total).
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6.1 Iindice de Referéncia- PGA

Para a carteira consolidada dos investimentos do PGA, os indices de referéncia
séao o DI (50%) e o IMA-B5 (50%), 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, no caso
especifico do Depdsito Interfinanceiro, tratando-se de instrumento financeiro atrelado
a taxa de juros de um dia e forte correlagdo positiva com a taxa béasica de juros. Tal
parcela de recursos sera utilizada basicamente para o pagamento das despesas
administrativas da Fundacéo, bem como para a compensac¢ao dos valores aportados
inicialmente & Fundacao a titulo de antecipacao de contribui¢cdes futuras por parte dos
patrocinadores.

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 os custos dos investimentos do PGA (taxas de administracdo dos
fundos de investimentos utilizados, Custodiante Qualificado, Cetip, entre outros).

6.2 Rentabilidade Auferida

A rentabilidade auferida nos investimentos do PGA nos ultimos 5 anos pode ser
visualizada na Tabela 4 a seguir.

TABELA 4 — PGA: Rentabilidade Auferida

2014 2015 2016 2017 2018* | Acumulada | Média Anual

Renda Fixa 10,52% | 13,54% | 14,08% | 10,36% | 6,13% 67,66% 11,29%

Carteira Total | 10,52% | 13,54% | 14,08% | 10,36% | 6,13% 67,66% 11,29%

Fonte: Funpresp-Jud
* Até 31/out/2018

6.3 Diretrizes Especiais

E importante destacar que o cenario econémico internacional se encontra ainda
indefinido neste momento, com reflexos significativos na conjuntura nacional, gerando
elevado grau de incerteza em relacéo 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
aplicacoes do PGA. Nesse caso, fica a Diretoria Executiva autorizada a migrar a
totalidade dos recursos para investimentos mais conservadores (DI — Depdsito
Interfinanceiro). Para tanto, o Conselho Deliberativo devera formalmente conceder tal
autorizacao.
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Finalmente, no caso extremo de um evento inesperado, a Diretoria Executiva
podera migrar imediatamente a totalidade dos recursos para investimentos mais
conservadores (DI — Depésito Interfinanceiro) e deverd convocar o Conselho
Deliberativo para reunido extraordinaria com vistas a informar sobre o procedimento
adotado e discutir estratégias para o periodo seguinte.

7 Diretrizes para a Alocacédo de Recursos do Plano de Beneficios
(PB)

Neste capitulo, constam as estratégias e 0s objetivos de aloca¢éo 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 que se refere
a macroalocacdo de recursos no longo prazo, com determinacdo dos limites por
segmento/modalidade e percentuais indicados para alocacgéo objetivo.

As propostas de alocacéo foram obtidas da execuc¢do do modelo apresentado
no Capitulo 5, considerando a ponderacao 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 acumulag&o de recursos e crescimento dos volumes de
reservas e fundos por longos periodos.

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 contribuicbes, 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.

J& o FCBE visa assegurar condi¢des contratadas na efetividade de beneficios
nao-programados, tais como: morte, invalidez, sobrevivéncia e aporte extraordinario
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de aposentadoria programada, e também ndo possui perspectivas de utilizagdo
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 formacéao, de certo grau de conservadorismo para uma pequena parcela do total,
dado que suas condi¢Ges de risco podem originar saida de recursos representativa
enquanto o Fundo ainda estiver em fase de acumulacédo de reservas, embora seja
estimada como baixa a probabilidade de eventos passiveis de cobertura.

Adicionalmente, o FCBE possui caracteristicas distintas das Reservas (RAN e
RAS) no que tange ao aspecto de coletividade, pois enquanto as Reservas séo
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 € recomendavel a Marcacédo pela Curva (MTC)
dos seus ativos associado a uma gestdo ativa de ALM (Gestdo 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), deverao ser integralmente Marcados a Mercado
(MTM) e seréo 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.

Assim, a proposta apresentada na Tabela 5 ilustra a Alocacdo Objetivo a ser
alcancada, que é dada por percentuais esperados que buscam maximizar o retorno
dos investimentos, mas com flexibilidade para consecuc¢éo de percentuais diferentes,
de forma tética, em funcdo de condicbes momentaneas, dados cenarios ou
configuragdes 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 de crescimento e expansdo da
Fundacao, a imagem transmitida aos participantes e a questao relacionada a pouca
cultura previdenciaria e financeira dos investidores em geral. Assim, optou-se, neste
momento, por aplicagdes financeiras dos recursos do Plano de Beneficios que sejam
compativeis com o grau de aceitacao de risco por parte dos participantes em geral.

Adicionalmente, deve-se levar em consideracdo a necessidade de manter
rentabilidades, no todo ou em parte, que incorporem protecdo contra inflacdo e ainda
agreguem prémio (Renda Fixa). Nesse sentido, parte significativa do investimento

1 A segregacao dos investimentos do FCBE ocorreu no segundo trimestre de 2017, quando foram
“transferidos” os titulos MTC para o controle virtual do Fundo. A partir de entdo, mensalmente sao
aportados novos recursos ao FCBE, os quais permitem o alongamento gradual das aplicacbes
financeiras no segmento de Renda Fixa com vistas a melhor adequa¢cédo ao modelo ALM.
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sera destinada, preferencialmente, a aquisicao de titulos publicos federais indexados
ao IPCA.

Importante destacar a manutencdo de aplicacdo 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 Fundacéo.

Ainda, é importante destacar que a Alocacao Objetivo sera perseguida ao longo
do periodo de 2019 a 2023, ressaltando que 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 0s aspectos de risco
e retorno e, ainda, conjugados com beneficios bem percebidos e utilizados pelos
participantes. Contudo, considerando a atual fase da Fundacédo, optou-se por nao
indicar limite de direcionamento para tal tipo de operacdo neste momento, por conta
das naturais dificuldades operacionais de disponibilizar esta modalidade de
investimentos para os participantes, questdes que sao objeto de estudo interno cujo
resultado deverd ser apresentado em breve.

TABELA 5 - Reservas acumuladas do participante e FCBE: limites, restricdes e
benchmark para segmentos de aplicacgéo.

: ~ Alocacéo Limite Limite Limite
SegmeEnto o ApIesEo Objet‘i;:vo Inferior Superior Legal SIS
1.Renda Fixa ¥ 79% 55% 100% 100%
Titulos Publicos Federais
prefixados e indexados a Inflagéo, IPCA +
Operac¢des Compromissadas, 70% 16% 100% 100% 4,25% ao
Titulos Publicos Federais pés- ano
fixados
Titulos Privados @® 9% 0% 49% 80%
2.Renda Variavel @ 5% 0% 20% 70%
T - o Ibovespa
Indices (amplos, setoriais) e a¢des 5% 0% 20% 70%
3.Investimentos Estruturados ® 8% 0% 15% 20% 100% DI
FI/FIC Multimercado 8% 0% 15% 15%
4.Investimentos no Exterior 8% 2% 10% 10% BDRX
IPCA +
CARTEIRA TOTAL 4,25% ao
ano

Fonte/Elaboragéo: Funpresp-Jud
Notas: (1) Inclui ETF (Exchange Traded Fund) de renda fixa
(2) Titulos Privados classificados como de baixo risco de crédito, conforme item 16.4
(3) Limite Superior para Titulos Privados, o percentual indicado de 49% vale somente para aplicagdes em fundos de
investimento abertos ou fundos exclusivos com gestéo terceirizada. Aplicacdes diretas (carteira prépria ou fundos de
investimento exclusivos com gestéo prépria) ficam limitadas a 25%
(4) Inclui ETF (Exchange Traded Fund) de renda variavel, que s&o fundos de indices referenciados em cesta de agdes
de companhias abertas
(5) Somente via aquisi¢do de cotas de fundos de investimento e de cotas de fundos de investimento em cotas de fundos
de investimento classificados como multimercado
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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 é o IPCA, acrescido de juros de 4,25% ao _ano? Em relagdo aos
segmentos de aplicacéo, foram definidos os seguintes indices de referéncia:

e Renda Fixa: IPCA + 4,25% ao ano;

e Renda Variavel: indice Bovespa (Ibovespa);

e Estruturados: 100% Depésito Interfinanceiros (DI);
e Exterior: BDRX

A manutencdo do benchmark em uma estratégia ativa tem por objetivo gerar
maior flexibilidade a Diretoria Executiva da Fundacéo 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 fundacées no
pais. A taxa de juros escolhida é aquela possivel de se obter em um horizonte
temporal dilatado, considerando a especificidade do momento por que passa a
economia e dadas as projecdes para 0s proximos 5 anos, sem a necessidade de se
incorrer em risco além do necessério.

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

7.2 Rentabilidade Auferida

A rentabilidade auferida nos investimentos do PB nos dltimos 5 anos pode ser
visualizada na Tabela 6 a seguir.

2 Na vigéncia da Politica de Investimentos 2018, foi estabelecido o indice de referéncia de IPCA +
4,50% ao ano em termos brutos, devendo-se deduzir os custos dos investimentos (taxas de
administragcdo dos fundos de investimentos, corretagens, emolumentos, Custodiante Qualificado, Cetip,
Selic, entre outros). Dessa forma, estimava-se que a referéncia seria equivalente a IPCA + 4,15% ao
ano, em termos liquidos de custos. Ja na atual Politica de Investimentos 2019-2023, o indice de
referéncia de IPCA + 4,25% ao ano se refere a rentabilidade liquida almejada. Dessa forma, dados os
custos histéricos verificados, estima-se que a rentabilidade bruta a ser perseguida sera de
aproximadamente IPCA + 4,55% ao ano (30 pontos-base de custo de investimentos ao ano).
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TABELA 6 — PB: Rentabilidade Auferida

2014 2015 2016 2017 2018 @ | Acumulada @ | Média Anual
Renda Fixa 10,05% | 13,40% | 14,29% | 10,45% | 7,12% 68,77% 11,44%
Renda Variavel @ 18,06% | 25,30% | 13,03% 67,21% 21,76%
Estruturados © 1,93% | 5,83% 7,87% 7,50%
Exterior ) 40,22% | -11,19% | 22,83% | 12,78% 72,49% 17,15%
Carteira Total 10,05% | 13,60% | 14,03% | 10,91% | 7,46% 69,92% 11,59%

Fonte: Funpresp-Jud

@ Até 31/out/2018

@ |nicio em 18/mar/2016
@ Inicio em 11/out/2017
@ Inicio em 18/mai/2015

8 Estrutura de Investimento

Para viabilizar os investimentos da Fundacéo, seréo realizadas aplicacdes 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 legislacao (art. 28 da Lei n° 12.618, de
2012) e em conformidade com a proposta de alocagdo 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 alocacgéo
indicados. Podera, também, ser utilizada a Carteira Propria da Fundacdo para a
aguisicao dos ativos de renda fixa e variavel.

Entretanto, para a aplicacdo dos recursos do PB, esta previsto para 2019 a
contratacdo de fundos de investimentos exclusivos, de que trata o art. 15 da Lei
12.618, de 2012, com foco principal em Renda Fixa, assim como o credenciamento
de fundos de investimentos abertos com vistas a aplicagcbes financeiras nos
segmentos de Renda Variavel, Estruturados (fundos multimercados) e Exterior.

Os investimentos realizados por meio de Fundos de Investimento (FI) e de
Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento (FIC), abertos ou
exclusivos, deverdo ser consolidados para fins de verificacdo dos limites conforme
estabelecidos na Resolu¢cdo CMN n° 4.661/2018.

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,
Estruturados e Exterior tém sua discriminagdo, limites e restricbes dadas pela
Resolugdo CMN n° 4.661/2018. Entretanto, esta Politica de Investimentos apresenta
limites mais restritivos em alguns casos, como se pode perceber na Tabela 5.
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Outros limites, desde que mais restritivos em relagao ao patrimonio consolidado
do PB, poderdo ser impostos em Regulamentos e Mandatos especificos de Fl e FIC
exclusivos, quando da eventual constituicdo destas estruturas de investimento.

Os segmentos ImoOveis e Operagcbes com Participantes ndo foram
contemplados nesta Politica de Investimentos.

10 Empréstimos de Titulos e Valores Mobiliarios

A Resolugdo CMN n° 4.661/2018, em seu art. 29 (Capitulo VII), abre a
possibilidade de empréstimo de titulos e valores mobiliarios por parte das EFPC.

A Funpresp-Jud, diretamente ou por meio de fundos de investimentos
exclusivos com gestéo terceirizada ou prépria, podera emprestar os titulos e valores
mobiliarios presentes em suas carteiras de investimentos, desde que tais operacdes
estejam em conformidade com a legislacéo vigente aplicavel as EFPC.

11 Operagdes 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 condi¢cdes legais (Capitulo VIII, art. 30) estabelecidos pela Resolugéo
CMN n° 4.661/2018, 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, poderéo ser impostos em
Regulamentos e Mandatos especificos de Fl e FIC exclusivos, quando da constituicao
destas estruturas de investimento.

11.1 Objetivos para Utilizag&o de Derivativos

Prioritariamente, a utilizagdo de derivativos via fundos exclusivos e carteira
propria seré destinada a protecdo dos investimentos (hedge ou imunizacéo, parcial ou
total) ou para a criacdo de ativo sintético com vistas a otimizar a gestdo dos
investimentos, seja pela impossibilidade da aquisi¢cao do ativo de referéncia ou por ser
menos custoso a aquisicao de ativo sintético comparativamente ao ativo de referéncia.

Entretanto, abre-se também a possiblidade de utilizacdo dos derivativos com
vistas a se tomar posicéo direcional em determinado segmento de aplicacdo com o
objetivo primordial de elevar o retorno esperado dos investimentos, desde que sejam
avaliados os niveis de risco incorridos, que estardo definidos e limitados no Plano de
Trabalho de Investimentos divulgado anualmente pela Funpresp-Jud.

No caso de fundos de investimentos abertos, a utilizagéo de derivativos devera
estar de acordo com o respectivo regulamento.
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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 seguira
0s 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 consideracéo
as informac6es relevantes do mercado no momento da operacao 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 precificagdo 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.

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

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

Os limites utilizados para investimentos em titulos e valores mobiliarios de
emissado e/ou coobrigacdo de uma mesma pessoa juridica devem seguir os limites
legais de alocacao por emissor, estabelecidos pela Resolucdo CMN n° 4.661/2018:

e até 100% dos recursos garantidores do PB se o emissor for o Tesouro
Nacional;

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

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

8 Titulos Publicos e Debéntures (Anbima), Acdes e Derivativos (B3), entre outros.
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Além disso, os investimentos da Funpresp-Jud deverdo observar os limites de
concentracéo por emissor estabelecidos no art. 28 da Resolugdo CMN n° 4.661/2018.

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

14 Ferramentas de Controle dos Investimentos

Embora sujeita a volatilidade dos ativos financeiros no curto prazo, a gestao
financeira da Funpresp-Jud dever4, em momento oportuno, adotar na carteira de
investimentos, como perfil de atuacdo, estratégias de longo prazo, visando a
conciliacdo entre os objetivos de constituicdo de reserva de aposentadoria pelos
participantes, em seu periodo laboral, e o compromisso assumido pela Fundacéao junto
aos assistidos e beneficiarios no periodo de concessao.

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

Para preservar essa visao, a Fundacao adota (ver Quadro 1), em conformidade
com a legislacao, as seguintes periodicidades para revisdes e avaliacfes formais:

QUADRO 1 - Periodicidades para avaliacfes e revisfes formais da Politica de
Investimentos

Iltem Periodicidade

Analisado mensalmente pelos Conselhos Fiscal e

1. Relatorio de Investimentos Deliberativo

Analisado semestralmente pelos Conselhos

2. Relatorio de Controles Internos Fiscal e Deliberativo

3. Politica de Investimentos Revisdo anual pelo Conselho Deliberativo

Fonte/Elaboracéo: Funpresp-Jud

14.1 Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado

O Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado (AETQ), nos termos do
art. 8° da Resolucdo CMN n° 4.661/2018, responsavel pela gestdo, alocacao,
supervisdo e acompanhamento dos recursos garantidores de seus planos e pela
prestacéo de informacdes relativas a aplicacdo desses recursos, nos termos dos 88
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5% e 6° do art. 35 da Lei Complementar n° 109, de 2001, bem como pela prestacéo de
informacdes relativas a aplicacdo dos mesmos, sem prejuizo da responsabilidade
solidaria dos demais administradores da Entidade, serd o Sr. Ronnie Gonzaga
Tavares, de acordo com o Quadro 2.

QUADRO 2 — Dados do AETQ

Informacdes Cadastrais do Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado

Nome: Ronnie Gonzaga Tavares

1
2. CPF:123.410.258-70
3. Certificacdes: ICSS Investimentos e CPA-20 ANBIMA

4. Cargo: Diretor de Investimentos

Fonte: Funpresp-Jud

14.2 Administrador ou Comité Responséavel pela Gestdo de Riscos de
Investimentos

Até 5 de maio de 2019, o AETQ foi o responsavel pela gestdo de riscos dos
investimentos da Funpresp-Jud*, sendo que a partir do dia 6 de maio de 2019 ocorreu
a segregacao entre a gestdo dos investimentos e a gestdo e controle de riscos de
investimentos, quando as atividades foram transferidas para a Assessoria de Controle
Interno, ficando a cargo do Supervisor de Riscos de Investimentos e Controles
Internos.

15 Avaliacdo, Gerenciamento e Acompanhamento de Riscos e
Retornos dos Investimentos

15.1 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 supervisdo baseada em riscos.

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

4 De acordo com autorizacao especial da Previc.
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Em harmonia com esse dispositivo, os artigos 10 e 11 da Resolu¢cdo CMN n°

4.661/2018, reforcam e trazem maior detalhamento quanto a avaliagdo e
monitoramento de riscos das EFPC:

Art. 10. A EFPC, na administragcdo da carteira propria, deve
identificar, analisar, avaliar, controlar e monitorar os riscos de crédito, de
mercado, de liquidez, operacional, legal, sistémico e outros inerentes a cada
operagao.

§ 10 A EFPC deve realizar analise prévia dos riscos dos investimentos,
incluindo suas garantias reais ou fidejussorias.

§ 29 A utilizacdo de avaliacao de agéncia classificadora de risco nao
substitui a necessaria analise dos riscos mencionados no caput.

§ 3° A EFPC deve avaliar, monitorar e gerenciar o risco e o retorno
esperado dos investimentos.

§ 49 A EFPC deve considerar na analise de riscos, sempre que
possivel, os aspectos relacionados a sustentabilidade econ6mica, ambiental,
social e de governanga dos investimentos.

Art. 11. A EFPC deve adotar regras e implementar procedimentos
para a selecdo e o monitoramento de administracdao de carteiras de valores
mobilidrios e de fundos de investimento.

§ 10 A EFPC deve avaliar se a segregacdo das funcdes de gestdo,
administracdo e custodia é suficiente para mitigar situagdes de conflito de
interesse.

§ 29 A EFPC deve analisar e monitorar o risco e o retorno esperado
dos investimentos administrados por terceiros.

Nesses marcos regulatorios esta presente a influéncia do conceito do homem
prudente, segundo a qual os gestores tém liberdade para selecdo e aplicagao,
devendo, entretanto, agir com cuidado, habilidade e diligéncia que uma pessoa
prudente deve ter ao aplicar recursos de terceiros.

Antes, via de regra, a pratica de investimentos consistia em “fazer o negdcio 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 avaliagao
guanto 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, classificagdo e avaliagdo dos riscos das EFPC e
respectivo gerenciamento/acompanhamento. Essa metodologia implica na
implantagéo, por parte das EFPC, da Gestdo Baseada em Riscos.
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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 instituicbes. Sendo que estes Ultimos, por principio, sdo os 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 gestao.

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 Préticas em Investimento e Melhores Préaticas de Governanca para
EFPC).

Ha, adicionalmente, a Politica de Gerenciamento de Riscos de Investimentos,
gue tem por objetivo definir as diretrizes adotadas para controle dos riscos inerentes
aos investimentos da Funpresp-Jud, bem como complementar a Politica de
Gerenciamento de Riscos Operacionais. Adicionalmente, tal Politica se aplica a todas
as normas institucionais, aos processos, pessoas, estrutura fisica e sistemas
relacionados com riscos dos investimentos da Fundacdo, promovendo a mitigacao de
fatores criticos & perenidade da organizacao.

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

A segquir, apresentamos as definices das principais variaveis relacionadas a
mensuracgao de risco utilizadas pela Funpresp-Jud:

e A Volatilidade representa o grau médio de variacdo dos retornos de um
determinado investimento. Na Fundacéo, € calculada de duas maneiras
diferentes: i) Volatilidade Historica (12 meses e desde o inicio do ano em
vigor): calculada a partir dos retornos da carteira de investimentos nos
altimos 12 meses ou desde o inicio do ano em vigor, obtida a partir dos
resultados efetivamente verificados; ii) Volatilidade na Ponta®: calculada a
partir dos retornos da carteira de investimentos verificada no ultimo dia util
de cada periodo (sendo esta carteira mantida constante para os periodos
anteriores);

e O Valor em Risco (V@R) é uma medida de perda provavel de determinada
aplicacao nos mais diversos cenarios da economia. A metodologia calcula
a maxima perda esperada em um horizonte de tempo definido, com
determinado grau de confianca, sob condi¢cdes normais de mercado. O
resultado apresenta o menor retorno esperado com grau de confianca de
95% a partir da carteira de investimentos verificada no altimo dia atil de
cada periodo (V@R na Ponta)®;

5 No caso de utilizacéo de retornos diarios, o horizonte temporal é de 12 meses. Para o caso de retornos
mensais, o0 horizonte temporal é de 36 meses.
6 No caso de utilizagéo de retornos diarios, o horizonte temporal € de 12 meses. Para o caso de retornos
mensais, o0 horizonte temporal € de 36 meses.
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e O Teste de Estresse € uma técnica de simulacdo que permite avaliar o
impacto de condi¢cOes especificas sobre os ativos (e/ou passivos) de uma
instituicdo. Um cenario bastante adverso é criado a partir da perspectiva de
eventos criticos e que se situam fora da normalidade previsivel. Assim,
calcula-se uma perda esperada para cenarios extremos, algo que nao é
possivel pelo V@R. O resultado apresenta o menor retorno esperado em
situacdes de estresse no mercado financeiro a partir da carteira de
investimentos da Fundagéo verificada no ultimo dia util de cada periodo
(Teste de Estresse na Ponta)’;

e A 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. E calculada mensalmente sendo
que, deve-se atentar especialmente caso ocorra uma das seguintes
situacdes: | - DNP de segmento negativa, apurada mensalmente, por doze
meses consecutivos; ou Il - DNP de segmento negativa, acumulada nos
daltimos trinta e seis meses;

e O Indice de Sharpe (IS) tem por objetivo ajustar o retorno do ativo ou da
carteira de ativos 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), assim como a volatilidade do
benchmark.

Deverdao ser avaliados os riscos de Mercado (incluindo as medidas
quantitativas para a Volatilidade e V@R), Sistémico (incluindo o célculo do Teste de
Estresse), Crédito, Liquidez, Legal, de Imagem, Operacional e Estratégico da
Funpresp-Jud. Além disso, serdo também mensurados a Divergéncia ndo Planejada
(uma medida agregada dos riscos de mercado, sistémico, de crédito e de liquidez) e
o indice de Sharpe Modificado Generalizado (ISMG), que mede a relac&o entre o risco
incorrido e o retorno obtido pela Funpresp-Jud comparativamente ao seu benchmark.

15.2 Risco de Mercado

O risco de mercado € a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes da
flutuag&o nos valores de mercado de posi¢cbes detidas por uma instituigéo, incluindo
0s riscos das operacgfes sujeitas a variacdo cambial, das taxas de juros, dos precos
de acbes ou de mercadorias (commodities), entre outros.

7 Tanto para o caso de utilizacdo de retornos diarios como mensais, o horizonte temporal deve ser de,
no minimo, 36 meses.
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A Funpresp-Jud buscara a mensuracao e controle do risco de mercado de suas
alocagbes por meio da mensuracédo da Volatilidade e do Valor em Risco (V@R). O
Plano de Trabalho de Investimentos estabelecera os limites aceitdveis para estas
duas variaveis, que deverdo ser constantemente monitoradas e controladas.

Os fundos de investimentos exclusivos, tanto com gestao terceirizada como
com gestao prépria da Fundacdo, deverdo calcular diariamente a Volatilidade e o
V@R utilizando as seguintes métricas (ou similares):

e Valor em Risco (Value-at-Risk: V@R): horizonte temporal de um dia Gtil com
intervalo de confianca de 95%, em janelas moveis com, no minimo, 126
dias uteis (seis meses) e, no maximo, 252 dias uteis (1 ano);

e Volatilidade (Historica): a partir dos retornos diarios e em janelas moveis de
12 meses e desde o inicio do ano em curso, ou desde o inicio de
funcionamento do fundo no seu primeiro ano de existéncia;

Finalmente, a Fundacédo podera divulgar, para a Carteira de Investimentos
completa do Plano de Beneficios e do Plano de Gestdo Administrativa, os valores de
Volatilidade e Valor em Risco utilizando tanto a metodologia baseada em retornos
mensais como aquela em bases de retornos diarios.

O Supervisor de Riscos de Investimentos e Controles Internos devera monitorar
sistematicamente os riscos de mercado, em periodicidade mensal ou, em casos
excepcionais de elevagao na volatilidade de mercado, em periodo mais curto.

Caso os limites de risco de mercado sejam superados, assim que a situacao
descrita for detectada, o Supervisor de Riscos de Investimentos e Controles Internos
devera comunicar tempestivamente tal fato ao COINV, que devera apresentar a
Diretoria Executiva proposta detalhada para diminuir a exposi¢ao a risco das Carteiras
de Investimentos do Plano de Beneficios e do Plano de Gestdo Administrativa.

O mesmo procedimento devera ser adotado, caso seja detectado
desenquadramento da Carteira de Investimentos aos limites estabelecidos pela
Politica de Investimentos e Resolucdo CMN 4.661/2018.

15.3 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.

Do ponto de vista qualitativo, a Diretoria de Investimentos realizara analises
periédicas sobre as condicbes de mercado e cendérios econdmicos internos e
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externos, apresentando-as mensalmente no Comité de Investimentos e avaliando a
gestao dos recursos do Plano de Beneficios.

Do ponto de vista quantitativo, esse tipo de risco deverd ser objetivamente
mensurado através do Teste de Estresse pelo Supervisor de Riscos de Investimentos
e Controles Internos. Contudo, como a elaboracdo dos cenarios de estresse é
processo com alto grau de subjetividade e também sujeito a desvios significativos por
conta de eventos extremos e inesperados, sugere-se que ndo se estabeleca limite
para este indicador.

Deveréa ser acompanhado mensalmente o Teste de Estresse e seus resultados
divulgados em relatorio de investimentos. Como ndo héa limite maximo para tal
indicador, 0 mesmo servira apenas como alerta, em caso de elevagéao significativa e
abrupta, para eventuais mudancas na estratégia de investimentos da Fundacéo.

15.4 Risco de Crédito

O risco de crédito € a possibilidade de ocorréncia de perdas associadas ao nao
cumprimento, pelo tomador ou contraparte, de suas respectivas obrigacoes
financeiras nos termos pactuados, a desvaloriza¢do de contrato de crédito decorrente
da deterioracdo na classificacdo de risco do tomador, a reducdo de ganhos ou
remuneracdo, as vantagens concedidas na renegociacdo e aos custos de
recuperacédo do crédito.

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

QUADRO 4 - Rating de agéncias classificadoras utilizada pela FUNPRESP-JUD.

Agéncia de Rati_ngs (;onsiderad,os_ de Ratings : :
Classificacdo 13a|xo Rl:sc_:o de Creqn_o Cops_lder_ados de Ratlngs Con&dqrgdos ge
de Risco de Nao-Bancario e Bancario — Med!o_Rlscg de Alto Rlsc’o_de Credltp _Nao-
Crédito (CP =Curto Prazo e LP = Cre_dlto N&o- : Bancario e Bancario
Longo Prazo) Bancario e Bancario
1. FITCH CP: Fi(bra), F3(bra) Os titulos de alto risco de
RATING LP:AAA(bra) a BBB-(bra) BB(bra)+ a BB-(bra) |crédito sdo aqueles que
2 MOODY’s CP: BR-1, BR-3 r?cebem 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 gggbe|ec%%88uam rating
& POOR’S LP:brAAA a brBBB- brBB+ a brBB-
Fonte: Fitch, Moody’s e Standard & Poor’s. Elaboragéo: Funpresp-Jud
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Os titulos de instituigdes financeiras com garantia do FGC/Fundo Garantidor de
Crédito serdo considerados como de baixo risco de crédito independentemente do
risco do emissor.

Especificamente em relacdo a aplicacfes realizadas no segmento de renda fixa,
via Carteira Propria ou Fundo Exclusivo com gestao prépria, a Fundacéo se limitara a
investir em titulos publicos ou privados e valores mobiliarios de renda fixa de
instituicdes financeiras e néo-financeiras classificadas como “baixissimo” risco de
crédito.

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

De acordo com o art. 10 da Resolucdo CMN 4.661/2018, a EFPC devera realizar
analise prévia dos riscos dos investimentos, incluindo suas garantias reais ou
fidejussédrias, ndo sendo esta substituida pela utilizacdo de avaliagdo de agéncia
classificadora de risco.

Em linha com o preconizado na norma, a Funpresp-Jud devera elaborar nota
técnica contendo andlise de risco prévia as operacdes. Como requisito minimo, o
documento devera apresentar a probabilidade de inadimpléncia da operagdo, ou
indicador similar, de forma a se poder verificar se 0os prémios de risco de crédito
oferecidos pelo ativo estdo coerentes com as chances de a operacao nao ser honrada
no todo ou em parte.

A andlise de risco de crédito, elaborada pelo Supervisor de Riscos de
Investimentos e Controles Internos, deve ser submetida a apreciacdo do Comité de
Investimentos e aprovada pela Diretoria Executiva da Funpresp-Jud.

Nas aplicacdes realizadas pela Fundacdo 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 alteracéo no
grau de risco de crédito dos ativos.

Os gestores externos deverdo, conforme exposto nos critérios qualitativos de
selecdo, manter equipes especializadas em analise de crédito, que utilizem critérios
mais detalhados que a simples observagdo do rating emitido por agéncias
classificadoras de risco.

Semestralmente, ou em virtude de evento que possa afetar diretamente o rating
do emissor do ativo, o Supervisor de Riscos de Investimentos e Controles Internos
devera produzir andlises de crédito dos emissores de titulos e valores mobiliarios
presentes na carteira de investimentos da Fundacgao para avaliar a necessidade de
provisionamento de valores em vista de provaveis eventos de crédito (inadimpléncia
parcial ou total, renegociacdes, custos de cobranca, etc).

O Supervisor de Riscos de Investimentos e Controles Internos devera avaliar
periodicamente o risco de crédito dos ativos detidos pela Fundacao, semestralmente,
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ou em virtude de evento que possa afetar diretamente o rating do emissor do ativo.
Em caso de alterac&o no rating do ativo ou do seu emissor, 0 Comité de Investimentos
devera se manifestar sobre a conveniéncia e possibilidade de venda do referido ativo.

Adicionalmente, caso o preco de um ativo Marcado pela Curva (MTC) néo reflita
a probabilidade de evento de crédito de uma operacdo com esse tipo de risco,
segundo modelos internos de avaliacdo, devera ser solicitada a Diretoria Executiva,
apos manifestacdo da Coordenadoria de Contabilidade (CCONT) e do COINV, o
provisionamento de valores equivalentes as perdas provaveis com esse investimento.
O mesmo se aplica ao caso de ativos dessa espécie Marcados a Mercado (MTM),
cujos precos divirjam significativamente dos precos justos calculados pela Funpresp-
Jud. Nesse caso, o Comité de Investimentos também devera se manifestar sobre a
conveniéncia e possibilidade de venda do referido ativo.

15.5 Risco de Liquidez

O risco de liquidez caracteriza-se pela possibilidade de reducdo ou mesmo
inexisténcia de demanda pelos titulos e valores mobiliarios integrantes do veiculo de
investimento considerado, nos respectivos mercados em que sdo negociados. Nesse
caso, o gestor do veiculo de investimento considerado pode encontrar dificuldades
para negociar os referidos titulos e valores mobiliarios pelo preco justo e no momento
desejado.

O gerenciamento do risco de liquidez é uma preocupacdo constante da
Funpresp-Jud e, como prudéncia, a mesma mantera um percentual minimo de seus
recursos totais em ativos de alta liguidez em funcdo das expectativas de suas
necessidades de caixa. Com a adocdo deste mecanismo, a Fundacdo reduz a
possibilidade de que haja dificuldade em honrar seus compromissos no curto prazo.

Nesse sentido, no caso do Plano de Beneficios, este montante minimo devera
ser suficiente para fazer face a eventuais pedidos de resgates e portabilidade de saida
por parte dos participantes em um horizonte de seis meses, desconsiderando-se as
entradas de recursos (contribui¢cdes) para o Plano de Beneficios.

Analise similar pode ser efetuada para o Plano de Gestdo Administrativa. Assim,
o nivel minimo de liquidez imediata devera ser suficiente para fazer face as despesas
totais (despesas administrativas e financeiras) em um horizonte de seis meses,
desconsiderando-se as entradas de recursos (taxa de carregamento) para o PGA.

Anualmente, devera ser realizada andlise para verificar a adequacédo das
premissas acima adotadas, cujo resultado devera constar do Plano de Trabalho de
Investimentos. Tal atribuicdo é de responsabilidade do Supervisor de Riscos de
Investimentos e Controles Internos.

Especificamente no caso do Fundo de Cobertura de Beneficios Extraordinarios
(FCBE), como a estratégia de investimentos se d& por meio da Gestdo de Ativos e
Passivos (ALM — Asset and Liability Management), e praticamente a integralidade dos
ativos sdo Marcados pela Curva (MTC), deve-se observar o preconizado pelo art. 30
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da Resolugcdo CNPC 29/2018, cujos critérios abordados séo: i) intencdo de levar os
titulos em questdo até o vencimento; ii) Capacidade Financeira, caracterizada pela
liquidez da Funpresp-Jud em relagéo aos direitos dos participantes, das obrigacdes
da entidade e do perfil do exigivel atuarial do Plano de Beneficios (PB); e iii) prazo a
decorrer e risco de crédito, que devera ser sempre superior a 12 meses.

Por fim, por ocasido da definicdo do preco justo dos ativos financeiros que
possam fazer parte da Carteira de Investimentos da Funpresp-Jud, sempre deverao
ser considerados prémios de risco adequados para fazer frente a liquidez dos ativos
cuja aquisicao esteja sendo estudada.

Caso a analise anual detecte a necessidade de aumentar o grau de liquidez das
carteiras de investimentos dos planos da Funpresp-Jud, o Comité de Investimentos
devera submeter a Diretoria Executiva e, quando aplicavel, ao Conselho Deliberativo,
plano para alcancar tal objetivo, mencionando, no minimo, estimativa dos custos
relativos a venda dos ativos iliquidos nos prazos a serem definidos nesse plano.

15.6 Risco de Suitability

Esta relacionado ao perfil de risco escolhido pelo participante, notadamente de
acordo com a tolerancia ao risco de cada individuo, e a expectativa do participante
quanto ao retorno dos investimentos. Assim, € possivel definir as op¢des adequadas
de estratégias e produtos de investimento.

Héa diversos modelos para a segregacdo de investimentos por perfil de risco,
sendo o mais usual aquele baseado em estilo de vida com distingdo entre
conservador, moderado e agressivo (arrojado), sendo que esta segmentacdo é
adotada por alguns fundos de pensao no Brasil.

Entretanto, este tipo de segregacao parte do pressuposto que os participantes
tém conhecimento adequado de financas e economia, pois 0 mesmo é o responsavel
pela escolha do perfil (a partir de um questionario conhecido como Anélise do Pefrfil
de Risco — API), pressuposto este que tem se mostrado falho?®.

Alternativamente, ha a segmentacéo baseada em ciclo de vida ou data alvo®.
Nesses casos, haveria uma estratégia de investimentos especifica, ajustada

8 “A grande forca que, provavelmente, leva a mudangas de perfil de investimento ano a ano é a
percepcao de riscos, ndo o perfil de risco. Quando a economia vai bem e o mercado financeiro fica
menos volatil, a percep¢éo dos poupadores € que eles vivem um ambiente de menor risco. O contrario
também acontece. Mas essas conjunturas contam pouco sobre o risco no longo prazo (o prazo
relevante para quem toma decisdes referentes a poupanca previdenciaria), uma vez que risco e
volatilidade séo coisas diferentes. A volatilidade pode ser interpretada como um sintoma do risco, mas
ndo reflete de forma alguma todas as suas dimensfes. Esse problema de percepcédo tem um efeito
pratico bastante danoso, que é a recorrente mudanga de perfis de investimento pelos participantes.”
(As diferencas entre perfil de risco e percepcdo de risco — Aquiles Mosca e Daniel Lima — Valor
Econdmico 02/12/2015)

9 “As estratégias de ciclo de vida, também conhecidas como “data alvo”, sdo ofertadas em economias
mais desenvolvidas por fundos que gerenciam planos de contribuicdo definida - CD ou contribuigéo
variavel - CV e tem como principio a alocagéo agressiva em ativos de maior risco quando o participante
€ jovem e, com o seu envelhecimento e a aproximacao da data de sua aposentadoria, essa alocacdo
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periodicamente com vistas a reduzir os riscos das aplica¢des financeiras a medida
que a data alvo se aproxime.

Entendemos que a adocéo de perfis de investimento pode trazer ganhos para
0s participantes da Fundacéo, poréem ha necessidade de estudos mais elaborados
com vistas a se definir qual o melhor modelo a ser adotado, bem como o volume
minimo de patrimbnio em cada tipo de perfil para que ndo se incorra em custos
excessivos no gerenciamento daquela estratégia especifica.

Tal risco somente deverd ser monitorado quando da adocdo de perfis de
investimento por parte da Fundagao, quando entao deveréo ser criados mecanismos
de controle, monitoramento e mitigacéo de risco.

15.7 Risco de Imagem

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

A aquisicado de ativos financeiros pode resultar em risco de imagem para a
Fundacgédo. Portanto, a Diretoria de Investimentos e/ou o Comité de Investimentos
devera fazer mencédo ao mesmo, sempre gque detecta-lo, quando da elaboracao das
propostas de investimento e o Supervisor de Riscos de Investimentos e Controles
Internos e os O6rgdos de governanca encarregados da apreciacdo das propostas
deverdo levar esse risco em consideracdo sempre que apreciaremsobre a negociacao
de um ativo.

Os compromissos estabelecidos na Politica de Investimentos, bem como as
caracteristicas dos participantes e potenciais participantes do Plano de Beneficios da
Fundacao deverdo ser sempre consideradas para efeito de determinacao do risco de
imagem de uma aplicacao financeira.

O monitoramento deste tipo de risco se dara por todos os empregados da
Fundacdo, em especial pela Diretoria Executiva e Assessoria de Comunicacao e
Marketing (ASCOM). Em caso de evento que possa comprometer, ou vir a
comprometer, a imagem da Fundacao, devera ser convocada reunido extraordinaria
da Diretoria Executiva com vistas a tratar a questao.

15.8 Risco Legal

O risco legal esta relacionado com a possibilidade de perdas decorrentes de
multas, penalidades ou indenizagfes resultantes de acdes de 6rgdos de supervisdo e

se desloca gradativamente para ativos de menor risco. O mercado denomina de “decréscimo gradual
de exposicao ao risco” essa progressiva alteragao no perfil de investimentos, que deve ocorrer em regra
a cada cinco anos.” (Ciclo de vida e perfis de investimento — Sebastido Bergamini Junior)
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controle, bem como perdas decorrentes de decisdo desfavoravel em processos
judiciais ou administrativos.

Esse risco € especialmente importante na analise de aplicagdes classificadas no
segmento de Investimentos Estruturados, exceto fundos de investimento
multimercados. Sempre que for proposto um investimento nesse segmento, o
Supervisor de Riscos de Investimentos e Controles Internos devera se manifestar
sobre a conveniéncia de solicitar um parecer juridico especializado para avaliar este
risco.

Nos demais segmentos, o Supervisor de Riscos de Investimentos e Controles
Internos somente se manifestara acerca da necessidade de um parecer juridico
especializado em caso de necessidade.

Devera ser solicitado, pela Diretoria de Investimentos, pelo Supervisor de Riscos
de Investimentos e Controles Internos, COINV ou Diretoria Executiva, parecer juridico
prévio agquelas operacoes financeiras cuja efetividade depende preliminarmente deste
tipo de analise ou, eventualmente, em caso de duvidas juridicas em relacdo ao
investimento (ou desinvestimento) em questao.

15.9 Risco Operacional

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

Define-se como risco operacional a possibilidade de perdas decorrentes da
inadequacao na especificacdo ou na conducao 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.

O risco operacional existe na gestdo de investimentos da Fundacdo e as
premissas para o seu monitoramento e controle estéo definidas na Politica de Riscos
Operacionais da Funpresp-Jud.

15.10 Risco Estratégico

by

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.

Assim como no caso do risco operacional, esse risco esta presente na gestado
de investimentos da Fundacao e as premissas para 0 seu monitoramento e controle
estédo definidas na Politica de Gerenciamento de Riscos da Funpresp-Jud.

15.11 Divergéncia Nao Planejada (DNP)

Além dos riscos especificos, para efeito de medir a dispersdo dos resultados
efetivos passados das carteiras da Fundacdo em relacéo a suas metas (benchmarks),
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sera também apurada a Divergéncia Nao Planejada (DNP) para o PB e PGA. Esta
medida mostra como 0s riscos de mercado, sistémico, crédito e liquidez atuaram
durante um determinado periodo para fazer com que o retorno das carteiras da
Funpresp-Jud diferisse do seu benchmark.

Finalmente, é importante destacar que o mecanismo de stop loss (contencéo de
perdas)!® da Fundacdo é baseado neste indicador. Os novos niveis serdo
determinados em momento oportuno e divulgados no Plano de Trabalho de
Investimentos 2019.

O Supervisor de Riscos de Investimentos e Controles Internos devera monitorar
mensalmente a DNP. Embora ndo seja mais obrigatorio pelos dispositivos legais,
continuardo a ser observadas as seguintes situacdes: | - DNP de segmento negativa,
apurada mensalmente, por doze meses consecutivos; ou Il - DNP de segmento
negativa, acumulada nos ultimos trinta e seis meses.

15.12 indice de Sharpe Modificado Generalizado (ISMG)

Devera ser monitorado também o indice de Sharpe Modificado Generalizado
(ISMG) das carteiras de investimentos da Fundacdo como forma de se verificar o grau
de risco incorrido para a geragao dos retornos adicionais ao respectivo benchmark,
apesar de nao ser propriamente um indice que mede risco, mas a relag¢ao risco-retorno
dos resultados apresentados por um ativo ou grupo de ativos.

O monitoramento devera ser efetuado mensalmente e seus resultados
divulgados em relatério de investimentos. Como ndo ha limite para tal indicador, o
mesmo servird apenas como alerta, em caso de alteracao significativa e abrupta, para
eventuais mudancas na estratégia de investimentos da Fundacéo.

15.13 Avaliacdo, Gerenciamento e Acompanhamento dos Retornos dos
Investimentos

A avaliagéo, gerenciamento e acompanhamento dos retornos dos investimentos
devera ser realizada sistematicamente pela Diretoria de Investimentos e apresentada
a analise completa mensalmente ao Comité de Investimentos (COINV).

16 Gestores de Investimentos
16.1 Competéncias

Compete aos Administradores e Gestores de Fundos Exclusivos contratados,
dentre outras, as seguintes atividades:

10 O mecanismo de stop loss (contencao de perdas) tem por objetivo limitar as perdas em determinado
investimento e impedir que o prejuizo continue se elevando indefinidamente em cenario contrario ao
previsto. Este € um mecanismo de protecdo indispenséavel para investimentos Marcados a Mercado
(MTM).
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e Prestar informacfes atualizadas diarias de posicdes em carteira dos
recursos da Funpresp-Jud, com nivel de detalhamento solicitado pela Diretoria
de Investimentos da Funpresp-Jud, sem que isso implique acréscimo nos
precos contratados;

e Oferecer instrucdo pertinente a gestao de recursos a equipe da Funpresp-
Jud com periodicidade minima semestral, sem que isso implique acréscimo nos
precos contratados;

e Executar os servigos de acordo com as normas técnicas em vigor de acordo
com o Orgdo regulador pertinente;

e Manter, durante a vigéncia do Contrato, todas as condi¢cdes de habilitacédo
e qualificacéo exigidas na contratacao;

e Atender as reclamacbes da Funpresp-Jud no prazo de até 24 (vinte e
guatro) horas, contadas a partir da comunicacao, prestando os esclarecimentos
devidos e efetuando as correcdes e adequacdes que se fizerem necessarias;

e Indenizar qualquer prejuizo ou reparar os danos causados a Funpresp-Jud,
por seus empregados ou prepostos, em decorréncia da execucéo dos servigos
em desacordo com a legislacao aplicavel, desde que tenha comprovadamente
agido com dolo ou culpa;

e Comunicar a Funpresp-Jud, com a maior brevidade possivel e por escrito,
aceitando-se o0 meio eletrénico, qualquer anormalidade que verificar na
execucao dos servicos ou a iminéncia de fatos que possam prejudicar sua
execucao, apresentando razdes justificadoras, que serdo objeto de apreciacao
pela Funpresp-Jud;

e Responsabilizar-se por todas as despesas com material, m&o-de-obra,
acidentes de trabalho, encargos trabalhistas, previdenciarios, fiscais e
comerciais, transportes, equipamentos, seguros operacionais, taxas, tributos,
contribuicdes de qualquer natureza ou espécie e quaisquer outras despesas
necessarias a perfeita execuc¢do dos servigos contratados, que nao estejam
previamente estabelecidos;

e Sujeitar-se afiscalizac¢éo por parte da Funpresp-Jud ou por terceiros por ela
autorizados em relacéo a execucéo dos servicos objeto de Contrato, desde que
respeitado o sigilo bancario e o dever de confidencialidade;

e Apresentar relatério mensal demonstrativo dos servigos realizados, até o
segundo dia util apos a divulgacéo do IPCA do més de referéncia;

e Indicar o responsavel pela execucdo dos servi¢os, que sera a pessoa de
contato entre a Contratada e a Fiscalizacdo da Funpresp-Jud;

e Reparar, corrigir ou substituir, as suas expensas, no todo ou em parte, 0
objeto contratado, em que se verificarem vicios, defeitos ou incorrecdes
resultantes da execucao em desacordo com que foi estabelecido previamente;
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e Responsabilizar-se pelos danos causados diretamente a Funpresp-Jud ou
a terceiros, excetuando-se prejuizos decorrentes de variacdes negativas de
cotas proveniente de flutuacbes de mercado desde que a gestdo ocorra de
acordo com a legislacdo aplicavel, decorrentes de sua culpa, ou dolo na
execugao do Contrato, ndo excluindo ou reduzindo essa responsabilidade a
fiscalizagdo ou o acompanhamento pela Contratante ou por algum
orgao/entidade que tenha competéncia para tanto;

e Abster-se, qualquer que seja a hipotese, de veicular publicidade ou qualquer
outra informacdo acerca das atividades, objeto contratado, sem prévia
autorizagéo do contratante;

e Nao transferir a outrem, no todo ou em parte, 0s servicos avengcados, sem
prévia e expressa anuéncia do contratante, ressalvadas as subcontratacdes
indicadas e aceitas pela Funpresp-Jud;

e Dar ciéncia ao fiscal do Contrato, imediatamente e por escrito, qualquer
anormalidade ou irregularidade verificada na execugé&o dos servigos, mantendo
um “diario de ocorréncias” durante toda a prestagcao dos servigos autorizados;

Cabe ainda a Diretoria de Investimentos em conjunto ou ndo com o Comité de
de Investimentos, na condicdo de Gestor de Investimentos da Fundacéo:

e Identificar oportunidades de negdcios, posicionando a Funpresp-Jud por
intermédio de sua Diretoria Executiva, Comité de Investimentos ou Diretoria de
Investimentos;

e Elaborar estudos e andlises técnicas, as quais subsidiardo avaliagdo do
Comité de Investimentos e decisdes da Diretoria Executiva ou do Conselho
Deliberativo da Funpresp-Jud;

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

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

16.2 Processo de Selecéo

O processo de selecdo de gestores de investimentos utilizara critérios
qualitativos (habilitacdo prévia) e quantitativos, sendo conduzido na forma de
processo de licitagdo, nos termos da Lei n® 12.618, de 2012, secéo I, art. 15, § 3°.

Para o processo de licitacdo, sdo previstos, a principio, dois tipos: licitagdo na
modalidade concorréncia para Fundos Exclusivos com foco em Renda Fixa e
credenciamento de Fundos Abertos (hipotese de inexigibilidade de licitagéo).
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16.2.1 Critérios Qualitativos (Habilitacdo Prévia) — Fundos Exclusivos

Sem prejuizo do disposto em normativos que tratam de procedimentos de
licitacbes e de Contratos, sera habilitada a instituicdo que:

i. possuir registro como administrador de carteira de valores mobiliarios junto
a CVM para a prestacdo de servico de gestdo, em carater profissional de assessoria
na selecdo, alocacdo e realocacdo de recursos em patrimoénio financeiro, com
execucao de ordens em nome terceiros, ou por sua conta e ordem;

ii. apresentar, tanto o administrador quanto o gestor, certificacao por entidade
de reconhecida capacidade técnica, para figurar como responséaveis pela atividade de
gestédo do patrimonio financeiro de terceiros;

iii. declarar adesédo aos Codigos da Associacao Brasileira das Entidades dos
Mercados Financeiro e de Capitais — ANBIMA — de Etica e de Regulacéo e Melhores
Praticas de atividades de administracdo e gestao de fundos de investimentos e de
patrimdnio financeiro;

iv. apresentar rating de avaliacdo de qualidade de gestdo nos dois niveis
superiores de escala nacional definido por agéncia classificadora de risco de gestao
de recursos de terceiros;

v. ter, no minimo, R$ 10 bilhdes (dez bilhdes de reais) em ativos sob sua
gestdo, de acordo com o Ranking de Gestdo de Fundos de Investimento, total por
segmento, da Anbima;

vi. ter, no minimo, R$ 10 bilhdes (dez bilhdes de reais) em ativos sob sua
administracdo, segundo o Ranking de Administracdo de Fundos de Investimento, total
do Patriménio Liquido por classe, da Anbima,;

vii. ter, no minimo, R$ 2,5 bilhdes (dois bilhdes e quinhentos milhdes de reais)
em ativos sob sua gestdo de titularidade de EFPC, de acordo com o Ranking de
Gestao de Fundos de Investimento da Anbima;

viii. declarar possuir plano de continuidade de negécios, atualizado e
devidamente documentado e implementado;

ix. declarar possuir metodologia prépria ou terceirizada de calculo, analise e
controle de riscos de mercado, liquidez, crédito, juridico e de imagem;

X. emitir Declaracdo de Inexisténcia de Penalidade Imputada pela Comissao
de Valores Mobiliarios — CVM, em razao de infracdo grave considerada pela autarquia,
a Instituicdo Financeira ou a alguma outra instituicdo de um mesmo conglomerado
financeiro;

Xi. apresentar, no minimo, 3 (trés) comprovantes de aptiddo para desempenho
de atividade fornecido por diferentes EFPCs de empresas publicas ou privadas para
guem a instituicao preste o servico de administradora de fundos ou tenha prestado
nos ultimos 10 anos;
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xii. apresentar organograma institucional onde se demonstre a segregacao
entre as areas de back, front, risco e analise econdémica;

xiii. declarar deter experiéncia de, no minimo, 5 (cinco) anos de Fundos
Multimercados ou Renda Fixa pelo gestor responsavel do Fundo;

xiv. declarar deter experiéncia de, no minimo, 5 (cinco) anos em avaliacdo de
risco pelo responsavel da area;

xv. declarar deter experiéncia de, no minimo, 5 (cinco) anos em analise de
crédito pelo responsavel da area;

xvi. declarar deter experiéncia de, no minimo, 5 (cinco) anos em analise na
atividade de compliance pelo responséavel da area;

xvii. declarar possuir metodologia de analise de crédito;
xviii. declarar possuir metodologia de limite de exposicao;

xix. declarar possuir metodologia de gestdo de risco operacional e
procedimentos de backup;

xX. declarar possuir plano de contingéncia;
xxi. declarar possuir medidas de seguranca da informacéo;

xxii. compliance e controle: declarar possuir politica interna e politica de
investimentos pessoais.

16.2.2 Critérios Qualitativos (Habilitacdo Prévia) — Fundos Abertos

Para buscar sua habilitacdo no processo de licitacao, as empresas gestoras de
fundos abertos deverdo comprovar:

i. regularidade juridica;
ii. regularidade fiscal, previdenciaria e trabalhista;
iii. qualificagdo econdmico-financeira.

O Fundo de Investimento das instituicbes financeiras credenciadas, para
perfazer a amostra a ser analisada, devera:

i. Ter patrimdnio minimo de R$ 100.000.000,00 (cem milhdes de Reais).
ii. Ter historico de cotas disponiveis de, no minimo, 3 (trés) anos.
iii. Ter nimero, no minimo, 10 (dez) cotistas.

iv. Apresentar retorno igual ou superior ao benchmark do subgrupo a que
pertencer considerando um horizonte temporal de 3 (trés) anos.

v. Permitir aplica¢des de recursos financeiros diretamente por EFPC e atender
a Resolucdo CMN n° 4.661, de 2018. Para Fundos de Investimento Multimercados:
Resolugdo CMN n° 4.661, de 2018, e/ou Resolugdo CMN n° 3.922, de 2010, e
alteracdes, caso esta seja mais restritiva.
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Por sua vez, o Gestor do Fundos de Investimento, para que este faca parte da
amostra a ser analisada devera:

i. Ter registro como gestor de carteira de valores mobiliarios junto & CVM para
a prestacéo de servico de gestdo, em carater profissional de assessoria na selecao,
alocacao e realocacéao de recursos em patriménio financeiro, com execucao de ordens
em nome terceiros, ou por sua conta e ordem.

ii. Ter, no minimo, R$ 300.000.000,00 (trezentos milhdes de Reais) em ativos
sob sua gestdo no Grupo em que estiver concorrendo (A¢des, Multimercado ou
Exterior), de acordo como ultimo Ranking Anbima de Recursos Administrados em
Fundos de Investimento por Gestor disponivel, observada a exclusdo do patriménio
dos fundos de investimento em cotas de Fundos de investimento.

iii. Declarar ades&o aos Codigos de Etica e de Regulacdo e Melhores Praticas
de atividades de administracdo e gestdo de Fundos de investimento e de patrimdnio
financeiro, ambos redigidos pela Associacao Brasileira das Entidades dos Mercados
Financeiro e de Capitais — Anbima.

iv. Ter plano de continuidade de negoécios, atualizado e devidamente
documentado e implementado.

v. Emitir Declaracao de Inexisténcia de Penalidade Imputada pela Comisséo de
Valores Mobilidrios — CVM, em razéo de infracdo grave considerada pela autarquia, a
Instituicdo Financeira ou a alguma outra instituicdo de um mesmo conglomerado
financeiro, nos 5 (cinco) anos anteriores ao pedido de credenciamento.

16.2.3 Critérios Quantitativos — Fundos Exclusivos

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

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

e Custos de administracdo da estrutura de investimento.

16.2.4 Critérios Quantitativos — Fundos Abertos

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

¢ Nivel de retorno: diferenga entre o retorno de um Fundo de Investimento e
o retorno de um benchmark no mesmo periodo;

e Nivel de risco: diferenca entre a volatilidade apresentada pela cota diaria do
Fundo em termos anuais e a volatilidade em termos anuais do benchmark no
mesmo periodo;
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e Drawdown perda percentual: percentual maximo de queda em uma
determinada série de dados;

e Drawdown dias corridos: quantidade de dias corridos de duracdo do
“Drawdown perda percentual”;

e Tracking error: dispersdo dos excessos de retornos entre um Fundo de
Investimentos e um benckmark em um determinado periodo; e

e Correlacédo com a carteira prépria da Funpresp-Jud.

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 avaliac6es periddicas do trabalho dos prestadores de servigos
e gestores contratados, visando examinar a performance e a qualidade dos servigos
prestados no cumprimento dos mandatos.

16.3 Processo de Avaliacao
16.3.1 Fundos Exclusivos com Gestao Terceirizada

Os administradores cujos Fundos receberem efetivos aportes de recursos pela
Funpresp-Jud terdo seu desempenho avaliado semestralmente, a partir da data do
aporte, para efeito de definicdo de novos volumes de recursos garantidores a serem
integralizados aos respectivos Fundos.

Para o estabelecimento do ranking semestral de desempenho sera
considerada a rentabilidade liquida nos ultimos 6 (seis) meses, observado o disposto
em Edital.

A Funpresp-Jud cabera definir o montante nominal de novos recursos que
serao distribuidos ap6s a composi¢do do ranking de desempenho, a seu exclusivo
critério. A distribuicdo dos novos recursos a serem destinados a gestéo terceirizada e
a gestao prépria obedecera a proporcéo definida em Edital.

16.3.2 Fundos Abertos

A Instituicdo Financeira credenciada obrigar-se-4 a executar 0s servicos
estritamente de acordo com as especificagbes constantes em Edital,
responsabilizando-se pelo desenquadramento dos parametros de risco e alocagéo
agui estabelecidos e em normativos aplicados as Entidades Fechadas de Previdéncia
Complementar.

O Gestor/Fiscal do Contrato deve, neste caso, comunicar formalmente a
Diretoria de Investimentos quaisquer ocorréncias quanto a execucao dos Servigos,
para anotacéo e adocdo das medidas cabiveis.
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A Funpresp-Jud acompanhara periodicamente a qualidade dos servigcos
prestados com base nos seguintes critérios:

a) rentabilidade mensal, semestral (em periodos méveis de 6 (seis) meses)
e anual dos investimentos;

b) prestacao de informacfes tempestivas a Funpresp-Jud no que se refere
a rentabilidade, matriz de riscos e decisfes de investimentos; e

C) manutencdo do investimento em capital humano e tecnoldgico
direcionados a gestédo dos investimentos da Funpresp-Jud.

Todas as informacdes utilizadas durante o processo de selecéo e avaliagdo dos
gestores dos recursos da Entidade deverdo ser provenientes de fontes oficiais e
reconhecidas pelo mercado financeiro e de capitais, tais como: B3 (fusédo da
BM&FBovespa com a CETIP), ANBIMA, 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 relatorios de acompanhamento
encaminhados a Diretoria Executiva e ao Comité de Investimentos.

17 Responsabilidade Socioambiental

A Funpresp-Jud buscara aplicar seus recursos observando as melhores
praticas em responsabilidade socioambiental, priorizando investimentos em empresas
gue tenham incorporado como ac¢fes, ou que estejam de fato empenhadas em
incorporar, 0s principios basicos de responsabilidade econémica, 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 n&o utilizacdo de mé&o-de-obra infantili ou trabalho
compulsorio;

e Implementacdo de Politica de Sustentabilidade ou adocdo de praticas de
responsabilidade socioambiental (RSA), por exemplo, com protecdo ao meio
ambiente, inclusédo social ou geracdo de renda, preferencialmente com
iniciativas relacionadas a sua atividade fim;

e Filiagdo 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 Disponibilizacdo de informacéo a respeito da existéncia e importancia da
Politica de RSA no Planejamento Estratégico da empresa;
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e Certificacdo I1ISO 14.000; e,

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

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

18 Participacdo em Assembleias de Acionistas

A Funpresp-Jud podera investir no mercado acionario com o objetivo de
rentabilizar seu patrimdnio, porém sem o intuito de buscar o controle de empresas.
Nesse sentido, a Fundacao, a principio, ndo deve adotar politica de exercicio de direito
de voto em assembleias dos emissores de acdes detidas, seja via Carteira Propria ou
por meio de fundos de investimento exclusivos, em conformidade as excecbes
previstas no Codigo de Regulacao e Melhores Praticas de Fundos de Investimento da
Associagdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais —
ANBIMA - e na Politica de Exercicio de Voto dos respectivos fundos.

Entretanto, tanto a Fundagdo como o0s responsaveis legais pelos fundos
exclusivos poder&o exercer o direito de voto caso entendam conveniente e desde que
haja interesse estratégico. Nesse caso, a orientacdo de voto devera receber aval
prévio da Assessoria Juridica da Funpresp-Jud.

19 Custos com a Gestao de Recursos

Os custos diretos com a gestao de recursos seréo 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¢cdes legais previstas na Lei n°® 12.618,
de 2012, em funcdo das especificidades dos servigos prestados pelos gestores dos
fundos e carteiras administradas, tendo como referéncia os valores praticados pelo
mercado.

20 Governanca e Separacao de Responsabilidades

A estrutura de Governanca da Funpresp-Jud é composta pelo Conselho
Deliberativo (CD), Conselho Fiscal (CF), Diretoria Executiva (DIREX), Comité de
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Assessoramento Técnico!! e Comité de Investimentos (COINV), e a Assessoria de
Controle Interno, por meio do Supervisor de Riscos de Investimentos e Controles
Internos.

As responsabilidades, atribuicdes e papel desses 6rgédos estdo descritas no
Estatuto da Fundacdo, no Regimento Interno, no Cédigo de Etica e de Conduta, no
Manual de Governanca e na Politica de Alcada Decisoria.

21 Conflitos de Interesses

O Codigo de Etica e de Conduta da Funpresp-Jud adereca as obrigacdes e
restricdes aos empregados da Fundacgdo, inclusive com vedacdo especifica a
negociacéo, direta ou indireta, por si ou por pessoas que Ihe sejam relacionadas,
utilizando-se de informacdo privilegiada, de direitos sobre titulos ou valores mobiliarios
e seus derivativos relativos as pessoas juridicas nas quais a Funpresp-Jud aplique ou
esteja em processo de aplicar o seu patrimdnio, ressalvados 0s casos em que a
atuacado da Fundacédo nao implique em alteracdo nos precos dos referidos ativos ou
derivativos.

Os integrantes da Funpresp-Jud sdo o0s principais responsaveis pelo
cumprimento do Cédigo de Etica e de Conduta. Essa responsabilidade se estende as
relacbes com fornecedores e prestadores de servigos.

A Comissdo de Etica tem também como competéncia receber dendncias e
consultas sobre a conduta dos integrantes da Funpresp-Jud e de seus prestadores de
servico.

Os integrantes da Fundacéao, em suas relacdes profissionais com fornecedores
de bens e servicos, devem manter atitude de respeito e cooperagao, propiciando as
condicdes e informacfes necessarias a execucdo do servico contratado, dentro dos
prazos estabelecidos.

A fim de resguardar a imagem da Fundacdo, deve-se assegurar, mediante
clausula contratual, que os parceiros comerciais ndo venham a utilizar seu home em
marketing ou qualquer tipo de propaganda, salvo se autorizado.

22 Operagbes com Partes Relacionadas

De acordo com o § 4° do art. 19 da Resolugdo CMN 4.661/2018, regulamentado
pela letra “e” do inciso VIl do art. 23 da Instrucdo Previc 6/2018, que tratam das
informacOes acerca das operacOes realizadas em ativos financeiros ligados a
patrocinadora, fornecedores, clientes e demais empresas ligadas ao grupo econémico
da patrocinadora, a Funpresp-Jud declara que ndo possui até 0 momento operacdes
realizadas com nenhuma destas partes relacionadas.

11 Ressaltando que este Comité ainda ndo se encontra em funcionamento.
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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 producéo
continua e sistematica de indices de precos ao consumidor, tendo como unidade de
coleta estabelecimentos comerciais e de prestacdo de servigos, concessionaria de
servicos 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 populagéo-objetivo do INPC abrange as familias com rendimentos
mensais compreendidos entre 1 (um) e 5 (cinco) salarios-minimos, cujo chefe é
assalariado em sua ocupacao principal e residente nas areas urbanas das regifes; a
do IPCA 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, S&o 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 interbancario para operacfes 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 operacfes de curtissimo prazo entre 0os
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 transagéo 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 os indexadores
dos titulos — prefixados, indexados ao IPCA, indexados ao IGP-M e pos-fixados (Taxa
Selic).

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

FIGURA 1 - Esquema e composicédo 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 variagdo de uma carteira teérica
gue 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 0s 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 (IBOV)

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 foi implementada em 1968. Em
2014 o indice alterou sua metodologia, a primeira de grandes propor¢des em 45 anos,
com objetivo de refletir o valor de mercado das empresas e o volume de papéis
disponiveis para a negociacdo. Dessa maneira tornou-se um indice mais robusto ja
que anteriormente a mudanca levava em conta tdo somente a quantidade de negécios
som as acOes, independente do peso da empresa no mercado. Apesar de mais
conhecido pelos investidores em geral, por apresentar maior concentracao de papéis,
nao tem a preferéncia entre os investidores institucionais.

Global BDRX

O Indice BM&FBOVESPA de BDRs N&o Patrocinados-GLOBAL (BDRX) tem por
objetivo medir o comportamento dos BDRs N&o Patrocinados, autorizados a
negociagao 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 média-
variancia utilizado pela teoria de financas, baseado na Teoria de Carteiras de
Markowitz (1952), visando a obtenc¢do de indicacédo de alocacgéo de investimentos.

Foram efetuadas trés diferentes simulagdes para os investimentos efetuados via
fundos exclusivos, com janelas de observacgdo historica de 1 e 5 anos, realizadas com
restricdbes de exposicdo maxima por classes de ativos de acordo com os limites
definidos na Resolucdo CMN 4.661/2018, contemplando os seguintes ativos: DI (nas
figuras aparece como CDI), sub-indices IMA de renda fixa IRF-M1, IRF-M1+, IMA-B5
e IMA-B5+, além da taxa de cambio Real x Délar dos EUA (USD).

A titulo de comparacéo, foi utilizado o benchmark de IPCA + 4,50% ao ano (em
termos brutos), tendo em vista que tal parametro € condizente com o benchmark de
IPCA + 4,25% ao ano (em termos liquidos) desta Politica de Investimentos para o
Plano de Beneficios.

A Simulagédo 1 (Figura 2a), para a janela de 5 anos com dados realizados, indicou
gue qualquer carteira apresentada seria adequada para superar o parametro de IPCA
+ 4,50% ao ano, mesmo aquelas mais conservadoras.

Entretanto, como se tratam de dados passados, ndo é razoavel utilizar tal
simulacdo para eventos futuros, pois para tanto seria necessario assumir que 0s
retornos futuros seriam semelhantes aos ocorridos, principalmente em um momento
particular da economia brasileira quando as curvas de juros (nominal e real) se
encontram em patamares bastante inferiores as verificadas nos ultimos anos.

Na Simulacdo 2 (Figura 2b), para a janela de 1 ano com retornos projetados
(cenério basico) e volatilidade histérica, é possivel verificar que nenhuma carteira
apresentada consegue superar o parametro de IPCA + 4,50% ao ano, mesmo aquelas
mais agressivas.

Ja na Simulacéo 3 (Figura 2c), para a janela de 5 anos com retornos projetados
(cenario béasico) e volatilidade historica, foram apontadas as carteiras 6timas 9 e 10,
sendo a carteira 9 a de menor risco (Volatilidade de 3,57% a.a. e V@R 95% de 0,37%)
dentre elas que consegue superar o parametro de IPCA + 4,50% ao ano. Tal carteira
€ composta por 90% de Renda Fixa (32% de IRF-M1 e 58% de IMA-B5) e 10% de
Ddélar (que nesse caso atua como hedge da carteira).
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FIGURA 2a - Fronteira Eficiente e Carteiras Otimas (Mercado Doméstico + Dolar)
com janela de observacao de 5 anos (dados realizados) — Fundos Exclusivos

RESUMO
Portfdlio
1 2 3 4 5 & 7 8 9 10
Retorno |112s 1177 1221 1266 1303 1332 1351 1373 1410 1439 |
% do IPCA 264,73 276,91 287,34 297,78 30647 31343 317,78 32299 331,60 338,65
Excesso de Retorno (%) 6,72 7,21 7.64 8,06 8,42 8,70 8,88 9,09 9,45 9,73 Ret. Esperado Volatilidade
Ya.a3 Yea.a
sharpe 069 058 0,88 0,88 0,88 0,84 0,80 075 067 0,59 (%a.3) (%a23)
1 coi 10,94 038
Valatilidade (%) 049 097 150 2,06 254 3,06 348 403 506 6,01
2 Ind RF-M 11,34 058
VaR (%) 005 010 015 021 026 032 036 042 052 0,62
3 Ind RF-M 14,07 520
41ma8 13,02 252
Ativos Portfdlio 5 Ima-B 15,69 1082
L = > = = z ] B H L & Ihovespa 1046 2220
col 36,55 0,00 0,00 000 0,00 0,00 000 0,00 000 0,00 8 Dolar Ptax 1037 1401
Ind RF-M 1 58,88 7295 4737 21,78 046 0,00 0,00 0,00 000 0,00
Ind RF-M 1+ 000 616 1314 2011 2592 49,19 5764 6761 6782 60,35 Benchmark
Ima-B5 282 17,55 3391 50,28 6392 3946 2687 1252 000 0,00 IPCA+45 259
Ima-B 5+ 053 000 0,00 000 0,00 1,63 549 9,86 22,91 3367
Ibovespa 0,00 000 0,00 000 0,00 0,00 000 0,00 000 0,00
Dalar Ptax Venda 1,21 334 559 7,83 970 9,72 1000 10,00 927 5,08

Fonte: Economatica

FIGURA 2b — Fronteira Eficiente e Carteiras Otimas (Mercado Doméstico + Dolar)
— Retornos Projetados para 2019 (Cenério Basico) e Volatilidade com janela de
observacao de 5 anos — Fundos Exclusivos

RESUMO
Portfdlio
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Retorno | 771 7,79 7,83 7,87 795 8,02 8,17 8,22 8,24 8,30 |
% do IPCA 181,30 183,22 184,531 185,13 18705 18870 19226 193,42 193,80 19527 .
Ret. Esperado Volatilidade

Excessode Retorno (3s) 3,31 3,39 3,44 3,47 3,55 3,62 3,76 381 3,82 3,88 (% a.a) (%5a.a)
Sharpe 0,15 0,15 0,15 0,15 015 0,15 0,15 0,13 0,11 0,06 1 Col 753 0.21
Volatilidade (%) 097 1,49 1,79 2,02 254 3,00 399 5,00 5,98 11,52 2 Ind RE-M 1 744 0.58
VaR (%) 0,10 0,15 0,18 0,21 026 0,31 0,41 0,52 0,62 1,11 3 Ind RF-M 1+ 732 5 48

4 Ima-B 5 B,0%9 3,12
Ativos Eostolio 5 Ima-B 5+ 8,22 10,44

d 2 < L = o 7 5 2 10 & Ibovespa 10,15 23,02

col 7454 60,20 52,01 45,87 3153 19,25 0,00 0,00 0,00 0,00

7 Dolar Ptax 1,70 14,94
Ind RF-M 1 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ind RF-M 1+ 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Benchmark
Ima-B 5 23,93 37,41 4511 50,89 64,37 75,92 91,91 78,59 64,17 0,00

IPCA+ 4,5 2,78
Ima-B 5+ 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 11,41 26,13 90,00
Ibovespa 154 2,39 2,88 3,25 410 4,83 8,09 10,00 10,12 10,00
Dolar Ptax Venda 0,00 0,00 0,00 0,00 0.00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Fonte: Economatica
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FIGURA 2c — Fronteira Eficiente e Carteiras Otimas (Mercado Doméstico + Délar)
— Retornos Projetados para 5 anos (Cenario Basico) e Volatilidade com janela
de observacao de 5 anos — Fundos Exclusivos

RESUMO
Portfélio

1 2 3 4 5 & 7 8 9 10
Retorno 829 834 838 843 845 854 B6l 870
% do IPCA 222,86 22427 323568 227,08 227,79 230,61 23273 23555 237,66 230,78
Excesso de Retorno (%) 4,08 4,12 416 4,21 4,23 431 4,38 4,46 453 Ret Esperado Volatilidade
Sharpe 030 027 026 024 024 022 021 0,21 0,20 0,19 L col [3:;;] [3;::.]
Volatilidade (%) 088 111 136 1,61 1,74 2,25 264 316 357 402 3 Ind RE-M 1 521 0,58
VaR (%) o0s 011 014 017 018 023 027 0,33 037 041 3 Ind RE-M 1 878 5.48

41ma-B5 856 3,12

Ativos Portfolio 5 Ima-B 5+ 921 10,44

1 2 3 = 5 6 ¥ 8 9 10 6 Ibovespa 11,63 23,02
col o0 000D 000 000 00D 000 000 000 000 000 7 Dolar Ptax 585 14,54
Ind RF-M 1 97,81 9506 83,80 8472 82,13 7179 6404 5240 3203 1167
Ind RF-M 1+ op0 00D 000 000 00D 000 000 000 000 000 Benchmark
Ima-B 5 o000 166 597 1028 1244 2107 2754 3760 5797 7833 IPCA+4,5 2,78
Ima-B 5+ o0 00D 000 000 00D 000 000 000 000 000
Ibovespa 219 329 414 500 543 714 842 1000 1000 10,00
Dolar Ptax Venda o0 000D 000 000 00D 000 000 000 000 000

Fonte: Economatica

Posteriormente, foram criados cenarios alternativos (pessimista e otimista) para
os horizontes temporais de 1 e 5 anos com retornos projetados e volatilidade historica,
conforme figuras 3a, 3b, 3c e 3d a seguir.

FIGURA 3a - Fronteira Eficiente e Carteiras Otimas (Mercado Doméstico + Doélar)
— Retornos Projetados para 2019 (Cenario Pessimista) e Volatilidade com janela
de observacao de 5 anos — Fundos Exclusivos

RESUMO
Portfélio

1 2 3 4 5 5 7 8 3 10
Retorno I 8,29 8,42 8,56 8,63 8,65 8,68 8,70 8,71 8,72 8,72 I
% do IPCA 149,91 152,19 15479 15601 15646 157,01 157,27 15746 157,64 157,72
Excesso de Retorno (%) 2,62 2,73 2,87 294 2,96 2,99 3,00 3,01 3,02 3,02 Ret. Esperado Volatilidade
Sharpe 0,55 0,75 0,83 0,79 0,66 0,52 0,47 0,44 0,42 0,41 (% a.a) (%aal)
volatilidade (%) 0,25 0,35 0,49 0,60 0,76 1,02 1,16 1,25 1,35 1,40 1col 8,12 0,21
VaR (%) 0,03 0,04 0,05 0,06 0,08 0,11 0,12 0,13 0,14 0,14 2 Ind RF-M 1 B,54 0,58

3 Ind RF-M 1+ 3,85 5,48

Ativos Portfolio 4 Ima-B5 7.73 3,12

1 2 3 4 5 6 7 8 3 10 5 Ima-B 5+ -0,76 10,44
col 69,57 41,86 10,20 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 & Ibovespa -9,88 23,02
Ind RF-M 1 29,80 57,02 8812 9666 9491 92,77 9174 9103 90,32 90,00 7 Dolar Ptax 10,08 14,94
Ind RF-M 1+ 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ima-B 5 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 Benchmark
Ima-B 5+ 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 IPCA+ 4,5 2,78
Ibovespa 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Dolar Ptax Venda 0,63 1,12 1,68 3,34 5,09 7,23 8,26 8,37 9,68 10,00

Fonte: Economatica
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FIGURA 3b - Fronteira Eficiente e Carteiras Otimas (Mercado Doméstico + Délar)
— Retornos Projetados para 2019 (Cenario Otimista) e Volatilidade com janela de
observacao de 5 anos — Fundos Exclusivos

RESUMO
Portfdlio

1 2 3 4 5 & 7 8 9 10
Retorno 741 7,73 799 | 826 8,57 8,84 9,11 9,37 969 10,18 |
% do IPCA 205,39 214,02 221,43 228,83 237,47 244,87 252,28 25968 26832 281359 - i Volatilidag

. Esperado olatlioaae
Excesso de Retorno (%) 367 397 423 4,73 5,05 5,31 5,56 5,86 6,34 % :_a] %3.2)
sharpe 0,54 0,55 0,55 0,55 0,55 055 0,55 0,55 0,55 0,55 1 ool 6.86 021
Volatilidade (3) 0,97 1,52 2,00 2,48 3,03 351 3,99 4,48 5,06 6,00 2 Ind RE-M 1 671 055
VaR (%) 0,10 0,16 0,21 0,26 0,31 036 0,41 0,46 0,52 0,62 3 Ind RE-M 1+ 5,46 545
4 Ima-B5 7,93 312

Afivos EoKHGH 5 Ima-B 5+ 12,10 10,44

L = : = = B i : = L 6 Ibovespa 18,16 2302
ol 9248 8798 8412 8026 7575 7189 6803 6302 5689 4726 oo 493 1494
Ind RF-M 1 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ind RF-M 1+ 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 Benchmark
Ima-B 5 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1PCA+45 525 278
Ima-B 5+ 516 830 1098 13,67 1680 1949 2217 2698 33,11 4274
Ibovespa 2,35 3,73 4,90 6,08 7.45 862 9,80 10,00 1000 10,00
Dolar Ptax Venda 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Fonte: Economatica

FIGURA 3c — Fronteira Eficiente e Carteiras Otimas (Mercado Doméstico + Dolar)
— Retornos Projetados para 5 anos (Cenario Pessimista) e Volatilidade com
janela de observacéo de 5 anos — Fundos Exclusivos

RESUMO
Portfélio
1 z 3 4 5 6 7 8 9 10
Retorno | 11,13 11,21 11,30 11,36 11,43 11,47 11,52 1157 1162 11,63 |
% do IPCA 205,36 207,20 209,04 21052 211,99 213,09 214,19 21530 21668 216,71
Excesso de Retorno (%) 491 499 505 511 516 521 525 531 531 Ret Esperado Volatilidade
sharpe -0,01 0,35 0,60 0,71 0,79 0,82 0,85 0,87 0,88 0,83 (%a.a) (eaa)
Volatilidade (3) 0,20 0,22 026 030 036 040 044 048 053 057 1col 11,13 0,21
VaR (%) 002 002 003 003 004 004 005 005 005 006 2 Ind RE-M 1 1161 0,58
3Ind RE-M1s 967 5,48
Ativos Portfélio 4 Ima-83 2563 3.12
5 Ima-B 5+ 645 10,44
1 z 3 a 5 6 7 8 9 10
B |bovespa -3,45 23,02
col 99,84 8412 6754 5428 41,02 31,07 2113 1118 133 0,00
7 Dolar Ptax 11,94 14,94
Ind RF-M 1 000 1555 31,88 4494 5801 67,80 77,60 87,40 97,20 97,10
Ind RF-M 1+ 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000
Benchmark
Ima-B 5 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 IPCA= S 278
Ima-B 5+ 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000
Ibovespa 004 000 000 000 000 000 000 000 000 000
Dolar Ptax Venda 012 033 058 078 097 1,12 1,27 142 157 2,90

Fonte: Economatica

Funpresp-Jud: Politica de Investimentos 2019-2023

53



FIGURA 3d - Fronteira Eficiente e Carteiras Otimas (Mercado Doméstico + Délar)
— Retornos Projetados para 5 anos (Cenario Otimista) e Volatilidade com janela
de observacao de 5 anos — Fundos Exclusivos

RESUMO

Portfdlio
1 2 3 4 5 6 7 - 9 10
Retorno 7,28 7.47 7,62 781 | 00 8,19 8,33 8,52 8,66 875 |
% do IPCA 228,33 23533 240,58 24758 254,58 26158 266,83 273,84 279,09 28259
Excesso de Retorno (%) 3,71 3,90 4,04 4,22 4,41 4,73 4,91 5,04 5,13 Ret Esperado Volatilidade
sharpe 0,41 0,41 0,41 0,41 0,40 0,40 0,40 0,39 0,38 0,37 (%a.a) Baal)
Volatilidade (%) 0,93 1,39 1,73 2,20 267 3,14 3,50 4,01 447 488 1col EA% 0,21
VaR (%) 0,10 0,14 0,18 0,23 0,28 0,32 0,36 0,41 0,46 0,50 2 Ind RF-M 1 708 0,58
3 Ind RF-M 1+ 801 5,48
Ativos Portfdlio 41ma-B5 780 32
0 - 5 A - = > - - = 5 Ima-B 5+ 935 10,44
B Ibovespa 1441 2302
col 2673 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
7 Dolar Pax 131 14,54
Ind RF-M 1 6591 B709 7941 69,16 5892 4867 3542 1182 000 0,00
Ind RF-M 1+ 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Benchmark
Ima-B 5 4,73 892 1550 2427 3305 4182 5458 7818 B6B0 BO37 IPCA=45 278
Ima-B 5+ 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 3,20 9,63
Ibovespa 2,63 3,99 5,09 6,56 8,04 951 10,00 10,00 10,00 10,00
Dolar Ptax Venda 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Fonte: Economatica

Pode-se perceber pelas Figuras 3a e 3b (associadas a Figura 2b), cujo horizonte
de investimento é de 1 ano (2019), que somente no Cenario Otimista seria possivel
adotar uma Carteira Otima que fosse suficiente para se superar o parametro
estabelecido.

Ja no caso de se alongar o horizonte para 5 anos, em todos os cenarios (Figuras
2¢, 3c e 3d) é possivel adotar uma Carteira Otima que seja suficiente para se superar
0 parametro estabelecido.

Para as diversas simulacdes, foram escolhidas as carteiras étimas cujos retornos
fossem superiores ao parametro estabelecido, mesmo que eventualmente
apresentassem niveis de risco superiores aos estabelecidos para a Politica de
Investimentos 2018, pois novos niveis de risco que sejam condizentes com a nova
realidade e as projecbes futuras serdo determinados no Plano de Trabalho de
Investimentos 2019.

Entretanto, os resultados apresentados até este ponto foram referentes somente
as carteiras dos fundos exclusivos, cujo foco € majoritariamente em Renda Fixa
(minimo de 90%), porém com autorizacdo para investimentos em Renda Variavel e
moedas (até 10%). Dessa forma, embora parcela significativa dos investimentos da
Fundacdo deva utilizar tais veiculos, seja com gestédo terceirizada ou com gestdo
prépria, ainda ha que se considerar os ativos do FCBE e também aqueles que serao
investidos via fundos de investimentos abertos nos segmentos de Renda Variavel,
Estruturados (fundos multimercados) e Exterior.
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Dessa forma, utilizou-se uma metodologia alternativa (ISMG'?) para a
determinacao das carteiras 6timas com a utilizac&o de outros ativos que anteriormente
ndo foram listados nas simulac¢des anteriores, tais como: titulos prefixados de 2 e 5
anos, titulos indexados ao IPCA de 1 e 5 anos, ativos FCBE (titulos indexados ao
IPCA marcados pela curva), fundos multimercado (FIMM e FIMM 2) e investimento no
exterior (BDRX)™.

Os resultados encontrados para as possiveis carteiras de investimentos do Plano
de Beneficios, nos diversos cenarios (basico, pessimista e otimista) e horizonte
temporal de 1 ano podem ser verificados na Figura 4a a seqguir.

FIGURA 4a - Carteiras Otimas (Mercado Doméstico + Dolar + BDRX) — Retornos
Projetados para 2019 e Volatilidade com janela de observacdo de 5 anos -
Carteira Completa PB

Carteira PB Completa - Basico 2019 (Nominal) Carteira PB Completa - Pessimista 2019 (Nominal]  Carteira PB Completa - Otimista 2019 (Nominal)
Bmk 2019: IPCA +4,50% = 8,94% Bmk 2019: IPCA +4,50% = 10,27% Bmk 2019: IPCA +4,50% =
Vol Bmk 2019=  0,39% Vol Bmk 2019=  0,49% Vol Bmk 2019 =
MaxRet | ISMG=0 | MinVol MaxRet | ISMG=0 | Minvol MaxRet | 1SMG=0 | Minvol
€Dl 0,0% 0,0% 80,0% col 0,0% 0,0% 84,3% col 42,1% 65,5% 86,0%
IRF-M1 0,0% 0,0% 0,0% IRF-M1 66,0% 66,05 0,09% IRF-M1 0,0% 0,09% 0,0%
Pré 2yt 0,0% 0,0% 0,0% Pré 2yr 0,0% 0,0% 0,09% Pré 2yr 0,0% 0,0% 0,09%
IRF-M1+ 0,0% 0,0% 0,0% IRF-M1+ 0,0% 0,0% 0,0% IRF-M1+ 0,0% 0,0% 0,0%
Pré Syr 0,0% 0,0% 0,0% Pré Syr 0,0% 0,0% 0,0% Pré Syr 23,9% 10,5% 0,09
NTN-B 1yr 0,0% 0,0% 0,0% NTN-B 1yr 0,0% 0,0% 0,0% NTN-B 1yr 0,0% 0,0% 0,0%
IMA-BS 58,6% 58,6% 0,0% IMA-BS 0,0% 0,0% 0,0% IMA-BS 0,0% 0,0% 0,0%
NTN-B Syr 0,0% 0,0% 0,0% NTN-B Syr 0,0% 0,0% 0,0% NTN-B 5yr 0,0% 0,0% 0,0%
IMA-B5+ 0,0% 0,0% 0,0% IMA-BS+ 0,0% 0,0% 0,0% IMA-B5+ 0,0% 0,0% 0,0%
FCBE (IPCA +5,50% a.a.) 14,0% 14,0% 14,0% FCBE (IPCA + 5,60% a.a.) 14,0% 18,0% | 14,0% FCBE (IPCA + 5,40% a.a.) 80% | 140% | 140%
FIMM 0,0% 0,0% 6,0% FIMM 0,0% 0,0% 1,7% FIMM 0,0% 0,0% 0,0%
FIMM 2 15,0% 15,0% 0,0% FIMM 2 0,0% 0,0% 0,0% FIMM 2 10,0% 10,0% 0,09%
1BOV 12,4% 12,4% 0,0% 1BOV 0,0% 0,0% 0,0% 18OV | 100% | 00% 0,0%
BDRX 0,0% 0,0% 0,0% BDRX 10,0% 10,0% 0,0% BDRX 0,0% 0,0% 0,0%
usD 0,0% 0,0% 0,0% usD 10,0% 10,0% 0,0% usD 0,0% 0,0% 0,0%
Resultado Nominal 2019 8,78% 8,78% 7,90% Resultado Mominal 2019 10,18% 10,18% 8,59% inal 2019 10,56% 8,28% 7,22%
Resultado Real 2019 Resultado Real 2019 Resultado Real 2019 6,71% 4,50%
Vol 2019 (a.a.) 6,00% 6,00% 0,22% Vol 2019 (a.a.) 4,17% 4,17% 0,17% Vol 2019 (a.a.) 6,00% 1,78% 0,12%
V@R 2019 1) 1,14% 1,14% 0,53% V@R 2019 ( 1) -098% | -098% 0,62% V@R 2019 | -1,08% 0,03% 0,53%
Stress 2019 (mensal) -2,82% -2,82% 0,51% Stress 2019 (mensal) 1,15% | -1,15% 0,62% Stress 2019 ( 1) -3,41% -0,72% 0,52%
[ 1SMG 001 RO 550 || 15MG 002 ORI a8 | | 15MG 0,37 0,00 a3 |

Fonte: Funpresp-Jud

Assim como nas simulacdes para as carteiras de investimentos dos fundos
exclusivos, é possivel perceber pela Figura 4a, cujo horizonte de investimento é de 1
ano (2019), que somente no Cendrio Otimista seria possivel adotar uma Carteira
Otima que fosse suficiente para se superar o parametro estabelecido.

J& para o horizonte de 5 anos, cujos resultados se encontram na Figura 4b a
seguir, nota-se que, assim como o ocorrido para os fundos exclusivos, € possivel
adotar uma Carteira Otima que consegue superar o parametro estabelecido mesmo
no Cenario Basico (Unico utilizado para esta simulagéo).

12 |SMG: indice de Sharpe Modificado Generalizado
13 |Importante ressaltar que os parametros de riscos nestas simulagdes foram calculados a partir dos
retornos mensais dos ativos, e nao dos retornos diarios da simulacdo dos fundos exclusivos.
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FIGURA 4b - Carteiras Otimas (Mercado Doméstico + Do6lar + BDRX) — Retornos
Projetados para 5 anos e Volatilidade com janela de observacdo de 5 anos —
Carteira Completa PB

Carteira PB Completa - Basico 2019/2023 (MNominal)
Bmibk: IPCA + 4,50% = 8,73%
O :- 1 | 1 1 5
Max Ret ISMG =0 Min Vol

col 0,0% 79,4% 86,0%

IRF-M1 0,0% 0,0% 0,0%

Pré 2yr 0,0% 0,0% 0,0%

IRF-M 1+ 0,0% 0,0% 0,0%

Pré Syr 0,0% 0,0% 0,0%

NTN-B 1yr 0,0% 0,0% 0,0%
IMA-BS 17.8% 0,0% 0,0%

MNTN-B Syr 33,2% 0,0% 0,0%
IMA-BS+ 0,0% 0,0% 0,0%

FCBE 14,0% 14,0% 14,0%

FIRA A 0,0% 0,0% 0,0%

FINMIN 2 15,0% 0,0% 0,0%

IBOW 10,0% 0,0% 0,0%

BORX 10,0% 6,6% 0,0%

uUsD 0,0% 0,0% 0,0%
Resultadoe Mominal 20192023 10,24% 8,73% 8,27%

Resultado Real 2019/2023 5,95% 4,50%

Vol 2019/2023 (a.a.) 6,00% 1,74% 0,12%
V@R 20192023 (mensal) -2,57% -0,19% 0,59%
Stress 2019/2023 (mensal) -2,72% -0,73% 0,51%

I5MG 0,25 0,00 1,75

Fonte: Funpresp-Jud

E importante destacar que todas as carteiras apresentadas, e que superam o
parametro estabelecido, sdo eficientes em seus respectivos cenarios e horizontes
temporais, cabendo a Fundacao escolher qual o nivel de risco mais adequado aos
seus objetivos. Nesse sentido, todas as carteiras entre as aqui apontadas sao
referéncia para o processo de alongamento gradual dos ativos de renda fixa e da
diversificagcdo pretendida, bem como do incremento de risco a ser efetivamente
adotado.

A partir das simulacdes apresentadas, foram determinadas tanto a Alocacéo
Objetivo dos investimentos do Plano de Beneficios para cada um dos segmentos de
aplicacdo, como também seus respectivos limites minimos e maximos.

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