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1 Introducao

A Fundacdo 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 a&mbito do Poder
Judiciario, do Ministério Publico da Unido e do Conselho Nacional do Ministério Publico

(CNMP).

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

a)

b)

f)

j)

k)

Estratégia para proposi¢céo de metas de rentabilidade que mantenha ou aumente
a atratividade de participantes;

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

Aprimoramento do processo de selecéo de ativos;

Desconcentracdo da carteira propria em relagdo aos agentes financeiros
intermediadores;

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

Critérios de escolha, em caso de empate nas condi¢des de negodcios, que
propiciem a desconcentracdo de agentes operadores em relagdo a carteira
propria;

Documentacgao do processo de escolha e de operacdes realizadas que propicie
maior rastreabilidade de cada caso;

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

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

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

Reavaliacdo da necessidade, ou n&o, da manutencdo da autorizagdo do
Conselho Deliberativo para que a Diretoria Executiva realize operagdes de gestéo
de ativos que envolvam valores iguais ou superiores a 5% dos recursos
garantidores sem prévia autorizagdo do Conselho Deliberativo.

' Denominagé&o anteriormente utilizada para o Plano Gerencial de Investimentos.
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Nesse sentido, foi mantido o mesmo tratamento para a confec¢éo do Plano Gerencial
de Investimentos 2020, o qual estda em consonancia com a Politica de Investimentos 2020-
2024 e a Politica de Gerenciamento de Riscos de Investimentos da Fundacao.

2 Estratégias de Investimentos, Processo de Selecdao de Ativos e
Adequacao do Fluxo de Investimentos

A Politica de Investimentos 2020-2024 da Funpresp-Jud foi aprovada pelo Conselho
Deliberativo na 122 Sess&o Ordinaria, de 4 de dezembro de 2019, e tem por objetivo servir
como ferramenta de planejamento, fornecendo as diretrizes gerais para a gestdo dos
recursos financeiros a serem administrados pela Fundacgao.

Nesse sentido, este Plano Gerencial devera seguir, necessariamente, as diretrizes
gerais constantes da Politica de Investimentos 2020-2024. Entretanto, este documento ira
apresentar a estratégia mais indicada a ser seguida ao longo do ano, dentro de cada um
dos cenarios prospectivos elencados, conforme segue.

2.1 Cenarios Prospectivos
211 Cenario Externo

No ambito externo, o crescimento global deve continuar em niveis baixos, mas a
probabilidade de recessédo € considerada reduzida. A inflagdo global se encontra em niveis
abaixo do ideal, o que deve levar as principais economias a apresentar ajustes nas taxas
basicas de juros consistentes com o cenario de normalizagdo gradual das politicas
monetarias. A postura acomodaticia de diversos Bancos Centrais em todo o mundo tem
levado a aceleragdo novamente da liquidez mundial. A perspectiva € de continuidade da
reducdo da taxa basica de juros nos Estados Unidos e continuagdo dos estimulos
monetarios na Zona do Euro. O aumento das tarifas da Guerra Comercial ndo deve ser
permanente.

2.1.2 Cenario Doméstico

Ja no cenario domeéstico, a economia brasileira deve seguir em processo de
retomada fraca da atividade econémica, com fechamento lento do hiato do produto. Dada
a agenda econdmica proposta, reformas em andamento e melhora da confianga dos
agentes, espera-se alguma aceleracdo em relagdo ao atual patamar de crescimento. A
conjuntura econémica prescreve manutengédo da politica monetaria estimulativa, ou seja,
com taxas de juros abaixo da estrutural no curto prazo. A continuidade do processo de
reformas e ajustes necessarios na economia brasileira sdo essenciais para a manutengao
da inflagdo baixa no futuro, para a manutengdo de uma taxa de juros estrutural mais baixa
e para a recuperagao sustentavel da economia. O protagonismo do cenario politico devera
continuar com o Congresso Nacional, com menos foco no Poder Executivo e na sua
capacidade de governo. A trajetdria dos indicadores do mercado de trabalho continua
evidenciando ajuste gradual do emprego e da renda. A taxa de desemprego (PNAD
continua) deve continuar em processo de recuo.
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2.2 Plano de Beneficios (PB)

Neste topico constam as estratégias e os objetivos de alocagdo 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 macroalocagao
de recursos no longo prazo, com determinagcdo dos limites por segmento/modalidade e
percentuais indicados para alocagao objetivo.

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 formagéo se dara ao longo de todo periodo laboral do participante
(fase acumulativa), e que os beneficios deverédo ser pagos também em longos periodos,
conforme estimativa atuarial de vida pos-laboral para a populacédo do Plano de Beneficios.

Ja o FCBE visa assegurar condi¢gdes contratadas na efetividade de beneficios n&o-
programados, tais como: morte, invalidez, sobrevivéncia e aporte extraordinario de
aposentadoria programada, e também nao possui perspectivas de utilizagdo significativa
de recursos no curto prazo.

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

Assim, a proposta apresentada no item 2.2.1 ilustra a Alocagdo Objetivo a ser
alcancada, que é dada por percentuais esperados que buscam maximizar o retorno dos
investimentos, mas com flexibilidade para consecugao de percentuais diferentes, de forma
tatica, em funcdo de condigcdes momentaneas, dados cenarios ou configuragdes
conjunturais distintas das esperadas no presente ao longo dos tempos, principalmente no
curto e médio prazos.

E importante ressaltar a preocupacdo tanto do Conselho Deliberativo quanto da
Diretoria Executiva em relagdo a esta fase de crescimento e expansao da Fundagao, a
imagem transmitida aos participantes e a questdo relacionada a pouca cultura
previdenciaria e financeira dos investidores em geral. Assim, optou-se até este momento,
por aplicagdes financeiras dos recursos do Plano de Beneficios que sejam compativeis com
o grau de aceitagao de risco por parte dos participantes em geral.

Entretanto, tal estratégia mais conservadora n&o € mais suficiente para garantir
rentabilidade compativel com as metas adotadas. Dessa forma, parte-se para uma maior
diversificacdo dos investimentos do Plano de Beneficios, inclusive com o inicio das
aplicagdes no segmento Imobiliario. Consequentemente, havera incidéncia de maior risco
associado a Carteira de Investimentos do PB (tanto na parte das Reservas quanto do
FCBE).
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A composigao do Plano de Beneficios ao final de 2019 foi a seguinte:

Tabela 1
Tipo Renda Fixa Renda Variavel Estruturados Exterior
Ativo 73,6% 10,5% 8,0% 7,9%
Fator de Risco 73,1% 11,0% 8,0% 7,9%
Fonte: DIRIN

Novamente, é importante destacar que a Alocagdo Objetivo sera perseguida ao
longo do periodo de 2020 a 2024, assim como a meta de rentabilidade, mesmo que esta
nao seja alcangada em cada um dos anos subsequentes (ano civil).

2.2.1 Reservas acumuladas do participante e FCBE: limites, restricoes e benchmark
para segmentos de aplicagao
A Alocacgao Limite Limite Limite
SRHEND E3 47D Objetivo Inferior  Superior Legal AU
1.Renda Fixa (") 41% 25% 88% 100%
Titulos Publicos Federais
prefixados e indexados a Inflagao, o
Operagdes Compromissadas, 35% 25% 88% 100% acs +a‘:,’o"5/° ao
Titulos Publicos Federais pos-
fixados
Titulos Privados ?©) 6% 0% 49% 80%
2.Renda Variavel *) 35% 5% 50% 70% Ibovespa
3.Investimentos Estruturados ©® 12% 5% 15% 20%
FI/FIC Multimercado 11,5% 5% 15% 15% 100% DI
Certificados de Operagdes o o o o
Estruturadas (COE) 0,5% 0% 5% 10%
4.Investimentos no Exterior 8% 2% 10% 10% BDRX
5.Imobiliario 4% 0% 20% 20% IFIX
0,
CARTEIRA TOTAL [acs ;‘:;g“ ao

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 15.4
(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. Aplicagdes diretas (carteira prépria ou fundos de investimento
exclusivos com gestéo proépria) ficam limitadas a 25%
(4) Inclui ETF (Exchange Traded Fund) de renda variavel, que sdo fundos de indices referenciados em cesta de acdes de
companhias abertas
(5) Somente via aquisicdo de cotas de fundos de investimento e de cotas de fundos de investimento em cotas de fundos de
investimento classificados como multimercado ou em Certificados de Operagdes Estruturadas (COE)

2.2.2 Benchmark

Para a carteira consolidada dos investimentos do Plano de Beneficios, o indice de
referéncia é o IPCA, acrescido de juros de 4,15% ao ano? Em relagdo aos segmentos
de aplicacdo, foram definidos os seguintes indices de referéncia:

e Renda Fixa: IPCA + 4,15% ao ano;

e Renda Variavel: indice Bovespa (Ibovespa);

e Estruturados: 100% Depdsito Interfinanceiros (Dl);

2 Em termos liquidos. Base 252 dias Uteis.
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e Exterior: BDRX
e [mobiliario: IFIX

A manutenc¢do do benchmark em uma estratégia ativa tem por objetivo gerar maior
flexibilidade a Diretoria Executiva da Fundagao 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 fundag¢des no pais. A taxa
de juros escolhida € aquela possivel de se obter, considerando o horizonte quinquenal da
Politica de Investimentos, em um horizonte temporal dilatado, considerando a
especificidade do momento por que passa a economia e dadas as proje¢cdes para 0s
proximos 5 anos, sem a necessidade de se incorrer em risco além do necessario.

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

2.2.3 Niveis de Risco de Mercado e Sistémico

A Funpresp-Jud buscara o gerenciamento e controle do risco de mercado de suas
alocagdes através da mensuragao do Valor em Risco (V@R) e da Volatilidade, cujos limites
para 2020 seréo os seguintes:

e Valor em Risco (Value-at-Risk: V@R) de 1 _dia util, paramétrico ou nao
paramétrico, e 95% de intervalo de confianga: o limite de rentabilidade diaria
minima, com 95% de probabilidade, sera de -1,25% (menos um virgula vinte e
cinco por cento), ou seja, & possivel a ocorréncia de rentabilidade diaria negativa;

¢ Volatilidade anualizada, em janelas moveis de doze meses e desde o inicio do
ano, representado pelo grau médio de variagao dos retornos diarios dos ativos ou
das cotas dos fundos de investimento: o limite maximo sera de 11,50% (onze
virgula cinquenta por cento).

No caso do risco sistémico, sera calculada mensalmente a Divergéncia N&o
Planejada (DNP), a qual sera utilizada como parametro basico para o acionamento do
mecanismo de stop loss para os investimentos da Carteira do Plano de Beneficios (vide
topico na sequéncia).

2.2.4 Definigao do Nivel de Stop Loss

O mecanismo de stop loss (contengao 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 protegao
indispensavel para investimentos Marcados a Mercado.

Entretanto, para ser util, € preciso que seja utilizado imediatamente quando atingido
o patamar preestabelecido, o que demanda autonomia de atuagdo por parte dos
responsaveis pelos procedimentos operacionais.
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A definicdo do nivel de stop loss pode obedecer a um dos seguintes parametros,
quais sejam: i) andlise especifica do ativo, ou ii) analise da carteira de investimentos®. A
partir do exposto, foi decidido que sera adotada a Analise de Carteira de Investimentos para

a definicao do stop loss, utilizando-se a DNP 36 meses como parametro de acionamento
do referido mecanismo.

Os niveis de DNP 36 meses nos ultimos 36 meses e aqueles projetados para 2020
s&o os seguintes (linha em azul no Gréfico 1 a seguir)*:
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Fonte: DIRIN

Além da projecédo da DNP 36 meses para 2020, foram também calculados os valores
da DNP 36 meses caso ocorra um cenario de perda nos investimentos. Foram utilizados
dois parametros a partir do V@R Mensal 95%. A linha cinza apresenta o resultado, caso
seja atingida a perda maxima esperada com 95% de confianga (retorno negativo de 1,00%)
em um determinado més. Ja a linha laranja mostra o resultado, caso seja atingida a perda
maxima esperada com 95% de confiangca em um determinado més, porém em um nivel
incremental (inicia com retorno mensal de -0,20% e finaliza com a perda maxima de 1,00%).

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

Finalmente, a linha verde® no Grafico 1 representa os niveis para acionamento do
stop loss pela Diretoria de Investimentos. Os parametros encontram-se na Tabela 2 abaixo:

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

4 Os valores de 2020 foram projetados tomando-se como premissa que os retornos dos investimentos do
Plano de Beneficios serdo idénticos ao do seu benchmark.

5 DNP 36m Nivel Minimo (Stop Loss)
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Tabela 2

Periodo

DNP 36 Meses
(Nivel Minimo)

Jan-Fev/2020 5,80%
Mar-Mai/2020 4,75%
Jun-Jul/2020 3,65%
Ago-Dez/2020 2,50%

Fonte: DIRIN

Cabera a Diretoria Executiva a determinacdo dos ativos e respectivos volumes
financeiros que deveréo ser objeto de desinvestimento com vistas a redugéo do nivel de
risco de mercado e sistémico da Carteira de Investimentos.

2.2.5 Estratégia para Investimentos das Reservas Acumuladas dos Participantes
(RAN e RAS)

Os investimentos das Reservas, cujas caracteristicas s&o de um Plano de
Contribui¢cdo Definida (CD), deverao ser integralmente Marcados a Mercado (MTM).

Obviamente deverdo ser monitorados continuamente os riscos advindos tanto do
cenario doméstico quanto do externo. O principal risco doméstico € a ndo continuidade das
reformas estruturais e consequente piora do cenario fiscal. Ja do lado externo, tem-se a
guerra comercial com redug&o no crescimento mundial e fuga para ativos de menor risco.

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

Tabela 3
—5 — -
Ano [(’r‘:l’:s"fs’; V@R (95%) * V°'(2t_:f;’fde DNP 36 Meses (;;t;?:g;:)

Dez/2016 6,9 0,64% 0,55% 0,60% 76,7
Dez/2017 20,9 0,19% 1,92% 4,31% 160,2
Dez/2018 18,8 0,05% 1,94% 7,13% 327,6
Dez/2019 30,0 0,16% 2,52% 7,40% 733,6

* Retornos mensais

Fonte: DIRIN

Ademais, € essencial mencionar que a estratégia apresentada esta sujeita as
condigdes econdmicas e politicas vigentes tanto no Brasil quanto no exterior.

=» Renda Fixa

No segmento de Renda Fixa, ha necessidade de se elevar a duration da Carteira de
Investimentos e ainda assim nao sera suficiente para superar o benchmark. Ainda assim,

6 Os ativos indexados ao CDI/Selic e aqueles Marcados pela Curva (MTC) foram considerados com duration
igual a zero. Deve-se esclarecer que a duration, embora medida em periodo de tempo e utilizada
originalmente como forma de uniformizar fluxos futuros de caixa de titulos (Duration de Macaulay), aqui é
tratada apenas como a sensibilidade do prego de um titulo (ou carteira de titulos) de renda fixa a mudangas
nas taxas de juros, medindo de forma mais acurada o risco de mercado da Carteira de Investimentos do PB.
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sempre havera espaco para ativos de menor risco (e, consequentemente, menor retorno)
nas carteiras eficientes, caso dos titulos de Renda Fixa (publicos e privados).

Ao final de 2019, a estratificagdo dos investimentos no segmento de Renda Fixa
(Reservas + FCBE) era a seguinte (vide Tabela 4 abaixo)’:

Tabela 4
(Il\l;l’gh?) (I“IZ_CI_:Q) Prefixados CDI/Selic TOTAL RF
Participacdo RF 34,0% 15,9% 6,3% 43,8% 73,6% PB
(%) (29,0%) (15,8%) (10,5%) (44,7%) (87,8% PB)
Prazo Médio 89,5 209,9 24,0 15,8 72,2
(meses) (54,8) (218,3) (36,0) (0) (54,1)
Duration 83,6 0 24,0 0 30,0
(meses) (51,8) (0) (36,0) (0) (18,8)
Patriménio 183,8 85,8 34,3 236,6 540,5
(R$ milhdes) (83,5) (45,4) (30,1) (128,7) (287,7)
Fonte: DIRIN
+¢ Titulos IPCA

X/
°

Novamente, parte significativa dos investimentos devera ser destinada,
preferencialmente, a aquisicdo de titulos publicos federais indexados ao IPCA,
tendo em vista a estratégia de se buscar manter o poder de compra dos ativos,
em linha com as diretrizes adotadas pelas principais fundag¢des no pais.

Tendo em vista que, ao final de 2019, a duration da Carteira de Investimentos do
Plano de Beneficios se encontrava em patamar ainda reduzido, ha espaco para
incremento deste indicador dentro dos limites de risco autorizados, sendo que
parte do alongamento da posi¢cdo de Renda Fixa devera continuar ocorrendo por
meio da Carteira de Investimentos do FCBE, cujos titulos sdo Marcados pela
Curva e geridos de maneira independente das reservas individuais dos
participantes (RAN/RAS).

No caso especifico da parcela de recursos das reservas (RAN/RAS), cujos
investimentos sdo Marcados a Mercado, o objetivo sera alongar gradualmente as
posicdes (a duration dos titulos indexados ao IPCA MTM encontrava-se em 83,6
meses ao final de 2019).

A Fundagdo também devera manter parcela minima de 25% da Carteira de
Investimentos do Plano de Beneficios em titulos indexados ao IPCA com vistas a
nao se descolar de maneira significativa do benchmark adotado.

Titulos Prefixados

Esta parcela de investimentos do Plano de Beneficios podera apresentar aumento
de participacédo percentual, embora pouco expressiva, no periodo considerado,
caso se verifique elevacdo do prémio neste tipo de ativo comparativamente
aqueles indexados ao IPCA.

7 Os dados entre paréntesis foram aqueles verificados ao final de 2018.
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Nesse sentido, estima-se que a participacao de titulos prefixados fique em, no
maximo, 15% do total de recursos do Plano de Beneficios.

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

Titulos CDI/Selic

X/
°

A reducgao da posi¢ao em ativos indexados ao CDI/Selic deve continuar a ocorrer
de forma consistente ao longo dos préximos anos.

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

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

=» Renda Variavel

Em relagdo ao segmento de Renda Variavel, ha fatores conjunturais e estruturais
que conduzem a expectativa de melhores retornos ao longo dos préximos anos, tais como:
i) reduzido nivel das taxas de juros; ii) possivel entrada de recursos de investidores
estrangeiros; iii) melhora do ambiente de nego6cios em decorréncia da diminuigdo de
incertezas fiscais e juridicas com impacto positivo no otimismo dos agentes; iv)
alavancagem operacional das empresas; v) alavancagem financeira das empresas; e, vi)
melhora no fluxo de negdcios com abertura comercial brasileira.

A diversificagdo dos investimentos do PB via renda variavel se mantera
prioritariamente por meio de fundos de investimento abertos e via ETF (por meio do Fundo
de Investimento Funpresp-Jud Athena), ainda com a possibilidade de investimentos
diretamente em agdes, em Ibovespa Futuro e opgdes de renda variavel por meio dos fundos
exclusivos.

Atualmente, ha aplicagdo de recursos do PB em fundos de investimento abertos
vinculados ao Grupo 1 do Credenciamento realizado em 2019. Abre-se, também, a
possibilidade de selegcdo de novos fundos de investimento em agbdes com prazos de
resgates mais elevados, com vistas a se buscar rentabilidade mais elevado para este
segmento.

Caso o cenario basico se confirme, a estratégia da Fundagédo sera de elevar
rapidamente o percentual de recursos do PB para o segmento de renda variavel até o nivel
de 35%, sendo essa a Alocagao Objetivo para o periodo 2020-2024, tendo encerrado 2019
em 10,5% do PB (bastante acima da Alocagédo Objetivo para a Politica de Investimentos
2019-2023 de 5,0%).

=>» Investimentos Estruturados

No segmento de Investimentos Estruturados, a Fundag&o continuara mantendo
aplicagdes nos atuais fundos de investimento multimercado selecionados, bem como
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buscara novos veiculos com retornos mais elevados, porém com menor liquidez e maior
risco. A Fundagao podera também adquirir Certificados de Operagdes Estruturadas (COE).

Os investimentos neste segmento sdo efetuados por meio dos fundos de
investimento multimercado do Grupo 2 do Credenciamento de 2019. Ao final de 2019, a
participacdo deste segmento na Carteira de Investimentos do PB foi de 8,0% (Alocagao
Objetivo para a Politica de Investimentos 2019-2023).

Ao longo dos proximos anos (2020-2024), devera ser incrementada a participagao
dos investimentos neste tipo de veiculo, buscando-se rapidamente a Alocagao Objetivo de
12% do PB, porém podendo tal parcela ser ainda maior, a depender das condi¢cdes
politico/econémicas vigentes no pais, ressaltando que os fundos multimercados em geral
possuem baixa correlagdo ou mesmo correlagdo negativa com a maioria dos investimentos
do Plano de Beneficios, gerando maior retorno com menor risco para a Carteira de
Investimentos do PB. Finalmente, a possibilidade de se operar em diversos mercados
simultaneamente aliada a velocidade de eventuais ajustes nas posigdes indicam que tal
veiculo é bastante adequado para cenarios de volatilidade elevada.

Deve-se destacar que também devera ocorrer a selecdo de novos fundos de
investimento em agbes com prazos de resgates mais elevados, com vistas a se buscar
rentabilidade mais elevado para este segmento.

=>» Investimentos no Exterior

O processo de diversificacao das aplicagdes financeiras do Plano de Beneficios com
a utilizagao de investimentos no exterior sera mantido ao longo dos préximos anos (2020-
2024), mantendo-se o nivel de 8% do patriménio do PB (Alocagdo Objetivo para este
segmento), ressaltando que tal segmento encerrou o ano de 2019 com participacéo de
7,9% do PB.

Para tanto, a Fundag¢ao continuara mantendo aplicagdes nos atuais fundos de
investimento selecionados, bem como tentara selecionar novos veiculos nos subgrupos do
Credenciamento ainda nao utilizados: S&P 500 (Subgrupo 3C), Multimercado (Subgrupo
3D) e Renda Fixa (Subgrupo 3E). Deve-se ressaltar que tais aplicagdes sao otimas
alternativas de diversificacdo dos investimentos e melhoram o resultado da Carteira Otima
(Fronteira Eficiente) por conta da baixa (ou mesmo negativa) correlagdo entre ativos
externos e domeésticos.

=>» Imobiliario

Finalmente, abre-se a possibilidade de iniciar as aplicagbes no segmento Imobiliario
tendo em vista o cenario favoravel para tal tipo de investimento, principalmente por conta
do ciclo de recuperagdo em que se encontra.

Prioritariamente, os investimentos serao realizados por meio de aquisicdo de cotas
de fundo de investimento imobiliario negociados em bolsa de valores, mas nao se descarta
a aquisicao de cotas de tais veiculos que ndo estejam listados no mercado bursatil.

A Alocacgao Objetivo para o segmento é de 4,0% do PB, o qual devera ser alcangado
assim que a Fundagao finalizar os estudos necessarios para aplicagdo neste segmento.
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Niveis mais elevados de participacdo poderao ocorrer ainda em 2020, a depender das
analises efetuadas e do cenario macroecondémico.

226 Estratégia para Investimentos do Fundo de Cobertura de Beneficios
Extraordinarios (FCBE)

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

Em julho de 2019, a Geréncia de Atuaria e Beneficios (GEABE)® solicitou a Diretoria
de Investimentos calculo para as estimativas para as taxas reais de retorno do FCBE do
Plano de Beneficios ao longo dos préximos 52 anos (duration’® do passivo do Fundo). O
resultado encontrado indicou que n&o mais sera possivel atingir a meta de rentabilidade do
FCBE apenas com investimentos em titulos de Renda Fixa, devendo-se incluir no rol das
aplicacdes também ativos de Renda Variavel.

A partir dos resultados obtidos, o Conselho Deliberativo, na 92 Sessao Ordinaria
ocorrida em 4 de setembro de 2019, promoveu redugéo de 10 (dez) pontos-base na taxa
de juros do FCBE, passando de IPCA + 4,25% ao ano para IPCA + 4,15% ao ano (ambas
em termos liquidos). Tal alteragcdo passara a vigorar em 1/abr/2020 quando tera inicio o
préximo Plano de Custeio da Fundagéo.

Foi entdo efetuada simulagado para se descobrir qual seria a carteira mais adequada
para se atingir a nova meta (IPCA + 4,15% ao ano), chegando-se a seguinte composigao:
85% em ativos de Renda Fixa (2% em CDI, 30% em NTN-B e 53% em titulos privados
preferencialmente em IPCA) e 15% em Renda Variavel.

Para tanto, foi definida a seguinte estratégia, que se iniciou ainda em 2019:

a) Manutencdo da estratégia de ALM (Gestdo de Ativos e Passivos), porém
adequando-se a nova realidade com a inclusdo de ativos de Renda Variavel no

portfolio;
b) Buscar a seguinte composicéo ao final de_2020:
CDI NTN-B RF Privada RV
2% 30% a 35% 48% a 53% 15%
Fonte: DIRIN

= Ao longo de 2020, dar prioridade a aquisigéo de titulos privados de Renda Fixa;
e Titulos Privados de Renda Fixa

8 A segregagédo 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 sdo aportados
novos recursos ao FCBE, os quais permitem o alongamento gradual das aplicagdes financeiras no segmento
de Renda Fixa com vistas a melhor adequagédo ao modelo ALM.

9 A época se chamava Coordenadoria de Atuaria e de Beneficios (COABE).

0 Entende-se por duration como o prazo médio ponderado dos prazos dos fluxos de pagamentos de
beneficios, liquidos de contribuigdes incidentes sobre esses beneficios.
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v’ Dar preferéncia para titulos com taxa de rendimento igual ou superior a
apontada para 2020 (IPCA + 4,17% ao ano);

v Realizar novo Credenciamento para selecionar fundos de investimento de
Renda Fixa Crédito Privado com prazo de resgate mais dilatado (igual ou
superior a 30 dias corridos) e que tenham rentabilidade superior aqueles
do Subgrupo 4C (Crédito Privado);

v’ Finalizar a migragao da parcela da posi¢ao atual em cotas de fundos de
investimentos do Subgrupo 4C para outros titulos privados de Renda Fixa
com rentabilidade superior;

Renda Variavel

v’ Dar preferéncia para aquisi¢ao de cotas de fundos de investimentos do
Subgrupo 1A (Dividendos) e outros ativos de Renda Variavel que
apresentem caracteristicas favoraveis, tais como ETF setorial ou
indexado ao Ibovespa;

NTN-B

v Nao se deve descartar eventual aquisicdo de NTN-B no periodo, a
depender do cenario macroecondmico e das taxas de rendimento;

Fundos de Investimento Multimercados

v/ Buscar veiculos com rentabilidade realizada/esperada compativel com
aquela dos titulos privados de Renda Fixa.

Finalmente, vale destacar que os estudos para a segregagédo real do FCBE
encontram-se avangados e ha possibilidade de tal separagao ocorrer ainda em 2020.

2.3 Plano de Gestao Administrativa (PGA)

2.3.1 Limites, restricbes e benchmark para segmentos de aplicagdao

Segmento de Aplicagio Aélgjc:;ig:: Itlf?;itgr Stlr:?elrtiir LL':;';T Benchmark ¥
35% DI — Deposito
1. Renda Fixa (" 100% 100% 100% 100% Interfinanceiro e
65% em IMA-B5
Titulos Publicos Federais
prefixados, pos-fixados, 40, 50% 100% 100% .
indexados a Inflagédo e
Operacoes 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 15.4

(3) Limite Superior para Titulos Privados, o percentual indicado de 50% vale somente para aplicagdes em fundos de investimento
abertos. Aplicagdes diretas (via carteira propria ou fundos de investimento exclusivos) ficam limitadas a 25%
(4) Deverao ser deduzidos os custos dos investimentos: taxas de administragéo cobradas pelos gestores de recursos, despesas
diretamente ligadas ao Custodiante Qualificado (remuneragdo, manutengéo de contas — CETIP e SELIC), entre outros

(corretagens, emolumentos, custo na compra/venda de titulos publicos e privados)

2.3.2 Benchmark

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

Funpresp-Jud: Plano Gerencial de Investimentos 2020

14



A escolha dos indices se balizou no reduzido risco de mercado, no caso especifico
do Depésito Interfinanceiro, tratando-se de instrumento financeiro atrelado a taxa de juros
de um dia e forte correlagdo positiva com a taxa basica de juros.

Ja o IMA-BS foi escolhido para garantir se obter um excedente de rentabilidade por
meio de investimentos de médio prazo atrelados a inflagéo.

Embora existam dois indices de referéncia, estes ndo devem ser entendidos como
garantia de rentabilidade minima, dadas as caracteristicas e dindmica 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 administragdo dos fundos de
investimentos utilizados, Custodiante Qualificado, Cetip, entre outros).

2.3.3 Gestao Passiva

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

2.3.4 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 relagéo 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 aplicagdes do
PGA. Nesse caso, fica a Diretoria Executiva autorizada a migrar a totalidade dos recursos
para investimentos mais conservadores (DI — Deposito Interfinanceiro). Para tanto, o
Conselho Deliberativo devera formalmente conceder tal autorizagéo.

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

2.4 Adequacao do Fluxo de Investimentos

Esse assunto foi inicialmente tratado no Oficio 754/PRESI-DE, encaminhado ao
Conselho Deliberativo em 18 de novembro de 2016, com a informacdo de que somente
sera possivel a sua consecucio caso os titulos de renda fixa com prazos superiores a 24
meses fossem majoritariamente contabilizados pelo critério de Marcagéao pela Curva (MTC),
pois ao se utilizar o critério de Marcagao a Mercado (MTM) os niveis de risco assumidos
pela Fundacao seriam exorbitantes, inclusive bastante superiores aos verificados nos ativos
de renda variavel. Os calculos a época levaram em consideracdo um prazo médio do
passivo de aproximadamente 30 anos (V@R Mensal 95%: -26%; Teste de Estresse Mensal:
-29%; Volatilidade Mensal Anualizada: 70%).
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Entretanto, com a segregacdo virtual do FCBE, em relagdo as Reservas dos
Participantes (RAN e RAS) dentro do Plano de Beneficios, iniciada em 2017, aliada ao
alongamento dos investimentos no segmento de Renda Fixa, foi possivel acelerar o
processo de adequacgao do fluxo de investimentos, algo que devera continuar a se verificar
em 2020 e nos anos subsequentes.

3 Processo de Escolha de Emissores e de Intermediarios Financeiros

3.1 Titulos Publicos Federais

No caso de operag¢des com titulos publicos federais, seja no mercado primario como
no secundario, a Funpresp-Jud devera consultar ao menos trés intermediarios financeiros.
Atualmente, fazem parte do rol consultado: Banco do Brasil, Bradesco, Caixa Econémica
Federal, Itau Unibanco, Santander e as corretoras independentes que atuam como dealers
de titulos publicos do Tesouro Nacional (TN)'".

3.2 Titulos Privados de Emissao de Instituicoes Financeiras

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

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

3.3 Titulos Privados de Emissao de Instituicoes Nao-Financeiras

No caso de operacgdes com titulos privados de emissao de instituicdes nao-financeiras
(notadamente Debéntures, entre outros), adota-se o mesmo procedimento para os titulos
publicos federais no mercado secundario.

Para o caso de operacdes no mercado primario de titulos privados de emisséo de
instituicdes nao-financeiras, deve-se procurar as instituicdes financeiras habilitadas pelo
emissor para o processo de distribuicbes do titulo, podendo as instituicbes financeiras
federais comporem tal rol ou ndo.

" “Os dealers séo instituigdes financeiras credenciadas pelo Tesouro Nacional com o objetivo de promover o
desenvolvimento dos mercados primario e secundario de titulos publicos. Os dealers atuam tanto nas
emissOes primarias de titulos publicos federais como na negociagao no mercado secundario desses titulos.
Atualmente, o Tesouro Nacional possui 12 dealers, dos quais nove sdo bancos e trés sao corretoras ou
distribuidoras independentes. O desempenho de cada instituicdo é avaliado a cada seis meses e aquelas com
o pior desempenho séo substituidas. A selegdo é feita mediante avaliagdo, baseada, sobretudo, nas
participagbes em ofertas publicas e no mercado secundario de titulos publicos”. Fonte: Secretaria do Tesouro
Nacional
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4 Documentagao

Especificamente em relagcdo a documentacdo das operagdes, desde o inicio do
processo de decisdo do investimento até a execugéo final, ja ha procedimento adotado por
parte da Funpresp-Jud, inclusive com formagdo de processo administrativo para cada
operacgao realizada para a Carteira Propria da Fundagao, o qual contempla no minimo os
seguintes documentos:

a) Nota Técnica pré-operagao (analise da operagao);
b) Ata do Comité de Investimentos e Riscos (manifestacdo acerca da operagéo);

c) Ata da Diretoria Executiva ou Ata do Conselho Deliberativo, se for o caso
(aprovacéao da operacgao);

d) Comunicagdes eletrbnicas com as informagdes da negociacdo de pregos
(cotizag&o) e autorizagdes especificas (ordem de compra ou venda);

e) Boletagem eletrdnica;
f) Nota Técnica pos-operagao;

g) No caso especifico de operagdes com ativos privados, Nota Técnica prévia que
contempla a analise de risco de crédito do investimento.

5 Racionalizacao dos Custos Operacionais

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

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

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

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

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

5.1.1 Fundos de Investimentos Abertos e Exclusivos

No segundo semestre de 2018 foi realizada a licitagdo de que trata o art. 15 da Lei
12.618/2012, em trés modalidades distintas: i) Concorréncia: selegdo de trés
administradores para fundos de investimentos exclusivos com gestao terceirizada com foco
no segmento de Renda Fixa; ii) Tomada de Pregos: selegdo de um administrador para fundo
de investimento exclusivo com gestdo prépria da Fundagdo com fogo no segmento de
Renda Fixa; e, iii) Credenciamento: sele¢cdo de fundos de investimentos abertos para os
segmentos de Renda Variavel, Estruturados (fundos multimercados) e Exterior.

A entrada em operacao deste novo modelo teve inicio parcial em fevereiro de 2019
(com a selegao inicial do Credenciamento), seguida pela sele¢cdo via Concorréncia (inicio
em maio de 2019) e da Tomada de Precgos (inicio em julho de 2019). Ainda, houve um
segundo processo de selegdo via Credenciamento para se completar as vagas
remanescentes do primeiro processo, € o inicio dos novos fundos de investimento
selecionados ocorreu em julho de 2019.

Atualmente, a Funpresp-Jud opera com as seguintes instituicbes financeiras
gestoras de fundos de investimento:

Tabela 5 — Fundos Exclusivos

Nome Gestor Administrador Tx Adm (a.a.) Tx Performance
Athena Funpresp-Jud Santander 0,06% N&o ha
7% sobre o que
Mafdet BNP Paribas BNP Paribas 0,09% exceder o
benchmark
Forseti SulAmérica SulAmérica 0,09% N&o ha
Fonte: DIRIN

Tabela 6 — Fundos Abertos: Grupo 1

.. Tx Adm Tx
Nome Subgrupo Gestor Administrador (a.a.) Performance
ARX Income FIA 1A ARX BNY Mellon 3,00% Nao ha
Icatu Vanguarda o a s
Dividendos FIA 1A Icatu BEM 2,00% Nao ha
. 20% sobre o
Di\‘/ligmmerILTA . 1A 4UM BEM 2,00% que exceder
o Ibovespa
~ 20% sobre o
AZ QuesFtlﬁgoes Fe 1B AZ Quest BEM 2,00% que exceder
o Ibovespa
. . 20% sobre o
Fra.nklln Valor 1B Franklin BNY Mellon 2,00% que exceder
Liquidez FICFIA Templeton
o Ibovespa
Western Asset Western . o 5 s
Valuation FIA 1B Asset BNP Paribas 2,50% Nao ha
* Novo nome da JMalucelli
Fonte: DIRIN
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Tabela 7 — Fundos Abertos: Grupo 2

.. Tx Adm Tx
Nome Subgrupo Gestor Administrador (a.a.) Performance
20% sobre o
Absoltéte ?Ii/(ljge Fe 2A Absolute BNY Mellon 2,00% que exceder
© o CDI
. . 20% sobre o
Claritas 'Fr}ﬁj'tuc'ona' 2A Claritas BNY Mellon | 1,00% | que exceder
o CDI
. : 20% sobre o
SuIAmerllgiaMEvqutlon 2A SulAmérica BEM 1,00% que exceder
o CDI
BB Previdenciario 28 BB-DTVM BB-DTVM | 060% | Naoha
Multimercado
20% sobre o
o que exceder
Occam Inst Fc FIM 1l 2B Occam BNY Mellon 1,00% IPCA + 5%
a.a.
20% sobre o
Pacifico Azul Fq FIM 2B Pacifico BNY Mellon 1,25% que exceder
o CDI
SulAmerica 20% sobre o
2C SulAmérica SulAmérica 1,00% que exceder
Endurance Mult o CD
Vinci 20% sobre o
Vinci Valorem FIM 2C Partners BEM 0,96% que exceder
o IMA-B5
Fonte: DIRIN
Tabela 8 — Fundos Abertos: Grupo 3
.. Tx Adm Tx
Nome Subgrupo Gestor Administrador (a.a.) Performance
Western Asset FIA Western , o 5 s
BDR Nivel | 3A Asset BNP Paribas 1,50% Nao ha
BB G'é’gji'tyse'ed 3B BB-DTVM BB-DTVM | 0,58% N&o ha
BB Schroder 3B BB-DTVM BB-DTVM 0,73% Nao ha
Tabela 9 — Fundos Abertos: Grupo 4
.. Tx Adm Tx
Nome Subgrupo Gestor Administrador (a.a.) Performance
55 pettucional aA BB-DTVM BB-DTVM | 0,20% Nao ha
Santander FICFI o s
Soberano RF Ref D 4A Santander Santander 0,20% Nao ha
BB Previdenciario 4B BB-DTVM BB-DTVM | 0,20% Nao ha

IMA-B5
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BTG Pactual

Tesouro IPCA Curto 4B BTG Pactual BTG Pactual 0,20% Nao ha
Fl
Sa”ta”deBrg ICFlima | 4g Santander Santander 0,20% NZo ha
AF InvestFIRF Cred | 40 AF Invest | BTG Pactual | 0.50% NZo ha
Privado Geraes
AZ Quest Luce FC FI o 5 s
RF Cred Priv LP 4C AZ Quest BNY Mellon 0,40% Nao ha
Rio Bravo Creédito , o 5 s
Privado Fl RF 4C Rio Bravo BEM 0,45% Nao ha
Fonte: DIRIN

6 Aprimoramento da Atuacao do Comité de Investimento

A capacitacdo dos membros do Comité de Investimentos e Riscos (COINV) teve inicio
no primeiro trimestre de 2016 e € de carater permanente, inclusive tendo dotagao
orgamentaria especifica.

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

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

Em 2017, os membros do COINV participaram de varios cursos externos, a depender
do grau de conhecimento especifico de cada membro, dentre os quais: Mercado Financeiro
e de Capitais — Finangas Basicas, Mercado Financeiro e de Capitais, Finangcas Avancgadas,
Fundos de Investimento — Gestdo de Carteira de Risco, Analise Fundamentalista |, Analise
Fundamentalista Il.

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

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

Ja em 2018, além da reedicdo do curso basico de titulos publicos federais, o Diretor
de Investimentos ministrou um curso de introducéo aos derivativos financeiros com duragao
de seis horas.

Adicionalmente, o Coordenador de Investimentos ministrou curso introdutério de
renda variavel com foco em analise fundamentalista, também com duracéo de seis horas.

Em 2019, os membros do COINV participaram de diversos cursos externos, tais como

“‘Analise Fundamentalista para o Mercado de Ag¢des”, “Gestdo de Riscos de Mercado e
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Liquidez®”, “Formacdo Avancada em Finangas” (estes ministrados pela Confederagao
Nacional de Instituicbes Financeiras) e “Fundos de Investimentos”, ministrado pela Saint
Paul Escola de Negocios. Além disso, foram realizadas na Fundagao duas Palestras no
més de outubro, ministradas pela Icatu Vanguarda Asset e Vinci Partners Asset sobre
Cenario Macroecondmico, Gestdo de Fundos de Investimentos em Renda Variavel e
Fundos de Investimentos Multimercados.

Para 2020, existe planejamento de reedigdo dos trés cursos ministrados pelo Diretor
de Investimentos e Gerente de Investimentos, além de dotacdo orcamentaria para
realizagédo de curso voltado a gestédo de risco de investimentos para o COINV.

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

Tal tema ja ocorreu no ambito das discussdes acerca da Politica de Investimentos
2020-2024 e foi deliberada pelo Conselho Deliberativo, conforme abaixo:

Por decisdo expressa do Conselho Deliberativo, fica a Diretoria Executiva
autorizada, ao longo do ano de 2020, a exceder o limite de 5% (cinco por cento), até
o maximo de 7,5% (sete e meio 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 100% (cem por cento).

Finalmente, caso a Diretoria Executiva se utilize da exce¢do ao limite de cinco por
cento mencionada no paragrafo anterior, devera apresentar as informag¢des necessarias da
referida operagdo ao Conselho Deliberativo na primeira reunido subsequente a data da
liquidagao financeira da operacao.

Adicionalmente, foi atualizada a seguinte subdelegacdo para o Diretor de
Investimentos:

Fica também delegada ao Diretor de Investimentos a possibilidade de realizar
investimentos ou desinvestimentos dos recursos garantidores das reservas técnicas,
fundos e provisées do Plano de Beneficios até o limite de 1% (um por cento) ou de R$
10 milhées (dez milhdes de reais), o que for menor.

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

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