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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 Resolucao STF 496/2012, tem por finalidade
administrar e executar planos de beneficios de carater previdenciario no ambito do Poder
Judiciario, do Ministério Publico da Unido e do Conselho Nacional do Ministério Publico
(CNMP).

A presente Politica de Investimentos tem o objetivo de servir como ferramenta de
planejamento, fornecendo as diretrizes gerais para a gestao dos recursos financeiros a
serem administrados pela Fundac¢ao, dentro de destacado padrao de qualidade, visando
retornar os melhores desempenhos para os 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 gestao dos investimentos, sendo imperativo que todas as
atividades a ela relacionadas sejam exercidas, pelas pessoas e instituicdes, com boa fé,
lealdade e diligéncia, observando apropriados padrdes éticos, garantindo assim o
cumprimento do dever fiduciario da Entidade em relacdo aos participantes, assistidos e
patrocinadores do Plano de Beneficios (PB).

Para a gestao 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 os normativos vigentes. Em
eventuais casos ndo abordados pela presente Politica, valerao, sempre, as restricdes e
determinac¢des elencadas na legislacao vigente.

Esta Politica de Investimentos se presta a atender a gestdo dos recursos
garantidores, provisdes e fundos que comp&em o Plano de Beneficios, na modalidade de
contribuicdo definida, destinado aos membros servidores publicos titulares de cargo
efetivo do Poder Judiciario da Unidao 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 nao-programados (Fundo de Cobertura de Beneficios



Extraordinarios - FCBE) e as Reservas Acumuladas Normal e Suplementar (RAN e RAS) dos
Participantes para beneficios programados. Adicionalmente, também se destina a gestao
dos recursos do Plano de Gestao Administrativa (PGA) da Fundacao.

Considerando que a funcdo precipua da Funpresp-Jud é garantir os beneficios e
direitos previdenciarios aos participantes e assistidos do Plano de Beneficios por ela
administrado, conforme contratado, o0s passivos representados pela esperada
distribuicdo temporal dos beneficios e institutos futuros, as provaveis utilizacdes dos
valores do FCBE e o fluxo projetado de necessidades do PGA orientam os investimentos,
no sentido de fornecer, a partir de suas caracteristicas, as principais informac&es sobre
0s prazos potenciais de aplicacdo, a liquidez necessaria, os indices de referéncia de
rentabilidade e os riscos associados e seus limites.

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

Importante destacar que os perfis de investimento foram implantados conforme
programado, passando a ser geridos de forma independente, com segregacao completa
dos recursos e acompanhamento individualizado de desempenho. Foram estruturados
os perfis Horizonte 40, Horizonte 50 e Horizonte Protegido, alinhados as caracteristicas e
ao ciclo de vida dos participantes.

Adicionalmente, encontra-se em fase de estudo a criacao de perfis, lastreados em
veiculos de gestdo passiva, que replicardo o mesmo ciclo de vida dos perfis ativos
Horizonte 2040 e Horizonte 2050. Esses estudos visam ampliar as op¢des disponibilizadas
aos participantes e aprimorar a eficiéncia da alocagao de longo prazo.

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

Em sintese, procura-se, em observancia a legislacdo, estabelecer nesta Politica de
Investimentos para o periodo de 2026 a 2030:

e Previsdo de aloca¢do de recursos e limites por segmento de aplica¢do para
cada plano e segregado por perfil de investimentos;



Meta de rentabilidade por plano, por perfil de investimentos e por segmento
de aplicacdo;

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;

indices de referéncia para o Plano de Beneficios (PB) e Plano de Gestdo
Administrativa (PGA);

Objetivos para utilizacdo de derivativos;

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

Informacbes ou a indicacdo de documento em que conste procedimentos e
critérios relativos a:

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

o Avaliagdo dos riscos de investimento, incluidos os riscos de crédito, de
mercado, de liquidez, operacional, legal, sistémico e outros inerentes as
operacoes;

o Selecdo, acompanhamento e avaliacdo de prestadores de servigos
relacionados a administracdo de carteiras de valores mobiliarios e de fundo
de investimento;

o Observancia dos limites e requisitos da Resolu¢ao 4.994/2022, alterada pela
Resolucdo CMN 5.202/2025, do Conselho Monetario Nacional (CMN), e
alteracdes posteriores;

o Operac0es realizadas em ativos financeiros ligados a patrocinadora e a e
demais empresas ligadas ao grupo econdmico da patrocinadora, conforme
8 4° do art. 19 da Resolucdo CMN 4.994/2022, alterada pela Resolu¢do CMN
5.202/2025, observado o sigilo da informacao;

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

o Separacdo de responsabilidades e objetivos associados aos mandatos de
todos os agentes que participem do processo de anadlise, avaliacao,



gerenciamento, assessoramento e decisdo sobre a aplicagdo dos recursos
dos planos da entidade, inclusive com a definicdo das alcadas de decisao
de cada instancia;

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

e Clarezanasinformagdes que parametrizam a gestao de investimentos, a serem
disponibilizadas para os diversos publicos, como: Diretoria Executiva, Conselhos
Deliberativo e Fiscal, Comité de Investimentos, patrocinadores, participantes,
assistidos, empregados, prestadores de servicos e Orgdos Reguladores.

2 Diretrizes Legais e Regulatoérias

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

e Art.15da Lei 12.618, de 2012;

e Art. 13, incisos lll e IV, da Lei Complementar 108, de 2001;
e Art. 9°da Lei Complementar 109, de 2001;

e Resolucao CMN 4.994, de 2022, e alteracBes posteriores;
e Resolucao CMN 5.202, de 2025, e alteracBes posteriores;
e Arts. 12 ao 15 da Resolucdo CGPC 13, de 2004,

e Capitulo Ill da Resolucao CNPC 43, de 2021;

e Resolucao CNPC 37, de 2020;

e Resolucao CNPC 46, de 2021;

e Capitulo Il da Instrucao Previc 10, de 2017, e alteracBes posteriores;
e Resolucdo Previc 23, de 2023, e alteracdes posteriores;

e Art. 2°da Lei 14.463, de 2022;

e Estatuto da Funpresp-jud;

e Regulamento do Plano de Beneficios (PB);

e Regulamento do Plano de Gestao Administrativa (PGA);

e Guia Previc “Melhores Praticas em Investimento”, de 2019;


http://legislacao.planalto.gov.br/legisla/legislacao.nsf/Viw_Identificacao/lei%2014.463-2022?OpenDocument

e Guia Previc “Melhores Praticas de Governanca para Entidades Fechadas de
Previdéncia Complementar”, de 2012;

e (Codigo de Autorregulacao em Governanca de Investimentos.

3 Passivos, Obrigacoes 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 Gestao Administrativa. As principais caracteristicas do PB e do PGA, as quais
orientam 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 os proximos 30
anos. Desta forma, estima-se que, neste periodo, havera forte acumula¢do de recursos,
com baixo volume de saida de capital. Apds essa fase, serdo iniciados os pagamentos de
beneficios, porém, ainda com volumes significativos de fluxo de aporte de recursos, nao
sendo esperado fluxo negativo de recursos no PB por um periodo longo.

A parte majoritaria do direcionamento das reservas do Plano de Beneficios se dara
a acumulacdo pelos participantes (Reserva Acumulada Normal - RAN e Reserva
Acumulada Suplementar - RAS), a qual tem o objetivo de servir ao pagamento dos
beneficios programados dos participantes em sua fase poés-laboral, sendo, portanto,
esperado que sua utilizacao se dé no longo prazo, ap6s todo o periodo de acumulacdo 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 de previdéncia complementar, porém com baixa
probabilidade.

O objetivo da gestao sera o de maximizar o retorno das reservas acumuladas dos
participantes (RAN e RAS), respeitados niveis prudentes de risco, ajustando-se
gradualmente tais niveis de risco a partir da implementacdo dos perfis de investimentos,
com vistas a se alcancar as metas estabelecidas.

Com a implementacdo dos perfis de investimentos, estruturados com base no
Modelo de Ciclo de Vida, por meio dos Fundos com Data Alvo (Target-Date Funds), os niveis
de risco passaram a seguir critérios especificos de cada perfil.



O FCBE visa assegurar condi¢des contratadas na efetividade de beneficios nao-
programados, tais como: morte, invalidez, sobrevivéncia e aporte extraordinario de
aposentadoria programada.

O FCBE também ndo possui perspectivas de utilizacdo de recursos no curto prazo,
tendo em vista que, para sua utilizacao, conforme disposto no Regulamento do Plano de
Beneficios e na 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 acumulagdo pela qual ele passa no periodo.

Porém, o FCBE necessita de algum grau de conservadorismo, dado que suas
condicBes de risco podem originar saida de recursos representativa enquanto o Fundo
estiver em fase de acumulacao de reservas, pois, no momento atual, o valor global ainda
é relativamente 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
S o Prazo do
CONTAS/RESERVAS/FUNDOS ) contribuigdes Passivo Juros
(%) (% a.a.)
RAN (conta individual) 83,26 Longo Prazo | Nao se aplica
FCBE (conta coletiva) @ 13,24
Aposentadoria por Invalidez 0,02
Curto Prazo
Penséao por Morte de Participante Ativo 0,04
Aporte Extraordinario Aposentadoria Normal 0,98 4,50
Penséao por Morte de Participante Assistido 0,01
Longo Prazo
Renda por Sobrevivéncia do Assistido 11,93
Oscilagao de Riscos 0,26
PGA (conta administrativa) 3,50 Curto Prazo | Nao se aplica

Fonte e elaboragéo: Funpresp-Jud.
(1) Indice do PB: IPCA/IBGE
(2) Plano de Custeio 2025 (vigéncia abril/2025 até margo/2026)



Em sintese, espera-se extenso prazo para aplicagdo dos recursos do Plano de
Beneficios administrado pela Funpresp-jud, indicando que aplicacdes de longo prazo, as
quais tendem a agregar prémio em relacdo as aplica¢des de curto prazo, sdao mais
indicadas para parcela significativa dos recursos. Dessa forma, a administracao dos
valores do PB podera aproveitar-se da vantagem de administrar recursos em fase de
longa acumulacado.

Para o PGA, direcionado para as despesas administrativas da Fundacdo, ndo sao
esperados valores significativos acumulados ao longo dos préximos anos. Por conta do
atingimento do ponto de equilibrio operacional em 2018, em 2019 foi iniciada a
compensacao dos valores aportados inicialmente a Fundacdo a titulo de antecipacdo de
contribuicdes futuras por parte dos patrocinadores.

Os valores da taxa de carregamento para fazer frente as despesas administrativas
devem ser utilizados no préprio ano, porém com saldo de acumulacdo crescente ao longo
do tempo. Ou seja, os recursos investidos deverdo ter perfil majoritariamente de curto e
médio prazos na vigéncia desta Politica.

4 Avaliacao do Cenario Macroecondémico, Financeiro e
Perspectivas dos Investimentos

E fundamental o criterioso acompanhamento das perspectivas para o
desempenho das principais variaveis econdmicas e financeiras, domésticas 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, serao avaliadas as principais variaveis econdmicas e financeiras, iniciativas
obrigatérias para embasar as decisdes de investimento da Fundagao 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
defini¢do da alocag¢do dos recursos, a partir das possibilidades de alocag¢do, considerando
aspectos gerais, como desempenho, retorno esperado, liquidez e risco.
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Além disso, o mercado financeiro e de capitais sera monitorado, permitindo
analises tempestivas das condicdes que geram as expectativas sobre os cenarios, além
de eventuais novos instrumentos e evolucao dos prémios de risco dos investimentos.

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

Destacam-se como premissas basicas para os proximos 5 anos, quanto as
dimensdes econdmicas, financeiras e de investimentos, externas e domeésticas, as
elencadas a seguir.

4.1 Conjuntura Econdmica Global

Em 2025, o contexto macroecondmico foi marcado por incertezas crescentes e por
volatilidade persistente nos mercados financeiros, alimentadas por diversos fatores.
Dentre eles, destaca-se o segundo mandato do presidente dos Estados Unidos (EUA),
Donald Trump, iniciado em janeiro. Desde entdo, o presidente dos EUA vem conduzindo
uma politica comercial caracterizada pela implementa¢do de um amplo programa
tarifario e pela recorrente ameaca de sanc¢des a diferentes paises, em uma estratégia que
mantém a pressao nas negociacdes internacionais. Essa postura provocou reacdes de
paises historicamente vistos como parceiros comerciais importantes e teve impacto
direto nos precos dos ativos, nas cadeias de suprimentos e nas expectativas de inflacdo.

No Brasil, além do aspecto comercial, as medidas tarifarias também assumiram
contornos politicos, sendo interpretadas como gesto de pressao diplomatica relacionado
a conjuntura juridico-politica envolvendo o ex-presidente Jair Bolsonaro. Além disso, ao
longo do ano intensificaram-se conflitos armados em diferentes regides, como a
continuidade da guerra entre Russia e Ucrania e os confrontos no Oriente Médio. Em
paralelo, o aumento da taxa de juros no Brasil pesou sobre a economia local e influenciou
o comportamento dos ativos financeiros. Todos esses acontecimentos contribuiram para
um ambiente de instabilidade, afetando as expectativas econdmicas e tornando o cenario
ainda mais desafiador para os investidores, tanto no Brasil quanto no exterior.

As perspectivas para a inflacdo global do Fundo Monetario Internacional (FMI) 1
para este e os proximos anos indicam que, em 2025, a inflagdo média sera de 4,2%. Para
2026, o FMI projeta uma inflagdo média de 3,7%; em 2027, 3,4%; em 2028, 3,3%; e em

1 WORLD ECONOMIC OUTLOOK (Julho)
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2029, 3,2%. Na avaliagao do Fundo, a economia global tem se mostrado resiliente até
aqui, mas a incerteza segue elevada. O relatério chama atenc¢do para riscos ainda
presentes com as tarifas, tensdes geopoliticas e déficits fiscais mais altos, que podem
pressionar as taxas de juros e apertar as condi¢des financeiras internacionais. Diante
desse quadro, o cenario global pede cautela. Apesar de sinais de melhora no plano
internacional, com perspectivas de queda da inflagdo mundial, mercados de trabalho se
normalizando e a atividade proxima do potencial em diversas economias, mudancas nas
dinamicas do comércio internacional e nos incentivos de politica recolocaram incertezas
e voltaram a testar a resiliéncia da economia mundial.

4.2 Conjuntura Econdmica nos Estados Unidos

No inicio do ano de 2025, Donald Trump iniciou seu segundo mandato como
presidente dos EUA e, desde entdo, adotou uma agenda mais restritiva principalmente
no comércio internacional e imigracdo, com novas tarifas e anudncios de medidas que
reacenderam incertezas e adicionaram um componente inflacionario a economia. A
politica tarifaria dos Estados Unidos tem se destacado pelo carater imprevisivel. O
episodio conhecido como “Dia da Libertacao”, em abril, resultou no maior aumento de
tarifas da histéria moderna e consolidou uma postura marcada pela ampliacdo das
barreiras comerciais e pela utilizacdo recorrente da ameaca de sanc¢des como
instrumento de pressao nas negocia¢des internacionais. Ao longo do ano, o presidente
anunciou, renegociou e ajustou sucessivas rodadas tarifarias, alternando pausas,
excecOes e cartas bilaterais com propostas de aliquotas. Nesse processo, os EUA
firmaram entendimentos com parceiros como Reino Unido, Unido Europeia e Japao,
combinando reducdes condicionadas a compromissos de ndo retaliacdo e de
investimento, ao mesmo tempo em que endureceram a politica em setores estratégicos.

Apesar disso, a atividade econ6mica surpreendeu no curto prazo: o PIB dos
Estados Unidos avancou 3,8% no segundo trimestre na comparac¢do anual, segundo o
Departamento de Comércio. Paralelamente, intensificam-se os sinais de desaceleracao
no mercado de trabalho. Apds a rodada de cortes promovida no segundo semestre de
2024, o Banco Central americano (Fed) voltou a reduzir os juros apenas em setembro de
2025, acumulando duas reducdes até novembro e levando a taxa para o intervalo de
3,75% a 4% ao ano. Nesse intervalo, o Dolar americano (USD) passou a mostrar tendéncia
de enfraguecimento no mercado global, refletindo a reavaliacao de fluxos e expectativas
diante da combinacao de politica comercial mais dura, sinais de moderac¢do da atividade
e uma politica monetaria em pausa. As projeces dos agentes de mercado indicam que,
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até o final de 2025, espera-se novas reducdes de tarifas, e que o ciclo se encerre com a
taxa basica de juros préoxima a 3,25 a 3,50% ao ano. O FMI projeta que o PIB dos Estados
Unidos crescera 2% em 2025, 2,0% em 2026, 2,1% em 2027, 2,1% em 2028, 1,9% em 2029
e 1,8% em 2030.

4.3 Conjuntura Econdmica na Area do Euro e Inglaterra

Na Zona do Euro, o Banco Central Europeu (BCE) deu continuidade ao ciclo de
afrouxamento monetario iniciado em 2024. Em 2025, foram realizados quatro cortes
adicionais na taxa basica de juros até meados do ano, quando a autoridade optou por
interromper novas reducfes, a0 menos até sua Ultima reunido. A pausa permite a
autoridade monetaria avaliar os efeitos das tensdes comerciais entre Estados Unidos e
Unido Europeia, bem como o impacto da inesperada valoriza¢dao do Euro frente ao Délar
americano. Esse movimento ocorre em um contexto em que a inflacdo se mantém
controlada em 2% e a economia da regido segue apresentando sinais de fragilidade,
apesar de preservar certa resiliéncia diante do cenario global adverso. Entre as duas
maiores economias do bloco, a Franca enfrenta uma crise politica e fiscal, enquanto a
Alemanha sofre para retomar o crescimento. No segundo trimestre de 2025, o PIB alemdo
registrou retracdo de 0,3% em rela¢do ao trimestre anterior, segundo o Escritério Federal
de Estatistica.

O PIB da Zona do Euro cresceu 0,2% no terceiro trimestre de 2025 na comparacao
com os trés meses anteriores, segundo dados preliminares da Eurostat. O FMI revisou as
projecdes de crescimento, agora prevendo um aumento de 1,2% no ano do PIB europeu
e previsao para 2026 de 1,1%.

O Banco da Inglaterra (BoE) iniciou 2025 com a taxa basica de juros em 4,75% ao
ano, mas, diante da desacelera¢do da inflacdo em relacdo aos picos anteriores, deu
sequéncia ao ciclo de cortes iniciado em agosto de 2024. Na reunido de agosto, a
autoridade monetaria reduziu a taxa em 25 pontos-base, para 4% ao ano, o menor nivel
em dois anos e meio. Foi o quinto corte desde o inicio do ciclo de afrouxamento
monetario, em uma tentativa de estimular a economia britanica frente ao risco das tarifas
impostas pelos Estados Unidos. Nesse contexto, o Reino Unido se destacou nas
negocia¢des comerciais conduzidas pelo governo norte-americano, ao assegurar uma das
menores tarifas entre os paises afetados, de 10% sobre a maioria de seus produtos apés
um processo de tratativas, em meio a politica tarifaria promovida por Donald Trump.
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Ainflacdo na Zona do Euro tende a se manter mais contida, reflexo, em parte, da
valorizacdao do euro e de medidas fiscais pontuais, embora ainda exija monitoramento
constante. Segundo projecdes do FMI, o indice devera registrar 2,2% em 2025 e 2% em
2026.

4.4 Conjuntura Econdmica na China e Japao

O PIB da China registrou crescimento de 4,8% no terceiro trimestre de 2025, na
compara¢do anual, segundo dados divulgados pelo Departamento Nacional de
Estatisticas (DNE) do pais. De acordo com o 6rgao, a desaceleracao da economia chinesa
em relacdo ao 2° trimestre de 2025 foi resultado da guerra tarifaria com os Estados
Unidos e a escalada do protecionismo a nivel global.

Em setembro, a China langou um novo indice destinado a mensurar a forca, a
dinamica e o volume do comércio entre os paises-membros do BRICS, sinalizando um
avanco na integracao econdmica e no fortalecimento da cooperacao entre essas nacoes.
Compilado pela Administracdo Geral das Alfandegas, o indice estabelece 2009, ano da
primeira reunido de lideres do grupo, como periodo-base, com valor de 100 pontos. Em
2024, o indicador atingiu 301,51 pontos. A métrica € composta por quatro dimensdes que
avaliam, respectivamente, a escala, a estrutura, a inovacado e o potencial do comércio no
ambito do bloco. Para a China, FMI projeta um crescimento econdmico de 4,8% para 2025,
moderando para 4,2% em 2026.

No inicio do ano, o Banco do Japdo (BoJ) elevou a taxa basica de juros para 0,5% ao
ano, apos um ajuste de 25 pontos-base, levando-a ao maior nivel desde 2008. Desde
entdo, a autoridade monetaria manteve a taxa estavel, e a expectativa majoritaria entre
os economistas é de que ocorra a mais uma alta neste ano, possivelmente no terceiro
trimestre, para 0,75%.

4.5 Conjuntura Econdmica Doméstica

O imbrdglio tarifario entre Brasil e Estados Unidos, instaurado pelo governo
Donald Trump, permanece em constante transformacdo. Em julho, o presidente norte-
americano assinou um decreto executivo que oficializou a tarifa de 50% sobre os
produtos brasileiros, justificando a medida como questdo de “emergéncia nacional”
diante de politicas consideradas “incomuns” e “extraordinarias” do governo brasileiro,
supostamente prejudiciais as empresas americanas, a liberdade de expressao nos EUA e
a politica externa e economia do pais. Trump ainda alegou “perseguicao, intimidacao,
assédio, censura e processo politicamente motivado” contra o ex-presidente Jair
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Bolsonaro como fator adicional para a decisdo. Ao longo do ano, alguns produtos foram
retirados do pacote tarifario ou tiveram aliquotas diferenciadas.

O FMI elevou levemente a projecao de crescimento do Brasil para 2026, mas
manteve a perspectiva de desaceleracdo da economia, em estimativas que ainda nao
incorporam o aumento de tarifas comerciais anunciado pelos Estados Unidos sobre
produtos brasileiros. O pais segue operando com nivel de atividade elevado, embora ja
se observem sinais de arrefecimento, com mercado de trabalho aquecido e inflacdo
acima da meta. O desequilibrio fiscal, a proximidade das eleicbes e a incerteza
internacional, marcada por tensdes comerciais, reforcam um ambiente de maior cautela,
restringindo o espag¢o para cortes de juros no curto prazo e sustentando a postura
conservadora do Banco Central. O FMI projeta que o PIB do Brasil crescera 2,4% em 2025,
1,9% em 2026, 2,2% em 2027, 2,3% em 2028, 2,4% em 2029 e 2,5% em 2030.

A inflacdo segue em trajetéria de queda, indicando que a politica monetaria
restritiva comeca a surtir efeitos, embora ainda ndo seja possivel afirmar que a
desacelera¢do da atividade e a moderacao da inflacdo garantirdo a convergéncia a meta.
Além disso, o fato desse horizonte se situar no periodo pés-eleitoral amplia as incertezas.
Com a aproximacdo de 2026, é provavel que medidas impopulares sejam adiadas,
mantendo o desequilibrio fiscal como entrave a confianca. Dessa forma, o cenario exige
cautela diante das incertezas internas e externas. Segundo o Boletim Focus? do BC, as
expectativas para 2025 da proje¢ao do IPCA esta em 4,45%.

TABELA 2 - Indicadores econdmicos e financeiros

Taxa Selic
Ano . R$/U$$' IPCA Final de Periodo PIB Refult’afio Resul?ado
Final de Periodo Primario Nominal
(ao ano)
2025 5,40 4,45% 15,00% 2,16% -0,50% -8,47%
2026 5,50 4,18% 12,00% 1,78% -0,60% -8,67%
2027 5,50 3,80% 10,50% 1,88% -0,40% -7,60%
2028 5,50 3,50% 9,75% 2,00% -0,15% -7,00%

Fontes: Banco Central do Brasil, Boletim Focus 25/11/2025
Elaboragéo: Funpresp-Jud

2 Boletim Focus de 24/11/2025
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5 Metodologia para Alocacao Estratégica

Para a proposta de alocacdo dos recursos sera utilizada metodologia,
implementada em 2022, para a elaboracao das estratégias de investimentos que constam
desta Politica de Investimentos. O objetivo desta metodologia € dar maior robustez ao
processo de elaborac¢do das referidas estratégias de investimentos da Fundacdo para o
médio prazo (cinco anos, horizonte da Politica de Investimentos) e reduzir a subjetividade
na definicdo de Carteiras Otimas.

5.1 Da Metodologia

Quando da proposta de alocacdo dos recursos a vigorar na Politica de
Investimentos e no Plano Gerencial de Investimentos, sdao analisadas as perspectivas de
retorno e risco dos ativos financeiros, além de indica¢des obtidas a partir da metodologia
de constru¢cdao de uma macroalocacdo de recursos por definicdo de uma Fronteira
Eficiente.

Esse modelo tem por objetivo encontrar as melhores aloca¢des possiveis,
considerando restricbes do portfolio em funcdo do perfil do passivo dos recursos, da
legislacdo vigente e a relacdo esperada entre risco e retorno, sendo que as estimativas
para os parametros necessarios para servirem de direcionadores dos valores futuros sao
indicados a partir de condi¢des historicas (volatilidade e correlacdo entre os ativos) e de
cenarios prospectivos (retorno esperado).

Na construcdo da Fronteira Eficiente de investimentos é considerado o horizonte
temporal de cinco anos. Para cada um dos segmentos autorizados, normalmente sdo
elencados os seguintes ativos ou indices:

i. Renda Fixa: titulos indexados a precos e prefixados, representados pelos
subindices Anbima IMA-B5, IMA-B5+, IRF-M1 e IRF-M1+. Além disso, foram
utilizados fundos de investimentos de Crédito Privado com baixa volatilidade e
alta volatilidade, além do DI - Depésito Interfinanceiro (overnight)® como sendo
o ativo livre de risco e a taxa de cdmbio Délar dos EUA (USD) contra o Real (BRL);

ii. Renda Variavel: IBOV (indice Bovespa) e IDIV (indice Dividendos);

iii. Estruturados: fundos de investimento multimercados com baixa volatilidade e
alta volatilidade;

3 Tradicionalmente conhecido como CDI.
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iv. Exterior: BDRX e BDR ETF de Renda Fixa;
V. Imobiliario: IFIX;

vi.  Empréstimo aos Participantes: ativo sintético criado pela Fundag¢do, com
Marcacdo pela Curva (MTC) e taxa real de juros igual a do benchmark deste
segmento.

Os modelos consideram gestao com rebalanceamento das carteiras. Desta forma,
podem ocorrer realocagdes 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 restricdes estipulados para a estimativa de alocacao dos
recursos sao definidos em observancia a legislacdo vigente, em especial a Resolu¢ao CMN
4.994/2022, alterada pela Resolucdo CMN 5.202/2025 com o objetivo de obter indicagao
de alocagao que fornecesse rentabilidade, sob padrdes proprios de riscos, que possibilite
o cumprimento das metas, observados os principios de seguranca e de liquidez, que
deveriam nortear as aplica¢des dos recursos.

Em relacdo a metodologia anterior, a primeira diferenca se refere a insercao de
um passo anterior a criagdo da Fronteira Eficiente, qual seja: a determinacao de uma cesta
de ativos, a partir da metodologia de ALM* que melhor espelhe o casamento entre ativos
e passivos da Fundacao (mais especificamente, para o Plano de Beneficios e seus
desdobramentos: Reservas, também segregadas nos varios perfis de investimentos®, e
FCBE).

A segunda diferenca esta na construcao da Fronteira Eficiente, que antes era
realizada para trés cenarios: basico, pessimista e otimista. A partir de cada cenario e das
diversas carteiras 6timas que os compdem, partia-se para a definicdo da Alocacao

4 Asset and Liability Management (Gestdo de Ativos e Passivos).

5 Especificamente para o Perfil Horizonte Protegido, estes passos ndo sdo necessarios, pois este perfil tera
gestdo passiva e devera manter uma estratégia de investimentos apenas com titulos publicos,
majoritariamente atrelados ao IPCA com prazo de até 5 anos, por conta de suas préprias caracteristicas.
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Objetivo e das bandas para Alocacao Minima e Maxima em cada segmento autorizado do
Plano de Beneficios (PB).%’

Na nova metodologia ndo € mais adotado como regra a construcao de trés
cenarios distintos para a definicdo da Alocacdo Objetivo (que era dada pelo cenario
basico) e dos limites minimo e maximo (normalmente definidos a partir dos cenarios
alternativos: pessimista e otimista). Tanto a Alocagao Objetivo como as Aloca¢Bes Minima
e Méxima sdo obtidas a partir das diversas Carteira Otimas que comp&em a Fronteira
Eficiente, porém utilizando-se como extremos a Carteira Otima com a mesma volatilidade
do ALM (porém com maior retorno) e a Carteira Otima com o mesmo retorno do ALM
(porém com menor volatilidade).

A terceira diferenca se refere a constru¢do dos retornos esperados para o
horizonte de cinco anos. Anteriormente, ele se dava a partir das taxas de retorno e niveis
dos ativos e indices vigentes e as expectativas para a evolucdo destes parametros no
momento da elaboracdo da Politica de Investimentos. Na nova metodologia, os retornos
esperados sdo construidos a partir do juro neutro de equilibrio vigente quando da
elaboracdo do referido documento.

O primeiro passo, associado aos dois subsequentes, da mais robustez ao processo
de elaboracdo da estratégia de investimentos por conta da utilizacao prévia do ALM.
Assim, a escolha de uma carteira de investimentos diferente daquela associada ao ALM,
para cada ente ou perfil de investimentos, se da puramente para se obter um resultado
ainda mais eficiente, embora podendo-se abrir mao, de forma parcial, do casamento de
indexador e/ou fluxo de pagamentos gerado pelo ALM.

Adicionalmente, a segunda diferenca gera limites minimo e maximo com menor
amplitude, o que leva a uma execucdo de estratégia menos volatil.

Por ultimo, a terceira diferenca vem no sentido de se gerar retornos esperados
mais consistentes e previsiveis por conta da ado¢ao de curvas e expectativas advindos de
um cenario de juro neutro da economia, retirando-se, assim, eventuais vieses por conta
do cenario vigente, que pode ser um cenario de crise ou mesmo de um otimismo
transitério e pouco consistente.

® Realizada de forma consolidada e segregada para as Reservas dos Participantes, Perfis de investimentos e
Fundo de Cobertura de Beneficios Extraordinarios (FCBE).

7 Como o Perfil Horizonte Protegido e o Plano de Gestdo Administrativa (PGA) tém gestdo passiva e benchmark
diretamente ligado a apenas dois indices de referéncia de Renda Fixa (CDI e IMA-B5), ndo ha necessidade da
utilizacdo da Fronteira Eficiente para a construcdo da Alocacdo Objetivo e seus limites minimo e maximo.
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Apresenta-se, portanto, o passo a passo da nova metodologia, executada para
cada ente ou perfil de investimentos isoladamente:

i. Construg¢ao do ALM, com a definicdo dos ativos mais eficientes para se fazer
0 “casamento” do passivo;

» Como o passivo do Plano de Beneficios é indexado ao IPCA, a carteira
de ativos, sempre que possivel, deve ser composta exclusivamente por
Notas do Tesouro Nacional, série B (NTN-B), pois sdo titulos soberanos,
portanto sem risco de crédito, com altissima liquidez no mercado
secundario, além de serem indexadas ao IPCA. Dessa forma, é possivel
fazer o hedge perfeito do indexador do PB e buscar ao maximo o hedge
do fluxo de pagamentos?;

i. Criacao da Fronteira Eficiente: na nova metodologia proposta, é criada
uma unica Fronteira Eficiente, que é utilizada para os diversos entes e perfis
de investimentos. O horizonte temporal é de cinco anos, os retornos dos
ativos e indices sdo elaborados pela Diretoria de Investimentos e as
volatilidades e correlacbes sdo as historicas, verificadas no mercado
financeiro;

» Apesar de haver uma Unica Fronteira Eficiente, a escolha das carteiras
Otimas devera ser efetuada separadamente para cada ente ou perfil de
investimentos a partir do risco e retorno associados ao respectivo ALM;

> S3o utilizados como extremos, preferencialmente, a Carteira Otima com
a mesma volatilidade do ALM (porém com maior retorno) e a Carteira
Otima com o mesmo retorno do ALM (porém com menor volatilidade).
Adicionalmente, deve haver, no minimo, outras trés carteiras 6timas
entre tais extremos;

» Os ativos e indices utilizados para a criagdo da Fronteira Eficiente
podem ser os mesmos adotados atualmente ou mesmo sofrer alguma
alteracao, com a inclusdo ou exclusao de ativos ou indices, a depender
da conjuntura macroeconbmica como também da evolucdo do
mercado financeiro (criagdo de novos ativos ou indices, aumento da
liquidez dos atuais ativos ou indices, etc.);

8 No momento atual, para o FCBE ndo é possivel fazer o hedge perfeito do fluxo de pagamentos do passivo,
pois a duration deste ente é mais longo do que o maior vencimento de NTN-B disponivel.
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iii. Definicdo da Alocagao Objetivo e das Alocagdes Minima e Maxima para
cada segmento: a partir das diversas Carteiras Otimas de cada ente ou perfil
de investimentos, sendo que:

» Os limites minimo e maximo para cada segmento sdo obtidos,
preferencialmente, a partir das carteiras 6timas dos extremos;

> A Alocacdo Objetivo é obtida a partir de uma das Carteiras Otimas
intermediarias, proposta pela Diretoria de Investimentos;

v" Eventualmente, podem ser efetuados ajustes com vistas a conferir
maior diferenciacdo na Aloca¢dao Objetivo e nos limites minimo e
maximo entre os entes e, principalmente, entre os perfis de
investimentos;

v" Nesse caso, podem ser construidas outras Fronteiras Eficientes, a
partir de retornos diferenciados, caso nao seja possivel realizar a
diferenciacdo necessaria entre entes e perfis de investimentos com
a utilizagdo de uma unica Fronteira Eficiente. Essas Fronteiras
Eficientes alternativas podem ser obtidas a partir da construcdo de
um cenario de steady state® (em linha com um cendario mais otimista
que aquele em vigor) e de um cenario de maior volatilidade (similar

a um cenario pessimista’).

Em suma, a nova metodologia objetiva ndo apenas traz mais robustez ao processo
de elaboracao das estratégias de investimentos da Fundag¢do para o horizonte da Politica
de Investimentos, como também fornece flexibilidade suficiente para que sejam
escolhidas as melhores carteiras 6timas para os diversos entes e perfis de investimentos
da Fundacgao.

Em 2025, foi introduzido um aprimoramento metodologico no processo de
construgao da Fronteira Eficiente, com o objetivo de refletir de maneira mais realista a
dinamica dos juros reais da economia brasileira. Tradicionalmente, as projecdes de
retorno dos ativos utilizavam a taxa de juro neutro como referéncia de longo prazo.
Contudo, observou-se que a economia se encontrava em um patamar de juros reais

9 Em tradugéo livre, significa estado estacionario ou estavel. Para os propdsitos deste trabalho, é o momento
em que a economia se encontrara totalmente em equilibrio.

10 Para o periodo atual, esse cendrio pessimista seria equivalente aquele verificado ao final de 2015, mas,
eventualmente, podendo ser alterado no futuro caso necessario.
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significativamente acima desse nivel, e que a convergéncia ao juro neutro devera ocorrer
de forma gradual.

Para capturar esse movimento de transicdo, adotou-se uma taxa intermediaria
entre o juro real vigente e o juro neutro projetado, buscando representar de forma mais
adequada o processo esperado de normalizacdo monetaria. Essa abordagem incorpora
o efeito do fechamento gradual da curva de juros, que tende a gerar ganhos de capital e
confere maior consisténcia as projecdes de retorno de longo prazo.

O resultado é uma fronteira eficiente mais aderente a realidade de uma entidade
previdenciaria, permitindo uma reducdo mais gradual na alocacdo projetada em Renda
Fixa, condizente com o carater de longo prazo dos investimentos e com o principio de
prudéncia que orienta a gestao dos recursos previdenciarios.

5.2 Delegacoes e Alcadas

Por decisdo expressa do Conselho Deliberativo, a Diretoria Executiva ndo esta
autorizada, ao longo do ano de 2026, a exceder o limite de 5% (cinco por cento) nos
investimentos ou desinvestimentos dos recursos garantidores das reservas técnicas,
fundos e provisdes do Plano de Beneficios, de que trata o inciso IV do art. 13 da Lei
Complementar 108/2001, exceto para investimentos de baixissimo risco de mercado e de
crédito (titulos publicos federais, de forma permanente ou temporaria'!, direta ou
indiretamente atrelados a Taxa Selic ou ao Depésito Interfinanceiro, por meio de fundos
de investimentos, abertos ou exclusivos, ou Carteira Prépria), cujo limite maximo
autorizado é de 100% (cem por cento).

Desde 1°/1/2021, por decisdo expressa do Conselho Deliberativo, ficou o Comité
de Stop Loss autorizado a exceder o limite de 5% (cinco por cento), até o maximo de 100%
(cem por cento), nos investimentos ou desinvestimentos dos recursos garantidores das
reservas técnicas, fundos e provisGes do Plano de Beneficios, de que trata o inciso IV do
art. 13 da Lei Complementar 108/2001.

Caso ocorra a verificacdo do acionamento do stop loss e ndo tenha ocorrido a
reunidao do Comité de Stop Loss, fica também delegada ao Diretor de Investimentos a
possibilidade de reduzir em até 15% o nivel de risco dos investimentos.

" Operac¢Bes Compromissadas cujo lastro seja titulo publico federal.
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Apés o acionamento do mecanismo de stop loss, fica delegada ao Diretor de
Investimentos a possibilidade de realizar operacbes de investimentos ou
desinvestimentos com vistas ao retorno a posi¢ao anterior (ou similar em termos de
niveis de risco), mesmo aquelas executadas originalmente a partir de decisdo do Comité
de Stop Loss.

A composi¢ao do Comité de Stop Loss, a sistematica de atuacdo, bem como os
parametros que serdo utilizados para a tomada de decisao, constarao do Plano Gerencial
de Investimentos (PGI) divulgado anualmente pela Funpresp-jud.

Além disso, fica autorizada a Diretoria Executiva a concessdo a Diretoria de
Investimentos de alcadas especificas para operagdes de investimento ou
desinvestimentos, desde que previamente analisadas pela Geréncia de Controle e Riscos
de Investimentos (Geris) e apreciadas pelo Coinv, bem como a competéncia para escolher
0 momento mais oportuno para a realizacdo das operacdes aprovadas, desde que
explicita em ata de reunido do colegiado.

6 Diretrizes para a Alocagcao de Recursos do Plano de Gestao
Administrativa (PGA)

Este capitulo apresenta a estratégia de aloca¢do 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 antecipacao de contribuicdo dos
patrocinadores, no valor de R$ 26.165.100,00, que foram utilizados para fazer frente as
despesas de implantacao da Fundacdo, além da taxa de carregamento proveniente das
contribuicGes 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,
passou-se a direcionar, em movimentos crescentes, parcela adicional de recursos do PGA
para aplicacbes de médio prazo com vistas a se obter um excedente de rentabilidade.
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A Tabela 3 ilustra a diversificacao de aplicagcdo no segmento de Renda Fixa, ja com
parcela majoritaria em investimentos de médio prazo.

TABELA 3 - PGA: Limites, restricoes e benchmark para segmentos de
aplicagao.

A Alocacao Limite Limite Limite 3)

SR C5 A llEEED Objetivo Inferior Superior Legal (TS

25% DI -

. Depésito
1. Renda Fixa (") 100% 100% 100% 100% Interfinanceiro e
75% em IMA-B5

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

indexados a Inflagéo e
Operac¢des Compromissadas

Titulos Privados @ 0% 0% 0% 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 desta Pl
(3) Deverao ser deduzidos os custos dos investimentos: taxas de administragdo cobradas pelos gestores de recursos,
despesas diretamente ligadas ao Custodiante Qualificado (remuneragéo, manutengéo 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

fundos de investimento com benchmark atrelado ao DI (25% do total) e o volume restante
em aplicacBes atreladas ao IMA-B5 (75% do total).

6.1 indice de Referéncia - PGA

Para a carteira consolidada dos investimentos do PGA, os indices de referéncia'?
sdo o DI (25%) e o IMA-B5 (75%), 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 Deposito Interfinanceiro, tratando-se de instrumento financeiro atrelado a taxa de
juros de um dia e forte correlagao positiva com a taxa basica de juros.

Ja o IMA-B5 foi escolhido para buscar a obtencdo de um excedente de
rentabilidade por meio de investimentos de curto e médio prazos (até 5 anos) atrelados
a inflagao.

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.

12 Deduzidos os custos dos investimentos.
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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

2020 2021 2022 2023 2024 | 2025 ™M | Acumulada |Média Anual @

Renda Fixa 5,79% 4,28% | 10,14% | 12,09% | 7,04% 9,82% 60,10% 8,40%

Carteira Total| 5,79% 4,28% | 10,14% | 12,09% 7,04% 9,82% 60,10% 8,40%

Fonte: Funpresp-Jud
) Até 31/out/2025
@ Anualizada via numero de dias Gteis do periodo

6.3 Diretrizes Especiais

E importante destacar que o cenério econdmico internacional se encontra ainda
indefinido neste momento, com reflexos significativos na conjuntura nacional, gerando
elevado grau de incerteza em relacao 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
aplicacdes do PGA. Nesse caso, fica a Diretoria Executiva autorizada a migrar a totalidade
dos recursos para investimentos mais conservadores (DI - Dep6sito Interfinanceiro). Para
tanto, o Conselho Deliberativo devera formalmente conceder tal autorizacao.

Finalmente, no caso extremo de um evento inesperado, a Diretoria Executiva
podera migrar imediatamente a totalidade dos recursos para investimentos mais
conservadores (DI - Dep0ésito 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.

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

Neste capitulo, constam as estratégias e os objetivos de aloca¢do dos recursos
administrados pela Funpresp-jud, para o Plano de Beneficios, em suas partes das
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Reservas dos Participantes (RAN e RAS) e do FCBE, no que se refere a macroalocacao de
recursos no longo prazo, com determinacdo dos limites por segmento/modalidade e
percentuais indicados para alocagao obijetivo.

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

Em relagdo aos segmentos de aplicacao, foram definidos os seguintes indices de
referéncia:

e Renda Fixa: IPCA + juro real;

e Renda Variavel: indice Bovespa (Ibovespa);

e Estruturados: 100% Depdsito Interfinanceiros (Dl);

e Exterior: 50% MSCI W + 50% S&P500, ambos em Reais (BRL);
e Imobiliario: IFIX;

e Empréstimo aos Participantes: IPCA + 6,00% ao ano.

Importante registrar que, apesar de as Reservas dos Participantes e o FCBE terem
estratégias, objetivos e limites distintos, para efeito de registro de informacgao junto a
Previc ndo existe tal segregacdao, devendo-se entdo indicar os dados do Plano de
Beneficios de maneira consolidada, conforme Tabela 5 a seguir:
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TABELA 5 - Plano de Beneficios (Reservas + FCBE): limites, restricdes e benchmark
para segmentos de aplicacao.

Alocagdo Limite Limite Limite

SRR 6 Pl Objetivo Inferior Superior Legal

Benchmark

1.Renda Fixa " 77,8% 0,0% 100,0% 100,0%

Titulos Publicos Federais prefixados e
: . ~ ~ o
mdexadgs a Inflaggo, Operagoes 49.3% 0,0% 100,0%  100,0% IPCA + 4,25%

Compromissadas, Titulos Publicos ao ano
Federais pos-fixados

Titulos Privados @ 28,4% 0,0% 35,0% 80,0%

2.Renda Variavel ® 9,3% 0,0% 38,8% 70,0% Ibovespa
3.Investimentos Estruturados ) 4,0% 0,0% 5,0% 20,0% T
FI/FIC Multimercado 4,0% 0,0% 5,0% 15,0% 0
50% MSCI W +
0,
4.Investimentos no Exterior 4,2% 0,0% 10,0% 10,0% L S
ambos em
Reais
5.Imobiliario 4,6% 0,0% 20,0% 20,0% IFIX
0,
6.Empréstimo aos Participantes 0,1% 0,0% 5,0% 15,0% IPC:O+ag’£O/°
0,
CARTEIRA TOTAL 100,0% N
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 15.4 desta PI
(3) Inclui ETF (Exchange Traded Fund) de renda variavel, que sdo fundos de indices referenciados em cesta de agdes
de companhias abertas
(4) Somente via aquisicédo de cotas de fundos de investimento e de cotas de fundos de investimento em cotas de fundos
de investimento classificados como multimercado

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

A escolha do IPCA se balizou na estratégia de se buscar manter o poder de compra
dos ativos, em linha com as diretrizes adotadas pelas principais Funda¢des no pais. A taxa
de juros escolhida é 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 projecdes para o0s
proximos 5 anos, sem a necessidade de se incorrer em risco além do necessario.
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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.

7.1 Rentabilidade Auferida

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

TABELA 6 - PB: Rentabilidade Auferida

2020 2021 2022 2023 2024 2025" |Acumulada|Média Anual®
Renda Fixa | 8,64% | 4,36% | 11,35% | 13,69% | 3,36% | 11,02% | 64,70% 8,93%
Renda Variavel| -3,65% | -10,30% | -1,66% | 21,88% | -4,51% | 7.,83% 6,66% 1,11%
Estruturados | 2,68% | 3,12% | 14,90% | 14,24% | 9,24% | 8,91% 65,35% 9,00%
Exterior 50,82% | 28,74% | -30,87% | 22,70% | 56,25% | 1,92% | 177,93% 19,15%
Imobiliario ® | 0,00% | -7,42% | 899% | 12,02% | -7.63% | 7,34% 12,07% 3,09%
Carteira Total| 8,81% | 3,42% | 6,12% | 14,65% | 4,33% | 10,28% | 57,53% 8,10%

Fonte: Funpresp-Jud

™) Até 31/out/2025

@ Anualizada via numero de dias Uteis do periodo
® Inicio em 3/fev/2021

7.2 Reservas Acumuladas Normal e Suplementar (RAN e RAS) dos
Participantes

Nesta secdo estdo definidas as orientacdes de investimentos para os valores
referentes as Reservas Acumuladas dos Participantes (RAN e RAS), formados pelas
parcelas das contribui¢cdes, dos participantes isoladamente ou em conjunto com as
contribui¢bes das patrocinadoras, especificamente destinadas para esta finalidade.

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 formagao 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 pds-laboral para a populagao 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 situa¢des nao tendam a se efetivar em padrdes significativos ao longo
do tempo, menos ainda em volume destacavel nos préximos anos.Assim, a proposta
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apresentada na Tabela 7 ilustra a Alocacao Objetivo a ser alcancada, que é dada por
percentuais esperados que buscam maximizar o retorno dos investimentos, mas com
flexibilidade para consecuc¢ao de percentuais diferentes, de forma tatica, em func¢ao de
condicdes momentaneas, dados cenarios ou configuracdes conjunturais distintas das
esperadas no presente ao longo dos tempos, principalmente nos curto e médio prazos.

E importante ressaltar a preocupacdo tanto do Conselho Deliberativo quanto da
Diretoria Executiva em relacdo a esta fase de crescimento e expansdo da Fundacdo, a
imagem transmitida aos participantes e a questdao relacionada a pouca cultura
previdenciaria e financeira dos investidores em geral. Assim, optou-se até este momento,
por aplica¢Bes financeiras dos recursos do Plano de Beneficios que sejam compativeis
com o grau de aceitacdo de risco por parte dos participantes em geral.

Ressalta-se que, entretanto, ao final de 2020, tal estratégia mais conservadora ndo
era mais suficiente para garantir rentabilidade compativel com as metas adotadas, bem
como as perspectivas eram de que tal condicao se perpetuasse por longo periodo a
frente. Dessa forma, naquele momento, partiu-se para uma maior diversificacdo dos
investimentos do Plano de Beneficios, inclusive com o inicio das aplicacdes no segmento
Imobiliario. Consequentemente, houve incidéncia de maior risco associado a Carteira de
Investimentos do PB.

Porém, mediante o cenario de alta das taxas de juros, explicitado anteriormente,
em conjunto com a expectativa de reducdo da inflagdo e o consequente aumento de taxas
de juros reais, a estratégia de alocacao para os recursos do Plano de Beneficios passou a
apresentar sensivel alteracdo em relacdo aquela constante da Politica de Investimentos
2021-2025.

Nesse sentido, desde o segundo semestre de 2021, optou-se por uma interrupc¢do
temporaria do alongamento da carteira de renda fixa, aproveitando as altas taxas de
juros nominais e reais de titulos curtos (e de menor risco). Além disso, é natural que a
velocidade da diversificacdo em ativos de maior risco tenha diminuido, dando prioridade
(quando se tratar de ativos de risco) para aloca¢des pontuais e especificas.

Nao é possivel, no entanto, se falar em abandono total e permanente da estratégia
de diversificacdo e tomada de risco, pois 0 cenario basico considerado é de controle de
inflacdo, situagdo que permitiria um retorno gradual a uma politica monetaria em que os
juros reais dos titulos de renda fixa, mesmo de prazos mais longos, voltem a se reduzir.
Nesse contexto, o risco de reinvestimento seria exacerbado com uma carteira
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concentrada em titulos de curto prazo, ja que devido ao perfil atual dos participantes da
Fundacdo, pode-se dizer que o seu passivo tem duration de longo prazo.

Portanto, a estratégia sugerida é de aproveitamento da janela em que os titulos
de menor risco sejam suficientes para o atingimento do benchmark, mas, no momento
oportuno, conjuga-los com investimentos com prazo de maturagao longos, priorizando
uma carteira com risco equilibrado que seja capaz de permanecer gerando resultados
iguais ou acima do benchmark por um periodo prolongado.

Importante destacar que o alongamento de prazos dos titulos de Renda Fixa e uma
maior diversificagdo dos investimentos esta condicionada a melhora do cenario
macroecondmico (menor incerteza nos cenarios interno e externo, estabilidade/queda
nas taxas de juros/rendimentos domésticas, nominais e reais, menor volatilidade dos
ativos financeiros) no periodo considerado (5 anos). Nesse sentido, a migra¢do das atuais
carteiras de investimentos das Reservas dos Participantes, perfis Horizonte 2040,
Horizonte 2050 e do FCBE para as respectivas Alocacbes Objetivo dependerdo
fundamentalmente da condicionante mencionada.

Novamente, assim como destacado anteriormente, é importante salientar que a
Alocac¢do Objetivo sera perseguida ao longo do periodo de 2026 a 2030, assim como a
meta de rentabilidade, mesmo que esta ndo seja alcancada em cada um dos anos

subsequentes (ano civil).

7.21 ESTRATEGIA PARA INVESTIMENTOS DAS RESERVAS ACUMULADAS DOS
PARTICIPANTES (RAN e RAS)

Os investimentos das Reservas, cujas caracteristicas sdao de um Plano de
Contribuicao Definida (CD), deverdo ser integralmente Marcados a Mercado (MTM).

Para a Carteira de Investimentos das Reservas dos Participantes do Plano de
Beneficios, o indice de referéncia é o IPCA, acrescido de juros de 4,25% ao ano™.

3 Em termos liquidos. Base 252 dias Uteis.
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TABELA 7 - Reservas Acumuladas dos Participantes: limites, restricdes e benchmark
para segmentos de aplicacao.

. = Alocacgao Limite Limite Limite
SO COAPIEEEEE Objetivo Inferior Superior Legal LIS
1.Renda Fixa (" 78,8% 0,0% 100,0% 100,0%
Titulos Publicos Federais prefixados e
indexados a Inflagao, Operagdes o o o o IPCA + 4,25%
Compromissadas, Titulos Publicos 48,5% 0,0% 100,0% 100,0% ao ano
Federais pos-fixados
Titulos Privados @  30,3% 0,0% 40,0% 80,0%
2.Renda Variavel 4 9,3% 0,0% 25,0% 70,0% Ibovespa
3.Investimentos Estruturados ) 3,5% 0,0% 13,0% 20,0% 100% DI
FI/FIC Multimercado 3,5% 0,0% 13,0% 15,0% ’
50% MSCI W
+ 50%
4.Investimentos no Exterior 3,7% 0,0% 10,0% 10,0% S&P500,
ambos em
Reais
5.Imobiliario 4,6% 0,0% 20,0% 20,0% IFIX
0,
6.Empréstimo aos Participantes 0,2% 0,0% 5,0% 15,0% IPC;40+ag,gOA
0,
CARTEIRA TOTAL 100,00% L] = o
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 15.4 desta PI
(3) Inclui ETF (Exchange Traded Fund) de renda variavel, que sédo fundos de indices referenciados em cesta de agbes
de companhias abertas
(4) Somente via aquisicédo de cotas de fundos de investimento e de cotas de fundos de investimento em cotas de fundos
de investimento classificados como multimercado

No segmento de Renda Fixa, podera ser adotada, no inicio da vigéncia desta
Politica, uma estratégia de reducdo da duration da carteira de investimentos, por meio da
alocagao das contribui¢cdes recebidas em titulos de curto e médio prazos. Ressalta-se que,
nesse periodo, € possivel que o segmento apresente desempenho superior ao seu
benchmark, mesmo com uma exposicao relativamente menor ao risco.

As projecdes de retorno dos ativos de renda fixa consideram o fechamento
gradual da curva de juros ao longo dos préximos cinco anos, refletindo o processo
esperado de normalizacdo das taxas de juros reais da economia. Esse movimento tende
a gerar ganhos de capital nos titulos ao mesmo tempo em que reduz gradualmente as
taxas de reinvestimento futuras.
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Em funcdo desse cenario, as carteiras dos perfis de investimento projetadas para
o préximo ciclo apresentam maior participa¢do relativa em ativos de renda fixa,
especialmente em titulos indexados a inflacdo e de médio prazo. Essa configuragao
reflete a expectativa de manutencdo de juros reais em patamar elevado por periodo mais
longo, o que proporciona retornos reais atrativos com niveis controlados de risco, em
linha com o perfil previdenciario de longo prazo da Fundagao. Além disso, espera-se que
a maior representatividade desse segmento contribua para reduzir a volatilidade
esperada das carteiras, favorecendo a estabilidade dos resultados durante o periodo de
transicdo monetaria.

A definicdo da estratégia de alocagdo considerara as particularidades de cada
fundo consolidador, respeitando seus objetivos, caracteristicas e regulamentos
especificos. Da mesma forma, para cada perfil de investimento sera estabelecida uma
estratégia propria, alinhada ao seu objetivo previdenciario e a politica do fundo
consolidado correspondente.

Em relacdo ao segmento de Renda Variavel, os fatores conjunturais e estruturais
que anteriormente sustentavam expectativas de melhores retornos ao longo dos
proximos anos foram, em grande medida, enfraquecidos. Aspectos como o reduzido nivel
das taxas de juros observado no periodo pés-pandemia, a melhora do ambiente de
negocios decorrente da reducdo de incertezas fiscais e juridicas, bem como os efeitos
positivos da alavancagem operacional e financeira das empresas e da abertura comercial
brasileira, encontram-se, no atual contexto econdmico, em patamar menos favoravel.

Ainda assim, observou-se em 2025 o indice Ibovespa atingir niveis historicamente
elevados. Tal movimento decorreu, em grande parte, da entrada de fluxos relevantes de
capital estrangeiro, estimulados pela elevada taxa de juros doméstica em comparacdo as
economias desenvolvidas, onde as taxas se encontravam em processo de redu¢ao. Soma-
se a isso a desvalorizacdo do dolar nos Ultimos anos, que havia levado a uma expressiva
defasagem relativa da Bolsa brasileira, contribuindo para o movimento de recuperacao
observado no inicio de 2025.

Esses fatores, entrada de recursos estrangeiros, diferencial de juros e realocacao
de portfélios globais, explicam o desempenho do mercado acionario no ano, ainda que
sem respaldo em melhorias estruturais significativas nos fundamentos das empresas.

Para os proximos anos, projeta-se um ambiente de maior volatilidade,
influenciado pelas eleicBes de 2026 e pelos desafios fiscais previstos para 2027, além de
uma esperada trajetoria de reducdo gradual da taxa basica de juros.
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Diante desse cenario, a Funda¢do devera manter, no curto prazo, uma postura
cautelosa emrela¢do a novas aloca¢des em Renda Variavel. Entretanto, o posicionamento
estrutural nesse segmento sera preservado, com possibilidade de ajustes pontuais em
funcao de oportunidades especificas, priorizando estratégias com gestdo ativa, criteriosa
selecao de ativos e utilizagao de instrumentos de prote¢do sempre que necessario.

No segmento de Investimentos Estruturados, a Funda¢do devera manter a
retomada do processo de incremento na participacdo via fundos de investimento
multimercado, além de voltar a realizar aplicacbes em veiculos com maior liquidez, além
da continuidade de investimentos nos veiculos de menor liquidez, haja vista a perspectiva
de que o retorno do CDI (benchmark dos Fundos Multimercados) se mantenha superior
ao benchmark do Planos de Beneficios, bem como dos perfis de investimentos e entes
ainda durante varios meses a frente.

No que se refere aos Investimentos no Exterior, a Fundag¢do continuard mantendo
aplicacdes nos atuais fundos de investimento, bem como nos novos veiculos
selecionados. Deve-se ressaltar que tais aplicagdes sdo 6timas alternativas de
diversificacdo dos investimentos e melhoram o resultado da Carteira Otima (Fronteira
Eficiente) por conta da baixa (ou mesmo negativa) correlacdo entre ativos externos e
domésticos.

No segmento Imobiliario, o foco sera a definicdo dos parametros e a estruturacao
de um fundo exclusivo para a classe, instrumento considerado essencial para aprimorar
a gestdao desse segmento no longo prazo. A alocagao-objetivo prevista sera inferior aquela
definida na Politica de Investimentos anterior, em funcdo do movimento esperado da
curva de juros ao longo do préximo ciclo de vigéncia desta Politica, o que redefine a
atratividade relativa dessa classe de ativos no periodo inicial.

Além disso, optou-se por reduzir temporariamente a aloca¢do prevista nesse
segmento, diante da baixa liquidez e das limitacSes de capacity observadas no mercado
imobiliario, que restringem a possibilidade de novas alocacBes relevantes sem
comprometer a eficiéncia e a flexibilidade da carteira. A estruturacdo do fundo exclusivo
com gestdo especializada tem justamente o propdsito de mitigar essas limitacdes,
ampliando o acesso a oportunidades de investimento e fortalecendo a governanca e o
controle de riscos. Com isso, cria-se uma base mais sélida para que, em futuras Politicas
de Investimentos, 0 segmento possa assumir participacdo mais relevante, caso as
condi¢bes de mercado se mostrem favoraveis.
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O segmento de Empréstimo aos Participantes iniciou suas opera¢des em
novembro de 2025. Os insumos técnicos, estudos de viabilidade e os processos de
validacao referentes ao enquadramento e a execucdo dos investimentos foram
integralmente desenvolvidos pela GEINV e submetidos a GEABE para andlise e
deliberacdo. A GEABE procedeu ao lancamento, em sistema, de todos os parametros
necessarios para a operacionalizacdo do segmento, que passou a ser ofertado aos
participantes a partir de novembro de 2025.

722 PERFIS DE INVESTIMENTOS DAS RESERVAS ACUMULADAS DOS
PARTICIPANTES

Um plano de previdéncia possui dois momentos distintos: a fase de acumulag¢ao
(formacdo da reserva) e a fase de usufruto (pagamento de beneficios).

A fase de acumulacdo é aquela na qual o individuo aporta recursos a fim de
constituir seu patriménio. Quanto maior for o patriménio acumulado ao longo do tempo,
maior sera o beneficio futuro. Portanto, no Plano de Beneficios da Funpresp-Jud, o valor
do beneficio que o participante vai receber quando da aposentadoria dependera do saldo
que tiver acumulado durante a sua vida laboral. O valor do montante acumulado, por sua
vez, dependera das contribui¢des efetuadas, do tempo de contribuicdo e da rentabilidade
obtida no investimento dos recursos do plano.

Ja a fase de usufruto é aquela em que o patriménio ja foi acumulado e o investidor
comecara a receber o seu beneficio.

Um perfil de investimento, assim, define preferéncias individuais em decisbes de
investimentos, que variam de acordo com fatores como idade, género, renda, tributacao,
aversao a risco, objetivos e oportunidades. Dessa forma, diferentes perfis de
investimento possuirao diferentes riscos e rentabilidades, uma vez que as alocacdes
entre os segmentos de investimentos disponiveis sdo distintas.

Durante a fase de acumula¢do, em que o participante forma sua reserva, uma
variavel de relevante impacto no patrimdnio acumulado é a propria rentabilidade dos
recursos. Quando uma EFPC oferece perfis de investimento, ela envolve o participante na
gestdo de suas reservas, e assim também transfere parte da responsabilidade sobre o
risco de acumulagdo para ele. Por isso, é importante que o participante entenda a sua
preferéncia no processo de definicdo do seu perfil de investimento.
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A possibilidade de optar por um perfil de investimento é uma forma de participar
ativamente da gestdo do saldo e da formacdo da reserva. Assim, de acordo com
caracteristicas individuais, o participante pode decidir uma medida de risco mais
adequada na busca de uma maior rentabilidade de sua reserva.

Modelo Tradicional

Tradicionalmente, os perfis sao divididos em trés tipos: Conservador, Moderado e
Agressivo.

Uma maneira de entender o modelo tradicional de perfis de investimento é pela
aversao a volatilidade como variavel central da decisao. Por essa visao, o participante nao
esta preocupado com o horizonte de tempo até seu investimento, mas tdo somente com
a volatilidade das aplicagBes. Assim, investimentos mais volateis, apesar de
proporcionarem chances de maiores retornos, também proporcionam chances de
maiores perdas, e por isso sdo considerados mais agressivos. O contrario acontece com
investimentos menos volateis, que sao considerados mais conservadores.

Modelo Ciclo de Vida

Franco Modigliani e Richard Brumberg desenvolveram estudos sobre a teoria do
ciclo de vida baseados na analise da evoluc¢do intertemporal da riqueza de um individuo.

A teoria é baseada na ideia de que os individuos fazem escolhas racionais acerca
de quanto consumir a cada idade, tendo como restricdo apenas os recursos disponiveis
durante o ciclo de suas vidas.

Partindo da teoria original, no contexto da previdéncia, os modelos ciclo de vida,
como sugere o nome, acompanham o ciclo de vida financeiro do participante. A ideia
central desses modelos, que sdo uma alternativa criada para os perfis de investimentos
tradicionais, ndo € maximizar o retorno esperado do perfil, mas ajustar automaticamente
o risco incorrido de acordo com a fase de vida do participante, uma vez que o risco esta
ligado ao conceito de horizonte de tempo.

Um modelo de finang¢as que incorpora a teoria do ciclo de vida na teoria econémica
foi idealizado por Robert Merton. O modelo continuo de Merton (1990) leva em
consideracao varios horizontes temporais, tais como: o horizonte de planejamento, o
horizonte de decisdo e o horizonte de negociacdo. O horizonte de planejamento
corresponde ao periodo até a data de aposentadoria do individuo, portanto quanto maior
aidade de uma pessoa, menor é seu horizonte de planejamento. Ja o horizonte de decisao
compreende o periodo entre as decisGes de realocacao de portfélio, o qual esta sobre o
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controle das decisdes dos individuos com algumas limitacdes. Finalmente, o horizonte de
negociacao € o intervalo de tempo minimo para que os investidores revejam seus
portfélios e ndo esta sob controle do individuo, visto que é determinado pela estrutura
dos mercados na economia.

Objetivando trazer o modelo continuo de Merton mais préximo da realidade, visto
gue uma de suas hipdteses é de que os investidores ndo possuem renda derivada do
trabalho, Bodie, Merton e Samuelson (1992) adicionaram uma terceira variavel de escolha
ao modelo: a quantidade de trabalho que as pessoas decidem ofertar.

Os resultados do modelo sugerem que a fragao de riqueza financeira do individuo
investida em ativos de maior risco deve diminuir ao longo dos anos por duas razdes. A
primeira delas deriva do fato de o capital humano ser menos arriscado que ativos de risco
(como acles e titulos privados) e esse mesmo capital humano diminui como propor¢ao
da riqueza total do individuo conforme os anos passam. A segunda razao deriva da
capacidade que os individuos possuem de flexibilizar sua oferta de trabalho, de forma
que quanto mais flexibilidade houver, mais investimento em ativos de risco existira, pois
a qualquer momento ha a possibilidade de gerar mudanca nos valores da riqueza
financeira por meio da mudanca da quantidade de tempo trabalhado.

Conjugando os estudos acima, tem-se que os modelos ciclo de vida sdo baseados
na analise da evolucdo intertemporal da riqueza do investidor (participante) atrelada ao
risco associado.

Assim, a carteira de ativos do participante jovem € pequena, e vai aumentando a
medida que ele envelhece e acumula patrimonio. Por essa perspectiva, seria aconselhavel
ao participante investir em ativos mais arriscados quando jovem, reduzindo para ativos
menos arriscados com o avancar da idade. Dessa forma, uma forma de rebalancear o
risco global e mitigar o risco associado ao capital humano ao longo do tempo é por meio
da reducdo do risco da carteira de ativos.

Fundo Data-Alvo (Target-Date Fund)

Uma alternativa de implementacdao do modelo ciclo de vida se da por meio dos
Fundos DataAlvo (Target-Date Funds, TDF, em inglés).

Neste modelo, os perfis de investimento sdo divididos em diferentes fundos que
possuem datas alvo distintas previamente definidas, baseadas em perspectivas futuras
de aposentadorias. Tais fundos possuem a seguinte dinamica: aloca¢des em ativos mais
arriscados quando o horizonte é de longo prazo e aloca¢des em ativos menos arriscados
quando o horizonte é de curto prazo, sendo esta transicao entre ativos feita de maneira
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gradual. As aloca¢des sao baseadas na premissa de que a tolerancia ao risco de um Fundo
Data Alvo se torna mais conservadora a medida que se aproxima de sua data objetiva.

Este modelo, portanto, reforca o critério objetivo de escolha, uma vez que a
referéncia fundamental é o horizonte de investimento. A escolha do fundo é determinada
pela proximidade da data esperada para inicio do beneficio, ou seja, da aposentadoria,
deixando de lado o panorama de escolha baseado em “juizos de valor” (conservador,
moderado, agressivo).

Para comportar a participacao de novas gerag¢des, novos perfis sao criados, sendo,
portanto, um modelo dinamico e adaptavel. Geralmente, os Fundos com Data Alvo sdo
nomeados pelo ano em que o investidor pretende comecar a utilizar os beneficios.

Neste modelo, a alocagdo de investimentos é ajustada automaticamente,
aumentando a protecdo do capital acumulado e mitigando o impacto da “falta de
conhecimento especializado” do participante. Os ajustes de alocacdo sdo suaves, em
contraposicao ao modelo tradicional, no qual ha “saltos” nas alocacdes.

Com o modelo de Fundos Data-Alvo, ha uma tendéncia de menor movimentagao
entre perfis, pois se a data de aposentadoria do participante ndao mudou, ndo ha razao
para a migracao. Essa reflexdo torna o participante menos sensivel a performance de
curto prazo, que é predominantemente determinada por fatores conjunturais.

A partir do exposto, a Funpresp-jud decidiu adotar o Modelo de Ciclo de Vida com
a utilizacdo dos Fundos Data-Alvo desde a implementacdo dos perfis de investimento,
cujo inicio ocorreu no segundo trimestre de 2025.

Inicialmente, foram criados trés perfis de investimento: Horizonte 2040, Horizonte
2050 e Horizonte Protegido, este ultimo direcionado prioritariamente para os
participantes em gozo de beneficios e para os participantes ativos com expectativa de
aposentadoria nos proximos cinco anos (até o final de 2030).".

Importante ressaltar que este modelo € dinamico e contempla a possibilidade de
criagdo de mais Datas-Alvo a medida que novos participantes forem sendo incorporados
ao Plano de Beneficios.

Atendendo a solicitacdo do Conselho Deliberativo, foram iniciados os estudos para
a criacdo de dois novos Perfis de Investimentos, denominados provisoriamente Horizonte
Passivo 2040 e Horizonte Passivo 2050.

4 Em momento oportuno serdo divulgados maiores detalhes sobre os perfis de investimento.
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Esses perfis manterao a l6gica do modelo Ciclo de Vida, ja adotado pela Fundacao,
mas serao compostos exclusivamente por instrumentos de gestdo passiva, como fundos
indexados a CDI, IMA-B5, Ibovespa e indices internacionais. A proposta visa oferecer
alternativas adicionais aos participantes que desejem manter a trajetéria de adequacao
de risco ao longo do tempo, com maior previsibilidade na alocacdo e simplicidade
operacional.

Os trabalhos em andamento abrangem as etapas de definicdo da alocacdo
objetivo, estudos de fronteira eficiente, avaliacdo dos impactos operacionais e sistémicos,
e 0s requisitos de comunicacdo institucional. A previsdo é que, ap6s a validagao final dos
parametros pelo Conselho Deliberativo, os novos perfis sejam instituidos e
disponibilizados aos participantes no primeiro semestre de 2026.

Dessa forma, a Fundacdo reafirma o compromisso de evoluir continuamente em
sua oferta de opcdes previdenciarias, preservando a coeréncia técnica, a governanca e o
alinhamento com o planejamento de longo prazo do Plano de Beneficios.

Apresentamos, a seguir, algumas informacd&es especificas de investimentos acerca
dos Fundos Data-Alvo (denominados Horizontes) que foram criados no primeiro
momento.

7.2.2.1 Horizonte 2040

Para este perfil de investimentos, o indice de referéncia sera o IPCA, acrescido de

juros de 4,25% ao ano™®.

> Em termos liquidos. Base 252 dias Uteis.
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TABELA 8 - Horizonte 2040: limites, restricbes e benchmark para segmentos de
aplicacgao.

. Alocacao Limite Limite Limite
SEEIEILD CR/ARTETE Objetivo Inferior ~ Superior Legal LB IIETLS
1.Renda Fixa (" 80,2% 0,0% 100,0% 100,0%

Titulos Publicos Federais
prefixados e indexados a

0,
Inflacéo, OperacGes  45,5% 00%  100,0%  100,0% [PCA*425%

Compromissadas, Titulos ao ano
Publicos Federais p6s-fixados
Titulos Privados @  34,7% 0,0% 40,0% 80,0%
2.Renda Variavel ® 6,0% 0,0% 20,0% 70,0% Ibovespa
g;Investlmentos Estruturados 4,5% 0,0% 12,0% 20,0%
100% DI
FI/FIC Multimercado 4,5% 0,0% 12,0% 15,0%
50% MSCI W
+ 50%
4.Investimentos no Exterior 4,2% 0,0% 10,0% 10,0% S&P500,
ambos em
Reais
5.Imobiliario 5,0% 0,0% 10,0% 20,0% IFIX
6.Empréstimo aos 0.2% 0.0% 5.0% 15.0% IPCA + 6,00%
Participantes ’ ’ ’ ’ ao ano
0,
CARTEIRA TOTAL 100,00% UHep) 557
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 15.4 desta PI
(3) Inclui ETF (Exchange Traded Fund) de renda variavel, que sédo fundos de indices referenciados em cesta de agbes
de companhias abertas
(4) Somente via aquisicédo de cotas de fundos de investimento e de cotas de fundos de investimento em cotas de fundos
de investimento classificados como multimercado

Importante destacar que a estratégia dos investimentos nos diversos segmentos
autorizados é similar aquela descrita no item que trata das Reservas dos Participantes,
podendo diferir em relagcao a velocidade de atingimento da Alocacdo Objetivo.

7.2.2.2 Horizonte 2050

Para este perfil de investimentos, o indice de referéncia sera o IPCA, acrescido de
juros de 5,00% ao ano'®.

6 Em termos liquidos. Base 252 dias Uteis.
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TABELA 9 - Horizonte 2050: limites, restricbes e benchmark para segmentos de
aplicacgao.

. Alocagao Limite Limite Limite
SENED CO LA Objetivo  Inferior  Superior Legal LIS
1.Renda Fixa (" 73,1% 0,0% 100,0% 100,0%

Titulos Publicos Federais
prefixados e indexados a

Inflagcdo, Operagodes IPCA + 5,00%

42,9% 0,0% 100,0% 100,0%

Compromissadas, Titulos ao ano
Pudblicos Federais pos-
fixados
Titulos Privados @  30,3% 0,0% 40,0% 80,0%
2.Renda Variavel 4 15,3% 0,0% 35,0% 70,0% Ibovespa
3.Investimentos o o o o
Estruturados 4 3,0% L Lt 20,0% 100% DI
FI/FIC Multimercado 3,0% 0,0% 15,0% 15,0%
50% MSCI W
0,
HITTESTIEIES (0 3,6% 00%  100%  10,0% s;,li%'o
Exterior 1070 v 070 sv70 ’
ambos em
Reais
5.Imobiliario 5,0% 0,0% 20,0% 20,0% IFIX
6.Empréstimo aos 0.1% 0.0% 5.0% 15.0% IPCA + 6,00%
Participantes ’ ’ ’ ’ ao ano
0,
CARTEIRA TOTAL 100,00% L = 207
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 15.4 desta PI
(3) Inclui ETF (Exchange Traded Fund) de renda variavel, que sao fundos de indices referenciados em cesta de agdes
de companhias abertas
(4) Somente via aquisicédo de cotas de fundos de investimento e de cotas de fundos de investimento em cotas de fundos
de investimento classificados como multimercado

Importante destacar que a estratégia dos investimentos nos diversos segmentos
autorizados é aquela descrita no item que trata das Reservas dos Participantes, podendo
diferir apenas em relacdo a velocidade de atingimento da Alocacdo Objetivo.

Entretanto, como este perfil ird buscar uma meta de rentabilidade superior, em
linha com o longo horizonte de tempo deste Horizonte (Data-Alvo), a estratégia sera mais
agressiva, tanto na velocidade quanto na intensidade da diversificacdo dos investimentos,
comparativamente aquela adotada pelo Horizonte 2040.

A diferenca entre os benchmarks dos Perfis Horizonte 2040 e Horizonte 2050
decorre das caracteristicas inerentes ao modelo Ciclo de Vida Data-Alvo adotado pela
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Funpresp-Jud. Nesse modelo, cada perfil € estruturado conforme o tempo projetado até
a aposentadoria do participante, ajustando a composi¢do da carteira ao horizonte de
maturacao dos investimentos.

O Perfil Horizonte 2050 é orientado aos participantes com prazo mais longo até o
inicio do beneficio, 0 que permite a constituicdo de uma carteira com maturagao mais
extensa e com maior participacao de ativos cuja rentabilidade tende a se concretizar em
prazos dilatados. Ja o Perfil Horizonte 2040 é direcionado a participantes com prazo mais
curto até a aposentadoria, refletindo uma carteira com maturacdo mais préxima, voltada
a preservacdo gradual do capital acumulado.

Dessa forma, o benchmark do Horizonte 2050 apresenta meta de rentabilidade
superior por incorporar um horizonte de matura¢ao mais longo, enquanto o benchmark
do Horizonte 2040 reflete retornos compativeis com uma estrutura de investimentos cujo
ciclo financeiro se aproxima do periodo de usufruto dos beneficios.

Ressalta-se que, no modelo Ciclo de Vida, a escolha do perfil deve ser guiada pela
data prevista de aposentadoria, e ndo pela rentabilidade esperada, de modo a assegurar
a coeréncia entre o horizonte de maturacao dos investimentos e o momento de utilizacao
dos recursos. A adoc¢ao de um perfil com horizonte distinto do adequado ao participante
pode gerar descompasso entre o fluxo de acumulagdo e o de usufruto, contrariando a
|6gica previdenciaria de longo prazo que orienta a estrutura dos perfis.

7.2.2.3 Horizonte Protegido

Para este perfil de investimentos, os indices de referéncia’’ sdo o DI (10%) e o IMA-
B5 (90%), representado pelos titulos indexados ao IPCA de responsabilidade do Tesouro
Nacional com prazo de até 5 anos (NTN-B). A estratégia de alocagcao dos recursos tera
gestado passiva'é.

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 correlagao positiva com a taxa basica de juros.

7 Deduzidos os custos dos investimentos.

8 Eventualmente, o retorno do perfil podera apresentar ligeiro descolamento do benchmark em virtude da
possibilidade de haver concessdao de Empréstimo aos Participantes vinculado a este perfil, cujos montantes
dependem da escolha dos participantes e assistidos.
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Ja o IMA-B5 foi escolhido para buscar a obten¢do de um excedente de
rentabilidade por meio de investimentos de curto e médio prazos (até 5 anos) atrelados
a inflacao.

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.

TABELA 10 - Horizonte Protegido: limites, restricbes e benchmark para segmentos
de aplicacao.

Alocagéao Limite Limite Limite

SEEELD 63 A pllEARD Objetivo Inferior  Superior Legal EeuEk ek
1.Renda Fixa (" 100,0% 98,0% 100,0% 100,0%
Titulos Publicos Federais 10% DI —
prefixados e indexados a Inflagao, Depdsito
Operagdes Compromissadas,  100,0% 98,0% 100,0% 100,0% Interfinanceiro
Titulos Publicos Federais pos- e 90% em
fixados IMA-B5
Titulos Privados @ 0,0% 0,0% 0,0% 80,0%
2.Renda Variavel ® 0,0% 0,0% 0,0% 70,0% Ibovespa
3.Investimentos Estruturados 0,0% 0,0% 0,0% 20,0%
100% DI
FI/FIC Multimercado 0,0% 0,0% 0,0% 15,0%
50% MSCIW +
4.Investimentos no Exterior 0,0% 0,0% 0,0% 10,0% 5%; bS o&sPe5'?10,
Reais
5.Imobiliario 0,0% 0,0% 0,0% 20,0% IFIX
0,
6.Empréstimo aos Participantes 0,0% 0,0% 2,0% 15,0% IPC:;ag’;)OA
90% IMA-B5 +
0,
CARTEIRA TOTAL 100,0% 10% DI

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 desta PI
(3) Inclui ETF (Exchange Traded Fund) de renda variavel, que séo fundos de indices referenciados em cesta de agdes
de companhias abertas
(4) Somente via aquisicédo 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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7.3 Fundo de Cobertura de Beneficios Extraordinarios (FCBE)

Nesta secdo estdo definidas as orienta¢des de investimentos para os valores
referentes aos recursos destinados ao FCBE, fundo de risco que visa assegurar condicdes
contratadas na efetividade de beneficios ndo-programados, tais como: morte, invalidez,
sobrevivéncia e aporte extraordinario de aposentadoria programada, € ndo 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 formacao,
de certo grau de conservadorismo para uma pequena parcela do total, dado que suas
condicBes de risco podem originar saida de recursos representativa enquanto o Fundo
ainda estiver em fase de acumulacdo de reservas, embora seja estimada como baixa a
probabilidade de eventos passiveis de cobertura.

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

No entanto, em 2021 o Conselho Nacional de Previdéncia Complementar (CNPC),
por meio da Resolucdo n° 43/2021, passou ao entendimento de que os Planos de
Contribuicao Definida (CD), como é o caso do Plano de Beneficios administrado pela
Fundacdo, s6 podem se utilizar da Marcacao pela Curva (MTC) para os titulos que dao
garantia exclusivamente na fase de concessao de beneficios, ou seja, a parcela dos titulos
que dao garantia aos Beneficios a Conceder deve utilizar o critério de Marcacao a
Mercado (MTM).

Atualmente, o FCBE da Funpresp-jud possui reduzido volume de recursos
vinculados a beneficios concedidos e, portanto, a partir dessa nova resoluc¢do, nao ira
contabilizar os novos titulos de renda fixa pelo critério MTC durante periodo prolongado
de tempo.

9 A segregacdo real dos investimentos do FCBE ocorreu em julho de 2020.

42



Assim, a proposta apresentada na Tabela 11 ilustra a Alocacdo Objetivo a ser
alcancada, que é dada por percentuais esperados que buscam maximizar o retorno dos
investimentos, mas com flexibilidade para consecucdo de percentuais diferentes, de
forma tatica, em funcao de condi¢cdes momentaneas, dados cenarios ou configuracdes
conjunturais distintas das esperadas no presente ao longo do tempo.

Novamente, é importante destacar que a Alocacdo Objetivo sera perseguida ao
longo do periodo de 2025 a 2029, assim como a meta de rentabilidade, mesmo que esta
ndo seja alcancada em cada um dos anos subsequentes (ano civil).

Para a Carteira de Investimentos do FCBE, o indice de referéncia é o IPCA,
acrescido de juros de 4,50% ao ano?®.

20 Em termos liquidos. Base 252 dias Uteis. indice valido a partir de 1/abr/2025. Entre 1/jan/2025 e
31/mar/2025, o indice de referéncia permanece sendo o IPCA, acrescido de juros de 4,25% ao ano.
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TABELA 11 - FCBE: limites, restricoes e benchmark para segmentos de aplicacao.

Alocacdo Limite Limite Limite

Objetivo Inferior Superior Legal Benchmark

Segmento de Aplicacido

1.Renda Fixa 70,7% 0,0% 100,0% 100,0%

Titulos Publicos Federais
prefixados e indexados a

Inflagdo, Operagdes IPCA + 4,50%

54,8% 0,0% 100,0% 100,0%

Compromissadas, Titulos ao ano
Publicos Federais pos-
fixados
Titulos Privados @ 16,0% 0,0% 40,0% 80,0%
2.Renda Variavel ® 9,4% 0,0% 30,0% 70,0% Ibovespa

?E’"Ves"’"e"’g)s 6,9% 0,0%  10,0%  20,0%
struturados 100% DI

FI/FIC Multimercado  6,9% 0,0% 10,0% 15,0%

50% MSCI W
0,
4.Investimentos no 8.19 0.0° 10.0° 10.0° s;.gog’o
Exterior »1% 0% ,0% 0% 200,
ambos em
Reais
5.Imobiliario 4,9% 0,0% 10,0% 20,0% IFIX

6.Empréstimo aos o o a o, IPCA +6,00%
Participantes Lz 2 2 B ao ano

IPCA + 4,50%
ao ano

CARTEIRA TOTAL 100,00%

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 desta PI
(3) Inclui ETF (Exchange Traded Fund) de renda variavel, que sdo fundos de indices referenciados em cesta de agdes
de companhias abertas
(4) Somente via aquisi¢éo de cotas de fundos de investimento e de cotas de fundos de investimento em cotas de fundos
de investimento classificados como multimercado

Importante destacar que a estratégia dos investimentos nos diversos segmentos
autorizados é aquela descrita no item que trata das Reservas dos Participantes, podendo
diferir apenas em relacdo a velocidade de atingimento da Alocacdo Objetivo.

Entretanto, como o FCBE carrega parcela expressiva de seu patrimonio em titulos
de Renda Fixa com critério contabil de Marcacao pela Curva (MTC), e que permanecerao
elevados ainda por razoavel periodo de tempo, a alteracdo na composicdo dos
investimentos por conta da diversificacdo ocorrera de maneira mais gradual, assim como
a elevagdo nos niveis de risco assumidos pelo Fundo.
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8 Estrutura de Investimento

Para viabilizar os investimentos da Fundacdo, sao realizadas aplica¢des via Fundos
de Investimento Financeiros (FIF) registrados na Comissdao de Valores Mobiliarios,
conforme determinado pela Resolucdo CMN 4.994/2022, alterada pela Resolu¢gdao CMN
5.202/2025 e em conformidade com a proposta de alocagao estratégica definida nesta
Politica de Investimentos, incluidos aqui, as diversas modalidades de fundos de
investimento dos segmentos de Renda Fixa, Renda Variavel, Estruturados
(Multimercados), Exterior e Imobilidrio, porém obedecendo-se aos limites de alocacao
indicados.

Os investimentos realizados por meio de Fundos de Investimento (Fl) e de Fundo
de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento (FIC), abertos ou exclusivos,
deverdo ser consolidados para fins de verificacao dos limites conforme estabelecidos na
Resolucao CMN 4.994/2022, alterada pela Resolu¢cao CMN 5.202/2025.

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, Exterior, Imobiliario e Empréstimo aos Participantes tém sua discriminagao,
limites e restricdes dadas pela Resolucao CMN 4.994/2022. Entretanto, esta Politica de
Investimentos apresenta limites mais restritivos em alguns casos, como se pode perceber
na Tabela 5.

Outros limites, desde que mais restritivos em relagdo ao patriménio consolidado
do PB, poderdo ser impostos em Regulamentos e Mandatos especificos de FIF Exclusivos,
quando da eventual constituicdo destas estruturas de investimento.

10 Empréstimos de Titulos e Valores Mobiliarios

A Resolucdo CMN 4.994/2022 (alterada pela Resolu¢do CMN 5.202/2025), 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 gestdo terceirizada ou propria, podera emprestar os titulos e valores mobilidrios
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presentes em suas carteiras de investimentos, desde que tais opera¢des estejam em
conformidade com a legislacdo vigente aplicavel as EFPC.

11 Operacgoes 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 condicbes legais (Capitulo VIII, Art. 30) estabelecidos pela Resolu¢dao CMN
4.994/2022, alterada pela Resolucdo CMN 5.202/2025, principalmente no que se refere
aos limites de depd6sito de margem e valor total dos prémios, e das vedac¢8es de posicdes
a descoberto e/ou alavancadas.

Outros limites e diretrizes, desde que mais restritivos, poderdao ser impostos em
Regulamentos e Mandatos especificos de FIF Exclusivos, quando da constituicdo destas
estruturas de investimento.

11.1 Objetivos para Utilizacao de Derivativos

Prioritariamente, a utilizacdo de derivativos via fundos exclusivos e carteira prépria
sera destinada a protecdo dos investimentos (hedge ou imunizagao, parcial ou total) ou
para a criagdo de ativo sintético com vistas a otimizar a gestao dos investimentos, seja
pela impossibilidade da aquisicdo 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 posi¢ao direcional em determinado segmento de aplicagdo com o
objetivo primordial de elevar o retorno esperado dos investimentos, desde que sejam
avaliados os niveis de risco incorridos.

No caso de fundos de investimentos, abertos ou exclusivos, a utilizacdo de
derivativos devera estar de acordo com o respectivo regulamento.

12 Estratégia de Precificacao de Ativos e no Carregamento de
Posicao em Investimentos e Desinvestimentos

A precificacdo dos ativos da carteira de investimentos da Funpresp-Jud seguira os
parametros estabelecidos pelos 6rgaos reguladores e supervisores das EFPC e do
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mercado de capitais?', e a decisdo de compra e de venda deve levar em consideracdo as
informac®es relevantes do mercado no momento da operacdo e as caracteristicas dos
emissores dos titulos e valores mobiliarios.

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

by

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

¢ 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 aquisi¢do de ativos financeiros de renda fixa para as Reservas do Plano de
Beneficios, por meio da Carteira Propria ou via Fundo de Investimento Exclusivo, a
Funpresp-Jud adotara a metodologia de Marcacdo a Mercado (MTM). Entretanto, caso
ocorra alteracdo da regulacdo vigente, a Fundacdo podera adotar a metodologia de
Marcacdo pela Curva (MTC) para a Carteira de Investimentos do FCBE.

Ressalta-se que, conforme disposto na Resolu¢cao CNPC 27/2020, os titulos
privados adquiridos pela Funpresp-jud desde setembro de 2020 sao obrigatoriamente
marcados a mercado. Mensalmente, a taxa de retorno de cada um desses titulos privados
é calculada a partir da taxa de retorno do titulo soberano equivalente (NTN-B) acrescida
de um spread de risco. As taxas de retorno das NTN-Bs sao divulgadas diariamente pela
Anbima, enquanto o spread de risco é calculado internamente, pois as Letras Financeiras,
principalmente aquelas indexadas ao IPCA, praticamente ndo sao negociadas em
mercado secundario, ou seja, nao ha divulga¢do das taxas de retorno para este tipo de
ativo. Dessa forma, o spread de risco de cada titulo é periodicamente atualizado, a partir
de analise conjunta da Geréncia de Investimentos e da Geréncia de Controle e Riscos de
Investimentos.

21 Titulos Publicos e Debéntures (Anbima), A¢Ses e Derivativos (B3), entre outros.
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13 Limites Utilizados para Investimentos em Titulos e Valores
Mobiliarios de Emissao e/ou Coobrigacdao de uma Mesma
Pessoa Juridica

Os limites utilizados para investimentos em titulos e valores mobilidrios de
emissao e/ou coobrigacdo de uma mesma pessoa juridica devem seguir os limites legais
de alocacao por emissor, estabelecidos pela Resolucdo CMN 4.994/2022, alterada pela
Resolu¢ao CMN 5.202/2025:

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

e Até20% dos recursos garantidores do PB para aplicacbes em ativos de emissao
de uma mesma instituicao financeira, autorizada a funcionar pelo BACEN; e,

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

Além disso, os investimentos da Funpresp-Jud deverdo observar os limites de
concentracao por emissor estabelecidos no art. 28 da Resolu¢ao CMN 4.994/2022.

Outros limites, desde que mais restritivos, poderdo ser impostos em
Regulamentos e Mandatos especificos de FIF Exclusivos ou carteiras administradas.

14 Ferramentas de Controle dos Investimentos

14.1 Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado

O Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado (AETQ), nos termos do art.
8° da Resolucdao CMN 4.994/2022, alterada pela Resolu¢do CMN 5.202/2025, responsavel
pela gestdo, alocacao, supervisao e acompanhamento dos recursos garantidores de seus
planos e pela prestacao de informacdes relativas a aplicacdo desses recursos, nos termos
dos 88 5° e 6° do art. 35 da Lei Complementar 109, de 2001, bem como pela prestacdo de
informacdes relativas a aplicacdo dos mesmos, sem prejuizo da responsabilidade
solidaria dos demais administradores da Entidade, serd o Sr. Marco Anténio Martins
Garcia, de acordo com o Quadro 1.
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QUADRO 1 - Dados do AETQ

Informagoes Cadastrais do Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado

1. Nome: Marco Anténio Martins Garcia

2. Certificagdes: ICSS Investimentos e CPA-20 Anbima

3. Cargo: Diretor de Investimentos

Fonte: Funpresp-Jud

14.2 Administrador ou Comité Responsavel pela Gestado de Riscos de
Investimentos

Em 1°/12/2020, foi criada a Geréncia de Controle e Riscos de Investimentos (Geris),
subordinada ao Diretor-Presidente, que passou a responder tanto pelo controle dos
investimentos como pela gestdo de riscos de investimentos da Funpresp-jud. O
responsavel designado para tanto é o Sr. Gil Pimentel de Azeredo, de acordo com o
Quadro 2.

QUADRO 2 - Dados do Administrador Responsavel pela Gestao de Riscos de
Investimentos

Informagoes Cadastrais do Administrador Responsavel pela Gestao de Riscos de
Investimentos

1. Nome: Gil Pimentel de Azeredo

2. Certificagoes: ICSS Investimentos, CPA-20 e CEA Anbima

3. Cargo: Gerente de Controle e Riscos de Investimentos

Fonte: Funpresp-Jud

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

15.1 Premissas

Principalmente a partir da Resolucao 13/2004, do Conselho de Gestdo da
Previdéncia Complementar (CGPC), 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 Complementar (Previc),
implementou um modelo de supervisdo baseada em riscos.
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O art. 12 da Resoluc¢ao CGPC 13/2004 estabelece que “Todos 0s riscos que possam
comprometer a realizacdo dos objetivos da EFPC devem ser continuamente identificados,
avaliados, controlados e monitorados”.

Em harmonia com esse dispositivo, os artigos 10, 11 e 12 da Resolucdo CMN
4.994/2022, alterada pela Resolucdo CMN 5.202/2025, reforcam e trazem maior
detalhamento quanto a avaliagdo e monitoramento de riscos das EFPC:

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

8§ 1°A EFPC deve realizar andlise prévia dos riscos dos investimentos, incluindo
suas garantias reais ou fidejussérias.

§ 2° A utilizacdo de avaliacdo de agéncia classificadora de risco ndo substitui
a necessdria andlise dos riscos mencionados no caput.

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

8§ 4° 4° A EFPC deve considerar na andlise de riscos, quando julgar material e
relevante, os aspectos relacionados a sustentabilidade econémica, ambiental, social
e de governanca dos investimentos.

8§ 5° A EFPC, observada a segmentagdo e os critérios estipulados pela Previc,
deve avaliar e dar transparéncia aos impactos ambientais, sociais ou de governanga
da carteira de investimentos dos planos de beneficios.” (NR)

Art. 11. A EFPC deve adotar regras e implementar procedimentos para a
selecéio e 0 monitoramento de administracdo de carteiras de valores mobilidrios e
de fundo de investimento.

8§ 1°AEFPC deve avaliar se a segregacdo das fungbes de gestdo, administracéo
e custddia é suficiente para mitigar situacdes de conflito de interesse.

§ 2° A EFPC deve analisar e monitorar o risco e o retorno esperado dos
investimentos administrados por terceiros.

Art. 12. A EFPC deve avaliar a capacidade técnica e potenciais conflitos de
interesse de seus prestadores de servicos e das pessoas que participam do processo
decisério, inclusive por meio de assessoramento.

Paragrafo tnico. O conflito de interesse é configurado em quaisquer situagdes
em que possam ser identificadas a¢bes que ndo estejam alinhadas aos objetivos do
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plano administrado pela EFPC independentemente de obtencdo de vantagem para
si ou para outrem, da qual resulte ou ndo prejuizo.” (NR)

Em linha com a Resolugdo CMN 4.994/2022, alterada pela Resolu¢do CMN
5.202/2025, o Guia Previc de Melhores Praticas em Investimentos, reafirma em seu item
4, os principais riscos inerentes aos investimentos, sendo eles: risco de mercado, de
crédito, de liquidez, operacional, legal e sistémico. Adicionalmente, esta Politica engloba
o Risco de Imagem, Suitability e Estratégico.

Em 17/4/2018, a Funpresp-jud recebeu o atestado de adesdo ao Codigo de
Autorregulacdo em Governanca de Investimentos da ABRAPP/SINDAPP/ICSS, o que atesta
que a Fundagdo concorda com as regras e os principios nele estabelecidos. Nesses
marcos regulatorios esta presente a influéncia do conceito do homem prudente, segundo
a qual os gestores tém liberdade para selecao e aplicagdo, devendo, entretanto, agir com
cuidado, habilidade e diligéncia que uma pessoa prudente deve ter ao aplicar recursos de
terceiros.

A Previc, no desenvolvimento de seu papel como entidade de fiscalizacdo e
supervisao das atividades das Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar (EFPC),
adotou a Supervisdo Baseada em Riscos (SBR), que € uma metodologia de supervisao que
compreende a identificacao, classificacdo e avaliacdo dos riscos das EFPC e respectivo
gerenciamento/acompanhamento. Essa metodologia implica na implanta¢do, por parte
das EFPC, da Gestao Baseada em Riscos (GBR).

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 praticas (especialmente os guias Previc Melhores Praticas em
Investimento e Melhores Praticas de Governanca para EFPC).

Ha, adicionalmente, a Politica de Gerenciamento de Riscos de Investimentos, que
tem por objetivo definir as diretrizes adotadas para controle dos riscos inerentes aos
investimentos da Funpresp-Jjud, 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 Fundacao, promovendo a mitigacao de fatores criticos a perenidade
da organizagao.

A seguir, apresentamos as definicdes das principais varidveis relacionadas a
mensuracado de risco utilizadas pela Funpresp-jud:
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e A Volatilidade representa o grau médio de variacdo dos retornos de um
determinado investimento?’. Desde janeiro de 2021, o calculo da Volatilidade
didria (tanto em relacdo a série histérica quanto na ponta®3) utiliza a
metodologia EWMA?, com lambda de 0,94. A Volatilidade Anualizada é
calculada por meio da multiplicacdo do indicador diario por v252.

e O Valor em Risco (V@R) é uma medida de perda provavel de determinada

aplicacdo 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?>. Pode ser
calculado pelo método historico ou paramétrico. Desde janeiro de 2021, é
adotado o modelo paramétrico baseado no RiskMetrics (com média igual a zero
e variancia calculada pela metodologia EWMA), com grau de confianca de 95%
e calculo para 1 dia util;

e O Teste de Estresse é uma técnica de simulacao que permite avaliar o impacto

de condicBes 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 situacfes de estresse no
mercado financeiro a partir da carteira de investimentos da Fundacado verificada
no ultimo dia Util de cada periodo (Teste de Estresse na Ponta)?®;

e Oindice 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 serd o indice calculado. Deverd ser adotado,
prioritariamente, o Indice de Sharpe Modificado Generalizado (ISMG),

22 A Volatilidade nada mais é do que o desvio-padrdo dos retornos de um ativo.

23 A Volatilidade na Ponta é 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).

24 Exponentially Weighted Moving Average, também chamado de Suavizagdo Exponencial, a volatilidade neste
meétodo € a média ponderada das taxas de retorno com pesos maiores atribuidos aos dados mais recentes,
qgue se reduzem exponencialmente conforme o fator de decaimento (lambda).

2> Tradicionalmente, utiliza-se o grau de confianga de 95% em um horizonte de 1 dia Util. Hd também varia¢des
na quantidade de observacdes utilizadas, sendo as mais comuns: 21 dias Uteis (mensal), 63 dias Uteis
(trimestral), 252 dias Uteis (anual) ou mesmo um periodo movel desde o inicio do ano. Entretanto, ndo se
deve confundir a quantidade de observagGes (série de dados), que é dada como um periodo de tempo (21
dias Uteis, por exemplo), com o horizonte de tempo definido para o V@R, que representa unicamente o
periodo em que a perda calculada é valida, por exemplo, para 1 dia util.

26 O horizonte temporal deve ser de, no minimo, 36 meses.
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adotando-se o retorno do benchmark como parametro ao invés do retorno do
ativo livre de risco (CDIl), assim como a volatilidade do benchmark.

Deverdo ser avaliados os riscos de Mercado, Sistémico, de Crédito, de Liquidez,
Legal, de Imagem, Operacional e Estratégico da Funpresp-jud.

15.2 Risco de Mercado

O risco de mercado € a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes da
flutuagao nos valores de mercado de posi¢des detidas por uma instituicdo, incluindo os
riscos das operacdes sujeitas a variagao cambial, das taxas de juros, dos precos de acdes
ou de mercadorias (commodities), entre outros.

A Funpresp-Jud buscara a mensuracao e controle do risco de mercado de suas
alocagdes por meio da mensura¢do da Volatilidade e do Valor em Risco (V@R). Esta
Politica de Investimentos estabelece os limites maximos para estas duas variaveis, que
deverdo ser constantemente monitoradas e controladas, quais sejam:

TABELA 12 - Limites Autorizados®

: Reservas Fund_o Dek Horizonte Horizonte
Indicador PB FCBE Irlmsvestlrr_\ento 2040 2050
xclusivos
Volatilidade Anualizada 9,00% 9,00% 13,00% 9,00% 10,00%
V@R, 1du, 95% * -1,00% -1,00% -1,35% -1,00% -1,05%

Fonte/Elaboracdo: Funpresp-jud

* O sinal representa apenas que o retorno diario podera ser negativo. Os valores deste indicador podem divergir daqueles
apresentados nas Fronteiras Eficientes e Carteiras Otimas do Anexo I, tendo em vista erro técnico (relacdo entre
Volatilidade e V@R diferente do conceito teérico do Modelo RiskMetrics) na Economatica quando das simulac¢8es efetuadas
para a determinagdo dos limites de risco.

Os fundos de investimentos exclusivos, tanto com gestdo terceirizada como com
gestdo propria da Fundacdo, deverdo calcular diariamente a Volatilidade e o V@R
utilizando as métricas acima mencionadas ou similares.

A Geris deverd monitorar sistematicamente os riscos de mercado, em
periodicidade diaria.

Caso os niveis de Alerta ou Acionamento de Stop Loss sejam verificados, a Geris
deverd comunicar tempestivamente ao Diretor-Presidente, que devera convocar
imediatamente o Comité de Stop Loss para propor as medidas cabiveis para controle e

27O Perfil Horizonte Protegido e o PGA ndo possuem limite de risco, pois adotam a gestdo passiva.
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diminui¢do de risco da carteira, de acordo com os critérios de Stop Loss da Fundacdo. Para
maiores informac®es a respeito do tema, consultar o Plano Gerencial de Investimentos
da Funpresp-jud.

Caso seja detectado desenquadramento da Carteira de Investimentos aos limites
estabelecidos pela Politica de Investimentos e Resolu¢gdo CMN 4.994/2022, alterada pela
Resolucdao CMN 5.202/2025, a Geréncia de Controle e Riscos de Investimentos devera
comunicar tempestivamente tal fato ao Coinv, que devera apresentar a Diretoria
Executiva proposta detalhada para diminuir a exposicdo ao risco das Carteiras de
Investimentos do Plano de Beneficios e do Plano de Gestdo Administrativa.

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
periodicas sobre as condi¢cBes de mercado e cenarios econdmicos internos e externos,
apresentando-as mensalmente no Coinv e avaliando a gestao dos recursos do Plano de
Beneficios.

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

Devera ser acompanhado mensalmente o Teste de Estresse e seus resultados
divulgados em relatério de investimentos. Como ndo ha limite maximo para tal indicador,
ele servira apenas como alerta, em caso de elevacao significativa e abrupta, para
eventuais mudancas na estratégia de investimentos da Fundagao.

15.4 Risco de Crédito

O risco de crédito é a possibilidade de ocorréncia de perdas associadas ao nao
cumprimento, pelo tomador ou contraparte, de suas respectivas obrigacdes financeiras
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nos termos pactuados, a desvalorizacdo de contrato de crédito decorrente da
deterioracdo na classificacdo de risco do tomador, a redug¢do de ganhos ou remuneracao,
as vantagens concedidas na renegociacdo e aos custos de recuperac¢ao do crédito.

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

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

Agéncia de Rati_ngs (_:onsiderad’os_ de I_?atings : _
Classificagdo ~Balxo RI’S(.:O de Crec’ilt_o Cops_lder?dos de Ratlngs Con5|de'ra_dos 9e
de Risco de Nao-Bancario e Bancario — Med’IO.RISCP de Alto Rlsc'o_de Credltp _Nao-
Crédito (CP = Curto Prazo e LP = Crédito Nao- Bancario e Bancario
Longo Prazo) Bancario e Bancario
1. FITCH CP: F(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 recebem ratir_r_g inferior aos
INVESTOR titulos classificados como
LP: Aaa.br a Baa3.br Ba1.br a Ba3.br médio risco de crédito ou que
3.STANDARD CP: brA-1, brA-3 2:; belec%%ssuam rating
& POOR’S LP:brAAA a brBBB- brBB+ a brBB-
Fonte: Fitch, Moody's e Standard & Poor’s. Elaboragao: Funpresp-jud

Os titulos de instituicGes financeiras com garantia do Fundo Garantidor de Crédito
(FGC) serao considerados como de baixo risco de crédito independentemente do risco do
emissor.

Especificamente em relagdo a aplicacBes realizadas no segmento de renda fixa, via
Carteira Propria ou Fundo de Investimento Exclusivo com gestao prépria, a Fundacao se

limitara a investir em titulos publicos ou privados e valores mobiliarios de renda fixa de
institui¢des financeiras e nao-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 avaliacao de
risco por, pelo menos, duas dentre as trés principais agéncias de classificacdo de risco
mundiais (Standard & Poor’s, Moody's e Fitch).
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De acordo com o art. 10 da Resolucao CMN 4.994/2022, alterada pela Resolucdo
CMN 5.202/2025, a EFPC devera realizar analise prévia dos riscos dos investimentos,
incluindo suas garantias reais ou fidejussérias, ndo sendo esta substituida pela utilizacao
de avaliacdo de agéncia classificadora de risco.

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

A andlise de risco de crédito, elaborada pela Geris, deve ser submetida a
apreciacao do Coinv e aprovada pela Diretoria Executiva da Funpresp-jud.

Nas aplicacBes 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 alteracao no grau de
risco de crédito dos ativos.

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

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

A Geréncia de Controle e Riscos de Investimentos devera avaliar trimestralmente
o risco de crédito dos ativos detidos pela Fundacdo, ou em virtude de evento que possa
afetar diretamente o rating do emissor do ativo. Em caso de alteracdo no rating do ativo
ou do seu emissor, o Coinv devera se manifestar sobre a conveniéncia e possibilidade de
venda do referido ativo.

Adicionalmente, caso o pre¢o de um ativo Marcado pela Curva (MTC) nao reflita a
probabilidade de evento de crédito de uma operag¢ao com esse tipo de risco, segundo
modelos internos de avaliacdo, devera ser solicitada a Diretoria Executiva, apés
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manifestacdo da Geréncia de Contabilidade (Gcont) 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 Coinv
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 redu¢do ou mesmo
inexisténcia de demanda pelos titulos e valores mobilidrios 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 € uma preocupacdo constante da Funpresp-
Jud e, como prudéncia, mantera um percentual minimo de seus recursos totais em ativos
de alta liquidez em funcao das expectativas de suas necessidades de caixa. Com a adocdo
deste mecanismo, a Fundacao reduz a possibilidade de que haja dificuldade em honrar
Seus compromissos No curto prazo.

Nesse sentido, no caso das Reservas dos Participantes 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.

No caso do FCBE, os recursos ndo sao alvo de resgate e portabilidade e s6 podem
ser acessados nos pagamentos dos beneficios de prestacdes mensais e eventuais
processos de devolucdo de valores. Dessa forma, devera ser mantido volume minimo de
5% de recursos em aplicacdes com liquidacdo até D+6, suficientes para eventuais
necessidades de utilizacdo de recursos do Fundo.

Analise similar pode ser efetuada para o Plano de Gestao 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 adequacdo das
premissas acima adotadas, cujo resultado devera constar do Plano Gerencial de
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Investimentos. Tal atribuicdo é de responsabilidade da Geréncia de Controle e Riscos de
Investimentos.

Especificamente no FCBE, como a estratégia de investimentos se da por meio da
Gestdo de Ativos e Passivos (ALM - Asset and Liability Management), onde atualmente, a
maior parte dos ativos € Marcada pela Curva (MTC), observa-se até 2021 o preconizado
pelo art. 30 da Resolu¢ao CNPC 37/2020, cujos critérios abordados eram: i) intencao de
levar os titulos em questao até o vencimento; ii) Capacidade Financeira, caracterizada pela
liquidez da Funpresp-jud em relacao aos direitos dos participantes, das obrigacSes da
entidade e do perfil do exigivel atuarial do Plano de Beneficios; e iii) prazo a decorrer e
risco de crédito, que devera ser sempre superior a 12 meses.

Adicionalmente, em dezembro foi publicada da Resolu¢cdao CNPC 61/2024, que
alterou a Resolucdo CNPC 43/2021, permitindo que as Entidades Fechadas de Previdéncia
Complementar voltem a contabilizar novas aquisi¢des e o estoque de titulos publicos pelo
critério de Marcagao pela Curva (MTC), inclusive aquelas com planos de Contribuicao
Definida (CD) e Contribuicao Variavel (CV). No entanto, até o momento, a Funpresp-jud
ndo realizou mudancas na contabilizacdo desses ativos, dado que o tema continua sob
analise.

Por fim, por ocasido da definicao do preco justo dos ativos financeiros que possam
fazer parte da Carteira de Investimentos da Funpresp-Jud, sempre deverdo 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 Coinv 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 atolerancia ao risco de cada individuo, e a expectativa do participante quanto
ao retorno dos investimentos. Assim, é possivel definir as opc¢des adequadas
de estratégias e produtos de investimento.

Com a implementacdo dos perfis de investimento, tal risco devera ser monitorado
periodicamente por parte da Fundacdo, a partir de mecanismos de controle,
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monitoramento e mitigacdo de risco, considerando as caracteristicas e os parametros de
risco e rentabilidade estipulados para cada perfil, nos termos desta Politica.

Cabe destacar que segundo a Resolucao CMN 4.994/22, art. 19, 88 3° e 5°, alterada
pela Resolucao CMN 5.202/2025, os perfis de investimento devem observar os mesmos
limites estabelecidos para o Plano de Beneficio, devendo a EFPC, preferencialmente,
adotar politicas de investimento especificas para cada perfil de investimento.

Art. 19. A EFPC deve definir a politica de investimento para a aplica¢do dos
recursos de cada plano de beneficio por ela administrado.

[.]

§ 3° Aplicam-se aos perfis de investimentos os mesmos limites estabelecidos
nesta Resolucdo para os planos de beneficios.

[.]

§ 5°A EFPC deve, preferencialmente, adotar politicas de investimento especificas
para cada perfil de investimento.

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 interpreta¢ao ou falha na comunicacdo; por
divulgacdo de informacfes incorretas, incompletas ou imprecisas, por pessoas nao
autorizadas ou por meios de comunica¢do inadequados e por veiculacdo de noticias
negativas sobre a entidade ou segmento.

A aquisicdo de ativos financeiros pode resultar em risco de imagem para a
Fundacdo. Portanto, a Diretoria de Investimentos e/ou o Coinv devera fazer mencao ao
mesmo, sempre que detecta-lo, quando da elaboracdo das propostas de investimento e
a Geréncia de Controle e Riscos de Investimentos e os 6rgdos de governanca
encarregados da apreciacdo das propostas deverdo levar esse risco em consideracao
sempre que apreciarem sobre 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 aplica¢do financeira.

O monitoramento deste tipo de risco se darda por todos os empregados da
Funda¢do, em especial pela Diretoria Executiva e pela Geréncia de Comunicacdo e
Marketing (Gecom). Em caso de evento que possa comprometer, ou vir a comprometer,
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a imagem da Fundag¢do, 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 indenizacBes resultantes de acdes de 6rgdos de supervisao e controle,
bem como perdas decorrentes de decisdo desfavoravel em processos judiciais ou
administrativos.

Esse risco é especialmente importante na analise de aplicacdes classificadas no
segmento de Investimentos Estruturados, exceto fundos de investimento multimercados.
Sempre que for proposto um investimento nesse segmento, a Geris devera se manifestar
sobre a conveniéncia de solicitar um parecer juridico especializado para avaliar este risco.

Nos demais segmentos, a Geréncia de Controle e Riscos de Investimentos somente
se manifestara acerca da necessidade de um parecer juridico especializado em caso de
necessidade.

Devera ser solicitado, pela Diretoria de Investimentos, pela Geréncia de Controle e
Riscos de Investimentos, Coinv ou Diretoria Executiva, parecer juridico prévio aquelas
operacdes financeiras cuja efetividade depende preliminarmente deste tipo de analise
ou, eventualmente, em caso de duvidas juridicas em relacdo ao investimento (ou
desinvestimento) em questdo.

15.9 Risco Operacional

A Funpresp-Jud monitora o risco operacional, conforme estabelece a Resolucdo
CGPC/MPS 13/2004.

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

O risco operacional existe na gestdo de investimentos da Fundacgao e as premissas
para o seu monitoramento e controle estao definidas na Politica de Riscos Operacionais
da Funpresp-jud.
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15.10 Risco Estratégico

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

Assim como no caso do risco operacional, esse risco esta presente na gestao de
investimentos da Fundacao e as premissas para o seu monitoramento e controle estdo
definidas na Politica de Gerenciamento de Riscos da Funpresp-jud.

15.11 indice de Sharpe Modificado Generalizado (ISMG)

Dever ser monitorado também o indice de Sharpe Modificado Generalizado (ISMG)
das carteiras de investimentos da Funda¢do como forma de se verificar o grau de risco
incorrido para a geracdo dos retornos adicionais ao respectivo benchmark, apesar de ndo
ser propriamente um indice que mede risco, mas a relacdo 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 nado ha limite para tal indicador, este servira apenas
como alerta, em caso de alteracdo significativa e abrupta, para eventuais mudancas na
estratégia de investimentos da Fundacao.

15.12 Avaliac¢ao, Gerenciamento e Acompanhamento dos Retornos dos

Investimentos

A avaliacdo, gerenciamento e acompanhamento dos retornos dos investimentos
devera ser realizada sistematicamente pela Geris e apresentada a analise completa
mensalmente ao Coinv.

16 Gestores de Investimentos

16.1 Competéncias

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

e Prestar informac8es atualizadas diarias de posi¢cbes 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 pregos
contratados;
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Oferecer instrucdo pertinente a gestao de recursos a equipe da Funpresp-jud
com periodicidade minima semestral, sem que isso implique acréscimo nos
precos contratados;

Executar os servicos de acordo com as normas técnicas em vigor de acordo
com o 6rgdo regulador pertinente;

Manter, durante a vigéncia do Contrato, todas as condi¢Bes de habilitacdo e
qualificacdo exigidas na contratacdo;

Atender as reclamac®es da Funpresp-Jud no prazo de até 24 (vinte e quatro)
horas, contadas a partir da comunicacdo, prestando os esclarecimentos
devidos e efetuando as corre¢des e adequagdes que se fizerem necessarias;

Indenizar qualquer prejuizo ou reparar os danos causados a Funpresp-jud, por
seus empregados ou prepostos, em decorréncia da execucao dos servicos em
desacordo com a legislacdo aplicavel, desde que tenha comprovadamente
agido com dolo ou culpa;

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

Responsabilizar-se por todas as despesas com material, mao-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 execucdo dos servicos contratados, que ndo estejam
previamente estabelecidos;

Sujeitar-se a fiscalizacdo por parte da Funpresp-Jud ou por terceiros por ela
autorizados em rela¢do a execucao dos servicos objeto de Contrato, desde
que respeitado o sigilo bancario e o dever de confidencialidade;

Apresentar relatério mensal demonstrativo dos servicos realizados, até o
segundo dia util apés a divulgacao do IPCA do més de referéncia;

Indicar o responsavel pela execucdo dos servicos, que sera a pessoa de
contato entre a Contratada e a Fiscalizacdo da Funpresp-jud;
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Reparar, corrigir ou substituir, as suas expensas, no todo ou em parte, o objeto
contratado, em que se verificarem vicios, defeitos ou incorrecdes resultantes
da execu¢ao em desacordo com que foi estabelecido previamente;

Responsabilizar-se pelos danos causados diretamente a Funpresp-jud ou a
terceiros, excetuando-se prejuizos decorrentes de variacdes negativas de
cotas proveniente de flutua¢des de mercado desde que a gestao ocorra de
acordo com a legislacdo aplicavel, decorrentes de sua culpa, ou dolo na
execuc¢do do Contrato, nao excluindo ou reduzindo essa responsabilidade a
fiscalizacdo ou o acompanhamento pela Contratante ou por algum
orgdo/entidade que tenha competéncia para tanto;

Abster-se, qualquer que seja a hipétese, de veicular publicidade ou qualquer
outra informacdao acerca das atividades, objeto contratado, sem prévia
autorizacdo do contratante;

Ndo transferir a outrem, no todo ou em parte, os servicos avengados, sem
prévia e expressa anuéncia do contratante, ressalvadas as subcontratacdes
indicadas e aceitas pela Funpresp-jud;

Dar ciéncia ao fiscal do Contrato, imediatamente e por escrito, qualquer
anormalidade ou irregularidade verificada na execu¢cdo dos servicos,
mantendo um “diario de ocorréncias” durante toda a prestacdo dos servicos
autorizados.

Cabe ainda a Diretoria de Investimentos em conjunto ou ndo com o Coinv, na

condicao de Gestor de Investimentos da Fundacao:

Identificar oportunidades de negécios, posicionando a Funpresp-jud por
intermédio de sua Diretoria Executiva, Coinv ou Diretoria de Investimentos;

Elaborar estudos e analises técnicas, as quais subsidiardao avaliacdo do Coinv
e decisdes da Diretoria Executiva ou do Conselho Deliberativo da Funpresp-
Jud;

Promover as aplicagdes dos recursos observando estritamente o
direcionamento apontado pela Diretoria Executiva, e sempre em consonancia
com a Politica de Investimentos vigente.
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16.2 Processo de Selecao

O processo de selecao de administradores e gestores de investimentos utilizara
critérios qualitativos (habilitacdo prévia) e quantitativos, sendo conduzido na forma de
processo de licitacao, nos termos da Lei 12.618, de 2012, secdo Il, art. 15, 8 3°.

O processo de licitacdo, a principio, utiliza dois tipos: licitacdo na modalidade
pregao para Administrador Centralizado de Fundos Exclusivos e credenciamento de
Administradores de Fundos Abertos (hipdtese de inexigibilidade de licitagao).

A selecdo de gestores de fundos de investimentos exclusivos utiliza edital préprio
e os selecionados sdo indicados para a contratacdo pelo administrador dos fundos,
previamente selecionado via licitacao.

Os fundos abertos sao selecionados mediante analise quantitativa de informacd&es
publicas.

Todos os critérios de selecdao do Administrador Centralizado de Fundos Exclusivos,
selecdo de Fundos Abertos, bem como selecdo de Gestores para Fundos Exclusivos sdo
divulgados nos respectivos editais e publicizados no site da Funpresp-jud.

17 Responsabilidade Socioambiental

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

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

e Declaracdo de nao utilizacdo de mao-de-obra infantil ou trabalho compulsério;

e Implementacdo de Politica de Sustentabilidade ou adoc¢do de praticas de
responsabilidade socioambiental (RSA), por exemplo, com protecdao ao meio

ambiente, inclusdo social ou geracdo de renda, preferencialmente com
iniciativas relacionadas a sua atividade fim;

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

64



e Disponibilizacdo de informacdo a respeito da existéncia e importancia da
Politica de RSA no Planejamento Estratégico da empresa;

e Certificacdo I1SO 14.000; e,

e Participagdo no indice de sustentabilidade da BOVESPA (ISE) e/ou no Dow Jones
Sustainability World Index (D)SI World).

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

18 Participacao em Assembleias de Acionistas

A Funpresp-Jud podera investir no mercado acionario com o objetivo de
rentabilizar seu patrimdénio, porém sem o intuito de buscar o controle de empresas.
Nesse sentido, a Fundacdo, a principio, ndo deve adotar politica de exercicio de direito de
voto em assembleias dos emissores de a¢des detidas, seja via Carteira Prépria ou por
meio de fundos de investimento exclusivos, em conformidade as excec¢des previstas no
Cédigo de Regulacdo e Melhores Praticas de Fundos de Investimento da Associacao
Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais (ANBIMA) e na Politica
de Exercicio de Voto dos respectivos fundos.

Entretanto, tanto a Fundacdo como os responsaveis legais pelos fundos exclusivos
poderdo exercer o direito de voto caso entendam conveniente e desde que haja interesse
estratégico. Nesse caso, a orientacao de voto devera receber aval prévio da Geréncia
Juridica da Funpresp-jud.

19 Custos com a Gestao de Recursos

Os custos diretos com a gestao de recursos serao explicitados no Orcamento anual
da Funpresp-jud, que tem aprovacdo do Conselho Deliberativo da EFPC, conforme as
Resolu¢bes CGPC/MPS 13 e 48, de 2004 e 2021, respectivamente.

Aremuneracdo de gestores e pagamento de corretagem é definida pela Funpresp-
Jud, em consonancia com as condic¢des legais previstas na Lei 12.618, de 2012, em fun¢ao
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das especificidades dos servicos 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-jJud é composta pelo Conselho
Deliberativo, Conselho Fiscal, Diretoria Executiva, Comité de Assessoramento Técnico?s,
Comité de Investimentos e Geréncia de Controle e Riscos de Investimentos.

As responsabilidades, atribuicbes e papel desses drgaos estao descritas no
Estatuto da Fundacdo, no Regimento Interno, no Cédigo de Etica e de Conduta, no Manual
de Governanca e na Politica de Alcada Decisoéria.

21 Conflitos de Interesses

O Cédigo de Etica e de Conduta da Funpresp-jJud adereca as obrigacdes e
restricGes aos empregados da Fundacdo, inclusive com vedacao especifica a negociacao,
direta ou indireta, por si ou por pessoas que lhe 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 patrimonio, ressalvados os casos em que a atua¢do da Fundacdo nao
implique em altera¢ao nos precos dos referidos ativos ou derivativos.

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

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
servigo.

Os integrantes da Fundac¢ado, em suas relac8es profissionais com fornecedores de
bens e servicos, devem manter atitude de respeito e coopera¢do, propiciando as
condi¢des e informacgbes necessarias a execucdo do servico contratado, dentro dos
prazos estabelecidos.

28 Ressaltando que este Comité ainda ndo se encontra em funcionamento.
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Afim de resguardar aimagem da Fundacao, deve-se assegurar, mediante clausula
contratual, que os parceiros comerciais nao venham a utilizar seu nome em marketing ou
qualquer tipo de propaganda, salvo se autorizado.

22 Operacoes com Partes Relacionadas

De acordo com o 8 4° do art. 19 da Resolu¢do CMN 4.994/2022, alterada pela
Resolucao CMN 5.202/2025, que trata das informacdes acerca das operacdes realizadas
em ativos financeiros ligados a patrocinadora e demais empresas ligadas ao seu grupo
econdmico, a Funpresp-Jud declara que ndao possui operacdes realizadas com nenhuma
destas partes relacionadas.
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ANEXO | - Descricdo e Histérico dos indices e Benchmarks

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

O Sistema Nacional de indices de Precos ao Consumidor (SNIPC) efetua a producdo
continua e sistematica de indices de precos ao consumidor, tendo como unidade de
coleta estabelecimentos comerciais e de prestacdo de servi¢os, 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 1° a 30 do més de referéncia. A
populacdo-objetivo do INPC abrange as familias com rendimentos mensais
compreendidos entre 1 (um) e 5 (cinco) salarios-minimos, cujo chefe é assalariado em sua
ocupacao principal e residente nas areas urbanas das regides; 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, Sao Paulo, Curitiba e Porto Alegre, Brasilia e municipio de
Goiania.

DI - Depdsito Interfinanceiro

O Depésito Interfinanceiro (anteriormente conhecido como Certificado de Deposito
Interbancario - CDI) representa uma operac¢dao de empréstimo entre instituicdes
financeiras sendo a taxa média DI da Cetip a taxa referencial basica do custo das
operac¢des interbancarias e um dos principais benchmarks 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 opera¢des de um
dia, ou overnight, que possuem lastro em titulos publicos federais, titulos estes que sao
listados e negociados no Sistema Especial de Liquidagdo e de Custddia (Selic).
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Em outras palavras, esta taxa é usada para operacdes de curtissimo prazo entre os
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
remuneracdo da transacao.

Assim, como o risco final da transac¢do acaba sendo efetivamente o do governo, pois seus
titulos servem de lastro para a operacao e o prazo € o mais curto possivel, 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 evolucdo, 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 subindices, de acordo com os indexadores
dos titulos - prefixados, indexados ao IPCA, indexados ao IGP-M e pés-fixados (Taxa Selic).

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

FIGURA 1 - Esquema e composi¢ao 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
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IRF-M

Seguindo o esquema da Figura 1, o IRF-M resulta da variagdo de uma carteira tedrica que
engloba todos os titulos publicos federais prefixados (LTN - Letras do Tesouro Nacional e
NTN-F - Notas do Tesouro Nacional, série F), dividindo-se, ainda, nos subindices 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 duracdo, é indicado para aplica¢des de curto prazo,
tendendo a apresentar baixa volatilidade.

IMA-B

O IMA-B resulta da variacao 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
subindices 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 duragao, concentrando os papéis com vencimento
mais longo da divida publica. Embora apresente alta volatilidade no curto prazo, é
considerado, na teoria de finan¢as, como um ativo livre de risco no longo prazo, por
apresentar a propriedade de remunerar a inflacdo, somado a um ganho real.

Ibovespa (IBOV)

O indice Bovespa é o mais conhecido indicador do desempenho médio das cotacdes do
mercado de ac¢des brasileiro, retratando o comportamento dos principais papéis
negociados na BM&F BOVESPA cuja série histoérica 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 negdcios com
as ac¢oes, independente do peso da empresa no mercado. Apesar de mais conhecido
pelos investidores em geral, por apresentar maior concentra¢dao de papéis, ndo tem a
preferéncia entre os investidores institucionais.
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indice Dividendos (IDIV)

O Indice Dividendos é um indice de retorno total composto pelas acbes e units
exclusivamente de a¢des de companhias listadas na B3. O objetivo do IDIV é ser o
indicador do desempenho médio das cota¢des dos ativos que se destacaram em termos
de remuneracao dos investidores, sob a forma de dividendos e juros sobre o capital
proprio.

BDRX

O indice BM&F BOVESPA de BDRs N&o Patrocinados-GLOBAL (BDRX) tem por objetivo
medir o comportamento dos BDRs Nao Patrocinados, autorizados a negociacao naquela
entidade.

S&P500
O S&P 500 é um indice de mercado que representa o desempenho médio das a¢des das

500 maiores empresas dos Estados Unidos. E uma carteira tedrica de acdes das empresas
mais representativas das bolsas de valores NYSE (Bolsa de Nova lorque) e NASDAQ. E
considerado o maior indice do mundo e uma referéncia no mercado da renda variavel.

MSCI W (MSCI World)
O MSCI World é um indice de a¢des que acompanha o desempenho de empresas de

grande e média capitalizacdo de 23 paises desenvolvidos. E usado como referéncia para
fundos de acbes globais que pretendem representar uma ampla variedade de mercados
globais.

SHV
O SHV € um Exchange-Traded Fund (ETF) que permite uma exposicdo em titulos do Tesouro
dos EUA com vencimento de até 1 ano.

GO

O GOVT é um Exchange-Traded Fund (ETF) que permite uma exposi¢cdo em titulos do
Tesouro dos EUA de curto, médio e longo prazo.

IFIX

O IFIX é o resultado de uma carteira tedrica de ativos cujo objetivo é ser o indicador do
desempenho médio das cota¢des dos fundos imobiliarios negociados nos mercados de
bolsa e de balcdo organizado da B3.
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ANEXO Il - Resultado da Otimizac¢ao 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¢ao de indicacdo de aloca¢do de investimentos.

Em versdes anteriores da Politica de Investimentos, ja chegou a ser utilizada
simulacdo de resultados com dados efetivamente realizados, entretanto, entendemos
ndo ser razoavel a utilizacdo de tal simula¢do para eventos futuros, pois para tanto seria
necessario assumir que os retornos futuros seriam semelhantes aos ocorridos,
principalmente em um momento de forte instabilidade do cenario econé6mico doméstico
e um processo de transi¢ao na conducdo das politicas Monetaria e Fiscal. Dessa forma,
tal simulagao ndo mais sera realizada.

Partiu-se entdo para simulacdes com janela de 5 anos com retornos projetados e
volatilidade historica.

FIGURA 2 - Fronteira Eficiente e Carteiras Otimas - Retornos Projetados para 5 anos
e Volatilidade com janela de observac¢do de 5 anos - Horizonte 2040

Fronteira Eficiente - Saidas

@ Fronteira Projecio Ativos @ ALM H40 @ H40ATUAL @ Carteiras Avulsas

Retormo (Real)

Composicdo da Carteira
Avulsa

Retorn
Percentual
20,14 %

19.689 %

Carteiras Avulsas (1)

Fonte: Geinv.
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FIGURA 3 - Fronteira Eficiente e Carteiras Otimas - Retornos Projetados para 5 anos
e Volatilidade com janela de observac¢ao de 5 anos - Horizonte 2050

Fronteira Eficiente - Saidas

@ Fronteira Projeciio Ativos @ ALMHG0 @ HGOATUAL @ Carteiras Avulsas
Ratomo (Real)

Composi¢io da Carteira
Awvulsa

Risco: b7 Reto

Aliva Percentual

20,16 %

17,24 %

Carteiras Avulsas (1)

Fonte: Geinv.

Para o Horizonte 2040, pode-se perceber que é possivel adotar a Carteira Otima
(Objetivo Ajustado) que projeta retorno esperado superior ao parametro estabelecido
(IPCA + 4,25% ao ano, em termos liquidos). Adicionalmente, tal Carteira € mais eficiente
que aquela advinda da Base ALM, composta apenas por NTN-B com vencimentos em
2035, 2040 e 2045.

Para o Horizonte 2050, pode-se perceber que é possivel adotar a Carteira Otima
(Objetivo Ajustado) que projeta retorno esperado superior ao parametro estabelecido
(IPCA + 5,00% ao ano, em termos liquidos). Adicionalmente, tal Carteira € mais eficiente
que aquela advinda da Base ALM, composta apenas por NTN-B 2045, 2050 e 2055.
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FIGURA 4 - Fronteira Eficiente e Carteiras Otimas - Retornos Projetados para 5 anos
e Volatilidade com janela de observacao de 5 anos - FCBE

Fronteira Eficiente - Saidas

@ Fronteira Projecio Ativos @ ALMFCBE @ FCBEATUAL @ Carteiras Avulsas

Retorno (Real) ne

Composicio da Carteira
Avulsa

Risco: 4.07% Retommo: 9.26%
ot LA
ln—u-ul'“"'“".
Ll"""'"‘ Ative Pancedituial
o
258 %

ALM FCEE
—

ATUAL FCBE Ris
o — Red

50N

Cartedras Avulsas (1)

Fonte: Geinv

Pode-se perceber, pela Figura 4, que é possivel adotar a Carteira Otima (Objetivo)
que projeta retorno esperado superior ao parametro estabelecido (IPCA + 4,50% ao ano,
em termos liquidos). Adicionalmente, tal Carteira é mais eficiente que aquela advinda da
Base ALM, composta apenas por NTN-B 2060.

A partir das simulacdes apresentadas, foram determinadas tanto a Alocacao
Objetivo dos investimentos do Plano de Beneficios (Reservas, Perfis de Investimentos,
FCBE) 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 macro alocacao a serem adotadas na gestao dos investimentos do Plano de
Beneficios administrado pela Funpresp-jud.
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