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1 Introdugao

A Politica de Investimentos, elaborada pela Diretoria Executiva — DE e examinada pelo Comité
de Investimentos e Riscos — CIR da Fundagao de Previdéncia Complementar do Servidor Publico
Federal do Poder Executivo — Funpresp-Exe é uma ferramenta de planejamento de longo prazo. Ela
compreende um conjunto de diretrizes de aplicagao dos recursos correspondentes as reservas técnicas,
provisoes e fundos de cada um dos planos que administra.

A missio da Funpresp-Exe, de prover a seguranga previdenciaria ao servidor publico federal e
sua familia, observando, a todo tempo, os valores da ética, da transparéncia, da alta performance, da
inovagao e do compromisso, ¢ o referencial inicial para a elabora¢ao da Politica de Investimentos.

Além disso, a Funpresp-Exe, por meio de praticas que garantam o seu dever fiduciario em relacao
aos participantes, assistidos e patrocinadores, observa a modalidade de cada um dos planos que
administra, suas especificidades e as caracteristicas de suas obrigacoes. O objetivo é a manutengao do
equilibrio temporal entre os respectivos ativos (direitos) e passivos (obriga¢des) por meio da
obediéncia aos principios da segurancga, da rentabilidade, da solvéncia, da liquidez e da transparéncia.

Nesse contexto, apresenta-se a Politica de Investimentos do Plano de Beneficios de Previdéncia
Complementar do Poder Executivo Federal — ExecPrev em cumprimento as determinagoes do
Conselho Monetario Nacional — CMN por meio de sua Resolugao n® 3.792, de 2009, e suas alteracoes
posteriores.

Seu objetivo ¢ orientar e fornecer as diretrizes gerais para a aplicacdo de recursos do referido
plano de beneficios pelos proximos cinco anos (2017 a 2021), sendo necessarios ajustes promovidos
com periodicidade maxima anual.

Constroi-se, portanto, um conjunto coerente de diretrizes que observa a legislagio vigente,
especialmente no que se refere:

@) a clareza das informacGes que parametrizam a gestdio de investimentos, a serem
disponibilizadas para os diversos publicos interessados, como: Diretoria Executiva; Conselhos
Deliberativo e Fiscal; Comités de Assessoramento Técnico, Comité de Investimentos e Riscos;
patrocinadores; participantes; assistidos; colaboradores; prestadores de servigos e 6rgaos reguladores;

(i1) as premissas para a gestao dos recursos;

(i)  a definicao da estratégia de investimentos;

(iv) a proposta para a macroalocac¢ao dos recursos do plano;

(v) a limites para as aplicagdes por segmento, emissor, modalidade, emissdo e gestor;

(vi)  aindices de referéncia para rentabilidade do plano e para cada segmento de aplicagao;

(vi)  aindicadores e limites de risco;
(viil)  a modelos, fatores e critérios para a selegao ou avaliagao de gestores;
(ix)  ametodologia ou fontes de referéncia adotadas para precificagao dos ativos financeiros; e

) a metodologias e critérios para o acompanhamento e controle dos riscos de crédito, mercado,
liquidez, operacional, legal e sistémico.
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2 Governanga dos Investimentos

A Funpresp-Exe, na qualidade de administradora de planos, segue principios, regras e praticas de
governanga, em conformidade com o seu porte e sua complexidade, de modo a garantir o
cumprimento do seu dever fiduciario e dos seus objetivos estatutarios e estratégicos que visam a gestao
eficiente dos recursos que compdem as reservas técnicas, provisoes e fundos dos planos que
administra.

Dos principios que norteiam as decisdes de investimentos no ambito da Funpresp-Exe, destacam-
se a seguranga, a rentabilidade, a solvéncia, a liquidez, a diligéncia, a lealdade e a boa-fé. Além disso,
ética, alta performance e transparéncia quanto aos processos de recep¢ao, de analise, de
recomendacio, de execu¢do, de acompanhamento e de divulgacio dos investimentos siao valores
adotados pelos profissionais diretamente responsaveis pelas negociagées.

Desses profissionais, por sua vez, sao exigidas a qualificagao, certificagdo e habilitagao necessarias
para o exercicio de suas atividades de acordo com padrdes estabelecidos pelo mercado doméstico
financeiro e pela Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar — PREVIC, bem como a
adog¢do de instrumentos inovadores que coibam quaisquer praticas que infrinjam as regras e principios
contidos nesta Politica de Investimentos, nos normativos internos e na legislacao aplicada ao setor
brasileiro de previdéncia complementar fechada.

Além disso, eles estio submetidos ao Codigo de Etica e Conduta da Funpresp-Exe que indica
padroes de conduta éticos e morais, por meio do estabelecimento de principios e valores, mediante a
previsao de deveres e vedacOes, sem prejuizo das disposi¢Oes legais, regulamentares e estatutarias em
vigor.

A estrutura de governanga dos investimentos no ambito da funda¢io inicia-se por meio da
segregacao de fungdes dentro da propria Diretoria de Investimentos — DIRIN, por meio da existéncia
de uma 4rea responsavel pela anilise e execugao das operagdes de investimentos e outra responsavel
pelo planejamento e controle dos investimentos — planejamento versus analise e execucdo versus
controle.

A governanga ¢é reforcada por meio do CIR, 6rgao auxiliar vinculado a DE e de carater consultivo,
responsavel por avaliar o planejamento e a analise dos investimentos, especialmente quanto aos riscos
inerentes a esse processo. O CIR ¢é presidido pelo Diretor-Presidente da Funpresp-Exe com
acompanhamento da Geréncia de Planejamento e Riscos — GEPRI, além de ser composto pelo
Diretor de Investimentos e os gerentes da area.

Jaa DE ¢ o 6rgio de administracao e gestao da Funpresp-Exe, cabendo-lhe executar as diretrizes
e as politicas estabelecidas pelo Conselho Deliberativo — CD. A DE também participa do processo
decisério relativo a investimentos, nos termos da Politica de Al¢adas em vigor, bem como no
acompanhamento mensal do comportamento das carteiras de investimento e desempenho dos
gestores terceirizados.

Destaca-se que esse colegiado ¢ o responsavel por submeter ao CD propostas relativas as matérias
sobre politica e gestao de investimentos, plano de aplicagdo de recursos, Politicas de Algadas e
autoriza¢ao de investimentos ou desinvestimentos que envolvam valores iguais ou superiores a cinco
pot cento dos referidos recursos de cada plano de beneficios.

Por sua vez, o CD, 6rgao maximo da estrutura organizacional da Funpresp-Exe, ¢ responsavel
pela defini¢io da politica geral de administragao da fundacdo e dos planos que ela administra. Para
isso, ele estabelece diretrizes e normas gerais de organizacao, funcionamento, administragao e
operagao, dentre as quais estao inseridas as politicas de investimentos dos planos de beneficios e de

gestao administrativa.
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Ainda no ambito do processo de investimentos dos recursos garantidores dos planos, existem,
como 6rgaos auxiliares ao CD, os Comités de Assessoramento Técnico e a Auditoria Interna -
AUDIN.

Os Comités de Assessoramento Técnico dos planos de beneficios possuem carater consultivo e
sA0 responsaveis por apresentar propostas, sugestoes e recomendagoes prudenciais quanto a gestio
da Entidade, as politicas de investimentos e a situacdo financeira e atuarial do respectivo Plano.
Especificamente sobre as politicas de investimentos, o CD pode encaminhar aos respectivos Comités
para emissao de recomendacOes a serem apreciadas pelo mesmo.

Além desses comités consultivos, o CD ¢ auxiliado pela AUDIN. Esta realiza avaliagdes objetivas
e independentes de atos, fatos, processos, controles internos visando o aperfeicoamento, seguranca e
credibilidade, em especial da gestao de investimentos.

O Conselho Fiscal — CF, por sua vez, é o 6rgao de fiscalizacdo e controle interno da Funpresp-
Exe. Dentre as suas atribui¢oes, compete ao CF examinar as demonstragcdes contabeis mensais da
Funpresp-Exe; acompanhar a aplicagao e assegurar o cumprimento do Codigo de Ftica e de Conduta
e informar ao CD sobre eventuais irregularidades apuradas, recomendando, se cabivel, medidas
saneadoras; ¢ emitir, pela Resolu¢io CGPC n° 13, de 2004, semestralmente, relatério de controle
interno.

Um outro componente que compde a governanga dos investimentos ¢ a Auditoria Independente,
realizada anualmente por for¢a de lei. Ela ocorre tanto no ambito da Funpresp-Exe quanto nos
instrumentos de investimentos por ela utilizados, tais como os Fundos de Investimento Multimercado
exclusivos.

Trata-se de um mecanismo de avaliagao independente da satde financeira da Funpresp-Exe e de
instrumentos financeiros por ela utilizados, realizada por profissionais sem nenhum vinculo
permanente com a Fundagao. O objetivo desse instrumento ¢ dar maior credibilidade as informagoes
divulgadas, bem como maior seguranga aos usuarios dessas informagdes.

A estrutura organizacional da Funpresp-Exe atende aos requisitos exigidos pela legislacao
vigente ¢ as defini¢cOes estabelecidas pela Lei n° 12.618, de 2012, além de garantir a segregacao de
funcoes e multiplos controles. As atribui¢oes e competéncia de cada um dos 6rgaos da estrutura da
Funpresp-Exe estao dispostas em seu Estatuto, Regimento Interno, Matriz de Competéncias e Politica

de Alcadas.

Por sua vez, a Funpresp-Exe segue os padrdes de governanga e limites de seguranga econémico-
financeira e atuarial para os planos determinados pelos 6rgaos reguladores (Conselho Nacional de
Previdéncia Complementar — CNPC e CMN) e fiscalizadores (PREVIC) do mercado de previdéncia
complementar fechada.

Nesse contexto, a presente Politica de Investimentos se submete as diretrizes legais e regulatorias
aplicadas as Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar — EFPC — e aos normativos de
constitui¢ao e governanga aplicados a Funpresp-Exe, dentre os quais se destacam:

. Art. 202 da Constitui¢io Federal;

o § 1° do art. 9° da Lei Complementar n°® 109, de 29 de maio de 2001;

° Resolugio CMN n° 3.792, de 24 de setembro de 2009, e suas alteragdes posteriores;
° Art. 13, inciso 111, da Lei Complementar n® 108, de 2001;

° Art. 15 e art. 28 da Lei n° 12.618, de 30 de abril de 2012;
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° Art. 64 do Decreto n° 4.942, de 30 de dezembro de 2003;
° Resolugio CMN n° 3.792, de 24 de setembro de 2009, e suas alteragdes posteriores;
. Art. 2° da Resolucao CGPC n° 07, de 4 de dezembro de 2003;

. Resolucaio CGPC n° 13, de 1° de outubro de 2004;
o Resolu¢ao CGPC n° 29, de 31 de agosto de 2009;
° Resolu¢ao CGPC n° 04, de 30 de janeiro de 2002;
o Resolu¢ao CGPC n° 15, de 23 de agosto de 2005;

. Resolucao CGPC n° 21, de 25 de setembro de 20006;

. Instrucao Previc n® 02, de 18 de maio de 2010; e

o Estatuto da Funpresp-Exe, artigos 16, 17 e artigo 34, incisos III e IV;

. § 3° do art. 18 do Regulamento do Plano de Beneficios da Previdéncia Complementar do

Poder Executivo Federal, aprovado pela Portaria PREVIC n° 44, de 31 de janeiro de 2013, e alterado
pela Portaria PREVIC n® 317, de 25 de junho de 2014 e pela Portaria PREVIC n° 311, de 08 de julho
de 2016;

. Art. 8° do Regulamento do Plano de Gestao Administrativa - PGA, aprovado pelo CD em 15
de fevereiro de 2013;

° Regimento Interno da Funpresp-Exe, artigos 16, 42 e 57,

. Cédigo de Ftica e de Conduta da Funpresp-Exe;

° Guia Previc “Melhores Praticas em Investimentos”, de 2011, itens 41 a 60.

Considerando que a funcdo precipua da Funpresp-Exe ¢é garantir os beneficios e direitos
previdenciarios aos participantes e assistidos dos planos administrados, a Fundagio realiza
investimentos em empresas, financeiras e nao financeiras, e contrata administradores e gestores de
recursos que se destaquem quanto as melhores praticas de governanga corporativa, pratiquem agoes
de responsabilidade social, ambiental e ética que vao além das obrigacoes legais aplicadas e adotem
uma metodologia de gestao baseada em riscos (matriz de probabilidades versus impactos por processo).

Dentre as melhores praticas de governanga, a Funpresp-Exe observa e avalia, pelo menos, os
parametros e critérios utilizados por suas investidas ou contratadas no que tange aos processos de:

. investimentos que englobam procedimentos de prospeccio, sele¢ao, negociagdao e proposicao
a um Comite de Investimentos especifico ou colegiado semelhante;

° tomadas de decisdo de investimentos pelo Comité de Investimentos especifico ou colegiado
semelhante, bem como informagdes relativas a composi¢ao e ao funcionamento dos referidos 6rgaos
(periodicidade das reunides, forma de convocagao, local de realizacdo, quérum de instalagao e de
deliberagio, prazo de mandato e modo de substituicao de seus membros, dentre outros);

. controle sobre a execucdo das transacoes de investimento e desinvestimento, na forma
autorizada por 6rgao competente e de acordo com a Politica de Investimentos vigente;

. monitoramento dos investimentos e guarda da documenta¢io habil para demonstrar tal
monitoramento;
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° divulgacio de informagoes relativas aos negdcios realizados aos investidores e a partes
interessadas; e

. prevencao e supervisao de eventos que caracterizem conflitos de interesses.

E recomendavel que as empresas investidas ou contratadas pela Funpresp-Exe adotem padrées
de conduta e comportamento semelhantes as mesmas praticas previstas pelo Codigo de Etica e de
Conduta da Funpresp-Exe e devem abordar, obrigatoriamente, os seguintes assuntos: cumprimento
das leis e pagamentos de tributos, operagdes com partes relacionadas, uso de ativos e informagoes que
envolvem a Fundagio, conflito de interesse, informagoes privilegiadas, confidencialidade, politica de
negociacao de ativos, inclusive da prépria investida ou contratada, processos judiciais e arbitragem,
prevencdo e tratamento de fraudes, pagamentos ou recebimentos questionaveis, recebimento de
presentes e favorecimentos, doagdes, atividades politicas, direito a privacidade, nepotismo, meio
ambiente, discriminagao e exploragao no ambiente de trabalho e relagio com a comunidade.

A Funpresp-Exe, na qualidade de administradora de planos e com um pouco mais de trés anos
de existéncia, ja possui uma estrutura de governanca dos investimentos semelhantes a funda¢es mais
maduras e com um maior nivel de complexidade. Os principios da transparéncia, da equidade no
tratamento de seus participantes e assistidos, da prestagaio de contas — acountability — e da
responsabilidade corporativa sio atendidos e observados pela Funpresp-Exe por meio de diversos
instrumentos de avaliagdo, execug¢do, monitoramento e comunica¢do as partes interessadas, em
especial aos participantes, assistidos, patrocinadores e seus representantes nos colegiados previstos
pela estrutura de governanga da Funpresp-Exe.

2.1 Estratégia de Precificagdo dos Ativos Financeiros

A precificagdao dos ativos da carteira de investimentos do plano de beneficios ExecPrev seguira
os parametros estabelecidos pelos 6rgaos reguladores e supervisores das EFPC e dos mercados
financeiro e de capitais, bem como o manual de precificagio do prestador de servico de custddia e
controladoria centralizado contratado pela Funpresp-Exe.

O objetivo é melhorar a eficiéncia na formagao do preco justo, dando maior transparéncia e
impessoalidade a negociacao, maior seguranca operacional e maior controle nos registros e
manutencOes das operacoes.

Para os ativos financeiros cuja gestao foi apropriada pela Funpresp-Exe, as estratégias de
precificacao do ativo nas operagoes de compra ou de venda devem levar em consideragao, sem
prejuizo das determinagdes regulatorias, as informagoes relevantes do mercado e as caracteristicas dos
emissores dos titulos e valores mobiliarios objeto das operacdes.

Para os ativos alocados em veiculos cuja gestao foi terceirizada pela Funpresp-Exe, na qualidade
de administradora de planos de beneficios, cabera ao gestor contratado determinar, sem prejuizo do
marco regulatorio, a estratégia de precificagao do ativo nas operagdes de compra ou de venda.

A Funpresp-Exe deverd acompanhar periodicamente essas opera¢oes, com o auxilio do
prestador de servigo de custodia e controladoria centralizado, por meio do:

e monitoramento das carteiras de investimentos;
e acompanhamento dos niveis de risco; e

e acompanhamento da aderéncia a esta Politica de Investimentos.

Dentre os parametros estabelecidos pelos 6rgaos reguladores e supervisores, destaca-se o
disposto na Resolugao CGPC n° 21, de 2006, que determina que operagoes com titulos e valores
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mobiliarios de renda fixa em mercado secundario devem observar critérios de apuracio do valor de
mercado ou intervalo referencial de precos maximos e minimos dos ativos financeiros, estabelecidos
com base:

e cm metodologia publicada por instituicdes de reconhecido mérito no mercado
financeiro;

e cm sistemas eletronico de negociagao e de registro; ou

e em tres fontes secundarias, no minimo, sendo exigida a comprovagao de inexisténcia
dos parametros anteriores.

Especificamente no ato de aquisi¢ao de titulos e valores mobiliarios integrantes das carteiras
proprias ou das carteiras dos fundos de investimento exclusivos, deve-se observar o disposto pelas
Resolugoes CGPC n° 04, de 2002, e n°® 15, de 2005.

A Funpresp-Exe, na qualidade de administradora do plano de beneficios ExecPrev, devera levar
em consideragdo um gerenciamento eficaz do bindomio risco e retorno e, portanto, observar os
seguintes parametros quando da selecio da categoria de registro do ativo, conforme dispde a
Resolucao CGPC n° 04, de 2002:

e fluxo temporal de recebimentos e pagamentos, conforme estabelecido pelo fluxo
atuarial e pelo fluxo de investimentos;

e expectativa de evolugido do risco de crédito do emissor do titulo ou valor mobiliario ao
longo do periodo de vencimento;

e caracteristicas do perfil demografico do grupo de participantes, em especial com rela¢io
a sua estabilidade no que tange a rotatividade; e

e cxpectativa de regras ou normativos que modifiquem de forma significativa a
composicao dos investimentos permitidos ou o nivel maximo de investimentos em
determinadas categorias de ativos.

Assim, no ambito das carteiras proprias, a Funpresp-Exe podera classificar o ativo na categoria
“titulos mantidos até o vencimento” somente apds a verificagdo das seguintes caracteristicas
cumulativamente:

e clevada aderéncia aos indices de referéncias do plano de beneficios;
e baixo risco de crédito em moeda nacional; e
e convergéncia ao horizonte temporal estimado ao passivo atuarial.

2.2 Participagdo em Assembleias

A regra geral é nao adotar politica de exercicio de direito de voto em assembleias dos emissores
de a¢oes detidas pelo plano de beneficios por meio dos fundos de investimento exclusivos, em
conformidade as excegdes previstas no Codigo de Regulagio e Melhores Praticas de Fundos de
Investimento da Associagdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais —
ANBIMA — e na Politica de Exercicio de Voto dos respectivos fundos.

Todavia, embora nao busque o controle, os gestores dos fundos exclusivos poderao indicar
representantes em assembleias de acionistas, desde que haja interesse estratégico. No caso de
participagao, o gestor fica obrigado a encaminhar um resumo contendo o teor dos votos proferidos,
bem como as suas justificativas ao administrador e este a Funpresp-Exe.
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Esse padriao de participagdo em assembleias por parte da Funpresp-Exe e seus gestores de
fundos de investimento ocorre, pois as aplicagdes em agdes de companhias abertas no mercado
domésticos que compdem a carteira terceirizada sao consideradas como taticas ou de curto prazo, isto
¢, sao realizadas quando identificadas oportunidades em ampliar o potencial de rentabilidade da
carteira. Nao ha, portanto, o objetivo de obter o controle administrativo da companhia emissora da
acao adquirida.

2.3 Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado - AETQ

O AETQ, nos termos do {5° do art. 35 da Lei Complementar n° 109, de 2001, do art. 7° da
Resolu¢ao CMN n° 3.792, de 2009, do art. 1° da Resolugao CMN n° 4.275, de 2013, responsavel pela
gestao, alocagdo, supervisio e acompanhamento dos recursos garantidores, bem como pela prestagao
de informagdes relativas a aplicagdio dos mesmos, sem prejuizo da responsabilidade solidaria dos

demais administradores da Funpresp-Exe, serd o Str. Tiago Nunes de Freitas Dahdah, de acordo com
a Tabela 1.

Além disso, o AETQ atende a Instruc¢ao Previc n® 28, de 2016, no que tange a certificagao,
habilitacao e qualificagdo, bem como a Portaria Previc n® 297, de 2016, no que tange a institui¢ao
certificadora.

Tabela I — Dados do AETQ

Nome: Tiago Nunes de Freitas Dahdah.
CPF: 844.755.521-68.
Certiﬁcagﬁo; ANBIMA CPA-20 obtida em 26 de outubro de 2016.

Cargo: Diretor de Investimentos.

Fonte e Elaborag¢io: Funpresp-Exe.

3 Controle e Gerenciamento dos Investimentos

Embora sujeita a riscos de curto prazo, a gestao dos recursos garantidores do plano de
beneficios ExecPrev deve adotar, como perfil de atuacio, estratégias de longo prazo. O objetivo ¢é
conciliar a constitui¢ao de reservas financeiras adequadas a manuten¢ao da qualidade de vida dos
participantes apos o seu periodo laboral.

Para um gerenciamento adequado do binémio risco e retorno, inerente ao processo de
investimento dos recursos garantidores, sio adotadas ferramentas de controle e de gerenciamento
desse binémio nos quatro niveis da estrutura prevista a Funpresp-Exe, sem prejuizo das ferramentas
previstas pela legislacao e normativos emitidos pelos 6rgaos reguladores e fiscalizadores do setor.

O primeiro nivel interno de controle ¢ denominado “operacional” e compete a Geréncia de
Planejamento e Controle — GECOP e a Geréncia de Analise e Operagoes Financeiras — GEOFIL. O
segundo nivel é o de “conformidade”, atribuido a Geréncia Juridica — GEJUR e a GEPRI. O terceiro
nivel é denominado “consultivo” e compete a0 CIR e aos Comités de Assessoramento, quando
provocados. No quarto nivel estao os 6rgaos colegiados, quais sejam CD, CF e DE, que determinam
diretrizes, verificam controles e acompanham os investimentos, respectivamente.

A GECOP compete a gestao dos processos relacionados aos riscos dos investimentos —
mercado, crédito e liquidez —, inclusive no que tange as atividades de retaguarda e de monitoramento.
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Além disso, ¢ a area responsavel por acompanhar a aderéncia da gestdo a esta politica de investimentos

e a legislacdo em vigor.

Para isso, a referida geréncia utiliza-se das ferramentas de controle e monitoramento indicadas

na Tabela II.

Tabela II — Ferramentas e periodicidade das avaliagdes de controle dos investimentos da

Funpresp-Exe

Ferramentas Fator controlado Usuarios primarios  Periodicidade
Relatorio de Risco de Mercado — . .
Renda Fixa — Consolidado. Risco de Mercado. GEOFI e DIRIN. Diaria.
Relatorio de Risco de Mercado — . .
Renda Varizvel - Consolidado Risco de Metcado. GEOFI e DIRIN. Diaria.
Relatorio de Enquadramento — Pohgca de GEOFI e DIRIN. Didria.
Consolidado. Investimentos.
e O eVl e aclas GEOFI e DIRIN. Didria.
Operacoes de Investimentos.
Relatério de Desempenho da Politica d
Carteira de Investimentos — ottiea de GEOFI e DIRIN. Semanal.
. Investimentos.
Consolidado.
Relatério .de Gestao das Ca.rtelras de Pohgca de DIRIN, DE e CF. Mensal.
Investimentos — Consolidado. Investimentos.
Relatquo de Raﬂ/émg dos Fundos de Pohgca de GEOFI Mensal.
investimento Exclusivos — Resgates. Investimentos.
Relatério de Situacdo de Liquidez da
Carteira de Investimentos Risco de Liquidez. GEOFI, DIRIN, DE e CF. Mensal.
Consolidada e por Planos.
Relatério de Acompanhamento de Risco de Crédito. GEOFI e DIRIN. Mensal.
Risco de Crédito Privado.
Relatorio Trimestral de Riscos Riscos de Mercado, de Cr Trimestral
Financeiros. Crédito e DNP. ’ rimestral.
Relatério de Ranking dos Fundos de Politica d
investimento Exclusivos — ontiea de GEOFI. Semestral.
Investimentos.

Aplicacoes.

Fonte e Elaborag¢io: Funpresp-Exe.

A GEJUR gerencia o risco legal inerente as atividades exercidas pela Funpresp-Exe por meio

de agoes de assessoramento ou consultoria que visam assegurar a legalidade dos atos, a defesa judicial
e extrajudicial dos interesses da Funpresp-Exe.

O risco legal esta relacionado com a possibilidade de perdas quando um contrato nao pode ser
legalmente amparado. Esta categoria de risco é mensurada pela GEJUR para as atividades da
Funpresp-Exe e para os investimentos que envolvam contratos especificos.
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Assim, para os aspectos legais, a Funpresp-Exe utiliza-se de pareceres juridicos especializados
) g )

para assuntos de carater especial desenvolvidos internamente ou por meio de prestadores de servigos
especializados.

A GEPRI, por sua vez, gerencia os processos relacionados a riscos, conformidade, controles
internos e ao ambiente normativo, monitorando a aderéncia dos processos a Politica de
Gerenciamento dos Riscos Corporativos da Funpresp-Exe.

Destaca-se o risco operacional que consiste na possibilidade de perdas decorrentes da
inadequagao na especificagao ou na conducio de processos, pessoas, sistemas ou projetos, bem como
de eventos externos que causem prejuizos.

Conforme estabelece a Resolugaio CGPC n° 13, de 2004, a Funpresp-Exe monitora o risco
operacional por meio da adogao de principios, regras e praticas de governanga, gestao e controles
internos adequado ao seu porte, complexidade e riscos inerentes ao plano de beneficios.

Nesse contexto, a Funpresp-Exe adota, em conformidade com a legislacdo, as seguintes
periodicidades para revisGes e avaliagdes formais das ferramentas de controle dos investimentos,
conforme dispoe a Tabela I11.

Tabela IIT — Periodicidade das avaliagdes e revisGes formais das ferramentas de controle dos
investimentos.

Ferramenta Periodicidade
Relatério de Acompanhamento da Politica de Investimentos. Semestralmente pelo CF.
Relatério de Controles Internos. Semestralmente pelo CF.
Politica de Investimentos Anualmente pelo CD.

Fonte e Elaboragao: Funpresp-Exe.

Além dos quatro niveis apresentados anteriormente, a Funpresp-Exe utiliza-se de outros
instrumentos operacionais para o controle e gerenciamento dos investimentos.

31 Selecdo de Prestadores de Servigos

O processo de selecio de prestadores de servicos pela Funpresp-Exe relacionados a
administracao e gestao de carteira de titulos e valores mobiliarios deve utilizar critérios quantitativos
ou qualitativos, sendo conduzido na forma de processo de licitagao, conforme dispoe a Lei n® 8.660,
de 1993, e nos termos da Lei n® 12.618, de 2012, secao 11, art. 15, {3°.

Contudo, deve-se realizar uma habilitacio prévia dos prestadores de servigos. Essa habilitagao
avaliara critérios que quantifiquem a solidez, o porte, custos compativeis e a experiéncia em
administracao e gestao de recursos, conforme determina o §4°, do art. 15, da Lei n® 12.618, de 2012.

Destaca-se que os referidos critérios devem fomentar, a todo tempo e de forma isonomica, a
concorréncia por meio do comparecimento ao certame do maior nimero de prestadores concorrentes.

Na selecao, devem ser avaliados, minimamente, todos seguintes critérios quantitativos:
e volume total dos recursos administrados por cada prestadora habilitada;

e volume total dos recursos administrados de EFPC por cada prestadora habilitada;
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e desempenho historico na administracio e gestao de recursos, quanto a rentabilidade e
ao risco, sempre privilegiando a consisténcia de desempenhos no longo prazo; e

e custos compativeis de administragdao da estrutura de investimento.

Na sele¢ao, também devem ser avaliados, minimamente, todos seguintes critérios qualitativos:

credibilidade da prestadora junto ao mercado financeiro;

e solidez;

® imagem;

e cxperiéncia na gestio de recursos de EFPC;

e qualificagdo da equipe;

e tempestividade e assertividade no atendimento ao cliente;

e apoio a EFPC na construgio e gerenciamento das estruturas de investimentos;
e competéncia e capacidade na andlise de crédito privado;

e comité de investimento; e

e controle e monitoramento de riscos financeiros e nao financeiros.

Os critérios qualitativos devem ser observados por meio de processo de due diligence, que tera,
dentre outras, a seguinte condugao:

e encaminhamento de questionario de due diligence no padrao utilizado pelo mercado, pelos
prestadores previamente habilitados e com indica¢do de aprovacgao pelos quantitativos
definidos previamente;

e analise das respostas efetuadas pelos gestores habilitados ao questionario; e
e  visita  loco.

Sera realizada a assinatura de um contrato de administracao, estabelecendo mandatos, com
condi¢des e metas explicitas que possam ser verificadas a qualquer momento e que indiquem o nivel
da qualidade do servico prestado.

3.2 Avaliagdo do Desempenho dos Prestadores de Servigos

Os servigos relacionados a administragao e gestao de carteira de titulos e valores mobiliarios
prestados a Funpresp-Exe sio mensurados e monitorados de forma continua e instrumentalizada por
meio de indicadores objetivos. Dessa forma, mesmo aspectos predominantemente qualitativos podem
ser quantificados e verificados, o que permite a Funpresp-Exe buscar uma melhoria continua no
relacionamento com seus prestadores de servicos e, por consequéncia, nos servicos prestados aos
participantes e a sociedade.

A avaliacdo de desempenho da carteira de investimentos do plano de beneficios ExecPrev
ocorrera mensalmente e devera ser realizada de forma consolidada, por tipo de gestdao, propria e
terceirizada, e por classificacao de fundo de investimento quanto a composi¢ao da respectiva carteira
de ativos, observados os normativos emitidos pela Comissao de Valores Mobiliarios — CVM.
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Referente a gestdo terceirizada, deve-se estabelecer rankings por classificacio de fundo de
investimento quanto a composi¢ao da respectiva carteira que represente o desempenho nos ultimos 6
(seis), 12 (doze), 18 (dezoito) e 24 (vinte e quatro) meses.

A DIRIN cabera definir os indicadores de desempenho que deverio considerar critérios
quantitativos de rentabilidade, de risco e de ambos. Ademais, a referida diretoria utilizara:

e osindicadores de desempenho para definir a estratégia de alocagao de recursos do plano
de beneficios entre gestao propria e gestio terceirizada; e

® 08 rankings para:

e distribuicdo entre os fundos de investimento dos recursos cuja gestio, conforme
decisao da Funpresp-Exe, sera terceirizada; e

e substituicdio de administradores e gestores dos fundos de investimento
exclusivos dos quais a Funpresp-Exe seja a unica cotista.

Até o final da primeira quinzena de fevereiro de cada ano, a DIRIN devera realizar um
comparativo de rentabilidade, de risco, de taxa de administragao e de taxa de performance dos fundos
de investimento dos quais a Funpresp-Exe seja cotista relativamente a outros fundos de investimento
disponiveis no mercado doméstico, observando a compatibilidade da classificacao de cada fundo de
investimento quanto a composi¢ao da respectiva carteira de ativos.

Ademais, os administradores e gestores contratados serao avaliados com objetivo de verificar
os custos de administragdo, a rentabilidade e a qualidade dos servicos prestados no cumprimento dos
mandatos, bem como os critérios de assertividade e tempestividade no atendimento e apoio a
Funpresp-Exe.

Quanto aos demais prestadores de servigo de investimentos, o contrato dos servicos de custodia
e controladoria prevé o cumprimento de Acordo de Nivel de Servico como instrumento de verificagao
da efetividade dos servigos prestados. Por fim, existe uma avaliagdo semestral prevista no edital de
credenciamento dos intermediadores financeiros utilizados pela Funpresp-Exe.

Os administradores ou gestores dos fundos de investimento dos quais a Funpresp-Exe é cotista
serao destituidos se incidirem em uma ou mais de uma das seguintes hipoteses, sem prejuizo de outros
critérios, parametros e limites mais restritivos previstos em normativos internos, regulamentos ou
contratos:

e ultrapassar o limite de risco estabelecido para o fundo de investimento mais de 7 (sete)
vezes no intervalo de 100 (cem) observagdes consecutivas temporalmente, salvo em
momentos de s#ess de mercado os quais serao declarados, por meio de relatério
circunstanciado, pelo CIR;

e deixar de atender, a qualquer momento, os limites e restricdes estabelecidos pela
Resolucao CMN n°® 3.792, de 2009, ou nesta Politica de Investimentos; ou

e ceder, em todo ou em parte, o contrato de administragio, gestdao, consultoria e
distribui¢do a outrem.

4 Orgamentos e Controles de Riscos Financeiros

Os or¢amentos de riscos da Funpresp-Exe sao realizados conforme previstos no Cap. II1, art. 13
da Res. CMN n° 3792/2009, e Cap. 1V, art. 13 da Instrucio PREVIC n° 02/2010, em direcdo a
constru¢ao de um modelo proprietario da Funpresp-Exe.
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4.1 Risco de Mercado

As oscilagoes de precos nos mercados de titulos e valores mobiliarios sio inerentes a sua propria
natureza e traduzem o efeito dos desequilibrios entre oferta e demanda que atuam continuamente na
tentativa de equilibrar o mercado.

Se por um lado, essas oscilagdes abrem oportunidades para ganho de capital, por outro, podem
gerar perdas inesperadas, constituindo um tipo de risco que deve ser monitorado e limitado,
denominado risco de mercado.

Assim, observando as diretrizes legais e estratégicas para alocacio de recursos e o perfil
demografico do grupo de participantes e assistidos do plano de beneficios, desenha-se uma estrutura
de investimentos — instrumentos financeiros e orgamento de risco — que visa concomitantemente:

e superar os indices de referéncia de rentabilidade; e

e ndo superar o limite maximo estipulado para perda decorrente de oscilagcbes de precos
de mercado dos ativos.

Na qualidade de administradora de plano de beneficios, o risco mais relevante para a Funpresp-
Exe ¢ o de apresentar desempenho consistentemente inferior as expectativas expressas pelos indices
de referéncia estabelecidos nesta Politica de Investimentos. Adota-se, portanto, a métrica de risco de
mercado denominada de Benchmark 1 alne at Risk — B-1"ar. Esta métrica permite estimar o risco gerado
pelos deslocamentos entre o resultado dos investimentos e seus respectivos referenciais de
rentabilidade. Em outras palavras, o limite estabelecido pela métrica B-17ar estabelece os limites ou
desvios dos retornos dos segmentos de aplicagao em relagao ao indice de referéncia de rentabilidade
e do plano de beneficios em relagao ao seu indice de referéncia.

Trata-se de uma metodologia de mensurag¢ao do risco de mercado aderente ao processo decisoério
de investimentos realizado pela Fundagao, limitando o nivel de perda maxima e permitindo
flexibilidade no processo de gestio dos investimentos de forma a garantir a aderéncia da macro
alocagao aos objetivos atuariais e de longo prazo do plano de beneficios.

A adogao dessa métrica fomenta as alocagoes de ativos estratégicas ou de longo prazo que, em
regra, resultam na redu¢ao da probabilidade de descasamentos entre ativos e passivos do plano de
beneficios. Concomitantemente, essa métrica nao proibe a alocagao tatica ou de curto prazo que visa
o aproveitamento de oportunidades de mercado geradas por disfungdes temporarias das relagoes entre
os pre¢os dos ativos.

Portanto, deverao ser objeto de acompanhamento pela Funpresp-Exe, pelos administradores e
pelos gestores de fundos de investimento, dos quais a Funpresp-Exe seja cotista, os limites por
segmento de aplica¢ao conforme estabelecido na Tabela IV.
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Tabela IV — Métricas de mensuragio de risco de mercado para os investimentos do plano de
beneficios ExecPrev administrado pela Funpresp-Exe.

Segmento de L ., Limite Basede calculo Janelamével — Nivel de
. Métrica Metodologia L e s 4
aplicagdo maximo minima dos retornos®  confianca
(% a0 més) (dias uteis) (dias uteis)
Renda Fixa B-Var Simulagao 2% 252 observacoes 21 95%
histérica
Renda Variavel B-Var Slr.nu,l 2620 2% 252 observacoes 21 95%
histérica
Investimentos 7 | Simulacao 2% 252 observacdes 21 95%
Estruturados historica
Tavestimentos ;. Simulacio 2% 252 observacdes 21 95%
no Exterior historica

Imoveis - - - - - -

Operagoes com
Participantes

Fonte e Elaboragao: Funpresp-Exe.

1. A simula¢ao histérica baseia-se na distribui¢io empirica dos retornos dos ativos ou das carteiras, portanto, nio exige a adogdo de premissas acerca da
distribuicdo dos retornos ou da linearidade das relagdes de interdependéncia dos ativos. Apresenta maior simplicidade de cilculo e compreensao,
conforme dispoe os estudos académicos Boudoukh et al. (1998) e Barone-Adesi et al (1998 e 1999).

2. As amostras de retornos dos ativos ou das carteiras para a elaborac¢do da distribui¢io empirica possuem tamanhos padrio. Como regra deverio ser
compostas por séries de 252 observagdes consecutivas. Excepcionalmente, no caso de ativos ou carteiras novas na estrutura de investimentos, o
monitoramento com base na série de retornos sera iniciado ap6s a respectiva carteira possuir histérico minimo de 150 observagoes consecutivas e serd
considerada toda a série de retornos até que se completem 252 observagdes consecutivas.

3. Esse periodo deve ser alinhado a natureza da institui¢ao, sendo apropriado o periodo necessatio para a liquidagao ordenada das posi¢oes de carteira —
holding period. No caso de investidores institucionais, que apresentam baixo volume de opera¢des e a exposi¢io ao risco é predominantemente determinada
pela alocagio estratégica, que tem natureza de longo prazo, a adog¢io de periodos maiores que 1 dia é adequado.

4. Traduz o nivel de aversdo ao risco da institui¢ao de forma diretamente proporcional.

Em funcido da conjuntura das oscilagdes dos indices de mercado, por entender que necessita de
mais prudéncia de forma mais imediata, antes da elabora¢ao de uma nova Politica de Investimentos,
a DE pode reduzir os limites maximos previstos na Tabela IV mediante relatério circunstanciado
elaborado pela DIRIN e recomendado pelo CIR. Esse relatorio devera apresentar proposta de novo
limite maximo de risco de mercado por segmento, inclusive com estudo quantitativo sobre a potencial
variagao da rentabilidade consolidada da carteira de investimento do plano para os préximos 12 (doze)
meses relativamente ao indice de referéncia.

Além disso, nos casos de rompimento dos limites vigentes por trés periodos de apuragio
consecutivos deve ser elaborado relatorio circunstanciado detalhando o contexto, as motivacoes, o
impacto da extrapolagao e, quando couber, o plano de reenquadramento aos limites.

4.2 Risco de Crédito

A possibilidade do plano de beneficios incorrer em perdas financeiras em razao das obrigacoes
assumidas por um emissor de titulos de crédito nao serem liquidadas nas condi¢oes pactuadas é
denominada risco de crédito. Esse pode ser avaliado a partir dos seus componentes que compreendem
o risco de defanlt, o risco de exposi¢ao e o risco de recuperacio.
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Como regra, a mensuracdo do risco de crédito é o processo de quantificar a possibilidade de
perdas financeiras geradas pelo emissor devido a ocorréncia de fluxos de caixa nao liquidados
conforme as regras pactuadas. Portanto, o risco de default constitui a principal variavel desse processo
de mensuragao, podendo ser definido como a incerteza em relagio a capacidade do emissor do titulo
de crédito honrar os compromissos assumidos.

A Funpresp-Exe, na qualidade de administradora do plano de beneficios ExecPrev, podera
autorizar somente operagoes com titulos de crédito de instituicdes bancarias e ndo bancarias:

® cujos emissores sejam classificados como baixo risco de crédito no curto e longo prazos;
® cujas emissoes sejam classificadas como baixo risco de crédito no curto e longo prazos; e

e por meio de fundos de investimento cujo regulamento permita aquisi¢ao de titulos de
crédito emitidos por pessoas juridicas de natureza privada.

Os administradores e gestores dos referidos fundos deverao, conforme exposto nos critérios
qualitativos de sele¢do de prestadores de servigos, manter equipes especializadas em analise de crédito,
que utilizem critérios mais detalhados que a simples observagao do rating por agéncias classificadoras
de risco em funcionamento no Brasil — Tabela V.

Tabela V — Ratings e agéncias classificadoras de risco de crédito aceitas pela Funpresp-Exe.

Agéncia Prazo da emissdo Ratings em escala nacional
Curto Prazo F1+ (bra) a F1 (bra)
Fiteh Rating
Longo Prazo AAA (bra) a A- (bra)
Curto Prazo BR-1
Moody s Investor
Longo Prazo Aaa.br a A3.br
Curto Prazo brA-1+ a brA-1
Standard>Poor’s
Longo Prazo brAAA a brA-

Fontes: Fiteh Ratings Brasil Ltda, Moody s Investors Service e Standard & Poor’s Fnancial Services.

Elaboragao: Funpresp-Exe..

Além disso, a Funpresp-Exe mensalmente monitorara a qualidade de crédito dos titulos, que
compdem a carteira de investimentos do plano, por meio do CIR, tendo em vista que deterioragao
dessa qualidade implica incremento na probabilidade de que um evento de defanl/t venha a ocorrer.

Para isso, a DIRIN, subsidiada pelos administradores e gestores contratados, realizara avaliagao
e acompanhamento do risco de crédito com base em analise, propria ou de terceiros, tendo como
subsidio minimo, mas nao limitando a tais avalia¢Oes, os ratings estabelecidos pelas referidas agéncias
classificadoras, sem prejuizo dos limites e das restri¢oes legais.

Isso nao exime os administradores contratados da obriga¢ao em monitorar continuamente o 1isco
de crédito dos ativos que compdem as carteiras dos seus respectivos fundos de investimento em
conformidade com as regras regulamentares.

Quando os riscos da operagao (de exposi¢ao e de recupera¢ao) sio mitigados por meio de algum
instrumento financeiro garantidor, tal como o Fundo Garantidor de Crédito — FGC — os titulos de
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crédito garantidos, apos avaliagdo do instrumento garantidor e seus limites de cobertura, poderio ser
recomendados, pelo CIR, como de baixo risco de crédito independentemente do risco do emissor.

4.3 Risco de Liquidez

Os riscos de liquidez caracterizam-se primordialmente, mas nao se limitam, a baixa ou mesmo
inexistente demanda ou negociabilidade dos ativos que compdem a carteira de investimentos do plano
de beneficio.

Em virtude de tais condigoes, pode-se encontrar dificuldades para liquidar ou negociar ativos pelo
preco e no momento desejado, o que obriga o plano de beneficios permanecer exposto aos riscos
associados aos ativos ou a aceitar altos descontos nos respectivos pregos.

A metodologia de alocagdo de recursos utilizada para elaboragao desta Politica de Investimentos
considera, dentre outros aspectos, as necessidades de liquidez, obtidas a partir da projecao do fluxo
previdencial do plano de beneficios ExecPrev, conforme detalhado na secao 6. Isso permite a
maximizagao dos retornos dos investimentos, pois alinha, de forma dinamica, a maturidade do plano
com as decisOes de alocagao, considerando a disponibilidade de recursos para a cobertura das despesas
atuariais ao longo do tempo.

Deve-se destacar que foi contratado um seguro que visa a transferéncia de parte da cobertura dos
beneficios de riscos decorrentes da morte e invalidez dos participantes ativos normais. Esse, nas
condi¢des contratuais vigentes deve ser considerado, também, como um instrumento que minimiza a
necessidade de liquidez do plano de beneficios ExecPrev.

Como ferramenta de controle da liquidez da carteira de investimentos, a Diretoria de
Investimentos elabora mensalmente relatério circunstanciado que avalia por trés critérios diferentes a
liquidez dos ativos: (i) liquidez de primeiro nivel, que considera o prazo de liquidagao financeira das
cotas de fundos de investimentos; (ii) liquidez de segundo nivel, que considera parametros de gestao
financeira dos recursos destinados a aplicacdao, conforme Tabela VI; e (iif) estimagao estatica do fluxo
de caixa da carteira de investimentos em valotes constantes do ultimo dia do més anterior.

Tabela VI — Modalidades gerenciais de liquidez.

Modalidades Caracteristicas

Liquidez imediata. Ativos que podem ser vendidos imediatamente, sem desagio consideravel
(incluem-se operagdes compromissadas, LFT e disponibilidades).

Ativos liquidos. Possuem vencimento ou podem ser vendidos, sem ou com baixo desagio,
em até 30 dias.

Ativos semiliquidos. Possuem vencimento ou podem ser vendidos, sem ou com baixo desagio,
entre 30 e 90 dias.

Ativos pouco liquidos.  Possuem vencimento ou podem ser vendidos, sem ou com baixo desagio,
entre 90 e 360 dias.

Ativos iliquidos. Possuem vencimento, ou podem ser vendidos, sem ou com baixo desagio,
acima de 360 dias (incluem-se titulos marcados até o vencimento com prazo
de vencimento acima de 360 dias).

Elaboragao: Funpresp-Exe.
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4.4 Divergéncia Nao Planejada — DNP

Conforme estabelece o art. 13 da Resolucgao CMN n° 3.792, de 2009, a Funpresp-Exe, na
qualidade de administradora do plano de beneficios ExecPrev, deve acompanhar e gerenciar o risco e
o retorno esperado dos investimentos diretos e indiretos com o uso de modelo que limite a
probabilidade de perdas maximas toleradas para os investimentos.

Até a implementacao de modelo préprio de monitoramento do risco e do retorno esperado, a
Funpresp-Exe deve calcular a divergéncia nao planejada entre o resultado dos investimentos e o valor
projetado para estes investimentos, em conformidade com a Instru¢ao PREVIC n° 02, de 2010.

Entende-se por divergéncia nao planejada um controle da diferenga entre a rentabilidade efetiva
de um segmento de aplicagdo ou de um plano de beneficios em relagdao aos retornos esperados por
meio dos indices de referéncia de rentabilidade — Tabelas X e XI.

5 Cenario Macroeconémico, Financeiro e Perspectivas dos Investimentos

Nos ultimos anos, verifica-se uma alternancia entre vetores economicos responsaveis pelo ritmo
de crescimento mundial. Ora sdo os paises desenvolvidos que ditam esse ritmo, ora sao os paises
emergentes. De 2012 2 2013 a dinamica da economia mundial foi ditada pelos emergentes. Ja no biénio
seguinte, os paises desenvolvidos foram os responsaveis e de 2016 a 2017 a expectativa é que os
emergentes ampliem a sua contribui¢ao ao crescimento mundial.

Entretanto, o patamar de crescimento mundial apresenta uma tendéncia clara de arrefecimento,
a partir de constantes divulgacoes de dados aquém das expectativas dos agentes economicos. Esse
cenario que se consolida possui reflexos diretos nos niveis das taxas de juros e nas perspectivas para
as politicas monetarias adotadas pelos principais bancos centrais do mundo.

Nos Estados Unidos, havia um consenso de que, em 2016, o Federal Reserve — FED, autoridade
monetaria do pais, daria continuidade ao ciclo de normalizacio dos incentivos monetarios,
implementados apds a crise financeira mundial iniciada em 2008. Esse ciclo de normalizagiao foi
iniciado com o fim da politica de compras de ativos e intensificado, em dezembro de 2015, com a
primeira alta da taxa de juros basica da economia depois de quase dez anos de estabilidade a niveis
préximos de zero.

Tal expectativa era justificada pela recuperacao dos principais indicadores da economia local, com
destaque para a consistente melhora registrada no mercado de trabalho ao longo do ano de 2015.
Porém, no decorrer do primeiro semestre de 2016, sinais erraticos da economia global, principalmente
vindos dos mercados emergentes, forcaram o FED a adotar uma politica mais cautelosa, postergando
um novo aumento de juros. Havia a necessidade de indicativos mais claros de que o cenario externo
nao traria riscos a recupera¢ao ainda incipiente da economia dos Estados Unidos.

A expectativa ¢ a de que a autoridade monetaria dos Estados Unidos continuara com a postura
de cautela, tendo em vista os niveis ainda contidos de inflacao de precos e salarios. Dessa forma, os
eventuais aumentos da taxa basica de juros devem ser lentos e graduais, pois o custo de um aumento
precipitado em um cenario de incertezas globais ¢ alto.

Ao que tudo indica, a inflagao em 2017 deve registrar patamar abaixo da meta de 2% ao ano pelo
nono ano consecutivo. Isso é corroborado pelo gap existente entre o crescimento esperado da
economia, que devera registrar patamar ligeiramente abaixo de 2% ao ano, e o PIB potencial, estimado
em 3% ao ano. Portanto, apesar da recuperacio econdmica recente, a economia ainda apresenta
ociosidade na utilizacdo dos fatores de producao.
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Outro fator a pesar contra uma postura mais agressiva do FED ¢ a taxa de cambio. O nivel do
dolar seria fortemente afetado por um ciclo de alta de juros nos Estados Unidos, tendo em vista as
politicas monetarias expansionistas de outros bancos centrais, com destaque para o Banco Central
Europeu e o Banco do Japiao. Ao se descolar dos seus principais pares aumentando os juros, o FED
correria o risco de fortalecer ainda mais o dolar, com reflexos negativos na competitividade da
economia local.

Em sentido oposto, o Banco Central Europeu — BCE intensificou as medidas de estimulo
monetario, durante o primeiro semestre de 2016, e as taxas de juros negativas passaram a dominar o
mercado de divida soberana da Unido Europeia. Até mesmo a divida corporativa de melhor crédito
passou a ser negociada em taxas menores do que zero.

Mesmo diante desse quadro de atuacdao mais agressiva do BCE, a inflacao na Zona do Euro nao
apresenta sinais de reagao ¢ a atividade econdmica, apesar de um crescimento ligeiramente maior do
que o esperado no primeiro trimestre, apenas retornou aos niveis de produgao observados antes da
grande crise financeira mundial.

A expectativa ¢ a de que a economia europeia seguira com baixo crescimento e baixa infla¢ao nos
préximos anos, pois ha davidas quanto a atual eficacia dos instrumentos de politica monetaria e ao
espago de novos incentivos fiscais em um ambiente de restricdo or¢amentaria existente na maioria dos
paises que compoem o bloco. Destaca-se que os proprios membros do BCE indicam a necessidade
das demais autoridades europeias em implementar medidas fiscais adicionais, estruturantes, € nao
relacionadas a politica monetaria.

Outro aspecto que corrobora a expectativa para a economia europeia é o politico, relacionado a
decisdo dos britanicos em sairem da Unido Europeia. Trata-se de um evento cujas consequéncias
politicas e financeiras quanto a solidez do bloco devera afetar inimeras decisdes dos agentes
econdémicos ao longo dos proximos anos.

Isso gera um grande risco a economia global, por meio de um potencial alastramento do
sentimento de aversao a comunidade europeia pelos outros paises da regido, o que culminaria em uma
ruptura do projeto de integracio politica, econémica e comercial do continente. E possivel verificar
diversos movimentos separatistas, o que pode se tornar um grande desafio para a continuidade dessa
politica de integracao.

A principio, em fun¢ao da prematuridade das consequéncias de um evento dificil de ser
comparado a outros no passado, os seus efeitos nao sao considerados no cenario central, mas ¢ um
importante fator de risco que deve ser monitorado e ter seus desdobramentos incorporados a avaliagao
do ambiente macroeconémico a medida em que se for tendo mais clareza de seus impactos.

Nesse cenario, as taxas de juros em niveis cada vez mais baixos nos paises desenvolvidos ja
indicam que os paises emergentes, especialmente aqueles exportadores de commodities agricolas podem
se beneficiar de um fluxo de recursos em busca de maiores retornos.

Na China, o ano de 2016 se destaca pela constante preocupacio do mercado com relacio a
capacidade das autoridades politico-econémicas do pais asiatico de reequilibrar a sua economia no
sentido de deslocar o seu motor de crescimento dos investimentos em infraestrutura para o consumo
interno.

A principal fonte de preocupagdo com a economia chinesa estd relacionada ao nivel de
endividamento do setor privado que, depois de anos de estimulos em investimentos nem sempre
produtivos, se veem com niveis de divida extremamente altos e sem poder contar com um fluxo de
caixa positivo pelo excesso de oferta em alguns setores, com destaque ao residencial.
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A divida do setor corporativo chinés esta proxima a 150% do Produto Interno Bruto — PIB —e
apesar da China ainda ser uma economia fortemente regulada e controlada pelo governo, os passos
dados recentemente no sentido de liberalizar o seu setor financeiro podem ter como efeito colateral
um aumento da volatilidade nos precos de ativos. Somando-se a essas mudangas, o regime cambial
chinés ¢ outro parametro de volatilidade e devera ser utilizado como instrumento de manutengao de
competitividade da economia, estratégia também adotada pelos paises desenvolvidos.

Para o médio e longo prazo, é esperado que a economia chinesa continue com o seu processo de
transicao e, apesar de ser uma grande fonte de incerteza, ¢ dificil prever alguma quebra da normalidade
em 2017.

O cenario externo indica um ambiente econdmico, financeiro e politico de incertezas que
ampliam a probabilidade de um cenario de continuidade nos préximos anos de baixas taxas de juros
internacionais. Entretanto, uma maior volatilidade dos precos dos ativos podera ser vista, caso essas
incertezas se concretizem e afetem ainda mais o ritmo de crescimento das grandes economias do
mundo até o ponto de gerar uma recessao, com impacto negativo no fluxo de comércio mundial.

Entretanto, mesmo nesse cenario de impacto negativo no fluxo comercial, as commodities agricolas
devem se destacar devido a inelasticidade de sua demanda a nivel mundial e as mudancas climaticas,
as quais deverdo continuar afetando a produgao.

Portanto, o cenario internacional, apesar de desafiador e marcado por incertezas, ¢
moderadamente favoravel ao Brasil na medida em que os grandes investidores estrangeiros se veem
estimulados a buscar ativos de paises cuja pauta exportadora seja diversificada, bem como nos seus
setores econémicos domésticos.

No que tange a economia brasileira, o ano de 2016 iniciou sob fortes incertezas do ponto de
vista econdémico. A recessao iniciada em 2015 se aprofundou. Na decomposi¢ao do PIB, todos setores
apresentaram contracio com exce¢ao do setor externo, que apresentou crescimento com a
depreciagao do real.

Nesse processo de redugdo do dinamismo da economia brasileira o destaque ficou por conta da
atividade industrial que mostrou intenso arrefecimento até meados do ano, quando atingiu o fim do
ajuste. O nivel de utiliza¢ao da capacidade instalada atingiu patamares muito baixos, lembrando o ano
de 2009 e os impactos da crise financeira global sobre o Brasil.

O mercado de trabalho, por conseguinte, intensificou o processo de distensao ao longo do ano
expresso em aumento da taxa de desemprego e redugoes de postos formais e de rendimentos do
trabalho. A taxa de desemprego terminou o ano de 2015 em 9,0% e caminhou para taxas acima de
12,0% em 2016, o que indica uma intensa deterioragao.

O ciclo de destruicao de vagas de trabalho atingiu a inddstria de transformagao e a construgao
civil em um primeiro momento. O setor varejista foi acompanhado pelo setor de servicos, que iniciou
sua fase de ajuste a partir do segundo trimestre de 2016.

Entretanto, o alto nivel de ociosidade dos fatores de producao na economia pode contribuir para
uma retomada mais rapida do crescimento, uma vez que é mais facil utilizar a capacidade atual ociosa
do que ampliar o produto potencial por meio de novos investimentos.

A elevada ociosidade permitiu que a inflacio ao consumidor iniciasse recentemente um processo
de convergéncia de médio prazo para um patamar mais proximo do centro da meta inflacionaria
adotada pelo Brasil. Essa tendéncia se consolida e é corroborada pelas proje¢oes, presentes na Tabela
VII, que indicam intervalos para o Indice Nacional de Preco ao Consumidor Amplo — IPCA — com
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menor amplitude relativamente aos intervalos da Politica de Investimentos anterior e com limites
inferiores e superiores em queda com o passar dos anos.

O destaque desse ajuste recal sobre a inflacio dos bens e servicos administrados que apresentou
forte corre¢ao. Se em 2015 sofreram fortes ajustes em virtude de alguns precos represados, em 2016,
a cria¢ao das bandeiras tarifarias de energia elétrica residencial ajudou na correciao apds os repasses
tarifarios e a normalizagdo dos reservatorios das usinas hidrelétricas no sudeste do Brasil (mudancas
climaticas e auséncia de investimentos em infraestrutura).

A continuidade desse ajuste inflacionario nos proximos anos ocorrera, principalmente, por meio
da inflacdo de servigos, que apresentava grande resiliéncia mesmo em um cenario de elevadas taxas de
juros.

Além disso, a apreciagdo do real, em um contexto de continuidade da elevada liquidez
internacional e de politicas de intensificacio de abertura econémica, pode contribuir por meio do
aumento da competitividade de produtos importados relativamente aos produtos nacionais. Todavia,
essa contribui¢ao sera limitada, pois ocorrerdo intervengoes cambiais no sentido de conter a apreciagao
cambial e seus efeitos negativos sobre a atividade economica doméstica e sobre o resultado do balanco
de pagamentos, em especial sobre a conta corrente.

O ano de 2017 se apresenta como periodo de retomada do crescimento, com altas nos indices de
confian¢a dos agentes economicos e fortalecimento das expectativas de uma retomada. Todavia, a
continuidade dos elevados niveis de juros, que visam a convergéncia inflacionaria, podera atuar no
sentindo contrario, pois pode incentivar o investidor a se manter reticente e a adiar os investimentos
e as contratagoes. Conforme as proje¢oes na Tabela VII, o intervalo de juros ampliou a sua amplitude,
bem como os niveis inferiores e superiores em virtude das incertezas quanto a execu¢ao de medidas
fiscais contracionistas.

Como solugido a inércia dos agentes econémicos no que tange aos investimentos, o governo
intervém por meio de novas estratégias de concessoes de projetos de infraestrutura com melhores
parametros de rentabilidade e atratividade, em linha com o processo de ajuste fiscal e estabiliza¢ao da
divida publica. Espera-se que setores selecionados voltem a abrir postos de trabalho que foram
encerrados nos momentos mais criticos.

Portanto, a velocidade de arrefecimento do desemprego dependera diretamente da materializagao
da retomada da producido. As taxas de crescimento de médio prazo vao depender das condigoes
criadas para uma maior produtividade da economia. A principio, é notéria uma queda do PIB potencial
e a Funpresp-Exe nao espera ainda um crescimento muito relevante nos proximos cinco anos.

Um cenario mais positivo dependera do ciclo de queda dos juros e a sua magnitude. Esses
dependerao da trajetéria da inflagdo e da situagao fiscal. Com a normalizag¢ao da curva de juros no
curto prazo e os bons indicativos fiscais, os capitais estrangeiros poderdao entrar em maior volume e
velocidade no Pais afetando positivamente os precos dos ativos domésticos e ampliando o efeito
riqueza e a capacidade financeira dos consumidores.
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Tabela VII — Projegées dos principais indicadores econémicos e financeiros do Brasil
utilizados para as simulagdes de carteira de investimentos do plano de beneficios ExecPrev.

Ano R$/US$ IPCA SELIC PIB JURO REAL
média acumulado média acumulado média
2016 3,10-3,42 6,98-7,50 13,75-14,25 (3,75)-(2,71) 6,28-6,32
2017 3,10-3,60 454-522 10,00-14,25 (0,70)-2,80 5,22.8,58
2018 3,31-4,30 4,50-5,20 10,00-14,25 1,00-4,00 5,26-8,60
2019 3,34-4,50 4,30-5,00 8,50-14,25 1,50-4,00 4,03-8,81
2020 3,50-4,90 4,00-4,80 7,50-13,75 1,50-3,70 3,37-8,54
2021 3,50-4,90 4,00-4,80 7,50-13,75 1,50-3,70 3,37-8,54

Fonte e Elaboragao: Funpresp-Exe.

Cabe destacar que podem ocorrer diferengas entre o cenario macroecondémico realizado e as
projecoes expressas na tabela anterior, diferencas quanto aos niveis e, ainda, as trajetorias das variaveis
apresentadas. Caso se avalie uma diferenca significativa, o cenario pode ser reavaliado e provocar,
eventualmente, alteracoes nas distribuicoes de alocagoes dos recursos. Nesse contexto, foram
mapeados os principais riscos econémicos e financeiros que podem resultar nessas altera¢oes.

No cenario externo, as decisoes da autoridade monetaria estadunidense, o FED, aparece como
uma das principais fontes de risco e volatilidade, caso sinalizem uma aceleracao no ritmo de alta dos
juros basicos da economia. Esse movimento, nao esperado, traria um movimento de realocagao global
semelhante ao experimentado no passado recente, com fluxos negativos para paises emergentes.

Ja a China traz o risco do alto nivel de endividamento, principalmente do setor corporativo e o
de desaceleracao abrupta do crescimento econdémico, caso as politicas fiscais e monetarias parem de
surtir o efeito desejado. Uma crise financeira poderia afetar negativamente o nivel de crescimento da
economia chinesa e, consequentemente, afetar o nivel de precos das commodities e a dinamica do
comércio internacional.

Para o curto e médio prazo, os principais riscos financeiros identificados tém relagdo com o
excesso de intervencio dos bancos centrais nos mercados financeiros. Esse intervencionismo inédito
tem causado distor¢Oes nos precos relativos dos ativos e pode estar mascarando a formag¢ao de uma
bolha. Caso haja uma ruptura desses instrumentos, os investidores serdo forcados a reavaliar suas
decisGes e a se reposicionar no mercado, trazendo um aumento significativo da volatilidade.

No cenario doméstico, os principais riscos estdo relacionados as medidas que buscam uma
trajetoria de sustentabilidade da relacio divida/PIB, por meio de medidas que visam a diminuicio da
necessidade de financiamento do setor publico. Além disso, em 2018 havera novas elei¢des para
deputados federais, senadores, governadores e presidente, o que sempre gera certa volatilidade e
tensao nos mercados, podendo abrir janelas de oportunidades para ativos de risco.

Em termos de estratégia de alocacdo, baseada nas expectativas econdémico-financeiras, a maior
amplitude dos intervalos de juros reais permite com que a estratégia de concentragao da alocacao de
recursos em titulos publicos federais continue ao longo dos préximos anos, porém em menor
intensidade.

Esse comportamento dos juros reais da economia somado a expectativa de recuperagao
econdémica, mesmo que suave, permitem aplicagoes em titulos de crédito e valores mobiliarios de
empresas financeiras e nao financeiras negociados no mercado doméstico.
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Essa diversificacao, que resulta na aquisi¢do de ativos de maior risco, ocorre apés a reavaliacio
do cenario macroeconémico doméstico e possui aderéncia as caracteristicas atuariais das reservas que
compdem o plano de beneficios. Destacam-se, os ativos financeiros ligados a projetos de
infraestrutura, em especial quanto ao fluxo de pagamentos e recebimentos, prazo de maturacio e
rentabilidade esperada.

6 Premissas e Metodologia de Alocacdao dos Recursos Garantidores

Nesta secdo sdo apresentadas as premissas utilizadas como insumos pelos modelos
quantitativos adotados pela Funpresp-Exe, na qualidade de administradora de planos de beneficios,
para a elaboragao da Politica de Investimentos do ExecPrev que vigorara pelo perfodo de 2017 a 2021.

Em seguida, sao apresentadas as metodologias utilizadas para a elaboracdo desta Politica de
Investimentos visando a maximizagao do retorno no médio prazo (metodologia de otimizagao)
observando, a todo tempo, as restricdes geradas pelas necessidades de liquidez de curto prazo do
plano de beneficios (metodologia de liquidez) e pelas necessidades atuariais de longo prazo
(metodologia de casamento de passivo e ativo).

6.1 Passivos, Obrigacdes e Fluxos

Para a vigéncia desta Politica de Investimentos, a Funpresp-Exe administrara os recursos
previdenciarios do plano de beneficios (reservas, contas e fundos). As principais caracteristicas desse
plano de beneficios, as quais orientam fortemente as estratégias de investimentos, constam das Tabelas
VIII e IX.

Péigina 23 de 55

Politica de Investimentos — Plano de Beneficios dos Servidores Publicos do Poder Executivo Federal - ExecPrev



80 PRESENTE

FUNPR=SP

ANOS

Tabela VIII — Hipoéteses utilizadas nas projegdes do fluxo atuarial do plano de beneficios
ExecPrev.

Premissa Valotr

Tabua de Mortalidade Geral RP 2000 Geracional.

FUNPRESP-EXE segmentada por sexo construida a
Téabua de Entrada em Invalidez partir da experiéncia observada de entrada em invalidez
dos servidores publicos federais.

Experiéncia do RGPS, segmentada por sexo, construida

Tabua de Mortalidade de Invalidos por Ribeiro (2006)!

Taxa de Juros Real 4% ao ano

Conforme regras de idade e tempo de contribuicdo do
Data Aposentadoria Voluntaria Projetada RPPS, admitindo-se idade de primeiro emprego aos 25
anos

Dados do cadastro baseados em 30/09/2016 e
considerando novas adesoes até o ano 2021, de acordo

Dados da populagao com a Nota Técnica n° 599/2016/ GEARC/Funpresp-
Exe e levando em conta as caracteristicas basicas da
populagio.

Novos Entrados Projetados com base no comportamento histérico.

Crescimento Salarial Real 1% ao ano

Teto RGPS R$ 5.189,82

Beneficio Minimo (Invalidez e Pensio por Morte de Ativo) 2 URP (Unidade de Referéncia de Pregos)

Fonte e Elaboragao: Funpresp-Exe.

1. Ribeiro, A.J.F.. Um estudo sobre a mortalidade dos aposentados por invalidez do RGPS. CEDEPLAR, UFMG, 2006.

Em termos gerais, o plano de beneficios ExecPrev caracteriza-se pela alta frequéncia de receitas
previdenciarias superiores as despesas previdenciarias pelos proximos 23 anos, considerando as
premissas utilizadas na proje¢ao do fluxo atuarial. Portanto, estima-se que no quinquénio 2017 a 2021
havera baixo volume de despesas previdenciarias em comparagao com as receitas, conforme pode ser
visualizado por meio dos Grafico L.
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Grafico I — Receitas e despesas atuariais estimado para o plano de beneficios ExecPrev.
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Fonte e Elaboragao: Funpresp-Exe.

Consequentemente, o Grafico II ilustra o acimulo de reservas no periodo.

Grafico IT — Projegao de reserva acumulada para o plano de beneficios ExecPrev.
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Fonte e Elaboragio: Funpresp-Exe.
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Atualmente ja foram iniciados os pagamentos de beneficios de risco, porém ainda em volumes
significativamente inferiores aos volumes de receitas previdenciarias. Assim, espera-se que o fluxo
atuarial, conforme as hip6teses atuariais constante da Tabela VIII, seja negativo apenas a partir do ano

de 2040.

De acordo com o regulamento do plano de beneficios ExecPrev e a Lei n® 12.618, de 2012, o
plano referido é estruturado na modalidade de contribui¢io definida, sendo o valor do beneficio
programado permanentemente ajustado ao saldo de conta do participante, inclusive na fase de
percepcao do beneficio.

Além disso, o referido regulamento estabelece o Fundo de Cobertura de Beneficios
Extraordinarios — FCBE para cobertura de beneficios ndo programados ou de risco, fundado por
parcela da contribuicao do participante e do patrocinador. Em relagao ao custeio do plano, portanto,
a parcela destinada ao FCBE, de natureza coletiva e de custeio agregado, pode variar, principalmente,
pelas caracteristicas demograficas da populagio avaliada. Nao obstante, o custo agregado do plano
esta limitado pela Lei n®12.618, de 2012, e pelo regulamento em 17% (dezessete por cento)
dependendo do percentual de contribuicao definido pelo participante e a respectiva contribuicao
paritaria do patrocinador.

Pela ultima avaliacdo atuarial disponivel, realizada pelo atuario responsavel pela avaliagio
atuarial do plano de beneficios ExecPrev, o plano de custeio nido apresentou alteracio, conforme
demonstra a Tabela IX.
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Tabela IX — Plano de Custeio do plano de beneficios ExecPrev administrado pela Funpresp-
Exe com aliquota de 8,5% sobre o salario de participagao.

Caracteristicas
Conta/Reservas/Fundos’
onta/Reservas/Fundos Percer.ltu:fll ~das Prazo do Taxa Real Anual
COIlttl(Bl)ll(_;OCS Passivo de Juros (% aa.)
RAS (conta individual) 93-100
por contribui¢io alternativa 93,00
Longo Prazo -
por contribuicio facultativa 100,00
por portabilidade 100,00
RAP (conta individual) 71,47 Longo Prazo -
FCBE (conta coletiva) 21,53
Aporte Extraordinario de Aposentadoria 4,06 Lonoo Praz
Normal (AEAN) ongo trazo
Aporte Extraordinario de Aposentadoria por 6,00 Curto Prazo

Invalidez (AEAI)

Aporte  Extraordinario por Morte do 3,18
’ 4,00

Participante Ativo (AEMA) Curto Prazo :
Aporte  Extraordindrio por Morte do 0,35 Longo Prazo
Participante Assistido (AEMAss)
Beneficio por Sobrevivéncia do Assistido 5,59 Longo Prazo
(BSA)
Oscilagio de Risco 2,35 Curto Prazo

PGA (conta administrativa) 7,00 Curto Prazo -

Fonte e Elaboragao: Funpresp-Exe.

1. Indice do plano de beneficios e suas partes: IPCA/IBGE.

A parte majoritaria do direcionamento dos recursos garantidores do plano de beneficios se dara
a acumulagao pelos participantes por meio das reservas individuais RAP e RAS. Essas tém o objetivo
de prover os recursos necessarios ao pagamento dos beneficios programados dos participantes em sua
fase pos-laboral. Portanto, é esperado que a utilizagdo se dé no longo prazo, apés todo o periodo de
acumulacio na fase ativa do participante.

Por sua vez, o FCBE ¢ formado para assegurar condi¢oes contratadas na efetividade de
beneficios nao-programados, tais como: morte, invalidez e sobrevivéncia.

O fluxo de despesas atuariais projetado para os proximos anos ¢ muito baixo devido ao perfil
dos participantes do plano de beneficios ExecPrev e a probabilidade atribuida aos eventos passiveis
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de cobertura pelo FCBE. Assim, espera-se que a utilizagao dos recursos que compdem esse fundo se
dé no longo prazo e somente apds expressivo periodo de recebimento de beneficios programados.

Entretanto, como se trata de beneficios nido programados, o FCBE ¢ caracterizado por
condigdes de risco, suscetiveis a eventos nao passiveis de controle, que podem gerar saida de recursos
representativa em um periodo de acumulagao.

Nesse contexto atuarial, adotam-se: (i) estratégias de investimentos conservadoras em parcela
reduzida do fundo; (if) margem de segurangca estatistica por meio da cria¢ao de um fundo denominado
Fundo de Oscilagao de Riscos; e (iii) contrato de terceirizagao de risco com uma sociedade seguradora
para a transferéncia de parte das obrigagcdes do FCBE.

Aos institutos previstos na legislagdo atribui-se baixa probabilidade de ocorréncias de resgates e
portabilidades das partes das contribuicbes pessoais e das partes das contribui¢des patronais,
observadas as regras especificas dispostas no Regulamento do plano de beneficios e na legislagao. Isso
se deve a baixa rotatividade do conjunto de participantes composto unicamente por servidores
publicos federais de cargo efetivo no Poder Executivo Federal.

Espera-se, em sintese, uma baixa necessidade de liquidez pelo plano de beneficios por um prazo
temporal longo, propiciando assim aplica¢des de longo prazo. Estas tendem a agregar prémio em
relagdo as aplicagoes de curto prazo e, portanto, se mostram mais aderentes aos objetivos atuariais do
plano de beneficios.

6.2 Indices de Referéncia de Rentabilidade (benchmarks)

A Resolugao CMN n° 3.792, de 2009, estabelece que os investimentos dos recursos dos planos
administrados pela Fundagdo devem ser classificados nos segmentos de aplicagdo de renda fixa, de
renda variavel, de investimentos estruturados, de investimentos no exterior, de imoéveis e de operagoes
com participantes. Além disso, ela determina que um dos parametros que deve estar contido na
Politica de Investimentos é o indice de referéncia de rentabilidade ou benchmark para cada segmento
de aplicagiao no caso de plano na modalidade de contribui¢ao definida.

Destaca-se que o indice de referéncia de rentabilidade nao deve ser entendido como garantia
de remuneragao minima, dada as caracteristicas e dinamica do mercado financeiro e de capitais ¢ do
modelo do plano de beneficio de contribui¢io definida. Contudo, deve ser entendida como um
orientador, um alvo ou critério a ser observado pela DIRIN nos processos de recepgao, de analise, de
recomendacio e de execucao de investimentos.

Para a determinaciao dos indices de referéncia realizam-se estudos quantitativos que consideram
a atual composi¢ao da carteira de investimentos, as caracteristicas dos ativos que compdem cada
segmento e as hipoteses atuariais do plano de beneficios, inclusive quanto a taxa de juros e ao perfil
do conjunto de participantes e assistidos. Na Tabela X sdo apresentados os indices de referéncia de
rentabilidade por segmento de aplicacio.
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Tabela X — Indices de referéncia de rentabilidade por segmento de aplicagio do plano de
beneficios ExecPrev administrado pela Funpresp-Exe.

Segmento de aplicagiao Indice de referéncia de rentabilidade
Renda Fixa 60% x [IPCA + 5,0% ao ano]+ 40% x [IMA-B 5+]
Renda Variavel IBrX-100
Investimentos Estruturados IPCA + 7% ao ano
Imoveis IPCA + 6% a0 ano
Investimentos no Exterior Ptax — R$/US$
Operacdes com Participantes IPCA + 6% ao ano

Fontes: Agente de Custddia Centralizada da Funpresp-Exe, Sistema Quantum Axis de Informagdes e Funpresp-Exe.

Elaboragao: Funpresp-Exe.

6.3 Indices de Referéncia das Reservas e dos Fundos que Compdem o Plano
de Beneficios

O CMN, por meio da sua Resolugao n® 3.792, de 2009, determina que a Politica de Investimentos
do plano de beneficios devera conter o indice de referéncia, conforme as regras estabelecidas pelo
regulamento do referido plano.

No caso do Plano ExecPrev, as contribuicoes destinadas ao custeio dos seus beneficios serdo
convertidas em cotas e segregadas em reservas e fundos. Essas contribui¢des comporao os recursos
garantidores que serdo aplicados em observancia as diretrizes e aos limites prudenciais estabelecidos
pelo CMN e por esta Politica de Investimentos e ao estudo técnico atuarial de convergéncia da
hipétese de taxa de juros do plano de beneficios.

Dentre as diretrizes destaca-se o indice de referéncia do qual se obtém o fator financeiro de
conversao de saldo em renda, conforme Nota Técnica Atuarial elaborada pelo Atuario do Plano. Esse
indice é obtido com o auxilio de estudo quantitativo de convergéncia entre a hipétese de taxa de juros
real anual e a taxa de retorno real anual projetada para as aplicagoes dos recursos garantidores
relacionados aos beneficios a conceder e concedidos que tenham seu valor ou nivel previamente
estabelecido e cujo custeio seja determinado atuarialmente.

Conforme o referido estudo quantitativo, elaborado pela Funpresp-Exe, espera-se que a taxa de
retorno real projetada para o ano de 2017 para as aplicagdes dos recursos garantidores do Plano
ExecPrev seja de 5,98% ao ano. Entretanto, devido a elevada volatilidade nos mercados financeiro e
de capital brasileiros verificada no periodo analisado, essa taxa podera apresentar desvios de até 3,02
pontos percentuais no ano para cima ou para baixo.
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Tabela XI — Indices de referéncia das reservas e fundos e rentabilidades minimas e esperadas
para o plano de beneficios ExecPrev administrado pela Funpresp-Exe.

Reservas e Fundos Indice de Rentabilidade
Referéncia’ Projetada’
RAP. IPCA+4% ao ano IPCA + 5,98% a0 ano
RAS. IPCA+4% ao ano IPCA + 5,98% ao ano
RIBCN. IPCA+4% ao ano IPCA + 5,98% ao ano
RICBL IPCA+4% a0 ano IPCA + 5,98% ao ano
RIBCMAL. IPCA+4% ao ano IPCA + 5,98% a0 ano
RIBCMAss. IPCA+4% ao ano IPCA + 5,98% ao ano
FCBE. IPCA+4% ao ano IPCA + 5,98% ao ano
Fundo de Recursos nio Resgatados. IPCA+4% ao ano IPCA + 5,98% a0 ano
Plano ExecPrev IPCA+4% ao ano IPCA + 5,98% ao ano

Fonte e Elaboragao: Funpresp-Exe.

1. O indice de referéncia consiste no fator financeiro de conversio de saldo em renda, com base em Nota Técnica Atuarial elaborada pelo Atuario do
Plano, observado o indice do plano estabelecido pelo respectivo regulamento.

2. A rentabilidade projetada consiste na expectativa de rentabilidade de um titulo de mercado equivalente as caracteristicas da carteira de renda fixa dos
planos.

Os indices de referéncias e a rentabilidade projetada nao deverao ser entendidos como meta
atuarial ou garantia de rentabilidade minima, dadas as caracteristicas e dinamica dos mercados
financeiro e de capitais e da modalidade de contribui¢ao definida do plano de beneficios. Entretanto,
sao parametros a serem perseguidos pela Funpresp-Exe nos processos de recep¢ao, de anilise, de
recomendacao e de execugao de investimentos, adotando uma metodologia de apura¢ao e avaliagao
de desempenho em periodos iguais ou superiores a 12 meses, em face a natureza de longo prazo do
plano de beneficios.

6.4 Metodologia de Liquidez

Por meio da defini¢ao de necessidade de liquidez do plano de beneficios ExecPrev é possivel
estabelecer as caracteristicas dos ativos elegiveis, especialmente no que tange a risco de mercado, ao
indexador e ao prazo, para compor a carteira de investimentos do referido plano durante o préximo
quinquénio de 2017 a 2021.

Para isso foram analisadas as seguintes informagoes:
e fluxo liquido do passivo atuarial;

e fluxo liquido gerado pelos ativos que compdem a carteira de investimentos — eventos
programados (pagamento de cupom e valor principal);

e frequéncia e valor monetario dos eventos de desisténcias no prazo de até noventa dias da
data da inscri¢do automatica, conforme dispoe o §4° do art. 1° da Lei n® 12.618, de 2012;

e frequéncia e valor monetario dos eventos de resgates ou de portabilidades para outros
planos ocorridas nos ultimos anos; e
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e cxpectativas mensais de pagamento de prémios a sociedade seguradora contratada para a
transferéncia de parte da cobertura dos beneficios de riscos decorrentes da morte e
invalidez dos participantes ativos normais e repasse da Parcela de Adicional de Risco -
PAR para os ativos alternativos.

Por meio dessa metodologia é possivel mitigar o risco de liquidez. A partir da analise das
informagoes, constata-se que o plano de beneficios ExecPrev apresenta baixa necessidade de liquidez
para o periodo analisado, o que torna possivel e conveniente restringir a alocagao em ativos de alta
liquidez e indexados a taxas de juros de curto prazo. Esses limites, conforme disposto na Tabela XII,
serao utilizados pela “metodologia de otimizagdao”, conforme definido na segdo 6.5 a seguir.

Tabela XII — Limites de alocagdo em ativos de alta liquidez e com baixo risco de mercado.

Limites

0 .
Indexadores de curto prazo. (% sobre os recursos garantidores)

Minimo Miaximo

IMA-S ou IRF-M 1 0% 25%

Fonte e Elabora¢io: Funpresp-Exe.

O limite minimo ¢ factivel devido a gestao eficiente do fluxo da tesouraria que concentra os
pagamentos de despesas previdenciarias em perfodos de recebimentos de receitas previdenciarias. Por
sua vez, o limite maximo utilizado de 25% tem por objetivo a ampliagao do grau de liberdade da gestao
da carteira de investimentos, especialmente em eventos de alocagdes ou realocagOes taticas entre
segmentos de aplica¢ao ou entre categorias de ativos financeiros.

6.5 Metodologia de Otimizagao'

Por meio da definicao de uma fronteira eficiente a partir de um amplo historico de dados de
precos de ativos financeiros negociados nos mercados financeiro e de capitais domésticos, obtém-se
proposta de aloca¢iao dos recursos garantidores do plano de beneficios ExecPrev por segmento de
aplicacao, conforme previsto pela Resolugao CMN n° 3.792, de 2009.

Fronteira eficiente ¢ o conjunto de carteiras cujas composi¢oes de ativos apresentam, para cada
patamar de risco, o melhor retorno esperado possivel e, para cada patamar de retorno, o menor risco
possivel. Portanto, essa fronteira é determinada pelo conjunto de carteiras cujo retorno nao pode ser
mais incrementado sem que se aumente o risco ou, por outro lado, pelo conjunto de carteiras de ativos
cujo risco nao pode ser diminuido sem que se diminua o retorno.

Consiste em uma teoria formulada por Harry Markowitz (1952) que pressupde que sempre que
existirem duas carteiras com o mesmo retorno esperado, a op¢ao selecionada sempre sera a de menor
risco. Entretanto, os agentes economicos poderao ser incentivados a reduzir a sua aversao ao tisco se
forem compensados pelo aumento do rendimento esperado.

As decisbes de alocagao por segmento, portanto, sio tomadas com base no bindmio risco-retorno
que gere carteiras eficientes, observados a todo tempo:

e os indices de referéncia, conforme dispoe a segao que trata de indices de referéncia das
reservas ¢ dos fundos que compdem o plano de beneficios;

1 Os exercicios de simulagio de construgao da fronteira eficiente podem ser verificados por meio do Anexo I desta

Politica de Investimentos.
Pigina 31 de 55

Politica de Investimentos — Plano de Beneficios dos Servidores Publicos do Poder Executivo Federal - ExecPrev



80 PRESENTE

FuNPR-SP

ANOS

e os limites de risco de mercado, em conformidade com a secdo “risco de mercado”
apresentado anteriormente nesta Politica de Investimentos; e

e as restrigoes estratégicas e legais vinculadas ao perfil de contribuicao definida do plano de
beneficios, conforme disposto pela Resolugago CMN n°3.792, de 2009, pela secdo
“metodologia de casamentos de passivo e ativo” e pela se¢ao “metodologia de liquidez”.

A Tabela XIII trata dos critérios e parametros especificos adotados para a quantificagdo desse
binomio também denominado de média-variancia, onde média representa o retorno esperado,
considerada medida de desempenho, e a variancia representa o risco, considerada medida de
volatilidade.

Tabela XIII — Retorno esperado e variancia dos indicadores referenciais de pregos de ativos
por segmentos de aplicagido selecionados e previstos pela Resolugao CMN n° 3.792, de 2009.

Segmento de Indicadores Retorno Esperado Variancia

. o
Aplicagio Representativos (medida de desempenho) (medida de volatilidade)

De acordo com a projecdo do Boletim
Focus? para a taxa SELIC no perfodo e o
descolamento histérico de cada indicador
representativo em relacdo a referida taxa.

IRF-M1, IRF-MIl+,
Renda Fixa IMA-B5, IMA-B5+ e
IMA-S

De acordo com a projecio gerada por

IBrX-100, IBrX-50, L o3
modelos econométricos® para o indice

., MLCX, SMLL, , Volatilidade histérica no
Renda Variavel Ibovespa no periodo e o descolamento ) .
IVBX2, IDIV, ISE e histérico de cada indicador representativo petiodo compreendido
IGC-NM em relagio ao referido indicep entre  01/01/2011 2
) 08/09/2016.
Investimentos no De acordo com a proje¢do do Boletim
. PTAX .
Exterior Focus para a taxa PTAX no petfodo.
Investimentos De acordo com série historica dos
Vi . .
IFIX e IHFA retornos aplicado em um conjunto de
Estruturados s 3
modelos econométricosq.
Fonte e Elaboragao: Funpresp-Exe.
1. As descri¢Ges, justificativas e os histéricos de desempenho e risco dos indicadores representativos podem ser obtidos por meio do Anexo 1
desta Politica de Investimentos.
2. O Boletim Focus é um relatério semanal divulgado pelo Banco Central do Brasil com a compilagio das projecoes de diversas instituicoes
financeiras para os principais indicadores financeiros e econdémicos.
3. Os modelos econométricos sio do tipo ARIMA (Autoregressive integrated moving average - modelo auto regressivo integrado de média mével) e

do tipo estruturado, desenvolvidos pela Funpresp-Exe.

Nos casos de “rebalanceamento” da carteira de investimentos, por meio de operag¢oes de compra
e venda de ativos financeiros que compdem os segmentos de aplicagao previstos pela Resolugao
CMN n° 3.792, de 2009, deve observar a todo tempo, os limites legais, os de alcada e os estabelecidos
por esta Politica de Investimentos, bem como as diretrizes impostas a gestdo terceirizada e a gestao
propria.

6.6 Metodologia de Casamentos de Passivo e Ativo

Com base no passivo atuarial do plano de beneficios ExecPrev, realiza-se um exercicio de
simula¢ao com o objetivo de estimar a estratégia adequada para fazer frente as necessidades atuariais
do referido plano. Isso ocorre minimizando os eventos de desinvestimentos tanto por meio de resgates
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de cotas dos fundos de investimento dos quais a Funpresp-Exe é cotista, quanto por meio de
operagoes de vendas de titulos publicos que compdem a carteira de gestao propria.

Para tanto, conforme a metodologia adota, as despesas previdenciarias sio pagas com recursos
provenientes das seguintes fontes, em ordem de prioridade:

e receitas previdenciarias;
e cventos (cupom e principal) de titulos publicos federais sob gestao propria; e
e desinvestimentos da carteira terceirizada.

Logo, nao foram realizadas operagoes de vendas de titulos publicos federais sob gestio propria
para fazer frente aos fluxos de despesas previdenciarias. Além disso, 100% dos recursos provenientes
de eventos de titulos publicos federais recebidos ao longo de cada ano foram realocados em Nota do
Tesouro Nacional — Série B — NTN-B, até o primeiro ano quando ocorre a necessidade de
desinvestimento. A partir da ocorréncia de desinvestimento, simulou-se a aloca¢ao dos recursos
provenientes de eventos dos referidos titulos integralmente junto a gestdo terceirizada, dada a
necessidade de liquidez dos anos subsequentes.

7 Diretrizes para a (Des)Alocagio dos Recursos Garantidores do Plano de
Beneficios

Nesta se¢ao sao apresentadas as orientagoes, as estratégias e os objetivos de alocagao dos recursos
garantidores do plano de beneficios ExecPrev, em relagdo as reservas e aos fundos, no que se refere
a macroalocacio de recursos no longo prazo, com determinagiao dos limites intervalares e das
alocagbes objetivos por segmento de aplicagao.

As alocagOes objetivos sao dadas por percentuais esperados que buscam maximizar o retorno de
longo prazo, observadas as caracteristicas do fluxo atuarial e o nivel de aversio ao risco, quantificado
e proposto pela Funpresp-Exe, na qualidade de administradora do plano de beneficios ExecPrev.

Por sua vez, os limites intervalares implicam flexibilidade pré-definida no processo de alocagao
dos recursos garantidores, em funcao de condigdes conjunturais economico-financeiras de baixa
probabilidade de ocorréncia, mas que geram oportunidade de negdcio ao plano de beneficios.

Os limites intervalares e as alocagbes objetivos foram obtidas da execugdo dos modelos
apresentados na se¢ao “metodologia e critérios quantitativos de alocagao dos recursos garantidores”,
considerando os retornos esperados por segmentos de aplicacdo, a distribui¢do temporal do fluxo de
entradas e saidas dos recursos do plano de beneficios e a necessidade de liquidez para os proximos
cinco anos.

<<

Os investimentos classificados nos segmentos de “renda fixa”, “renda variavel”, “investimentos
estruturados”, “investimentos no exterior”, “iméveis” e “operacdes com participantes” tém sua
discriminagao, limites e restricGes estabelecidas pela Resolugdo CMN n° 3.792, de 2009, e suas
alteragoes posteriores.

Na qualidade de administradora do plano de beneficios ExecPrev, a Funpresp-Exe pode
estabelecer outros limites, desde que mais restritivos, aos regulamentos e mandatos especificos dos
fundos de investimento dos quais seja cotista.

7.1 Reservas

Quanto aos investimentos dos recursos garantidores relativos as reservas (RAP, RAS), formadas
pelas parcelas das contribui¢bes dos participantes e das patrocinadoras e que objetivam a concessao

dos beneficios programados previstos pelo plano ExecPrev, deve-se considerar que:
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e possuem natureza individual;
e adotam o regime financeiro de capitalizacao;

e acumulam recursos em conta individual de aposentadoria ao longo de todo o periodo
laboral do participante — fase acumulativa; e

e cxaurem conforme estimativa atuarial de vida pés-laboral — fase concessiva.

Conforme dispoe o plano de custeio do ExecPrev (Tabela IX), a regra é que, na acumulagio sao
descontados os valores referentes ao custeio administrativo — PGA da Funpresp-Exe e a cobertura
dos beneficios nao programados e aos aportes extraordinarios — FCBE. Por sua vez, os casos
excepcionais ocorrem por meio:

e de contribuigdes alternativas (RAS), das quais sio descontadas apenas os valores
referentes ao custeio administrativo;

e de contribui¢oes facultativas (RAS), das quais nao hd até o momento a incidéncia de taxa
de carregamento ou de administracao; e

e de portabilidade das reservas individuais, das quais nao ha até o momento a incidéncia de
taxa de carregamento ou de administragao.

Destacam-se, também, os institutos previstos pelo art. 14 da Lei n® 109, de 2001. O resgate da
parte do participante ou a portabilidade do valor integral das reservas devem observar a todo tempo
as regras previstas no Regulamento do plano ExecPrev.

Essas caracteristicas permitem que sejam adotadas as metodologias de otimiza¢do, de casamento
de fluxos e de liquidez para a definicao da alocagdo por segmento de aplicagio. A partir dessa
combina¢ao obtém-se os limites intervalares e aloca¢do objetivo por segmento de aplicagdo nos
préximos cinco anos como mostra a Tabela XIV.

Tabela XIV — Reservas: Limites, restricbes e indices de referéncia de rentabilidade por
segmentos de aplicagio.

Limites
Segmento de (% sobre os recursos garantidores) Indice de referéncia de
Aplicagio Rentabilidade
Objetivo Minimo Maximo Legal

60% x [IPCA + 5,0% ao ano]+ 40% x

Renda Fixa 80% 45% 100% 100% [IMA-B 5+]
Renda Varidvel 5% 0% 20% 70% IBrX-100
Investimentos Estruturados 0% 0% 0% 20% IPCA + 7% ao ano
Imoveis 0% 0% 0% 8% IPCA + 6% a0 ano
Investimentos no Exterior 5% 0% 10% 10% Ptax — R$/US$
Operagodes com Participantes 10% 0% 15% 15% TPCA + 6% ao ano

Fonte e Elaborag¢io: Funpresp-Exe.

A Tabela XV mostra os limites por ativos, conforme classificagao da Resolu¢ago CMN n°

3.792/20009.
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Tabela XV — Reservas: Limites por ativos.
Limites
Segmento
(% sobre os recursos garantidores)
Ativos N . L. o .
Resolugao Objetivo Minimo Maximo Legal
CMN n°
3792/2009
Titulos da Divida Publica Inciso I, do 65% 45% 100% 100% Renda Fixa
Federal. art. 18.
Titulos e Valores Mobiliatios Inciso III, do
de Renda Fixa de emissao ou art. 18.
coobrigacio de institui¢oes 5% 0% 20% 80% Renda Fixa
autorizadas a funcionar pelo
Bacen.
Depésitos em poupanga. Inc;sr(g Il\é, do 0% 0% 20% 80% Renda Fixa
Certificados de recebiveis de Inciso VII,
emissao de companhias do art. 18. 0% 0% 20% 80% Renda Fixa
securitizadoras.
Cotas sénior de fundos de Inciso VIII,
investimento em direitos do art. 18. o o o o .
creditotios (FIDC 5% 0% 20% 80% Renda Fixa
padronizado).
Debéntures de infraestrutura. Inc;sr‘z Ifé’ do 5% 0% 20% 80%  Renda Fixa
Acgbes, bonus de subscricio, Inciso I, do Rend
recibos de subscricio e art. 19, 5% 0% 20% 70% cnaa
. L. Variavel
certificados de dep6sitos.
Cotas de fundos de indice. Liaeto06 o 0% 0% 20% 70% L
art. 19. Variavel
. .. . Inciso I do Investimento
Ativos emitidos no extetior. 5% 0% 10% 10% .
art. 21. no Exterior
Cotas de fundos de Inciso 11, do Investimento
investimento classificados art. 21. 0% 0% 10% 10% ves .
.. no Exterior
como divida externa.
Cota§ de fundos de indice do  Inciso 111, do 0% 0% 10% 10% Invesnme.nto
exterior. art. 21. no Exterior
Certificados de depos1t0 de Inciso IV, do 0% 0% 10% 10% Investlrnepto
valotes mobiliatios. art. 21. no Extetior
Empréstimos 20s Inciso I do Operagoes
pr L art. 23. 10% 0% 15% 15% com
participantes e assistidos. .
Participantes
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Inciso I do Operacoes
Financiamentos Imobiliarios. art, 23. 0% 0% 15% 15% com
Participantes

Fonte e Elaboragao: Funpresp-Exe.
Os limites por prazo de vencimento sio entdo apresentados na Tabela XVI.

Tabela XVI — Reservas: Limites por prazo de vencimento.

Limites

(% sobre os recursos garantidores)

Prazos/Vencimentos

Objetivo Minimo Maximo Legal
Até 30 anos. 20% 10% 40% n.a.
Até 35 anos. 60% 30% 80% n.a.
Superior a 35 anos. 40% 20% 70% n.a.

Fonte e Elaborag¢ao: Funpresp-Exe.

Por meio da Tabela XV verifica-se que parte consideravel dos recursos garantidores sera
destinada para aquisi¢ao de titulos publicos federais devido:

® 20 baixo risco de crédito de curto e longo prazos em moeda local, o que mitiga eventos
de inadimpléncia que possam gerar perdas financeiras de rendimentos e/ou principal;

e 20s prazos de vencimento compativeis com o fluxo atuarial, o que mitiga ocorréncias de
descasamentos entre os fluxos de ativos e passivos atuariais; e

e 2 maior aderéncia ao indice de referéncia.

Dentre os titulos publicos federais, destacam-se aqueles indexados a indices de infla¢do, tais como
as NTN-B. Essas possuem como indexador o IPCA, o que gera remuneragoes aderentes as parcelas
das reservas do plano de beneficios ExecPrev, cujo indice de referéncia é IPCA+4% ao ano. Ademais,
esses titulos possuem vencimentos longos, compativeis com o fluxo atuarial do referido plano, o que
permite a adogao de alocagoes denominadas estratégicas ou de longo prazo e a classificacao desses
ativos na categoria “titulos mantidos até o vencimento”, conforme dispoe a Resolucao CGPC n° 04,
de 2002.

Todavia, ¢ obrigatorio observar, a todo tempo, oportunidades de prémios relativamente ao indice
de referéncia do plano de beneficios ExecPrev e aos titulos publicos federais indexados ao IPCA, sem
prejuizo do gerenciamento dos riscos financeiros. Esse gerenciamento perpassa necessariamente pelo
conceito de diversificagao que implica que os precos dos ativos financeiros sio nao correlacionados.

Em outras palavras, em uma carteira de investimentos diversificada, os precos dos ativos que a
compdem nao se movem simultaneamente na mesma dire¢ao e intensidade. A realizacdo de
investimentos em diversos ativos financeiros diferentes permite que desempenhos negativos de um
ativo possam ser compensados por desempenho positivos de outros ativos, proporcionando um
gerenciamento melhor dos riscos vinculados ao desempenho da carteira consolidada de investimentos
do plano de beneficios.
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Dentre os ativos negociados nos mercados financeiro e de capitais domésticos que permitem a
obten¢dao desses prémios e podem fomentar a diversificacio estdo os titulos publicos federais
prefixados, os titulos de crédito emitidos por instituicbes bancarias, os titulos e valores mobilidrios de
emissao de pessoas juridicas de direito privado (debéntures e FIDCs padronizados) e os empréstimos
consignados destinados aos participantes e aos assistidos do plano de beneficios.

Entretanto, os que possuem o maior potencial de diversificagio sdo os ativos que compdem o
segmento “investimento no exterior” desde que nao sejam utilizados instrumentos financeiros de
protecao cambial. Nesse caso especifico, deve-se adotar alocagdes taticas ou de curto prazo pois o
cenario externo é de baixo crescimento econémico com baixas taxas de juros.

As alocagoes no segmento “investimentos no exterior’” devem consistir somente na aquisi¢ao de
titulos soberanos emitidos por paises cujo rating de risco de crédito seja pelo menos AA- (longo prazo)
ou A-1+ (curto prazo), segundo a classificacao da agéncia Standarde>Poor’s ou de rating equivalente das
agencias Moody s Investors ou Fitch Rating. O ativo deve ter o nivel de rating atribuido por pelo menos
duas dessas agéncias.

Por fim, apos verificada a baixa necessidade de liquidez do plano de beneficios ExecPrev pode-
se identificar dois tipos de ativos importantes para obtencao dos referidos prémios:

e debéntures ndo conversiveis em ag¢oes destinadas a captagdo de recursos financeiros que
visam a implementagdo de projetos de investimentos na area de infraestrutura ou de
producao econdmica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovagao. Esses projetos
possuem longo prazo de maturagio e, ao contrario do referido plano de beneficios, uma
necessidade de recursos no curto prazo; e

e cmpréstimos em consignagao aos participantes e assistidos, que possuem um baixo risco
de crédito, pois, além de ser consignado em folha de pagamento do participante (nos
termos do Dectreto n° 8.690/2016) ou em folha de beneficio do assistido, possuem
também, conforme estabelece o {1° do art. 23 da Resolu¢io CMN n° 3.792, de 2009,
clausula contratual de consignacao da reserva individual. Esses empréstimos em
consignagao, apesar de ser investimento normatizado pela referida Resolugio, pode ser
um instrumento da politica de relacionamento do plano de beneficios ExecPrev com os
seus participantes e assistidos.

7.2 Fundos

No Regulamento do plano de beneficios ExecPrev estio previstos os fundos “de recursos nao
resgatados” e o Fundo de Cobertura de Beneficios Extraordinarios - FCBE. Este fundo possui
caracteristicas inerentes a planos de beneficios na modalidade de beneficio definido e deve considerar
que:

® possui natureza coletiva;
e adota o regime financeiro de capitalizagao e de capitais de cobertura;
e acumulam ao longo de todo o periodo laboral do participante — fase acumulativa; e

e podem exaurir de forma niao programada devido a ado¢ao de hipdteses biométricas,
demograficas, financeiras e economicas nao aderentes a realidade verificada no longo
prazo.
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Destaca-se que as caracteristicas atuariais do FCBE estao relacionadas, em sua maior parte, a
eventos nao programados, tendo em vista que ele corresponde financeiramente aos compromissos do
plano de beneficios ExecPrev relativos aos aportes extraordinarios:

e de aposentadoria especial (para participantes com tempo de contribuicao a menor);
e de aposentadoria por invalidez;
e por morte do participante (ativo, auto patrocinado ou assistido); e

® por sobrevivéncia do assistido.

Como forma de mitigar os riscos atuariais e reduzir a necessidade de liquidez dos fundos, a
Funpresp-Exe contratou, por licitagio em 2014, uma sociedade seguradora. Neste contrato, estd
previsto a transferéncia de parte dos compromissos ou obrigacdes do FCBE.

Assim, por meio de pagamentos de prémios mensais pelo proprio FCBE, o plano de beneficios
ExecPrev transfere a seguradora parte da cobertura dos beneficios de riscos decorrentes de morte e
invalidez dos participantes ativos normais.

Essas caracteristicas permitem que sejam adotadas as metodologias de casamento de fluxos e de
liquidez para a definigao da alocagdo por segmento de aplicagdao. A partir dessa combinagao obtém-se
os seguintes limites intervalares e alocagdo objetivo por segmento de aplicagao nos préximos cinco
anos como mostra a Tabela XVIIL.

Tabela XVII — Fundos: Limites, restricdes e indices de referéncia de rentabilidade por
segmentos de aplicagio.

Limites Lo
Indices de
S(jfnﬁent? de (% sobre os recursos garantidores) referéncia de
plicagido R o
. . , . . . entabilidade
Objetivo Minimo Maximo Legal
Renda Fixa 95% 45% 100% 100% o o TN o]
Renda Variavel 5% 0% 20% 70% IBrX-100
Investimentos
0% 0% 0% 20% IPCA + 7% ao ano
Estruturados
Imoveis 0% 0% 0% 8% IPCA + 6% ao ano
Investimentos no 0% 0% 10% 10% Ptax — R$/USS
Exterior
Operac_;oes com 0% 0% 0% 15% IPCA + 6% ao ano

Participantes

Fonte e Elaborag¢io: Funpresp-Exe.

A Tabela XVIII mostra os limites por ativos, conforme classificagio da Resolu¢ago CMN n°
3.792/20009.
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Limites
Segmento
(% sobre os recursos garantidores)
Ativos N .. o .
Resolugao Objetivo Minimo Maximo Legal
CMN n°
3792/2009
Eg;::lda Divida Publica I“tho fé do 80% 45% 100% 100%  Renda Fixa
Titulos e Valores Mobiliatios de  Inciso III, do
Renda Fixa de emissio ou art. 18.
coobrigacio de institui¢oes 5% 0% 20% 80% Renda Fixa
autorizadas a funcionar pelo
Bacen.
Depésitos em poupanga. Inc;sr(t) leg’ do 0% 0% 20% 80% Renda Fixa
Certificados de recebiveis de Inciso VII, do
emissao de companhias art. 18. 0% 0% 20% 80% Renda Fixa
securitizadoras.
Cotas sénior de fundos de Inciso VIII,
ﬁzzistt(‘,jgzztgggg“elms doart. 18, 5% 0% 20% 80%  Renda Fixa
padronizado).
Debéntures. I“CZC: If; do 5% 0% 20% 80%  Renda Fixa
Acgbes, bonus de subscricio, Inciso I, do Rend
recibos de subscricio e art. 19. 5% 0% 20% 70% v ;, A |
certificados de dep6sitos. attave
Cotas de fundos de indice. Inciso I, do 0% 0% 20% 70% Renda
art. 19. Variavel
. .. . Inciso I do Investimento
Ativos emitidos no exterior. 0% 0% 10% 10% .
art. 21. no Exterior
Cotas de fundos de Inciso 11, do Investimento
investimento classificados art. 21. 0% 0% 10% 10% nV ];,xteri .
como divida externa. © ©
Cota§ de fundos de indice do Inciso 111, do 0% 0% 10% 10% Investlmepto
exterior. art. 21. no Exterior
Certificados de dep6sito de Inciso 1V, do o o o 0 Investimento
valotes mobiliatios. art. 21. e g e o no Extetior
Empréstimos aos participantes Inciso I do Operagoes
R S partilp art. 23. 0% 0% 15% 15% com
SS1S s Participantes
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Inciso IT do Operagoes
Financiamentos Imobiliarios. art. 23. 0% 0% 15% 15% com
Participantes

Fonte e Elaboragao: Funpresp-Exe.
Os limites por prazo de vencimento sio entdo apresentados na Tabela XIX.

Tabela XIX — Fundos: Limites por prazo de vencimento.

Limites

. 0 i
Prazos /V encimentos (% sobre os recursos garantidores)

Objetivo Minimo Miaximo Legal
Até 30 anos. 20% 10% 40% n.a.
Até 35 anos. 60% 30% 80% n.a.
Superior a 35 anos. 40% 20% 70% n.a.

Fonte e Elaboragao: Funpresp-Exe.

Como as metodologias adotadas para a defini¢do da alocagdo por segmento de aplicagio foram
de casamento de fluxo e de liquidez e como as operagdes aos participantes devem estar consignadas
as reservas individuais, conforme determina as melhores praticas para a gestao de uma carteira de
empréstimos, os segmentos de aplicacdo elegiveis aos fundos diferem dos elegiveis as reservas.

7.3 Limites Aplicados a Titulos e Valores Mobiliarios de Emissio e/ou
Coobrigagao de uma mesma Pessoa Juridica

Os limites utilizados patra investimentos em titulos e valores mobilidtios de emissio e/ou
coobrigacio de uma mesma pessoa juridica devem respeitar os limites legais estabelecidos pela
Resolugao CMN n° 3.792, de 2009, no que concerne a alocagdo e a concentragao.

Quanto ao limite de alocac¢do, a Funpresp-Exe, como administradora do plano de beneficios
ExecPrev, deve observar, a todo tempo e com o auxilio do prestador de servicos de custddia
centralizada, o que estabelece o art. 41 da referida Resolugao, em especial:

e até 20% (vinte por cento) dos recursos garantidores do plano de beneficios para
aplica¢oes em titulos e valores mobilidrios de emissdo e/ou coobrigacio de uma mesma
institui¢ao financeira autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil — BeB; e

e até 5% (cinco por cento) dos recursos garantidores do plano de beneficios em ativos de
emissdo e/ou coobrigacio de uma mesma pessoa juridica ndo financeira.

Além disso, deverao ser observados os limites de concentragao por emissor estabelecidos pelos
arts. 41 e 42 da referida Resolu¢ao. Outros limites, desde que mais restritivos, poderdao ser impostos,
a qualquer tempo, em comunicados, regulamentos ou mandatos especificos aos fundos de
investimento dos quais a Funpresp-Exe, na qualidade de administradora do plano de beneficios
ExecPrev, seja cotista.

Todos os titulos e valores mobiliarios classificados no segmento de aplicagdo denominado
“renda fixa” pela Resolugao CMN n° 3.792, de 2009, que seja de emissao de pessoa juridica de direito

Péigina 40 de 55

Politica de Investimentos — Plano de Beneficios dos Servidores Publicos do Poder Executivo Federal - ExecPrev



80 PRESENTE

FuNPR-SP

ANOS

privado deverdo ser submetidos pelos gestores terceirizados, previamente a aquisi¢ao, a analise da
Funpresp-Exe.

7.4 Empréstimos de Titulos e Valores Mobiliarios

A Resolugao CMN n° 3.792, de 2009, e suas alteragdes posteriores, abre a possibilidade de
empréstimo de titulos e valores mobilidrios componentes do segmento de renda fixa e de renda
variavel.

A Funpresp-Exe, na qualidade de administradora do plano de beneficios, podera emprestar os
titulos e valores mobiliarios que compoem a carteira de investimentos sob gestdo propria ou
terceirizada, desde que as operagdes realizadas estejam em conformidade com a legislagdo vigente
aplicadas ao setor.

7.5 Operagdes com Derivativos

A utilizagdo de estratégias de investimento com instrumento derivativos, na estrutura de gestao
financeira da Funpresp-Exe, devera:

e ser feita apenas para fins de prote¢ao da carteira;
e ocorrer somente por meio da gestdo terceirizada;
e vetar a utilizagao de opg¢des de renda variavel para posicionamento;

e controlar os limites legais quando utilizado contratos de futuro de indices, respeitando as
condig¢des impostas pela Resolugao CMN n° 3.792, de 2009.

e respeitar os limites, parametros e condi¢oes estabelecidos pela Resolugao CMN n° 3.792,
de 2009, e suas alteragdes posteriores, principalmente no que se refere aos limites de
deposito de margem e valor total dos prémios, e das vedagdes de posi¢ao a descoberto e
alavancadas.

Outros limites e diretrizes, desde que mais restritivos, poderdo ser impostos, a qualquer tempo,
por meio de comunicados, regulamento e/ou mandatos especificos aos fundos de investimento dos
quais a Funpresp-Exe, na qualidade de administradora do plano de beneficios ExecPrev, seja cotista.

7.6 Estrutura da Carteira de Investimentos

Para a execucdao desta Politica de Investimentos deve-se prever a alteragao da estrutura de
investimentos vigente no que tange aos instrumentos financeiros contratados que compdem a carteira
de investimentos sob gestao terceirizada e aos segmentos de aplicagao por meio da carteira sob gestao
propria. Em termos de recursos humanos e tecnoldgicos, o ano de 2017 sera caracterizado por
alteracoes relevantes no ambito da estrutura da DIRIN.

Destaca-se que para a execu¢ao dessas alteracoes de estrutura, a Funpresp-Exe, com base em
critérios quantitativos e qualitativos previsto pelo art. 15 da Lei n® 12.618, de 2012, realiza processos
licitatérios de selecao de prestadores de servigos de administragdo de carteira e valores mobiliarios e
titulos.

A Funpresp-Exe continuara a categorizar as gestoes em “propria” e “terceirizada”. A primeira,
. L . .
denominada de “gestao propria”, é realizada diretamente pela Funpresp-Exe. A segunda, denominada
de “gestao terceirizada”, ¢ realizada por meio dos prestadores de servigos de administracao de carteira
de valores mobiliarios e titulos. Todavia, ambas as gestoes sofrerdo alteracSes na sua composi¢ao no
>
ano de 2017.
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Tabela XX — Evolugdo da estrutura de investimentos do plano de beneficios ExecPrev.

De fev/21013 a De set/2013 a Apés jun/2015 Previsdo para 2017
ago/2013 jun/2015

Gestao propria

Titulos publicos
federais.
Titulos publicos , .
n/a n/a by Empréstimos
federais. :
consignados aos
participantes ou
assistidos.
Gestao terceirizada
Fundo de investimento
Fundo de ) ) ) multimercado
) . Fundo de investimento = Fundo de Investimento i
investimento aberto i . : exclusivo.
R exclusivo de instituicao multimercado
de instituicao . .
. financeira federal. exclusivo. . .
financeira federal. Fundo de investimento

renda fixa referenciado.

Fonte e Elaboragao: Funpresp-Exe.

A “gestao propria”, a partir de 2017, podera realizar aplicagées dos recursos garantidores das
reservas no segmento “operacdes com participantes”. Portanto, além de uma carteira de crédito gerada
por operacoes de empréstimos consignados aos participantes e/ou assistidos, a “gestio prépria”
continuara a ser composta, na sua maioria, por uma carteira de titulos publicos federais custodiados
em conta propria da Funpresp-Exe no Sistema Especial de Liquidagao e Custédia — SELIC.

A sua principal fun¢ao ainda serd a de atuar como um instrumento mitigador de volatilidade de
mercado e de gerenciamento do fluxo atuarial do plano de beneficios ExecPrev, sem perder o seu
papel relevante para o retorno dos investimentos.

Nesse contexto, a Funpresp-Exe, na qualidade de administradora do plano de beneficios, devera
observar as seguintes diretrizes aplicaveis a “gestdo propria” da carteira de investimentos:

e classificar a maior parte dos ativos que compode essa carteira em categoria “titulos
mantidos até o vencimento”, pois a precificacdo fica desvinculada do valor de mercado
do respectivo titulo e passa, portanto, a ser avaliado pelo seu custo de aquisi¢ao, acrescido
do rendimento auferido;

e adquirir, preferencialmente, titulos publicos federais indexados ao IPCA como forma de
mitigar descasamentos em relacdo ao indice de referéncia do plano de beneficios;

e utilizar o fluxo de caixa advindo dos eventos programados dos titulos publicos federais
como instrumento de mitigacao de riscos atuarial e de liquidez;

e cumprir, a todo tempo, o estabelecido pela secio “controle e gerenciamento dos
investimentos’’;
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e utilizar procedimentos operacionais e instrumentos financeiros de garantias que mitiguem
os riscos de crédito no que se refere as operacdes de empréstimos consignados;

e manter o desempenho consolidado da carteira de investimento sob gestdo prépria
aderente ao benchmark estabelecido aos segmentos de aplicagao, observado, a todo tempo,
o indice de referéncia do plano de beneficios;

Por sua vez, a “gestdo terceirizada” sera composta pelos cinco fundos de investimento
multimercado” exclusivos e por um fundo de investimento renda fixa referenciado nio-exclusivo. Essa
alteragdo objetiva maior grau de liberdade na alocagdao dos recursos garantidores e maior precisao na
gestao da liquidez do plano de beneficios ExecPrev. Ja os fundos de investimento multimercados
continuam com a funcio de diversificar a forma de gestao financeira e de permitir a aquisi¢ao de ativos
que obtenham maior rentabilidade relativamente aos titulos publicos federais.

A Funpresp-Exe, por meio de mandatos especificos previstos em regulamento aos quais 0s
fundos de investimentos exclusivos se submetem, determina regras comuns entre os cinco fundos
com relagao aos ativos elegiveis, limites de exposi¢ao por classe de ativo e emissor, limites de risco de
crédito e mercado, regras de operagoes e de governanca, e o mais importante, um indice de referéncia
comum de desempenho. Além disso, a Funpresp-Exe devera observar as seguintes diretrizes aplicaveis
a “gestao terceirizada” da carteira de investimentos:

e fomentar uma gestio ativa dos fundos de investimento exclusivos, observada a nao
discricionariedade por parte da Funpresp-Exe nessa categoria de gestio;

e adotar, como regra, a categoria “titulos para negocia¢ao” para classificagdao dos ativos que
compdem as carteiras de investimentos dos referidos fundos, com o objetivo de ampliar
o grau de flexibilidade na gestido desses fundos e de fomentar estratégias financeiras que
visam a assungao de oportunidades de mercado;

e apreciar, preferencialmente, propostas dos fundos de investimentos de aplicagao em
titulos privados que:

e cstejam atrelados ao indice de referéncia do plano de beneficios ExecPrev;

e apresentem vencimentos superiores a média de mercado, atualmente em 5,3 anos;
e

e cstejam vinculados a projetos de infraestrutura no Pafs.

e atuar, a todo tempo, conforme o estabelecido pela se¢ao “controle e gerenciamento dos
investimentos”, sem prejuizo as clausulas estabelecidas pelos contratos e pelos
regulamentos firmados entre os administradores e a Funpresp-Exe; e

e avaliar, o referencial hibrido de rentabilidade dos fundos, com base em um horizonte de
médio prazo, sendo permitida alteragoes graduais e taticas, de seus percentuais de
distribuicao e dos segmentos dos indices;

Esta previsto, no ambito do Planejamento Estratégico Institucional da Funpresp-Exe para o
periodo de 2016 a 2019, a disponibilizagio de perfis de investimentos (estilo ou ciclo de vida) aos
participantes e assistidos do plano de beneficios ExecPrev. Os perfis de investimentos trardo a
possibilidade de oferecer ao participante a op¢ao por uma carteira de investimentos que se adeque

2 A classificacdo “multimercado” é atribuida aos fundos que possuem, obrigatoriamente, politicas de investimentos que

envolvam virios fatores de risco, sem o compromisso de concentragao em nenhum fator em especial.
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melhor ao seu perfil de tolerancia ao risco e as suas expectativas de formagao no longo prazo de
reservas previdenciarias.

A implanta¢do desse instrumento implica necessarlamente uma revisio das estruturas de
investimentos e de controles vigentes e propostas por esta Politica de Investimentos. Essas estruturas
devem ser flexiveis o suficiente para oferecer opg¢oes distintas de investimentos e para adequar a
eventuais mudancas nas opgoes de risco de cada participante e assistido do plano de beneficios.

7.7 Custos com a Gestao de Recursos

Os custos diretos com a gestao de recursos serdo explicitados no Or¢amento anual da Funpresp-
Exe, aprovado pelo CD, conforme as Resolugoes CGPC n°13 e n°29, de 2004 e 2009,
respectivamente.

A remuneragao dos administradores e intermediarios financeiros ¢ definida pelos termos do
contrato firmado, em consonancia com as condi¢oes legais previstas na lei n® 12.618, de 2012, em
funcio das especificidades dos servigos prestados, tendo como referéncia os critérios e parametros
dispostos na Lei n® 8.666, de 1993, e os valores praticados pelo mercado.

A Funpresp-Exe privilegia investimentos em empresas, gestores e instituicdes financeiras que se
destaquem quanto as melhores praticas de governanga corporativa e pratiquem agoes de
responsabilidade social, ambiental e ética.
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Anexo I — Descri¢ao e Histérico dos Indices de Referéncia e referenciais de
pregos

a) Aos segmentos de renda fixa e operagées com participantes.

A familia de indices IMA — Indice de Mercado da Associacio Brasileira das Entidades dos
Mercados Financeiros e de Capitais — ANBIMA — representa a evolugdo, a pregos de mercado, da
carteira de titulos publicos da divida mobiliaria federal, servindo como indice de referéncia para o
segmento de renda fixa e operagdes com participantes na modalidade empréstimos.

O IMA ¢ atualmente subdividido em quatro sub-indices, de acordo com os indexadores dos
titulos — prefixados, indexados ao IPCA, indexados ao IGP-M e p6s-fixados (Taxa Selic).

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

FIGURA 1 - Esquema e composi¢do dos indices IMA.

IMA-Geral

Média ponderada dos retornos diarios
BIole Al (e do IMA-B, IMA-C, IMAS e IRF-M

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

IMA-B IMA-C IRF-M IMA-S
Composicao: Composicao: Composicao: LTN e Composicao: LFT!
NTN-B (IPCA) NTN-C (IGP-M) NTN-F (Prefixado) (Taxa Selic)

I_I_I

IMA-B 5 IMA-B 5+ IRF-M 1 IRF-M 1+
Composicao: | | Composicao: Composicao: | | Composicao:
NTN-B NTN-B LTN e NTN-F LTN e NTN-F
Prazo Prazo Prazo Prazo
< 5 anos = 5 anos < 1ano = 1 ano

Fonte: ANBIMA

IRF-M

Seguindo a Figura 1, o IRF-M resulta da variagio de uma carteira teérica que engloba todos os
titulos publicos federais pré-fixados em mercado (as LTN — Letras do Tesouro Nacional e NTN-F —
Notas do Tesouro Nacional, série F). Esse indice se divide, ainda, nos sub-indices IRF-M 1 (titulos
com prazo de vencimento inferior a 1 ano) e IRF-M 1+ (titulos com prazo de vencimento supetior a
1 ano).

O IRF-M 1, devido a sua curta duragao, ¢ indicado para aplicacbes de curto prazo, apresentando
baixa volatilidade.

IMA-B

O IMA-B resulta da variagao de uma carteira tedrica com todos os titulos publicos federais em
mercado e indexados ao Indice de Preco ao Consumidor Amplo — IPCA, divulgado pelo Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica - IBGE (as NTN-B — Notas do Tesouro Nacional série B),
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dividindo-se, ainda, nos sub-indices IMA-B 5 (titulos com prazo de vencimento inferior a 5 anos) e
IMA-B 5+ (titulos com prazo de vencimento supetior a 5 anos).

O IMA-B 5+ ¢ 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 finangas, como um ativo livre de risco no longo prazo, por apresentar a propriedade de
remunerar a inflagdo, somado a um ganho real.

IMA-S

O IMA-S resulta da variagao de uma carteira tedrica com todos os titulos publicos federais em
mercado e indexados a taxa Selic® (as LFT — Letras Financeiras do Tesouro, excluidas as séries A e B),
divulgada pelo Banco Central do Brasil.

b) Ao segmento de renda variavel

IBrX-100

O IBrX-100 é um indice de pregos que mede o retorno de uma carteira te6rica composta por 100
acoes selecionadas entre as mais negociadas na BM&FBOVESPA, em termos de nimero de negocios
e volume financeiro. Essas a¢oes sio ponderadas na carteira do indice pelo seu respectivo nimero de
acoes disponiveis a negociagao no mercado.

Pela quantidade de agdes e método de ponderagao, é considerado como um indice representativo
do mercado acionario brasileiro, sendo adotado por muitos fundos de pensao como referéncia de
investimentos em renda variavel.

IBrX-50

O IBrX-50 é um indice de pregos que mede o retorno total de uma carteira tedrica composta por
50 agOes selecionadas entre as mais negociadas na BM&FBOVESPA em termos de liquidez,
ponderadas na carteira pelo valor de mercado das agoes disponiveis a negociagao.

O IBrX-50 tem as mesmas caracteristicas do IBrX — 100, mas apresenta a vantagem operacional
de ser mais facilmente reproduzido pelo mercado.

MLCX

Trata-se do Indice Mzd Large Cap que possui como objetivo medir o comportamento das empresas
listadas em bolsa de valores de modo segmentado. Esse indice mede o retorno de uma carteira
composta pelas empresas listadas de maior capitalizagao, sendo que a selegdo ocorre por nivel de

liquidez.

As empresas que, em conjunto, representarem 85% do valor de mercado total das empresas
listadas na bolsa de valores BM&F Bovespa sao elegiveis a participarem do indice MLCX. As demais
empresas que nao estiverem incluidas nesse universo sio elegiveis ao indice SMLL detalhado em
seguida.

3 Taxa Selic consiste na taxa média ajustada dos financiamentos diarios apurados no Sistema Especial de Liquidacio e
Custédia — Selic — para titulos publicos federais. Para fins de calculo da taxa, sio considerados os financiamentos diarios
relativos as operagdes registradas e liquidadas no préprio Selic e em sistemas operados por camaras ou prestadores de
servicos de compensacio e de liquidacio.
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SMLL

Trata-se do Indice Swall Cap. Seu objetivo é medir o comportamento das empresas listadas de
menor capitalizacao as que compdem o MLCX. As a¢des componentes serao selecionadas por sua
liquidez, e serdo ponderadas nas carteiras pelo valor de mercado das agdes disponiveis a negociagao.

IVBX2

O Indice Valor - 2* Linha objetiva mensurar o retorno de uma carteira hipotética constituida
exclusivamente por papéis emitidos por empresas de excelente conceito junto aos investidores,
classificadas a partir da 11" posi¢do, tanto em termos de valor de mercado como de liquidez de suas
acoes.

Dado o objetivo do indice, nio integrardo a carteira as agoes que apresentem os 10 indices de
negociabilidade mais altos, nem aquelas emitidas pelas empresas com os 10 maiores valores de
mercado da amostra. Assim, a carteira sera composta pelas 50 melhores agoes cujos indices de
negociabilidade estejam classificados a partir da 11* posicao.

IDIV

O Indice Dividendos tem por objetivo oferecer uma visao segmentada do mercado acionario,
medindo o comportamento das a¢oes das empresas que se destacaram em termos de remuneragao
dos investidores, sob a forma de dividendos e juros sobre o capital proprio nos ultimos 24 meses. As
agoes componentes sao selecionadas por sua liquidez e ponderadas nas carteiras pelo valor de mercado
das agoes disponiveis a negociagao.

ISE

Indice de Sustentabilidade Empresarial é composto por empresas listadas na BM&FBovespa sob
o aspecto da sustentabilidade corporativa, baseada em eficiéncia econémica, equilibrio ambiental,
justica social e governanga corporativa.

1GC - NM

O Indice de Acbes com Governanca Corporativa Diferenciada — Novo Mercado mede o
desempenho de uma carteira tedrica composta por a¢oes de empresas que apresentem bons niveis de
governanga corporativa e que estejam listadas no Novo Mercado. Sio elegiveis para inclusao na
carteira tedrica do indice todas as agoes emitidas por empresas listadas no Novo Mercado da
BM&FBOVESPA.

c) Ao segmento de investimento no exterior

Ptax — R$/US$

A taxa Ptax corresponde a média aritmética de taxa de venda de reais (R$) por ddlar estadunidense
(US$) consultadas diariamente aos dealers do mercado de cambio brasileiro. Sio excluidas as duas
menores taxas para o computo da referida média, divulgada diariamente pelo Banco Central do Brasil.

d) Ao segmento de investimentos estruturados

IFIX

O Indice de Fundos de investimento Imobilidrios mede o desempenho de uma carteira composta
por cotas de fundos imobiliarios que sao listados para negociagao nos ambientes administrados pela
BM&F Bovespa. Essas cotas sio selecionadas por sua liquidez e ponderadas nas carteiras por seu
valor de mercado total.
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As cotas dos fundos que contribuem para um elevado indice de negociabilidade dessa categoria
de fundo e que possuam participagao em pregao igual ou superior a 60% nos ultimos 12 (doze) meses
sao incluidas no referido indice.

IHFA

O IHFA ¢é um indice representativo da industria de bedge funds (multimercados) no Brasil, criado
como parametro de acompanhamento da evolucao deste segmento. O seu valor é reflexo, em moeda
corrente, da evolugao de uma aplicagao hipotética em cotas de uma cesta de fundos selecionados a
partir de critérios especificos predefinidos.

A Tabela XX apresenta a rentabilidade esperada para os préximos 5 anos dos indexadores
apresentados anteriormente.

A rentabilidade esperada dos indexadores de renda fixa foi projetada de acordo com o
descolamento histérico dos indicadores em rela¢ao a Taxa Selic. As projecoes da Selic média foram
obtidas por meio das expectativas divulgadas pela pesquisa Focus do Banco Central na modalidade
Top Five de curto, médio e longo prazos e, a exce¢ao dos dados para 2021, que foram extrapolados,
com base nos dados de 2017 a 2020.

A rentabilidade esperada dos indexadores relativos ao segmento de Renda Variavel foi projetada
de acordo com o descolamento histéricos da variacio de cada indexador com o IBOVESPA. A
projecao do IBOVESPA, por sua vez, foi realizada utilizando Modelos Econométricos de Séries de
tempo que contempla a rentabilidade passada e o valor esperado de indicadores macroeconémicos.
Entre os indicadores macroeconomicos considerados no modelo estao o PIB e o cambio de acordo
com as projecoes do Boletim Focus do Banco Central do Brasil; os indices de precos de commodities
em geral, ndo fossil e de combustivel assim como o nivel de pregos do petréleo e o do minério de
ferro projetado pelo Fundo Monetario Internacional (FMI).

Para os indexadores do segmento de investimentos estruturados foi considerado um conjunto de
modelos econométricos baseados nas rentabilidades histéricas.
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Tabela XXI — Retorno esperado dos indexadores utilizados como benchmark na gestido
financeira dos recursos garantidores do plano de beneficios ExecPrev administrado pela

Funpresp-Exe.

Indicador 2017 2018 2019 2020 2021 2017-2021
IRF-M 11,59-12,96 10,42-11,66 10,41-11,64 9,03-10,1 9,03-10,1 10,09-11,29
IRF-M 1 11,94-12,24 10,75-11,01 10,73-10,99 9,31-9,54 9,31-9,54 10,4-10,66
IRF-M 1+ 11,31-13,48 10,18-12,13 10,16-12,1 8,82-10,5 8,82-10,5 9,85-11,74
Renda Fixa IMA-B 11,48-14,1 10,33-12,69 10,31-12,66 8,95-10,99 8,95-10,99 10-12,28
IMA-B 5 11,93-13,62 10,74-12,25 10,72-12,23 9,3-10,62 9,3-10,62 10,39-11,86
IMA-B 5+ 10,93-14,72 9,83-13,25 9,81-13,22 8,52-11,47 8,52-11,47 9,52-12,82
IMA-S 11,96-12,01 10,76-10,81 10,74-10,79 9,32-9,36 9,32-9,36 10,42-10,46
Ibovespa 5,78-7,46  3,40-7,66  3,67-7,17 3,56-6,63 3,43-6,21 3,97-7,03
IBrX-100 5,19-7,99 2,61-8,2 2,82-7,68  2,73-7,1 2,63-6,64 3,19-7,52
IBrX-50 5,07-7,66  2,54-7,86  2,75-7,37  2,66-6,8 2,57-6,37 3,11-7,21
MLCX 513-8,26  2,58-8,47 2,79-7,94  2,7-7,33  2,6-6,86  3,15-7,77
Renda Variavel SMLL 4,34-8,36  2,18-8,57 2,35-8,03 2,28-7,42 2,2-6,95 2,67-7,86
IVBX2 4,96-10,25 2,49-10,51 2,69-9,85 2,61-9,1 2,51-8,52 3,05-9,64
IDIV 4,3-11,25 2,16-11,54 2,33-10,81 2,26-9,99 2,18-9,35 2,64-10,59
ISE 5,27-9,56  2,65-9,81  2,86-9,19 2,77-8,49 2,67-7,95 3,24-9
IGC-NM 505-856 2,53-8,78 2,74-8,23  2,65-7,6 2,56-7,12  3,1-8,06
Exterior RS/USS - taxa ptax (2,35)-1,45 (0,90)-14,29 0,91-2,50 12,61-14,63 2,44-8,07 2,44-8,08
Estruturados IFIX 1,68-13,25 1,19-12,76 0,74-12,3 0,34-11,9 0-11,55 0,79-12,35
IHFA 7,2-10,47  6,05-9,32 54-8,67 4,92-8,19 4,51-7,78 5,61-8,88

Fontes: Banco Central do Brasil, FMI (Fundo Monetério Internacional) e QuantumAxis.

Elaboragao: Funpresp-Exe..

No contexto macroeconomico de grande incerteza, deve-se considerar a dificuldade em acertar a
rentabilidade esperada de um conjunto extenso de indexadores econémicos. Considerando isso, foram
projetados intervalos de retorno esperado para cada indexador e para cada ano do periodo de
referéncia. As simula¢Oes de carteira 6tima, que serdo apresentadas na proxima se¢ao, levaram em
consideragao todo o intervalo. Entretanto, verificou-se que as alocacbes mudam marginalmente
dentro do intervalo do retorno esperado, nao justificando elaborar diferentes cenarios de retorno

esperado.
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Anexo IT — Resultado das Otimizagoes de Carteiras

Baseado no intervalo de retorno esperado dos indexadores de referéncia, foram realizados
exercicios de simulacao de constru¢ao de portfélios para cada ano do quinquénio 2017-2021 assim
como para a média dos retornos esperados do periodo total. A estimacdo da carteira eficiente foi
realizada com o auxilio da ferramenta de otimizacio do sistema QuantumAxis' considerando a
rentabilidade esperada dos indexadores da Tabela XX e a matriz de variancia-covariancia historica.

A fronteira de aloca¢io 6tima foi gerada considerando as seguintes restrigoes:
e Vedada alavancagem;
e Vedada venda a descoberto;
e Alocagao em IRFM1 e IMA-S nao superior a 25% cada;
e Vedada alocagiao no segmento de investimentos estruturados;
e Vedada alocagiao no segmento de investimentos no exterior para o FCBE; e

e Limite superior da aloca¢ao de acordo com a Resolu¢ao CMN N° 3792 de 24 de setembro
de 20009.

Foram obtidos os seguintes resultados para cada ano do quinquénio e para o perfodo total
considerando um VaR® Diario maximo de 2% para o fundo da reserva:

Grafico III — Alocagio para o plano de beneficios ExecPrev.
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Fonte e Elaborag¢io: Funpresp-Exe.

4 QuantumAxis ¢ um sistema que permite acessat, analisar, comparar e acompanhar informagdes de ativos financeiros,
indices e fundos de investimentos, incluindo ferramentas de otimizacao de carteiras.
5 VaR ¢ a abreviacio de 1Value at Risk que representa a pior perda esperada em um dado horizonte de tempo, associado a

um intervalo de confianca.
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As alocagdes propostas para cada ano do quinquénio consistem em diversificar a carteira entre
titulos de renda fixa com diferentes periodos de vencimento, alocando uma porcentagem maior em
titulos com vencimentos de curto prazo. Investimentos no exterior é recomendado dado a capacidade
de diversificagao negativa, entretanto, dado o alto grau de incerteza no cenario externo, o exercicio de
otimizag¢ao recomenda um nivel de alocacdo baixo. O retorno projetado das carteiras simuladas esta
de acordo com a meta institucional da Funpresp-Exe ao longo de todo o periodo, como pode ser visto
no Grifico IV.

Grafico IV — Rentabilidade anual projetada para o plano de beneficios ExecPrev.
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Fonte e Elaboragio: Funpresp-Exe.

As alocagdes propostas no Grafico III apresentam VaR Diario em torno de 2%, sendo possivel
obter rentabilidades maior (menor) ao assumir um risco maior (menor). O Grafico V retrata o trade-
off entre o retorno e o risco ao ilustrar a Fronteira Eficiente das aloca¢Ges para o quinquénio de analise
desta Politica de Investimentos.
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Grafico V — Fronteira Eficiente (Markowitz) do plano de beneficios ExecPrev.
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Fonte e Elaboragao: Funpresp-Exe.

O Grafico V ilustra todas aloca¢Oes 6timas factiveis para o plano de beneficios ExecPrev. Os
pontos em destaque no grafico correspondem, respectivamente, a alocagao com menof risco e retorno
esperado (ponto A), a alocag¢ao 6tima dado o VaR Diario proximo de 2% (ponto B) e por fim a
alocagao com maior retorno esperado (ponto C). O Grafico VI ilustra para cada ano do periodo
analisado as alocaces eficientes dado o nivel de risco. Observa-se que a medida que a alocacio em
investimentos indexados em IMAB-5+ aumenta, 4rea em azul escuro, o risco da carteira aumenta.
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Grafico VI — Alocagio e Risco
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Fonte e Elaboragao: Funpresp-Exe.
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Anexo III — Plano: Resultado das Otimizag¢6es de Carteiras

Para fins de registro da Politica de Investimentos do plano de beneficios Execprev para o periodo
de 2017 a 2021 no Sistema de Dados Contabeis e de Investimentos — SICADI da PREVIC do
Ministério da Fazenda — MF, deve-se considerar as seguintes alocagdes consolidadas:

Tabela XXII — Plano de Beneficios ExecPrev: Limites, restri¢gdes e indices de referéncia de
rentabilidade por segmentos de aplicagdo

Limites

Indi Referéncia
Segmento de (% sobre os recursos garantidores) dice de Referéncia de

Aplicagio Rentabilidade
Objetivo Minimo Maiaximo Legal

Renda Fixa 95% 45% 100% 100% 007 x [IPCA + 50% a0 ano]+ 40% x

[IMA-B 5+]
Renda Variavel 5% 0% 20% 70% IBrX-100
Investimentos Estruturados 0% 0% 0% 20% IPCA + 7% a0 ano
Imoveis 0% 0% 0% 8% IPCA + 6% a0 ano
Investimentos no Exterior 5% 0% 10% 10% Ptax — R$/US$
Operagoes com Participantes 10% 0% 15% 15% IPCA + 6% a0 ano

Fonte e Elaboragio: Funpresp-Exe.
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