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1 Introducdo

A FUNASA - Fundacdo Saelpa de Seguridade Social é uma Entidade Fechada de Previdéncia
Complementar, constituida na forma da legislac3o pertinente em vigor, de carater nao econdmico e
sem fins lucrativos, com autonemia administrativa e financeira. Sua func3o é administrar e executar
planos de beneficios de natureza previdenciaria. Responsavel pela gestdo e administracdo do plano
CD, as contribui¢coes do participante e da patmdnadora s3o acumuladas em contas individuais dos
participantes do Plano. Os saklﬂs dessas ©¢ ; t

provisges, sob a administrag
solvéncia do Plano CD.

! Ll Complementzr 100/1001, gue dipie sobre o Regine de Providéncis Complemantar € olira privicencal, defenmina que o respormsdvel por
reguiar =5 dieirites pora-a aplicicio dos recursos dos plancs de beneficios s o Comalin Moneting Neconal, responsivel pela publicagio da
fiesologio CHMN n® 3762/2009, contendo =5 diretrires de aplitagSo dot recunos garartidonss dos pianos de terefices admintstradoe pebs Entidades
Fechatas de Previdéncly Complementsr [EFFC). Nela determina gue as entidades lechadss de previdintls complementar devem defins = Politica de
{nvestimentss pura cads um dos plancs porsts sdminstrades.
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As diretrizes agui estabelecidas s3o complementares, Isto &, coexistem com aguelas estabelecidas
pela Resolugao CMN 3.792 , sendo os administradores e gestores incumbidos da responsabilidade
de observa-las concomitantemente, ainda que ndo estejam transcritas neste documento.

Sdo realizadas reunides periodicas com consultores e gestores com o objetive de acompanhar a

salde econfmico-financeira e atuarial do plano de beneficios bem como das aplicacbes

terceirizadas com gestores externos.

2.1 Diretoria Executiva
Euérgﬁudea:tnnni

materias para a decisdo de mvestf | -"4".1 este se manifestar contrario a tais
decisdes, solicitando novas andlises internas ou de consultores externos.
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2.2 Comité de Investimentos

A Fundacdo Saelpa de Seguridade Social — FUNASA, em observancia s recomendagfes da
Resolugdo CGPC n® 13, de 01 de outubro de 2004, decidiu instituir um Comité de investimentos, a
fim de propiciar um melhor monitoramento dos recursos destinados a aplicacio em ativos
mobilidrios e demais modalidades operacionais disponiveis no dmbito do mercado financeiro, nos
segmentos de renda fixa e varidvel, através de hmdm e}nu carteiras de investimento, assim como
nos demais segmentos do prngmmaﬂe investimen

O fato de em sua comp: e preparadas permite que o
MESMO SEja responsave entacdo desta politiea de investimento e realizar
recomendagdes junte ria | ) Conselho Deliberativo. Neste colegiado, podem

ainda pnrtlnpar especialists os para auxiliar cistes mais complexas ou de volumes

: ' stras matérias que lhe sejam submetidas pela
Diretaria Executiva, relativaﬁ al:l P brio fi nam:eim dos planos de beneficios.

2.3 Conselho Deliberativo

£ o 6rgdo de deliberagdo e orientacdo superior da FUNASA, cabendo-lhe, principalmente, fixar os
objetivos e politicas de beneficios, e sua acd3o se exercerd pelo estabelecimento de diretrizes
fundamentais e orientacBes gerais de organizagio, operagac e administragdo.
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2.4 Conselho Fiscal

£ o drgdo de fiscalizacio da FUNASA, cabendo-lhe, principalmente, zelar por sua gestdo econdmico-
financeira.

3 Diretrizes Gerais

lecidos nesta Pl buscam garantir, ao longo do |
das nﬂﬁdentes ao equilibric entre ativos e
sxcessiva a riscos para 0s quais os

Os principios, metodologias e parame!
tempo, 3 seguranga, Ilquidez '
passivos do plano, bem. com
prémios pagos pelo meércado r

Os participantes do processo de decisio na

diretamente responsaveis pela aplicacdo dos dade dewer!n estar certificados nos |
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| 4 Principios de alocacdo de ativos

Essa politica € desenhada com o objetivo de maximizar a probabilidade de atingimento dos
objetivos de investimentos e, ao tratar de um plano CD, serd norteada pela caracteristica da massa

de participantes (expectativa de maximizar a conversdo do Saldo na data de aposentadoria).

A FUNASA adota e implementa uma politica de alocagdo de ativas que se baseia em inimeros

fatores, incluindo:
1) 0 regulamento do plano de previdéncia;

2) Retorno esperado derando as correiaces entre as diversas classes de ativos bem

. 5.1.1 Plano de Contribuicdo Definida (PCD)
« Tipo de Plano: Contribuigdo Definida (CD)

ncluindo o cenario
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« CNPB: 2008004392
» Meta: CDI + 1% ao ano
« Administrador Responsavel pelo Plano de Beneficios (ARPB): Ricardo Marques Soares

+ Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado (AETQ)*: Ricardo Marques Soares

'C!:H:l:&:hn:le mArgD de 2006 que trata “Sem prejuirs da respormabilidade do ptrocnador ou do instituidor, 3 adoglo € aplicecsn das hiphteyes
biomEtricas, dempogrifices, econbmicn e liramesiras 30 de responsabilidade dos membros extstutdeion ds EFPT, na frma de =u =stauta, 2 qual
deverd pomesy, dentre. od memboe de sus Diretoria Executive, administrador resnonssvel prlo piano de heneficios

' O Capitule i da fesabcSo CMN F792 gue trata “0AS DIRETRIZES PARA Wmmmmm possul em-sey Artigs
7" 3 seguinte orfantacis:"A EFPC pode designar um adminisirade etutistdnd teoncomente gualificads (AETD) pars oy segmento te oolicecdo
prewtito netto Resphopdio. ™ '
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Renda Varidvel: Foram definidos cendrios distintos, um para o curto e outro para o longo prazo.

Curto Prazo (1° ano) — Para o primeiro ano foi definide um cendrio de acordo com uma
metodologia proposta pela i9Advisory, que considera como retorno para a bolsa a expectativa de
crescimento da economia em conjunto com fatores subjetivos de percepcao de risco.

Desta forma, para projetar o retorno de 2017 foram estimados o crescimento das empresas através
da proxy da expectativa de crescimento do PIB, o crescimento das receitas por meio da projec3o de
inflagdo, uma vez que boa parte hias possuem receitas vinculadas a3 indices

25 € ' dl.'! ﬂh‘ldmdqs Eﬁperado para companhias que
costumam realizar a destinacdo co &C [émio adicional que objetiva
mesurar o viés po ) iraeo Que 3 bolsa pode receber

Longo Prazo — O madelo utilizado para os anos subsequentas se baseia no excesso de retorno de
agdes sobre titulos sem risco, que possui a sigla inglés ERP (Equity Risk Premium). Esta métrica
expressa a compensagio exigida pelos investidores para manter titulos de risco, que em modelos
tedricos refletem o prego de equilibrio considerando o risco de mercado n3o diversificivel. A média
do ERP Mundial com base nos dados de 1970 a 2015 utilizando métricas como médias historicas
regressoes preditivas e transversais e modelos de desconto de dividendos € de 6,4%. No entanto, é
necessario ajustar a média pela variagdo de alguns indicadores como o crescimento e as variacies
nos niveis de consumo. Neste contexto, foi utilizado uma expetativa de retorno de 3,20% sobre a
SELIC, conforme observado na bibliografia®, como o valor justo para o risco assumido.

Mukti na cesta de
fundos col {FA (indice de
Hedge Fund

6.1.1 Rentabi

* Mak detalhadaments em: Avwath Demodaran (2006): Damodaran o Valuation: Security Analysls fof Iivestment antd Corpotate Fanse.

———
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Investimentos Estruturados 986% 7,26% 11,94%
Investimentos na Exterior 0,00% 0,00% 12,27%
Imdveis 0,00% 0,005 0,605
Operagbes com Participantes £ 14,88% 19,56%

6.2 Limites por segmento

A tabelz 2 seguir apresenta a al
segmentos definidos pela B
estudo de macro alocaga
com os itens 54 e 55

e os Hmites dE aplicacdo em cada um dos
' alocacio foi deﬁnida com base em

Investiment: elas Resoluchies CMN n® 3792/2009, 4.2 e 4.449 tabelas

abaixo.

7.1 Por
Renda Fs 100% 100%
Tialee de diica mobdis federal 100% 100%
Albvos de rencln fixo, evcen tiudes do diida motiiEns lederal BORG A0
mmmmmmmnm iriEFna o o possu indics de relsdngs de 20% 40%
Fenia P como benchmad !
mmﬁimmWWMEM|mmmm 2% 0%
{OPGE}
Debéniares B 40%
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Notas Promssirias

etz de crisfits bancirie (CCB) & cortficades de cidulss de médin bancsso [CCCH)

MNotas de ordiin & swportaciio (NCE) @ cthias de cdin § expeniacio [CCF)

Cotas de fundos 6= investimessio em dinslios. oeditvion (FIDC) @ da undo de oot de FOCs

Coralicuios de recebivess smobiinos (AT

Cadulas da oadio imoblisno [T

Titulos de agranegdoio (PR, COCA; CRA & Wamant Agropecsdna)

Cherrvaas titios = ealores motaliares (st Sebérires | de CoPyRRTER SDeL SIOED 52 VeCWRTATE

Flaruda Vasiival

Apdes de oorrpanhies sbvertes et 3 hegooecE no sasherin Mows Wersado da BMAF Bowern

Agties da companhias abertse admiidas 3 segodiaci no sagmenis Nivel 3 de BMEFBoespa

Aghes de companhiss phert admiias A eegoosatss no sgmonio Bovespa Mes da BMAFBowson

Agtes g comphias 20anas admiadas & reqocact no segemants Nref | =3 BURFRwson

Agdes sem dassificario de govenancs coporsiv -+ cous. de fimdos 0¢ indces de apdes (ETF)

Tiuskon & walore mobildrn de smnadn de Sooedude de Propisin Especton (57Es)

Debuirdores com part. nos baos + Car. Potencil Adcional de Cotsoci - Crieity & Carbona - O

Fundon de panicpacio

Fundn Mo de Imesimenios e Ergresa Emegertss

Fundss motrilines

Formijes meilemarado S reguidmenti: observem cackiaamentn 8 lepreci stabdeods pela VM

Irvestimentns no exierior

%R \5 R0 % B % (50|88 RH R FRER R

ALOCACAD MOR EARISSOR

IR IR I AR AR A A AR A AR 2

100% 100%
Irsts fnancers mrzaty a hnocrar pelo Sacer 20% 20%
FIFIC que comenha apenas tmdos piblicos federsis da divida IMemna e que pessy indice de roferinga de Randa Fus 20% 20%
o= ge st 15% 15%
Tesouro Emdusl ou Munci) 10% 0%
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Cormpaniies st cm regmiio na CVM 1% 10%
Organtsno mulilaters 10% 10%
Patroonader do Piang de Benefiocs: 10% 10%
FCFICFEG 10% 10%
Fundns da indice Refsrenciadn em Cestn de Ardes de Companhiss Aben= 10% 10%
Sovedates ds Proplsio Especien - 5PE 10% 10%
FIUFIC Clas=ficados no Segmentos de investmentos. Esmnauradon 10% 10%
Ouiros 5% 5%

=
7.3 Concentn por Emissor Jgf

CONCENTRACAS POR ENMISSDR

iy

% oo caplal volnss de uma mesola Cia, Aberts
% 4o capda vl e wren e Cla. bt oy e wma mesemy 5O

% g PL de ump masma incSsacio Fnancess

% do PL de Funds de [ndce Reteranciario em Cests de acies de Cin. Aberiz

% o FL de Fundo de investmentn dassdirado no Segment de investmentns Exrutorados
% do PL de Fusdo de immstmentos dassficadon no Segmenio de ImesSsenios o Exlirior
% do L de Fumvdod de nciics no Exterir négociados em Solia de Vialorss no Sesd

% do Parimbric Seperado de Certioadon da Recsbives com Ragime Fduades

£

% O e sere O Do oy valores soblaron

25% %

% de wmis meSTa dasse oy s de cotss de FIOC Fa 15%
5% 5%
- ]

- r [ ] : g
8 Restricdes ot /#' o

s —
Nz aplicag3o dos recursos, o plano observa H"&#ﬁ‘!ﬁbﬂl&ddas pela Resolugdo CMN n? 3.792
para as modalidades de investimento elegiveis.

Cabe ressaltar que as restrigbes para aplicagao em titulos e valores mobilidrios estabelecidas nos
topicos a seguir sdo validas somente para os veiculos de investimento exclusivos. As aplicagbes em
cotas de fundos asbertos condominiais, realizadas diretamente ou por intermédio de carteira
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propria, estdo sujeitas somente 2 legislagdo aplicdvel e aos seus regulamentos & mandatos
especificos.

8.1 Concentraco de Patriménio Liquido
Para alocagbes em fundos condominiais, devem ser respeitados os seguintes limites:

e Patrimdnio Liquﬁ:la minimo: RS 50 000.000,00 (cinguenta milhGes). Em se tratando de um
0 em cotas) de estrutura feeder, podera ser considerado o

E vedada a aplicacio em titulos e valores mobilidrios de emiss3o do Tesouro Estadual ou Municipal.

9 Derivativos

As operacGes com derivativos sdo permitidas, desde que respeitados os limites, restri¢des e demais ‘
condigbes estabelecidas pela Resolug3o CMN n® 3,792 e regulamentagbes posteriores.

Av. Epitacio Peszoa, 1750 - Edf. Concords—3/303 - Torre ~ loS0 Pessca — FB - CEP: 58,040-000
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O controle da exposigdo em derivativos sera feito por meio do monitoramento:
« dos niveis de margem depositada como garantia de operagbes com derivativos; e
« das despesas com a compra de opgdes.

O controle da exposigdo a derivativos deve ser realizado individualmente por veiculo de
investimento. Os limites devem ser medidos em relagdo as alocagbes em:

= Titulos da divida publica federal;
Titulos de emissdo de institulcGes

do equilibrio econémico e
ivos, ou seja, & preciso que 3
servigos, modelos adequados de-

puir as melhores praticas do mercado financeiro na
busca do preco justn considerando-se ainda a modalidade do plano de beneficios”.

O controle da marcacdo dos papeis & feito por meio de relatérios gerados mensalmente por
cansultores contratados.

financeiro dos planus de benef Ende
entidade busque, diretamente nu pur meio d
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11 Benchmarks por segmento e metas de rentabilidade

A Resolugao CMN n® 3.792 exige que as Entidades Fechadas de Pravidéncia Complementar (EFPC)
definam indices de referéncia (benchmarks) e metas de rentabilidade para cada segmento de
aplicagdo.

Entende-se como indice de referéncia, ou benchmark, para determinado segmento de aplicacdo o
indice que melhor reflete a rentahilidatte esperada para o curto prazo, isto &, para horizontes
mensals ou anuais, conforme as cara : : :
variagdes momentaneas do mer

Por outro lado, a met
realizados em cada
menor volatilida or aderénci

Renda Fixa 75% (CDH+0,5%) # 25% IMAB INPC + 6,73% an
Renda Varivel tbovespa INPC+758% 22
Investimentos Estruturados 120% D4 INPC + 6,81% 2.2,
lovestimentos no Exterine MSC World INPC+ 7,13% aa
Imveis - -

dos riscos inerentes a
ASA, estabelecendo

estabelecer regras que permitam identfﬁm’r: em‘.urar, controlar e monitorar os riscos aas
guais os recursos do plano est3o expostos, entre eles os riscos de crédito, de mercado, de liquidez,
atuarial, operacional, legal, sistémico e terceirizacio.

A definicdo dos limites de riscos depende de alguns fatores, como: Definicdo das formas de medir e
controlar o velume de risco.

A, Epitdcio Pessoa, 1250 - Edf. Concorde - 5/303 - Torre - lodio Pessoa — P - CEP; 53 040-000
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Como 3 estrutura de investimentos de um plano pode atribuir a discricionariedade de parte da
administrac3o dos recursos a terceiros contratados, o controle de alguns dos riscos identificados
serd feito pelos proprios gestores externos, por meio de modelos gue devem contemplar, no
minimo, os itens e parametros estabelecidos neste documento.

Esse topico discipling, ainda, o controle de riscos referente ao monitoramento dos limites de
alocagdo estabelecidos pela Resolugdo CMIN n2 3732/2009 e atualizagbes e por esta politica de
investimernito.

O fato da Resolugdo CMN
Planejada [DNP] qua =

a Fﬂm dn calculo da Divergéncia NE{:

elacao a carteira

36 Nos tépicos a seguir foram

definidos com diiigéncia usﬂn suflltnsi mp ':-:-:- estatisticos frente a

situagdes anormais de mercado,

12.1.1 Limites de risco de mercado
Para o calculo do Value-at-Risk (VaR), sera adotado o modelo paramétrico.
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0 intervalo de confianga para o calculo do VaR serd de 95%, com harizonte de tempo de 21 dias
uteis.

O controle de riscos deve ser feito de acordo com os seguintes limites:

S Hie SO b Varigv  se aplica para as acdes em carteira
propria apenas par . e

e cada uma das

Para checagem do enquadram
com suas caracteristicas.

RATING EMISSOH EATING EMTiy

THulos emitidos por Instituicio ndo financeira X |
HDC X
Tituips emitidas por instituigio financeia X
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Os titulos emitidos por instituices nao financeiras podem ser analisados pelo rating de emissdo ou
do emissor. No caso de apresentarem notas distintas entre estas duas classificagbes, serd
considerado, para fins de enquadramento, o pior roting.

Os ativos devemn possuir roting por uma das agéncias elegiveis e a nota deve ser, de acordo com a
escala da agéncia, igual ou superior a classificacio minima apresentada na tabela a seguir.

Gray de investimento + Grau especulativo A%
M

Av.Epitdcio Pessas, 1250- Edf. Concorde — 3303 - Torre ~ Judo Pessoa = PE— CEP: 58.040-000
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0O limite para titulos classificades na categoria grau especulativo visa a comportar eventuais
rebaixamentos de ratings de papéis ja integrantes da carteira consolidada de investimentos, papéis
que j& se enquadram nesta categoria e eventuais ativos presentes em fundos de investimentos
condominiais (mandato ndo discriciondrio). Nesse sentido, o limite acima previsto n3o deve ser
entendido, em nenhuma hipdtese, como aval para aquisicio de titulos que se enquadrem na
catezoria “grau especulativo” por parte dos gestores exclusivos de fundos ou em carteiras.

12.3 Risco Operacional

Como Risco Operacional é "a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes de falha, deficiéncia
ou man:lequat;&nde Oroce: sist: ntos exte

Na administrag3o dos recursos finz
investimentos
gestores externos, porém
fiscalizadores.

Neste contexto, o modelo de A
para escolha e acompanhamento de seus g _ L e:atamente em linha com o que
estabelece o Guia de Melhores Prticas para Investimentos Previc em seu item 63: “O
procedimento de selecdo dos gestores, pela EFPC, deve conter historico, justificativas,
documentac3o relacionada, entre outros. ”
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12.4.1 Processo de Selegdo e Avaliagdo de Gestores

O processo de selegdo e avaliagio de gestores deve levar em consideragdo aspectos gualitativos e
guantitativos na analise, de forma que consiga diferenciar os gestores através da mensurac3o de
seus indicadores. A escolha de uma amostra comparavel € essencial neste tipo de analise, uma vez
que distorgtes podem ocorrer em virtude do ndmero amplo de estratégias utilizadas pelo mercado,
o gue evidencia, também, a necessidade de segregacdo das avaliagbes em mandatos.

o pmcessu 'cte selegdo e avaliacdo gestores serd realizado com periodicidade definida pelo
C 'mﬁﬂ;ﬂu de deteh'ninadu grupo de

8ja contaminado

por eventos -. 3 dificuldade de

gerenciamento d ia considerado em
cendrios, premissase h o5 de antecipagdo de
acbes aas eventos de rl

Para tentar reduzir a suscaetlhiﬁdaﬁe dos i

levar em consideragdo os aspectos referentes 'r"-"— o de_ 5etnre.5 e emissores, bem como de

gestores externos de investimento, visando a mitigar a possibilidade de inoperancia desses

prestadores de servigo em um evento de crise.

0 acompanhamento do risco sistémico e feito a partir do método de controle dos limites definidos
por Modalidade de Investimente (item 7.1), Alocac3o por Emissor {7.2), Concentragdo por Emissor
(7.3) e Concentragdo por Investimento, devendo todos os investimentos da Fundagdo estarem

Av. Epitdcio Pessoa, 1250 - Edl. Concorde — 5/343 - Torme —~ Jodio Pessoa — FB — CER: 58,040-000
TEL [DxE3] 1244 A0S0 - FAX [DXXEI| 3244 8095 - www funacaces ciim br
CN.P.L 11 EES 955 /0001 — 43
20




FUNASA
FUNDAGAO SAELPA DE SEGURIDADE SOCIAL

devidamente inseridos dentro des critérios estabelecidos em cada item. A combinacio de acompanhamento
destes [imites juntamente com os demais controles definidos nesta Politica de Investimentos sio os
controles utilizados pela FUNASA para reduzir o risco sistémico na gestdo do Plano.

12.6.1 Cendrio de Stress

A avallacdo dos investimentos em andlises de stress passa pela definigdo de cenarios de stress, gue
consideram mu&aﬂ;ﬁhmsusmwriﬂ!lslrn bespamnapre;:mmmdmmmhmde

Manuel H% L[L ﬁm&ida

Diretor de Seguridade
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