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INTRODUCAO

O Conselho Monetario Nacional - CMN por meio da CMN 4.994, de 24
de marc¢o de 2022, estabelece que a Entidade Fechada de Previdéncia
Complementar - EFPC deve definir a Politica de Investimentos (“P1”)
para aplicacdo dos recursos de cada plano de beneficio por ela
administrados.

As Politicas de Investimentos dos Planos de Beneficios da FUNCEF
sdo aprovadas pelo Conselho Deliberativo a partir de proposta
elaborada pela Geréncia de Macroalocacdo de Recursos e Cenarios e
apresentada pela Diretoria Executiva.

As Politicas de Investimentos visam cumprir com os objetivos de cada
Plano de Beneficios da FUNCEF e suas submassas, sejam para buscar
assegurar o pagamento dos beneficios aos participantes assistidos
quanto realizar melhor gestdo do patrimdénio dos participantes que
estdo na ativa.

AFundacdo possuianalistas dedicados a projecdo eacompanhamento
de indicadores macroeconémicos e de mercado, com o objetivo de
averiguar a necessidade de tomada de decisdao para adequacao da
carteira de forma defensiva ou de forma a aproveitar oportunidades
de mercado.
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ENTENDENDO A POLITICA DE INVESTIMENTOS
DA FUNCEF

A Politica de Investimentos (PI) € um documento elaborado anualmente e aprovado
pela Diretoria Executiva e Conselho Deliberativo conforme legislacao vigente e de
acordo com os compromissos atuariais dos Planos de Beneficios, com o intuito de
definir a estratégia de alocagao dos Recursos Garantidores dos Planos de Beneficios
(RGPB).

Ela define a macroalocacao do patriménio dos planos de beneficios e da Fundacao,
bem como das suas respectivas submassas, por um horizonte de 5 anos, sendo
reformulada anualmente. A Pl determina a alocagao étima que sera perseguida por
cada segmento, porém, ela ndo seleciona quais ativos serdo investidos. Essa é uma
atividade da micro-gestao, na qual os gestores das classes fazem a selecdao das
operacdes de investimentos e desinvestimentos, baseadas em critérios técnicos e
estudos especificos, seguindo todo o rito determinado pelos normativos internos
da FUNCEF.

A macroalocagdo é formulada através da ferramenta ALM (Asset Liability
Management), uma modelagem estocastica robusta, sendo os resultados expressos
em termos de probabilidade. Ela determina como sera feita a distribuicdo dos
recursos garantidores dos planos de beneficios dentre os tipos de ativos disponiveis
no mercado, e é realizada de acordo com alguns parametros, como exemplo:

+ Regulatorio (ex: Resolu¢cdo CMN 4.994/2022, IN PREVIC 35/2020);
+ Expectativa de Retorno, Risco estimado e Correlagao;

+ Expectativas para indices macroeconémicos: Inflacdo, Bolsa, Cambio, entre
outros;

* Objetivo de cada um dos planos (cumprimento da meta atuarial, risco,
retorno, etc.).

OdesafiodaFUNCEF,edetodasasEFPC's, éinvestirascontribuicdesdosparticipantes/
patrocinadora de forma a garantir que esses investimentos rentabilizem acima da
meta atuarial/indice de referéncia, respeitados os parametros de retorno/risco,
para honrar com os pagamentos dos beneficios no futuro.

Desde 2022, as Politicas de Investimentos contam com algumas mudancas
estruturais em sua elaboracdo, que buscam promover maior dinamismo de
alocagdo entre as classes de ativos, a fim de possibilitar capturar maiores
oportunidades de mercado. Os normativos internos da FUNCEF que tratam da
elaboracao da Pl foram atualizados para otimizar o processo de elaborag¢ao, dando
maior transparéncia e celeridade. Foram incluidos gatilhos que permitam rapida
revisao das diretrizes da macroalocacdo, na eventualidade de mudancas bruscas
nos cenarios macroecondémicos.



[ ]
Politica de Investimentos 2023-2027 TIF
- AR

FUNCEF

Além da meta, foram adicionados limites minimos e maximos de alocacao, que
permitirdo maior flexibilidade na gestao da macroaloca¢dao da FUNCEF. Atualmente
as projecdes macroecondmicas elaboram 3 cenarios: base, otimista e pessimista,
que sdo incorporados ao modelo de ALM, tornando-o mais completo, robusto e
realista. Ainda, foi dada maior liberdade ao Modelo de ALM, para permitir a venda
dos ativos de Renda Variavel Liquida (negociada na bolsa de valores).

Com elevadas taxas de juros no Brasil, hda uma convergéncia dos planos de
beneficios para carteiras com maior exposi¢cdao em renda fixa, que atingirdo os
objetivos determinados para cada submassa, com consequente reduc¢do dos riscos
estimados. O cenario de inflacdo elevada do pais sera desafiador do ponto de vista
da gestdo, uma vez que aumenta o passivo da FUNCEF, que é indexado ao INPC,
levando a um maior peso sobre os gestores das classes de ativos.

CENARIOS MACROECONOMICOS

As Politicas de Investimentos da Fundacdo para o quinquénio 2023-2027, foram
elaboradas sob a perspectivade um cenario econémico desafiador, mas que também
traz oportunidades. Grande parte dos paises do mundo ainda vivem sequelas da
crise de Covid-19. A China, embora recentemente tenha tornado sua politica mais
maleavel, manteve uma politica de Covid-zero com a utiliza¢do de lockdowns para
conter o virus, o que vem afetando seu desempenho econdmico. Os Estados Unidos
e grande parte dos paises desenvolvidos experimentam inflacao elevada. Os EUA
registraram o maior valor de inflacdo em 41 anos e na Zona do Euro, a inflacdo
em 2022 também registra recorde. Adicionalmente, em fevereiro de 2022 a Russia
deflagou a invasdo da Ucrania com suas forcas armadas, dando inicio a uma guerra
que ainda perdura. O prolongamento da guerra gera mais incerteza nos mercados
financeiros e mantém uma forte pressdo de custos sobre as empresas. Sendo a
inflacdo o grande risco para investidores de longo prazo, é importante manter
ativos indexados aos indices de precos para protecdo do portfélio. Por outro lado,
a diversificacdo é essencial para limitar a exposi¢ao a prejuizos.

Um dos instrumentos possiveis para controle inflacionario, por parte dos bancos
centrais, € a politica monetaria, que pode ser resumida como o conjunto de medidas
adotadas para promover o controle da quantidade de moeda em circulacao
na economia. Ela divide-se em contracionista - quando se reduz a circulacdo de
moeda na economia e expansionista - quando ha aumento da oferta de moeda.
O mecanismo mais utilizado para o controle da moeda em circulacdo é a taxa
basica de juros, no caso do Brasil, a taxa Selic. O Banco Central procura ancorar as
expectativas de inflacdo sem elevar demais os custos de financiamento do Tesouro
Nacional e das empresas. Desde outubro de 2016 o Bacen iniciou um ciclo de baixa
de juros que perdurou até o inicio de 2021. O processo foi intensificado no comeco
da pandemia na tentativa de aquecer a economia tornando o acesso a crédito mais
barato e na tentativa de reduzir a queda do produto (PIB). A partir de marco de
2021, com a inflagao figurando acima do limite superior estabelecido pelo CMN
(Conselho Monetario Nacional), o Bacen iniciou o ciclo de alta de juros que se elevou
até a reunidao do Copom (Comité de Politica Monetaria) de setembro de 2022. A
perspectiva é que o pais mantenha a Selic em patamar mais alto até, pelo menos, o
segundo semestre do ano de 2023.
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As grandes economias, como os Estados Unidos, iniciaram o seu processo de aperto
monetario apods o Brasil, e ainda sdao esperadas novas altas nos juros das principais
economias do mundo. Esse aumento também apresenta um aumento no risco de
uma recessado global, tendo em vista que o aumento de juros diminui o crescimento
econdmico, o que tende a aumentar a volatilidade dos ativos financeiros.

Em relacdo ao mercado de capitais, pode-se citar dois pontos de aten¢do a elevagao
na taxa de juros: i) o aumento da taxa de juros causa uma desvalorizacdo dos
ativos de renda fixa, sendo assim, aumenta sua atratividade (taxa de remuneracao)
tornando as classes de deste segmento mais atrativas, como as classes de crédito
corporativo e crédito bancario. Nesse sentido, muitos investidores optam por
resgatar seu capital do mercado acionario e aloca-lo em renda fixa o que gera
uma pressao vendedora nos ativos de renda variavel, reduzindo seu preco; e ii)
normalmente, a precificacao de ativos de renda variavel é realizada utilizando o DCF
(Discounted Cash Flow - Fluxo de Caixa Descontado), no DCF projeta-se os ganhos
esperados que, por sua vez, sao descontados por uma taxa. Tendo em vista que
a Selic é a taxa de referéncia para todos os outros ativos da economia, a elevacao
dessa taxa leva a um desconto maior o que resulta em um preco menor.

Portanto,dadotodososriscosecondmicos,aequipedaFUNCEFsegueacompanhando
o mercado e buscando captar oportunidades de defender o patriménio dos planos.
Mantém-se o foco no longo prazo buscando uma alocacdo que procura a fungao
objetivo dos planos. Além disso, para as Politicas de Investimentos 2023-2027, a
reducdo do risco do portfélio acontecera mediante a maior aloca¢do em ativos de
rendafixa, aproveitando as taxas atrativas. Vale ressaltar ainda, que a equipe FUNCEF
projeta milhares de cenarios e chega-se também a valores pessimistas e otimistas,
de modo a captar os ruidos e alteracdes nas perspectivas dos investimentos.

As submassas e suas particularidades:
REB BD e Novo Plano BD

« Sdoassubmassasdestinadasao pagamento dos beneficios dos participantes
assistidos;

+ Ndo possuem planos de equacionamento vigentes;
* Nao necessitam correr risco; e

+ Alocagdo voltada para o casamento do ativo com passivo, com cerca de 90%
dos recursos em Titulos Publicos Federais marcados na curva, ou seja, sem
sofrer risco de mercado.

REB CD e Novo Plano CD

+ Sdo as submassas destinadas aos participantes ativos que estdao em fase de
acumulacao;

* Busca otimizar o indice de Sharpe (melhor relacao entre risco/retorno); e

+ Para essa massa de participantes, esta em fase de aprovacdo nos érgaos
colegiados Projeto Estratégico para implantagao do Perfil de Apetite a Risco.
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REG/REPLAN Saldado e REG/REPLAN

+ Sdoassubmassasdestinadas ao pagamento dosbeneficiosdos participantes
assistidos;

+ Possuem planos de equacionamento vigentes;

+ Sdo submassas deficitarias e que necessitam de um maior apetite a riscos
para recuperarem a sua solvéncia (zerar o déficit técnico acumulado),
necessitando de spreads, em relacdo a Meta Atuarial, de +1,40% a.a., para o
Saldado, e +0,50% a.a. para o Nao Saldado; e

+ As Politicas de Investimentos dessas submassas buscam auferir ganhos nos
primeiros anos e reduzir o risco migrando o portfélio para ativos de renda
fixa realizando a imunizagao do passivo.

DIRETRIZES GERAIS

Responsabilidade Socioambiental e Governanca

A FUNCEF conta com uma Politica de Responsabilidade Socio Empresarial cujos
objetivos sao estabelecer principios, parametros e diretrizes que norteiem a atuacao
da Fundag¢do como uma organizacdo socialmente responsavel e sustentavel. Um
dos principais compromissos € a incorporacdo e priorizacdo de investimentos que
visa ao equilibrio entre o desenvolvimento econémico, social e preservacdo do
meio ambiente.

Aprecamento dos Ativos Financeiros

Atualmente, o aprecamento de ativos da Fundacdo segue o manual de marcagao
a mercado do agente custodiante, Banco Bradesco, o que minimiza distorcdes
entre valores registrados pela FUNCEF e pelo agente responsavel pela guarda e
movimentacdo dos ativos. Para ativos sem negocia¢cdes em mercado ativo, a diretriz
dos Orgdos Colegiados da Fundacdo prevé a contratacdo de laudos de avaliacdo a
serem elaborados por empresas especializadas ou a precificacdo por meio do valor
patrimonial das companhias.
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Avaliacao dos Riscos de Investimentos

A FUNCEF monitora e avalia regularmente os riscos de mercado, contraparte,
liquidez, operacional e sistémicos.

Selecdo, Acompanhamento e Avaliacdo de Prestadores de
Servicos

Os procedimentos para selecdo e avaliagdo dos prestadores de servicos a
administracao de carteiras de valores mobiliarios e de fundos de investimentos sdo
definidos pelos 6rgaos colegiados. Tais procedimentos encontram-se normatizados
e sao realizados com o envolvimento das areas técnicas da Fundacao.

Observancia dos Limites e Requisitos Legais
Oslimites de alocacdo e concentracdo por emissor e concentracdo por investimentos

consideram os limites minimos e maximos definidos pela Resolu¢do CMN n° CMN
4.994/2022 e reforcado pela Instrucao PREVIC 35/2020.

Objetivo e indice de Referéncia dos Planos de Beneficios

Objetivo Meta Atuarial Benchmark

Novo Plano CD o o
Maximizar a relacdo risco e retorno

(indice de Sharpe) 4,5% a.a. INPC +4,5% a.a.
REB CD P
Novo Plano BD Minimizar o risco com retorno que
supere a meta atuarllall acumulada 4.5% a.a. INPC + 4.5% a.a.
no horizonte das Politicas de
REB BD Investimentos

Minimizar o risco com retorno
superando meta atuarial
REG/Replan acumulada com adicional de + 0,5 4,5% a.a. INPC + 5,0% a.a.
p.p no horizonte das Politicas de
Investimentos

Minimizar o risco com retorno

superando meta atuarial

acumulada com adicional de + 1,40 4,5% a.a. INPC +5,9% a.a.
p.p no horizonte das Politicas de

Investimentos

REG/Replan
Saldado
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Alocacao por Planos e Segmentos de Ativos

Novo Plano
Minimo Média CMN 4.661/18
Renda Fixa 45,52% 71,91% 100,00% 100,00%
Renda Variavel 13,05% 17,26% 24,73% 70,00%
Estruturados 0,00% 1,13% 2,53% 15,00%
Exterior 0,00% 3,38% 5,26% 10,00%
Imobilidrio 1,41% 2,81% 4,85% 20,00%
Oper. Participantes 0,00% 3,51% 5,34% 15,00%

CMN 4.661/18

Renda Fixa 45,05% 70,05% 100% 100,00%
Renda Variavel 15,85% 22,29% 35,12% 70,00%
Estruturados 0,00% 1,21% 3,07% 15,00%
Exterior 0,00% 0,98% 2,48% 10,00%
Imobilidrio 0,00% 2,52% 6,34% 20,00%
Oper. Participantes 0,00% 2,93% 4,76% 15,00%

REG/REPLAN
Minimo Média Maximo CMN 4.661/18
Renda Fixa 51,05% 67,07% 100% 100,00%
Renda Variavel 12,27% 20,71% 26,93% 70,00%
Estruturados 0,00% 1,52% 3,27% 15,00%
Exterior 0,00% 1,70% 3,69% 10,00%
Imobiliario 0,00% 6,82% 9,14% 20,00%
Oper. Participantes 0,00% 2,17% 3,80% 15,00%

Para maiores informac8es acerca das Politicas de Investimentos 2023-2027, visite o
Portal da Transparéncia da Fundagao.
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