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1. Introdugao

A Prece — Previdéncia Complementar, como investidor institucional estd comprometida com o dever
fiducidrio na administragcdao dos recursos garantidores dos planos de beneficios de seus participantes e
assistidos, buscando constantemente instrumentos que estimulem boas praticas de governanga de
investimentos em seus processos.

Dessa forma, a publicacdo do Manual de Selecdo e Monitoramento de Fundos de Investimentos faz parte
do compromisso da gestdo da Prece com a transparéncia, blindagem e eficiéncia de resultados para seus
participantes, assistidos e patrocinadores dos seus planos previdenciarios.

O documento incorporou alteragdes ocorridas na estrutura gerencial e nos processos de decisao da
Diretoria de Investimentos, que trouxeram mais blindagem e reduziram os riscos operacionais nas
tomadas de decisdo dos investimentos da Prece.

A responsabilidade Ambiental, Social e de Governanga de investimentos(ASG) passou a estar
incorporada as andlises de investimento da Fundagao.

O Manual busca ser um guia pratico para as a¢des dos gestores dos investimentos da entidade, indicando
pontos fundamentais que agregam valor para uma administracdo segura na sele¢cdo e no monitoramento
dos fundos de investimento (Gestores Externos). A padronizacdo dos procedimentos rotineiros dos
processos de decisdo esta inserida nas politicas de investimentos de todos os planos de carater
previdenciario e no Plano de Gestdo Administrativa (PGA), dessa forma, trazendo uma maior robustez ao
processo de investimento da entidade.

Com procedimentos claros para a gestdo dos fundos de investimentos, cujo este Manual é o instrumento
fundamental, os profissionais de investimentos da Prece podem desenvolver suas habilidades de analise e
de gerenciamento de forma plena, organizada e manualizada. O comprometimento do corpo funcional
com os resultados dos investimentos é o principal mecanismo para a manutencdo de boas praticas de
governanca de investimentos da carteira de ativos da entidade, transparente e eficiente na geracdo de
resultados para os participantes, assistidos e patrocinadores.

A apresentacdo do Manual estd estruturada em quatro partes:

i Formulagdo da Politica de Investimentos (Processo de Investimento);

ii. Estrutura da Diretoria de Investimentos e o Comité Estratégico de Investimentos (CEl);
iii. Processo de selecdo e anadlise de Investimentos;

iv.  Monitoramento e Controle dos Fundos de Investimento (Gestores Externos)

O aperfeicoamento das praticas de governanca de investimentos é um processo continuo dentro da
PRECE, que avancara ainda mais com esse Manual, na direcdao da transparéncia e blindagem para as partes
relacionadas com a Fundacdo e da consisténcia técnica das decisdes, aumentando a seguranca das
operacdes e, portanto, trazendo maior protecao para o capital dos participantes.
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2. Formulagdo da Politica de Investimentos (Processo de Investimento)

As Politicas de Investimentos dos planos administrados pela entidade compreendem um conjunto de
diretrizes e principios que deverao ser seguidos na gestao dos investimentos dos recursos correspondentes
as reservas técnicas que estao sob administracdo da Prece.

As diretrizes estabelecidas nas politicas sdao, em linhas gerais, complementares as estabelecidas pela
legislacdao aplicavel, sendo os administradores e gestores responsdveis em observa-las. Os principios,
metodologias e parametros estabelecidos buscam garantir, ao longo do tempo, a seguranga, liquidez e
rentabilidade adequadas e suficientes ao equilibrio entre ativos e passivos do plano, bem como evitar a
exposicdo excessiva a riscos para os quais os prémios pagos pelo mercado ndo sejam atraentes ou
adequados aos objetivos (metas) dos planos.

Dessa forma, a Politica de Investimentos é revisada, no minimo, anualmente pela Coordenadoria de
Investimentos, avaliada pela Diretoria Investimentos e aprovada pela Diretoria Executiva e Conselho
Deliberativo, apresentando a descricdo das principais praticas e diretrizes para os investimentos a serem
implementadas ao longo de sua vigéncia. Ela obedece aos parametros estabelecidos nas regulamentacdes
pertinentes as Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar, no dmbito da Superintendéncia de
Previdéncia Complementar (PREVIC), do Banco Central (BACEN), Conselho Monetdrio Nacional (CMN) e da
Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM). A Politica de Investimentos deve abordar, entre outros, os
seguintes tépicos, que serviram como base para o processo de selecdo dos ativos, e nesse caso mais
especifico, dos fundos de investimentos sob gestao externa:

a. Cendrio Macroecondmico;

b.  Andlise de liquidez da carteira e de (des)casamento entre ativos e passivos, gerada através do
modelo de Gerenciamento de Ativos e Passivos (ALM - Asset Liability Management);

c. Definicdo dos percentuais minimos e maximos de alocacao de recursos em cada classe de ativos;

d Critérios basicos de avaliacao Interna:

e.  Atualizagdo dos limites de gestao;

f Critérios de mitigacdo de risco; e,

g Resultados esperados.

Principios norteadores da alocacdo de recursos de longo prazo.

3. Estrutura Organizacional da Diretoria de Investimentos (DINV) e do Comité Estratégico de
Investimentos (CEIl)

Os processos de investimentos da Entidade envolvem seus érgdos estatutdrios e prestadores externos.
Sem prejuizo do atendimento a legislacdo pertinente, que obriga a participacdo do Conselho Deliberativo
em determinadas decisdes relativas ao processo de investimentos, cabe a Diretoria de Investimentos a
funcdo de realizar a gestdo do dia a dia dos recursos da Entidade.

Em conformidade com Estatuto, normativos internos e regulamentacdes aplicaveis as Entidades Fechadas
de Previdéncia Complementar, em especial équelgs relacionadas a governanga em investimentos, mas nao
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se limitando a estas, seguem as principais atribuicdes dos colegiados interno, no que ser refere aos
processos de analise de sele¢cao e monitoramento dos fundos de investimentos.

3.1. Comité Estratégico de Investimentos (CEl)

O Comité Estratégico de Investimentos (CEIl) é o Colegiado consultivo para a tomada de decisdo de nivel
estratégico, referente aos aspectos relacionados ao ativo dos planos de beneficios administrados pela
Prece, tendo como objetivo recomendar diretrizes a serem observadas nas aplicagGes financeiras, politica
de investimentos e acompanhamento das atividades financeiras da Prece.

Com isso, o CEl tem a finalidade de assessorar a Diretoria Executiva nas decisdes relacionadas a gestao dos
ativos dos Planos administrados pela Prece, observadas a seguranca, rentabilidade, solvéncia e liquidez dos
investimentos a serem realizados, bem como, aspectos relacionados a governanca de investimentos, de
forma a proteger os interesses dos participantes, assistidos e patrocinadores.

O CEl é composto pelos seguintes membros, todos com igual direito a voz e voto:

i Diretor Presidente

ii. Diretor de Investimentos

iii.  Diretor Administrativo e Financeiro

iv.  Diretor de Seguridade

V. Um membro efetivo eleito do Conselho Deliberativo representando os participantes ativos e
assistidos, especialmente designado por esse Colegiado;

vii. Um membro efetivo representante das Patrocinadoras, indicado do Conselho Deliberativo,
especialmente designado por esse Colegiado;

Deverdo participar do CEl, com direito avoz, porém, sem direito a voto, os seguintes representantes:

i Assessor de Riscos em Investimentos - ASRIC
ii. Coordenador de Investimentos - COINV
iii.  Gerente de Controladoria

3.2. Diretoria de Investimentos (DINV)

Conforme previsto no Estatuto da Prece, além das atribuicdes e responsabilidades decorrentes da
qualidade de membro da Diretoria Executiva, o Diretor de Investimentos/AETQ é o responsavel pela gestdo
da area de investimentos, logo, lhe cabera planejar e controlar as atividades da Prece nos setores de
investimentos mobilidrios e imobiliarios, cabendo-lhe fazer cumprir os dispositivos estatutarios e
regulamentares, de acordo com as diretrizes estabelecidas pelo Conselho Deliberativo e normas legais
vigentes.

O Diretor de Investimentos/AETQ aglutina também a responsabilidade enquanto Administrador
Estatutdrio Tecnicamente Qualificado (AETQ), prevista no §52 do art. 35 da Lei Complementar n2109/2001,
que prevé que ele sera responsavel pelas aplicagﬁgs dos recursos da Entidade.
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Dentro da tomada de decisdo do investimento, compete a este agente definir as diretrizes que conduzam a
estratégia dos investimentos da Entidade, bem como o principal responsavel pela avaliagdo e analise
técnica da aprovagao dos investimentos e desinvestimentos, além de participar diretamente de algumas
etapas conforme pode ser visualizado no Processo de Investimento e Desinvestimento, inserido na Politica
de Investimentos aprovada pelo Conselho Deliberativo da Prece.

Destaca-se que o Diretor de Investimentos/AETQ, desde sua posse em mar¢o/2017, tornou- regra
participar exclusivamente das etapas de aprovacdo e definicdo de estratégia, tendo sua participacdo na
parte operacional totalmente vedada.

Outra ponta integrante do processo de sele¢do, a Coordenadoria de Investimentos, alocada abaixo da
Diretoria de Investimentos da Entidade, atua na conduc¢ao de grande parte do Processo de Investimento e
Desinvestimento, sendo responsavel pela comunicagdo com o Diretor de Investimentos/AETQ, assim como
a elaboracdo de sinalizacdes e apontamentos (andlises descritas no Processo), como, por exemplo, analise
de performance e de governanga de investimentos, para prover a tomada de decisdo do
investimento/desinvestimento, além da operacionalizacdo e arquivamento de todos os Processos de
Investimentos e Desinvestimentos que venham a ocorrer.

Além disso, em consonancia as melhoras prdticas em Investimentos e em complemento ao
Monitoramento de Gestores realizado pela Assessoria de Riscos e Controle (ASRIC), a Coordenadoria de
Investimentos (COINV) efetuara semestralmente (mesma periodicidade do Monitoramento de Gestores da
ASRIC), através de relatdrio, avaliacdo dos gestores de fundos de investimento em carteira da Prece,
contendo o detalhamento dos pontos de vista quantitativo e qualitativo, através de relatérios analiticos
de mercado e governanga de investimentos (tema focal deste manual de selecdo e monitoramento de
gestores), garantindo robustez e maior blindagem aos Processos de Investimento e Desinvestimento.

Figura 1: Organograma da Diretoria de Investimentos
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4. Processo de Selegdo e Analise de Investimentos

A finalidade estratégica da gestdao de investimentos ativa realizada por instituigbes contratadas, e
classificada como gestdo externa, é complementar a administracao interna dos investimentos da Prece,
capturando as oportunidades de retornos diferenciados entre as mais variadas alternativas financeiras
disponiveis no mercado brasileiro, ao mesmo tempo em que diversifica os riscos dos diversos segmentos
do mercado.

A forma de alocagdo nos fundos de investimentos da estrutura ja existente ou fruto de novos
investimentos, dentro dos limites determinados pela politica de investimentos e por este documento, é
atribuicdo da Entidade. Neste processo, a Entidade pode ou ndo utilizar politica de rebalanceamento
periddico, distribuir recursos na mesma proporg¢ao do ativo ou qualquer outra forma de distribuicao de
recursos entre segmentos e veiculos de investimentos, desde que observe os limites de alocagdo e risco
determinados na politica de investimentos dos planos administrados. Em todos os processos de
investimentos serdo obedecidas as diretrizes desse Manual de Investimentos, das Politicas de
Investimentos e demais normas pertinentes as Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar.

Assim sendo, a estrutura da Entidade é desenhada para fazer uso também da gestdo externa. Vale
lembrar que a alocacdo em titulos publicos e privados, acdes e outras modalidade de ativos financeiros
ocorre através de fundos de investimentos exclusivos ou, através de carteira administrada. A gestdo
terceirizada pode ser do tipo passiva, através de mandatos ou veiculos que se propdem apenas a replicar
um indice de mercado, ou do tipo ativa, quando o veiculo investido se propde a superar determinado
indicador dadas as restricdes de alocacdo e risco de seu mandato ou politica de investimentos.

4.1 Gestao Externa

Um processo de selecdo de Fundos de Investimento deve ser capaz de identificar as instituicdes com
completo alinhamento de interesses e capacidade para adicionar valor a longo prazo. Faz-se
imprenscindivel salientar que, devido a natureza das Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar,
o foco dos investimentos é honrar os compromissos atuariais, isto é, praticamente na totalidade dos
casos,entidades como a Prece devem investir com uma visao de agregar valor no longo prazo. A
avaliacdo formal das gestoras de recursos deve ser marcada por uma abordagem pré-ativa por parte da
Diretoria de Investimentos, ja que este tipo de estratégia tem como caracteristica principal uma notdria
especializacdo das equipes de gestdo escolhidas.

A selegdo de gestores deve ser feita de forma transparente, com acompanhamento da darea de
governanga

em investimentos, o que pode ser feito mediante a verificacdo da comunicacdo e do documento final de
selecdo que contém todas as informacOes e analises realizadas. Dessa forma, seguem os dois pontos
iniciaisda caracterizacdo do processo de selecdao e monitoramento:

i. Podera ser através dos seguintes veiculos de investimentos: carteiras administradas, fundos de
investimento de condominio aberto e fechado e fgndos de investimento que compram cotas de fundos de
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condominio aberto ou fechado; e
ii. O gestor externo tem autonomia para decidir que investimentos realizar, respeitando o regulamento
do fundo e a legislagao vigente.

Os colaboradores que participam do processo da selecdo de investimentos tém como objetivo a
valorizacdo do preparo e da proatividade, originando ideias que preencham a capacidade técnica e
fortalecam o bom senso critico, de modo a evitar ofertas de investimentos que apresentem caracteristicas
de riscos relevantese de perdas irreversiveis ao patriménio da entidade. Com isso, entre as boas praticas
gue devem fazer parte desse processo, destacam-se:

i. Observar os principios de seguranca, rentabilidade, solvéncia, liquidez e transparéncia;

ii. Exercer as atividades com boa fé, lealdade e diligéncia, zelando por elevados padrdes éticos;

iii.  Analisar ativos que possuam transparéncia na documentacdo disponibilizada e qualidade nas
informacdes fornecidas pelos agentes da operacdo, para reducdo das incertezas no processo de avaliagao,
decisao e riscos envolvidos nas operagdes;

iv.  Documentar e formalizar as analises técnicas registrando as principais avaliagdes objetivas e de
mercado, buscando transparéncia e permitindo a futura prestacdo de contas;

V. Observar as regras e diretrizes estabelecidas pelos 6rgaos reguladores e pela legislacdo em vigor;

vi.  Garantir o cumprimento do dever fiducidrio em relacdo aos participantes dos planos de beneficios,
considerando as politicas de investimentos estabelecidas;

vii.  Verificar a existéncia dos comités de investimentos e dos comités de renegociacdes de dividas dos
ativos e suas atuagoes;

viii. Avaliar a capacidade técnica e analisar potenciais conflitos de interesse de seus prestadoresde
servicos e dos membros que participam do processo decisdrio.

Assim sendo, a gestdo externa deve ser administrada de forma a: (I) priorizar o interesse do participante e
o cumprimento dos compromissos atuariais estabelecidos; (ll) observar os parametros de atuacdo
definidos pela legislacdo vigente e pelas Politica de Investimento dos planos; e (lll) utilizar as melhores
praticas de governanca de investimentos, de responsabilidade socioambiental e de monitoramento,
minimizando os riscos operacionais e de nao-conformidade envolvidos. Neste sentido, o processo para
selecdo de gestores/fundos de investimentos sera realizado em quatro (4) etapas: 1) Pré-requisitos; 1)
Andlise de Performance; lll) Analisede Governanga e; IV) Nota Final.

4.2 Pré - Requisitos

A Etapa de pré-qualificacdo é eliminatdria e compreende a realizacdo de um trabalho de prospeccdo para
identificacdo dos gestores/fundos de investimentos habilitados a participarem do processo de sele¢do, de
acordo com os seguintes critérios:

i Historico comprovado de atuagao: A Prece sé poderd alocar recursos em gestores que possuam
histérico igual ou maior que 3 (anos) no fundo alvo e/ou possua esse tempo de desempenho no fundo
master caracterizado pela mesma estratégia;

ii. Adesdo a Resolugdo CMN 4.661/2018: Dessa forma, o fundo devera ser destinado ao publico
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institucional;

ili. Possuir recursos de sdcios: O fundo de investimento deve possuir recursos de sécios (Skin in the
game);

iv.  Nao existir litigio com orgaos regulatdrios: A gestora ndo pode poussuir qualquer litigio com orgaos
regulatorios voltados para o sistema financeiro;

V. Volume de recursos sob gestdo: SO serdo analisados fundos com, no minimo, RS 100 milhdes de
recursos sob gestdo, independente do segmento; e

vi. Pré- enquadramento as estratégias de investimento: Verificar as condi¢Ges, os limites e critérios de
exigibilidade da legislagdo vigente, das Politicas de Investimentos dos planos de beneficios, do Comité
Estratégico de Investimentos (CEl) e das diretrizes estabelecidas por este manual;

Como boa pratica de mercado, espera-se que modelos e documentos entendam suas limitacoes, e,
principalmente, deixem as mesmas transparentes. Portanto, dada a restricdo sistémica que impede a
obtencdo do universo de andlise de alguns segmentos de investimentos apds as aplicacées dos pré-
requisitos acima. E neste ensejo que a Diretoria de Investimentos esclarece que este Manual ndo devera
ser utilizado nos casos especificos de: FIP (Fundos de Investimento em Participacdes) e Fundos de
Investimento no exterior, tornando-se necessdria a elaboracdo de um anexo a este documento contendo
alteragbes nas métricas aqui utilizadas, para que a analise destes instrumentos esteja também
manualizada.

4.3 Analise de Performance

A analise da performance dos fundos de investimentos, passadas as conformidades de pré-requisitos, tem
como competéncia atribuir melhores praticas de investimentos e além disso, buscar a melhoria da relagao
da estrutura de risco x retorno das analises. Dessa forma, uma modelagem de dupla-checagem serd
inserida, visto que falhas em processos podem causar diversos danos gerenciais e financeiros e, por isso,
cada vez mais € comum ver organizacdes adotando a redundancia, com a repeticdo de componentes
criticos para o funcionamento de um processo. Dito isto, a confiabilidade do processo é aprimorada, pois
caso aconteca uma falha que possa afetar um sistema primario, um sistema secunddrio assume a
responsabilidade.

Dessa forma, o objetivo da dupla - checagem é garantir a utilizacdo ininterrupta dos processos e evitar a
perdade informacdes.

Por fim, o modelo de andlise de performance se dard pela metodologia de abordagem ison6mica para
atraibuicdo de valores a partir de comparac¢do amostral, sendo resumido em:

(trés) parametros valorativos:

Retorno

Retorno ajustado ao risco

Distribuicdo dos retornos

Il (trés) subparametros valorativos para cada parametro, tendo cada nota sendo determinada por
meioda aplicagdo de decis!, conforme imagem abaixo;

10
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Decil \ Nota
e 10,00

e 9,00

e 8,00
49 7,00
52 6,00
62 5,00
79 4,00
82 3,00
99 2,00
109 1,00

Fonte: Elaboragdo Prdpria

. A nota de cada parametro se darda por meio de uma média ponderada das notas dos
subparametros;

A média aritmética ponderada x p de um conjunto de ndimeros x1, x2, x3, ..., Xn cuja importancia relativa
("peso") é respectivamente p1, p2, p3, ..., pn é calculada da seguinte maneira:

x
(7 *x;)
- _ P Xtpaxytpy Xt tp,x, _; P
xp -~ - *
LYo, vt tp
1 2 3 ® Zpi

iml

A nocdo de média ponderada tem um importante papel na Estatistica Descritiva e também aparece em
umaforma mais geral em diversas outras areas da Matematica. Se todos os pesos sao iguais, entdo o valor
da média ponderada é o mesmo da média aritmética.

Embora a média aritmética ponderada se comporte de maneira semelhante a média aritmética, elas tém
algumas propriedades contra intuitivas que as diferenciam, como, por exemplo, aquelas mostradas no
Paradoxo de Simpson?.

Iv. Definicao de amostragem relevante; e
V. Média geométrica da nota dos parametros para defini¢do de nota final.

! Dividem os dados em décimas partes (cada parte tem 10% dos dados).

2 E um fendmeno em probabilidade e estatistica, em que uma tendéncia aparece em diversos grupos de dados, mas desaparece
ou reverte quando esses grupos sdo combinados. Este tipo de resultado é encontrado frequentemente em analises estatisticas
de pesquisas e é particularmente problematico quando dados de frequéncia sao interpretados como causais.
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4.3.1 Retorno

O parametro de retorno tem o objetivo de mensurar qual decil ocupado pelo fundo, observados os 3 (trés)
subparametros abaixo:

l. Retorno total em 12 meses com peso de 20% na nota final do parametro;
1. Retorno total em 24 meses com peso de 30% na nota final do paramtro;
M. Retorno total em 36 meses com peso de 50% na nota final do parametro;

Dessa forma, a nota final desse parametro se dara através de média poderada dos subpardmetros.

4.3.2 Retorno ajustado ao Risco

Mensurar qual decil ocupado pelo fundo para o parametro através dos subparametros abaixo, descritos
como de facil operacionalizacdo e constantes nos softwares utilizados para andlise, que tenham notéria
relevancia e de mercado:

l. indice SORTINO (Mensal, CDI) em 36 meses com peso de 40% na nota final do parametro;
; RA7, 1, — RSBy 1., -
I1SOm, 1, = —I)RT,.T.. x N1
onde :

I1SO7, 7,: indice de Sortino de um ativo no periodo entre as

datas Ty e T,.

RA7, 1,: retorno médio de um ativo no periodo entre as datas

TieT,.

RS Ry, 1,: retorno médio de um ativo sem risco no periodo
entre as datas Ty e T,

DRy, 1,.: downside risk de um ativo no periodo entre as datas

TieT,

NT: mimero de sub-periodos totais em um ano.

Fonte: Quantum Axis

I. indice Modigliani (Mensal, CDI, Benchmark) em 36 meses com peso de 40% na nota final;
’TI.JI.. - mllvl,. o R's’”l'lvl,. x NT
T, T,
onde :

ITy, 1,: indice de Treynor de um ativo no periodo entre as
datas Ty e T4,

RA7, 1,: retorno médio de um ativo no periodo entre as datas

1€ 4q

RSRy, 1, retorno médio de um ativo sem risco no periodo
entre as datas Ty e T,

*r, 1.,: beta de um ativo no periodo entre as datas Ty e T,

NT: mimero de sub-periodos totais em um ano.

Fonte: Quantum Axis
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M. indice de Treynor (Mensal,CDI,Benchmark) em 36 meses com peso de 20% na nota final
doparametro;

VBr,1
M2p 1, = (—”) x ERAr, 1, — ERBr, 1,
| "‘f: T

onde .
M27, 1,.: Modigliani de um ativo no periodo entre as datas
TyeT,.

V By, 1,,: volatilidade de um benchmark no periodo entre as
datas Ty e T,

V Aq, 7,.: volatilidade de um ativo no periodo entre as datas

TieT,.

ERAy, 1,: excesso de retorno entre um ativo e um ativo sem
risco no periodo entre as datas Ty e T,,.

ERBr, 1,: excesso de retorno entre um benchmark e um ativo
sem risco no periodo entre as datas Ty e T,.

Fonte: Quantum Axis

Dessa forma, a nota final desse parametro se dara através de média poderada dos subparametros.

4.3.3 Distribuicao dos retornos

Mensurar qual decil ocupado pelo fundo para o pardmetro “DISTRIBUICAO DOS RETORNOS”.

. indice Habilidade de Brito? (Mensal, Benchmark) em 36 meses com peso de 40% na nota final do
parametro;

IHBy, 1, = '%

onde ;

IH By, 7, indice de habilidade de Brito de um ativo no periodo
entre as datas Ty e T,,.

K: mimero de sub-periodos em que o retorno de um ativo é
superior ao retorno de um benchmark no periodo entre as datas

Tye T,

N: mimero de sub-periodos no periodo entre as datas Ty e T,,.

Fonte: Quantum Axis

. Downside Risk* (Mensal, CDI) em 36 meses com peso de 40% na nota final do parametro;

3 Percentual do nimero de sub- periodos em que o retorno de um ativo é superior ao retorno de um benchmark em relagdo ao
numero de sub- periodos totais em um periodo.
4 Dispersdo dos excessos de retorno negativo entre um ativo e um ativo sem risco em um periodo.
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[Z"‘_zmm(().RArl 5 — RSBy )
N-1

DRz, 7, = J

DRz, 7, -downside risk de um ativo no periodo entre as datas Ty eT,,.
N: ntiimero de sub — perfodos no periodo entre as datas Ty e T,,.
RAy,_, 1,:retorno de wm ativo no sub — periodo entre as datasT_y e T;.

RSRy, r,:retorno diario de um ativo sem risco entre as datasTy e T,.

Fonte: Quantum Axis

M. Coeficiente de Assimetria® (Mensal) em 36 meses com peso de 20% na nota final do paradmetro.

3
1 A=l
& 2 e
Fonte: Quantum Axis

skewness = zero

positive skewness negative skewness

Fonte: https://www.allaboutcircuits.com/technical-articles/understanding-the-normal-distribution-parametric-tests-skewness-and-
kurtosis/. Acesso: 18/02/2021

Dessa forma, a nota final desse parametro se dara através de média poderada dos subparametros.

4.3.4 Nota final — Andlise de performance

A nota final dessa primeira etapa de analise sera calculada através da média geométrica dos parametros
para definigao de nota final. A média geométrica é definida como a n -ésima raiz (onde n é a quantidade
de termos) da multiplicacdo dos termos. Em outras palavras, nada mais é do que produto de todos os
membrosdo conjunto elevado ao inverso do nimero de membros. Indica a tendéncia central ou o valor
tipico de um conjunto de nimeros usando o produto dos seus valores (diferente da média aritmética, que
usa a soma dosvalores).

5 0 coeficiente de assimetria permite distinguir as distribuicdes assimétricas. Um valor negativo indica que a cauda do lado
esquerdo da fungdo densidade de probabilidade é maior que a do lado direito. Um valor positivo para a assimetria indica que a
cauda do lado direito é maior que a do lado esquerdo. Um valor nulo indica que os valores sdo distribuidos de maneira
relativamente iguais em ambos os lados da média, mas ndo implica necessariamente, uma distribuicdo simétrica.

14
Manual de Sele¢ao e Acompanhamento dos Fundos de Investimentos


http://www.allaboutcircuits.com/technical-articles/understanding-the-normal-distribution-parametric-tests-skewness-and-

PRECE
Previdéncia

SEGURANCA E TRANQUILIDADE PARA O SEU FUTURO

A média geométrica é frequentemente utilizada quando comparamos diferentes itens — encontrando uma
Unica "figura representativa" para esses itens — e cada um desses itens possuem multiplas propriedades
com diferentes escalas numéricas. Por exemplo, a média geométrica pode nos dar uma "média"
significativa para comparar duas companhias que estdo sendo classificadas numa escala de 0 a5 para suas
sustentabilidades ambientais e sendo classificadas de 0 a 100 para suas viabilidades financeiras. Se a média
aritmética fosse usada em vez da média geométrica, a viabilidade financeira pesaria mais pois seualcance
numeérico é grande, logo uma pequena mudancga percentual na classificagdao financeira (por exemplo:uma
mudanc¢a de 80 para 90) faria uma grande diferenca na média aritmética do que uma grande diferenca
percentual na classificacdo da sustentabilidade ambiental (por exemplo uma mudanca de 2 para 5 na
escala). O uso da média geométrica normaliza os alcances que podem ser alcan¢ados, entdo nenhum
alcance dominara os pesos, e uma dada mudanca percentual em qualquer das propriedades possui o
mesmo efeitona média geométrica. Sendo assim obtida da seguinte forma:

Mg=7%% . X3 . %3 ... %y

Onde:
MG: média geométrica
n: numero de elementos do conjunto de dadosx1, X2, X3, ..., xn: valores dos dados

4.4 Andlise da Governanga de investimentos

A proposta da inser¢ao da analise da governanga de investimentos no processo de sele¢cdo de fundos de
investimentos é contribuir para que a entidade possa evoluir nas praticas de investimentos responsaveis,
internalizando o conhecimento e desenvolvendo esta competéncia entre os seus profissionais.

Dessa forma, essa sessdo do manual tem como objetivo principal fornecer diretrizes e ferramentas para
apoiar na evolu¢do de suas praticas de investimento responsavel®, em especial, na avaliagdo da
capacidade do gestor externo em integrar aspectos de governanga de investimentos na gestdo de
investimentos.

A aplicacdao dessa andlise para novos mandatos permite que a entidade aprenda com o processo sem
mudaras “regras do jogo” com seus gestores atuais. Possibilita estabelecer critérios qualitativos mais altos,
atraindo gestores mais avangados no desenvolvimento dessas capacidades. Por outro lado, o ajuste de
mandatos existentes requer a inser¢ao de critérios ASG mais basicos e de maneira paulatina, dando tempo
para que osgestores se adaptem as novas demandas.

Além disso, a inclusdo de fatores qualitativos na anadlise ajuda a antecipar as oportunidades e a gerar
melhores avalia¢Ges de risco. Com mais informacdes disponiveis, a tomada de decisdo de investimento é

5 Investimento responséavel é uma abordagem de investimento que tem como objetivo incorporar critérios Ambientais, Sociais e
de Governanga de investimentos (ASG) na decisdo de investimento, para assim melhorar a gestdo de riscos e gerar retorno
sustentavel e de longo prazo.
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mais bem fundamentada. Com esta analise, tem-se uma visdo mais abrangente do portfélio
deinvestimentos, facilitando a identificacdo de oportunidades que muitas vezes ndao sao notadas utilizando
somente a avaliagao financeira convencional. A implementacgao de fatores ASG na politica de investimento
complementa as avaliagBes tradicionais ao destacar os riscos que nao sao capturados pela analise
quantitativa, principalmente os de longo prazo, tornando o diagndstico mais robusto e eficaz. Insta
destacar que ao trazer esta andlise de governanga de investimentos para o processo de Investimento, a
entidade esta se colocando na vanguarda do seu segmento no que tange as melhores praticas de
investimento da Previc e também em conformidade com o novo Manual de Autorregulagiao em
Governanga de Investimentos da ABRAPP (Associacdo Brasileira das Entidades Fechadas de Previdéncia
Complementar).

Dito isso, a equipe de governanga de investimentos em investimentos, alocada dentro da Diretoria
de Investimentos (DINV) sera responsdavel pela inclusdo de aspectos qualitativos no processo de selecdo e
monitoramento dos Fundos de Investimentos; bem como o responsdavel por realizar as avalia¢des iniciais e
periddicas em relagdo as praticas de investimento responsavel desses gestores.

4.4.1 Parametros Classificatdrios (Best in Class)

Esse é um outro modelo de filtro positivo que funciona como um ranking através da analise de performance,
no qual a definigdo da amostra vird por solicitagdo do Coordenador de Investimento. S3o selecionados
critérios para a avaliagdio de um determinado gestor/fundo e, a partir dessa analise, sdo definidas as
melhores casas para receberem o investimento. Geralmente esse tipo de andlise consegue capturar
possiveis vantagens competitivas entre ativos do mesmo setor. Com isso, seguem abaixo os critérios e os
subcritérios que irdo compor a avaliacdo.

. Ambiental, Social e Governanga de investimentos (ASG)
o Aplicacdo do questiondrio QDD Ambima e Abrapp (PRI) adaptado.
. Credibilidade

. Ativos Sob Gestdo: avaliar o montante sob gestdo na instituicdo. Quanto maior o valor sob gestao,
melhor serd a avaliagao da instituicado;

. Controle Acionario e Skin in the game: avaliar a distribuicdo acionaria da empresa. Uma maior
relevancia na nota para instituicdes que tenham uma melhor estrutura acionadria e participacdo dos socios
no fundo alvo.

. Market Share na Gestdo: avaliar a participacdo da gestora na industria de fundos no Brasil, conforme
dados oficiais da ANBIMA. Um maior peso na avaliacdo para as instituicGes que detenham um percentual
com maior relevancia.

. Experiéncia dos Gestores: avaliacdo curricular dos gestores. Calcular a média de experiéncia dos
responsaveis pela gestao dos fundos. Quanto maior a experiéncia, melhor serd a nota;
. Rating: a empresa ja foi objeto de avaliacdo por agéncia de rating? Qual a nota atribuida ao processo

de gestdo? ldentificar as agéncias e as notas recebidas. Quanto melhor a avaliacdo pelas agéncias de
rating, maior serda a nota.
. Turnover dos Profissionais: identificar as principais mudancas na equipe de gestdo nos ultimos trés
16
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(3) anos. Quanto maior for a rotatividade dos profissionais, menor serd a nota;
. Controle (Operacional, Risco, Passivo)

° Sistemas Operacionais: Existem sistemas utilizados para controles, operacional e conferéncia das
cotas dos fundos?

° Planos de Contingéncia: como sdo os planos de contingéncia? Como é o processo de continuidade de
negocios e recupera¢ao de desastres? Quais sao os procedimentos de back-up? Identificar se a empresa
possui planos de contingéncia e como é realizado. Maior sera a nota para planos de contingéncia claros e
aparentemente eficazes.

. Gestdo do Passivo (Concentracdo dos Cotistas): avaliar a distribuicdo do passivo. Uma maior
diversificacdo de cotistas nos produtos, melhor serd o conceito. A instituicdo deverd ter uma melhor
distribuicao dos seus produtos.

. Manuais de Compliance: a empresa possui cddigo de ética e conduta? Manual de compliance? Maior
serd a nota para manuais claros e abrangendo as necessidades do critério.
. Manuais de Risco: a empresa possui manual de risco? Manual de marca¢ao a mercado? Como sao

formalizados os controles de riscos da instituicdo? Maior serd a nota para manuais claros e abrangendo as
necessidades.

. Ferramentas de Avaliacdo de Risco: quais sdo as ferramentas utilizadas para mensurar os riscos? O
administrador realiza controles de risco adicional para as carteiras do gestor? As notas serdo de acordo
com o ferramental de risco apresentado e os controles de riscos realizados pela gestora, e também pela
administradora dos fundos de investimento.

Iv. Transparéncia e Comunica¢ao
. Qualidade, acesso e tempestividade do envio do QDD ANBIMA e documentos solicitados;
. Relacionamento com Distribuidores e Alocadores — quais sdao os relatérios, Codigos, Manuais, etc

disponiveis do fundo;

Acrescentamos ainda o subcritério abaixo apenas para a secdo de monitoramento, por ndo ser possivel sua
utilizacdo como critério de avaliacdo para a selecdo de gestores:

. Atendimento aos Cotistas — Reunides e Calls (Cartas mensais, Podcasts)
V. Processo de Investimento

. Processos de Gestdo: identificar a qualidade do processo de gestdo da instituicdo. Quais sdo as
ferramentas utilizadas neste processo? Existe transparéncia nas atividades de gestdo? A pontuacdo sera de
acordo com a relevancia dos processos, ou seja, quanto melhor, maior sera a nota;

. Atuacdo dos Comités: quais sdo os comités existentes? Qual a sua composicao? Qual a relevancia do
comité na tomada de decisdes? A pontuacao serd de acordo com a relevancia dos comités, ou seja, quanto
melhor e mais relevante nas decisdes, maior sera a nota.

4.4.2 Metodologia da Nota: Aplicacdo da média ponderada sobre os Parametros Classificatérios (Best
in Class)
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Para o célculo da Metodologia da Nota sera aplicada a média ponderada sobre os 5 critérios de avaliagao
gue norteiam a andlise de Governancga. Cada critério atingira uma nota entre 1,0 e 10,0 e a0 mesmo tempo
devera conter uma analise, por escrito, por parte do analista responsavel.

Pesos por Atributos:

l. ASG - 30%

I. Credibilidade - 20%

M. Controle (Operacional, Risco, Passivo) -10%
IV. Transparéncia e Comunicagao — 20%

V. Processo de Investimento - 20%

Ressaltamos que os subcritérios selecionados para a pesquisa obtiveram a mesma importancia, ou seja, a
ponderacdo por pesos foi utilizada apenas para os atributos.

4.5 Nota Final

A nota final do processo de selecdo dos gestores, sera calculada através da média aritmética simples,
sendo utilizadas as notas das andlises de performance e governanga de investimentos. Segue abaixo
formula utilizada:

Média Final = (Nota Performance + Nota Governanca) + 2
5. Monitoramento e Controle dos Fundos de Investimento (Gestores Externos)

Os constantes monitoramentos e avaliagdes dos investimentos da Entidade representam parte relevante
do processo de investimentos descrito e aprovado em Politica de Investimentos. Dessa forma, a
Coordenadoriade Investimentos (COINV), junto da Assessoria de Risco e Controle (ASRIC), promovem, de
forma continua a supervisdo ativa dos recursos investidos via Fundos de Investimento.

Com isso, destaca-se que em linha com as melhores praticas de mercado e, visando maior robustez dos
processos, a Coordenadoria de Investimentos estard semestralmente (mesma periodicidade do
Monitoramento de Gestores da ASRIC) realizando relatdério de avaliagdo dos gestores de fundos de
investimento em carteira da Prece, contendo analise robusta e detalhada dos pontos de vista quantitativo
equalitativo, através de relatdrios analiticos de Mercado e Governanca de investimentos.

Insta destacar que a oficializacdao deste Manual de Selegao e Monitoramento dos Gestores, em conjunto
com o relatério de acompanhamento ja realizado pela ASRIC, traz maior blindagem, seguranga,
transparéncia e eficiéncia para a gestdo de recursos da Prece, além de estar em linha com as melhores
praticas de mercado e verificar os principios de Governang¢a em Investimentos.

Dito isso, este item descreve as etapas e o conteddo do monitoramento do desempenho dos
investimentos, assim como do monitoramento qualitativo e quantitativo dos Fundos de Investimento
presentes noportfélioda entidade.
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5.1 Processos de Controle dos Recursos Investidos — Avaliagao dos Gestores

Como explicitado acima, semestralmente a COINV ird realizar a avaliacdo de desempenho dos fundos de
investimentos presentes em carteira. Tal avaliacdo se dard através dos critérios presentes na secdo de
selecdode Fundos de Investimento. Dessa forma, a determinacdo da nota semestral do relatdrio servir3,
também, como base para eventuais redugbes/aumento do volume de recursos da Prece sob
responsabilidade do respectivo fundo de investimento.

No entanto, para a composi¢dao da nota final de analise, também sera levada em considerag¢ao a nota do
monitoramento dos gestores, realizado pela ASRIC, e, por fim, a média do periodo corrente sera calculada
da seguinte forma:

Média do Periodo Corrente = ( Nota COINV + Nota ASRIC) + 2

No entanto, vale destacar que independente da média final, em caso de: desalinhamento aos mandatos
outorgados ou as politicas de investimentos dos planos de beneficios; percepcao de risco inadequada aos
padrdes estabelecidos pela Prece; ou por qualquer motivo que o Diretor de Investimentos/AETQ julgar
suficientemente relevante, a Diretoria de Investimentos podera executar, sempre justificando, resgate
parcial ou total dos recursos de qualquer fundo de investimento (Gestor Externo).

Dessa forma, seguem abaixo os critérios de penalizacao, aos fundos de investimento, de acordo com a
nota final atingida e os parametros secundarios de avaliacdo, destacando que caso o fundo obtenha uma
média menor do que 6 (nota de corte ja utilizada no processo de selecdo dos gestores explicitado neste
documento), serd solicitado um “call emergencial” para questionamentos, este com a participacdo da DINV
e ASRIC:

l. Média do Periodo Corrente maior ou igual a 6: Quando o fundo de investimento atingir a média
citada, tera seu desempenho considerado satisfatério e ndo recebera sancdes;

I. Média do Periodo Corrente entre 4 e 6: Quando o fundo de investimento atingir a média citada,
deverd serobservado o periodo anterior e calcular nova média:

Média final: (Média do periodo Corrente + Média do Periodo Anterior) + 2

Com isso, caso a média encontrada seja maior ou igual a 6 o fundo terd seu desempenho considerado
dentrodo esperado e ndo passivel de penalidades. No entanto, se o fundo obtiver uma média inferior a 6,
sera analisado se o mesmo ira receber sanc¢ées, destacando que deve haver justificativa independente da
decisdo de gestdo. Com isso, segue abaixo tabela indicativa de penalidade (retirada de recursos):

TABELA INDICATIVA DE RETIRADA
m Percentual de Retirada

3 <nota<6 5%<Retirada de Recursos < 25%

0 <nota<3 5%<Retirada de Recursos <50%
Fonte: COINV

M. Média do Periodo Corrente entre 0 e 4: Quando o fundo de investimento atingir a média final citada,
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deveraser observadoo periodo anterior e calcular nova média:
Média final: (Média do Periodo Corrente + Média do Periodo Anterior) + 2

Com isso, caso a média encontrada seja maior ou igual a 6 o fundo terd seu desempenho considerado
dentro do esperado e nao passivel de penalidades. No entanto, se o fundo obtiver uma média inferior a 6,
serd analisado se o mesmo ira receber san¢des, destacando que deve haver justificativa independente da
decisdo de gestao.Com isso, segue abaixo tabela indicativa de penalidade (retirada de recursos):

TABELA INDICATIVA DE RETIRADA
m Percentual de Retirada

3 <nota<6 5%< Retirada de Recursos <40%

0 <nota<3 5%<Retirada de Recursos <75%
Fonte: COINV

Por fim, destacamos que junto dos dois relatdérios de acompanhamento, sera encaminhado ao Diretor de
Investimentos/AETQ o histérico de rentabilidade de todos os Fundos de Investimentos em carteira,
comparando-os com a meta atuarial vigente e seu benchmark, tendo como data-base o dia de aplicagao,
dessa forma o Diretor tera todos os insumos necessarios para tomar a melhor decisdo para gestao dos
recursos.

6. Consideragoes Finais

A Diretoria de Investimentos, por meio deste Manual de Selecdo e Acompanhamento dos Fundos de
Investimento, zela pelo aperfeicoamento dos processos operacionais, a partir da sinergia das equipes
envolvidas, objetivando melhorar a qualidade das informag¢des que serdo prestadas aos participantes e
reforcando a divulgacdo de procedimentos internos para todos do processo de andlise, na parte que os
afetam, de modo que eles possam compreender suas atividades, responsabilidades e reduzir os riscos
operacionais.

Este manual e suas diretrizes serdo efetivos apds aprovagao da Diretoria Executiva (DIREX). Cabe a
Diretoria de Investimentos atender os critérios deste manual em todas as recomendag¢des encaminhadas
para alocagdao em Fundos de Investimento e com isso este manual comegara a valer no momento de sua
aprovacao, inclusive, para o semestre no qual se encontra.
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