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1 Introducao

Tendo em vista o equilibrio atuarial, a seguranga e a solvéncia do Plano de Gestéo
Administrativa - PGA, foi elaborada esta Politica de investimento (Pl), que estabelece os
principios e diretrizes a serem seguidos na gestdo dos investimentos dos recursos
correspondentes as respectivas reservas técnicas, fundos e provisdes, que estdo sob a
administracao desta Entidade.

Este documento foi elaborado com base na Resolu¢do CMN (Conselho Monetario Nacional)
n° 4.994, de 24 de margo de 2022, ou aquelas que vierem a substitui-la, altera-la ou
complementa-la, considerando a modalidade, especificidade e caracteristicas das
obrigag¢des do Plano.

Compete a Diretoria Executiva elaborar a Politica de investimento e submeté-la para
aprovacdo do Conselho Deliberativo. E de responsabilidade do Conselho Fiscal, o efetivo
controle da gestao da entidade, de acordo com o Art. 19, da Resolugdo CGPC n.° 13, de 1°
de outubro de 2004.

O Comité de Aplicagdes (CAP) e o Comité de Riscos de Investimentos (COR) tem natureza
consultiva, autbnhoma e permanente, sendo a sua atuagéo voltada ao assessoramento da
Diretoria Executiva nas questdes relativas a investimentos e desinvestimentos, visando
subsidiar a tomada de decisdo relacionada aos recursos dos planos de beneficios
administrados pelo Serpros, observadas as peculiaridades de cada um.

O processo referente a responsabilizagao de todos os agentes que participam do processo
de analise, avaliagdo, gerenciamento, assessoramento e decisdo sobre a aplicagdo dos
recursos dos planos da entidade e da algada de decisdo de cada instancia estao definidos
nos seguintes documentos: (i) Regimento Interno; (ii) Estatuto Social; e (ii) Regimento do
CAP; (iv) Regimento do COR; (v) Politica de Algadas e Responsabilidades.

Esta Politica de Investimento apresenta as diretrizes para a aplicacdo dos recursos
garantidores do Plano de Gestdao Administrativa - PGA, administrado pelo Serpros, cujas
principais caracteristicas sao:

e Tipo de Plano: Gestao Administrativa;
e Codigo: 99700000-00;
« CNPJ: 29.738.952/0001-99

« Indice de referéncia: 100% CDI

o Administrador Responsavel pelo Plano de Beneficios (ARPB): Diretor de Seguridade.
O ARPB ¢ responsavel por providenciar e validar os estudos cadastrais e demais
informagdes referentes ao passivo atuarial utilizadas no estudo técnico;

« Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado (AETQ): Diretor de Investimento.
O AETQ é responsavel pela aplicacdo e constante verificagdo de conformidade dos
investimentos do Serpros com as limitagdes da presente Politica e da legislagao
pertinente, bem como o responsavel pela Gestao de Risco;
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Esta Politica de Investimento entrara em vigor em 01 de janeiro de 2024 e suas definicbes
compreendem o periodo de 60 meses, ou seja, sdo validas para o periodo de janeiro de
2024 a dezembro de 2028.

2 Rentabilidade do Plano de Gestao Administrativa - PGA (2019-2023)

A rentabilidade auferida nos Planos de Gestao Administrativa - PGA nos 5 (cinco) exercicios
anteriores (2019 a 2023).

PGA
2019 2020 2021 2022 2023 Acumulado
Renda Fixa 9,86% 3,01% 3,36% 10,07% 14,38% 47,26%
Renda Variavel - - -20,57% -2,18% 19,70% -6,99%
Estruturados - 0,56% 2,48% 16,09% 8,49%  29,79%
Consolidado 9,86% 3,21% 2,59% 10,31% 13,90% 46,15%

Fonte: RGI (Relatdrio Gerencial de Investimento)

3 Contexto Macroeconomico

O cenario econbmico de 2023 pode ser definido, de maneira simples, como uma
continuidade do cenario que encerrou 0 ano de 2022, com inflagdo e juros em alta em todo
o mundo. Naquele ano, a pandemia causou restricbes ao fornecimento de produtos, por
exemplo chips eletronicos, cuja falta impactou na produgcdo ndo sé de computadores, mas
até de automoveis, levando a alta dos precos.

A invasédo da Ucrania pela Russia em fevereiro de 2022 também contribuiu para aumentar a
inflacdo, com seu impacto sobre os pregos das commodities (matérias-primas), em especial
as energeéticas - gas natural e petréleo; commodities agricolas e metalicas também foram
impactadas. Para combater a inflacdo, os bancos centrais dos paises desenvolvidos subiram
os juros - como exemplo, nos EUA a taxa de juro basica subiu de 0,25% para 4,50% ao ano
ao longo de 2022.

Com o fim da pandemia, tivemos em 2023 a normalizagao no fornecimento de produtos, e
observamos uma acomodacdo da economia global com relagcdo aos pregos das
commodities, que voltaram a cair. Contribuiu para isso a piora das perspectivas de
crescimento da economia da China; o gigante asiatico, que antes dividia com os EUA o posto
de principal responsavel pelo crescimento global, desde o segundo semestre de 2022 vem
enfrentando problemas em setores importantes, como o de construgao civil. A perspectiva
de crescimento da China hoje é de 4,5% ao ano, praticamente a metade do nivel observado
entre 2010 e 2020.

Apesar desse cenario mais favoravel para a inflagao, esta ndo deu sinais de trégua em 2023,
principalmente nas economias desenvolvidas. Os bancos centrais continuaram subindo os
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juros. O recado aos mercados, em todos os discursos € nas atas das reunides, tem sido
claro: ndo havera trégua no combate a inflagdo, com maximo empenho no objetivo de trazé-
la de volta para a meta, que é de 2% ao ano nos EUA e Zona do Euro. O principal motivo
para a persisténcia da inflacdo nos paises desenvolvidos é a economia aquecida, ainda
pelos reflexos de politicas da época da pandemia - a liberagdo de recursos por parte dos
governos, para evitar que empresas quebrassem e que pessoas passassem dificuldades;
no Brasil, o exemplo disso foi o Auxilio Emergencial.

A economia americana ainda ndo deu sinais de desaquecimento, com os indicadores de
atividade e do mercado de trabalho sinalizando expansao; ha grande oferta de vagas nao
preenchidas e baixa taxa de desemprego (3,8% em setembro).

Os temores de uma recessado (quando ha uma retragcdo geral da atividade econdmica)
ficaram para tras, substituidos por temores com relagdo a saude do sistema financeiro
americano. Em margo, houve a quebra do Silicon Valey Bank (SVB), na maior faléncia
bancéaria dos EUA desde a crise de 2008, por causa da alta dos juros; no entanto, as
autoridades reguladoras americanas garantiram que o sistema € solido e a prioridade
continua sendo o controle da inflagdo. Apesar de manter o juro estavel, continua a percepgao
de que ira manté-lo alto por um periodo mais longo, o que influencia nas taxas de todos os
paises.

No Brasil, o cenario de juros e inflacdo nao foi diferente, com a ressalva de que o Bacen
(Banco Central do Brasil) comegou a subir o juro antes, ainda em 2021. Em agosto/22, a
taxa basica de juros do pais (Selic) atingiu o pico de 13,75%, ante 2,00% ao ano, em
margo/21. Como comegou a subir antes, também comegou a reduzir antes, em agosto/23;
depois de 3 quedas seguidas a Selic esta em 12,25% em novembro/23.

A inflacdo no Brasil também foi causada pela falta de produtos durante a pandemia e pela
alta das commodities; no entanto, por aqui as incertezas politicas em ano da eleicao
presidencial, com atencéo sobre o plano fiscal, fizeram com que o Bacen fosse mais rigoroso
- 0 Brasil foi o pais que mais subiu sua taxa basica de juro no mundo.

Os ruidos politicos, naturais em trocas de governo como tivemos em 2023, contribuiram para
o0 aumento dos juros de longo prazo. Como exemplo, a NTN-B, titulo publico indexado a
inflacdo (IPCA)com vencimento em 2045, iniciou 2022 em 5,45%, rompeu o patamar de
6,00% em novembro/22, chegando a um pico de 6,50% ao longo de 23.

No cenario politico, alguns avangos importantes eliminaram riscos econdmicos: a aprovagao
no Congresso do novo Arcabouco Fiscal, que estabeleceu regras de limite de gastos e prevé
déficit primario zero ja em 2024 - significa que o governo se propde a nao gastar mais do
que arrecadar, sem considerar o pagamento dos juros da divida publica.

Além disso, 0 governo conseguiu aprovar no Congresso o projeto da Reforma Fiscal,
importante avanco na area microeconémica, porque simplifica a estrutura tributaria e elimina
a cumulatividade dos impostos, com reducédo do de custos ordinarios. Para a economia, o
fim das distorcbes causadas pelo atual sistema tributario deve impactar positivamente a
produtividade e o crescimento, com melhora em indicadores macroeconémicos.

Esses avancgos, em conjunto com a queda da Selic no segundo semestre, levaram a redugao
das taxas dos titulos publicos indexados a inflagdo de longo prazo, para o patamar de 5,70%
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ao ano; a queda s6 nao foi maior por causa do cenario de juros nos paises desenvolvidos.
O mercado também reviu, ao longo de 2023, suas proje¢des mais pessimistas para
importantes indicadores da economia; para a inflacdo, a expectativa é que encerre 2023
abaixo do teto da meta, que é de 4,75%. O PIB também surpreendeu positivamente, com
crescimento mais de 3 vezes superior ao esperado no inicio do ano.

De acordo com os indicadores observados e dado o cenario politico, é factivel a manutencao
de um cenario de responsabilidade fiscal e inflagdo controlada, sendo provavel que o juro
basico da economia, a Selic, volte para a casa de um digito ao longo do ano de 2024.

Com relacdo a carteira de fundos de acgdes, o Ibovespa tem passado por bastante
volatilidade. Por um lado, as acdes foram beneficiadas pela melhora da percepc¢ao do risco
Brasil, com o ceticismo do inicio do ano dando lugar a uma visdo mais construtiva,
principalmente depois de vitdrias importantes do governo no Supremo e no Congresso e
seus potenciais impactos positivos na area fiscal, como as aprova¢gdes do novo arcabougo
e da reforma tributaria. Por outro lado, o cenario global de juros altos tem mantido os juros
por aqui também altos por um tempo maior do se esperava, além de ter afastado o investidor
estrangeiro, o que impactou negativamente a Bolsa.

Embora com retorno positivo no ano de 2023, a bolsa brasileira encontra-se bastante
descontada quando avaliamos alguns de seus principais indicadores, como o indicador P/L
(Preco / Lucro - indica quantos anos sao necessarios para a empresa gerar lucro suficiente
para pagar o pre¢co da acao). Esse indicador, considerando a média das empresas que
compdem o Indice Bovespa, se encontra abaixo do patamar histérico; isso indica que ha
espaco para valorizacao das acdes considerando a expectativa de lucros das empresas.

Com relagao aos fundos multimercados, apesar da diversificagado das estratégias, em 2023
tém sofrido impacto principalmente dos juros altos nos paises desenvolvidos, na medida em
que montaram estratégias que apostavam no inicio do ciclo de redugéo dos juros ainda no
primeiro semestre, o que ndo ocorreu. Apesar da expectativa de manutencdo, em nivel
global, dos juros altos por um periodo maior, as taxas de longo prazo tém espacgo para cair
ja no préximo ano, o que seria benéfico para as carteiras.

Observados os limites de alocagao da Politica de Investimento e as diretrizes estabelecidas
nos Estudos de Macro alocacao, seguiremos monitorando a evolugédo das taxas de juros e
dos ativos de renda variavel. As propostas de desinvestimento e de alocacdo devem ter o
objetivo de aproveitar janelas de oportunidade caso se apresentem, considerando a
estratégia seguida em 2023 e a alocagao atual mais focada em titulos publicos atrelados a
inflagao.

4 Diretrizes Gerais

Os principios, metodologias e parametros estabelecidos nesta Politica de Investimento
buscam:

- Observar os principios de segurancga, rentabilidade, solvéncia, liquidez, adequacédo a
natureza de suas obrigacdes e transparéncia;
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- Exercer suas atividades com boa fé, lealdade e diligéncia;
- Zelar por elevados padroes éticos;

- Adotar praticas que garantam o cumprimento do seu dever fiduciario em relacdo aos
participantes dos planos de beneficios, considerando, inclusive, a politica de investimento
estabelecida, observadas as modalidades, segmentos, limites e demais critérios e requisitos
estabelecidos na Resolugdo CMN n° 4.994/2022; e

- Executar com diligéncia a selegdo, o acompanhamento e a avaliagdo de prestadores de
servigos relacionados a gestao de ativos.

As diretrizes estabelecidas nas Politicas sdo complementares, as estabelecidas pela
legislacdo aplicavel, sendo os administradores e gestores e demais colaboradores
responsaveis em observa-las.

Esta Politica de Investimento foi aprovada pela Deliberacdo n° 57/2023 do CDE e entrara
em vigor em 1° de janeiro de 2024. Sua vigéncia compreende o periodo de 60 meses que
se estende de janeiro de 2024 a dezembro de 2028, conforme a Resolugao CNPC n° 32, de
4 de dezembro de 2019, e alteragcdes posteriores. Quando necessario e devidamente
justificado, esta politica devera ser revisada, devendo ser submetida ao rito de aprovagao.

5 Diretrizes para Alocagao dos Recursos

A Politica de Investimento € a principal guia para a alocagao dos recursos geridos pelo
Serpros. Neste sentido, a politica busca maximizar a probabilidade de éxito em atingir os
objetivos dos investimentos tendo sempre maximas transparéncia e seguranca.

A partir de um estudo de Macro Alocagéo iniciamos a discussao sobre a alocag&o objetivo
qgue sera nossa referéncia para a alocagao dos recursos. O estudo consiste na elaboracao
de Fronteira Eficiente que abrange os retornos esperados e riscos para cada segmento de
aplicagao. O objetivo € maximizar o retorno da carteira para um dado nivel de risco, ou
minimizar o risco para um dado nivel de retorno. Ha simula¢des de diversas combinacdes
de carteira dentro dos mandatos selecionados, a fim de se obter as carteiras mais eficientes
em relagao ao risco e retorno.

Em linhas gerais, algumas variaveis econdmicas sao selecionadas para determinagcéao do
cenario macroecondémico. As expectativas para estas variaveis seguem na tabela abaixo e
sua fonte é o Estudo elaborado pela Consultoria Aditus.
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Cenarios Politica de Investimentos
Cenario Base (valoresem %)
Ano 2023 2024 2025 2026 2027 2028* 2029 2030 2031 2032

CDl/Selic 12,25 10,63 9,00 8,50 8,25 8,00 8,00 8,00 8,00 8,00
IPCA/INPC 4,86 4,23 4,03 3,58 3,50 3,50 3,50 3,50 3,50 3,50
IGP-M -3,69 3,96 3,87 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00
IMA-B 13,81 11,36 10,64 9,90 9,30 9,14 9,14 9,14 9,14 9,14
IMA-B 5 11,29 10,35 10,00 9,13 8,82 8,57 8,57 8,57 8,57 8,57
IMA-B 5+ 15,72 12,13 11,12 10,49 9,67 9,57 9,57 9,57 9,57 9,67
Ibov/IBrX 16,74 14,50 12,82 12,30 11,50 11,24 11,24 11,24 11,24 11,24
IFIX 11,79 10,85 10,50 9,63 9,32 9,07 9,07 9,07 9,07 9,07
Global Agg Bond 12,81 11,18 9,55 9,04 8,79 8,54 8,54 8,54 8,54 8,54
MSCI World BRL 13,46 15,00 13,97 14,37 11,44 11,18 11,18 11,18 11,18 11,18

Fonte: estudos de ALM e Fronteira Eficiente elaboradas pela Consultoria Aditus e reprodugao Serpros - nov/2023
* Para os anos posteriores, os benchmarks tornam-se constantes, utilizando os valores projetados no sexto ano para a
perpetuidade

Inicialmente utiliza-se um Vetor Auto-Regressivo (VAR), para modelar econometricamente a
dindmica da economia e, assim, é possivel gerar cenarios que se aproximam da realidade
fidedignamente. No segundo passo, as variaveis econdmicas, tanto as observadas quanto
as advindas dos cenarios simulados pelo primeiro VAR, sdo utilizadas para calcular um outro
VAR que diz respeito a modelagem da taxa de retorno das classes de ativos que seréo
contempladas nesta Politica de Investimento.

Com isso, o comportamento das variaveis econémicas e financeiras fica descrito pelas
equacdes que compdem cada um dos VAR'’s estimados. Porém, € necessario introduzir
hipoteses sobre retornos esperados para as diferentes classes de ativos a fim de construir
premissas de investimento.

A tabela abaixo ilustra as premissas que foram utilizadas.

Premissas de Retorno

Mandato Benchmark Retorno Esperado (%) Volatilidade (%)
Renda Fixa CDI CDI 9,08 0,25
Renda Fixa Pré IRF-M 9,54 3,45
Renda Fixa Crédito CDI CDI + 1,50% a.a. 10,72 1,98
Renda Fixa Crédito IPCA IMA-B 5 + 1,00% a.a. 10,60 4,58
Renda Fixa Crédito Privado 105% CDI 9,54 1,01
Renda Fixa IMA-B 5 IMA-B 5 9,51 2,97
Renda Fixa IMA-B 5 + IMA-B 5 + 10,89 10,62
Renda Fixa ALM IPCA + spread médio 10,11 1,30
Multimercado Estruturado CDI + 3,00% a.a. 12,35 6,56
Investimentos Estruturados IPCA + 8,00% a.a. 12,14 1,30
Renda Variavel Ibovespa 12,74 21,81
Investimento no Exterior RV MSCI World BRL 13,30 15,88
Investimento no Exterior RF Global Agg Bond 9,63 5,52
Imoveis Meta atuarial 9,11 1,39
Empréstimos IPCA + 6,50% a.a. 10,58 1,30

IPCA Projetado: 3,89%

Fonte: estudos de ALM e Fronteira Eficiente elaboradas pela Consultoria Aditus e reprodugéo Serpros - nov/2023

Por fim, cabe destacar que a alocacdo objetivo esta condicionada econometricamente a
realizacao do cenario que coincide com o proposto nas premissas utilizadas. Assim, apesar
do maximo esforgo para prever o comportamento futuro das taxas de retorno das classes de
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ativos, é provavel que a realidade apresente diferengas em relagdo as modelagens e, por
correspondéncia, a alocacao dos ativos também podera apresentar diferengas em relagao a
alocacao objetivo.

Os recursos do Plano PGA podem ser alocados somente nos segmentos descritos na
Resolugdo CMN n° 4.994 de 24 de margo de 2022, conforme a seguir:

= Renda Fixa;
= Renda Variavel; e
= Estruturado

6 Faixas de Alocagao por Segmento

A tabela a seguir apresenta a alocagao-objetivo e o limite de aplicagdo nos segmentos
definidos pela Resolugcdo CMN n° 4.994/2022. Essa alocacao foi definida com base em
estudo de macro alocagao de ativos.

= = LIMITES
ALOCACAO ALOCACAO
SEGMENTO LIMITE LEGAL
ATUAL* OBJETIVO INFERIOR SUPERIOR
Renda Fixa 87,73% 100,00% 83,79% 75,00% 100,00%
Renda Variavel 2,13% 70,00% 2,13% 0,00% 5,00%
Estruturados 10,14% 20,00% 14,08% 0,00% 15,00%

*RGI (Relatério Gerencial de Investimento) de agosto/2023

7 Limites

. O detalhamento do processo de encaminhamento e avaliacdo estao descritos na Politica
de Algadas e Responsabilidades.

7.1 Por modalidade de investimento

Na aplicagao dos recursos, o plano observa os limites estabelecidos por esta Politica de
Investimento e pela Resolugdo CMN n° 4.994/2022, conformes tabelas abaixo.
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MODALIDADE DE INVESTIMENTO

Renda Fixa
Titulos da divida publica mobiliria federal interna.

Cotas de fundo de indice de renda fixa composto exclusivamente por titulos da divida publica federal interna.

Ativos financeiros de renda fixa de emissao com obrigagdo ou coobrigagéo de instituigdes financeiras
autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil.

Ativos financeiros de renda fixa de emisséo de sociedade por agdes de capital aberto, incluidas as
companhias securitizadoras.

Cotas de fundo de indice de renda fixa, nos termos da regulamentagéo estabelecida pela Comisséo de
Valores Mobiliarios.

Titulos das dividas publicas mobilidrias estaduais e municipais, desde que emitidos antes da vigéncia da Lei
Complementar n° 148, de 25 de novembro de 2014 e obrigagdes de organismos multilaterais no Pais.
Ativos financeiros de renda fixa de emisséo com obrigagdo ou coobrigagao de instituigdes financeiras nao
bancarias e de cooperativas de crédito, autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil.

Debéntures emitidas por sociedade por agdes de capital fechado nos termos do art. 2° da Lei n° 12.431, de
24 de junho de 2011.

Cotas de classe de fundo de investimento em direitos creditérios (FIDC) e cotas de fundo de investimento
em cotas de fundo de investimento em direitos creditérios (FICFIDC), cédulas de crédito bancario (CCB),
certificados de cédulas de crédito bancario (CCCB).

Cédulas de produtor rural (CPR), certificados de direitos creditérios do agronegdcio (CDCA), certificados de
recebiveis do agronegécio (CRA) e warrant agropecuario (WA).

Renda Variavel

Acdes, Bonus de subscricdo em agdes, recibos de subscricdo em agdes, certificados de depodsito de
valores mobiliarios e em cotas de fundos de indice referenciados em agdes de emissao de sociedades por
acoes de capital aberto cuja agdes sejam admitidas a negociagdo em segmento especial, instituido em
bolsa de valores.

Acoes, Bonus de subscricao em agdes, recibos de subscricdo em agdes, certificados de deposito de
valores mobiliarios e em cotas de fundos de indice referenciados em agdes de emissao de sociedades por
acoes de capital aberto cuja agdes sejam admitidas a negociagdo em bolsa de valores e que ndo estejam
em segmento especial.

Brazilian Depositary Receipts (BDR) classificados como nivel Il e lll, em BDR lastreado em fundo de indice,
e em cotas de fundo de indice do exterior admitido a negociagdo em bolsa de valores do Brasil, observada a
regulamentacgéo estabelecida pela Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM).

Investimentos estruturados

Cotas de Fundos de invesstimento em participagdes (FIP).

Cotas de Fundos de investimento multimercado (FIM) e em cotas de Fundos de Investimento em Cotas de
FIM (FICFIM).

Cotas de fundos de investimento classificados como 'Agdes - Mercado de Acesso", observada a
regulamentacéo estabelecida pela Comisséo de Valores Mobiliarios.

Certificados de operagoes estruturadas (COE)

Investimentos no exterior

Cotas de fundos de investimento e cotas de fundos de investimento em cotas de fundos de investimento
classificados como “Renda Fixa - Divida Externa"

Cotas de fundos de investimento constituidos no Brasil sob a forma de condominio aberto com o sufixo
“Investimento no Exterior”, nos termos da regulamentagdo estabelecida pela Comissdo de Valores
Mobiliarios, que invistam, no minimo, 67% (sessenta e sete por cento) do seu patriménio liquido em cotas de
fundos de investimento constituidos no exterior

Cotas de fundos de investimento constituidos no Brasil sob a forma de condominio aberto com o sufixo
“Investimento no Exterior”, nos termos da regulamentagdo estabelecida pela Comissao de Valores
Mobiliarios

Brazilian Depositary Receipts (BDR) classificado como nivel | e cotas dos fundos da classe “Agdes — BDR
Nivel I, nos termos da regulamentagéo estabelecida pela Comissao de Valores Mobiliarios

Ativos financeiros no exterior pertencentes as carteiras dos fundos constituidos no Brasil, nos termos da
regulamentacgéo estabelecida pela Comissao de Valores Mobiliarios, que ndo estejam previstos nos incisos
anteriores

Imobiliario

Cotas de Fundos de investimento imobiliario (Fll) e cotas de fundos de investimento em cotas de fundo de
investimento imobiliario (FICFII).

Certificados de recebiveis imobiliarios (CRI).

Cédulas de crédito imoniliario (CClI).

LIMITES
LEGAL POLITICA
100,00% 100,00%
100,00% 100,00%
100,00% 100,00%
80,00% 80,00%
80,00% 20,00%
80,00% 0,00%
20,00% 0,00%
20,00% 0,00%
20,00% 0,00%
20,00% 0,00%
20,00% 0,00%
70,00% 5,00%
70,00% 5,00%
50,00% 5,00%
10,00% 5,00%
20,00% 15,00%
15,00% 0,00%
15,00% 15,00%
15,00% 0,00%
10,00% 0,00%
10,00% 0,00%
10,00% 0,00%
10,00% 0,00%
10,00% 0,00%
10,00% 0,00%
10,00% 0,00%
20,00% 0,00%
20,00% 0,00%
20,00% 0,00%
20,00% 0,00%
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Os limites expostos na tabela “modalidade de investimento” foram definidos como forma de
garantir flexibilidade na busca por retornos adequados ao plano que cumpram o intento de,
pelo menos, alcancar a meta atuarial. Nao serdo permitidas alocagbes em nenhuma das
modalidades listadas na tabela a seguir:

MODALIDADE DE INVESTIMENTO

Renda Fixa

Titulos da divida publica mobiliaria estaduais e municipais

Nota Promissodria

Cédula de Credito Bancario (CCB) e Certificado de Cédula Bancério (CCCB)

Notas de crédito a exportacdo (NCE) e Cédulas de Crédito a Exportagéo (CCE)

Titulos do Agronegocio (CPR; CDCA; CRA e Warrant Agropecuério)

Cotas de fundos de investimento em direitos creditérios (FIDC) e de fundo de cotas de FIDC
Debéntures emitidas por sociedade por agdes de capita fechado

Demais titulos e valores mobiliarios (exceto debéntures) de companhias abertas, exceto securitizadoras
Renda Variavel

Certificados representativos de ouro fisico

Investimentos Estruturados

Fundos Mutuos e Investimentos em Empresas Emergentes (FIEE)

Fundos de Investimento em Participagéo (FIP)

Exterior

Imoveis

Cretificados de Recebiveis Imobiliarios (CRI)

Cédulas de Crédito Imobiario (CCl)

7.2 Alocagao por Emissor

= LIMITES
ALOCAGAO POR EMISSOR LEGAL POLITICA
Tesouro Nacional 100,00% 100,00%
Instituicao financeira bancaria autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil 20,00% 20,00%
Tesouro Estadual ou Municipal 10,00% 0,00%
Companhias abertas com registro na CVM 10,00% 10,00%
Organismo multilateral 10,00% 0,00%
Companhias securitizadoras 10,00% 10,00%
Patrocinador do Plano de Beneficios 10,00% 0,00%
FIDC/FICFIDC 10,00% 0,00%
Fundos de indice Referenciado em Cesta de Ages de Companhias Abertas 10,00% 5,00%
Investimento classificados no Segmento de Investimentos no Exterior 10,00% 0,00%
Sociedades de Propésito Especifico — SPE 10,00% 0,00%
FIFIC Classificados no Segmentos de Investimentos Estruturados 10,00% 10,00%
FIP 10,00% 0,00%
Outros 10,00% 0,00%
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7.3 Concentragao por Emissor

= LIMITES
NCENTR. POR EMI R
el D) o= LEGAL POLITICA
Instituicdo Financeira autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil 25,00% 25,00%
FIDC ou FICFIDC 25,00% 0,00%

Fundo de indice de renda fixa e fundo de indice referenciado em agées de emissao de sociedade por agdes

0, 0,
de capital aberto, incluindo o fundo de indice exterior admitido a negociagdo em bolsa de valores do Brasil 25,00% 25,00%

Fundo de investimento ou fundo de investimento em cotas de fundo de investimento classificados no
segmento estruturado

Fll ou FICFII 25,00% 0,00%
Fundg de investimento constituidos no Brasil de que tratam os incisos lll e V do caput do art. 26 (Segmeto 25,00% 0,00%
Exterior)

Do Patriménio separado constituido nas emissdes de certificado de recebiveis com a adogao de regime
fiduciario.

Do Fundo de Investimento constituido no exterior de que trata o inciso Ill do art.26 15,00% 0,00%
Do emissor listado na alinea "d" do inciso lll do art. 21 - debéntures emitidas por sociedade por agdes de

25,00% 25,00%

25,00% 0,00%

. 15,00% 0,00%
capital fechado.
De uma mesma série de ativos financeiros de renda fixa 25,00% 25,00%
De uma mesma classe de cotas de FIDC 25,00% 0,00%

7.4 Concentragao por Investimento
CONCENTRAGAO POR INVESTIMENTO LIMITES p
LEGAL POLITICA

% de uma mesma série de titulos ou valores mobiliarios 25% 25,0%
% de uma mesma classe ou série de cotas de FIDC 25% 0,0%
% de um mesmo empreendimento imobiliario 25% 0,0%

8 Ativos Elegiveis

Discriminamos a seguir, os ativos elegiveis por segmentos para as Carteiras de
Investimentos, ou seja, os ativos que, uma vez apreciados pelo Comité de Aplicagdes e
aprovados pela Diretoria Executiva podem ser adquiridos ao longo da vigéncia desta Politica
de Investimento tanto para a carteira prépria como para fundos exclusivos dos quais o
Serpros seja gestor ou cotista.

A carteira propria e os fundos exclusivos serao compostas por ativos que respeitam os limites
impostos pela Resolugdo CMN n° 4.994, de 24 de margo de 2022 ou aquelas que vierem a
substitui-la, altera-la ou complementa-la, e por esta Politica de Investimento.

Todos os limites aplicaveis devem ser respeitados considerando-se os investimentos do
Serpros como um todo.

Todos os titulos de valores mobiliarios que o Serpros adquirir deverao possuir
coédigo ISIN (International Securities Identification Number), conforme prevé a legislagao
pertinente.

As aplicagbes realizadas pelo Serpros, as analises devem seguir as melhores praticas
descritas nos Manuais de Investimento vigentes.
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8.1 Renda Fixa

= Os titulos da divida publica mobiliaria federal interna;

= Os titulos e valores mobilidrios de renda fixa de emissdo ou coobrigacdo de
instituicbes autorizadas a funcionar pelo Bacen e

= Os titulos e valores mobiliarios de renda fixa de emissdo de companhias abertas com
registro na CVM.

Os titulos ou valores mobiliarios de emissores nao relacionados acima somente podem ser
adquiridos em motivo de reestruturacdo dos investimentos em carteira, se observadas as
seguintes condigoes:

I.  Com coobrigacdo de instituicao financeira autorizada a funcionar pelo Bacen,;

II.  Com cobertura de seguro que nao exclua cobertura de eventos relacionados a casos
fortuitos ou de forga maior e que garanta o pagamento de indenizagdo no prazo
maximo de 15 (quinze) dias apds o vencimento do titulo ou valor mobiliario; e

[ll.  Emissores devem possuir registro na Comissao de Valores Mobiliarios (CVM)

8.2 Renda Variavel

Cotas de Fundos de Investimento em Ac¢des (FIA), cotas de Fundos de investimento em
Cotas de FIA (FIC FIA) e agdes de companhias abertas e os correspondentes bonus de
subscricio.

Operacgdes de empréstimo de agdes poderao ser realizadas, com o objetivo de potencializar
o retorno da Carteira de Renda Variavel. Além disso, devem seguir as melhores praticas de
mercado, conforme avaliado e apreciado pelo Comité de Aplicacbes para aprovagao da
Diretoria Executiva.

BDR classificados como nivel Il e lll; BDR lastreado em fundo de indice; e em cotas de
fundos de indice do exterior admitidas a negociacdo em bolsa de valores do Brasil,
observada a regulamentacéo estabelecida pela CVM.

8.3 Investimentos Estruturados

O Serpros podera adquirir cotas de Fundos de Investimento Multimercado (FIM) e em cotas
de Fundos de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento Multimercado (FICFIM),
classificados como estruturados cujos regulamentos observem exclusivamente a legislagcao
estabelecida pela CVM, aplicando-se os limites, requisitos e condigbes estabelecidos a
investidores que nao sejam considerados qualificados, nos termos da regulamentagao
vigente.

Neste caso, a escolha dos fundos devera considerar, no minimo, os seguintes aspectos:

a) A avaliagdo de capacidade do gestor, fundamentada em critérios estabelecidos no
Manual de Selecao de Gestores (anexo Il);

b) A avaliagdo de mercado, liquidez e gestao do fundo.
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Para esses fundos ndo ha necessidade de se seguir os limites e restrigdes impostas pela
Resolugcao CMN 4.994, bem como os limites e restricdes observados nessa Politica de
Investimento. Sendo assim, estes fundos (Investimentos Estruturados) podem incluir
estratégias com alavancagem, day-trade, operagdes com aluguel de titulos e valores
mobiliarios e outros tipos de estratégia. Estes investimentos tém como objetivo angariar
retornos por intermédio de instrumentos que os fundos de pensao ndo podem utilizar
diretamente.

9 Derivativos

De acordo com a legislagao vigente, a EFPC podera manter posigdes em mercados de
derivativos, diretamente ou por meio de fundos de investimento, desde que observadas,
cumulativamente, as seguintes condigdes:

| - Avaliacao prévia dos riscos envolvidos;
Il - Existéncia de sistemas de controles internos adequados as suas operagoes;

[l - registro da operagao ou negociagdo em bolsa de valores ou de mercadorias e futuros ou
em mercado de balcao organizado;

IV - Atuagdo de camaras e prestadores de servigos de compensacéao e de liquidagado como
contraparte central garantidora da operagao;

V — Margem requerida limitada a 15% (quinze por cento) da posigdo em titulos da divida
publica mobiliaria federal, ativos financeiros de emissdo de instituicdo financeira e acoes
aceitos pela Clearing; e

VI - Valor total dos prémios de opc¢des pagos limitado a 5% (cinco por cento) da posicédo em
titulos da divida publica mobiliaria federal, ativos financeiros de emissao de instituicdo
financeira e agdes da carteira de cada plano ou fundo de investimento.

§ 1° Para verificacdo dos limites estabelecidos nos incisos V e VI do caput ndo ser&o
considerados os titulos recebidos como lastro em operacdes compromissadas.

§ 2° As operagdes com derivativos incluem as relativas a derivativos de créditos, podendo a
EFPC atuar como contraparte transferidora de risco de crédito nessas operacgoes.

§ 3° No computo do limite de que trata o inciso VI do caput, no caso de operagdes
estruturadas com opgdes que tenham a mesma quantidade, o0 mesmo ativo subjacente e
gue o prémio represente a perda maxima da operacao, devera ser considerado o valor dos
prémios pagos e recebidos, observado o disposto no inciso VII do art. 36, da Resolugao
CMN n° 4.994/2022.

10 Restricoes
Com o objetivo de zelar por elevados padrbes éticos e adotar praticas que garantam o

cumprimento do seu dever fiduciario, sdo estabelecidas as vedagdes a seguir, a serem
observadas na vigéncia desta Politica de Investimento.
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O Serpros ndo podera, em hipotese alguma, ser o primeiro a aportar recursos em qualquer
ativo privado, emitir carta compromisso para futuro aporte, tampouco manter-se como unico
investidor, condicdo esta que devera constar na escritura de emisséo do ativo.

Conversao de titulos de dividas em participagao societaria devera ser aprovada pelo CDE.

10.1 Renda Fixa

N&o serdo permitidos investimentos em titulos das dividas publicas mobiliarias estaduais e
municipais; notas de créditos a exportagdo (NCE) e cédulas de crédito a exportacdo (CCE);
as obrigacdes de organismos multilaterais emitidas no pais; Titulos do agronegécio (CPR,;
CDCA; CRA e Warrant Agropecuario), certificados de recebiveis de emissbes de
companhias securitizadoras; FIDC, FIC de FIDC (somente em reestruturacdo dos
investimentos em carteira); titulos ou valores mobilidrios ndo mencionados explicitamente
nos incisos do artigo 21 da Resolugdo CMN n° 4.994/2022 e suas alteragdes.

10.2 Renda Variavel

N&do serdo permitidos investimentos em titulos e valores mobiliarios de emissdo de
sociedade de propdsito especifico (SPE) - somente em reestruturagao dos investimentos em
carteira; debéntures com participagdo nos lucros; certificados de potencial adicional de
construgcéo (CEPAC); certificagdes de redugdes certificadas de emissao (RCE) ou de crédito
de carbono do mercado voluntario; certificados de ouro fisico.

10.3 Investimentos no Exterior

Nao serao permitidos investimentos em ativos emitidos no exterior por meio de cotas de
fundos de investimento e cotas de fundos de investimento em cotas de fundos de
investimento classificados como Renda Fixa - Divida Externa; Cotas de fundos de
investimento constituidos no Brasil sob a forma de condominio aberto com o sufixo
“Investimento no Exterior”, nos termos da regulamentacgéo estabelecida pela Comissao de
Valores Mobiliarios, que invistam, no minimo, 67% (sessenta e sete por cento) do seu
patriménio liquido em cotas de fundos de investimento constituidos no exterior; Cotas de
fundos de investimento constituidos no Brasil sob a forma de condominio aberto com o sufixo
“Investimento no Exterior”, nos termos da regulamentacgéo estabelecida pela Comissao de
Valores Mobiliarios; Brazilian Depositary Receipts (BDR) classificado como nivel | e cotas
dos fundos da classe “A¢des — BDR Nivel I”, nos termos da regulamentagao estabelecida
pela Comissdo de Valores Mobiliarios; e Ativos financeiros no exterior pertencentes as
carteiras dos fundos constituidos no Brasil, nos termos da regulamentagao estabelecida pela
Comisséo de Valores Mobiliarios, que n&o estejam previstos nos itens anteriores.

10.4 Investimentos Estruturados

Nao serdo permitidos investimentos em cotas de fundos de investimento em participacoes
(FIP) e cotas de fundos de investimento em cotas de fundos de investimento em
participagdes (FIC de FIP).
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10.5 Investimentos Imobiliarios

N&o serdo permitidos investimentos em ativos como Certificados de recebiveis imobiliarios
(CRI) e Cédulas de crédito imobiliario (CClI).

10.6 Day Trade

Sao vedadas as operagbes de Day Trade, nos fundos exclusivos que compdem o0s
segmentos de renda fixa e variavel. As vedagbes supracitadas ndo se aplicam aos
investimentos em fundos ndo exclusivos multimercados classificados no segmento
estruturado, respeitado o disposto na Resolugdo CMN n° 4.994/2022.

11 Selecao, Acompanhamento e Avaliagcdo de Prestadores de Servigos
Relacionados a Administracao de Carteiras de Valores Mobiliarios e de
Fundo de Investimento

O processo referente a selegcdo, acompanhamento e avaliacdo de prestadores de servigos
relacionados a administragao de carteiras de valores mobiliarios e de fundo de investimento
esta definido nos documentos descritos: (i) Manual de Selec&o de Prestadores de Servigos
(anexo Il); e (ii) Manual de Investimentos (anexo ).

12 Aprecamento de Ativos Financeiros

Os titulos e valores mobiliarios integrantes das carteiras e fundos de investimento, exclusivos
ou nao, nos quais o Plano aplica recursos, podem ser marcados a valor de mercado ou
contabilizados até o vencimento pela taxa do papel (marcagao na curva), de acordo com os
critérios recomendados pela Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) e pela Associagao
Brasileira de Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais (ANBIMA).

De acordo com o manual de boas praticas da Previc “A verificacdo do equilibrio econémico
e financeiro dos planos de beneficios depende da precificagdo dos ativos, ou seja, € preciso
que a entidade busque, diretamente ou por meio de seus prestadores de servigos, modelos
adequados de apregcamento. A forma de avaliagdo deve seguir as melhores praticas do
mercado financeiro na busca do precgo justo, considerando-se ainda a modalidade do plano
de beneficios”.

A metodologia para apregamento deve observar as possiveis classificagbes dos ativos
adotados pela EFPC, para negociagdo ou mantidos até o vencimento, observado
adicionalmente o disposto na Resolugdo CNPC n° 43, de 6 de agosto de 2021, e respectivas
alteracdes.

O método e as fontes de referéncia adotados para apregamento dos ativos pela Entidade
sdo os mesmos estabelecidos por seus Agentes Custodiantes.

Os titulos e valores mobiliarios classificados no segmento de renda fixa devem, sempre que
possivel, ser negociados por meio de plataformas eletrénicas administradas por sistemas
autorizados a funcionar pelo Bacen ou pela CVM, nas suas respectivas areas de
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competéncia, observados os critérios estabelecidos pelo Conselho Nacional de Previdéncia
Complementar (CNPC), visando assim, maior transparéncia.

13 Benchmarks por segmento e metas de rentabilidade

A Resolugdo CMN n° 4.994/2022 exige que as Entidades Fechadas de Previdéncia
Complementar (EFPC) definam indices de referéncia (benchmarks) e metas de rentabilidade
para cada segmento de aplicagéo.

Entende-se como indice de referéncia, ou benchmark, para determinado segmento de
aplicacao o indice que melhor reflete a rentabilidade esperada para o curto prazo, isto €,
para horizontes mensais ou anuais, conforme as caracteristicas do investimento. Esse indice
esta sujeito as variagdes momentaneas do mercado.

Por outro lado, a meta reflete a expectativa de rentabilidade de longo prazo dos
investimentos realizados em cada um dos segmentos listados a seguir — rentabilidade esta
que pode apresentar menor volatilidade e maior aderéncia aos objetivos do plano.

RENTABILIDADE
SEGMENTO NOMINAL
ESPERADA
Plano 10,22%
Renda Fixa 9,80%
Renda Variavel 12,74%
Estruturados 12,35%

14 Gestao de Risco

Em linha com o que estabelece o Capitulo Il, “Dos Controles Internos da Avaliagao e
Monitoramento de Risco e do Conflito de Interesse”, da Resolugdo CMN n° 4.994/2022, este
topico estabelece quais serdo os critérios, parametros e limites de gestdo de risco dos
investimentos.

Em situagbes conjunturais que levem ao desenquadramento involuntario dos limites
especificados na legislacdo ou na Politica de Investimento, a Geréncia de Controle de
Investimento-GECOR comunicara imediatamente a Diretoria Executiva e fara uma avaliagcéo
da situagao com justificativas correspondentes a qual devera ser apresentada ao Comité de
Aplicagbes, na reunido subsequente a constatacdo, juntamente com uma proposta de
medidas cabiveis quando for o caso.

As situagbes de desenquadramento de limites e respectivos encaminhamentos seréo
registrados nas atas das reunides do Comité de Aplicagdes e da Diretoria Executiva.

Esse topico disciplina, ainda, o controle de riscos referente ao monitoramento dos limites de
alocacdo estabelecidos pela Resolucdo CMN n° 4.994/2022 e por esta Politica de
Investimento.
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Os meétodos e os processos de Avaliacdo, Gerenciamento e Acompanhamento do Risco e
Retorno Esperado dos investimentos em carteira propria, estao contidos e descriminados
nos seguintes documentos: (i) Manual de Investimentos (anexo 1); e (ii) Manual Sele¢&o do
Prestadores de Servigos (anexo ).

Em se tratando da terceirizacdo dos recursos garantidores do Plano, cabera aos
administradores/gestores externos zelar pelo controle e monitoramento de todos os riscos
mencionados anteriormente, com observancia aos ditames da Resolugdo CMN n°
4.994/2022.

14.1 Risco de Mercado

Em atendimento ao que estabelece a legislagdo, o0 acompanhamento do risco de mercado
sera feito por meio do Value-at-Risk (VaR) e Benchmark Value-at-Risk (B-VaR) que estima,
com base nos dados histéricos de volatilidade dos ativos presentes na carteira analisada, a
perda esperada.

e Modelo: paramétrico, EWMA com lambda 0,94.

e Intervalo de Confianga: 95%.

e Horizonte: 21 dias uteis.

A avaliagao do risco de mercado é realizada considerando os seguintes limites:

CLASSE DE ATIVOS VaR/B-VaR LIMITE BENCHMARK
Plano VaR 4% -

Renda Fixa VaR 4% -
Multimercado Estruturado VaR 7% -

Renda Variavel B-VaR 15% Ibovespa
Renda Variavel Exterior B-VaR 15% MSCI World BRL
Renda Fixa Exterior B-VaR 8% BARCLAYS

14.1.1 Analise de Stress

A avaliacdo dos investimentos em analises de stress passa pela definicdo de cenarios de
stress, que consideram mudangas bruscas em variaveis importantes para o apregamento
dos ativos, como taxas de juros e pregos de determinados ativos.

Embora as proje¢cdes considerem as variagdes historicas dos indicadores, os cenarios de
stress nao precisam apresentar relacdo com o passado, uma vez que buscam simular
futuras variagcdes adversas.

Para o monitoramento do valor de stress da carteira, serao utilizados os seguintes
parametros:

e Cenario: BM&F
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e Periodicidade: mensal

O modelo adotado para as analises de stress € realizado por meio do calculo do valor a
mercado da carteira, considerando o cenario atipico de mercado e a estimativa de perda que
iSSO pode gerar.

Cabe registrar que essas analises ndo sdo parametrizadas por limites, uma vez que a
metodologia considerada pode apresentar variagdes que nao implicam, necessariamente,
em possibilidade de perda. O acompanhamento tera como finalidade avaliar o
comportamento da carteira em cenarios adversos para que os administradores possam,
dessa forma, balancear melhor as exposi¢des.

14.2 Risco de Crédito

14.2.1 Rating das Operagoes

O Serpros utiliza para avaliagdo da qualidade de crédito dos ativos de renda fixa os ratings
atribuidos por agéncia classificadora de risco de crédito atuante no Brasil. Os ativos serao
enquadrados em duas categorias:

e Grau de investimento;
e Grau especulativo.
Para checagem do enquadramento, os titulos privados devem, a principio, ser separados de

acordo com suas caracteristicas.

ATIVO RATING EMISSOR RATING EMISSAO
Titulos emitidos por Instituicdo Financeira X

Os titulos emitidos por instituicbes nao financeiras podem ser analisados pelo rating de
emissdo ou do emissor. No caso de apresentarem notas distintas entre estas duas
classificagdes, sera considerado, para fins de enquadramento, o menor rating.

Posteriormente, & preciso verificar se o papel possui rating (grau de investimento) por uma
das agéncias elegiveis abaixo:
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Rating de Longo Prazo
Fitch Ratings Moody's S&P
AAA Aaa AAA

Grau de Investimento AR, AR, A Aal, Aa2, Aa3 AAE, AR, Af

A+ A A A1, A2, A3 A+ A A

Rating de Curto Prazo*

Fitch Ratings Moody's S&P
Grau de Investimento F1+ P-1 A1+
F1 A1

*Vencimento original de até 1 ano

Serao observadas as seguintes condigdes:

e« Os titulos que nao possuem rating pelas agéncias elegiveis, ou que tenham
classificagao inferior as que constam na tabela, devem ser enquadrados na categoria
grau especulativo;

o Caso duas agéncias elegiveis classifiquem o mesmo papel, sera considerado, para
fins de enquadramento, o0 menor rating;

e« O enquadramento dos titulos sera feito com base no rating vigente na data da
verificagdo da aderéncia das aplicagcbes a politica de investimento.

Para os titulos e valores mobiliarios que perderem a classificagdo minima exigida devera ser
envidado esforgos de venda do ativo ou obrigagao de resgate.

14.2.2 Exposi¢ao ao Crédito

O controle da exposicao a crédito privado é feito através do percentual de recursos alocados
em titulos privados, considerada a categoria de risco dos papéis.

O limite para titulos classificados na categoria grau especulativo visa comportar eventuais
rebaixamentos de ratings de papéis ja integrantes da carteira consolidada de investimentos,
papéis que ja se enquadram nesta categoria e eventuais ativos presentes em fundos de
investimento condominiais (mandato n&do discricionario).

Nesse sentido, o limite abaixo previsto ndo deve ser entendido, em nenhuma hipotese, como
aval para aquisicéo de titulos que se enquadrem na categoria “grau especulativo” por parte
dos gestores exclusivos das carteiras e fundos.

CATEGORIADE RISCO LIMITE
Grau de investimento 20%
Grau especulativo 3%

14.3 Risco de Liquidez

O risco de liquidez esta relacionado ao casamento dos fluxos de ativos e passivos, de forma
que os recursos nao estejam disponiveis na data do pagamento dos beneficios e demais
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obrigagdes do plano. A alocagao dos recursos deve privilegiar ativos mais liquidos (conforme
previsao de orgcamento para as receitas e despesas). Além disso, o planejamento garante
que as alienagdes dos ativos ocorram no prazo certo e no prego justo.

14.4 Risco Operacional

A gestao destes riscos é realizada de forma preventiva pela adogéo de normas, politicas e
instru¢cdes normativas e de forma corretiva através da identificagdo de eventos e do valor de
exposicao dos riscos, resultando na melhoria constante dos processos da Entidade alinhada
aos artigos 1° e 13 da Resolugdo CGPC n° 13, de 01 de outubro de 2004.

14.5 Risco de Terceirizacao

Na gestao dos recursos financeiros ha a possibilidade da terceirizagao total ou parcial dos
investimentos da Entidade. Esse tipo de operagdo delega determinadas responsabilidades
a gestores externos, porém nao isenta a Entidade de responder legalmente perante os
orgaos fiscalizadores.

No caso de gestores de fundos exclusivos do Serpros, os mesmos tém liberdade na selegao
de papéis, desde que respeitadas as regras de investimento que estdo especificadas nesta
Politica de Investimento.

No caso de gestores de fundos abertos em geral, nos quais o SERPROS invista, é de
responsabilidade da Entidade a sele¢cao de fundos que se enquadrem nesta Politica de
Investimento e na legislagao vigente.

14.6 Risco Legal

O risco legal esta relacionado a n&do conformidade com normativos internos e externos,
podendo gerar perdas financeiras procedentes de autuagdes, processos judiciais ou
eventuais questionamentos. O controle dos riscos dessa natureza, que incidem sobre
atividades e investimentos, sera feito por meio:

o Da realizagdo periddica de relatorios que permitam verificar a aderéncia dos
investimentos as diretrizes da legislagdo em vigor e a Politica de Investimento;

o Da reviséo periodica dos regulamentos dos fundos, exclusivos ou nao; e

o Da utilizagao de pareceres juridicos para contratos com terceiros.

14.7 Risco Sistémico

O risco sistémico se caracteriza pela possibilidade de que o sistema financeiro seja
contaminado por eventos pontuais, como a faléncia de um banco ou de uma empresa.
Apesar da dificuldade de gerenciamento deste risco, ele ndo deve ser relevado. E importante
que ele seja considerado em cenarios, premissas e hipdteses para analise e
desenvolvimento de mecanismos de antecipagcao de acdes aos eventos de risco.

Para tentar reduzir a suscetibilidade dos investimentos a esse risco, a alocag¢ao dos recursos
deve levar em consideracdo os aspectos referentes a diversificagdo de emissores, bem
como a diversificacdo dos limites por modalidades de investimentos e concentragao por
investimentos.
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O acompanhamento do risco sistémico é feito a partir do método de controle dos limites
definidos por Modalidade de Investimento (item 7.1), Alocacdo por Emissor (item 7.2),
Concentragao por Emissor (item 7.3) e Concentragao por Investimento (item 7.4), devendo
todos os investimentos estarem devidamente inseridos dentro dos critérios estabelecidos em
cada item. A combinagdo de acompanhamento destes limites juntamente com os demais
controles definidos nesta Politica de Investimento s&o os controles utilizados pelo Serpros
para reduzir o risco sistémico na gestao do Plano.

15 Conflito de Interesses

O processo referente a mitigagao de potenciais conflitos de interesses dos prestadores de
servigos e, das pessoas que participam do processo decisorio, estdo contidas nos seguintes
documentos: (i) Manual de Investimentos (anexo |); (ii) Cédigo de Conduta e Etica; e (iii)
Manual de Seleg¢ao do Prestadores de Servigos (anexo II).

16 Principios de Investimentos Responsaveis

Os aspectos ambientais, sociais e de governancga corporativa (ASG) estédo relacionados a
sustentabilidade e empresas que observam estes quesitos tém maior probabilidade de
permanecerem produtivas no longo prazo além de estarem menos expostas a passivos
juridicos advindos de a¢des ambientais, trabalhistas e sociais.

Assim, como Investidor Institucional, o Serpros busca investimentos que, além dos retornos
financeiros, também contribuam com externalidades positivas para a sociedade. Neste
sentido, estamos dando inicio a implementagcdo de novas praticas para a construgcao das
métricas de avaliagao ASG.

Em relacdo aos aspectos ambientais e questbes sociais, nos atentamos para: uso de
recursos naturais; emissdo de carbono; eficiéncia energética; poluicdo; tecnologia limpa;
direitos humanos; privacidade e seguranca de dados; treinamento e aprimoramento dos
colaboradores; politicas de incluséo e diversidade; politicas e relagcdes de trabalho.

Por fim, em relagdo a governanga dos investimentos, nos atentamos a quesitos como:
independéncia do conselho; diversidade na composicdo do conselho; remuneracgdes; ética
e transparéncia. Também mapeamos nas diligéncias presenciais: avaliagdo reputacional,
manuais, investimento pessoais, politica de compliance, avaliagdes periddicas; existéncia e
funcionamento de comités e conselhos; politica de contratagcdo de servigos; gerenciamento
de riscos; existéncia de cdédigos de conduta ética; mecanismos para lidar com conflitos de
interesses; definicao de algadas; politica de destinacao de resultados entre outros.

Em relacio ao processo de prospeccao dos fundos de investimento terceirizados o Serpros
verifica os aspectos que sao mapeados pelos gestores dos critérios do ASG e emite nota de
rating de acordo com o identificado. Todo o processo da avaliagdo ASG esta descrito no
Manual ASG de Investimento.
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1.Introducao

O Serpros Fundo Multipatrocinado, como investidor institucional esta comprometido
com o dever fiduciario na administragao dos recursos garantidores dos planos de beneficios
de seus participantes e busca constantemente instrumentos que estimulem boas praticas de
governanga em seus processos internos e externos.

O Manual de Investimentos esta estruturado de forma a demonstrar o compromisso
da gestdo do Serpros, garantindo o cumprimento do dever fiduciario em relagdo aos seus
participantes, assistidos e patrocinadores.

Como uma das boas praticas de governanga, foi elaborado o Manual de Investimentos
que tem como objetivo apresentar as estratégias e procedimentos de gestdo adotados no
processo de investimentos. A concepgao dessas diretrizes visa fundamentar, consolidar e
explicitar as formas mais efetivas de atender os objetivos institucionais definidos pela
Diretoria Executiva e pelo Conselho Deliberativo para a gestao dos recursos financeiros por
meio de seus normativos internos.

Cada item deste documento contribui com um processo de gestao dos investimentos,
possibilitando, dentre outros aspectos promover a segurancga, liquidez e rentabilidade
necessarias para manter o equilibrio da parcela de risco atuarial do plano e adequagao aos
limites de risco aplicaveis. O Manual de Investimentos deve ser revisado sempre que
necessario, de forma a acompanhar o aperfeicoamento dos procedimentos e praticas de
governancga nos investimentos e a evolugédo da estrutura de investimentos da Entidade. A
primeira publicacdo do Manual de Investimentos do Serpros ocorreu em 2012 e esta revisao
visa incorporar alteragdes ocorridas na estrutura organizacional e nos processos da Diretoria
de Investimentos — DRI, tornando mais ageis, transparente e reduzindo os riscos
operacionais das tomadas de decisédo dos investimentos.

O Manual de Investimentos esta estruturado em 8 partes:

. Principais Objetivos da Politica de Investimentos;

. Estrutura da Diretoria de Investimentos;

. Comités de Assessoramento da DE — CAP e COR;

. Processo Decisorio;

. Alocacgao, Controle, Risco e Governancga do Investimento;
. Procedimentos Gerais;

. Consideragdes Finais;

0 N O o0~ WODN -

. Glossario.
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As praticas aqui descritas buscam dar transparéncia e clareza para os critérios segundo
0s quais os instrumentos de investimento sdo utilizados. Com isso, a eficiéncia destes
processos pode ser mais facilmente alcancada.

2. Principais Objetivos da Formulagao da Politica de Investimentos

As Politicas de Investimentos compreendem um conjunto de diretrizes e principios
que deverao ser seguidos na gestao dos investimentos dos recursos correspondentes as
reservas técnicas, fundos e provisdes, que estdo sob administragao do Serpros.

Seréo revisadas, no minimo, anualmente, ou sempre que necessario, pela Geréncia
de Investimentos — GERIN, sob responsabilidade do Administrador Estatutario
Tecnicamente Qualificado (“AETQ”), com assessoria dos Comités de Risco de Investimento
“COR” e de Aplicacdes “CAP” e pela Diretoria Executiva-DE e encaminhada a proposta final
para aprovacdo do Conselho Deliberativo — CDE. E de responsabilidade do Conselho Fiscal-
COF, o efetivo controle da gestao do Serpros.

~
Conselho Deliberativo
DE
N~
VRS
Conselho Fiscal
COF
\_/
VRS
Diretoria Executiva
DE
~___~
7 N
Comité de Aplicagao
CAP
\/
277N

Comité de Risco de
Investimento COR

N
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As diretrizes estabelecidas nas politicas sdo complementares, as estabelecidas pela
legislacédo aplicavel, visando o cumprimento das disposi¢ées constantes nas Politicas de
Investimentos, as mesmas deverdo ser repassadas para o Administrador, Custodiante,
Gestores Externos de Fundos Exclusivos/Restritos € demais prestadores de servicos,
quando cabivel, os quais deverao dar ciéncia do recebimento.

Os principios, metodologias e parametros estabelecidos buscam garantir, ao longo do
tempo, a segurancga, liquidez e rentabilidade adequadas e suficientes ao equilibrio entre
ativos e passivos do plano, bem como procuram evitar a exposi¢ao excessiva a riscos para
0S quais o0s prémios pagos pelo mercado ndo sejam atraentes ou adequados aos objetivos
do plano.

3. Estrutura da Diretoria de Investimentos — DRI

DIRETORIA DE INVESTIMENTOS - DRI: tem por finalidade planejar, coordenar e controlar as
atividades do Serpros nos setores de investimentos mobiliarios, imobiliarios e empréstimos,
cabendo-lhe fazer cumprir os dispositivos estatutarios e regulamentares, de acordo com as
diretrizes estabelecidas pelo Conselho Deliberativo e normas legais vigentes.

GERIN - GERENCIA DE
INVESTIMENTOS

GEGOI - GERENCIA DE
f— GOVERNANCA DE
INVESTIMENTOS

GECOR - GERENCIA DE

=l CONTROLE E RISCOS DE
INVESTIMENTOS

INVESTIMENTOS

L
=
<
o
@)
=
L
=
=
[}
oc
=
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» Geréncia de Investimentos — GERIN: tem por finalidade prospectar e analisar novos
investimentos, acompanhar o mercado financeiro e seus indicadores, elaborar
cenarios de acompanhamento do ambiente econdmico, politico e social doméstico e
internacional e administrar os ativos imobiliarios da carteira de investimentos.

» Geréncia de Controle e Riscos de Investimentos — GECOR: tem por finalidade
realizar analises de risco de mercado, crédito e liquidez, propondo limites de
€exposicao a riscos e controlar e registrar as operacgdes de investimentos.

» Geréncia de Governanga de Investimentos — GEGOI: tem por finalidade de realizar
analises prévias de enquadramento as Politicas de Investimentos, algada decisoria,
a legislagao vigente e executar atividade de governanca dos investimentos visando o
monitoramento e acompanhamentos dos ativos.

4. Estrutura dos Comités de Assessoramento da Diretoria Executiva

4.1 — CAP - Comité de Aplicagao

GERIN - GERENCIA DE
INVESTIMENTOS

GEGOI - GERENCIA DE
GOVERNANCA DE
INVESTIMENTOS

GEFOR - GERENCIA FINANCEIRA
E ORCAMENTARIA

CORDENADOR DO CAP
GERENCIA DE GOVERNANGA DE INVESTIMENTOS

GPREV - GERENCIA
PREVIDENCIARIA

GECON - GERENCIA DE RISCOS,
CONTROLE INTERNOS E

COMPLIANCE

O CAP é um comité de natureza consultiva, de carater autbnomo e permanente, cuja
finalidade € assessorar a Diretoria Executiva nas decisdes relacionadas a gestdo dos ativos
dos Planos administrados pelo Serpros, observadas a seguranga, rentabilidade, solvéncia e
liquidez dos investimentos a serem realizados, bem como, aspectos relacionados a
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governanga corporativa, de forma a proteger os interesses dos participantes, assistidos e
patrocinadores.

4.2 — COR - Comité de Risco de Investimento

GECOR - GERENCIA DE
CONTROLE E RISCOS DE
INVESTIMENTOS

GPLAN - GERENCIA ATUARIAL E
DE DEENVOLVIMENTO DE
PLANOS PREVIDENCIARIOS

CORDENADOR DO COR
INVESTIMENTOS

GEGOV - GERENCIA DE
GOVERNANCA CORPORATIVA

L
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@]
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o
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w
)
@)
o
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=
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w
(a)
<
O
=
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O COR é um comité de natureza consultiva e de carater autbnomo e permanente,
responsavel pela analise e monitoramento dos riscos de investimentos dos recursos
financeiros dos planos de beneficios e administrativo administrados pelo Serpros Fundo
Multipatrocinado “SERPROS”, em carteira propria ou na selecdo e monitoramento da
administracao de carteiras de valores mobiliarios e de fundos de investimento.

5. Processo de Prospeccao e Analises de Investimentos

O processo de prospeccgado se inicia através do cadastro do ofertante no sistema
proprietario do Serpros, OFIN (Ofertas de Investimentos). O acesso ao sistema se da através
do endereco eletronico: ofin.serpros.com.br, onde todas as etapas do processo de selegao,
conversas e material de apoio para as analises ficam mapeados e documentados.

O processo de analise e alocacao de recursos sempre devera respeitar as diretrizes
estabelecidas pelo Conselho Monetario Nacional — CMN, pelas Politicas de Investimentos
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do Serpros Fundo Multipatrocinado e demais regulamentagdes referentes a aplicagéo de
recursos das Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar.

Todas as avaliagbes prospectivas que necessitem de premissas macroeconémicas
deverao utilizar o cenario elaborado e atualizado periodicamente pela Geréncia de
Investimentos — GERIN.

A Geréncia de Investimentos — GERIN seleciona os ativos de acordo com a
necessidade do Serpros, encaminha para Geréncia de Governanga de Investimentos—
GEGOI; para a Geréncia de Controle e Riscos de Investimentos—GECOR; e para Geréncia
Juridica — GEJUR. Ap6s o recebimento das analises a GERIN submete a documentagao ao
Comité de Riscos e Investimentos (COR) e ao Comité de Aplicagées (CAP) para discussao
técnica, apreciacao e posterior encaminhamento de recomendacgao as instancias superiores
competentes para aprovagao. Cabe destacar que caso haja necessidade, as geréncias
envolvidas poderao solicitar parecer externo de consultores especializados.

Proposta encaminhada
pelo proponente anexada
no sistema "OFIN"

A Gerin encaminha para o
COR a PD - CAP para
andlise da necessidade de
reunido do comité.

Os membros do CAP
realizam a reunido técnica
para discussGes sobre o
ativo/fundo, com objetivo
de recomendar pela
aprovagdo ou ndo.

A Gerin seleciona o
ativo/fundo de acordo
com as analises do
cenario macroecondémico

O Coordenador do COR
avalia e caso seja positiva,
pauta a reunido para
discussdo do comité, em
caso negativo encaminha
para coordenagdo do CAP

A secretdria do CAP
redige a ata com os
registros das discussdes
técnicas das dreas e a
recomendacdo do CAP.

A Gerin solicita analise
técnica das areas Gegoi,
Gecor e Gejur através do

sistema PD-CAP.

A Gerin encaminha a PD-
CAP com as andlises
técnicas para
coordenagdo do COR para
verificar se a materia serd
pautada no COR.

Ap6s a validagdo dos membros do

CAP a ata é assinada e enviada para

DE, através da PD-CAP, com todo o

material que subsidiou a andlise do
CAP.

Se necessario, as areas
Gerin, Gegoi, Gecor e

Gejur, podem solicitar
parecer técnico para
consultoria externa.

A Gerin, Gegoi, Gecor e
Gejur elaboram Nota
Ténicas para anexar na
PD-CAP.
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Estrutura do Processo Decisorio

Decisdo
[Limite estabelecido
Prospeccio Recomendacio na Politica de
Diretorizde Comitéde Investimentos)
Investimentos Investimentos Conselho Deliberativo
DRI CAP CDE
Recomendagdo Decisio
ComitddeRisco [Limite estabelecido

de Investimento
COR

na Politica de
Investimentos)
Diretoria Executiva
DE

Verificando a existéncia de qualquer potencial conflito de interesse quando da selecéo
do prestador de servico de administracdo de carteiras de valores mobiliario, a Diretoria
Executiva (DE) do Serpros devera formalizar ao Conselho Deliberativo (CDE) a existéncia
dele.

6. Alocacao, Controle e Governanga de Investimentos

O Serpros podera optar por uma formatagao estrutural de seu patriménio segmentada
em gestdo interna e gestado externa. Qualquer terceirizagdo da gestao, definida no Manual
de Selecdo e Avaliagdo de Gestores, Administradores e Agentes Custodiantes, tera por
objetivo alocar recursos em instituigbes que possuam experiéncia na condugdo de
estratégias voltadas para promocao de resultados e/ou proteg¢ao dos investimentos, visando
estabelecer uma parceria que fortalega qualitativamente a gestéo direta sobre o patriménio
da entidade, através da absorcao dessa expertise e do aprimoramento constante dos
conceitos e controles praticados internamente.
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GESTAO INTERNA

a. Podera ser através dos seguintes veiculos de investimentos: carteira propria de titulos
e valores mobiliarios, investimentos em fundos imobiliarios, fundos de investimento
exclusivos e fundos de investimento em cotas de fundos de investimento exclusivos;

b. O processo de gestao interna dos investimentos compreende todas as operagdes de
compra e venda de ativos de valores mobiliarios ou imobiliarios, aplicagdes e resgates
em fundos de investimento e operagdes com participantes, as quais sao
recomendadas pelo Comité de Aplicacdo — CAP, para deliberacdo da Diretoria
Executiva ou do Conselho Deliberativo, dentro dos limites estabelecidos nas Politicas
de Investimentos. A gestdo dos recursos devera pautar-se, permanentemente, pelo
cumprimento dos dispositivos legais e normativos, notadamente a Politica de
Investimentos, visando superar, ao longo do tempo, a Rentabilidade Minima Atuarial,
observando as praticas que garantam o cumprimento do dever fiduciario em relagao
aos participantes dos planos de beneficios.

Il. GESTAO EXTERNA

a. Podera ser através dos seguintes veiculos de investimentos: carteiras administradas,
fundos de investimento de condominio aberto e fechado e fundos de investimento que
compram cotas de fundos de condominio aberto ou fechado.

b. O gestor externo é contratado e tem autonomia para decidir que investimentos
realizar, respeitando o regulamento do fundo, as Politicas de Investimentos do
Serpros e a legislagao vigente.

Os membros do quadro corporativo do Serpros que participam do processo decisorio
de investimentos, tém como objetivo a valorizagdo 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 relevantes e de
perdas irreversiveis ao patriménio do Serpros.

Entre as boas praticas que devem fazer parte desse processo, destacam-se:

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

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

ii. Analisar ativos que possuam transparéncia na documentacao disponibilizada e
qualidade nas informacgdes fornecidas pelos agentes da operagao, para redugao
das incertezas no processo de avaliacdo, decisdo e riscos envolvidos nas
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operagoes;

iv. Garantir que as analises sejam abrangentes e ndo se restrinjam apenas as
informacdes basicas e padronizadas, em situacdes especificas, podem ser
contratadas consultorias especializadas;

v. Documentar e formalizar as analises técnicas registrando as principais avaliagoes
objetivas e de mercado, buscando transparéncia e permitindo a futura prestagéao
de contas;

vi. Observar as regras e diretrizes estabelecidas pelos 6rgaos reguladores e pela
legislagao em vigor;

vi. Registar em ata do Comité de Aplicagdo-CAP as discussdes referentes ao ativo,
anexando toda a documentacao que subsidiou as analises;

vii. ~ Garantir o cumprimento do dever fiduciario em relagcdo aos participantes dos
planos de beneficios, considerando as politicas de investimentos estabelecidas;

ix. Verificar a existéncia dos comités de investimentos e dos comités de
renegociacoes de dividas dos ativos e suas atuagoes;

x. Avaliar a capacidade técnica e analisar potenciais conflitos de interesse de seus
prestadores de servigos e dos membros que participam do processo decisorio.

A carteira de investimento do Serpros sera composta por ativos em consonancia com
o estabelecido no Capitulo V, da Resolugado CMN n° 4.994, de 24 de margo de 2022 ou com
as que vierem a substitui-la, altera-la ou complementa-la, sendo que, deverdo ser
respeitados os limites e vedacgdes estabelecidos nas Politicas de Investimentos.

6.1 Regras Gerais dos Processos de Investimentos

O corpo técnico, responsavel pelo processo de analise relacionado a alocacéo, ao controle
e ao monitoramento dos investimentos, além de contemplar as boas praticas, devera
observar as condi¢des gerais, ndo se restringindo a apenas essas, caso haja necessidade,
conforme itens a seguir:

Condicdes para Aquisicdo — Pré Investimento:

a) Competéncia da GERIN

i. Analisar a compatibilidade do ativo com as caracteristicas do investimento
proposto com o estudo de ALM (Asset Liability Management), quando aplicavel.
Estes estudos sao realizados por prestadores externos e devem ser revisados
sempre que se fizer necessario;

i. Analisar qualitativamente, e em detalhes os riscos do ativo e seus controles
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Vi.

Vii.

viii.

Xi.

Xii.

Xiii.

Xiv.

XV.

XVi.

XVii.

Xxviii.

internos;
Avaliar os custos relacionados a operacao;
Analisar as caracteristicas do ativo quanto as suas especificidades;

Analisar toda documentacdo concernente a operagédo (prospecto de oferta;
regulamento; alienagdes, acordos de investimentos, escrituras de emissao entre
outras);

Avaliar o impacto da aquisicdo dos ativos nas condi¢cdes de liquidez da carteira
de cada plano de beneficios, inclusive com a verificagcdo dos limites minimos de
liquidez;

Verificar, quando cabivel, a regularidade juridica dos ativos subjacentes ao
investimento proposto;

Analisar as garantias reais e fidejussorias, avaliando o indice de cobertura e/ou
de realizagao do investimento em caso de execugao de garantias;

Realizar visita, in loco, antes do aporte visando verificar a veracidade das
garantias;

Verificar os saldos das contas vinculadas dadas em garantia, para verificar a
existéncia dos recursos depositado;

Solicitar, caso haja necessidade, parecer externo de consultores de investimentos
e escritorios juridicos especializados;

Contratar empresas para avaliagdo de garantias da operagao, para validar as
avaliagdes disponibilizadas nas analises;

Analisar os ratings da operagao (emissores, ativos etc.);

Verificar se o titulo de valores mobiliarios possui codigo ISIN (/nternational
Securities Identification Number), conforme prevé a legislagao pertinente;

Verificar se o regulamento dos Fundos de Investimento estabelece critérios
relacionados a politica de divulgacao de informagdes sobre os investimentos e
performance, especificando a periodicidade e as informagdes necessarias para o
monitoramento das atividades pela EFPC, considerando a regulamentagéo da
CVM;

O Serpros nédo podera em hipotese alguma, ser o primeiro a aportar recursos dos
seus planos de beneficios e do PGA em qualquer ativo privado, tampouco emitir
carta de compromisso para futuro aporte e vir a se manter como unico investidor,
condigao esta que devera constar na escritura de emissao do ativo;

Devera manter as vedacoes contidas nas atuais Politicas de Investimentos, e que
eventuais alteracbes s6 venham a se efetivar somente apdés um amplo processo
de discussao envolvendo os conselhos Fiscal (na qualidade de 6rgao interno) e,
Deliberativo;

Registrar na ata do CAP no caso de decisao de aplicagao distribuida em diversos
fundos, a analise do desempenho do conjunto das aplicagdes, bem como sobre
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XiX.

XX.

a complementaridade das estratégias dos diversos fundos, na busca de um
desempenho médio que contribua para atender e superar as metas atuariais;

Participar do processo de due diligence do investimento (vide anexo |);

Obtidas as respostas, do processo de due diligence a GERIN e a GEGOI
realizarao visita as instalagdes da gestora e reunido com a equipe técnica, para
discutir, detalhadamente, as informacdes e documentos disponibilizados, por
meio do questionario em questao.

b) Competéncia da GEGOI

Vi.

Vii.

viii.

Analisar, as condigdes e restricbes previstas em legislagbes aplicaveis e nas
politicas de investimentos dos planos;

Apurar os limites de enquadramento dos investimentos por plano de beneficios,
por segmento, por emissor e por concentragao;

Registar, no caso de decisado de aplicagao distribuida em diversos fundos, o valor
total das aplicacbes na analise, para cada plano, em relacdo ao limite minimo,
limite maximo, alocag&o objetivo do ALM e ao limite de algada da DE.

Analisar e avaliar o impacto da aquisi¢cao do titulo na composicéo da carteira dos
planos e sua compatibilidade com os limites de enquadramento dos investimentos
por plano de beneficios, por segmento, por emissor e por concentragao, definidos
pela legislagao aplicavel as Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar e
pelas politicas de investimentos dos planos administrados pelo Serpros;

Analisar toda documentagdo concernente a operagao (prospecto de oferta;
regulamento; alienagdes, acordos de investimentos, escrituras de emissao entre
outros documentos que facam parte dos documentos de estruturacido da
operagao) e pontuar os itens referente a governanga corporativa da emissora ou
gestora;

Solicitar avaliacdo reputacional a Geréncia de Riscos, Controles Internos e
Compliance — GECON, e analisar o histérico de reputacdo referentes ao ativo e
aos agentes da operagao considerados relevantes com base no dossié emitido
pela ferramenta de checagem e nos critérios definidos na Norma de Avaliagéo
Reputacional,

Enviar questionarios due diligence e dos aspectos do ASG para emissora/gestora;

Participar do processo de due diligence em conjunto com a GERIN, realizando
visita as instalagbes da gestora e reunido com a equipe técnica, para discutir,
detalhadamente, as informagdes e documentos disponibilizados, por meio do
questionario em questao.

Realizar visitas para verificar as garantias reais de ativos prospectados e elaborar
relatorio com registros e fotos da visita;

Verificar o processo de governanga corporativa dos agentes da operagéo;
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xi. Pesquisar nos principais canais de comunicacao informacodes referentes ao ativo
e aos agentes da operagao;

xii. Observar e analisar qualquer possibilidade da existéncia de conflito de interesses
relacionados ao investimento, conforme questionario de diligéncia preenchido
pelo prestador de servico do ativo/fundo;

xii. ~Verificar a existéncia de fato relativo ao fundo ou ativo objeto, considerado
relevante, que possa afetar a decisao no que diz respeito a aquisi¢ao do ativo a
ser prospectado.

c) Competéncia da GECOR

i. Verificar a composicao da carteira de investimentos, considerando a aquisicao do
novo ativo, quanto a sua adequagdo aos limites da alocagao objetivo
recomendada pela ALM;

ii. Avaliar o investimento identificando os riscos inerentes as operacdes;

iii. Avaliar o impacto do aporte no ativo em relagado a politica de risco de mercado
estabelecidas para os planos de beneficios;

iv. Formalizar double check das operacbes de compra/venda da carteira de
investimento.

v. Registrar se durante o processo de due diligence foi verificado se os gestores dos
fundos seguem o codigo Anbima e, portanto, seguem os manuais de melhores
praticas de risco.

Il. Condicdes para Monitoramento — Pés Investimento:

a) Competéncia da GERIN
i. Acompanhar a performance do ativo (risco versus retorno);
i. Atualizar o ALM simulando a composicao da carteira de investimentos;

ii. Analisar a necessidade de atualizagdo da composicdo da carteira de
investimentos, a fim de cumprir os limites de alocagédo objetivo recomendados
pelo ALM,;

iv. Acompanhar o cenario macroeconémico domestico e global,
v. Acompanhar os relatérios mensais disponibilizados pelos fundos.

b) Competéncia da GEGOI

i. Fazer checklist da documentagao que ira compor o dossié da operacgao, incluindo
as analises e os pareceres internos e externos;

ii. Criar pasta digital de toda documentag&o analisada do ativo;

Pagina 15




£ ) SERPROS

FUNDO MULTIPATROCINADO

Vi.

Vii.

viii.

Xi.
Xii.

xiii.

Xiv.
XV.

XVi.

XVii.

Xviii.

XiX.

XX.

XXi.

XXii.

Manter a guarda digital da documentagao do ativo do aporte até o vencimento;

Manter atualizada toda documentagao do ativo de forma digital (atas, notificagdes,
analises técnicas, pareceres, entre outros);

Cobrar o relatério anual, com os principais acontecimentos e informagdes do
ativo, aos agentes envolvidos quando cabivel;

Atentar para os covenants dos ativos, suas consequéncias e tomar as devidas
providéncias, caso seja necessario;

Monitorar periodicamente os limites de enquadramento dos investimentos e a sua
adequacao a legislagao aplicavel e as politicas de investimentos dos planos;

Comunicar ao DRI, GERIN e GEGOR os desenquadramentos identificados na
carteira de investimentos;

Atentar para eventos que possam ocasionar a liquidagdo antecipada do
investimento. Caso necessario, convocar reunidao extraordinaria do CAP, para
discussdo da estratégia a ser tomada e acionar o agente da operagao, para
convocacgao de assembleia;

Participar de assembleias e reunides externas relacionadas ao investimento;
Acompanhar o fluxo de recebimento do ativo;
Elaborar relatério mensal com registro dos principais eventos dos ativos;

Registrar no Relatorio Gerencial de Governanga de Investimento — Regen o
acompanhamento da alocacgéao objetiva por segmento, de acordo com as Politicas
de Investimento dos Planos de Beneficios;

Acompanhar as provisdes dos ativos;
Controlar os custos/despesas relacionados ao ativo/fundo;

Monitorar nos principais canais de comunicacado informag¢des do ativo e dos
principais agentes envolvidos;

Realizar contatos com os agentes dos investimentos;
Realizar visitas aos agentes dos investimentos periodicamente;

Realizar visitas nos ativos em desenvolvimento e elaborar relatério com registros
e fotos da visita;

Realizar visitas para verificar as garantias reais de ativos e elaborar relatério com
registros e fotos da visita;

Solicitar ao juridico interno (GEJUR) notificagdo em relagdo ao descumprimento
das solicitagbes de informag¢do ou documentos aos agentes;

Acompanhar os procedimentos em caso de desenquadramento e as penalidades
previstas no caso de ndo cumprimento de uma das recomendagdes normativas;
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c) Competéncia da GECOR

i. Elaborar periodicamente relatorios de controle e riscos dos investimentos de
mercado e crédito;

ii. Acompanhar os eventos de juros e amortizagao previstos para os investimentos;
iii. Conciliar as posicoes dos fundos nas carteiras interna e externa de investimentos;

iv. Monitorar a composi¢cao da carteira de investimentos, quanto a sua adequacéao
aos limites de alocagéao objetivo recomendados pelo ALM,;

v. Boletar as operacgdes aprovadas pela Diretoria Executiva-DE;
vi. Elaborar mensalmente Relatério Geral de Investimentos-RGl;
vii. Elaborar diariamente relatério com o resultado dos fundos de investimento.

6.2 Regras Especificas dos Processos de Produtos de Investimentos

O corpo técnico, responsavel pelo processo de analise relacionado a alocacao, ao
controle e ao monitoramento dos investimentos, além de contemplar as boas praticas,
devera observar as condi¢des gerais e especificas, ndo se restringindo a apenas essas, caso
haja necessidade, conforme apresentado nos segmentos a seguir.

A Gerin devera contemplar nas propostas de fundos de investimento (investimento e
desinvestimento) as proporgdes dos valores sugeridos em relagdo aos recursos
garantidores, e ao limite de alocagdo, para cada um dos planos de beneficios. Serdo
respectivamente considerados para o calculo os valores de referéncia dos ultimos
balancetes e RGI (Relatério Gerencial de Investimentos) disponiveis.

6.2.1 Segmento de Renda Fixa
6.2.1.1 Cotas de Fundo de Investimento de Renda Fixa (FI RF e FIC RF)

O fundo de investimento é uma comunh&o de recursos, constituida sob a forma de
condominio, destinado a aplicagdo em ativos financeiros. Dentre as classificagdes
estabelecidas pela CVM, se enquadrariam como veiculos que investem recursos
predominantemente no segmento de Renda Fixa aqueles, classificados como RF Curto
Prazo, RF Referenciados DI e Renda Fixa.
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. Condicoes para Aquisicao — Pré investimento:

a) Competéncia da GERIN

i.
ii.
iii.
iv.

V.

Vi.

Vii.

viii.

Verificar historico de rentabilidade do fundo;

Verificar trajetoria profissional dos principais gestores que controlam do fundo;
Avaliar a documentacido com destaque para os fatores de risco versus retorno;
Entender o processo de analise e formulagao das teses de investimento do fundo;

Avaliar as taxas cobradas pelo administrador e/ou gestor a titulo de remuneragao
e viabilizagédo do fundo;

Verificar o alinhamento da taxa de performance, caso seja cobrada, as condigbes
previstas na legislacdo aplicavel as Entidades Fechadas de Previdéncia
Complementar; e, em especial, a compatibilidade com o indice de referéncia do
fundo;

Analisar o regulamento do fundo;

Avaliar o impacto da aquisigao dos ativos nas condi¢gdes de liquidez da carteira
de cada plano de beneficios, inclusive com a verificagcdo dos limites minimos de
liquidez;

Avaliar se o nivel de segregacao das fungdes de gestdo, administracao e custddia
é suficiente para mitigar situagdes de conflito de interesse.

b) Competenma da GEGOI

Checar se o regulamento do fundo expressa claramente o compromisso do
administrador e gestor de obediéncia as regras e limites estabelecidos pela
legislacdo aplicavel as Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar e
pelas politicas de investimentos dos planos administrados pelo Serpros;

Verificar se o fundo de investimento, bem como seu gestor e administrador,
encontram-se registrados junto a Comiss&o de Valores Mobiliarios (CVM);

Verificar se o fundo de investimento, bem como seu gestor e administrador, estao
aderentes ao codigo Anbima de Administracdo e Gestdo de Recursos e ao Codigo
Anbima de Cddigo dos Processos da Regulagao e Melhores Praticas;

Verificar se a emisséo, distribuicdo e a negociagao das cotas do fundo obedecem
as normas estabelecidas pela CVM ou pelo Banco Central do Brasil;

c) Competéncia da GECOR

Avaliar o regulamento identificando os riscos inerentes as operagdes;

Avaliar se o regulamento do fundo respeita as politicas de risco de crédito
estabelecidas para os planos de beneficios;
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iii. Verificar a estrutura operacional do fundo e detectar possiveis falhas de controle;

ll. Condicdes para monitoramento — Pés Investimento:

a) Competéncia da GERIN
i. Avaliar o resultado do fundo;
ii. Avaliar a coeréncia do resultado com as teses de investimento do fundo;

iii. Manter rotina de acompanhamento através de contatos diretos com a equipe de
gestao do fundo;

iv. Avaliar formalmente o desempenho geral do fundo a cada trés meses.

b) Competéncia da GEGOI

i. Monitorar se os valores cobrados a titulo de administracéo, gestao e performance
refletem o registrado no regulamento do fundo;

ii. Analisar anualmente demonstracdes financeiras do fundo;
iii. Avaliar formalmente os agentes da operagao (vide anexo Il).

c) Competéncia da GECOR
i. Manter rotina de monitoramento da politica de riscos do fundo.

6.2.1.2 Cotas de Investimento em Direitos Creditérios (FIDC e FICFIDC)

Os Fundos de Investimento em Direitos Creditérios podem ser definidos como um
instrumento de transferéncia dos direitos de crédito de um originador a um grupo de
investidores interessados nos juros agregados aos recebiveis.

I. Condicoes para aquisicio — Pré investimento:

a) Competéncia da GERIN
i.  Verificar histérico de rentabilidade do fundo;
i. Verificar trajetoria profissional dos principais gestores que controlam do fundo;
ii. Entender o processo de analise e formulagao das teses de investimento do fundo;

iv.  Avaliar as taxas cobradas pelo administrador e/ou gestor, a titulo de remuneracgéao
e viabilizagédo do fundo;
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Vi.

Vii.

viii.

Xi.

Xii.

Xiii.

Xiv.

XV.

XVi.
XVii.

Xxviii.

XiX.

Verificar o alinhamento da taxa de performance, caso seja cobrada, as condigdes
previstas na legislacdo aplicavel as Entidades Fechadas de Previdéncia
Complementar; e, em especial, a compatibilidade com o indice de referéncia do
fundo;

Formalizar processo de due diligencie do investimento;

Obtidas as respostas, do processo de due diligence a GERIN e a GEGOI
realizardo visita as instalagdes da gestora e reunido com a equipe técnica, para
discutir, detalhadamente, as informag¢des e documentos disponibilizados, por
meio do questionario em questao.

Avaliar se o nivel de segregacao das fungdes de gestdo, administracéo e custddia
é suficiente para mitigar situagdes de conflito de interesse;

Analisar regulamento do fundo;

Avaliar o impacto da aquisigao dos ativos nas condi¢gdes de liquidez da carteira
de cada plano de beneficios, inclusive com a verificagcdo dos limites minimos de
liquidez.

Analisar a capacidade do gestor na recuperagao de créditos;
Verificar a inadimpléncia e o volume de recompras do fundo;

Verificar se as cotas do FIDC, em analise, possuem classificagao de rating com
os requisitos estabelecidos nas Politicas de Investimentos dos planos;

Verificar, quando cabivel, a regularidade juridica dos ativos subjacentes ao
investimento proposto;

Analisar a estrutura da carteira, o cedente, o nivel de subordinacdo, a
inadimpléncia e a perda que a classificagao de risco e a subordinagédo deveriam
suportar comparando-se com a perda estimada, e a classificagcao de risco no
Sistema de Informacgdes de Crédito do Banco Central (SCR), quando disponivel;

Verificar os mecanismos de protecao do fundo;
Analisar caracteristicas do fundo e as caracteristicas dos direitos creditorios;

Verificar o fluxograma operacional da estrutura do fundo, descrevendo o
procedimento de cessio, quando houver, e o fluxo financeiro;

Verificar a politica do gestor do fundo para a contratagao de terceiros para auxiliar
na gestdo de recursos, quando houver.

b) Competéncia da GEGOI

Checar se o regulamento do fundo expressa claramente o compromisso do
administrador e gestor de obediéncia as regras e limites estabelecidos pela
legislacdo aplicavel as Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar e
pelas politicas de investimentos dos planos administrados pelo Serpros;

Verificar se o fundo de investimento, bem como seu gestor e administrador,
encontram-se registrados junto a Comissao de Valores Mobiliarios (CVM);
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Verificar se o fundo de investimento, bem como seu gestor e administrador, estao
aderentes ao codigo Anbima de Administracdo e Gestdo de Recursos e ao Codigo
Anbima de Cddigo dos Processos da Regulagao e Melhores Praticas;

Verificar se a emisséo, distribuicdo e a negociagao das cotas do fundo obedecem
as normas estabelecidas pela CVM ou pelo Banco Central do Brasil;

Analisar as demonstracgdes financeiras do fundo;

c) Competéncia da GECOR

Avaliar o regulamento identificando os riscos inerentes as operagdes;

Avaliar se o regulamento do fundo respeita as politicas de risco de crédito
estabelecidas para os planos beneficios;

Verificar a estrutura operacional do fundo e detectar possiveis falhas de controle;

Il. Condigcoes para monitoramento - Pos investimento:

a) Competenma da GERIN

Avaliar o resultado do fundo;
Avaliar a coeréncia do resultado com as teses de investimento do fundo;

Manter rotina de acompanhamento através de contatos diretos com a equipe de
gestao do fundo;

Avaliar formalmente o desempenho geral do fundo a cada trés meses;

b) Competenma da GEGOI

Monitorar se os valores, cobrados a titulo de administragdo, gestdo e
performance, refletem o registrado no regulamento do fundo;

Analisar, anualmente, as demonstracdes financeiras do fundo;
Avaliar formalmente os agentes da operacéo (vide anexo ).

c) Competéncia da GECOR

Manter rotina de monitoramento da politica de riscos do fundo.
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6.2.1.3 Titulos da Divida Mobiliaria Federal

Os titulos publicos possuem a finalidade primordial de captar recursos para o
financiamento da divida publica, bem como para financiar atividades do Governo Federal.
Os titulos publicos federais podem ser prefixados, pds-fixados e hibridos, com diferentes
vencimentos e caracteristicas. Os principais sao: Tesouro Selic, Tesouro Prefixado e Tesouro
IPCA+.

Os investimentos em titulos publicos federais poderdao ser de 2 formas: (i) para os
titulos marcados na curva, sera necessario que as taxas negociadas estejam no minimo
igual ou superior a soma da meta atuarial, do respectivo plano, mais a taxa de administragao
vigente; além do estudo de otimizacdo de casamento de fluxo de caixa (Cash-Flow
Matching). Trata-se de um estudo de aquisi¢ao de titulos publicos na curva, por vencimento,
de modo a evitar o descasamento entre os fluxos de ativo e do passivo; (ii) para os titulos
marcados a mercado, devera ter limite disponivel no estudo de ALM (Asset Liability
Management); perspectivas de queda de taxa de juros; e concorrera com os demais ativos
de investimentos.

I. Condicoes para Aquisicao — Pré Investimento:

a) Competéncia da GERIN

i. As negociacoes de titulos de renda fixa em mercado secundario serao realizadas,
em situagdes normais, atraves de ligagdes telefonicas gravadas, a fim de registrar
toda a negociagao.

i. As operagbes devem ser registradas em plataforma eletrénica;

ii. As negociag¢des devem seguir as orientagcdes aprovadas pela Diretoria Executiva-
DE ou pelo Conselho Deliberativo, em funcéo da algada decisoria, decorrente do
percentual negociado.

iv. Nas negociagdes envolvendo titulos publicos federais, as contrapartes devem ser
exclusivamente Dealers primarios do BACEN ou do Tesouro Nacional e devem
ser realizadas cotagbes em pelo menos 2 (duas) dessas instituigbes, apos as
quais deveréao ser escolhidas as melhores taxas/precos. Os Dealers podem ser
consultados nos sites abaixo:

BACEN: http://www4.bcb.gov.br/Pom/demab/dealers/periodos.asp
TESOURO NACIONAL: http://www.tesouro.fazenda.gov.br/dealers

v. Verificar a taxa referencial da ANBIMA, para servir de base para as cotacdes a
serem realizadas.

vi. As taxas das operacgdes realizadas devem estar compreendidas no intervalo do
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tunel de taxas calculados pela ANBIMA no dia da operacéo.

vi. Analisar as rentabilidades do investimento com base nas projecoes
macroecondmicas;

vii.  Analisar liquidez, prazo e volatilidade do investimento;

ix. A troca de ativos deve ser realizada mediante a verificacdo da caracteristica de
precificagdo (curva ou mercado) do papel e de acordo com as necessidades de
fluxo de caixa ou, ainda, devido a uma avaliacdo positiva do cenario, visando
aproveitar as melhores condicbes de mercado e, assim, maximizar os ganhos
pelo custo de oportunidade;

x. Informar a GEGOI, apds o prazo de 24 (vinte e quatro) horas as compras
efetuadas.

b) Competéncia da GEGOI

i. Todas as competéncias estdo estabelecidas nas regras gerais para alocagao do
ativo.

¢) Competéncia da GECOR

i. Todas as competéncias estao estabelecidas nas regras gerais para alocagao do
ativo.

Il. Condicoes para Monitoramento — Pdés Investimento:

a) Competéncia da GERIN

i. Caso alguma operacdo realizada fique fora do tunel de taxa da ANBIMA, a
geréncia devera justificar o ocorrido;

i. As operagdes realizadas no més, deverao ser apresentadas no CAP ordinario do
més subsequente.
b) Competéncia da GEGOI

i. Monitorar se as taxas negociadas estavam dentro do intervalo do tunel de taxas
calculadas pela ANBIMA,;

i. Caso ocorra alguma operacgao fora do intervalo, solicitar justificativa a GERIN.

c) Competéncia da GECOR

i. Todas as competéncias estdo estabelecidas nas regras gerais para o
monitoramento e acompanhamento do ativo.
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6.2.1.4 Titulos Privados emitidos por instituigdes financeiras (ex.: LF,
CCB, CCCB, DPGE e outros) e Titulos Privados de Emissao de
Companhias nao financeiras com registro na Bolsa de Valores (ex.:
Debéntures, Nota Promissoria e outros).

Os titulos privados s&o emitidos por instituicdes bancarias, financeiras ou empresas
em geral, sendo fundamental a analise da qualidade de crédito do emissor, considerando
principalmente a evolugdo da empresa nos ultimos anos, pois a efetivagdo de pagamentos
dependera da saude financeira das empresas.

|. Condicoes para Aquisicdo — Pré Investimento:

a) Competéncia da GERIN

i. Verificar se o emissor do titulo em anadlise possui classificacdo de rating
compativel com os requisitos estabelecidos nas Politicas de Investimentos dos
planos administrados pelo Serpros.

i. No caso de negociacgéo de titulos de renda fixa em mercado secundario, devem
ser privilegiadas as operagdes realizadas através de plataforma eletrénica.
Entretanto, fica entendido que o Serpros esta apto a fazer uso do mercado
tradicional, via mesa de telefones com sistemas de gravacéo, de forma a nao
sofrer perda em precos de compras e vendas, nem deixar de executar as
orientacdes da Diretoria Executiva;

ii.  Analisar situagéo financeira do emissor, verificando a capacidade de honrar com
os compromissos futuros;

iv. Verificar a capacidade de pagamento do emissor, devendo ser analisado o fluxo
de caixa pelo mesmo periodo do investimento;

v. Analisar o prospecto da oferta publica, se aplicavel;

vi. No caso de titulos privados com garantia, verificar sua existéncia e consisténcia
juridica, de preferéncia através de pareceres especificos;

vii. Avaliar o indice de cobertura e/ou de realizacdo do investimento em caso de
execugao de garantias.

b) Competéncia da GEGOI

i. Todas as competéncias estdo estabelecidas nas regras gerais para alocagao do
ativo.

ii. Verificar junto aos agentes da operagao sobre a suficiéncia e exequibilidade de
eventuais garantias.

iii. Monitorar junto aos agentes da operagao a publicidade e registro dos documentos
da operacéo.
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c) Competéncia da GECOR

i. Validar se o emissor do titulo em analise possui classificagao de rating compativel
com os requisitos estabelecidos nas politicas de investimentos dos planos
administrados pelo Serpros.

Il. Condicoes para Monitoramento — Pds Investimento:

a) Competéncia da GERIN

i. Todas as competéncias estdo estabelecidas nas regras gerais para alocagao do
ativo.

b) Competéncia da GEGOI

i. Monitorar o rating da operacgao e adotar as devidas medidas conforme constante
na escritura de emisséo, caso ocorra rebaixamento.

ii. Monitorar junto aos agentes da operacao sobre a suficiéncia e exequibilidade de
eventuais garantias.

iii.  Monitorar junto aos agentes da operacéao a realizagdo dos pagamentos de acordo
com o fluxo estabelecido nos documentos da operacéo.

c) Competéncia da GECOR

i. Todas as competéncias estdo estabelecidas nas regras gerais para o
monitoramento e acompanhamento do ativo.

6.2.1.5 Operagdoes Compromissadas

Operacdes Compromissadas, para efeito deste documento, sdo operacdes de aplicacdo de
recursos financeiros indexadas ao CDI (Certificado de Dep0ésito Interbancario), com lastro
em titulos publicos federais (ativos livre de risco).

O CDI é um indice de renda fixa, atrelado a Selic em que é utilizado principalmente em
operacoes de empréstimos entre instituicdes bancarias.

As Operacbes Compromissadas poderdo ser realizadas de forma automatica pelo
administrador dos fundos exclusivos sob gestdo do Serpros, pelo prazo de 1 dia util, com os
recursos que ficarem disponiveis nas respectivas contas apés o encerramento das
movimentagdes do dia. Nessa hipotese, a Gerin sera responsavel por monitorar a taxa
dessas aplicagdes, de modo a que sejam aderentes as condigbes e praticas do mercado
para operacdes dessa natureza.
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6.2.2 Segmento de Renda Variavel

6.2.2.1 Cotas de Fundos de Investimentos em Agdes (FIA e FIC FIA)

Uma das alternativas para diversificagao do portfélio de renda variavel € através da
aquisicao de cotas de fundos de agdes. Dentre as classificacdes estabelecidas pela CVM,
se enquadrariam como veiculos que investem recursos predominantemente no segmento
de renda variavel aqueles classificados como Fundos de Investimento em Acdes — FIA.

. Condicoes para Aquisicdo — Pré Investimento:

a) Competéncia da GERIN

Vi.

Vii.

viii.

Verificar historico de rentabilidade do fundo;
Verificar trajetoria profissional dos principais gestores que controlam do fundo;

Compreender o processo de analise e formulagao das teses de investimento do
fundo;

Avaliar as taxas cobradas, pelo administrador e/ou gestor, a titulo de remuneragao
e a viabilidade do fundo;

Verificar o alinhamento da taxa de performance, caso seja cobrada, as condigdes
previstas na legislacdo aplicavel as Entidades Fechadas de Previdéncia
Complementar; e, em especial, a compatibilidade com o indice de referéncia do
fundo;

Analisar regulamento do fundo;

Avaliar o impacto da aquisigao dos ativos nas condigdes de liquidez da carteira
de cada plano de beneficios, inclusive com a verificagcdo dos limites minimos de
liquidez;

Avaliar se o nivel de segregacao das fungdes de gestdo, administracao e custédia
é suficiente para mitigar situagdes de conflito de interesse.

b) Competéncia da GEGOI

Checar se o regulamento do fundo expressa claramente o compromisso do
administrador e gestor de obediéncia as regras e limites estabelecidos pela
legislacdo aplicavel as Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar e
pelas politicas de investimentos dos planos administrados pelo Serpros;

Verificar se o fundo de investimento, bem como seu gestor e administrador,
encontram-se registrados junto a Comiss&o de Valores Mobiliarios (CVM);
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i. ~ Verificar se o fundo de investimento, bem como seu gestor e administrador, estdo
aderentes ao codigo Anbima de Administracdo e Gestdo de Recursos e ao Codigo
Anbima de Cddigo dos Processos da Regulagao e Melhores Praticas;

iv. Verificar se a emissao, distribuicdo e a negociagdo das cotas do fundo obedecem
as normas estabelecidas pela CVM ou pelo Banco Central do Brasil;

c) Competéncia da GECOR
i. Avaliar o regulamento identificando os riscos inerentes as operagoes;

ii. Avaliar se o regulamento do fundo respeita as politicas de risco de crédito
estabelecidas para os planos de beneficios;

iii. Verificar a estrutura operacional do fundo e detectar possiveis falhas de controle;

ll. Condicdes para Monitoramento — Pés Investimento:

a) Competéncia da GERIN
i. Avaliar o resultado do fundo;
ii. Avaliar a coeréncia do resultado com as teses de investimentos do fundo;

iii. Manter rotina de acompanhamento através de contatos diretos com a equipe de
gestao do fundo;

iv. Avaliar formalmente o desempenho do fundo a cada trés meses.

b) Competéncia da GEGOI

i. Monitorar se os valores, cobrados a titulo de administragdo, gestdo e
performance, refletem o registrado no regulamento do fundo;

ii. Analisar, anualmente, as demonstrag¢des financeiras do fundo;
iii. Avaliar formalmente os agentes da operacgao. (vide Anexo Il);

c) Competéncia da GECOR
i. Manter rotina de monitoramento da politica de riscos do fundo;

6.2.2.2 Acgoes, Direitos e Recibos de Subscricao de A¢oes

Acbes sao titulos de renda variavel, emitidos por sociedades andnimas, que
representam a menor fracdo do capital da empresa emitente. Podem ser ordinarias,
preferenciais ou Units (ordinarias e preferenciais). O investidor em ag¢des € um coproprietario
da sociedade andénima da qual é acionista, participando dos seus resultados.
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I. Condicdes para Aquisicao — Pré Investimento:

a) Competéncia da GERIN

i. Verificar se as acdes estdo efetivamente listadas em bolsa de valores e tém
registro na [B]? (Brasil, Bolsa, Balcdo);

i. No caso de operagao com acgdes fora de bolsa de valores, checar se a transagao
sob analise esta enquadrada na legislacédo aplicavel as Entidades Fechadas de
Previdéncia Complementar;

ii. Checar o tipo de acao e sua liquidez no mercado, quando aplicavel,

iv. Verificar se as agdes sdo admitidas a negociagao nos segmentos Novo Mercado,
Nivel 2, Nivel 1 ou Bovespa Mais da [B]® (Brasil, Bolsa, Balcao); se a companhia
emissora das agdes realizou sua primeira distribuicdo publica antes de 29 de maio
de 2001;

v. Analisar o impacto da aquisicdo das agdes sob analise na carteira de
investimentos, sob o prisma da diversificagdo de setores e segmentos de
mercado.

b) Competéncia da GEGOI

i. Todas as competéncias estdo estabelecidas nas regras gerais para alocagao do
ativo.

c) Competéncia da GECOR
i. Manter rotina de monitoramento da politica de riscos do fundo.

II. Condicées para Monitoramento — Pds Investimento:

. Competéncia da GERIN

i. Avaliar estudos e andlises acerca das proje¢cdes para o desempenho da
companhia emissora das agoes.

Il. Competéncia da GEGOI

ii. Todas as competéncias estdo estabelecidas nas regras gerais para
monitoramento do ativo.

lll. Competéncia da GECOR

i. Todas as competéncias estdo estabelecidas nas regras gerais para
monitoramento do ativo.
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6.2.3 Segmento de Estruturado

6.2.3.1 Fundos de Investimento em Participagoes (FIP) e Fundos Mutuos
de Investimento em Empresas Emergentes (FMIEE)

Os Fundos de Investimento em Participac¢des (FIP) sdo necessariamente constituidos
sob a forma de condominio fechado e podem ser definidos como uma comunh&o de recursos
destinados a aquisicdo de acdes, debéntures, bdonus de subscricdo ou outros titulos e
valores mobiliarios conversiveis ou permutaveis em agdes de emissdo de companhias
abertas ou fechadas, participando do processo decisério da companhia investida, com
efetiva influéncia na definicdo de sua politica estratégica e na sua gestdo, notadamente
através da indicagdo de membros do Conselho de Administragao.

De forma bastante semelhante, os fundos mutuos de investimento em empresas
emergentes sdo necessariamente veiculos constituidos sob a forma de condominio fechado
e podem ser definidos como uma comunh&o de recursos destinados a aplicagao em carteira
diversificada de valores mobiliarios de emissao de empresas emergentes.

Os estudos de investimentos em FIP, independentemente de qualquer valor, estao
condicionados ao conhecimento prévio do CDE.

I. Condicoes para Aquisicao — Pré Investimento:

a) Competéncia da GERIN
i. Analisar o negocio e o setor em relagéo a situagéo atual e as perspectivas;

i. Avaliar os critérios de escolha dos ativos integrantes da carteira do fundo, bem
como os critérios e condi¢gdes de desinvestimento dos ativos;

i. Verificar se no histérico de rentabilidade dos FIPs, constituidos pela gestora
analisada, comprovam teses de sucessos suficientes para a realizagcdo de um
investimento pelo Serpros;

iv.  Verificar a trajetéria profissional dos principais gestores que controlam do fundo;

v. Entender o processo de analise e de formulacdo das teses de investimento do
fundo;

vi. Analisar as regras aplicaveis para subscri¢cao e integralizagdo de cotas;
vii. Analisar o cronograma previsto para o desembolso dos recursos;

viii.  Avaliar as taxas cobradas, pelo administrador e/ou gestor, a titulo de remuneragéao
e a viabilidade do fundo;

ix. Verificar o alinhamento da taxa de performance, caso seja cobrada, as condi¢des
previstas na legislacdo aplicavel as Entidades Fechadas de Previdéncia
Complementar; e, em especial, a compatibilidade com o indice de referéncia do
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Xi.

Xii.

Xiii.

Xiv.

XV.

XVi.

XVii.

Xviii.

XiX.

XX.

XXi.

XXii.

XXxiii.

XXiV.

fundo;

Obtidas as respostas, do processo de due diligence a GERIN e a GEGOI
realizardo visita as instalagdes da gestora e reunido com a equipe técnica, para
discutir, detalhadamente, as informag¢des e documentos disponibilizados, por
meio do questionario em questao.

Analisar a documentagao do ativo como: (i) regulamento do fundo; (ii) acordo de
cotistas, (iii) acordos de investimentos etc.

Avaliar o impacto da aquisigao dos ativos nas condi¢gdes de liquidez da carteira
de cada plano de beneficios, inclusive com a verificagcdo dos limites minimos de
liquidez;

Analisar o processo de investimentos e desinvestimentos do fundo, verificando a
politica de amortizagao e distribuicdo de rendimentos;

Avaliar o prazo de duragao do fundo;

Analisar a politica de divulgacao de informagdes do fundo e de suas sociedades
investidas, conforme regulamentacao aplicavel;

Analisar as atribuicbes dos comités de investimentos, verificando os riscos
envolvidos em relagdo a participacdo da fundacdo; avaliar se o nivel de
segregacao das fungdes de gestdo, administragao e custddia é suficiente para
mitigar situacdes de conflito de interesse.

Verificar a forma do aporte do gestor em relagdo aos demais investidores;

Analisar a possibilidade de o gestor langar outro fundo com objetivos concorrentes
ou com potencial impacto para a performance do FIP;

Analisar os critérios e metodologias utilizados pelo gestor ou empresa avaliadora
independente por ele contratada para realizar a avaliagdo dos investimentos do
FIP ao valor justo;

Verificar a politica de contratacdo de consultores e terceiros pelo FIP para auxiliar
na gestao do fundo ou das empresas investidas;

Avaliar as regras de diversificacdo por empresa investida dos ativos que podem
compor a carteira do FIP previstas na politica de investimento do fundo;

Atestar no regulamento do fundo o atendimento do § 2° do art. 23 da Resolugao
CMN n° 4.994, de 24 de margo de 2022, que determina que o gestor da carteira,
ou gestoras ligadas ao seu respectivo grupo econdmico, mantenha, no minimo,
3% (trés por cento) do capital subscrito do fundo sob sua gestédo, considerando
as possibilidades de aportes previstos em lei. Verificar no regulamento do fundo,
a previsdo de que os responsaveis pela gestdo do fundo estejam identificados
como equipe-chave;

Verificar no regulamento do fundo, a previsdo de que os responsaveis pela gestao
do fundo estejam identificados como equipe-chave;

Analisar se no Regulamento do Fundo contempla informagdes referentes as
sociedades em que vier a investir, clausulas de boa governancga corporativa;
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XXV.

XXVi.

XXVii.

O FIP analisado esta vedado da inser¢ao de clausula no regulamento do Fundo
que estabelecga preferéncia, privilégio ou tratamento diferenciado de qualquer
natureza ao Administrador de Carteira de Valores Mobiliarios na categoria gestor
de recursos e/ou pessoas ligadas em relagdo aos demais cotistas;

O Serpros nédo podera investir em FIPs classificados na categoria Capital
Semente e Empresas Emergentes, conforme legislagao vigente e suas alteragoes
(Resolugao CVM n° 175, de 23 de dezembro de 2022).

Nao podera investir ainda em FIP mono ativo.

b) Competenma da GEGOI

Checar se o regulamento do fundo expressa claramente o compromisso do
administrador e gestor de obediéncia as regras e limites estabelecidos pela
legislacdo aplicavel as Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar e
pelas politicas de investimentos dos planos administrados pelo Serpros;

Verificar se o fundo de investimento, bem como seu gestor e administrador,
encontram-se registrados junto a Comiss&o de Valores Mobiliarios (CVM);

Verificar se o fundo de investimento, bem como seu gestor e administrador, estao
aderentes ao codigo Anbima de Administracdo e Gestdo de Recursos e ao Codigo
Anbima de Cddigo dos Processos da Regulagao e Melhores Praticas;

Verificar se a emisséo, distribuicdo e a negociagao das cotas do fundo obedecem
as normas estabelecidas pela CVM ou pelo Banco Central do Brasil;

c) Competenma da GECOR

Avaliar o regulamento, identificando os riscos inerentes as operagdes;

Avaliar se o regulamento do fundo respeita as politicas de risco de crédito
estabelecidas para os planos beneficios;

Verificar a estrutura operacional do fundo e detectar possiveis falhas de controle;

Condicoes para Monitoramento — Pds Investimento:

a) Competenma da GERIN

Avaliar o resultado do fundo;
Avaliar a coeréncia do resultado com as teses de investimentos do fundo;

Manter rotina de acompanhamento através de contatos diretos com a equipe de
gestao do fundo;

Avaliar formalmente o desempenho geral do fundo a cada trés meses;
Criticar as metodologias utilizadas pelo gestor ou empresa avaliadora
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independente nos laudos de avaliacao das empresas investidas do fundo.

b) Competéncia da GEGOI

i. Monitorar se os valores, cobrados a titulo de administragdo, gestédo e performance
refletem o registrado no regulamento do fundo;

ii. Analisar, anualmente, as demonstracdes financeiras do fundo e das empresas
investidas;

iii. Avaliar formalmente os agentes da operagao (vide Anexo Il);

iv. Monitorar o periodo de investimentos e desinvestimentos, conforme descrito no
regulamento do fundo;

v. Acompanhar o cronograma previsto para desembolso dos recursos.

c) Competéncia da GECOR
i. Manter rotina de monitoramento da politica de riscos do fundo.

6.2.3.2 Cotas de Fundos de Investimento Multimercado (FIM e FIC FIM)

Os fundos de investimento multimercados tém liberdade para operar diferentes ativos,
entre papéis de renda fixa, agbes, moedas (como dodlar), derivativos e investimentos no
exterior. Essa flexibilidade possibilita ao gestor do fundo montar diversas estratégias,
conforme mudancgas no cenario econdmico ou no mercado financeiro.

Cabe destacar, conforme § 4°, do Artigo 23, da Resolugdo CMN 4.994/2022, que os
fundos que nao se classificarem como Investimentos Estruturados, deverdo ser
consolidados com as posi¢des dos ativos para fins de verificagao dos limites.

. Condicoes para Aquisicdao — Pré Investimento:

a) Competéncia da GERIN
i.  Verificar historico de rentabilidade do fundo;
ii. Verificar trajetoria profissional dos principais gestores que controlam do fundo;
iii. Avaliar a documentacdo com destaque para os fatores de risco versus retorno;
iv. Entender o processo de analise e formulagao das teses de investimento do fundo;

v. Avaliar as taxas cobradas, pelo administrador e/ou gestor, a titulo de remuneragao
e viabilizagédo do fundo;
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Vi.

Vii.

viii.

Verificar o alinhamento da taxa de performance, caso seja cobrada, as condigdes
previstas na legislacdo aplicavel as Entidades Fechadas de Previdéncia
Complementar; e, em especial, a compatibilidade com o indice de referéncia do
fundo;

Analisar regulamento do fundo;

Avaliar o impacto da aquisigao dos ativos nas condigdes de liquidez da carteira
de cada plano de beneficios, inclusive com a verificagcdo dos limites minimos de
liquidez;

Avaliar se o nivel de segregacao das fungdes de gestdo, administracao e custddia
é suficiente para mitigar situagdes de conflito de interesse.

b) Competenma da GEGOI

Checar se o regulamento do fundo expressa claramente o compromisso do
administrador e gestor de obediéncia as regras e limites estabelecidos pela
legislacdo aplicavel as Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar e
pelas politicas de investimentos dos planos administrados pelo Serpros;

Verificar se o fundo de investimento, bem como seu gestor e administrador,
encontram-se registrados junto a Comiss&o de Valores Mobiliarios (CVM);

Verificar se o fundo de investimento, bem como seu gestor e administrador, estao
aderentes ao codigo Anbima de Administracdo e Gestdo de Recursos e ao Codigo
Anbima de Cddigo dos Processos da Regulagao e Melhores Praticas;

Verificar se a emisséo, distribuicdo e a negociagao das cotas do fundo obedecem
as normas estabelecidas pela CVM ou pelo Banco Central do Brasil;

c) Competéncia da GECOR

Avaliar o regulamento, identificando os riscos inerentes as operagdes;

Avaliar se o regulamento do fundo respeita as politicas de risco de crédito
estabelecidas para os planos beneficios;

Verificar a estrutura operacional do fundo e detectar possiveis falhas de controle;

Condicoes para Monitoramento — Pés Investimento:

a) Competéncia da GERIN

Avaliar o resultado do fundo;
Avaliar a coeréncia do resultado com as teses de investimento do fundo;

Manter rotina de acompanhamento através de contatos diretos com a equipe de
gestao do fundo;
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iv. Avaliar formalmente o desempenho geral do fundo a cada trés meses.

b) Competéncia da GEGOI

i. Monitorar se os valores, cobrados a titulo de administracdo, gestdo e
performance, refletem o registrado no regulamento do fundo;

ii. Analisar, anualmente as demonstracdes financeiras do fundo;
iii. Avaliar formalmente os agentes da operagao (vide Anexo II).

c) Competéncia da GECOR

i. Manter rotina de monitoramento da politica de riscos do fundo.

6.2.4 Segmento Imobiliario

6.2.4.1 Cotas de Fundo de Investimento Imobiliario (Fll e FIC FII)

O Fundo de Investimento Imobiliario (FIl) € uma comunh&o de recursos, captados por
meio do sistema de distribuicdo de valores mobiliarios e destinados a aplicagdo em
empreendimentos imobiliarios. E constituido sob a forma de condominio fechado, onde o
resgate de cotas ndo € permitido. As negociagdes das cotas sdo realizadas no mercado
secundario.

. Condicdes para Aquisicdao — Pré Investimento:

a) Competéncia da GERIN

i. Analisar as caracteristicas dos créditos imobiliarios e garantias atreladas, caso
existam;

i. Analisar as escrituras, certiddes e ITBIs;

ii. Analisar as receitas referentes as alocacdes, despesas e depreciacdo dos
imoéveis;

iv. Analisar o indice de vacancia, reformas, cobrangas e a politicas de distribui¢cao
de resultados;

v. Verificar se no laudo de avaliagao ha a definicdo especifica dos ativos-alvo que
integrardo a carteira do fundo de investimentos imobiliario;

vi. Analisar a descricdo dos riscos inerentes aos ativos-alvo que podem ser
investidos pelo fundo de investimento imobiliario;
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Vii.

viii.

Xi.
Xii.

xiii.

Xiv.

XV.

XVi.

XVii.

Xxviii.

XiX.

XX.

XXi.

XXii.

Verificar nos fundos néao performados os prazos acordados de entrega do ativo;
Analise do negdcio e do setor em relagéo a situagao atual e as perspectivas;

Avaliar os critérios de escolha dos ativos integrantes da carteira do fundo, bem
como os critérios e condi¢gdes de desinvestimento dos ativos;

Verificar o historico de rentabilidade do fundo;
Verificar trajetoria profissional dos principais gestores que controlam do fundo;
Entender o processo de analise e formulagao das teses de investimento do fundo;

Avaliar as taxas cobradas pelo, administrador e/ou gestor, a titulo de remuneragao
e viabilizacao do fundo;

Verificar o alinhamento da taxa de performance, caso seja cobrada, as condigbes
previstas na legislacdo aplicavel as Entidades Fechadas de Previdéncia
Complementar; e, em especial, a compatibilidade com o indice de referéncia do
fundo;

Analisar fatos relevantes do fundo, que possam afetar a decisdo do potencial
investidor no que diz respeito a aquisi¢cao das cotas do fundo de investimento
imobiliario;

Analisar documentagédo do ativo como: (i) regulamento do fundo; (ii) acordo de
cotistas, (iii) acordos de investimentos etc.

Avaliar o impacto da aquisigao dos ativos nas condi¢gdes de liquidez da carteira
de cada plano de beneficios, inclusive com a verificagcdo dos limites minimos de
liquidez;

Analisar o processo de investimentos e desinvestimentos do fundo;
Avaliar o prazo de duragao do fundo;
Analisar as atribuicdes dos comités de investimentos;

Analisar a politica para contratagdo de consultores e terceiros para auxiliar na
gestao dos ativos do fundo de investimento imobiliario ou dos empreendimentos
imobiliarios;

Avaliar se o nivel de segregacao das fungdes de gestdo, administracao e custddia
é suficiente para mitigar situagdes de conflito de interesse.

b) Competenma da GEGOI

Todas as competéncias estao estabelecidas nos critérios gerais para aquisigao
do ativo;

Checar se o regulamento do fundo expressa claramente o compromisso do
administrador e gestor de obediéncia as regras e limites estabelecidos pela
legislacdo aplicavel as Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar e
pelas politicas de investimentos dos planos administrados pelo Serpros.

Verificar se o fundo de investimento, bem como seu gestor e administrador,
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encontram-se registrados junto a Comissao de Valores Mobiliarios (CVM);

iv. Verificar se o fundo de investimento, bem como seu gestor e administrador, estao
aderentes ao codigo Anbima de Administracéo e Gestdo de Recursos e ao Caodigo
Anbima de Cddigo dos Processos da Regulagdo e Melhores Praticas;

v. Verificar se a emissao, distribuigdo e a negociagao das cotas do fundo obedecem
as normas estabelecidas pela CVM ou pelo Banco Central do Brasil;

c) Competéncia da GECOR

i. Todas as competéncias estdo estabelecidas nos critérios gerais para aquisicao
do ativo.

ii. Avaliar o regulamento identificando os riscos inerentes as operagdes;

iii. Avaliar se o regulamento do fundo respeita as politicas de risco de crédito
estabelecidas para os planos beneficios;

iv. Verificar a estrutura operacional do fundo e detectar possiveis falhas de controle;

Il. Condicoes para Monitoramento — Pés Investimento:

a) Competéncia da GERIN
i. Avaliar o resultado do fundo;
ii. Avaliar a coeréncia do resultado com as teses de investimentos do fundo;

iii. Manter rotina de acompanhamento através de contatos diretos com a equipe de
gestao do fundo;

iv. Avaliar formalmente o desempenho geral do fundo a cada trés meses.

b) Competéncia da GEGOI

i. Monitorar se os valores, cobrados a titulo de administragéo, gestéao e performance
refletem o registrado no regulamento do fundo;

i. Analisar, anualmente, as demonstracdes financeiras do fundo;
i. Avaliar formalmente os agentes da operacao (vide Anexo Il);

iv. Monitorar o periodo de investimentos e desinvestimentos, conforme descrito no
regulamento do fundo;

v. Acompanhar os prazos acordados de entrega dos ativos;

c) Competéncia da GECOR
i. Manter rotina de monitoramento da politica de riscos do fundo.
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6.2.4.2 Imoveis

Na Resolucdo CMN 4.994 de 24 de margo de 2022, Capitulo XI, Das Vedacoes, art. 36,
item Xlll, consta que é vedado as Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar, por
meio de carteira prépria, carteira administrada, fundo de investimento e fundos de
investimento em cotas de fundo de investimento adquirirem iméveis e terrenos. Porém, de
acordo com o § 1° do Capitulo Xl, as vedagdes estabelecidas no item Xl do caput n&o se
aplicam aos FIDC e FICFIDC, Fll e FICFIl, FIM e FICFIM classificados no segmento
estruturado, fundos de investimento como “A¢gdes — Mercado de Acesso” e fundos de
investimento constituidos no exterior, observada regulamentagcédo da Comissao de Valores
Mobiliarios.

De acordo com o Capitulo Xll, Das Disposi¢cdes Transitorias e Finais, Art. 37. As
Entidades Fechadas de Previdéncias Complementar devem verificar, a data de entrada em
vigor da Resolugdo 4.994/2022, o desenquadramento de cada plano em relagdo aos
requisitos ou limites ora estabelecidos, pode manter os respectivos investimentos até a data
do seu vencimento ou de sua alienag&o. No paragrafo 5° diz que em até doze anos, a contar
da data de 29 de maio de 2018, as EFPC deverao alienar o estoque de imoveis e terrenos
pertencentes a sua carteira propria ou constituir Fundo de Investimento Imobiliario para

abriga-los, ndo se aplicando, neste caso, o limite estabelecido na alinea “e” do inciso | do
art. 28.

a) Competéncia da GERIN

I.  Em caso de falta de liquidez preferencialmente, as vendas deverdo ser
realizadas a vista, porém nao inviabilizando-se a analise e aprovacao para
venda a prazo, apos estudo de viabilidade de acordo com as necessidades e
interesses do SERPROS;

ll.  Em caso de parcelamento nas alienagdes, devera ser verificado o reajuste por
um indice de referéncia, podendo ser CDI ou a meta atuarial vigente.

b) Competéncia da GEGOI
¢ Das condigoes de acompanhamento e/ou venda do imével:

i. Contratar empresa especializada para avaliagao prévia nas aliena¢des de iméveis
para elaborar laudo técnico de avaliacdo de imovel de acordo com as normas
expedidas pela Associagao Brasileira de Normas Técnicas (ABNT) e com a
legislacao vigente;

i. Submeter, na formalizacdo contratual, a documentagdo do imovel e respectivo
locatario/comprador, se for o caso, ao exame da Geréncia Juridica — GEJUR do
Serpros;
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Vi.

Vii.

viii.

Xi.

Xii.

xiii.

Xiv.

XV.

XVi.

XVii.

Solicitar avaliacdo reputacional a Geréncia de Riscos, Controles Internos e
Compliance — GECON, referentes compradores e/ou locatarios considerados
relevantes com base no dossié emitido pela ferramenta de checagem e nos
critérios definidos na Norma de Avaliagdo Reputacional.

Pagar a taxa de corretagem na intermediagao, calculada sobre o valor de venda,
tomando por base a Tabela Regional do CRECI - Conselho Regional de
Corretores de Imdveis e a negociagao direta com o representante, que devem
estar em conformidade com este manual;

Formular valores locaticios, relativos a selecéo de locatarios, tendo como base as
avaliagdes técnicas periodicamente realizadas, podendo se orientar pelo valor
praticado em outra unidade semelhante no mesmo empreendimento, no mesmo
condominio ou pelas consultas formais a corretores cadastrados;

Contratar anualmente empresa especializada para as avaliagdes imobiliarias para
registros contabeis;

Gerenciar os contatos com os interessados na locagao dos imoveis;

Gerenciar as locacdes com suas respectivas renovagdes e manter contatos direto
com os locatarios;

Negociar o valor de locagao de acordo com o laudo de avaliagdo vigente e as
condi¢des do contrato;

Manter contato permanente com os sindicos em caso de sala comercial que
possui administragao condominial;

Realizar a manutencdo dos imoveis para conservacao/valorizacdo do ativo
através de visita presencial;

Monitorar e controlar as despesas dos imoveis;

Contratar profissional técnico especializado para vistoria do imével na locagao e
na entrega das chaves, com registro em laudo técnico das condi¢des do imovel;

Realizar o acompanhamento da vacancia do imével.
Participacdo em assembleias condominial;

Verificar a conformidade com as diretrizes das Politicas de Investimentos do
SERPROS;

Analisar orgamento, contas e Demonstragdes Financeiras anuais do condominio;

Dos critérios e da formagao de precos de locagao:

Realizar processo de selecao de locatarios e/ou podera solicitar o apoio de uma
consultoria especializada. Para analise, deverdo ser solicitadas as seguintes
informacdes dos interessados na locacgao:

a) Do locatario e de eventual fiador: Certidbes de Protesto de Titulos,
Distribuidores Civeis, Faléncia e Concordata, Distribuidores Executivos

Pagina 38




£ ) SERPROS

FUNDO MULTIPATROCINADO

c)

Fiscais, Justica Federal, Divida Ativa da Unido, Receita Federal, CND do INSS
e FGTS, Certiddes Trabalhistas;

b) No caso de fiador: também a Certiddo Vintenaria e de Onus Reais do imével
dado em garantia;

c) No caso de garantias bancarias: carta de fiangca de instituicao financeira
idbnea, a ser renovada periodicamente;

d) No caso de seguro locaticio: a apdlice da seguradora.

e) Podem ser aceitas outras garantias ou dispensadas que serdo recomendadas
no CAP para envio a Diretoria Executiva — DE e parecer da Geréncia Juridica
(“GEJUR”).

No caso de apresentacao do locatario pelo corretor, podera a critério da Diretoria
Executiva - DE fazer jus a comissao no valor de até 2 aluguéis mensais, a ser
paga mediante apresentacdo de Nota Fiscal referente aos servigos prestados,
bem como registro no CRECI - Conselho Regional de Corretores de Imoveis;

Formular valores locaticios tem como base as avaliagdes técnicas periodicamente
realizadas por reavaliagoes dos imoveis da carteira do SERPROS, e no mercado
relevante a que o imovel esta inserido. O SERPROS pode também se orientar
pelo valor praticado em outra unidade semelhante no mesmo empreendimento,
no mesmo condominio ou por consultas formais a corretores cadastrados;

Devera solicita a Geréncia Juridica (“GEJUR”), opiniado legal sobre o atendimento
integral as condi¢cdes e documentos relativos a locagdo de imdveis da Entidade,
bem como sobre a formalizagcdo contratual.

Das condigdes de recebimentos de garantias:

No caso de alienacao e recebimento em doagdo em pagamento ou outra forma
de transferéncia da titularidade do bem imovel, certificar que a avaliagéo foi
realizada por empresa/profissional com reconhecida experiéncia no setor
imobiliario, para apuragdo de valor referencial para negociagéo, observando os
critérios estabelecidos por 6rgdo competente;

Competéncia da GECOR

Acompanhamentos das despesas (IPTU, taxa de condominio em caso de
vacancia etc.);

Apurar, relativamente ao método de avaliagcdo de resultados, os seguintes
indicadores do més e do ano, de cada imovel e das carteiras componentes do
portfolio imobiliario: (i) Saldo dos investimentos realizados, apds receitas e
despesas mensais e sua relagao percentual em fungao do investimento inicial; (ii)
Taxa Interna de Retorno e rentabilidade por cotas; (iii) Comparativo de indicadores
com o ano anterior;

Apurar, relativamente ao processo operacional para acompanhamento, os
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seguintes indicadores do més e do ano, de cada imoével e das carteiras
componentes do portfolio imobiliario: (i) Taxa Interna de Retorno e rentabilidade
por cotas; (ii) Comparativo de indicadores com o ano anterior;

iv. Verificar a remuneragdo oferecida de acordo com o risco e comparativos em
relagéo a outros empreendimentos semelhantes (se aplicavel);

v. Realizar apuragéo dos seguintes indicadores do més e do ano, de cada imovel e
das carteiras componentes do portfélio imobiliario:

a) Taxa Interna de Retorno e rentabilidade por cotas;
b) Comparativo de indicadores com o ano anterior.

6.2.5 Operagoes com Participantes

A Geréncia de Controle e Riscos de Investimentos — GECOR ¢ a area responsavel
pelo processo de operagdes com participantes.

O segmento de operagdes com participantes pode ser definido como uma alternativa
de investimento, que apresenta duas caracteristicas positivas: (i) risco de crédito
relativamente baixo; (ii) retorno com prémio, em relagcado ao ativo, livre de risco e a meta
atuarial.

No Regulamento de Empréstimo estdo definidos os parametros que buscam
assegurar que as operacdes de empréstimos a participantes, quando permitidas pelas
politicas de investimento dos planos de beneficios, respeitem os requisitos minimos e, dessa
forma, ndo sejam prejudiciais a saude financeira dos investimentos.

6.2.6 Segmento exterior

As alocagbes no segmento de investimentos no exterior estdo expostas,
principalmente, aos riscos de crédito, cambial, renda variavel.

As aplicagdes neste segmento serdo realizadas através de fundos de investimento.

. Condicdes para Aquisicdo — Pré Investimento:

a) Competéncia da GERIN
i.  Verificar histérico de rentabilidade do fundo;
ii.  Verificar trajetoria profissional dos principais gestores que controlam do fundo;
iii. Avaliar a documentagao com destaque para os fatores de risco versus retorno;
iv.  Entender o processo de analise e formulagédo das teses de investimento do fundo;
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Vi.

Vii.

viii.

Xi.

Xii.

Xiii.

Xiv.

b)

Avaliar as taxas cobradas, pelo administrador e/ou gestor, a titulo de remuneracéao e
viabilizagédo do fundo;

Verificar o alinhamento da taxa de performance, caso seja cobrada, as condigbes
previstas na legislagdo aplicavel as Entidades Fechadas de Previdéncia
Complementar; e, em especial, a compatibilidade com o indice de referéncia do fundo;

Formalizar processo de due diligence do investimento (vide anexo );

Obtidas as respostas, do processo de due diligence a GERIN e a GEGOI realizara
visita as instalagbes da gestora e reunido com a equipe técnica, para discutir,
detalhadamente, as informagdes e documentos disponibilizados, por meio do
questionario em questao.

Analisar regulamento do fundo;

Avaliar o impacto da aquisigado dos ativos nas condi¢cdes de liquidez da carteira de
cada plano de beneficios, inclusive com a verificacdo dos limites minimos de liquidez;

Avaliar se o nivel de segregacgao das fun¢des de gestdo, administragao e custodia é
suficiente para mitigar situa¢des de conflito de interesse.

Verificar se os ativos financeiros emitidos no exterior com risco de crédito, inclusive
ativos classificados como Renda Fixa - Divida Externa, que compdem a carteira dos
fundos de investimento constituidos no Brasil, sdo classificados como grau de
investimento por agéncia de classificacdo de risco registrada na Comiss&o de Valores
Mobiliarios ou reconhecida por esta autarquia;

Verificar se os gestores dos fundos de investimento constituidos no exterior estdo em
atividade ha mais de cinco anos e administram montante de recursos de terceiros,
superior a US$5.000.000.000,00 (cinco bilhdes de doélares dos Estados Unidos da
América) na data do investimento;

Verificar se os fundos de investimento constituidos no exterior possuem histérico de
performance superior a doze meses.

Competéncia da GEGOI

Checar se o regulamento do fundo expressa claramente o compromisso do
administrador e gestor de obediéncia as regras e limites estabelecidos pela legislagéo
aplicavel as Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar e pelas politicas de
investimentos dos planos administrados pelo Serpros;

Verificar se o fundo de investimento, bem como seu gestor e administrador,
encontram-se registrados junto a Comiss&o de Valores Mobiliarios (CVM);

Verificar se o fundo de investimento, bem como seu gestor e administrador, estdo
aderentes ao coédigo Anbima de Administragdo e Gestdo de Recursos e ao Codigo
Anbima de Cddigo dos Processos da Regulagao e Melhores Praticas;

Verificar se a emissdo, distribuicdo e a negociagdo das cotas do fundo obedecem as
normas estabelecidas pela CVM ou pelo Banco Central do Brasil;
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v. Participar do processo de due diligence do investimento (vide Anexo I).

vi. Obtidas as respostas, do processo de due diligence a GERIN e a GEGOI realizara
visita as instalagdes da gestora e reunido com a equipe técnica, para discutir,
detalhadamente, as informagdes e documentos disponibilizados, por meio do
questionario em questao.

c) Competéncia da GECOR

Avaliar o regulamento, identificando os riscos inerentes as operagdes;

Avaliar se o regulamento do fundo respeita as politicas de risco de crédito
estabelecidas para os planos beneficios;

Verificar a estrutura operacional do fundo e detectar possiveis falhas de controle;

.  Condicdes para Monitoramento — Pés Investimento:

a) Competéncia da GERIN

Avaliar o resultado do fundo;
Avaliar a coeréncia do resultado com as teses de investimento do fundo;

Manter rotina de acompanhamento através de contatos diretos com a equipe de
gestao do fundo;

Avaliar formalmente o desempenho geral do fundo a cada trés meses.

b) Competenma da GEGOI

Monitorar se os valores, cobrados a titulo de administragdo, gestdo e
performance, refletem o registrado no regulamento do fundo;

Analisar, anualmente as demonstrag¢des financeiras do fundo;
Avaliar formalmente os agentes da operacéao (vide Anexo II).

¢) Competéncia da GECOR
i.  Manter rotina de monitoramento da politica de riscos do fundo.
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7. Procedimentos Gerais

7.1 Renegociagao de Ativos Provisionados

As propostas de renegociagédo de ativos provisionados devem ser analisadas pelas
geréncias de investimentos: GERIN, GEGOI e GECOR. Tendo em vista os processos
judiciais em tramite, as propostas também deverdo estar acompanhadas de pareceres
juridicos e, caso se julgue necessario, as geréncias poderao contratar consultores externos.

A proposta com as respectivas analises e pareceres deverdo ser tecnicamente
discutidas pelo Comité de Riscos de Investimentos-COR e pelo Comité de Aplicacado-CAP,
cuja recomendagao deve ser submetida a aprovagao ou n&o da Diretoria Executiva-DE ou
Conselho Deliberativo-CDE, observados os limites de algada estabelecidos nas Politicas de
Investimentos.

7.2 Avaliagao dos Agentes da Operagao - Pés Investimento

a) GERIN - (i) Avaliar mensalmente, a performance dos gestores, através de uma rotina
de conference call para discutir a rentabilidade auferida, coeréncia entre o retorno dos
fundos e os cenarios apresentados nas propostas de investimentos; atualizacdo das
projecdes de curto-prazo e consideragdes sobre seus efeitos estruturais na elaboragao
dos cenarios de médio e longo prazo. A GERIN observara a disponibilidade, presteza
e transparéncia com que serdo abordadas, tanto as métricas objetivas de retorno e
risco, quanto as métricas subjetivas que dizem respeito aos possiveis cenarios
econdmicos e suas flutuagbes em decorréncia do permanente processo de revelagao
de novas informacdes; (ii) Avaliar_trimestralmente, em reunido presencial ou por
videoconferéncia, a evolugdo dos investimentos discutindo de forma mais analitica os
resultados e, com isso, evitar ruido nas analises de frequéncia mais alta. E importante
destacar que o alongamento do prazo nao € leniéncia a retornos insatisfatorios que
poderdo ser arguidos intempestivamente mediante solicitagdo de reunibes ou
conference calls para que os agentes possam esclarecer eventuais mudangas de
opinido ou estratégias de preservacgao de capital em cenario adverso no interregno até
a materializagdo dos seus cenarios base.

b) GEGOI - Avaliar semestralmente, os agentes da operagao considerando os aspectos
qualitativos de atendimento, tais como: (i) capacidade de comunicagao; (ii) empatia
demonstrada na compreenséao e resolugao de problemas; (iii) qualidade, atendimento,
agilidade e presteza no atendimento; (iv) pro-atividade; envio de convocagado das
assembleias e ou reunides, conforme consta na escritura de emiss&o ou regulamento;
(v) envio de documentos necessarios para analises de acordo com os assuntos
discutidos; (vi) envio de relatério de acompanhamento; (vii) qualidade nas informagdes
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dos relatdrios; e (viii) envio de fatos relevantes (vide Anexo II).

7.3 Repactuacao de Ativos Financeiros

Para atender demandas sobre possiveis repactuag¢des dos ativos que constam nas
carteiras de investimentos, serdo adotadas os mesmos procedimentos de investimentos em
novos ativos, independentemente do motivo atribuido a nova repactuagao.

7.4 Desinvestimentos

i. Na _gestao externa, o desinvestimento de qualquer ativo ocorrerd nas seguintes
hipdteses: (i) de perda na qualidade de gestao; (ii) de alteragcdo da estratégia inicial,
caso nao seja avaliada como positiva pela area afim; (iii) para fins de realocagéo em
outro ativo que apresente melhor perspectiva de rentabilidade, risco e prazo desde que
respaldado por analise elaborada pela area técnica. Os resgates de cotas de
investimentos sob gestdo externa estdo sujeitos aos regulamentos dos respectivos
investimentos.

ii. Na gestao interna, o desinvestimento de um ou mais ativos acontecera por exaustao
de sua rentabilidade, desenquadramento da legislagdo, proximidade de seu
vencimento ou substituicao por outra modalidade de investimento mais atrativo, sempre
respaldado por analise elaborada pela area técnica.

Em ambos os casos serdo respeitadas as regras de negociagao previstas neste Manual
de Investimentos, mantendo-se preservadas as adequadas condicbes de liquidez,
seguranga e rentabilidade necessarias a manutengao dos Planos.

7.5 Fluxo de Caixa e Segregacao Real dos Ativos

Na elaboracdo do fluxo de caixa, devem estar contempladas as informacdes dos
vencimentos dos titulos. Eventualmente, parte do valor vencido sera utilizada para
pagamento de obrigagbes dos planos e outra parte destinada a alocagdo em ativos que
comporao o portfélio de investimentos. A GECOR devera realizar as operagdes de resgate
e aplicacado referente ao fluxo de caixa disponibilizado pela tesouraria em operacgdes
compromissadas pertentes as carteiras dos planos de beneficios e administrativo.
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7.6 Rebaixamento de Rating de Titulo Privado na Carteira

Caso ocorra o rebaixamento de rating, devem-se tomar as seguintes medidas: (i)
analisar o impacto do rebaixamento na qualidade do crédito da carteira, de acordo com os
modelos de simulacdo do fluxo de caixa, constantes no ALM e relatério de risco de liquidez;
(i) avaliar se o rebaixamento do rating justifica o possivel resgate dos recursos,
considerando o eventual desagio para se desfazer da posic¢ao; (iii) verificar o enquadramento
do titulo privado nos parametros de analise estabelecidos na Politica de Investimentos; (iv)
verificar a possibilidade de reestruturacdo do investimento e, quando necessario, com o
auxilio de consultoria especializada.

7.7 Selecao de Consultores Externos

De acordo com as necessidades das analises, as geréncias de investimentos,
poderdao prospectar consultores especializados, considerando, no minimo, os seguintes
critérios, n&do se limitando a eles:

= Expertise em cenarios macroeconémicos, politicos, legais, mercado financeiro e
de capitais e atuariais.

Por se tratar de prestacdo de servico altamente especializado, os consultores
convidados devem apresentar proposta técnica e comercial que evidencie sua capacidade
técnica.

7.8 Selecao de Agente de Recuperacao de Créditos

De acordo com a necessidade, o Serpros podera utilizar a experiéncia de agentes na
analise, selecao, acompanhamento e recuperacéo de ativos com classificacao de risco no
grau especulativo.

A prospeccéao de agentes para negociar e retomar o fluxo de pagamentos dos créditos
e reverter as provisdes dos devedores duvidosos, devera considerar, no minimo, os
seguintes critérios, ndo se limitando a eles:
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= Expertise em gestao e recuperagao de fundos e ativos em condi¢des especiais
(classificagéo de risco no grau especulativo).

» Estratégia para recuperagao dos fundos e ativos em condigdes especiais;

= Sucesso nas negociagdes ja realizadas dos fundos e ativos em condigdes
especiais.

A contratacdo deve ser precedida de analise de due diligence (vide anexo |) que
devera verificar o histérico, a composi¢cao acionaria, os controles internos e a reputacéo dos
agentes interessados em participar do processo de selegdo. Se necessario, a GECOR fara
a verificacao do risco operacional.

7.9 Desenquadramento dos Limites das Politicas de Investimentos e da
Legislacao

Em situagdes conjunturais que levem ao desenquadramento involuntario dos limites
especificados na legislagdo ou na Politica de Investimentos, a GEGOI comunicara
imediatamente ao DRI, GERIN e GECOR. A GERIN fara uma avaliacdo imediata da situacao
com justificativas correspondentes a qual devera ser apresentada ao Comité de
Investimentos, na reunido subsequente a constatacéo, juntamente com uma proposta de
medidas cabiveis quando for o caso.

As situacdes de desenquadramento de limites e respectivos encaminhamentos seréao
registrados nas atas das reunides do Comité de Aplicagdes e da Diretoria Executiva do
SERPROS.

Nao serdo considerados como inobservancia aos limites estabelecidos, conforme
Resolugao CMN n° 4.994, de 24 de marco de 2022, ou aquelas que vierem a substitui-la,
altera-la ou complementa-la, os desenquadramentos passivos decorrentes de:

valorizag&o de ativos relativamente aos recursos garantidores do plano;
recebimento de agdes em bonificacao;

v

v

v conversao de bénus ou recibos de subscrigéo;

v' reestruturacao societaria na qual o Serpros nao efetue novos aportes;
v

resgate de cotas de fundos de investimento nos quais o Serpros nao efetue
novos aportes; e
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Os desenquadramentos ativos deverao ser eliminados imediatamente através de uma
proposta de enquadramento elaborada pela DRI (GERIN, GECOR e GEGOI), discutida e
aprovada no Comité de Aplicacdes.

Os desenquadramentos passivos em relagao a legislagdo, sempre que verificados,
devem ser eliminados no prazo previsto na legislagéo vigente, conforme Resolugdo CMN n°
4.994/2022, ou aquelas que vierem a substitui-la, altera-la ou complementa-la. Os
desenquadramentos deverdao ser eliminados no prazo de 2 anos da ocorréncia do
desenquadramento. O Serpros fica impedido, até o respectivo enquadramento, de efetuar
investimentos que agravem os excessos verificados.

8. Consideragoes Finais

A Diretoria de Investimentos-DRI, por meio deste Manual Normativo de Investimentos,
zela pelo aperfeicoamento dos processos operacionais, a partir da sinergia das areas
envolvidas, objetivando melhorar a qualidade das informagbes que serdo prestadas aos
participantes e reforcando a divulgagdo de procedimentos internos para todos os
empregados do Serpros, na parte que os afetam, de modo que eles possam compreender
suas atividades, responsabilidades e reduzir os riscos operacionais.

9. Glossario

Conselho Deliberativo - CDE: é o 6rgdo maximo da estrutura organizacional do Serpros —
Fundo Multipatrocinado, tendo por finalidade a definicdo do seu direcionamento estratégico,
bem como da politica geral de administragao e dos planos de beneficios;

Conselho Fiscal - COF: é o 6rgao de controle interno, que tem por finalidade a fiscalizagao
das operagbes e atividades de gestdo dos recursos garantidores, premissas e hipoteses
atuariais, da execugao orcamentaria, concessao de beneficios e dos controles internos com
recomendacgdes a respeito de eventuais deficiéncias;

Diretoria Executiva - DE: é o 6rgédo de administracdo geral do Serpros, que tem como
finalidade fazer cumprir os dispositivos estatutarios e regulamentares, de acordo com as
diretrizes estabelecidas pelo Conselho Deliberativo e as normas legais vigentes;
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Comité de Aplicagées (CAP): € um comité de natureza consultiva e de carater autbnomo
e permanente, cuja finalidade € assessorar a Diretoria Executiva nas decisées relacionadas
a gestdo dos ativos dos Planos administrados pela Entidade, observadas a seguranca,
rentabilidade, solvéncia e liquidez dos investimentos a serem realizados, bem como
aspectos relacionados a governanga corporativa, de forma a proteger os interesses dos
participantes, assistidos e patrocinadores de acordo com a legislagédo vigente e a Politica de
Investimentos.

Comité de Riscos de Investimentos (COR): € um comité de natureza consultiva e de
carater autbnomo e permanente, responsavel pela analise e monitoramento dos riscos de
investimentos dos recursos financeiros dos planos de beneficios e administrativo
administrados pelo Serpros Fundo Multipatrocinado “SERPROS”, em carteira propria, ou na
selecdo e monitoramento da administragdo de carteiras de valores mobiliarios e de fundos
de investimento.

Tesouro Selic (LFT): E um titulo com rentabilidade pés-fixada, vinculada a taxa de juros
basica da economia (taxa Selic). O resgate do principal e dos juros ocorre no vencimento do
titulo.

Tesouro IPCA (NTN-B): Titulo com a rentabilidade vinculada & variacdo do IPCA (indice de
Precos ao Consumidor Amplo), acrescida de juros definidos no momento da compra. O
pagamento dos juros é semestral e o resgate do valor nominal atualizado ocorre na data de
vencimento do titulo. Ha também a chamada NTN-B Principal, na qual ndo ha pagamento
de cupom de juros semestral e o resgate do valor nominal atualizado ocorre na data de
vencimento do titulo.

Prefixados (LTN): E um titulo com rentabilidade definida no momento da compra, com o
resgate do valor do titulo na data do vencimento do mesmo. Cada titulo é adquirido com
desagio e possui o valor de resgate de R$ 1.000,00, no vencimento.

Certificado de Depésito Interbancario (CDI): sdo titulos emitidos por instituicbes
financeiras com o objetivo de transferir recursos entre Instituicbes que tém reserva e
Instituicbes que necessitam de capital para repor o seu caixa.

Certificados de Depédsito Bancario (CDB): sdo titulos de renda fixa com prazo
predeterminado, cuja rentabilidade é definida no ato da negociagéo, podendo ser prefixada
ou pos-fixada, sendo que o mais comum sdo os papéis atrelados ao CDI. E um titulo
transferivel e negociavel e pode ser emitido por bancos comerciais, multiplos, de
desenvolvimento e de investimento.
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Depésitos a Prazo com Garantia Especial (DPGE): sao titulos que contam com garantia
especial do Fundo Garantidor de Crédito. Os titulos devem ser registrados na [B]® (Brasil,
Bolsa, Balcdo), sem emissdo de certificado, com garantia até o valor maximo de R$ 20
milhdes, do total de crédito de cada investidor contra a mesma instituicdo associada ao
Fundo Garantido de Crédito (FGC). Podem ser emissores os bancos comerciais, multiplos,
de desenvolvimento, de investimento, sociedades de crédito, financiamento e investimentos
e caixas econdémicas.

Fundo de Investimento: € uma comunhdo de recursos, constituida sob a forma de
condominio, destinado a aplicagdo em ativos financeiros.

Fundos de Investimento em Direitos Creditérios (FIDC): podem ser definidos como um
instrumento de transferéncia dos direitos de crédito de um originador a um grupo de
investidores interessados nos juros agregados aos recebiveis.

Fundos de Investimento em Participagoes (FIP): sdo necessariamente constituidos sob
a forma de condominio fechado e podem ser definidos como uma comunh&o de recursos
destinados a aquisicao de acgdes, debéntures, bénus de subscricdo, ou outros titulos e
valores mobiliarios conversiveis ou permutaveis em acdes de emissao de companhias,
abertas ou fechadas, participando do processo decisério da companhia investida, com
efetiva influéncia na definicdo de sua politica estratégica e na sua gestdo, notadamente
através da indicacao de membros do Conselho de Administracao.

Fundo de Investimento Imobiliario (Fll): € uma comunhdo de recursos, captados por meio
do sistema de distribuicdo de valores mobiliarios e destinados a aplicagdo em
empreendimentos imobiliarios. E constituido sob a forma de condominio fechado, onde o
resgate de quotas ndo € permitido. Porém, as cotas desses fundos podem ser negociadas
no mercado secundario.

Fundo de Investimento em Ag¢odes (FIA): € um fundo de investimento constituido sob a
forma de condominio aberto, com prazo indeterminado de duragdo, regido pelo seu
regulamento e pelas disposicoes legais e regulamentares que |he forem aplicaveis.

Acgoes: sao titulos de renda variavel, emitidos por sociedades andnimas, que representam
a menor fragao do capital da empresa emitente. Podem ser escriturais ou representadas por
cautelas ou certificados. O investidor em acdes € um coproprietario da sociedade anénima
da qual é acionista, participando dos seus resultados. As agdes sdo, em sua esséncia,
participacdes de empresas. O investimento nessa modalidade de valor mobiliario requer,
portanto, uma avaliagdo acerca da situagdo econdmico-financeira da companhia analisada,
bem como das perspectivas para seus negdcios e dos riscos envolvidos.
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Subscrigao: € um aumento de capital deliberado por uma Empresa, com o langamento de
novas acgoes, para obtencdo de recursos. Os acionistas da empresa tém preferéncia na
compra dessas novas acdes emitidas pela companhia, na propor¢ao que lhe couber, pelo
preco e no prazo preestabelecidos pela empresa. Essa preferéncia detida pelos acionistas
€ chamada de Direito de Subscrigao.

Direito de Subscrigdo: E um direito de preferéncia do acionista de subscrever (adquirir)
novas acdes de uma companhia aberta, quando do aumento de capital desta, na proporg¢ao
das agdes que ja possuir. Isso significa que é permitido ao acionista comprar novo lote de
acdes lancado pela empresa por um valor preestabelecido e em periodo determinado. Este
direito pode ser negociado no mercado secundario da BOVESPA, o que permite ao acionista
transferi-lo a terceiros. O acionista que nao efetuar a subscricdo no periodo estipulado perde
seu direito e n&o tem restituigdo do valor pago antecipadamente pelos direitos, ja que esse
papel deixa de existir, perdendo seu valor, apds o periodo de subscrigdo. Os cddigos de
negociagao de direitos normalmente s&o constituidos pelo codigo da empresa acrescido do
numero 1 (agées ON) ou 2 (agbes PN). Em caso de duvidas, consulte a corretora.

Recibo de Subscrigdo: E um documento que comprova o exercicio do direito de subscricdo
de agdes ou debéntures. Os direitos podem ser negociados na [B]® (Brasil, Bolsa, Balcao).
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ANEXO |

> Questionario de Due Diligence

1) Breve histoérico da instituicdo no Brasil e no Mundo (no caso de multinacionais).
2) Organograma do Grupo.

3) Patriménio Liquido do Gestor de Recursos (asset, por segmento).

4) “Ratings” Recebidos pelo Gestor de Recursos (enviar o relatorio de rating).

5) Certificagdes (ISO) e Prémios.

» Controle Acionario do Grupo

1) Qual a estrutura empresarial do grupo?

2) Fornega o Organograma da Empresa (anexar Resumo Profissional dos principais
executivos).

3) Os principais sécios ou os principais executivos detém participagdo em outros
negdécios? Quais?

4) Os principais executivos exercem alguma atividade de representagdo ou governancga
(cargos em Conselhos, Diretorias, Comissdes, Associagdes, Bolsas, etc.) em outras
empresas ou entidades? Quais?

5) Cite os Comités formais, a sua composi¢cdo em termos de cargos, a frequéncia com
que sao realizadas as suas reunides e a forma como s&o registradas suas decisoes.

> RH

1) Quais as regras de remuneragao ou comissionamento dos funcionarios e associados?

2) Quais sao os mecanismos de retencdo de talentos usados pela Empresa?

3) Existe uma politica para treinamento e desenvolvimento profissional dos
funcionarios/associados? Qual?

4) (Listar as pessoas demitidas/admitidas, e pedidos de demissao, a cada ano nos
ultimos 5 anos. Breve descritivo das responsabilidades dessas pessoas e dos motivos
que ocasionaram a rotatividade).
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> Equipe de Investimentos

1)

Equipe de Investimento

- Descrever a equipe de gestao de Renda Fixa (organograma, numero de pessoas, etc).

- Descrever a equipe de gestao de Renda Variavel (organograma, numero de pessoas, etc).

- Descrever a equipe de gestao de Multimercados (organograma, numero de pessoas, etc).

- Descrever a equipe de gestédo de Investimento no Exterior (organograma, n° de pessoas,

etc).

- Descrever a equipe econémica (organograma, numero de pessoas, etc).

> Conflito de Interesse

1)

Descrever a politica adotada para administrar, controlar e punir quaisquer atos que
caracterizem claro ou potencial conflito de interesses (principalmente entre a gestao
de recursos e o grupo controlador). Descrever a politica de disclosure de potenciais
conflitos de interesses entre o grupo controlador e a empresa e entre as diversas
atividades exercidas pelos funcionarios.

» Controle de Risco

9)

Descreva a estrutura de gerenciamento de riscos da empresa

Descreva a metodologia de gestéo do risco de crédito das carteiras.

Descreva a metodologia de gerenciamento do risco de contraparte.

Descreva a(s) metodologia(s) adotada(s) para a apuragéo do risco de preco (ex: VaR,
Stress Test, Stop Loss, etc).

Descreva a metodologia de gestédo do risco operacional.

Descreva a(s) metodologia(s) adotada(s) para a apuragdo do risco de liquidez,
incluindo o tratamento de baixa liquidez e/ ou resgates excessivos.

Descreva o processo decisorio utilizado em caso de violagao dos limites citados acima
Que servicos/sistemas sao utilizados para apoio no controle de risco? Sao
desenvolvidos internamente ou contratados junto a terceiros? Quem os fornece?
Como foram escolhidos? Citar, especificamente, por tipo de risco (crédito,
contraparte, preco, liquidez e operacional).

Quais s&o os relatorios de riscos, com que frequéncia sdo gerados, o que contém e
quem recebe e analisa estes relatorios?
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10)Descrever os procedimentos de controle de riscos: mercado, liquidez e operacional.

> Compliance

1) Quem s&o os responsaveis pelas areas de compliance e auditoria interna e a quem
se reportam?
2) Descreva o processo para ades&o ao Coédigo de Etica e Conduta, bem como suas
atualizagdes, pelas pessoas que trabalham na empresa.

3) Descreva a politica de investimentos pessoais e seu monitoramento.

4) Como sao verificados os procedimentos que visem ao combate a lavagem de dinheiro
feitos pelos seus distribuidores.
5) Caso a empresa desenvolva outras atividades, descreva sua politica de chinese wall
e de que forma é garantida a protegcao de informacéo entre departamentos que néo
estejam envolvidos no mesmo projeto ou linha de negocio.

6) Descreva as regras e os procedimentos para monitoramento da divisdo de ordens,
especificacdo de comitentes e operacdes entre carteiras.
7) Descrigao dos procedimentos de Compliance.

» Numero de Investidores Institucionais Conquistas e Perdidos nos ultimos 5 anos

N° CONQUISTADAS N° PERDIDAS
Ano N° Clientes Volume N° Clientes |Volume
(R$MM) (REMM)
XXX - - - -

Justificar os motivos de perdas
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» Patrimonio Administrado (MM)

(Patrimdnio gerido pelo Gestores dos Ativos) — Asset

Renda Fixa | Renda Variavel | Multimercado Exterior Total

Ano 1 - - - - -

Ano 2 - - - - -

Ano3 |- - - - -

Ano 4 - - - - -

> Distribuicao

- Patriménio total sob gestao por tipo de cliente:

- Pessoa Fisica, Institucional, Family Offices, Distribuidores (especificar o montante de
Entidades de Previdéncia Complementar).

> Receita da Empresa

1) Qual a estrutura de receitas da Empresa? (gestéo, performance, comissdes, rebates
etc.)
2) Qual parcela do resultado da Empresa vem da atividade de gestdo de carteiras?

> Relacao dos clientes

(lista das Entidades de Previdéncia Complementar)

> Filosofia de Gestdo — Todas as classes de ativos

3) Descreva a estrutura de gestdo de recursos da empresa
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4) Cite os profissionais envolvidos na gestdo de Renda Fixa

5) Cite o historico de alteragdes significativas na equipe

6) Explique por que vocé acredita que sua filosofia e estilo de gestdo é a mais efetiva no
retorno dos investimentos

7) Descrever o estilo de gestdo adotado

8) Cite os Comités formais, a sua composigdo em termos de cargos, a frequéncia com
que sao realizadas as suas reunides e a forma como sao registradas suas decisoes.

> Investimento

- A que se pode atribuir a performance nos ultimos: 12 meses, 2, 3 e 5 anos (duration,
crédito, mudancas na curva de juros, outros)

- Descrever como as ideias de investimento sdo implementadas na construgao da carteira

(politica para compra e venda de ativos, turnover da carteira).

> Governancga

1) Descrever quais os comités dentro da Asset para definicdo das estratégias a serem
adotadas e quais os procedimentos de tomada de decisdes.

> Asset Allocation

- Descrever como € realizado o Asset Allocation, quem decide e qual o estilo adotado

Responsavel pelas informacoes

Nome:
Fone:
e-Mail:
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Quaisquer duvidas a respeito deste questionario podem ser esclarecidas com:

Contato

Telefone: xxxx
e-mail: XxXxx
Telefone: xxxx
e-mail: XxXxx
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Conforme definido no Manual de Selegcao de prestadores de servigos, para avaliagao
trimestral, sera atribuida uma nota dos servigos prestados em relagao ao atendimento e ao
envio das informagdes do ativo, referente ao exercicio de XXX, conforme os critérios a
seqguir:

CRITERIOS DE AVALIAGAO

Capacidade de comunicagao.

Empatia demostrada na compreenséo e resolu¢do de problemas.

Qualidade do atendimento, agilidade e presteza

Proatividade.

Envio da convocagdo da assembleia e ou reunides, conforme consta na escritura de
emissdo ou regulamento.

Envio da documentacdo necessaria para analise de acordo com a convocagao das
assembleias e ou reunides.

Envio das atas apds as assembleias e reunides.

Envio dos relatérios de acompanhamento.

Qualidade das informacdes dos relatérios enviados.

Tempo do feedback das informacgodes solicitadas.

Envio de fatos relevantes relacionados ao ativo.

Obs1: Os Critérios que nao forem atribuidos ao agente, ndo farado parte da meédia aritmética
para apuracao da nota final.

PONTOS RESULTADO A(}I\O a SER ADOTADA
4 Superou as expectativas Nenhuma
3.0-3.9 Atendeu as expectativas | Nenhuma

. Entrar em contato com a empresa (telefone ou email)
Atendeu parcialmente as

20-29 . informando as falhas e solicitando resposta com
expectativas L : ~
explicagdes do ocorrido com plano de agao.
1.0-1.9 Nao atendeu as Estabelecer planos da Agao Corretiva.

expectativas
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Obs2: A avaliacao sera concluida mediante a adogao de notas atribuidas pelos analistas de
governanga de investimento envolvidos nas operagdes. Uma vez que as notas sejam
atribuidas, sera calculada uma média aritmética. A nota final total devera ser igual ou

superior a 3.
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1Introducdo

Este manual estabelece as estratégias e os procedimentos que deverdo ser adotados para os
processos de selegao e de avaliagao de administradores e custodiantes, quando estes servigos sao
necessarios para a gestao de investimentos do portfélio da carteira de investimento Serpros.

Os prestadores de servicos de investimentos deverao priorizar o interesse do Serpros no
cumprimento dos compromissos atuariais estabelecidos, observando os parametros de atuacéao
definido na legislagao aplicavel as EFPC — Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar e das
Politicas de Investimentos dos Planos, comprovando exceléncia operacional, provendo informacoes
suficientes, no prazo adequado, e tendo sempre presentes os principios da boa governanga, segurancga
e transparéncia.




2 Processo de Selecdo e Avaliagdo dos prestadores de servigos de
investimento

De acordo com as necessidades da gestao de investimentos, sera realizada a prospecgao dos
prestadores de servigos descritos a seguir:

Agente Custodiante:
responsavel pela
atividade de liquidacao
e custddia.

Administrador:
responsavel pelo
controle e compliance
dos fundos de
investimento e
carteira prépria.

Cada item aqui apresentado contém os critérios minimos que deverao ser observados na selegao
dos prestadores de servigos de investimentos do Serpros.

Os prestadores de servigos de investimentos deverao ser registrados ou credenciados pela
Comisséao de Valores Mobiliarios (CVM), e suas atividades restritas aos instrumentos que sustentam
seus contratos e termos de servicos, de acordo com a area de atuagcao de cada prestador.

Os prestadores de servicos ndo poderao negociar ativos visando interesses pessoais de
qualquer espécie, também nao poderao fazer uso de informagdes sem autorizagao prévia e escrita
dos responsaveis legais do Serpros.

Pelo descumprimento das vedagdes previstas na legislagdo vigente e nas Politicas de
Investimentos dos Planos, e/ou de condigdes definidas por normas especificas ao servigo prestado,
os referidos prestadores de servigos podem ser penalizados com a imediata rescisao do contrato ou
termo de prestacdo de servicos, bem como responsabilizados pelos danos causados por acdo ou
omissao e proibidos de operar novamente com o Serpros.

A Geréncia de Investimentos—GERIN seleciona os ativos de acordo com a necessidade do
Serpros, encaminha para Geréncia de Governanga de Investimentos—GEGOI; para a Geréncia de
Controle e Riscos de Investimentos—GECOR; e para Geréncia Juridica — GEJUR. Apds o recebimento
das analises a GERIN submete a documentacdo ao Comité de Riscos de Investimentos (COR) e para
o Comité de Aplicacdes (CAP) para discussoes técnicas, apreciagcao e posterior encaminhamento de
recomendagao as instancias superiores competentes para aprovagao. Cabe destacar que caso haja
necessidade, a GERIN solicita parecer externo de consultores especializados.
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Decisdo
(Limite estabelecido
Prospecgio Recomendagdo na Politica de

Diretoriade Comitéde Investimentos)
Investimentos Investimentos Conselho Deliberativo
DRI CAP CDE
Recomendagio Decisdo
ComitédeRisco (Limite estabelecido
de Investimento na Politica de

COR Investimentos)

Diretoria Executiva
DE

O corpo técnico responsavel pelo processo de analises referente a selecao e a avaliagado dos
prestadores de servigos, além das boas praticas que devem seguir nas analises, também deverao
observar as condigdes a seguir, ndo se restringindo apenas a essas, caso haja necessidade:

1. Documentar e formalizar as analises técnicas registrando as principais avaliagoes objetivas,
buscando transparéncia e permitindo a futura prestacao de contas;

2. Registrar nas atas do Comité de Aplicacao-CAP e do Comité de Riscos de Investimentos -COR
as discussodes referentes ao prestador de servigo analisado, anexando toda a documentacgao
que subsidiou as analises;

3. Avaliar a capacidade técnica e analisar potenciais conflitos de interesse de seus prestadores
de servicos;

4. Realizar visita as instalacdes do prestador de servico, reunido com a equipe técnica e solicitar
respostas ao formulario de due diligence (anexo |) que permite avaliar a equipe técnica,
os aspectos relacionados a area de atuacédo, as instalagcbes e o processo operacional do
prestador de servico;

5. Verificar se o prestador de servigo esta autorizado a funcionar segundo definigdo dos érgaos
reguladores e autorreguladores, em especial Banco Central do Brasil (BACEN) e CVM, além
de estar aderente ao Codigo da Associacao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro
e de Capitais (ANBIMA) de Administracao e Gestao de Recursos de Terceiros; e

6. Analisar o rating de gestao (quando aplicavel);

A avaliagao formal das empresas deve ser marcada por uma abordagem proativa por parte dos
gestores de investimentos (GERIN, GEGOIl e GECOR), responsaveis pelo processo de selecao e avaliagao,
ja que este tipo de estratégia tem como caracteristica principal uma notéria especializagao das empresas
escolhidas. Nesse sentido o procedimento sera realizado em 3 (trés) etapas, descritas a seguir:

6




1. Pré-qualificagao;
2. Avaliacao qualitativa/quantitativa (Due diligence); e

3. Notas técnicas das areas de investimento (GERIN, GEGOI e GECOR).

3 Administrador

A contratacdo da administragcdo dos fundos de investimento e da carteira prépria, devera ser
realizada através de termos contratuais especificos, observadas limitagdes legais e regulamentares.
O administrador devera prestar todos os servigos previstos pela legislagao vigente e atribuidas ao
administrador, em especial na Resolugao CVM n° 175, de 23 de dezembro de 2022, na Resolugao
Previc n°® 23/2023 e a Resolugao CMN 4.994/2022, e suas alteragdes, sendo no minimo, porém nao
se limitando as seguintes atribuigdes:

1. diligenciar para que sejam mantidos, as suas expensas, atualizados e em perfeita ordem:

o registro de cotistas;

o livro de atas das assembleias gerais;

o livro ou lista de presenca de cotistas;

os pareceres do auditor independente;

0s registros contabeis referentes as operagdes e ao patriménio do fundo;

a documentacao relativa as operagdes do fundo;

SN N N N N NN

precificagcao dos ativos dos fundos de investimentos e da carteira propria.

2. solicitar, se for o caso, a admissao a negociagao das cotas de fundo fechado em mercado
organizado;

3. pagar a multa cominatéria, nos termos da legislagao vigente, por cada dia de atraso no
cumprimento dos prazos previstos nesta Instrucao;

4. manter atualizada junto a CVM a lista de prestadores de servigos contratados pelo fundo, bem
como as demais informacdes cadastrais;

5. custear as despesas com elaboracédo e distribuicdo do material de divulgagdo do fundo,
inclusive da lamina, se houver;
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6. manter servigo de atendimento ao cotista, responsavel pelo esclarecimento de duvidas e pelo
recebimento de reclamacgdes, conforme definido no regulamento do fundo;

7. observar as disposi¢gdes constantes do regulamento;
8. cumprir as deliberagcbes da assembleia geral; e

9. fiscalizar os servigos prestados por terceiros contratados pelo fundo.
3.1 Processo de Selegao

3.1.1 Pré-Qualificacéao.

A Etapa de pré-qualificacdo é eliminatéria e compreende a realizacdo de um trabalho de
prospecc¢ao para identificacdo dos administradores habilitados a participarem do processo de selegao,
de acordo com os seguintes critérios:

1. O administrador deve estar autorizado a operar pelo Banco Central do Brasil e Comissao de
Valores Mobiliarios e ter reputacgao ilibada;

2. O prestador de servico de investimentos devera ter no minimo R$ 500 milhdes de recursos
sob sua administracao;

3. Estar aderente aos codigos ANBIMA de (i) Administracdo e Gestdao de Recursos; (ii) de
Servigos Qualificados e (iii) dos Processos da Regulagéo e Melhores Praticas;

4. Demonstrar especializagdo e capacidade técnica para administrar fundos de investimento e
carteira de valores mobiliarios;

5. O prestador de servigo de administracdo ndo devera atuar como gestor dos recursos do
Serpros;

6. Os custos dos servigcos prestados deverdo estar de acordo com as taxas cobradas pelo
mercado;

7. Nao poderao nos ultimos trés anos ter sido penalizados pela CVM por situagdes que impliquem
em falta de conduta ética;

8. As noticias negativas divulgadas na midia dos principais socios e da empresa serdo avaliadas
nas analises das areas envolvidas.

Apenas o administrador que cumprir os critérios selecionados podera continuar participando do pro-
cesso de selegao.



3.2 Avaliagao Qualitativa/Quantitativa (Due diligence)

O prestador de servigo de investimentos que for aprovado nafase pré-qualificacao estara habilitado
a continuar no processo. Casa haja necessidade, sera enviado o questionario de due diiligence, anexo
I, solicitando informacgdes detalhadas da empresa em relacao a estrutura operacional, equipe técnica,
ativos sob administragao, dentre outras. Nos casos de fundos restritos/exclusivos o envio do formulario
€ obrigatorio.

Para os fundos restritos/exclusivos, obtidas as respostas do relatério de due diligence, sera
realizada pela GERIN e a GEGOlI visita as instalacdes do administrador e reunido com a equipe técnica,
com objetivo de analisar a sua estrutura, controles e as reais condi¢des de trabalho, separacgao fisica
de setores sensiveis além de servir para aprofundar todas as questdes que forem julgadas pertinentes
e verificar detalhadamente as informacgdes e documentos disponibilizados, por meio do questionario
em questdo, bem como verificar a existéncia de recursos humanos e material tecnolégico compativel
com o trabalho a ser realizado.

3.3 Notas Técnicas Das Areas de Investimento (GERIN, GEGOI e GECOR).

Apoés as analises das informacgdes e da visita técnica sera elaborado pelas geréncias GERIN,
GEGOI e GECOR, nota técnica com os registros de todos os eventos que foram analisados. A
documentacgao do processo sera submetida a analise do Comité de Riscos de Investimentos-COR e
do Comité de Aplicacdo-CAP, para recomendacao para Diretoria Executiva de aprovacao ou nao do
prestador de servigo.

3.4 Monitoramento e Acompanhamento

Uma vez aprovado internamente o administrador, as areas de governanga de investimento
(GEGOI) e de Controle e Riscos de Investimentos (GECOR) irdo monitora-lo de maneira a cumprir os
requisitos descritos na Resolucéo Previc 23/2023 e contidos na Resolucdo CMN 4994/2022:

| — Manter contato peridédico com o prestador de servigco, zelando pela manutencao da relacéo
fiduciaria entre a EFPC e o administrador de carteiras de valores mobiliarios;

Il — Realizar acompanhamento para monitorar se o administrador de carteira de valores mobiliarios
mantém estrutura de gerenciamento de investimentos e riscos compativel com a complexidade do
mandato;

Il — A GEGOI monitora a publicagdo das Demonstragcdes Financeiras dos ativos, que é
responsabilidade do Administrador, e apos a publicacéo elabora Relatério de Analise de Demonstragao
Financeiras (RADEF), para avaliar as demonstragdes financeiras anuais do fundo investido pela
entidade e o respectivo parecer dos auditores independentes.



Processo de Avaliacao

AGEGOI avaliara o administrador semestralmente referente a prestacao dos servigos contratados,

através do formulario, no anexo ll, sendo avaliados os seguintes itens:

i. capacidade de comunicacao;

ii. empatia demonstrada na compreenséao e resolugao de problemas;

iii. qualidade do atendimento, agilidade e presteza,;

iv. proatividade;

v. envio de convocagao de assembleia, reunides, conforme consta no regulamento;
vi. envio de relatério de acompanhamento;

vii. envio das atas apos as assembleias e reunides;

viii.qualidade das informagdes dos relatorios enviados;

ix. tempo de feedback das informacgdes;

X. envio de fatos relevantes;

xi. descontinuidade dos servigos devido a rotatividade do seu quadro funcional;

xii. falhas operacionais; entre outros.

Avaliagao em escala de 1 a 4:

* Devera ser encaminhado semestralmente para conhecimento do prestador de servico;

* Se a avaliagao estiver entre 2 e 3, devera ser precedida de esclarecimentos do prestador de
servico;

» Casoaavaliacao forinferior a 2 devera ser submetida ao comité de aplicacdes para apreciacao
e recomendacao a diretoria executiva para decidir sobre a eventual substituicdo do prestador.

3.6 Exigéncias contratuais

No caso de fundos restritos/exclusivos, o administrador devera aceitar o regulamento dos fundos,

que seguirdo a legislagao e as Politicas de Investimentos dos planos vigentes. A taxa de administragcéo
tera apreciacado do Serpros.

O Serpros resguarda-se o direito de destituicao do prestador de servigo a qualquer momento por

sua decisao exclusiva, que sera formalizada internamente, justificando-se as respectivas razdes ou
em caso de descumprimento do mandato.
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4 Agente Custodiante

A contratacdo do agente custodiante devera ser realizada através de termos contratuais espe-
cificos, observadas limitagdes legais e regulamentares. O agente custodiante devera prestar todos os
servigos previstos pela legislagao vigente e em especial na Resolugdo CVM n° 175, de 23 de dezem-
bro de 2022, e suas altera¢des, sendo no minimo, porém n&o se limitando as seguintes atribuigcoes:

1. controlar e movimentar os titulos, valores mobiliarios e demais operacgdes integrantes das
carteiras do Serpros;

2. executar a liquidacao fisica e financeira das operacoes;

3. gerenciar a documentacao e informacdes referentes aos eventos associados aos titulos e
valores mobiliarios;

4. receber e exercer direitos, resgates, amortizagdes e/ou reembolsos devidos pelos titulos e
valores mobiliarios do Serpros;

5. atualizar a carteira e emitir o fluxo de caixa;

6. efetuar a conciliacdo dos saldos e das movimentagdes da custddia;

7. gerar relatorios de estoque da carteira;

8. aprecar de ativos na forma aprovada pelo Serpros;

9. calcular diariamente as cotas dos veiculos de investimentos;
10.elaborar relatorios legais para os érgaos reguladores e/ou fiscalizadores;
11. Atender auditoria externa;

12.Consolidar informagdes dos recursos aplicados pelos administradores.

4.1 Processo de Selecao

4.1.1 Pré-Qualificagao

A Etapa de pré-qualificacdo € eliminatéria e compreende a realizacdo de um trabalho de
prospeccao para identificacdo dos agentes fiduciarios habilitados a participarem do processo de
selecao, de acordo com os seguintes critérios:

1. Demonstrar especializagdo e capacidade técnica no segmento em que atua;

2. O agente custodiante deve estar autorizado a operar pelo Banco Central do Brasil e Comisséo
de Valores Mobiliarios;




3. O prestador de servigo de investimentos devera ter no minimo 500 milhdes de recursos sob
sua administragao.

4. Estar aderente aos codigos ANBIMA de (i) de Administragdo e Gestdo de Recursos de
Terceiros; (ii) de Servigos Qualificado e (iii) dos Processos da Regulagéo e Melhores Praticas;

5. O prestador de servigo de custddia nao devera atuar como gestor dos recursos do Serpros;

6. Os custos dos servicos prestados deverdo estar de acordo com as taxas cobradas pelo
mercado;

7. Nao poderao nos ultimos trés anos ter sido penalizados pela CVM por situagdes que impliquem
em falta de conduta ética;

8. As noticias negativas divulgadas na midia dos principais sécios e da empresa seréao avaliadas
nas analises das areas envolvidas.

Apenas o agente custodiante que cumprir os critérios selecionados podera continuar participando
do processo de selecéo.

4.2 Avaliagao Qualitativa/Quantitativa (Due diligence)

O prestador de servigo de investimentos que for aprovado na fase pré-qualificacdo estara
habilitado a continuar no processo. Casa haja necessidade, sera enviado o questionario de
due diiligence, anexo |, solicitando informagdes detalhadas da empresa em relagdo a estrutura
operacional, equipe técnica, ativos sob custodia, dentre outras. Nos casos de fundos restritos/
exclusivos o envio do formulario é obrigatério.

Para os fundos restritos/exclusivos, obtidas as respostas do relatério de due diligence, sera
realizada pela GERIN e a GEGOI visita as instalagbes do agente custodiante e reunido com a equipe
técnica, com objetivo de observar analisar a sua estrutura, controles e as reais condigdes de trabalho,
separacao fisica de setores sensiveis, além de servir para aprofundar todas as questdes que forem
julgadas pertinentes e verificar, detalhadamente, as informagdes e documentos disponibilizados, por
meio do questionario em questdo, bem como verificar a existéncia de recursos humanos e material
tecnoldégico compativel com o trabalho a ser realizado.

4.3 Notas Técnicas Das Areas de Investimento (GERIN, GEGOI e GECOR).

ApoGs as analises das informagdes e da visita técnica sera elaborado pelas geréncias GERIN,
GEGOI e GECOR, nota técnica com os registros de todos os eventos que foram analisados. A
documentagao do processo sera submetida a analise do Comité de Riscos de Investimentos e do
Comité de Aplicacdo-CAP, para recomendacédo para Diretoria Executiva de aprovagao ou nao do
prestador de servigo.
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4.4 Processo de Avaliacao

A GEGOI avaliardao o administrador semestralmente referente a prestacdo dos servicos
contratados, através do formulario, no anexo Il, sendo avaliados os seguintes itens: (i) capacidade de
comunicagao; (ii) empatia demonstrada na compreenséo e resolugédo de problemas; (iii) qualidade do
atendimento, agilidade e presteza; (iv) proatividade; (v) envio de convocagao de assembleia, reunides,
conforme conta no regulamento; (vi) envio de relatério de acompanhamento; (vii) envio das atas apos
as assembleias e reunides; (viii) qualidade das informagdes dos relatérios enviados; (ix) tempo de
feedback das informacgdes; (x) envio de fatos relevantes; (xi) descontinuidade dos servigos devido,
rotatividade do seu quadro funcional; (xii) falhas operacionais; entre outros.

Avaliacao em escala de 1 a 4:
* Devera ser encaminhado semestralmente para conhecimento do prestador de servico;

* Se a avaliacao estiver entre 2 e 3, devera ser precedida de esclarecimentos do prestador de
servico;

+ Caso a avaliagdo seja inferior a 2 devera ser submetida ao comité de aplicagdes para
apreciacao e recomendacéao a diretoria executiva para decidir sobre a eventual substituicdo
do prestador.

4.5 Exigéncias contratuais

O Serprosresguarda-se o direito de destituicao a qualquer momento por sua deciséo exclusiva, que
sera formalizada internamente, justificando-se as respectivas razdes ou em caso de descumprimento
do mandato.

5 Consideracoes Finais

A Diretoria de Investimentos-DRI, por meio deste Manual Normativo de Sele¢ao de Prestadores
de servigos, zela pelo aperfeicoamento dos processos operacionais, a partir da sinergia das areas
envolvidas, objetivando melhorar a qualidade das informag¢des que serdo prestadas aos participantes
e reforcando a divulgag¢ao de procedimentos internos para todos os empregados do Serpros, na parte
que os afetam, de modo que eles possam compreender suas atividades, responsabilidades e reduzir
OS riscos operacionais.

13



iz o texto aqui

O

6 Glossdrio

Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais (Anbima):
representante das instituicdes do mercado de capitais brasileiro.

Banco Central do Brasil —- BACEN: é o responsavel pelo controle da inflagcdo no pais. Ele atua
para regular a quantidade de moeda na economia que permita a estabilidade de pregos. Suas
atividades também incluem a preocupagéo com a estabilidade financeira. Para isso, o BC regula
e supervisiona as instituicdes financeiras.

Centralizagao de Servigos dos Bancos (Serasa): € uma empresa privada brasileira de carater
publico, responsavel por reunir informacgdes, fazer analises e pesquisas sobre as pessoas fisicas
e juridicas que estdo com dividas financeiras.

Comissao de Valores Monetarios (CVM): é uma entidade que tem por objetivo regulamentar
e fiscalizar o mercado brasileiro de valores mobiliarios e informar ao publico sobre quais as
companhias que emitiram esses valores.

Comité de Aplicagoes (CAP): € um comité de natureza consultiva e de carater autbnomo e
permanente, cuja finalidade € assessorar a Diretoria Executiva nas decisdes relacionadas a
gestao dos ativos dos Planos administrados pela Entidade, observadas a seguranga, rentabilidade,
solvéncia e liquidez dos investimentos a serem realizados, bem como aspectos relacionados
a governanga corporativa, de forma a proteger os interesses dos participantes, assistidos e
patrocinadores de acordo com a legislagao vigente e a Politica de Investimentos.

Comité de Riscos de Investimentos (COR): € um comité de natureza consultiva e de carater
autdbnomo e permanente, responsavel pela analise e monitoramento dos riscos de investimentos
dos recursos financeiros dos planos de beneficios e administrativo administrados pelo Serpros
Fundo Multipatrocinado “SERPROS”, em carteira propria, ou na selecdo e monitoramento da
administracao de carteiras de valores mobiliarios e de fundos de investimento.

Diretoria Executiva - DE: € o 6érgao de administracao geral do SERPROS, e tem como finalidade
fazer cumprir os dispositivos estatutarios e regulamentares, de acordo com as diretrizes
estabelecidas pelo Conselho Deliberativo e as normas legais vigentes.

Drawdown - medida do declinio de um pico histérico de um investimento num determinado
periodo; aponta a taxa de oscilacédo entre a cotagdo maxima e a minima do investimento nesse
periodo.

Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar (EFPC): sdo operadoras de plano(s)
de beneficios, constituidas na forma de sociedade civil ou a fundacao, e sem fins lucrativos,
estruturada na forma do artigo 35, da Lei Complementar n°® 109, de 29 de maio de 2001, que
tenha por objeto operar plano de beneficio de carater previdenciario.

indice de Sharpe: é uma medida do excesso de retorno de um investimento por unidade de
risco, medida pela Volatilidade (Vol.)
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Fundo de Investimento: € uma comunh&o de recursos, constituida sob a forma de condominio,
destinado a aplicacdo em ativos financeiros.

Fundo de Investimento Agdes (FIA): € um fundo de investimento constituido sob a forma de
condominio aberto, com prazo indeterminado de duragao, regido pelo seu regulamento e pelas
disposicdes legais e regulamentares que Ihe forem aplicaveis.

Fundo Master: fundo que concentra no minimo 95% de alocagao do Fundo de Investimento em
Cotas (FIC) investido pelo Serpros.

Fundos restritos: para efeito deste Manual, sdo fundos que podem ser investidos apenas pelos
planos geridos pelo Serpros.

Superintendéncia de Seguros e Previdéncia — SUSEP: é o 6rgao responsavel pelo controle
e fiscalizagdo dos mercados de seguro, previdéncia privada aberta, capitalizagdo e resseguro.
Autarquia vinculada ao Ministério da Fazenda, foi criada pelo Decreto-lein° 73, de 21 de novembro
de 1966.

Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar — PREVIC: é uma autarquia
de natureza especial, dotada de autonomia administrativa e financeira e patrimdnio préprio,
vinculada ao Ministério da Fazenda, com sede e foro no Distrito Federal, tendo atuagao em todo
o territério nacional como entidade de fiscalizagdo e supervisdo das atividades das entidades
fechadas de previdéncia complementar e de execugao das politicas para o regime de previdéncia
complementar operado pelas referidas entidades.

Value at Risk — VaR: é um método para avaliar o risco em operagdes financeiras. O VaR resume,
em um numero, o risco de um produto financeiro ou o risco de uma carteira de investimentos, de
um montante financeiro. Esse numero representa a pior perda esperada em um dado horizonte
de tempo e é associado a um intervalo de confianga.

Volatilidade (Vol.): mede a intensidade das oscila¢gdes de prego de um ativo em determinado
periodo; € uma medida estatistica, representada pelo desvio padrdo dos retornos no periodo.
Para efeito de padronizagdo, normalmente € apresentada para o periodo de 1 ano (Vol a.a.).




7 ANEXO|

Questionario de Due Diligence

1.
2.

w

Breve historico da instituicdo no Brasil e no Mundo (no caso de multinacionais).
Organograma do Grupo.

Patriménio Liquido do Gestor de Recursos (asset, por segmento).

“Ratings” Recebidos pelo Gestor de Recursos (enviar o relatério de rating).

Certificagbes (ISO) e Prémios.

Controle Acionario do Grupo

1.
2.

RH

Qual a estrutura empresarial do grupo?
Fornega o Organograma da Empresa (anexar Resumo Profissional dos principais executivos).

Os principais socios ou os principais executivos detém participacdo em outros negdcios?
Quais?

Os principais executivos exercem alguma atividade de representacédo ou governanca (cargos
em Conselhos, Diretorias, Comissdes, Associacdes, Bolsas, etc.) em outras empresas ou
entidades? Quais?

Cite os Comités formais, a sua composigao em termos de cargos, a frequéncia com que sao
realizadas as suas reunides e a forma como s&o registradas suas decisoes.

Quais as regras de remuneragéo ou comissionamento dos funcionarios e associados?
Quais sao os mecanismos de retengao de talentos usados pela Empresa?

Existe uma politica para treinamento e desenvolvimento profissional dos funcionarios/
associados? Qual?

(Listar as pessoas demitidas/admitidas, e pedidos de demissado, a cada ano nos ultimos 5
anos. Breve descritivo das responsabilidades dessas pessoas e dos motivos que ocasionaram
a rotatividade).
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Equipe de Investimentos

1.

Equipe de Investimento

Descrever a equipe de gestao de Renda Fixa (organograma, numero de pessoas, etc).
Descrever a equipe de gestao de Renda Variavel (organograma, numero de pessoas, etc).
Descrever a equipe de gestao de Multimercados (organograma, numero de pessoas, etc).
Descrever a equipe de gestao de Investimento no Exterior (organograma, n°® de pessoas, etc).

Descrever a equipe econdmica (organograma, numero de pessoas, etc).

Conflito de Interesse

1.

Descrevera politicaadotada para administrar, controlar e punirquaisquer atos que caracterizem
claro ou potencial conflito de interesses (principalmente entre a gestao de recursos e o grupo
controlador). Descrever a politica de disclosure de potenciais conflitos de interesses entre o
grupo controlador e a empresa e entre as diversas atividades exercidas pelos funcionarios.

Controle de Risco

1.

> W N

o,

Descreva a estrutura de gerenciamento de riscos da empresa.
Descreva a metodologia de gestao do risco de crédito das carteiras.
Descreva a metodologia de gerenciamento do risco de contraparte.

Descreva a(s) metodologia(s) adotada(s) para a apuragéo do risco de prego (ex: VaR, Stress
Test, Stop loss, etc).

Descreva a metodologia de gestao do risco operacional.

Descreva a(s) metodologia(s) adotada(s) para a apuragao do risco de liquidez, incluindo o
tratamento de baixa liquidez e/ ou resgates excessivos.

Descreva o processo decisorio utilizado em caso de violagédo dos limites citados acima.

Que servicos/sistemas sao utilizados para apoio no controle de risco? Sao desenvolvidos
internamente ou contratados junto a terceiros? Quem os fornece? Como foram escolhidos?
Citar, especificamente, por tipo de risco (crédito, contraparte, preco, liquidez e operacional).

Quais sao os relatérios de riscos, com que frequéncia sdo gerados, o que contém e quem
recebe e analisa estes relatérios?

10.Descrever os procedimentos de controle de riscos: mercado, liquidez e operacional.
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Compliance

1.

Quem sao os responsaveis pelas areas de compliance e auditoria interna e a quem se
reportam?

Descreva o processo para adesao ao Cédigo de Etica e Conduta, bem como suas atualizacdes,
pelas pessoas que trabalham na empresa.

Descreva a politica de investimentos pessoais e seu monitoramento.

Como séo verificados os procedimentos que visem ao combate a lavagem de dinheiro feitos
pelos seus distribuidores.

Caso a empresa desenvolva outras atividades, descreva sua politica de chinese wall e de que
forma é garantida a protegao de informagéao entre departamentos que nao estejam envolvidos
no mesmo projeto ou linha de negdcio.

Descreva as regras e os procedimentos para monitoramento da divisdo de ordens,
especificacdo de comitentes e operacgdes entre carteiras.

Descri¢cao dos procedimentos de Compliance.

Numero de Investidores Institucionais Conquistas e Perdidos nos ultimos 5

anos
N° CONQUISTADAS N° PERDIDAS
Ano
N° Clientes Volume (R$MM) N° Clientes Volume (R$MM)
XXX XXX XXX XXX XXX

Justificar os motivos de perdas

Patriménio Administrado (MM)
(Patrimonio gerido pelo Gestores dos Ativos) — Asset

ANO Renda Renda Variavel |Multimercado Exterior Total

Fixa

Ano corrente - - - - -

Ano -1 - - - - -

Ano -2 - - - - -

Ano - 3 - - - - -

Ano -4




Distribuicao
« Patrimdnio total sob gestéo por tipo de cliente:

* Pessoa Fisica, Institucional, Family Offices, Distribuidores (especificar o montante de
Entidades de Previdéncia Complementar).

Receita da Empresa

1. Qual a estrutura de receitas da Empresa? (gestao, performance, comissdes, rebates etc.)

2. Qual parcela do resultado da Empresa vem da atividade de gestao de carteiras?

Relacao dos Clientes

(lista das Entidades de Previdéncia Complementar)

Filosofia de Gestao — Todas as classes de ativos

1. Descreva a estrutura de gestao de recursos da empresa
Cite os profissionais envolvidos na gestao de Renda Fixa

Cite o histérico de alteragdes significativas na equipe

> W DN

Explique por que vocé acredita que sua filosofia e estilo de gestao é a mais efetiva no retorno
dos investimentos

o

Descrever o estilo de gestado adotado

6. Cite os Comités formais, a sua composi¢cédo em termos de cargos, a frequéncia com que séo
realizadas as suas reunides e a forma como s&o registradas suas decisoes.

Investimento

* Descrever como surgem as ideias de investimentos. Favor comentar se os fatores de
Governanga, Meio Ambiente e Social impactam na tomada de decisao.

* A que se pode atribuir a performance nos ultimos: 12 meses, 2, 3 e 5 anos (duration, crédito,
mudancas na curva de juros, outros)

* Descrever como as ideias de investimento sao implementadas na construgcéo da carteira
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(politica para compra e venda de ativos, turnover da carteira).

Anexo
Governanga

1. Descrever quais os comités dentro da Asset para definicao das estratégias a serem adotadas
e quais os procedimentos de tomada de decisdes.

Asset Allocation

* Descrever como é realizado o Asset Allocation, quem decide e qual o estilo adotado

Responsavel pelas informagoes

Nome:
Fone:

e-mail:

Quaisquer duvidas a respeito deste questionario podem ser esclarecidas com:

Contato

Telefone: xxxx

e-mail: xxxx

Telefone: xxxx

e-mail: xxxx
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8 ANEXOlI

Conforme definido no Manual de Selecao de prestadores de servigos, para avaliacido semestral,
sera atribuida uma nota dos servicos prestados em relacédo ao atendimento e ao envio das informagdes
do ativo, referente ao exercicio de XXX, conforme os critérios a seguir:

CRITERIOS DE AVALIAGAO

Capacidade de comunicagao.

Empatia demostrada na compreensao e resolucao de problemas.
Qualidade do atendimento, agilidade e presteza

Proatividade.

Envio da convocacédo da assembleia e ou reunides, conforme consta na escritura de emissao ou
regulamento.

Envio da documentacdo necessaria para analise de acordo com a convocagao das assembleias e
ou reunides.

Envio das atas apos as assembleias e reunides.
Envio dos relatérios de acompanhamento.
Qualidade das informacdes dos relatorios enviados.
Tempo do feedback das informagdes solicitadas.

Envio de fatos relevantes relacionados ao ativo.

Obs1: Os Critérios que ndao forem atribuidos ao agente, ndo fardo parte da média aritmética para apuragao
da nota final.

PONTOS RESULTADO ACAO a SER ADOTADA
4 Superou as expectativas Nenhuma
3.0-39 Atendeu as expectativas Nenhuma

20-29 Atendeu parcialmente as expectativas

de acéo.

Entrar em contato com a empresa (telefone ou
e-mail) informando as falhas e solicitando res-
posta com explicagdes do ocorrido com plano

1.0-1.9 Nao atendeu as expectativas Estabelecer planos da A¢ao Corretiva.

Obs2: A avaliagado sera concluida mediante a adogdao de notas atribuidas pelos analistas de governanca
de investimento envolvidos nas operagées. Uma vez que as notas sejam atribuidas, sera calculada uma média
aritmética. A nota final total devera ser igual ou superior a 3.
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1introducdo

O objetivo do Manual de Processo de Selegao e Monitoramento de Fundos de Investimento e Gestores
de Recursos é regulamentar a forma como o Serpros Fundo Multipatrocinado escolhe e monitora um
gestor de recursos, bem como fundos de investimento.

Permitir a reuniao de informagdes de forma organizada, criteriosa e objetiva de modo a sustentar a
avaliacao e identificacdo da opg¢ao mais adequada, seja de fundo de investimento ou do gestor de
recursos externos de fundos de investimento (gestores de recursos), aos objetivos da Entidade no
que se refere a estratégia de investimentos em vigor. Além disso, visa também definir a forma de
monitoramento dos gestores e dos fundos investidos.

A contratagdo de pessoas juridicas especializadas nos servigos de gestdo de investimentos é um
procedimento importante e complementar a administracdo dos recursos financeiros do Serpros. Neste
sentido, tem como objetivo a otimizacao do retorno dos recursos confiados ao Serpros, disponiveis a
contratagao de servigos terceirizados, bem como a mitigagao dos riscos através da diversificagao da
gestao dos ativos.

Este Manual devera observar a Resolugéo do Conselho Monetario Nacional - CMN n° 4.994 de margo
de 2022 e atualizagdes posteriores, e outras resolugdes pertinentes do CMN; a Resolugédo Previc
(Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar) n° 23 de agosto de 2023; e as Politicas
de Investimento vigentes, bem como as questdes referentes aos principios de aplicagao dos recursos
garantidores, limites e restrigdes para cada tipo de investimento. A atualizagao e/ou revisdo deste
Manual podera ocorrer a qualquer tempo, com revisdes anuais.




2 Processo de Selecdo

A Geréncia de Investimentos (Gerin) seleciona os ativos de acordo com o objetivo da Entidade,
encaminha para analise das areas: Geréncia de Governanga de Investimentos (Gegoi), Geréncia de
Controle e Riscos de Investimentos (Gecor), e Geréncia Juridica (Gejur). Apds o recebimento das
analises, a Gerin submetera toda documentagao ao Comité de Riscos de Investimentos (COR) e para
o Comité de Aplicagdes (CAP) para discussoes técnicas, apreciagcao e posterior encaminhamento de
recomendacgao as instancias superiores competentes para aprovagao.

Decisdo
(Limite estabelecido
Prospecgdo Recom er:dagio na Politica de
Diretoria de Comitede Investimentos)
Investimentos Investimentos Conselho Deliberativo
DRI CAP CDE
Recomendacio Decisdio
ComitédeRisco (Limite estabelecido
de Investimento na Politica de

COR Investimentos)

Diretoria Executiva
DE

3 Gestores Externos de Investimentos

O Serpros podera optar pela terceirizagdo da gestéo, a fim de otimizar a relagao risco e retorno da
carteira, observando sempre um processo rigoroso de controle de riscos compativeis com suas as
diretrizes.

A contratacédo do gestor de recursos devera ser realizada através de termos contratuais especificos,
observadas limitagdes legais e regulamentares. O gestor de recursos devera prestar todos 0s servigos
previstos pela legislacdo vigente e em especial na Resolugdo CVM n° 175, de 23 de dezembro de
2022 e a Resolugdo CMN n° 4994/2022, e suas alteragoes.



4. Metodologia

A escolha de fundos de investimento e/ou de gestores de recursos deve ser realizada de forma
criteriosa, e para isso faz-se necessaria a elaboracdo de uma metodologia que contemple a analise
de fatores, tais como: desempenho dos fundos, experiéncia dos gestores, a estrutura de gestédo de
riscos e compliance, os controles operacionais realizados, entre outros.

A metodologia de avaliagdo do gestor de recursos ou de fundos de investimento, elaborada
pelo Serpros Fundo Multipatrocinado, contempla a combinagdo de uma avaliagao quantitativa e
qualitativa, que pode variar em funcao do segmento a qual é aplicada: Renda Fixa, Renda Variavel,
Estruturado, Imobiliario e Exterior. A combinacdo dessas duas avaliagbes vai gerar um ranking,
uma proposta de alocacao nos fundos de investimento analisados e um grupo de monitoramento
denominado “peer group”. Os tipos de fundo que serao considerados para o processo de selegcao e
analise, conforme descricdo deste Manual serdo de acordo com os limites disponiveis nas Politicas
de Investimento vigentes.

A selecao de gestores deve ser documentada, garantindo o registro de todas as etapas, de acordo
com a estrutura de governanca e organizacional para a tomada de decisées. Todos os itens verificados
e analisados deverao ser alvos de recomendacgdes por parte das geréncias responsaveis.

4.1 Critérios Quantitativos

O processo de selegao de fundos de investimento e/ou de gestores de recursos tem como objetivo
encontrar o portfolio que esteja aderente a estratégia proposta para a Entidade. Portanto, seguindo
o direcionamento descrito na legislagdo, no que tange a impessoalidade e a transparéncia na
selecao dos fundos, foram desenvolvidos alguns critérios quantitativos, observando o histérico de
cotas dos fundos.

Esta selecao tem por objetivo descrever os critérios que serdo o ponto de partida para o processo de
selecao elaborado pela Gerin. A analise quantitativa € um processo técnico, que permitira a obtencao
de uma lista de fundos selecionados de forma imparcial e objetiva, os quais serdo o alvo de uma
avaliagao mais profunda em termos qualitativos dentro do processo de selecéao.

Apos a definicdo do mandato e do segmento em que sera realizado o processo de selec¢do, a proxima
etapa sera para o processo de definigdo da amostra, a qual visa selecionar os fundos enquadrados
em cada mandato e filtrar aqueles que atendam as caracteristicas especificas definidas. A equipe
responsavel pelo processo de selecdo podera realizar a exclusdao de fundos que, mesmo apods
aplicados os filtros, apresentem circunstancias impeditivas a continuidade do processo.

Importante ressaltar que cada processo de selecdo deve ser independente, considerando o
segmento desejado.




4.1.1 Descri¢do Técnica - Filtro

Do universo de fundos de investimento de cada segmento— Renda Fixa, Renda Variavel, Multimercados,
Imobiliario e Exterior, serdo selecionados como elegiveis para investimento aqueles que satisfizerem
as seguintes condicdes:

i. Gestores de recursos com um volume minimo de ativos totais sob gestdo de R$ 1 bilhao;

ii. Gestores de recursos com volume minimo de R$ 300 milhdes sob gestdo no segmento
analisado;

iii. Fundo com patriménio liquido de no minimo R$ 50 milhdes;

iv. Fundos ndo exclusivos, nao restritos e abertos para captacéo;

v. Aderentes a Resolugcao CMN n° 4.994/2022, quando aplicavel.

vi. Comnominimo 36 mesesde histéricoderetorno; paraesse critério, casoo FIC disponibilizado
nao tenha esse historico, podera ser analisado o de outro por equivaléncia, desde que
tenha a mesma taxa de administracéo, performance e o mesmo Fundo Master.

vii. Com o objetivo de ser completa, porém concisa, a lista de fundos elegiveis devera conter
apenas um fundo por estratégia, sendo definidos como fundos de mesma estratégia: FICs de
mesmo Fundo Master; Fundos Espelho; fundos do mesmo gestor de recursos e segmento
com correlagéo de retornos acima de 99%.

Para efeito dos itens i e ii, sGo contabilizados somente fundos de investimento (Fl). Os fundos de
investimento em cotas (FIC) ndo s&o contabilizados, evitando assim a dupla contagem, de acordo
com o mesmo critério de contabilizacdo do Ranking de Gestao de Fundos de Investimento da ANBIMA
(Associacéao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais);

4.1.2 - Descrigdo Técnica — Andlise Estatistica

Refere-se a analise de estatisticas construidas a partir dos historicos de risco e retorno do fundo de
investimento.

De acordo com o segmento, os fundos selecionados com os filtros do item 2.1.1 seguirdo para
elaboragdo do ranking de fundos elegiveis pelo Serpros. Deverao constar neste ranking as seguintes
variaveis quantitativas:

i. Todos os segmentos: Total de recursos sob gestdo do gestor de recursos; Patrimbnio
Liquido; Numero de Cotistas; Data de Inicio; Taxa de Administragdo; Taxa de Performance;
Volatilidade (VOL); indice de Sharpe; Consisténcia; Drawdown; e Histérico de Retornos;
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ii. Fundos de Acdes: Correlacdo com o |Ibovespa;

iii. Fundos no Exterior: Correlagdo com o S&P; Correlagdo com o délar;

iv. Fundos de Renda Fixa: Correlagcdo com o CDI, IMA-Geral, IMA-B e IRF-M;

v. Fundos Imobiliarios: Dividend Yield, ou seja, com base nos dividendos pagos.

O Histérico de Retornos podera ser em janelas de tempo fixas, tais como 12, 24, 36 e 48 meses; ou
em janelas moveis (ex.: 21 dias uteis, 1 ano etc.). Devera conter os retornos absolutos e os alfas, em
relacdo aos benchmarks CDI e INPC (CDI+ e INPC+ em taxas anualizadas).

Utilizando as janelas temporais definidas e as métricas de Risco e Retorno: Retorno, VOL, indice
de Sharpe, Consisténcia; Drawdown; e outras pertinentes para o segmento, devera ser definido um
sistema de pontuacéo, atribuindo diferentes pesos de acordo com a relevancia da métrica, de modo a
classificar os fundos no ranking.

Considerando que um histérico consistente de retorno a longo prazo, embora nao suficiente, seja
condigdo necessaria para que um fundo de investimento seja capaz de atender aos objetivos de
retorno dos Planos Serpros, o foco do ranking quantitativo devera ser as métricas de retorno.

Os pesos das métricas serao definidos de acordo com sua relevancia para cada segmento, podendo
variar entre eles.

A pontuacgao devera ser normalizada, de modo que todos os fundos tenham uma pontuagao que varie
de 0 a 10, para permitir a comparagao entre eles.

Os fundos que tiverem Sharpe positivo no periodo de 36 meses serao ordenados em ordem decrescente (do
maior para o menor), € o primeiro quartil sera submetido a segunda etapa de avaliagao — Fase Qualitativa.

Definimos a seguir uma metodologia de pontuacgéo, que podera ser adaptada de acordo com o perfil
da lista de fundos elegiveis ou com a necessidade de atribuicdo de maiores pesos para variaveis
especificas, com justificativa técnica da area responsavel.

Para todas os segmentos de fundos, considerar as seguintes variaveis quantitativas:

* Retornos anualizados em 12, 36 e 48 meses; critério: pontuagao diretamente proporcional
ao retorno;

* VOL em 36 meses; critério: pontuagéo inversamente proporcional a VOL - utilizar os
inversos™ (1/x) das observagdes. Obter a VOL média da amostra;

* Indice de Sharpe em 36 meses; critério: pontuacado diretamente proporcional ao retorno,
desprezar os negativos (Sharpe negativo = pontuagéo zero);
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» Consisténcia em 36 meses; critério: pontuacao diretamente proporcional ao numero de

vezes que o fundo superou o benchmark;

+ Drawdown em 36 meses: pontuacgao inversamente proporcional ao modulo do Drawdown -
utilizar os inversos* (1/-x) das observacoes. Obter Drawdown médio da amostra;

* Tempo de recuperagao do Drawdown em 36 meses: pontuacao inversamente proporcional
ao tempo de recuperacgao - utilizar os inversos* (1/x) das observagoes.

*critério de pontuagdo inversamente proporcional, significa que “quanto menor, melhor”; a fungdo inversa (1/x) é uma
forma matematica de atribuir maior pontua¢do quanto menor for o valor da amostra (quanto menor o divisor, maior sera o

resultado). Devera ser estabelecido limite para valores muito altos, em decorréncia de divisores muito pequenos.

Memoria de calculo:

* Retorno (R) 12 meses; peso (P) = 1; Pontos = R x P (retorno em 1 ano);

* Retorno (R) 36 meses; peso (P) = 2; Pontos = ((R+1)"®- 1 x P (retorno anualizado em 3
anos);

* Retorno (R) 48 meses; peso (P) = 1; Pontos = ((R+1)"- 1 x P (retorno anualizado em 4
anos);

* VOL 36 meses; peso (P) = 1; Pontos = (1/VOL) x P, limitado a VOL média da amostra (os
fundos com VOL igual ou abaixo da média terdo pontuagdo maxima);

+ Sharpe 36 meses (S); peso (P) = 2; Pontos = S x P, ndo sendo admitidos valores negativos
(minimo = zero)

+ Drawdown 36 meses (D); peso (P) = 1; Pontos = (1/-D) x P, limitado ao Drawdown médio da
amostra (os fundos com Drawdown igual ou abaixo da média da amostra terdo pontuagao
maxima).

+ Tempo de recuperag¢ao do Drawdown (T); peso (P) = 1; Pontos = (1/-T) x P, limitado ao tempo
de 63 observagdes ou 1 trimestre (os fundos com tempo de recuperagdo do Drawdown
igual ou abaixo da média da amostra terdo pontuagdo maxima).

» Consisténcia (C); peso (P) = 1; Pontos=C x P

Para padronizar a pontuacao entre 0 e 1, dividir cada observagao pelo respectivo maximo da amostra
antes de multiplicar pelo peso;

Para calcular a pontuacgao final do fundo, somar as pontuacdes de cada variavel; a pontuagao maxima
tedrica de cada fundo, utilizando critérios, calculo e variaveis acima, € igual a 10.




Caso se atribua, a critério da area responsavel e com justificativa técnica, variaveis ou pesos diferentes
aos da metodologia acima, a pontuagdo maxima podera ser um numero inteiro diferente de 10. Nesse
caso, no ranking final a pontuagédo devera ser novamente padronizada, dividindo-se cada pontuagao
pela maxima observada, de modo que o primeiro colocado tenha pontuagao igual a 10.

4.2 Critérios Qualitativos

O processo de selegao de fundos de investimento e/ou gestores de recursos tem como objetivo
encontrar o portfélio que esteja aderente a estratégia proposta para a Entidade. Dentro dos aspectos
de anadlise qualitativa, apesar de se considerar também aspectos especificos dos fundos, entende-
se que o foco natural da avaliagao deve ser concentrado no gestor de recursos, a fim de explorar
amplamente a estrutura fisica, qualificacao técnica e de relacionamento.

Portanto, apds concluida a etapa anterior dos critérios quantitativos, sera iniciada a fase da
analise qualitativa, que dependera da interacdo presencial ou de videoconferéncia por meio de
Due Diligence junto ao gestor de recursos. Além das reunides, deve ser solicitado aos gestores em
questdo o DDQ ANBIMA mais atualizado, e outras informacgdes adicionais podem ser solicitadas
caso a caso com o intuito de se obter todos os dados necessarios para se conseguir avaliar cada
um dos critérios.

4.2.1 Descrigdo Técnica - Filtro

O filtro inicial qualitativo, sera realizado pela Gegoi, que observara os seguintes requisitos:

+ Gestor de recursos ser associado a ANBIMA (Associacdo Brasileira das Entidades dos
Mercados Financeiro e de Capitais) ou aderente aos codigos da ANBIMA;

+ Existéncia de politicas formais de prevengao a lavagem de dinheiro e financiamento do
terrorismo e que, de forma justificada, sejam consideradas como satisfatérias;

* Auséncia de midia negativa relevante do gestor de recursos, seus socios ou ainda qualquer
membro do comité que possua poder de voto referente as escolhas de investimentos, que
tenham sido alvo de investigagbes e que possa causar impacto negativo a Entidade;

» Condicao de reputagao ilibada do gestor de recursos, de forma justificada, considerada
atendida.

Para fins de apuragédo da reputacéo ilibada do gestor de recursos, deve-se analisar a instituigao,
observando os seguintes requisitos:
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(a) Permanentemente, para os que foram penalizados das seguintes formas e situagoes:

i. com inabilitagdo temporaria para o exercicio de cargo de administrador ou de conselheiro
fiscal de companhia aberta, de entidade do sistema de distribuicdo ou de outras entidades
que dependam de autorizagao ou registro na CVM, ou ainda, para o exercicio das atividades
de que trata a Lei n°® 6.385/76;

ii. paraosqueforam penalizados com proibigao temporaria de praticar determinadas atividades
ou operacgdes, para os integrantes do sistema de distribuicdo ou de outras entidades que
dependam de autorizagao ou registro na CVM; e

iii. para os que foram penalizados com proibi¢ao temporaria de atuar, direta ou indiretamente,
em uma ou mais modalidades de operagao no mercado de valores mobiliarios.

(b) nos ultimos 5 (cinco) anos, multa ou multas que isoladamente ou somadas ultrapassem o
percentual de 0,05% (cinco décimos por cento) do Patriménio sob gestao a época; e

(c) no ultimos 12 (doze) meses, multa ou multas que isoladamente ou somadas ultrapassem o
percentual de 0,01% (um décimo por cento), mas estejam abaixo de 0,05% (cinco décimos por
cento) do Patriménio sob a gestao a época. Em relagao a penalidade de adverténcia no periodo
de 5 anos, sera apontado na Nota Técnica (NT) da Gegoi e nao sera inabilitada para participar
do processo.

Nao sera eliminado automaticamente o gestor de recursos que se enquadra nos cenarios (b), e (c),
descrito acima, em que nao foi penalizada e as pessoas penalizadas ndo mais fagam parte do quadro
do gestor de recursos e do grupo a que pertence.

Obs': Apos o periodo mencionado nos itens (b) e (c), o gestor de recursos podera participar de
eventual processo de prospecgao, e o Serpros podera aportar nos gestores analisados.

Obs?: Instituicdes que pertencem a grupos econémicos que atuem como dealers do Banco Cen-
tral ou do Tesouro Nacional, no momento da analise, estardo isentos das caréncias dos itens (b)
e (c) citados acima.




4.2.2 Grupo de Atributos e Critérios

Os fundos de investimento e/ou gestores de recursos que tenham atendido os filtros qualitativos se-
guem para a analise qualitativa. Considerando que nas avaliagdes qualitativas pode existir um grau de
subjetividade, a métrica de analise deve estar concentrada em critérios.

Dentre os grupos de atributos selecionados serao analisados vinte e quatro (24) critérios, distribuidos
de acordo com uma escala de notas de um a trés (1 a 3), demonstrada no Anexo I. Como no grupo
de atributos todos os critérios sdo considerados positivos, quanto maior a importancia ou relevancia
do critério analisado, melhor sera a nota. As geréncias de investimentos Gerin, Gegoi e Gecor ficarao
responsaveis por avaliarem e darem notas para esses critérios.

Esses critérios estdo separados em 5 pilares, sao eles:

Instituicao;

Equipe;

Risco, Compliance e Governancga;
Relacionamento Institucional; e

Estratégia de Investimentos.

Cada um desses pilares tera peso de 20%.

A seguir, descrevemos quais serao os critérios que serao observados dentro de cada Pilar:

4.2.2.1 Instituicdo

Patrimonio sob gestao: sera analisado e observado o volume financeiro sob gestéo; teréo
notas menores os gestores de recursos considerados pequenos com patrimdnio sob gestéo
abaixo de R$ 2 bilhdes; e notas maiores para gestores com patriménio sob gestdo acima de R$
10 bilhoes;

Historico do Gestor de Recursos: sera observado o histérico da empresa no mercado finan-
ceiro, sendo que quanto mais antiga, acima de 10 anos, tera a maior nota; e a menor nota sera
para os gestores novos, com até 5 anos;

Controle Acionario: sera analisado se a estrutura societaria é solida e com socios relevantes,
e o0 histérico de mudancgas. Gestores de recursos com histéricos de mudancas relevantes no
controle acionario e cujos controladores sao representados por empresas terao uma baixa pon-
tuacao. Por outro lado, gestores sem tantas alteragées no controle acionario, principais sécios
se mantém desde sua criagdo, maior sera a pontuacgao;
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Vi.

Transparéncia: sera observado se ha uma formalizagéo e transparéncia no registro de infor-
macdes de tomada de decisdes de forma geral e dos processos de investimentos do gestor de
recursos. Caso haja auséncia de formalizagao de processos ou inexista transparéncia nos re-
gistros das informacgdes para as tomadas de decisdes de forma geral, havera uma penalizagao
nas notas. Por outro lado, havendo uma maior transparéncia na tomada de decisdes e registros
de informacgdes de seus processos a nota maxima sera atingida;

Praticas de ASG (Ambiental, Social e Governanga): verificaremos se é aplicado algum cri-
tério ASG no gestor de recursos, podendo ser para decisdes estratégicas, de alocagao ou até
mesmo para redugao de risco, e se sao signatarios de algum érgao especifico ASG. A nota ma-
Xima sera atingida caso haja o comprometimento com os principios, além do gestor de recursos
ser signataria de algum 6rgao especifico que trate de questdes de ASG. Alguns exemplos de
orgao signatarios poderiam ser o PRI (Principios para o Investimentos Responsavel), o Cddigo
Brasileiro de Governanga Corporativa do IBGC, entre outros. Ja a nota minima sera no caso de
nao haver comprometimento com os principios ASG,;

Avaliagao por agéncia de rating: sera verificado se a empresa possui algum rating de
qualidade de gestado por uma agéncia classificadora, observando-se a nota e a emissora
do rating. A melhor nota sera dada para um rating elevado atribuido pelas agéncias estran-
geiras (Standard & Poor’s, Fitch ou Moody’s). Caso nédo haja nenhum rating haverd uma
penalizacdao na nota.

4.2.2.2 Equipe

Experiéncia: serdo verificados os historicos profissionais dos principais responsaveis, pela
gestao, e tempo de interagao entre eles. A nota inferior sera para o gestor de recursos que tiver
50% da equipe com experiéncia de até 3 anos, e a nota maior para o gestor de recursos com
50% da equipe com experiéncia acima de 10 anos;

Turnover: sera verificado o volume e a frequéncia de saida e entrada de colaboradores e pes-
soas importantes para o negocio, e a quanto tempo ocorreu as alteragdes. A nota mais baixa
sera para muita movimentagao, incluindo mudanga nos membros considerados “chave” das
equipes nos ultimos 3 anos; e nota maxima para pouca movimentagao dos membros conside-
rados “chave” nas equipes;

Politica de Remuneragao e Retengao: sera verificado se o gestor de recursos tem vigente
algum tipo de politica para reter talentos, como politica de carreira, politica de participagao so-
cietaria (partnership), remuneragao, bonus etc. O critério se baseia em uma avaliacao em que
a melhor nota vai para politicas bem implementadas e descritas; e a pior nota sera dado para
gestores que nao apresentem nenhuma politica em vigor, falta de esclarecimento acerca das
remuneracgoes e formas de retencéo;

Treinamento: verificaremos se o gestor de recursos possui alguma politica vigente de treina-
mento e desenvolvimento para os funcionarios, com apoio a cursos de especificagao (MBA,
mestrado, certificacéo etc.). Pior nota para os gestores de recursos que ndo tenham um incen-
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tivo de treinamento de seus funcionarios; e a nota maxima sera dada para os gestores com
um amplo programa de treinamento interno para o progresso profissional como viabilizagao
monetaria para cursos externos;

Back-up ou sucessao das principais pessoas responsaveis: sera verificado se existe um
plano implantado caso ocorra auséncia temporaria ou definitiva do responsavel pela estraté-
gia. A nota sera maior caso haja um plano bem definido; e a pior nota sera dada caso nao seja
apresentado nenhum plano de sucessao.

4.2.2.3 Risco, Compliance e Governanga

Vi.

Segregacao de processos: sera verificado se existe controle de segregacao dos processos e espa-
¢os fisicos entre as areas e como € a segregacao das fungdes para que se evite o conflito de interes-
se. A nota sera mais baixa caso haja pouco entendimento ou atencao a necessidade de segregacao
dos processos; e a nota sera maxima com um bom mapeamento dos principais conflitos de interesses
e que apresentem boas medidas de segregacao dos processos e espacos fisicos entre as areas;

Gestao de Risco: verificaremos se existe um time dedicado e a experiéncia desses profissio-
nais nas areas relacionadas a risco. Além disso, sera analisado o papel dessas pessoas nos
processos decisorios, como por exemplo, nos comités de risco. Para o gestor de recursos que
tiver profissionais com experiéncia na area, com participacdo em comités e com voz ativa e
veto, a nota sera maior; e a nota minima sera para o gestor de recursos com profissionais com
pouca experiéncia de mercado, sem participacao ativa em comités, nem poder de veto;

Sistema de Gestao de Risco: sera verificado se existe sistema de gestédo de risco, e se as
pessoas responsaveis conhecem as ferramentas e processos para opinar quanto a qualidade
deles, ou seja, se estdo de acordo com as melhores opg¢des do mercado. Nota minima se nao
possuir um sistema de controle de riscos; e nota maxima caso possua um sistema de controle
de riscos, com processos bem definidos e métricas a serem seguidas;

Controle de Liquidez: sera avaliado como é realizado o controle de liquidez, se existe um time
dedicado, quais sistemas e relatérios sao usados, a frequéncia que sao gerados e como é feito
o suporte ao time de gestao. Nota minima se nao possuir ferramentas de controle e concentra-
¢ao de ativos de baixa liquidez; e nota maxima caso tenham uma baixa concentragao de ativos
de baixa liquidez, utilizem de boas ferramentas, processos alinhados com praticas de mercado
e que atestem a seguranca do controle de liquidez;

Comités de Risco e Compliance: sera verificado se existe um comité de risco e compliance
e se ha a formalizacédo dos processos. Nota minima caso ndo possuam comités formalizados;
e nota maxima para uma estrutura de comité bem definido e com processo todo formalizado;

Enquadramento: nesse item serdo conhecidas as ferramentas de monitoramento do enqua-
dramento dos investimentos. Sendo a nota minima caso nao apresentem nenhum controle; e
nota maxima para bons sistemas de controle, garantindo um correto monitoramento e reenqua-
dramento das posicoes;
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Vii.

viii.

Politica de Investimentos Pessoais: sera verificado se ha a existéncia de Politica de In-
vestimentos Pessoais com os procedimentos e regras para os investimentos pessoais dos
colaboradores, evitando possiveis situagdes que caracterizem conflito de interesse ou a utili-
zacao indevida de informagdes confidenciais do gestor de recursos e seus investidores. A nota
minima sera no caso de ndo possuirem uma politica especifica; a nota maxima sera no caso
de possuirem uma politica completa, bem orientada com obrigagdes, direitos e penalidades, e
aderéncia de todos os colaboradores.

Contingéncia e Seguranca: sera verificado se séo realizados back-ups (periodicidade, local e
prazo de armazenamento), quais as politicas vigentes de controle de acesso ao Data Center (fi-
sico e digital), parque tecnolégico atual da instituicao, sistemas de protecao de rede e antivirus.
Testes de rotina a fim de detectar problemas que forem mais bem detalhados e realizados com
maior frequéncia melhor sera a pontuagao. A nota minima sera no caso de nao apresentarem
um detalhamento suficiente e/ou ndo preencherem todos os critérios do questionario.

4.2.2.4 Relacionamento Institucional

Historico de relacionamento com clientes institucionais: sera verificado o histérico de re-
lacionamento do gestor de recursos com fundagdes de previdéncia complementar, sendo a
menor nota para o gestor de recurso que apresentar um histérico recente de relacionamento
com esses clientes e de baixa relevancia para o segmento; a nota maxima sera atribuida para
o gestor de recurso que apresentar um maior leque de fundagées em sua base de clientes, de
diferentes portes e um amplo histérico de parceria;

Numero de clientes e % do passivo institucional do gestor de recursos: sera verificada a
distribuicao do passivo por tipo de investidor. A nota sera maior para um passivo mais pulveri-
zado entre plataformas e os diferentes investidores institucionais; a nota minima sera para os
casos em que for apresentado uma carteira composta por poucos clientes, em que pelo menos
2 (dois) ou mais que representem mais de 25%;

Atendimento aos clientes institucionais: analisaremos os relatérios disponibilizados pelo
gestor de recursos aos clientes quanto a performance e cenarios econémicos, como exemplo a
carta do gestor mensal e/ou trimestral. Em complemento verificaremos se o gestor de recursos
disponibiliza aos cotistas um conference call mensal, contendo informagdes sobre cenario e
performance dos fundos de investimento. Nota minima caso nao possua carta do gestor men-
sal/trimestral e sem conference call mensal; e nota maxima se possuir carta do gestor mensal/
trimestral e conference call mensal.
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4.2.2.5 Estratégia de Investimentos

i. Interagdo com as demais areas/estratégias: o objetivo neste item é identificar se ha inte-
racao entres as areas e/ou estratégias dentro do gestor de recursos, além de verificar qual o
nivel dessa eventual interagdo. A maior nota sera para gestor de recursos em que as diversas
areas de analise compartilham conhecimento, relatorios e documentos em reunides semanais;
enquanto a menor nota sera para gestores focados em analise em uma unica referéncia, in-
fluenciando parte relevante da estratégia;

i. Processo de Decisdao de Investimentos/Desinvestimentos: sera verificado como se da o
processo de investimento e/ou desinvestimento dos ativos da carteira dos fundos, se ha uma
formalizacao ou extrema dependéncia de pessoas especificas, e como a tomada de decisao
pelos investimentos e/ou movimentagdes séo realizadas. A nota maior sera para os gestores
que tenham um fluxo bem definido e registros formalizados das etapas; e a menor nota sera
para os gestores de recursos em que as decisdes fiquem a cargo do gestor, em que 0s proces-
S0S sao mais intuitivos.

4.2.3 Nota Qualitativa

Cada critério devera receber uma nota a ser preenchida em formulario padronizado e aprovado pelo
AETQ da Entidade.

Para a nota final qualitativa, a Gerin, utilizara o método de multicritérios TOPSIS.

4.2.3.1 Método multicritério de apoio a decisdo - TOPSIS

Dentre os diversos métodos multicritérios existentes, foi escolhido o método TOPSIS (Technique for
Order of Preference by Similarity to Ideal Solution) desenvolvido inicialmente por Hwang e Yoon (1981),
criado para selecionar a melhor escolha. Busca avaliar o desempenho de diversas alternativas através
da similaridade com a solucéo ideal.

O processo geral do TOPSIS consiste em escolher a alternativa que esteja mais proxima de uma
situacdo ideal positiva, positive ideal solution (PIS), também chamada de solugao 6tima; e mais
longe de uma situagao ideal negativa, negative ideal solution (NIS), também chamada de solugao
inferior. Isso é feito por meio de um processo matematico de normalizagéo linear, que vai gerar uma
pontuacéo para cada gestor de recursos e um ranking qualitativo, que sera utilizado para auxiliar na
tomada de decisao.

Este método apresenta algumas vantagens, como a facilidade de aplicagdo e o modo objetivo de
abordar o problema de decisao, além da facilidade na identificacdo da melhor alternativa. O modelo
pode ser construido através de uma planilha eletrénica, ndo sendo necessario sistema especifico.
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Aplicagdo da metodologia TOPSIS:

1° Construcao da Matriz: a primeira etapa é a construgéo da matriz de deciséo, com as alterna-
tivas (fundos de investimento) e critérios selecionados com as respectivas notas:

CRITERIOS QUALITATIVOS

C1 Cc2 C3 c4 CN
Gestor 1 X1 X12 X13 X14 X1IN
Gestor 2 xX21 X22 X23 X24 X2N
Gestor 3 X31 X32 X33 X34 X3N
Gestor 4 X41 X42 X43 X44 X4N
Gestor 5 X51 X52 X53 X54 X5N
Gestor 6 X61 X62 XB63 X64 XB6N
Gestor 7 X71 X72 X73 X74 XT7N
Gestor 8 X81 X82 X83 X84 X8N
Gestor 9 X91 X92 X93 X94 X9N

Gestor 10| X101 X102 X103 X104 X10N

G
E
S
T
o
R
E
S

2° Calculo da Matriz Normalizada: para este método sera utilizado a normalizagéo por vetor, em que
sera necessario dividir cada critério pela raiz quadrada da soma dos quadrados referente a todas

e N

as alternativas, obtendo-se o valor normalizado “y” para cada critério, conforme equagao abaixo:

Xy

Yy = —

|H’I
N 42
\;szf
i=l

Onde:

m é o mimero de fontes de dados;

X ;; representa o escore do j-ésimo critério para a i-ésima fonte de dados

3° Calculo da Matriz com os respectivos pesos: a matriz normalizada é multiplicada pelos res-
pectivos pesos de cada critério.

Vi = Wiy

Onde:

W ¢ o peso definido para cada atributo ou critério
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4° ldentificagao da PIS e da NIS: célculo da solugéo ideal positiva (S+) e da solugao ideal nega-
tiva (S-). Os melhores e os piores valores sao selecionados de cada critério para identificagcao
da PIS e da NIS. Utilizam-se das seguintes equacoes:

S+ :{(mﬂ}(v?-‘je jl(minvg|j€ J)}

Onde:
J é o conjunto de critérios de beneficios

J é conjunto de critérios de custos

5° Calculo das distancias entre a situagao ideal positiva e cada alternativa (A+) e situagao
negativa e cada alternativa (A-): para cada alternativa uma medida de separacgéao é calculada
em relagdo as situagdes positivas e situagdes negativas. As distancias entre casa solugao ideal
positiva (Di+) e solugao ideal negativa (Di-) podem ser calculadas da seguinte forma:

lﬂ
+ _ N +32 .
D; _\|||j§=1(v?_ —s}.) d=12....m

| n
- _ | \ -2 .
Di = I| E (vij _Sj) Jd=12,..m

Jj=l

6° Calculo da similaridade para a posig¢ao ideal positiva: calcular a posi¢ao relativa a solu-
¢ao ideal (Ai) e a definicao da hierarquizagao das alternativas (ranking). Para que a nota final
tenha a mesma base utilizada no método quantitativo (1 a 10), o resultado do calculo acima
sera normalizado, dividindo-se cada nota pelo maior resultado encontrado, e depois multipli-
cando-se por 10.




5 Ranking Final

Uma nota final sera definida para cada fundo, a qual deve derivar de uma ponderacao a ser definida
pela equipe responsavel pelo processo dependendo do mandato entre as notas atribuidas para cada
fundo de investimento/gestor de recursos na avaliagdo quantitativa e na avaliagao qualitativa.

Formula:

Nota Final = (Nota Quantitativa * Peso Quantitativa) + (Nota Qualitativa * Peso Qualitativa)

Consideraremos 0 mesmo peso para as avaliagdes quantitativas e qualitativas, ou seja, 50% para
cada uma das analises.

A nota final obtida no processo fica valida por um ano, e caso seja realizado um novo processo de
selecédo e um fundo ja tenha sido alvo de processo anterior e esteja com a nota final valida, ela pode
ser aproveitada nesse novo processo.

6 Relatorio Final

A formalizagéao deste processo se dara através de uma Nota Técnica da Gerin, contendo as infor-
macoes relevantes obtidas nas avaliagbes do processo de selecdo, e as recomendacdes com 0s
proximos passos, podendo ser de manutencgao, investimento e/ou desinvestimento, parcial ou total,
dos ativos.

Como aspectos adicionais de avaliagao, o relatério devera constar algumas analises do fundo e/ou
gestor de recursos, como:

i. Do regulamento e documentos adicionais, observando se o ativo em questao esta adequado
as necessidades e exigéncias da Entidade com relagdo as Politicas de Investimento, instru-
¢des normativas da Previc e regulamentacgdes vigentes;

i. Acompatibilidade das taxas de Administracdo e Performance com as praticadas pelo mercado
de acordo com o segmento de aplicagéo do fundo;

iii. Asegregacgao de funcao entre os prestadores de servigos (Administrador, Gestor de Recursos
e Custodiante) do fundo selecionado (Chinese Wall);

iv.  Para fundos restritos/exclusivos, a Entidade s6 podera aplicar o valor que ndo ultrapasse 5%
do capital administrado pelo gestor de recursos;
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v. Para fundos abertos do segmento estruturado (multimercados), o Serpros nao podera ultra-
passar o valor de 25% do patriménio total do fundo a ser investido;

vi. Para fundos abertos de renda variavel, a Entidade nao podera ultrapassar o valor de 25% do
patriménio total da estratégia (Fundo de Investimento em A¢des — Fundo Master) do fundo
investido.

O relatério final sera encaminhado ao COR (Comités de Riscos de Investimentos), ao CAP (Comité
de Aplicagdes) e enviado para a DE (Diretoria Executiva) e para o CDE (Conselho Deliberativo) para
deliberagao, de acordo com a Politica de Algadas e Responsabilidades.

7. Exigéncias Contratuais

No caso de investimentos em fundos abertos, o gestor de recursos esta dispensada do aceite de exi-
géncias do acordo operacional, uma vez que o Serpros nao detém o poder de impor restricdes a sua
gestéo.

No caso de fundos restritos/exclusivos, o gestor devera aceitar o regulamento dos fundos, que se-
guirdo a legislagéo e as politicas de investimento dos planos vigentes. As taxas de administragédo e
performance terdo apreciagdo do Serpros. Nao serdao admitidas taxas de performance em caso de
gestao passiva.

O Serpros resguarda-se o direito de resgate ou de destituicdo a qualquer momento por sua deciséo
exclusiva, que sera formalizada internamente, justificando-se as respectivas razées ou em caso de
descumprimento do mandato.

8 Investimento

No caso de propostas de investimentos, as geréncias de investimentos observardo complementar-
mente ao relatério final da Gerin:

« Analises da Gegoi:

i. As condicbes da proposta em relacédo aos limites das politicas de investimento dos planos
e dos critérios de exigibilidade legal;

i. Aaderéncia entre as operagoes realizadas e os limites operacionais internos e/ou especifi-
cados no regulamento do fundo; e

iii.  Os procedimentos em caso de desenquadramento e as penalidades previstas no caso de
nao cumprimento de uma das recomendag¢des normativas.
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9 De

Analises da Gecor:

Os procedimentos adotados nas atividades relacionadas com o monitoramento de riscos
e definicao de limites operacionais, sendo avaliadas especialmente as atribuicbes, as res-
ponsabilidades e a independéncia dos 6rgaos responsaveis pelo acompanhamento da con-
formidade legal; e

Os limites de risco adotados pelo fundo, da existéncia ou ndo de politica de zeragem de
posicdes em caso de perda, do grau de alavancagem efetivamente utilizado, das politicas
de gerenciamento de liquidez e de alocagao de ordens de investimento e da periodicidade
da validac&o dos limites adotados.

sinvestimento

No caso de propostas de desinvestimentos, a Gerin observara ainda os seguintes itens:

Na gestdo externa: (a) perda na qualidade de gestao; (b) alteragao da estratégia inicial, caso
nao seja avaliada como positiva pela area afim; (c) para fins de realocagédo em outro ativo que
apresente melhor perspectiva de rentabilidade, risco e prazo desde que respaldado por analise
elaborada pela area técnica. Os resgates de cotas de investimentos sob gestao externa estéao
sujeitos aos regulamentos dos respectivos investimentos;

Na gestao interna: acontecera por exaustdo de sua rentabilidade, desenquadramento da le-
gislacao, proximidade de seu vencimento ou substituicao por outra modalidade de investimento
mais atrativa, sempre respaldado com base nas analises elaboradas pela area técnica.

10 Monitoramento

Analise da Gerin:

Mensalmente: sera feito o acompanhamento da performance dos gestores e dos fundos
investidos através de uma rotina de videoconferéncia ou conference call, para discutir: ren-
tabilidade auferida, coeréncia entre o retorno dos fundos e os cenarios apresentados nas
propostas de investimentos, atualizagéo das proje¢des de curto-prazo e consideragdes so-
bre seus efeitos estruturais na elaboragao dos cenarios de médio e longo prazo; e

Trimestralmente: por videoconferéncia ou em reuniao presencial, sera avaliada a evolu-
cao dos investimentos, discutindo de forma mais analitica os resultados e, com isso, evitar
ruido nas analises de frequéncia mais alta. As avaliagdes trimestrais serdao documentadas
através de Notas Técnicas, e apresentadas no CAP Ordinario.
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. Analise da Gegoi:

A Gegoi realizara avaliagdo dos agentes do ativo/fundo semestralmente referente a prestagao dos
servigos contratados, através do formulario, anexo I, do Manual de Investimentos, sendo avaliados
0s seguintes itens:

(a) capacidade de comunicacgao;

(b) empatia demonstrada na compreensao e resolugédo de problemas;

(c) qualidade do atendimento, agilidade e presteza;

(d) proatividade;

(e) envio de convocagao de assembleia, reunides, conforme consta no regulamento;
(f) envio de relatorio de acompanhamento;

(g) envio das atas apds as assembleias e reunides;

(h) qualidade das informagdes dos relatorios enviados;

(i) tempo de feedback das informacbes;

(j) envio de fatos relevantes;

(k) descontinuidade dos servigos devido, rotatividade do seu quadro funcional,

() falhas operacionais; entre outros.

Avaliacdo em escalade 1 a 4:

i. Devera ser encaminhado semestralmente para conhecimento do prestador de servico;

i. Se a avaliagao estiver entre 2 e 3, devera ser precedida de esclarecimentos do prestador
de servico; e

iii. Caso a avaliacao seja inferior a 2 devera ser submetida ao comité de aplicagcbes para
apreciacao e recomendacao a diretoria executiva para decidir sobre a eventual substituicdo
do prestador.
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11 Consideracgdes Finais

A Diretoria de Investimentos (DRI), por meio deste Manual, zela pelo aperfeicoamento dos processos
operacionais, a partir da sinergia das areas envolvidas, objetivando melhorar a qualidade das informa-
¢bes que serao prestadas aos participantes e reforcando a divulgagao de procedimentos internos para
todos os empregados do Serpros, na parte que os afetam, de modo que eles possam compreender
suas atividades, responsabilidades e reduzir os riscos operacionais.




12 Glossdario

Alfa — mede o excesso de retorno em relagdo ao benchmark; ex.: um investimento que tem como
benchmark o CDI e rendeu CDI + 3% em 1 ano, tem Alfa de 3% a.a.

CDI — Certificado de Depésito Interbancario, € uma taxa de juro de curtissimo prazo para operagdes
de 1 dia entre institui¢des financeiras; reflete a Selic, taxa de juro basica da economia cuja meta é
estabelecida pela Banco Central, sendo por isso considerada uma taxa livre de risco.

Chinese Wall — segregacéao de funcdes (barreira de informagdes) entre o Administrador, Custodiante
e Gestor para evitar o potencial conflito de interesses.

Consisténcia — numero de vezes que o retorno do fundo é superior ao seu benchmark, no periodo
analisado.

Correlagao — em investimentos, mede a dependéncia entre dois ativos, ou a intensidade com que
variam na mesma direcao ou em dire¢des opostas; € uma medida estatistica que vai de -1 (correla-
cao perfeita negativa — se um ativo varia +x o outro varia -x) e +1 (corregao perfeita positiva — se um
ativo varia x o outro varia x). Se a Correlagao for igual a 0 significa que os ativos ndao dependem um
do outro.

CMN (Conselho Monetario Nacional) — 6rgéo do Poder Executivo com a obrigagcéo de operacionalizar
as diretrizes politicas do Governo Federal, em matérias de natureza econémico-financeira.

CVM (Comisséao de Valores Mobiliarios) - € uma entidade que tem por objetivo requlamentar e fiscalizar
0 mercado brasileiro de valores mobiliarios e informar ao publico sobre quais as companhias que
emitiram esses valores.

Dealer - instituigdes financeiras credenciadas pelo Tesouro Nacional e Banco Central do Brasil, com o
objetivo de promover o desenvolvimento dos mercados primario e secundario de titulos publicos fede-
rais. Os dealers atuam tanto nas emissdes primarias de titulos publicos federais como na negociagao
no mercado secundario desses titulos.

Dividend Yield — pagamento periédico de dividendos pelo fundo imobiliario, em % do valor da cota.

Drawdown — medida do declinio de um pico histérico de um investimento num determinado periodo;
aponta a taxa de oscilagao entre a cotacdo maxima e a minima do investimento nesse periodo.

Fundos Espelho — fundos constituidos por alguns distribuidores para replicar uma estratégia especi-
fica de um gestor de recursos, investindo exclusivamente no Fundo Master dessa estratégia. Bastante
utilizado por grandes grupos econémicos do setor financeiro, de forma a disponibilizar a estratégia em
sua grade de produtos e evitar que o recurso saia da institui¢ao.

Fundo Exclusivo — nos termos das normas da CVM, trata-se de fundo constituido para receber apli-
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cagoes de um unico investidor profissional.

Fundos Master — é aquele que centraliza todo capital aportado em determinada estratégia de um
gestor de recursos, e onde ocorre a gestao dos ativos que compdem a estratégia. O Fundo Master
normalmente recebe aplicagdes somente de fundos de investimento (FICs), nao possui taxa de admi-
nistragao e € um fundo exclusivo ou restrito do administrador.

Fundo Restrito — fundo constituido para receber aplicagdes de um grupo determinado de investido-
res, qualificados e profissionais, que tenham entre si vinculo familiar, societario ou pertencam a um
mesmo grupo econdémico.

IMA-B - indice de Mercado ANBIMA, é referéncia para 0s investimentos em renda fixa, formado por
titulos publicos indexados a inflagado medida pelo IPCA (Indice Nacional de Pregos ao Consumidor
Amplo), que sao as NTN-Bs (Notas do Tesouro Nacional — Série B ou Tesouro IPCA+ com Juros Se-
mestrais).

IMA-Geral - indice de Mercado ANBIMA, é referéncia para os investimentos em renda fixa, formado
por todos os titulos que compdem a divida publica.

IRF-M - indice de Mercado ANBIMA, conhecido como IMA, é referéncia para os investimentos em
renda fixa, formado por titulos publicos prefixados, que sao as LTNs (Letras do Tesouro Nacional ou
Tesouro Prefixado) e NTN-Fs (Notas do Tesouro Nacional — Série F ou Tesouro Prefixado com Juros
Semestrais).

indice de Sharpe — é uma medida do excesso de retorno de um investimento, por unidade de risco
medida pela VOL, em relagdo ao investimento livre de risco (para este Manual, o CDI); em outras
palavras, mede o retorno adicional sobre o CDI para cada unidade adicional de VOL.

Rating de qualidade de gestao — verifica a estrutura operacional e a capacidade de gestao de ativos
do gestor de recursos; é emitida por agéncia de risco.

S&P - abreviacado de Standard & Poor’s 500, € um indice de acdes composto por 500 ativos listados
nas bolsas dos EUA - NYSE ou NASDAQ, qualificados pelo seu tamanho de mercado e liquidez. E
considerado o melhor indicador das a¢des large caps (empresas com alta capitalizagdo na bolsa de
valores) dos EUA.

Volatilidade (VOL) — mede a intensidade das oscilagdes de prego de um ativo em determinado perio-
do; € uma medida estatistica, representada pelo desvio padrao dos retornos no periodo. Para efeito
de padronizagao, normalmente é apresentada para o periodo de 1 ano (Vol a.a.).
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13 Anexo | - Planilha com os critérios qualitativos

ANALISE QUALITATIVA

Critérios

Nota

Critérios para atribuicao de notas

1 Até R$ 2 bi com participagdo relevante do capital dos sécios
1 | Patrimonio sob 2 De R$ 2 bia R$ 10 bi
gestao
3 Acima de R$ 10 bi
1 Gestores de recursos muito novos (até 5 anos), com pouco histérico
e no mercado
2 Historico do gestor
de recursos 2 Gestores de recursos com histérico de 5 a 10 anos
3 Gestores de recursos com histérico acima de 10 anos
Gestores de recursos com histérico de mudancga relevante no
1 controle e cujos controladores sao representados por empresas e/
ou pessoas sem relacao com a gestao do fundo analisado
3 Controle acionario 5 Controle com mudancgas, porém controlados com bom histérico de
mercado e envolvidos na gestdo dos fundos
3 Principais socios séo os gestores do fundo analisado
Auséncia de formalizagdo e transparéncia nos registros de
1 informacdes de tomada de decisdes de forma geral e processos de
investimentos do gestor de recursos
4 Transparéncia
2 Com pouca formalizacao e transparéncia
3 Transparéncia nos registros de informacdes de tomada de decisdes
de forma geral e processos de investimentos
1 Nao é comprometida com os principios
> Comprometidas com os principios, mas nao € signataria de algum
5 Praticas de ASG orgao especifico ASG
3 Comprometidas com os principios, e signataria de algum o6rgao
especifico ASG
1 Nao possui nota (rating de gestao)
6 Avaliagéo por 2 Possui, mas nado é rating maximo
agéncia de rating . .. o . .
3 Possui rating maximo por uma das principais agéncias de rating do

mercado
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50% da equipe de gestao possui experiéncia de até 3 anos

50% da equipe de gestdo possui experiéncia acima de 3 até 10

principais pessoas
responsaveis

Segregacéo de
processos

7 Experiéncia
anos
50% da equipe de gestao possui experiéncia acima de 10 anos
Muita movimentagao, incluindo mudanga nos membros “chave”
das equipes nos ultimos 3 anos
8 Turnover Apresentam movimentag¢des, mas comembasamento e justificativas
plausiveis e devidas substituicdes a altura das funcdes
Pouca movimentacao dos membros “chave” das equipes
Nenhuma Politica vigente ou que apresentem falta de entendimento
Politica de acerca das remuneragdes
9 Remuneragéao e o - ~ . .
erag Politica bem definida, mas nao formalizada junto aos colaboradores
Retencéao
Politica bem definida e formalizada junto aos colaboradores
Sem incentivo para treinamento
. Falta de programas internos, mas com viabilizagdo monetaria e
10 | Treinamento ,
reconhecimento
Existéncia de projetos internos ao progresso profissional
Nao possuem nenhum plano de sucessao
Back-up ou
11 sucessao das Nao possuem nenhum plano de sucessdo, mas estao

implementando

Possuem plano de sucessao

Pouco entendimento ou atencao a necessidade de segregacao dos
processos

Processos segregados, mas entendem que ha a necessidade de
eventuais ajustes

Mapeamento dos principais conflitos de interesses e que possuem
medidas de segregacao dos processos.

Gestio de Risco

Profissionais com pouca experiéncia de mercado, sem particiagao
ativa em comités, nem poder de veto

Profissionais com experiénciade mercado, porém nao
especificamente na area de risco, que participa dos comités com
voz ativa e veto

Profissionais com experiéncia especifica em risco e que participa
dos comités com voz ativa e veto
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Sistema de Gestao

Nao possui sistema de controle de riscos

Possui sistema de controle de riscos

20

14 .
de Risco Possui sistema de controle de riscos, com processos bem definidos
€ métricas a serem seguidas
Nao possui ferramentas de controle, e possuem concentragao de
ativos de baixa liquidez
Possui ferramentas de controle, porém apresentam certa
15 C_on’grole de concentragao de ativos de baixa liquidez
Liquidez
Baixa concentragdo de ativo que utilizem de boas ferramentas e
processos alinhados com praticas de mercado, e que atestem a
seguranga do controle de liquidez
Nao possuem comités formalizados
16 Comités de Risco Estrutua de comité bem definida, mas sem formalizagéo
e Compliance Estrutua de comité bem definida e formalizada com efetivo
funcionamento, comprovado por meio de atas
Nao possui controle
Possui ferramentas limitadas, mas que tem atendido e garantido o
17 | Enquadramento :
correto monitoramento
Bons sistemas de monitoramento
Nao possui uma politica especifica
Politica de Possui politica completa, mas sem aderéncia de 100% dos
18 | Investimentos colaboradores
Pessoais - . L .
Possui politica completa, bem orientadas com obrigacgdes, direitos
e penalidades, e aderéncia de 100% dos colaboradores
Nao apresentam detalhamento suficiente e ndo preencheram todos
os critérios do questionario
19 Contingéncia e Apresentam alguns detalhes com preenchimento de todos os

seguranga

Historico de
relacionamento
com clientes
institucionais

critérios do questionario

Apresentam uma riqueza de detalhes com preenchimento de todos
os critérios do questionario

Relacionamento recente em 1 ou 2 casas de baixa relevancia para
0 segmento

Relacionamento com algumas casas, porém com histérico recente

Experiéncia de longo prazo de diferentes portes
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Numero de clientes
e % do passivo

Carteira composta por poucos clientes, em que pelo menos 2 ou
mais possuam mais de 25%

21 institucional do Carteira com algumas concentragdes, mas abaixo de 10% em um
gestor de recursos unico cliente
Carteira de clientes pulverizada
N&o possui carta do gestor mensal/trimestral e sem conference call
: mensal
Atendimento
22 | aos clientes Possui carta do gestor mensal/trimestral, mas sem conference call

Institucionais

Interacdo com

mensal

Possui carta do gestor mensal/trimestral e conference call mensal

Analises estdo focadas em uma Unica referéncia, influenciando
parte relevante da estratégia

Diferentes equipes de analise que compartilham conhecimento,

23 | as demalis areas/ relatérios, materiais entre si por meio de reunidées quinzenal/mensal
estratégias ’ P 9
Diferentes equipes de analise que compartilham conhecimento,
relatérios, materiais entre si por meio de reunides semanais
Decisdes ficam a cargo do gestor e 0os processos sao intuitivos
P q Ha um fluxo das etapas, mas existe uma percepg¢ao de que alguns
rocesso de detalhes s&do menos explorados ou que possuem menos critérios
24 Decisao de

Investimentos/
Desinvestimentos

Fluxo bem definido das etapas, desde a definicdo de estratégia,
critérios de selecdo das analises, deliberacdo em comités,
aprovagao, compra e monitoramento cotinuo, e com as devidas
formalizagbes documentadas
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