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1.  Objetivo e Abrangéncia

A presente Politica de Seleg¢ao de Gestores e Fundos de Investimento em Renda
Fixa Soberana (“Politica”) tem como objetivo estabelecer diretrizes para a condugao do
processo de selegdo de gestores e fundos de investimento em renda fixa soberana,
constituidos no Brasil, destinados a composicao da carteira dos planos de beneficios
administrados pela FAPES.

A selegao visa garantir um processo rigoroso, transparente e alinhado as melhores
praticas de mercado e deve ser conduzida por meio de uma metodologia robusta, com
uma combinacao de critérios quantitativos e qualitativos, assegurando a escolha de
gestores com histérico consistente, exceléncia na gestdo de riscos, reputagéo solida e
aderéncia aos mais elevados padrbes éticos. O objetivo é maximizar a relagédo risco-

retorno, preservando a seguranga e a sustentabilidade dos investimentos da FAPES.

Todas as etapas descritas nesta Politica deverao observar estritamente os
dispositivos regulatérios aplicaveis, os normativos internos e as melhores praticas de
governancga, com foco na mitigagédo de conflitos de interesse e na integridade do processo
decisorio.

O escopo desta Politica abrange exclusivamente a selecdo de fundos de
investimento em renda fixa soberana disponiveis no mercado, excetuando-se o

segmento de crédito privado.

Como parte do compromisso com a exceléncia, esta Politica estabelece a revisédo
completa (base zero) da carteira de fundos investidos/aprovados a cada 2 (dois) anos,

garantindo atualizagdo continua e aderéncia as condi¢des de mercado.

Este documento complementa a Politica n° 07 — Selegcao de Gestores e Fundos
de Investimentos e aplica-se a todos os colaboradores da FAPES envolvidos na
execugao das atividades relacionadas ao tema, bem como aos integrantes das instancias

responsaveis pela aprovagao das etapas do processo de selegao.




2.

Referéncias

Esta Politica deve ser interpretada em conjunto e de acordo com os documentos

institucionais em referéncia, a seguir descritos, ou regulagao que vier a substitui-los, bem

como as demais regulagdes relacionadas ao tema, ainda que nao expressamente

mencionadas:

Resolugcao MPS/CGPC n° 13/2004: estabelece principios, regras e praticas de
governanga, gestdo e controles internos a serem observados pelas entidades

fechadas de previdéncia complementar - EFPC.

Resolugao CMN n° 4.994/2022 (e atualizagdes posteriores): dispde sobre as
diretrizes de aplicagao dos recursos garantidores dos planos administrados pelas

entidades fechadas de previdéncia complementar.

Resolugcao PREVIC n° 23/2023 (e atualizagbes posteriores): estabelece
procedimentos para aplicacdo das normas relativas as atividades desenvolvidas
pela Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar, bem como normas
complementares as diretrizes do Conselho Nacional de Previdéncia
Complementar e do Conselho Monetario Nacional.

Politica n° 07 — Selecao de Gestores e Fundos de Investimentos

Politica n° 10 — Algadas para Investimentos

Politica n° 28 - Acompanhamento e Monitoramento de Fundos de

Investimentos e Gestores




3. Diretrizes para Selecao de Gestores e Fundos

O processo de selecdo de gestores de renda fixa soberana € dividido em trés
macro etapas:

i) Definicdo da amostra (“screening”);

i) Anadlise quantitativa de desempenho; e

iii) Analise qualitativa.

A figura a seguir apresenta as etapas mencionadas:

e Filtragem inicial com base em critérios técnicos e regulatérios.

¢ Avaliacdo embasada por indicadores de performance e risco.
Analise

Quantitativa

¢ Avaliacao detalhada das gestoras envolvendo a utilizacdo de
guestionarios, apresentacdes institucionais e visitas de "due diligence", de

boEdl modo a se inferir a robustez dos seus processos e qualidade das equipes.

Qualitativa

O monitoramento de gestores e fundos de investimentos segue o disposto na
Politica n° 28 — Acompanhamento e Monitoramento de Fundos de Investimentos e

Gestores.

A industria brasileira de fundos de renda fixa soberana disponibiliza veiculos com
estratégias voltadas a alocagdo em titulos publicos federais, tendo como principais
referéncias de desempenho os indices da familia IMA (exemplos: IMA-B, IMA-BS5, IMA-
B5+). Esses fundos desempenham papel estratégico ao proporcionar exposigao tanto a
titulos pré-fixados quanto a titulos pds-fixados, atuando como instrumentos de exposigcao
direcional a determinada subclasse de renda fixa ou de protecdo contra a inflacdo e
geracgéo de retorno real no médio e longo prazo, alinhados a preservagdo do poder de
compra dos ativos da FAPES.



Antes da etapa de triagem, é essencial definir as estratégias prioritarias que
norteardo o processo de selegdo. Os filtros aplicados devem identificar fundos que
busquem acompanhar seus respectivos benchmarks, por meio de gestdo passiva,

sempre em conformidade com os parametros da Politica de Investimentos da FAPES.

A analise deve contemplar critérios técnicos rigorosos, como performance e risco,
estrutura de custos, qualidade da governanca e aderéncia ao mandato. A escolha do
benchmark deve considerar o horizonte de investimento e a tolerdncia ao risco da
FAPES, garantindo que a estratégia seja coerente com os objetivos. Caso surjam
oportunidades em estratégias ndo previstas inicialmente, os ajustes deverdo ser
formalizados nos documentos institucionais e submetidos a deliberacdo das instancias

competentes, assegurando transparéncia e governanca.

4. Definicdo da Amostra — “Screening”

Uma vez definida a estratégia de interesse, o proximo passo consiste na
construgcédo de uma base de dados com os fundos elegiveis para as etapas subsequentes

do processo de selecéao.

Para isso, deve-se consultar sistemas que disponibilizem informagdes
abrangentes sobre gestores e fundos de investimento. A base inicial deve incluir todos
os fundos classificados pela CVM como Renda Fixa, com benchmark definido
previamente (como os indices da familia IMA) e que nao possuam exposi¢ao a crédito

privado.

A essa base inicial, deverao ser aplicados filtros que visam eliminar os fundos que
nao atendem aos critérios considerados essenciais pela Diretoria de Investimentos

("DIRIN”) para seguirem no processo de selecdo. Os filtros a serem aplicados s&o:

o Classificagdo ANBIMA: Renda Fixa Indexados, Renda Fixa Duragdo Livre
Soberano, Renda Fixa Duragdo Alta Soberano, Renda Fixa Duracdo Baixa

Soberano, Renda Fixa indices;

« Enquadramento: aderente a Resolugdo CMN 4.994/2022, alterada pela
Resolugdo CMN 5.202/2025;




« Benchmark: indices da familia IMA (exemplos: IMA-B, IMA-B5, IMA-B5+)";
e Exclusao de fundos com crédito privado;

o Exclusao de fundos do tipo “Master” e “Exclusivo”;

« Patriménio liquido do fundo igual ou superior a R$ 50 milhdes?;

« Patriménio liquido da estratégia ser igual ou superior a R$ 1 bilhao3;

Esses critérios visam garantir a representatividade, liquidez e qualidade da gestéo
dos fundos selecionados, além de assegurar aderéncia a politica de investimentos da
FAPES. Fundos que ndao atendam a esses requisitos serdo excluidos da base para as

etapas seguintes de analise qualitativa e quantitativa.

O processo de selegdo aqui descrito prevé a completa revisdo (base zero) da
carteira de fundos de gestao de terceiros de renda fixa soberana da FAPES. Logo, os
fundos investidos pela FAPES devem ser considerados na amostra, mesmo aqueles que
nao atenderem a todos os filtros.

Uma vez selecionada a amostra final, através de filtros que garantam a

imparcialidade e a impessoalidade do processo, deve ser iniciada a analise quantitativa.

5. Analise Quantitativa

A etapa quantitativa deve se dividir em 2 indicadores, calculados com base na

janela de dados dos ultimos 3 anos, com o intuito de classificar os fundos de acordo com

as seguintes caracteristicas:

! Como as Politicas de Investimento da FAPES definem o IMA-B como referéncia para renda fixa soberana — em alinhamento com
o passivo atuarial do PBB, indexado a inflagdo — a DIRIN/GEALI estabeleceu como critério priorizar gestores que utilizam o IMA-B
como benchmark, assegurando aderéncia ao mandato. Caso o fundo ndo possua benchmark definido na triagem quantitativa, a GEALI
entrara em contato com a gestora para confirmar os dados e avaliar se sao apropriados a integrarem o processo ou nao.
2 Valor definido discricionariamente pela GEALL.
3 Fundos de renda fixa soberana precisam de grande escala para diluir custos, reduzir impacto do bid-ask e garantir eficiéncia
operacional e de liquidez. Valor do patriménio da estratégia devera ser verificado caso a caso e foi definido discricionariamente pela
GEALI.
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- Diferencial de Retorno: busca identificar quais fundos tém melhor performance

na janela definida a partir da diferengca entre o retorno anualizado do fundo e do
benchmark no periodo.

- Tracking Error: busca identificar os fundos com retornos diarios mais proximos

aos retornos diarios do benchmark, indicando aderéncia ao mesmo.

Os fundos devem ser ranqueados utilizando a média ponderada dos indicadores
acima considerando um peso de 70% para o “Diferencial de Retorno” e 30% para o
“Tracking Error’. Em seguida, os valores obtidos pelos fundos devem ser normalizados

em uma escala de 0 a 14, chegando, assim, a um ranking quantitativo final.

6. Aprovagao para diligéncias

Apds a consolidagdo do ranqueamento das gestoras com base nos critérios
quantitativos previamente definidos, a Geréncia Executiva de Estratégias de Ativos
Liquidos (GEALI) devera encaminhar os resultados ao Grupo de Assessoramento
Técnico de Investimentos (GATI), que dara subsidios ao Diretor de Investimentos
(DIRIN) para deliberar sobre as gestoras em que serao feitas as diligéncias.

Como diretriz geral, a GEALI recomendara as gestoras mais bem classificadas no
ranking quantitativo para diligéncia. Essa recomendagdo busca assegurar que as
diligéncias sejam conduzidas com foco nas instituicbes que apresentaram maior
aderéncia aos critérios técnicos e de governanga estabelecidos, otimizando o processo

decisério e garantindo eficiéncia na alocagao de recursos.

Cabe ressaltar que o numero de gestoras a serem diligenciadas podera ser
ajustado em funcao do total de participantes no processo seletivo, bem como em
decorréncia de decisées discricionarias, considerando aspectos estratégicos, de

diversificagao ou eventuais restrigdes operacionais identificadas ao longo da analise.

Caso a andlise quantitativa identifique mais de dez (10) gestores habilitados, a

GEALI, em conformidade com os principios de economicidade e eficiéncia processual,

4 A normalizagdo também devera ser aplicada na fase qualitativa, de modo a equiparar a escala das notas alcangadas nas fases
quantitativa e qualitativa.
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devera submeter ao Grupo de Assessoramento Técnico de Investimentos (GATI) uma

lista restrita de até dez (10) gestores para a realizag&o das visitas de diligéncia.

Com o propdsito de reforcar a transparéncia e fiducia do processo, devera ser
submetida ao Comité de Assessoramento para Investimentos do Conselho Deliberativo
(COMAI) a relagao das gestoras que serao objeto de diligéncia, a fim de assegurar ciéncia
formal do andamento do processo e dar oportunidade do Comité se manifestar quanto as

referidas gestoras, caso julgue pertinente.

7. Analise Qualitativa

A analise qualitativa tem como objetivo aprofundar a avaliag&o técnico-institucional
das gestoras ranqueadas, garantindo que apenas aquelas com padrdes elevados de
governanga, gestdo e conformidade integrem o processo de selegdo. Essa analise é
conduzida de forma estruturada, com base em critérios objetivos, em consonancia com
as diretrizes da Politica de Investimentos da Fundagdo e os normativos aplicaveis as
EFPCs.

O processo envolve duas dimensdes complementares:

e Avaliagdo documental, por meio da anélise das apresentacgdes institucionais,
questionarios de diligéncia da ANBIMA, Iaminas e carteiras dos fundos. Esse
processo permitira identificar alertas eliminatérios como fragilidade na formagéao e
experiéncia da equipe, falhas nos processos de gestdo ou desvios da estratégia
anunciada.

e Diligéncia aprofundada, com aplicagdo dos questionarios proprios da FAPES e
realizagdo de reunides presenciais (Due Diligence) na sede das gestoras. Tais
reunides deverao contar, obrigatoriamente, com a presenga dos seguintes
representantes das gestoras: gestor da estratégia, os responsaveis pelas areas de
risco e compliance. Essa composigdao permitira uma analise detalhada da
qualificacido dos profissionais, bem como dos aspectos processuais, reputacionais

e financeiros.




As informacgdes coletadas servirdo como insumo para a atribuicdo de notas pela
equipe responsavel, considerando critérios técnicos, qualitativos e comerciais. O
resultado sera consolidado em um ranking indicativo, utilizado como referéncia para a
proposic¢ao final no processo de selecdo, sem carater vinculativo quanto a ordem de

contratagdo. Os critérios estao detalhados a seguir.

Recursos Humanos:

v Experiéncia e qualificacdo da equipe de gestdo e andlise: avaliacdo dos
profissionais envolvidos na gestdo e analise, considerando formagado académica e

experiencia no mercado analisado.

v Experiéncia em conjunto da equipe de gestdo e andlise: avaliagdo dos

profissionais envolvidos na gestao e analise, considerando o tempo que atuam juntos.

v Experiéncia e qualificagcdo da equipe de risco e compliance: avaliacdo dos

profissionais envolvidos na gestdo de risco e compliance, considerando formagao

académica e experiencia no mercado.

v/ Experiéncia e qualificacdo da equipe operacional: avaliagdo dos profissionais
envolvidos no processo operacional da gestora, considerando formagdo académica e

experiencia no mercado.

v Politica de remuneragao, retencdo e alinhamento: avaliagcdo das praticas

adotadas pela gestora para reter seus profissionais.

v Turnover das equipes: avaliagcao da rotatividade dos profissionais que compdem

as equipes da gestora.

v Préaticas ASG da gestora e diversidade da equipe: avaliagdo das praticas

formalizadas e executadas pela gestora na formagéo e gestdo dos recursos humanos,

fisicos e financeiros.

Qualidade dos Processos:

v Processo de andlise: avaliacdo dos processos de analise que embasam a

tomada de decisao na gestora, considerando etapas micro, macro e sistemas utilizados.
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v Processo de investimentos: avaliagdo dos processos de tomada de decisdo da

gestora, considerando aspectos como formalizagao, independéncia e regularidade.

v Processo de gestdo e monitoramento de risco: avaliagdo dos processos de

acompanhamento de risco da gestora, considerando aspectos como formalizagao,

independéncia e regularidade.

v Processo de Compliance: avaliagao dos processos de compliance da gestora,

considerando aspectos como formalizagao, independéncia e regularidade.

v/ Abordagem ASG: avaliagao do impacto dos aspectos Ambiental, Social e de

Governanga nos processos de investimentos da gestora, de maneira formal.

Fundos

v AuM da gestora: avaliagdo do volume total de recursos geridos diretamente,

considerando todas as estratégias trabalhadas pela gestora.

v AuM da estratégia: avaliagdo do volume total de recursos geridos diretamente

pela gestora, considerando apenas a estratégia avaliada.

v Distribuicdo do passivo: avaliagdo da diversificagdo do passivo da gestora,

considerando todas as estratégias trabalhadas pela gestora e apenas a estratégia

avaliada.

V' Limites de risco: avaliagdo dos limites de risco formalizados e utilizados na

gestao por estratégia, por fundos e por ativos.

v Taxas de administragcdo e performance: avaliagdo da composicdo das taxas

cobradas pela gestora nos diferentes mandatos, estratégias e clientes.

Atendimento ao Cliente

v Atendimento as rotinas de backoffice: avaliagdo da disponibilidade da gestora

em atender as demandas do backoffice da FAPES com informacdes sobre o fundo.
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v Envio de materiais para monitoramento da gestéo: avaliagdo da disponibilidade

da gestora em enviar regularmente relatérios de acompanhamento com informagbes

sobre o fundo.

v Acesso a equipe de gestao: avaliagao da disponibilidade da gestora em realizar

reunides de acompanhamento com o time de gestdo de forma regular e extraordinaria.

Empresa

v Sustentabilidade financeira: avaliacdo da gestora do ponto de vista da

estabilidade e sustentabilidade do negécio via suas receitas com taxas de administragao

e performance dos fundos geridos.

v Estrutura fisica: avaliagdo da estrutura fisica e tecnoldgica oferecida aos

colaboradores para executarem suas atividades, considerando estacdes de trabalho,

maquinas e equipamentos.

v Questbes juridicas e societarias: avaliagdo de eventuais agbes judiciais e

administrativas no ambito regulatorio, movidas em face da empresa, seus socios e

principais executivos.

A Geréncia Executiva de Governanga Corporativa e Compliance (GEGOC) e a
Geréncia Executiva Juridica (GEJUR) participam desta etapa conforme procedimentos
definidos na Politica n® 07 — Selecao de Gestores e Fundos de Investimentos. Cabe a
GEGOC realizar a analise do ambiente de controles internos e das atividades de
compliance da gestora, com base nas informagbes prestadas pela gestora, bem como
conduzir avaliagdes reputacionais envolvendo a empresa e seus socios, considerando
potenciais situa¢gdes que possam impactar negativamente a reputagdo da FAPES em
funcdo da relagao pretendida. Questdes juridicas identificadas pela GEGOC deverao ser

submetidas a GEJUR para analise.

A etapa da analise qualitativa nao é eliminatéria, exceto se for identificada,
pelas areas envolvidas no processo de selegao, alguma informacao desabonadora
a respeito do administrador ou gestor do fundo que possa ocasionar riscos a
FAPES.
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A tabela a seguir apresenta os critérios a serem avaliados e seus respectivos
pesos na nota que sera atribuida a cada fundo participante da segunda etapa da analise
qualitativa. Os pesos foram definidos pela equipe da DIRIN responsavel pelo processo
de selecao e tém carater subjetivo, fundamentado na expertise de seus integrantes com
o tema. As notas deverao ser normalizadas em uma escala de 0 a 1, como realizado na

fase quantitativa.

A nota da fase qualitativa tera peso de 30% na nota final do processo de

selegao.
Area Peso Nota Critério
6% Experiéncia e qualificagao da equipe de gestao e analise
3% Experiéncia em conjunto da equipe de gestao e analise
Recursos Humanos 3% Experiéncia e qualificagao da equipe derisco e compliance

28% 3% Experiéncia e qualificacao da equipe operacional
5% Politica de remuneracao, retencao e alinhamento
5% Turnover das equipes
3% Praticas ESG da gestora e diversidade da equipe
7% Processo de analise (micro, macro e sistemas)

Qualidade dos Processos 7% Processo de investimentos (tomada de decisio)

27% 6% Processo de gestao e monitoramento de risco
5% Processo de Compliance
2% Abordagem ESG
4% AuM da gestora

Fundos 3% AuM da estratégia

17% 2% Distribuicéo do passivo
3% Limites de risco
2% Taxas de administragao e performance

Atendimento ao Cliente 1% Atendimento as rotinas de backoffice

9% 3% Enwio de materiais para monitoramento da gestao

5% Acesso a equipe de gestao
Empresa 4% Sustentabilidade financeira

9% 3% Estrutura fisica

250 Questdes juridicas e societérias
Percepgao Geral 10% Avaliagao da equipe responsavel pelo processo de selegao
100%

MNotas: Ruim = 0; Regular = 1; Bom = 2, Muito bom = 3; Excelente = 4

O ranking final sera composto pela ponderagao das notas quantitativas
(70%) e qualitativas (30%).
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8. Eliminagoes

A equipe responsavel pelo processo de selegcao podera, a qualquer momento,
desde que aprovado formalmente pelo Diretor de Investimentos (DIRIN), eliminar

gestoras do processo de selegdo. A eliminagdo pode ocorrer em fungéo de:

e Desligamento de profissionais relevantes no processo de gestao do fundo;

e Recusa da gestora em disponibilizar informagdes solicitadas pela equipe
técnica;

e Conduta inadequada da gestora em relacionamentos anteriores com a
FAPES;

e CQOutras situagdes que comprometam a integridade do processo.

9. Selegao dos fundos

Apds a conclusdao das analises quantitativa e qualitativa, inicia-se a fase de
apresentacao as instancias competentes do relatorio consolidado, contendo a analise e
o ranking final das gestoras e fundos habilitados, conforme definido na Politica n° 10 —
Algadas de Investimentos.

O ranking elaborado pela equipe técnica tem carater indicativo, ndo determinando
a composicgao final da carteira. Ou seja, os fundos selecionados nao precisam seguir,
necessariamente, a ordem estabelecida pelo ranking. Esse ranqueamento tem como
objetivo conferir disciplina, transparéncia e consisténcia ao processo decisorio,
fornecendo subsidios adicionais as instancias deliberativas para a avaliacdo das
propostas apresentadas pela DIRIN.

A definicdo das gestoras a serem efetivamente contratadas sera discricionaria,
considerando nao apenas as notas atribuidas, mas também informacdes qualitativas
levantadas ao longo do processo, além de aspectos comerciais, com destaque para a

estrutura de custos.

As gestoras aprovadas permanecerdo habilitadas até a conclusdo do ciclo
subsequente de selegdo. E importante ressaltar que a aprovagao/habilitacdo ndo implica
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alocacao imediata de recursos. Esse procedimento podera resultar na constituicdo de
um banco de gestores habilitados, aptos a integrar a carteira de fundos de investimento
em renda fixa soberana da Fundacdo em momento oportuno, conforme critérios

estratégicos e condigdes de mercado.

O processo de selegdo contempla multiplas etapas, abrangendo a analise técnico-
qualitativa e a avaliagcao das condi¢cbes comerciais, com destaque para a estrutura de
custos. Cabe a Fundacéo definir, a cada ciclo de alocacdo, quais dimensdes serao mais
relevantes, considerando o cenario macroeconémico, os objetivos de longo prazo e o

perfil do passivo.

Por fim, o resultado do processo de selecédo tera validade de 2 (dois) anos, podendo

ser revisto a qualquer momento, conforme necessidade da Fundagao.

Para garantir o adequado acompanhamento das decisbdes relacionadas ao
processo de selecido, a GEALI devera comunicar tempestivamente, a Geréncia Executiva
de Controladoria (GECONT) e a Geréncia Executiva de Planos CD e Performance de

Investimentos (GEPPI) sempre que houver:
(i) contratac&o de novos gestores; e

(i) aportes ou resgates em fundos de investimento em renda fixa soberana,
acompanhados do valor e da data de liquidacédo desses eventos.

10. Monitoramento dos Gestores

Com o objetivo de alcangar uma gestao mais ativa e eficiente, todos os gestores
habilitados deverdo ser monitorados de forma continua, tanto sob a 6tica quantitativa
quanto qualitativa. Além disso, deverao ser apresentados, periodicamente, relatorios
padronizados de avaliagdo para cada fundo/gestor, de acordo com o estabelecido na
Politica n°® 28 - Acompanhamento e Monitoramento de Fundos de Investimento e
Gestores.

15




11. Atribuicoes e Responsabilidades

Os dispositivos estabelecidos nesta Politica devem ser rigorosamente observados
pelos colaboradores envolvidos nos processos relacionados ao tema, em conformidade

com suas respectivas atribuicdes e responsabilidades.

Tais atribuicbes sido formalizadas e detalhadas em documentos internos
especificos, cuja ciéncia e observancia sao de responsabilidade das unidades
organizacionais correspondentes. Conforme disposto no Estatuto da FAPES, sua

definicdo compete a Diretoria Executiva.

Essa abordagem visa assegurar a aderéncia aos instrumentos normativos da
Fundacgao, evitar a duplicidade de informagdes e refor¢ar a importancia da consulta aos

documentos oficiais que regem a atuag¢ao de cada area.

12. Disposic¢oes Finais

Esta Politica sera revisada conforme a periodicidade minima estabelecida no
documento institucional que disciplina a gestdo documental da FAPES, ou sempre que
ocorrerem alteragbes significativas na estratégia da Fundacdo, nas regulagbes
aplicaveis, na estrutura organizacional ou nos processos internos que impactem seu

conteudo.

Situagdes omissas ou eventuais excecdes ao cumprimento das disposicdes desta
Politica deverao ser formalmente aprovadas pelo Conselho Deliberativo. Tal aprovacéo
nao implica, necessariamente, em alteracao desta Politica, nem constitui precedente

vinculante para casos futuros.

13. Historico de Versoes

Versao Inicio de vigéncia Documento de aprovagao
V1 26.11.2025 Resolugéo n° 49/2025, de 26.11.2025.
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