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RE Comité de Stewardship 001/2020 Brasilia, 03 de margo de 2020.

A
PRESI

Assunto: Entrega da 22 Etapa — Diagnosticos e Adaptacdes das praticas existentes do
processo de Implementacao da Politica de Stewardship na FUNCEF.

Ref.. PO PRESI 124/19 (NUP.: 051500/2019) e RE GT AMEC 001/2018 (NUP.:
002623/2018).

Senhor Diretor Presidente,

1. Historico

1.1 Na reunido de Diretoria n° 1282, realizada em 16 de fevereiro de 2017, foi
aprovado o VO DIATI 001/2017 (Resolucao/Ata 024/1282), que trata da
proposta de adesado da FUNCEF ao Cédigo Amec de Principios e Deveres
dos Investidores Institucionais — Stewardship da Associacéo de Investidores
no Mercado de Capitais - Amec, com o objetivo de promover o
desenvolvimento da cultura de Stewardship, de forma a despertar o senso
de propriedade nos investidores institucionais, criar padrées de
engajamento responsavel e gerar novas orientagdes de conformidade para
os investidores institucionais.

1.2 Na sequéncia, em 11 de outubro de 2017, a Diretoria Executiva, apreciando
o VO DIATI 029/2017, aprovou (Resolugdo/ATA 180/1308), por
unanimidade, a criagcao de Grupo de Trabalho do Cédigo Amec de Principios
e Deveres dos Investidores Institucionais — Stewardship Amec, composto
por 1 (um) membro titular e 1 (um) membro suplente das Diretorias de
Investimentos (DIRIN), de Participacdes Societarias e Imobiliarias (DIPAR),
de Planejamento e Controladoria (DIPEC) e de Administracéo (DIATI), com
a coordenagcdo do grupo pelo representante da DIRIN, por prazo
recomendado de 60 (sessenta) dias, a contar da data de publicagdo da
Portaria.

1.2.1 O referido voto especifica, em seu item 3.3.1 — Enquanto escopo de trabalho,
que o grupo devera apresentar relatério para adequagdo da FUNCEF ao
codigo, observadas as especificidades da Fundagéo, juntamente com plano
de acdo de implementagao, com perspectivas de cronograma.

1.3 Dessa forma, em 14 de novembro de 2017 a PRESI emitiu a Portaria N°.
093/17 que instituiu o Grupo de Trabalho de acompanhamento do Cédigo

de Stewardship — Amec. g
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1.4 Em 14 de fevereiro de 2018 o Grupo de Trabalho emitiu o RE GT AMEC
001/2018 com a proposta de cronograma para analise e implementagéo do
Caédigo de Stewardship Amec na Fundagéo.

1.5 Na reunidao 1325 a Diretoria Executiva tomou conhecimento do relatério do
GT Amec.

1.6 Em 11 de abril de 2019, apreciando o voto conjunto VO DIATI/DIPAR/DIRIN
001/19, a Diretoria Executiva aprovou por unanimidade (Resolugdo/ATA
076/1373) a implementacao das proposi¢gdes do Grupo de Trabalho do
Cadigo de Stewardship Amec, e consequentemente a instituigdo do Comité
de Stewardship.

1.7 Assim, seguindo o que fora aprovado na reunido 1373, em 18 de junho de
2019, a Presidéncia da Fundagao emitiu a Portaria 124/19, que instituiu o
Comité de Stewardship e nomeou seus membros.

1.8 Conforme consta na Cartilha de Implementagdo do Coédigo Amec de
Principios e Deveres dos Investidores Institucionais, a 12 Etapa de
implementacao foi finalizada com a emissdao do RE GT AMEC 001/18.

19 Dessa forma, este relatério tem como objetivo apresentar a 22 etapa do
processo e proximos passos.

2. Mérito

2.1 Antes de entrar na analise dos pontos indicados na Cartilha da Amec, cabe
fazer uma ressalva quanto ao levantamento sobre a quais areas e processos
cabem as recomendacgdes e apontamentos da Amec. Para subsidiar este
estudo foram avaliadas individualmente as classes de ativos integrantes da
Politica de Investimentos da FUNCEF, a Diretriz Executiva (DEX) 028 —
Gestao de Investimentos e Regime de Algadas Mobiliarios e a Matriz de
Atribuicées da Fundacao.

2.1.1 Cabe conceituar:

Classe 03 - Agbes a Mercado
Classe 04 - Participagdes Diretas Litel

Classe 05 - Participagdes Diretas Exceto Litel
Classe 13 - Fundos Proprietdrios

Renda Variavel

Operagdes com Participantes |
Classe 06 - Fundos de Private Equity Investimento Estruturado
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2111 As operagdes com Participantes consistem em empréstimos que tem como
contraparte os participantes dos planos de beneficios da Fundagdo. Como
nao se trata de relagdo com companhias emissoras de valores mobiliarios,
esta classe de ativos ndo sera objeto de analise por parte do comité de
Stewardship.

2112 A estratégia de Investimento no Exterior ainda se encontra no processo de
aprovagao pela Diretoria Executiva. Entretanto, devido a questdes legais e
regulamentares apresentadas pela (i) Resolugdo CMN 4.661, (ii) Instrugao
CVM 555 e seus anexos e (iii) demais requisitos legais e internacionais, a
aplicagéo desta estratégia se dara exclusivamente via gestéo terceirizada
de ativo. Merece destaque ainda que essa se dara com varias camadas de
veiculos de investimento, a saber: Fundo de Investimento em Cotas de
Fundos de Investimentos Multimercado Investimento no Exterior (FIC-FIM-
IE) que comprard cotas de Fundo de Investimento Multimercado
Investimento no Exterior (FIM-IE) que por sua vez investira em cotas de
Fundos de Investimentos domiciliados no Exterior (FI-IE). Desta forma, pelo
menos em um primeiro momento, este Comité entende nédo ser exequivel a
aplicacao dos principios de Stewardship para esta classe de ativos.

2.1.1.3 Os investimentos em iméveis consistem basicamente no investimento em
Hotéeis, Shopping Centers e Iméveis para locagdo. Assim, considerando:

I o estagio inicial da cultura do Stewardship no Brasil, e principalmente
na Fundagdo, que carece de maiores esclarecimentos e discussdes
junto @ AMEC e demais associados quanto a aplicagéo dos principios
para o segmento imobiliario; e

ii. 0 momento interno da area imobiliaria na Fundagao onde, devido as
recentes alteragcdes na legislagdo, foi contratada consultoria para
avaliar a atuagdo da FUNCEF no mercado imobiliario e o fato de a
conclusdo dos trabalhos dessa consultoria poder alterar
sensivelmente as atribuicdes e rotinas da area.

2.1.1.3.1 O grupo optou por aguardar o desdobramento que a avaliagcdo da consultoria
externa trara, bem como buscar junto a Amec melhor entendimento de como
deve ser a atuacdo mais adequada para esta classe de ativos. Sendo assim,
a avaliagdo dos processos da gestao da carteira imobiliaria sera realizada
posteriormente pelo Comité de Stewardship.

2114 Os titulos de Renda Fixa consistem em operagédo de crédito (empréstimo)
de recursos a outra entidade. Na Politica de Investimentos da Fundagio eles
sao categorizados como Titulos Publicos Federais marcados na curva (sdo
carregados até seu vencimento — Classe 01), Ativos Liquidos (também sao
titulos Publicos Federais, entretanto sdo marcados & mercado para gestao
de caixa — Classe 11), Titulos Bancarios (Classe 02), e Titulos Corporativos
(Classe 12). As classes 01, 02 e 11 consistem em ativos de menor duragao,
com resgate praticamente diario e cotagdo a mercado, sendo assim, ndo
constituem relagéo que possa gerar qualquer possibilidade de governancga /
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em seus emissores. A classe 12 - Titulos Corporativos abarca,
primordialmente, debéntures. As debéntures sdo valores mobiliarios
emitidos por sociedades por agdes, representativos de divida, que
asseguram a seus detentores o direito de crédito contra a companhia
emissora. Esses direitos podem ou néo estar atrelados a direto de voto ou
qualquer outro tipo de ingeréncia dentro das companhias. Devido as suas
peculiaridades e principalmente as condicionantes que podem dar direito de
manifestagéo por parte de seus detentores, esta classe de ativos sera
avaliada posteriormente pelo Comité de Stewardship. O grupo optou por
focar nos ativos que conferem titularidade de manifestagéo (voto) em sua
esséncia e a partir das constatacdes feitas neste tipo de ativos realizar as
propostas para os titulos de renda fixa.

2115 Portanto, a aplicacdo dos principios de Stewardship avaliados neste
momento sera focada em ativos de Renda Variavel e Investimento
Estruturado. As classes de ativos que ndo foram contempladas neste
momento, seja por falta de um melhor entendimento por parte do grupo ou
por aprimoramento da matriz de ativos apresentada pela Amec, e que
posteriormente forem objeto de analise, serdo apresentadas a Diretoria
Executiva em relatérios posteriores.

2.1.2 De acordo com a DEX 028:
iii. Item: 3.3.3. CARTEIRA NAO REFERENCIADA DE ACOES

[.]

3.3.3.2. A carteira sera constituida por agdes de empresas nao
vinculadas a controle societario, com bons fundamentos e horizonte
de investimento de longo prazo, buscando explorar eventuais
ineficiéncias de mercado com possibilidade de liquidez restrita.

iv. ltem 3.3.4. CARTEIRA DE PARTICIPAGOES SOCIETARIAS
RELEVANTES

3.3.4.1. Esta carteira reune as agdes de empresas nas quais a
FUNCEF participa do bloco de controle e de empresas com
Participacdes Societarias Relevantes.

3.3.4.2. Estes investimentos tém por finalidade obter valorizagado no
longo prazo, por meio de gestdo ativa, com o objetivo de aperfeicoar
as praticas de governanga corporativa e responsabilidade social,
visando ao aumento da liquidez dos ativos.

3.3.4.3. A Carteira de Participagdes Societarias sera composta pelos
seguintes ativos:

a) valores mobiliarios de emissao de companhias cuja participagao da
FUNCEF seja igual ou superior a 15% (quinze por cento) das acdes
com direito a voto, ou igual ou superior a 10% (dez por cento) do
capital social ou das agdes preferenciais; ou
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2.1.21

2.1.3
2.1.31

2.1.3.1.1

21312

2.1.3.2

Vi.
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b) valores mobiliarios de emissdo de companhias ou sociedades
constituidas com propésito especifico, em que a FUNCEF participe,
direta ou indiretamente, de acordo de acionistas e/ou instrumento
semelhante que permita a Fundacdo indicagdo de membro em
Conselho de Administragao e/ou Fiscal.

Item 3.5. INVESTIMENTOS ESTRUTURADOS
3.5.1. FUNDOS DE INVESTIMENTOS EM PARTICIPACOES

3.5.1.1. Os Fundos de Investimentos em Participagbes serdo
selecionados mediante Processo de Selecdo de Fundos, a ser
conduzido pela DIRIN, a exce¢ao dos FIPs com lastro imobiliario, cuja
prospecgao e selecao ficarao a cargo da DIPAR.

[...]
3.5.1.3. A gestao dos FIPs sera executada pela DIPAR.
ltem 3.5.2. FUNDOS DE INVESTIMENTOS IMOBILIARIOS - FI

3.5.2.1. Os Fundos de Investimentos Imobilidrios serdo prospectados
e geridos pela DIPAR.

De acordo com a conceituagao feita pela DEX 028, este relatério delimita
ainda que a aplicagao do Cddigo de Stewardship devera focar, neste
primeiro momento anterior a definicdo quanto aos investimentos imobiliarios,
somente nos ativos de Participagbes Societarias Relevantes e
Investimentos estruturados (Fundos de Investimentos em Participacdes).

De acordo com a Matriz de Atribuicdes (MAA):

DIRIN/GEANI: cabe a GEANI gerir os ativos e valores mobilidrios do
segmento de renda variavel a mercado e prospectar novos investimentos
em participagdes societarias, por meio dos Fundos de Investimentos em
Participagdes - FIP’s, Fundos Mutuos de Investimentos em Empresas
Emergentes - FMIEE's ou em empresas de capital aberto, tanto em gestao
propria, quanto terceirizada.

DIRIN/GEANI/CODEN: a Coordenacao de Desenvolvimento de Negdcios
(CODEN) é a area responsavel por prospectar e analisar propostas de
investimentos em participagdes societarias diretas ou indiretas.

DIRIN/GEANI/COMEC: a Coordenagdo de Mercado de Capitais (COMEC)
€ a area responsavel por gerir os ativos e valores mobiliarios do segmento
de renda variavel a mercado e elaborar avaliagées econdémico-financeiras
de empresas.

DIPAR/GEPAR: cabe a GEPAR gerir os investimentos em participacdes
societarias relevantes, em conformidade com as diretrizes institucionais e
regras estabelecidas pela legislagao.

DIPAR/GEPAR/COAFI: a Coordenagao de Acompanhamento dos Fundos
de Investimentos em Participagdes (COAFI) é a area responsavel por
RE Comité de Stewardship 001/20 - Pg. 5/10
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coordenar os trabalhos relacionados a gestdo, governanca e
acompanhamento dos Fundos de Investimentos em participacdes no que
concerne ao controle e a conformidade.

21322 DIPAR/GEPAR/COAPA: a Coordenagdo de Acompanhamento de
Participagbes Diretas (COAPA) é a area responsavel por coordenar os
trabalhos relacionados as atividades de informagdo, andlise e
acompanhamento dos investimentos em participagbes diretas, no que
concerne ao controle e a conformidade.

21.4 Ante do exposto, é possivel inferir que as aplicagdes de Stewardship a
serem adotadas e implementadas por esta Fundacdo tem foco na
DIRIN/GEANI/CODEN e DIPAR/GEPAR como um todo.

2.2 Destaca-se que a 22 Etapa do processo de implementagéo do Codigo Amec
de Principios e Deveres dos Investidores Institucionais consiste,
basicamente, em diagndstico e adaptacbes das praticas existentes:

221 Identificar nas politicas internas, sobretudo aquelas formalmente
estabelecidas e divulgadas, os pontos de contato com os principios do
codigo;

2211 DIRIN/GEANI/COMEC: Apesar da area nao figurar como gestor atuante na

governanca das empresas investidas, tanto direta quanto indiretamente,
consta no Manual Gerencial (MEG 046) sobre o processo de selecio e
acompanhamento de gestores terceirizados:

“4.1.11. Para indica¢ao de membros para Conselhos de Administragdo
ou Fiscal, por meio de Assembleia Geral de Acionistas (AGA) com
direitos provenientes de agdes pertencentes aos Fls exclusivos, a
GEPAR e a GEANI serdo consultadas, previamente, e se manifestardo
sobre a conveniéncia da referida indicagdo.

4.1.12. Os tramites relativos a indicag¢do de conselheiros observardo
0s termos previstos no processo de Andlise e Aprova¢do de
Conselheiros Indicados por Gestores dos Fundos Exclusivos da

FUNCEF e por Entidades Coinvestidoras. T
[] \

5.14. No caso de indicagao de membros para Conselhos de
Administragao ou Fiscal, a COMEC ou a COFIX serdo responsaveis
por consultar a GEPAR e a GEANI sobre eventual impedimento.”

22111 Conforme demonstrado acima, é prevista em Manual Gerencial a
possibilidade de atuagdo na gestdo de companhias investidas por meio de
indicagao de conselheiros.

2212 DIRIN/GEANI/CODEN: Apesar da area ndo ser responsavel pelo
acompanhamento dos ativos investidos, consta do Manual Gerencial (MEG

041): E; 1}
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"5.5.1. A CODEN sera responsavel por negociar com os proponentes
os termos e as condig¢oes constantes dos documentos constitutivos, de
acordo com os critérios definidos neste Manual Gerencial.”

2.2.1.2.1 Entretanto, tendo em vista que esta é a area responsavel pela negociagéo
dos documentos constitutivos iniciais dos Fundos de Investimento e é de
boa pratica que estes reflitam os principios de Stewardship aos quais a
Fundagdo se comprometeu com a adesdo a Amec, entendemos que a
atuacdo da CODEN também é ponto de contato com os principios a serem
avaliados por este Comité.

2213 DIPAR/GEPAR: De acordo com a Matriz de Atribuicdes vigente:

I. Gerenciar as participagdes societdarias em Fundos de Investimento
em Participagoes — FIP (Private Equity e/ou Mezanino); Fundos
Muituos de Investimento em Empresas Emergentes — FMIEE (Venture
Capital); Fundos de Investimento em Agdes — FIA exclusivamente na
modalidade governance;

II. Gerenciar os processos de investimento e desinvestimento dos
Fundos sob sua responsabilidade, por _meio _da_participacio de
representantes da FUNCEF nos comités de investimento.

IIl. Gerenciar as participagdes societdrias relevantes em Empresas,
através da negociagdo, acompanhamento e participacdo nos Acordos
de Acionistas, Acordos de votos, contratos e Assembleias;

IV. Gerenciar a elaboragdo de pareceres e relatorios acerca de
propostas de investimentos e desinvestimentos,

V.. Orientar e aprovar o desenvolvimento de relatérios _de
acompanhamento das participagdes societdrias relevantes; e

VI Gerir e orientar a elaboragdo da politica de gestdo da carteira de
participagoes.

222 Identificar os principais pontos de aprimoramento e “gaps” existentes. tanto
em politicas formais como em praticas e comportamentos e escolhas sobre
a forma de atendimento aos principios do codigo.

2.2.2.1 DIRIN/GEANI/CODEN: Apesar da area n&o ser responsavel pela gestao de
investimentos, esta Coordenacao faz a originagéo (entrada) de novos ativos
de investimentos em participagdes societarias relevantes. Entdo, o Comité
identifica uma oportunidade de melhoria de fazer constar em seu normativo
interno que, no processo de negociagdo seja incorporado nos regulamentos
dos fundos a obrigatoriedade de um capitulo de Stewardship nos relatérios
de acompanhamento dos ativos contendo, no minimo, (i) relagdo das ﬁ\
Assembleias das Companhias Investidas, (i) pauta e como o gestor
terceirizado votou. Entendemos que existam assuntos sigilosos, entretanto,
poderia ser avaliada a possibilidade de determinar uma janela de prazo para
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a divulgacéo dessas deliberagdes de forma que a publicizagéo ocorra, apds
a finalizagéo da operacgéo.

2222 DIRIN/GEANI/COMEC: Apesar da area n&o figurar como gestor atuante na

governanca das empresas investidas, tanto direta quanto indiretamente, os
itens 4.1.11, 4.1.12 e 5.1.4 do MEG 046 deixam claro que pode ocorrer o
caso de ativos sob a gestdo da COMEC serem utilizados para a indicacdo
de conselheiro nas empresas investidas. O Comité entende que esta
posicao pode resultar em conflito com a prerrogativa de néo ser atuante na
gestéo das ClAs investidas, sob a ética de Stewardship. Em se mantendo
este entendimento, a area deve providenciar a revisdo do normativo de
forma a inibir a possibilidade de composi¢éo para indicagéo de conselheiros
utilizando ativo sob sua gestéo.

2.2.2.3 DIPAR/GEPAR: De acordo com o MEG 045: “5.7.1. Cabera a GEPAR,
semestralmente, a elaboragéo de relatérios gerenciais de acompanhamento
dos investimentos estruturados e participagbes societarias relevantes, de
acordo com as caracteristicas e critérios definidos neste normativo, devendo
a DIPAR levar os referidos relatérios ao conhecimento da Diretoria
Executiva.”

22231 Entende-se que os relatérios gerencias de acompanhamento devem ser
emitidos primordialmente em periodicidade semestral e que os relatérios de
avaliagdo dos gestores devem ser publicados internamente, em
periodicidade anual. Constata-se necessidade de aprimoramento desses
processos, com vistas a assegurar as referidas emissdes e publicagdes nos
prazos declarados.

22232 Nas reunibes de cunho deliberativo (Assembleias e Comités de
Investimento), a GEPAR é responsavel pela elaboragdo de Orientagdo de
Voto, que contempla, além da Ordem do Dia, a manifestagéo de voto que
acompanhada de justificativa formal, consubstanciada por Relatério
Gerencial e, quando pertinente, demais pareceres técnicos.

22233 Apos a realizagao de quaisquer das reunies, independentemente do tipo,
a GEPAR avalia a ata elaborada pelo gestor, com o objetivo de convalidar o
teor da ata e dos assuntos constantes da ordem do dia, e adota os
procedimentos relativos a assinatura ou solicitagdo de ajustes, o que for
aplicavel.

22234 Ainda sobre o controle relativo aos eventos societario, a COANI',
coordenacéo responsavel em prestar o suporte as demais coordenagées,
realiza, mensalmente, trabalho denominado de Ato de Gestdo. De forma
resumida é verificada se a manifestagéo de voto da FUNCEF foi realmente
proferida nos eventos societarios, além da verificagdo das atas e do
processo como um todo. Como sugestao de melhoria de processo e com o

.

ZO’ VO DIPAR 075/2019 e a NDE DIPAR 005/2020, que propde a alteragdo da matriz de atribuicdo da coordenagéo, bem
como a atualizagéo de seu nome, para COREM, foi aprovado pela Diretoria Executiva por meio da Resolugao/Ata 031/1438.

As alteragdes ainda serdo apreciadas pelo Conselho Deliberativo.
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objetivo de alinhar as praticas do Stewardship, sugere-se que a referida
coordenacdo passe a classificar os eventos deliberados em duas
classificagbes: (i) Governanga e (ii) Movimentacdo Financeira. Apos
concluido o processo relativo aos atos de gestio (avaliagdo da GEAUD e
homologacao da Diretoria Executiva) a quantidade de eventos classificados
como Governanga e Movimentagéo Financeira poderiam ser divulgados.

2.2.3 Verificar a existéncia de registros adequados das praticas internas afetadas
pelo programa de Stewardship.

2231 Ainda sobre a existéncia de Pontos de Contato com os principios de
Stewardship, foi realizado levantamento de Oportunidades de Melhoria ja
apontadas pela Auditoria Interna aderentes aos principios de Stewardship,
conforme a seguir:

2.2.3.2 NAP 11244 — Normatizar a metodologia de avaliagdo dos gestores dos
fundos;

2233 NAP 11354 — Incluir nos normativos vigentes a exigéncia de elaboracao
relatérios gerenciais pelos representantes da FUNCEF nos comités de
investimentos dos fundos;

2234 NAP 11420 - Atualizar o MEG 045 de forma que preveja os elementos
minimos que devem constar nos pareceres de investimento emitidos pela
GEPAR, contemplando, analise técnica de finangas e as consideragdes do
Grupo Técnico de Investimento;

2.2.3.5 NAP 11430 - Atualizar os normativos pertinentes ao acompanhamento de
investimentos estruturados, de forma que prevejam que os Gestores dos
FIP's apresentem plano de agdo mensal de suas atividades, devendo
prestar contas em seu relatorio;

2.2.36 NAP 11487 — Incluir em normativos internos a obrigacdo de emissdo de
relatorios analiticos por parte dos conselheiros e membros indicados pela
FUNCEF para ocupar assentos em Fundos e Companhias;

2237 NAP 11679 — Incluir em normativo interno os requisitos minimos a serem
inseridos nos relatérios gerenciais de acompanhamento dos investimentos,
auxiliando os gestores na tomada de decisdes e aprimorando a qualidade
dos relatérios gerenciais.

2.2.3.8 Conforme pode-se depurar, as propostas de melhorias apresentadas no
item 2.2.2.3 estdo em linha com os apontamentos da Auditoria Interna.

3. Conclusao e préoximos passos.

3.1 Apos a realizagao do estudo apresentado neste relatério pode-se constatar

que a FUNCEF tem prevista em suas praticas atuais boa parte do que é
recomendado pela Amec e nos Principios do Stewardship, carecendo
/71') apenas de algumas atualizagdes, formalizagdes e poucas mudancas.

M i 47 2
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3:2 Para os proximos passos o Comité tera 60 dias Uteis para a entrega da 32
Etapa, que consiste na Escolha de Forma de Atendimento ao Principios do
Codigo. A apresentagdo da 3° Etapa consubstanciara o Relatério de
Stewardship Amec para o ano de 2020 e a partir dele a Fundacao entrara
no Processo de Monitoramento e Avaliagdo do Programa de Stewardship.

4, Permanecemos a disposigdo para eventuais esclarecimentos.

Respeitosamente,

’6(/0//\ 5,’,‘7(, J’Zuw/x
Marto Tutio Coutinho Rodrigo Souza Aratjo
DIRIN — Coordenador DIRIN

wisctq2) )

Leonardo-Ga|luzzi Sansivieri
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