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OFiCIO N° 16/2022-PRCD Brasilia-DF, 14 de abril de 2022.

Para

Antonio José da Silva Neto e outros

12 Superintendéncia Regional

Companhia de Desenvolvimento dos Vales do Sao Francisco e do Parnaiba - CODEVASF
MONTES CLAROS-MG

Assunto: Oficio n° 001/2022 - Participantes do Codeprev, lotados na 12 Superintendéncia Regional

Prezados Participantes,

Refiro-me ao Oficio n® 001/2022, de 23/03/2022, no qual participantes do Plano de Beneficios
[l (Codeprev) da 12 Superintendéncia Regional, fazem uma série de considerandos e ao final solicitam ao
Conselho Deliberativo da Fundagéo S&o Francisco informagdes sobre a governanca, resultados e processo
decisério que envolve a alocagédo de recursos do Codeprev.

Preliminarmente, antes de adentrar nos esclarecimentos é importante destacar que se
encontra disponivel para consulta no site da S&o Francisco um vasto acervo de documentos, comunicados,
regimentos, atas e relatorios onde é possivel acompanhar e conhecer o funcionamento da estrutura de
governanga da Sao Francisco e principais questdes relacionadas a investimentos.

Cabe esclarecer que as Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar — EFPC’s, sé&o
fiscalizadas e reguladas pela Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar — PREVIC e Conselho
Nacional de Previdéncia Complementar — CNPC, através de uma série de Instrugbes Normativas e
Resolugdes que além de estabelecer requisitos minimos para o exercicio dos dirigentes dos Fundos de
Pensé&o (Diretoria e Membros dos Conselhos Deliberativo e Fiscal), diretrizes para aplicagdo de recursos
garantidores dos Planos de Beneficios e procedimentos quanto a divulgagéo de informagdes aos participantes
e assistidos dos planos de beneficios, monitora os possiveis riscos a que as EFPC’s estdo submetidos. A Lei
Complementar n® 108/2001 estabelece a estrutura minima de uma instituicdo de Previdéncia Complementar,
entretanto, a SAO FRANCISCO conta ainda na sua governanga com um Comité de Investimentos, Comisso
de Riscos, Comiss&o de Etica e Conduta e Ouvidoria. Todos os colegiados/estruturas citadas sao compostas
por participantes (eleitos ou indicados pela Patrocinadora Codevasf) dos Planos de Beneficios, sem
remuneragao, com exce¢ao da Diretoria Executiva.

Ademais, as instancias deliberativas e consultivas da SAO FRANCISCO contam com

assessoramento de empresa de consultoria especializada (9Advisory) que previamente a tomada de decisédo
dos investimentos desenham diversos cenarios, fazem simulagdes, desenvolvem estudos técnicos e
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econdmicos e se manifestam sobre a oportunidade das alocagdes dos recursos, considerando 0s riscos e
rentabilidade a ser perseguida.

Feitos esses esclarecimentos passamos a prestar as informagdes solicitadas, que foram

preparadas pela equipe técnica da SAO FRANCISCO e possuem aval do Conselho Deliberativo.

1.1 “Considerando que na apresentagao do Plano CODEPREV aos empregados da Codevasf, foi

informado pelos dirigentes da Fundacao Sao Francisco que as aplicagoées do PLANO seriam 100%
em Titulos do Tesouro;”

Nossas Ponderagées: Esta informagéo nao procede.

A apresentagéo do Plano Codeprev aos empregados da Codevasf nessa 12 SR, foi feita pelo Diretor
Superintendente, Manoel Geraldo Dayrell; pelo Diretor de Finangas, Marcos André Prandi, pelo entdo
Diretor de Beneficios, Marcos Moreira e pelo Gerente de Finangas, Fabio Augusto Nogueira Noronha.

Na oportunidade foram apresentadas as caracteristicas do Plano e, também, informado que por tratar-
se de um Plano de Contribui¢do Definida ndo havia meta atuarial a ser estabelecida. Foi informado, a
época, que havia sido estabelecido uma referéncia anual de INPC+3,5%a.a. a ser perseguida para 0s
resultados dos investimentos do Plano.

As decisdes dos dirigentes sobre os investimentos dos recursos garantidores de um Plano de Previdéncia
levam em consideragdo, também, as necessidades de liquidez e sdo disciplinadas em legislagéo
especifica e monitoradas pela PREVIC, 6rgao responsavel pela fiscalizagdo das EFPC'’s.

Assim, em nenhuma hipétese, a direcdo da SAO FRANCISCO iria garantir aos empregados da 12 SR
(possiveis participantes do Plano Codeprev) que os recursos do Plano seriam 100% aplicados em Titulos
do Tesouro.

Na Resolugdo n° 3.792/2009, editada pelo CMN — Conselho Monetario Nacional disciplinando os
investimentos das Fundagdes de Previdéncia, em seu art. 54, § 2° - “A observancia dos limites de
alocagao, de alocacao por emissor e de concentragao por emissor é facultativa nos 24 meses
subsequentes ao recebimento da primeira contribuicdo.”, pode ser a origem do entendimento
equivocado expressado, pois, as Politicas de Investimentos dos Planos séo elaboradas vislumbrando-se
um cenario de 5 (cinco) anos e a cada ano, os parametros empregados em sua elaboragdo séo
revisitados e elas sao adaptadas sempre que necessario. Diante disso, ndo haveria como os dirigentes
fazerem tal afirmacg&o, ja que eram sabedores dessa pratica normativa empregada. O que posso presumir
é que a resposta a alguma pergunta no sentido de investir somente em titulos publicos estava limitada
no tempo aos 2 primeiros anos de existéncia do plano, o que realmente foi realizado.

Para elaborar a Politica de Investimentos, a diregido da SAO FRANCISCO conta com assessoria de
empresa de consultoria especializada e sdo considerados varios aspectos: riscos de crédito, riscos
financeiros, liquidez, metas de rendimentos, etc.
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“Considerando a evidente migragao da carteira de investimentos do PLANO CODEPREV de um
PERFIL CONSERVADOR, compativel, em funcao da estabilidade, rentabilidade e seguranga, com
os objetivos dos planos de Previdéncia Complementar, para um PERFIL AGRESSIVO, com
elevada exposi¢ao do patriménio do PLANO a riscos;”

Nossas Ponderacoes:

O principal interesse dos participantes de um plano de previdéncia é poder contar com um patriménio
que lhes possa garantir a maior renda possivel no prazo de recebimento planejado pelo proprio
participante. E uma equagdo dificil para os dirigentes dessas Entidades. Ha meios estatisticos que
permitem aos gestores estimarem como atingir tais objetivos, mas, como o préprio nome reflete, séo
dados probabilisticos, nenhuma certeza ou garantias séo dadas.

Visando levar os (as) Senhores (as) mais informagdes sobre 0 processo decisorio e de gestdo de uma
Entidade de Previdéncia Complementar, cito, a seguir, um normativo importante: RESOLUGAO CNPC
n°®37, de 13 de margo de 2020, art. Art. 30: - “Os titulos e valores mobiliarios integrantes da carteira
propria, da carteira administrada e dos fundos de investimentos exclusivos pertencentes a EFPC,
devem ser registrados pelo valor efetivamente pago, inclusive corretagens e emolumentos, e
classificados nas seguintes categorias: - § 1° A EFPC deve registrar os titulos e valores
mobilidrios na categoria titulos para negociacao, independentemente do prazo a decorrer da data
da aquisigao, ressalvado o disposto nos §§ 2°, 4° e 5° deste artigo.*

A Fundacgédo S&o Francisco, desde dezembro/2017, por for¢a do processo de saldamento do Plano de
Beneficios |, vislumbrando a possivel migragéo de recursos entre Planos, por opgao dos participantes,
passou a registrar seus ativos na forma preconizada pela Resolugdo CNPC N° 37/2020. Essa medida de
justica e preocupacao com cada participante, tomada em 2017, mostrou-se completamente acertada e
agora é pratica definitiva a ser empregada no Plano Codeprev (Plano de Contribui¢do Definida — CD).

A cerca dessa norma, transcrevemos a analise e manifestagéo dos advogados da banca Bocater:! -
“Tais alteragoes buscam um alinhamento com as praticas ja adotadas no mercado financeiro e
de capitais, que utiliza o registro nesta categoria como regra, tendo em vista que a marcagéao a
mercado evitaria a transferéncia de riquezas entre os cotistas dos fundos de investimento, “além
de dar maior transparéncia aos riscos embutidos nas posicées, uma vez que as oscilacées de
mercado dos precos dos ativos estardo refletidas nas cotas, melhorando assim a comparabilidade
entre suas_performances” (Cédigo ANBIMA de Requlacdo e Melhores Praticas Fundos de
Investimento?). Para as EFPC, a Resolugdo CNPC 37 implementa a mesma légica. O registro dos
titulos na categoria titulos para negociagao teria como finalidade dar maior transparéncia a
formagao de pregos dos ativos que compbéem as suas reservas garantidoras, evitando-se uma
“arbitragem” nas classificagoes e reclassificagbes para fins de apuragées de resultados dos
planos de beneficios. Essa nova regra demandara das EFPC mais cuidados com relagao aos seus
deveres fiduciarios, sobretudo no controle e monitoramento da gestao das reservas garantidoras
tanto na gestao por carteira propria como terceirizada. A nova regra soma-se aos atuais desafios

! Fonte: https://www.bocater.com.br/publicacoes/marcacao-de-titulos-na-curva-ou-a-mercado-as-novas-regras-do-cnpc-para-fundos-de-
pensao/#:~:text=Tais%20altera%C3%A7%C3%B5es%20buscam%20um%20alinhamento,dar%20maior%20transpar%C3%AAncia%20aos%20riscos

2 https://www.anbima.com.br/data/files/49/E6/2A/13/B600A510C81C5B9569A80AC2/Codigo-de-Fundos-01072016.pdf
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Pivre
que as EFPC estdo enfrentando no cenario atual, no qual os ativos financeiros — sejam eles
publicos ou privados — estao sendo continuamente impactados com a volatilidade do mercado e
com as mudangas nas taxas de juros. Ou seja, havera um novo elemento de volatilidade a ser
apresentada aos stakeholders dos fundos de pensdo, que contempla participantes,
patrocinadores, imprensa etc.”
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Na condi¢do de obrigatoriedade e melhores praticas, os precos de todos e quaisquer ativos se
movimentardo de acordo com o seu comportamento registrado no mercado secundario, portanto,
diferentemente do que ocorreu nos 02 primeiros anos do Plano Codeprev quando os ativos estavam
marcados na curva, por isso mesmo, a cota do plano néo tinha a volatilidade que desde 2017 vem
ocorrendo.

Todo e qualquer ativo tem risco, maiores ou menores, dependerao de condigdes varias. Outra coisa que
ndo se pode afastar € tomarmos ciéncia de que risco também é oportunidade. Nada ha na vida de
peremptorio, podemos citar uma frase conhecida, mas perfeita para esse momento: “a diferenca entre
um veneno e um remedio esta na dose...”

Afirmo que ndo houve alteragdo do perfil de investimento dos recursos do Plano. Continua com perfil
moderado, onde cercamos de cuidados para obtermos “estabilidade, rentabilidade e seguranga”. Para
manutencao desse perfila SAO FRANCISCO acompanha mensalmente os riscos da carteira, mantendo-
os dentro do padrdo estabelecido na Politica de Investimentos. Assim afirmo que houve apenas uma
adequacéo das alocagdes considerando o0 aumento do valor das reservas do Plano.

1.3  Considerando que conforme ultimo Relatorio Gerencial divulgado, referente ao 3° trimestre de
2021 a posigao dos investimentos do PLANO CODEPREV mostrava 0,00% de aplicagao direta
em Titulos Publicos Federais, contra 99,97% de investimentos em Notas do Tesouro Nacional
ao final de 2014, indicados no Relatério Gerencial/2015”

Nossas Ponderacoes:

A comparagdo ndo é adequada, considerando a faculdade normativa que permitia que néo se
observasse os limites de enquadramento; ou ante a constatagao que o patriménio acumulado do Plano
Codeprev em 2014 (R$ 9,8 milhdes) era inexpressivo e frente ao atual (R$ 234 milhdes). Nao se pode
comparar.

1.4 “Considerando a alocagdo atual, conforme Relatério Gerencial referente ao 3° trimestre de 2021,
de:
e 47,92% do patriménio em renda fixa por meio de Fundos Privados;
o 42,49% do patriménio em renda variavel e investimento estruturado, correspondente a
R$96,6 milhoes, distribuidos em 3(trés) Fundos de Investimentos Privado;
¢ 9,59% em investimentos no exterior, que corresponde a R$21,8 milhoes.”
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Nossas Ponderacoes:

Neste item, inicialmente esclarecemos que o investimento no segmento Estruturado foi indevidamente
somado aos recursos constantes do Segmento de Renda Variavel, pois possuem caracteristicas
distintas.

Abaixo apresento um Gréfico 1, que demonstra as mudangas que a carteira foi passando, por for¢a da
entrada liquida de recursos do Plano, para evitar a concentragdo em um pequeno grupo de ativos.

Antes de apresenta-lo, ressalto que praticamente desde o nascimento do Plano Codeprev, 0 segmento
estruturado j& estava presente, pois, era composto por fundo aberto cuja remuneragédo superava o CDI.
Ainda hoje, ainda é considerado com um pouco mais de retorno, haja vista que o seu benchmark é o
indice IHFA, indice esse calculado pela ANBIMA, e representa 0 ganho médio ponderado de varios
fundos multimercados disponiveis para qualquer cidaddo investir. Na mesma esteira, os investimentos
em Renda Variavel se iniciaram em 2016, tudo efetivamente calculado. Todo ano, a consultoria i9
Advisory, por demanda da Fundagao, com emprego da metodologia conhecida como a “moderna teoria
dos portfolios”, ou também, fronteira eficiente, realiza a revisdo das perspectivas dos cenarios €
identifica a necessidade ou ndo de promover alteragdes na politica de investimento.

O modelo estatistico matematico é ainda o que se tem de melhor para promover a composi¢do mais
adequada a diversificag&o, uma vez que seu objetivo € a obtengdo de uma relagéo entre o risco e 0
retorno condizente com as condigdes de mercado, para os portfélios de investimento.

Trago aqui texto extraido do site https://daily.meucapital.pt/o-que-e-um-portfolio-diversificado-
e-a-sua-importancia:

Qual a importancia de diversificar

A diversificagdo € uma prética que distribui 0s investimentos de forma que a exposi¢édo a
qualquer ativo seja limitada. Desta maneira, utiliza-se esta pratica para limitar o impacto da
volatilidade do portfdlio ao longo do tempo, ou seja, reduzir a intensidade e a frequéncia com
que acontecem movimentagdes no valor de um determinado ativo.

Para alcangar o maximo de sucesso quando investe, deve aprender a equilibrar o nivel de
conforto com o risco, tendo em conta o horizonte temporal. E possivel que o risco da taxa de
crescimento de seus investimentos ndo acompanhe a inflagdo, quando se investe de forma
conservadora. Em contrapartida, se investir de forma muito agressiva, com o passar do tempo
as suas economias poderéo ficar expostas a volatilidade do mercado, o que podera originar
uma alteragéo no valor dos seus ativos.

Através da diversificagdo dos ativos, é possivel equilibrar o risco e a recompensa na carteira
de investimentos. A ideia a reter esta associada a distribuicdo do portfélio por varias classes
de ativos. E importante lembrar que a diversificacdo néo garante o lucro ou garantia contra
potenciais perdas, todos sabemos que aplicar dinheiro envolve riscos.

Para quem investe, compreender os riscos sera um diferencial que pode ter um impacto
diretamente nos seus beneficios.

Autora: Inés Pereira.
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Gréfico 1 — Evolugdo dos investimentos por segmento de 2014 a 2022
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Foi diante de conceitos largamente empregados no mercado que o portfélio de investimentos do Plano
Codeprev foi sendo ajustado. Os ajustes visavam a redugao do risco consolidado da carteira, haja vista
que mensalmente uma comissao de risco se reune, contando com a presenca da consultoria i9advisory,
que apresenta o estado dos riscos do portfélio desde a abertura das carteiras dos fundos até a sua
consolidacdo. Mais a frente demonstrarei o comportamento mensal do Value at Risk- VaR, em uma
tradugao livre “valor em risco”, medida empregada nas melhores casas, podendo assim ser definido: O
VaR é um indicador de risco que considera a perda maxima possivel de um investimento em um periodo
e intervalo de confianga estabelecido (medida estatistica tomada em uma distribui¢do normal).

2. Apresentamos neste ato, enderegado a Vossa Senhoria, que preside a instancia maxima deliberativa
da Fundacao em tela, as seguintes solicitagbes:”

21 “O devido esclarecimento deste Conselho Deliberativo quanto a motivagdao que levou a
aprovacao de tais mudangas na POLITICA DE INVESTIMENTOS do PLANO CODEPREV;”
motivacao que levou a aprovacao de tais mudangas na POLITICA DE INVESTIMENTOS...”

Nossas Ponderagdes:

Primeiramente € importante conhecer o processo pelo qual passa a aprovagdo da Politica de
Investimentos, depois, pela sele¢do dos veiculos que comporéo o portfélio, haja vista que ocorrem em
tempos diferentes e momentos de analise distantes entre as duas agoes.

i) Da elaboragao da Politica de Investimentos e suas revisoes:
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Todo ano, por volta do més de outubro, a Fundagdo Sdo Francisco contrata uma empresa de
consultoria especializada para elaboragéo dos estudos dos planos por ela administrados (BDI, CD-
Codeprev e BD llI-Saldado), visando a elaboragdo da Politica de Investimento dos Planos. Esses
estudos se baseardo na elaboragéo da avaliagdo do estudo da fronteira eficiente, visando identificar
a estratégia de alocag&o. Para isso, a consultoria contratada discute com a Diretoria de Finangas o
cenario prospectivo, claro, uma estimativa projetada para o comportamento de varios indicadores de
mercado e indices macroecondmicos. Esse cenario criado normalmente tem como base
primeiramente o Boletim Focus (divulgagéo semanal elaborado pelo Banco Central do Brasil); outras
medidas prospectivas da lavra da propria consultoria; e outras ainda formuladas pela area de finangas
da Fundaco.

Construido o cenario, sao selecionados os vetores de alocagao, os indices de mercado que servirdo
de benchmark (é qualquer indice de referéncia, apurado por uma entidade que possua a confianga
do mercado, e represente convenientemente o desempenho de um determinado grupo de ativos,
assim servindo para ser empregado na avaliagdo dos desempenhos de uma aplicacdo semelhante a
inserida na referéncia.). Aqui fica evidente que as aplicagdes seguirdo uma tendéncia de mercado, e
a mistura de diversos referenciais promove a diversificagao.

Registre-se que todo e qualquer investimento tem risco, se tivermos entendido a preocupagéo contida
no oficio, estampada na afirmagdo quanto ao investimento em titulos publicos: sim, eles s&o
considerados ativos livres de risco, mas, um risco em particular, o risco de crédito, por outro lado os
riscos incorridos sdo de varias ordens, podemos citar alguns: liquidez; mercado; contraparte; inflagao;
taxas de juros etc. Entdo vamos ao risco que somente a diversificagdo pode mitiga-lo, o risco de
mercado, isso mesmo, 0 risco de mercado estd presente quando o comportamento do prego varia
pela negociagéo dos ativos no mercado secundario (onde ocorre as transagdes entre duas pessoas,
em que nenhuma delas é diretamente o emissor do ativo.). Alguns podem peguntar por que colocar
os ativos a pre¢o de mercado? Essa explicagdo procuramos definir quando da abordagem aos
considerandos, mas, em sintese, a norma atual determina que os ativos dos Planos CD’s sejam
precificados para negociagao, logo, a pregos de mercado. Portanto, diversificar é o instrumento que
a Politica de Investimento devera focar.

Depois de todas as analises realizadas pela Area de Finangas, o Diretor de Finangas convoca o
Comité de Investimento para apresentar os estudos que levaram a fundamentar a Politica de
Investimentos, bem como a prépria Politica. O Comité aprecia e, concordando com a proposta €
encaminhada para a apreciagao na Diretoria Executiva. Analisada e aprovada pelo Colegiado, segue
para apreciacao e aprovacao do Conselho Deliberativo, que estabelece a estratégia de alocagéo para
os préximos 5 (cinco) anos. Todavia, a cada ano, uma nova proposta para 0s proximos 5 anos é
submetida a todas as etapas tais como relatadas neste item. Os ajustes identificados estarao
diretamente relacionados aos cenarios prospectivos, geralmente, se alteram ano a ano.

Das identificagdes dos veiculos para alocagao de recursos:

Essa atividade envolve a avaliagao tatica relativa a aplicagdo dos recursos propriamente. Ela é
dividida em duas macros etapas:
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a. Reunido da Comissao de Risco:
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Essa Comisséo conta com a presenga da consultoria (I9Adventury) em todas as suas reunides,
que devem ocorrer mensalmente para apreciar os dados relativos aos enquadramentos e
avaliagéo de risco do més relativamente ao més imediatamente precedente, depois de todos os
dados do fechamento do més terem sido devidamente apurados.

Para se ter ideia da profundidade da analise, os ativos existentes em todos os fundos de
investimentos s&o abertos e consolidados por ativos, descaracterizando a estrutura do fundo, e
assim, podemos conhecer 0s riscos de crédito e riscos de mercado que o Plano esta assumindo
com as aplicagdes realizadas por meio dos fundos.

Os fundos, por seu turno, sdo acompanhados por indicadores como, VaR, BVaR, Sharpe,
rentabilidade comparadas com os objetivos de cada um e com as projecdes realizadas nos
cenarios que fundamentaram a politica.

Relatérios contendo os dados analisados ficam a disposi¢do do Conselho Fiscal, a quem cabe
emanar seus pareceres de controle interno. Esses mesmos relatérios séo anexados as atas que
registram as ocorréncias da reuni@o da Comisséo de Risco. Da mesma forma constam dela as
avaliagbes do compliance, relativamente a cada aspecto considerado superveniente e em
relagcdo aos limites estabelecidos. Com tudo avaliado, pode ocorrer de haver a manifestagéo
para tomada de alguma ag&o, mas, essas acdes identificadas nessa Comissdo sdo tomadas pela
Diretoria de Finangas que se encarregara de estudar o assunto e propor os ajustes e o0s veiculos
a serem afetados pelo ajuste, e apresentara seu estudo e se houver necessidade, parecer de
consultoria especializada, ao Comité de Investimento.

b. Reunido do Comité de Investimento:

A convocagéo da reunido do Comité de Investimento é feita pela Diretoria de Financas depois
de estar com o0 material necessario preparado para ser analisado pelos membros do Comité.

Na abertura da reunido o Diretor de Finangas apresenta a motivagédo da convocagdo e as
necessidades de alocagao de recursos. Na sequéncia apresentam-se os riscos dos Planos e dos
ativos, tal como foram analisados na reunido da Comissdo de Risco. Somente depois desse
procedimento € que ¢ apresentado e analisados os veiculos objeto das alocagdes.

Atualmente, para que fosse reduzido o custo de gestao, os veiculos empregados séo fundos de
investimentos abertos, portanto, com essa determinagéo, a sele¢cdo ocorre em fungédo dos
desempenhos publicos e com os quais se pode medir a aderéncia da performance a dado
benchmark, os riscos por eles incorridos, a volatilidade de suas cotas, indicadores de risco X
retorno como o indice de Sharpe etc. Assim se monta um ranking dos melhores fundos para
dado benchmark.

De posse do ranking citado no paragrafo precedente, o estudo de alocagéo se completa pelo
emprego da fronteira eficiente, visando que o rol de fundos a ser escolhido apresente a melhor
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relacdo risco X retorno para seu conjunto, pois, a intencdo da alocagdo sera sempre tomar
posigdes tais que o risco se apresente como oportunidade, e o retorno seja compativel as
necessidades de rentabilidade do plano.

No processo de avaliagdo do veiculo é procedido de avaliagdo qualitativa, ou seja, um processo
de conhecimento dos gestores dos fundos é realizado. Visa identificar os aspectos operacionais
da gestora, seus controles, formas de atuagao, certificagdes dos lideres das equipes, o tempo
de relacionamento da equipe com a gestao especifica do fundo, enfim, procede-se a avaliagéo
denominada “due dilligence”.

Concluida a apresentacao pelo Diretor de Finangas, o Comité de Investimento analisa a proposta
e delibera sobre a matéria. Cada membro manifesta individualmente e a decisao é registrada em
ata. Qual seja a orientagdo do Comité é remetida & Diretoria Executiva - DIREX para
conhecimento e adogao das providéncias pertinentes. Na anélise da DIREX é levado em conta
ainda, os limites de algadas (na Fundag&o todas as decisdes sdo colegiadas, dessa forma, o
limite da Diretoria Executiva é inferior a 5% do total dos recursos do Plano). Alocagdes em valor
superior a 5%, obrigatoriamente a matéria vai a Deliberagcdo do Conselho). O mesmo ocorre
quando a movimentag&o esta dentro da algada da DIREX (abaixo de 5%) mas, se trata de um
novo veiculo, a matéria segue a apreciagdo do Conselho Deliberativo. Aprovada pelos
colegiados a operacgéo é realizada pela Diretoria de Finangas.

Conhecido o processo que leva a decisdo de investir ou ndo em um determinado ativo, e nos
restringindo ao tocante a elaboragédo da Politica de Investimento, é forgoso identificar que a politica de
investimento do Plano Codeprev sofreu alteragdes na medida em que o patriménio do Plano foi sendo
ampliado. Com excegao aos dois primeiros anos, como faculta a lei, as inversdes em outros segmentos
foram minimas, exatamente pelo ainda pequeno valor patrimonial do Plano.

O Segmento Estruturado aparece em 2015, agdes em 2016. Em 2019, ao estruturado foi aportado mais
recursos chegando a 14,43%, enquanto as agdes tiveram mais aportes e fecharam o exercicio em
22,92%, levando a carteira de NTN a compor 62,69%. Em 2020, logo no inicio do exercicio, as taxas
de juros das NTN’s em menor patamar histérico, foi necessario identificar o que poderia ser feito para
mitigarmos os riscos de mercado, pois 0s movimentos nunca sdo em uma Unica dire¢cao e nao havia
mais como as taxas se manterem naqueles patamares. Assim, dado que a SAO FRANCISCO precisaria
proteger o patriménio dos Planos de forma mais adequada a uma iminente elevacdo dos juros dos
papéis, sem uma equipe preparada tecnologicamente para atuar no dia a dia do mercado, dado que
isso elevaria muito o custo da Fundacao (contratagcao de mesa de operagao com gravagéo das ordens,
qualificacdo de pessoas (fisicas e ou juridicas), telefonia de ponta, sistemas de monitoramento dos
mercados entre outros) o caminho mais barato e mais efetivo foi a adog&o de venda das posi¢oes da
carteira propria e a compra de cotas de fundos com benchmark definido.

Nos estudos levados a efeito ficou evidenciado que os fundos mais apropriados para a substituicao da
carteira propria seriam aqueles que tendessem a superar os indices ANBIMA IMA-B5 e IMA-B.
Explicando o que é cada um dos indices: - “IMA-B 5 é formado por titulos publicos indexados a inflagao
medida pelo IPCA (indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo), que sdo as NTN's-B (Notas do
Tesouro Nacional — Série B ou Tesouro IPCA+ com Juros Semestrais como conhecido no TESOURO
DIRETO) com vencimento de até cinco anos; - IMA-B: formado por titulos publicos indexados a inflagao
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medida pelo IPCA (indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo), que sdo as NTN's-B (Notas do
Tesouro Nacional — Série B ou Tesouro IPCA+ com Juros Semestrais como conhecido no TESOURO
DIRETO) de todos os vencimentos negociados no mercado secundario. Como a ANBIMA declara a
importancia desses indices:

[\( Transparente K Representativo

A metodologia é amplamente divulgada e bem estruturada, Reflete a estratégia de gestdo da divida publica brasileira

sem margem para dupla interpretagdo

v Apropriado L% Consistente

A segmentagdo do IMA com diversos subindices Os titulos publicos sdo incluidos e removidos da carteira do

permite escolher o mais adequado para comparar as IMA seguindo critérios bem definidos, claros e consistentes

aplicagtes

[j Mensuravel v Confiavel

0 rendimento didrio é facilmente calculado E gerido pela ANBIMA, associagdo que representa diversas
instituigdes financeiras e é porta-voz do mercado de capitais

B Replicavel

Indice de
E possivel fazer aplicagdes no mercado seguindo a Mercado
ANBIMA

carteira do indice

Permitam-nos demonstrar por meio do Gréafico 2 como os precos das NTN’s flutuaram ao longo do
tempo para ativos marcados a mercado, ja que esta é a forma preconizada de se contabilizar os ativos
da carteira propria, como definido na norma ja apresentada. Tomamos o comportamento da NTN-B
vencimento 2035 para exemplificar os movimentos e, observem, contrario ao senso comum, 0 que se
esperaria era que quando ouvimos dizer que a taxa subiu, nossos ativos, aqueles que compramos €
estdo em nossa carteira, estivessem valendo mais, porém, ndo é o que ocorre. De fato, para que a taxa
suba, ja que o valor de resgate é imutavel, o prego do ativo na elevagdo da taxa deve ser inferior ao
preco praticado antes da elevagao, por esse movimento, ou seja, taxa sobe preco cai, taxa cai prego
sobe, é que o estoque da carteira ao ser precificado a mercado sofre desvalorizagdes quando a taxa
sobe e apreciagdes quando a taxa cai. Confuso, certamente, mas, escrevendo é dificil poder descrever
0 evento, assim, apresentamos um grafico na tentativa de demonstrar o que estamos tentando explicar:
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Grafico 2 - Comportamento histérico da NTN-B - vencimento 15/05/2035
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Percebam que por hipétese o Plano tenha comprado esse ativo entre 2017 e 2018, nas datas das
barras verticais vermelhas, precos de aquisicdo em aproximadamente R$ 3.200,00 e remunerando o
investimento a taxas superiores a 5% a.a. No decorrer do tempo a contabilidade foi apropriando ganhos,
até o final de 2019 (identificado pela barra verde) quando o preco atingiu o pico préximo de R$ 4.500,00,
percebam que a taxa correu em sentido contrario ao prego, ou seja, a taxa de 5% chegou a
aproximadamente 2,80%, uma queda bastante acentuada, por isso 0 prego registrou a alta expressiva
e, encerrado o exercicio de 2019, a cota do plano se encontrava em seu apogeu. A partir de entéo, as
taxas voltaram a subir e 0s pregos a cair, nesse caso podemos acompanhar 0 movimento demarcado
pelas barras verticais azuis. As taxas sobem de algo maior que 3% a.a. para quase 6% a.a. e, 0S pregos
no caminho inverso, se desvaloriza de aproximados R$ 4.500,00 para préximos de R$ 4.000,00, dessa
forma, as cotas do Plano Codeprev experimentam desvalorizagdes. Esse movimento foi identificado
em todos os vencimentos das NTN’s, mas, também, em todo e qualquer ativo componente da dita
Renda Fixa que, na marcagdo a mercado, novamente como determina a norma, de fixa ndo tem
qualquer caracteristica. Ademais, 0 que poderia parecer “sem risco”, torna-se sem risco, como ja
dissemos, quando o assunto € risco de crédito, porém, quando o assunto é risco de mercado os papéis
publicos s&o iguais a todo e qualquer ativo, e as quedas ndo séo nada pequenas, afinal de 4.500,00
para 4.000,00, estamos falando de uma desvalorizagdo de préximos 11%. Essa para vencimentos
médio, mas, os vencimentos mais longos foram ainda piores.

Concluindo os esclarecimentos relativamente a este item 2.1, as Politicas de Investimentos evoluiram
e se modifica para atender os novos tempos, novas demandas e novos riscos. Ela sempre foi e sempre
sera pautada no bindmio Risco X Retorno, nunca baseada em vontades particulares de expectativas
individuais, ou mesmo modismos, mas, em estratégias consistentes com cenarios prospectivos,
fundadas em estudos técnicos elaborados por modernos conceitos de matematica e estatistica. As
decisdes colegiadas garantem a autonomia do grupo em detrimento a posig¢oes individuais. Importante
e forgoso que lembremos o fato de ser o Plano Codeprev distinto dos denominados de Beneficios
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Definidos, fundamentalmente no que tange aos valores de beneficios futuros, pois, eles sé serao
conhecidos em fun¢ao dos recursos acumulados, assim, se a reserva acumulada for pequena, pequeno
sera o valor do beneficio, como também serd pequeno o prazo de sua percepg¢do. Sdo muitas as
variaveis tomadas para definir cada Politica de Investimento e nenhuma delas pode ser prevista com
previsdo, somente por probabilidade, entdo, a favor desse raciocinio, no acumulado desde a
constituicdo do Plano, a entidade vem entregando a taxa de referéncia com a qual se comprometeu.
Nesse diapasao, até 2019 nenhuma manifestagéo nos chegou, no entanto, agora, exatamente quando
0s cenarios estdo contaminados com as muitas incertezas (2 anos de pandemia 2020/2021 e guerra
2022), o estimado e o realizado se afastaram por demais, levando os resultados a ndo atingiram a taxa
de referéncia. Ndo podemos nos esquecer que os horizontes de investimentos séo de longo prazo, e
dessa maneira as intercorréncias sdo esperadas, quando ocorrem, voltamos a prancheta e
identificamos as acdes a serem tomadas. Outro ponto importante reside no fato de que as quedas
representam também oportunidades principalmente para quem deseja retorno a longo prazo.

2.2.“Manifestagao quanto a implantagcao do Comité de Investimentos, aprovada pela Deliberagao

11/2019 de 09/10/2019, bem como sua atual composicado, e o posicionamento deste Comité
quanto as escolhas dos investimentos que atualmente compdem a carteira (portfélio) da
Fundagao (do PLANO CODEPREV);”

Nossas Ponderagoes:

O COMITE ESTRATEGICO DE INVESTIMENTOS - CEl foi criado pela Deliberagdo n° 009/2012, de
28 de setembro de 2012, do Conselho Deliberativo da S&o Francisco e, no seu art. 1° assim estava
consignado: “O Comité Estratégico de Investimentos — CEl é um drgéo colegiado, de carater
deliberativo, cujo objetivo é a tomada de decisdo na aplicacdo dos recursos garantidores do
Plano de Beneficios administrado pela Fundagdo Sdo Francisco de Seguridade Social - SAO
FRANCISCO. Para maior seguranga e participacdo, como também, poder apresentar mais
transparéncia nas decisdes, o0 Comité perdeu a prerrogativa da delibera¢do, passando somente a
posigao de assessoramento colegiado, e as deliberagdes em fungéo dos limites de algadas passaram
a pertencer a Diretoria Executiva — DIREX e ao préprio Conselho Deliberativo, quando se trata de novos
veiculos e com volumes iguais ou superiores a 5% dos Recursos Garantidores.

O regimento da estrutura do Comité de Investimento, alterou seu caréater deliberativo para consultivo,
orientador, e foi APROVADO NA 73% REUNIAO ORDINARIA DO CONSELHO DELIBERATIVO,
DELIBERAGAO N° 11/2019. Assim no ha que se falar em implantagdo do Comité em 2019. Houve
sim um acondicionamento normativo interno para coloca-lo em linha com as melhores praticas de
governangas, € ficou assim consignado em regimento proprio:

Art. 2°. O Comité de Investimentos da Fundagdo Séo Francisco tem por finalidade:

I) Avaliar e emitir recomendacées sobre as matérias que Ihe forem encaminhadas
pela Diretoria de Finangas, as quais deverdo contar com a aprovagéo do AETQ;

ll) Analisar as propostas e questdes relativas aos investimentos dos planos de
beneficios previdenciarios, além dos recursos investidos pelo PGA que lhe forem
encaminhadas pela Diretoria de Finangas;

Ill) Recomendar os investimentos para decises da Diretoria Executiva e do Conselho
Deliberativo, com observéncia da seguranga, rentabilidade, solvéncia, liquidez e
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transparéncia, respeitados os pardmetros e limites legais e as Politicas de
Investimentos vigentes em cada exercicio, aprovadas pelo Conselho Deliberativo;
IV) Formular propostas e sugestées de investimentos, além de alteragbes de
alocagbes a Diretoria Executiva da Fundagdo S&o Francisco, respeitando a
caracteristica de cada plano;

V) Apreciar 0s estudos de ALM (Asset Liability Management) dos Planos de
Beneficios ou ainda 0s estudos com base na moderna teoria de portfélios, empregada
para otimizagdo de carteiras de investimentos, onde as decisées devem ser tomadas
com base na relag&o risco versus retorno visando recomendar a Diretoria Executiva
Sua aprovagao ou néo;

VI) Avaliar as politicas de investimentos dos Planos de Beneficios e do Programa de
Gestao Administrativa - PGA quanto a aderéncia dos estudos citados no item V deste
capitulo, exarando a recomendacgéo cabivel a Diretoria Executiva.

Da composigéo

Art. 3°. 0 Comité de Investimentos sera constituido por 6 (seis) membros titulares, sendo 04
(quatro) permanentes e 02 (dois) indicados.
Paragrafo 1° - S40 membros permanentes do Cl: o Diretor-Superintendente, o
Diretor de Beneficios, Diretor de Finangas, o AETQ (fung¢do que atualmente é
acumulada pelo Diretor de Finangas) e o Gerente de Finangas.
Paragrafo 2° - Sdo membros indicados do Cl: 2 (dois) membros do Conselho
Deliberativo, indicados pelo respectivo érgéo estatutario, sendo escolhido dentre os
indicados pela patrocinadora e o outro escolhido dentre os eleitos pelos participantes.

Os posicionamentos adotados pelo Comité de Investimento para aprovagéo da Politica de Investimento
estdo registrados nas atas de suas reunides e as alteragdes da Politica de Investimento ocorreram em
funcdo das mudangas de cenarios e devido aos estudos implementados. Tudo elaborado com muita
parcimbnia, sem pressa ou atropelos. As avaliagbes geralmente sdo discutidas em mais de uma
reunido, sopesada pelos membros do Comité e depois votadas.

“Adocdo de medidas imediatas deste Conselho Deliberativo, em particular quanto a aprovagao
da revisio da POLITICA DE INVESTIMENTOS, a qual devera, doravante, ser pautada na
seguranga e na aversao ao risco, parametros esses que prevaleceram até os idos de 2019, com
os investimentos em percentual superior a 90% dos recursos lastreados em titulos publicos
federais;”

Nossas Ponderacoes:

Para participar das decis6es de investimentos da Fundagéo, cada membro deve ser certificado, ou seja,
ha a obrigagédo de estarmos qualificados. As decisbes tomadas sao de responsabilidade de quem as
tomou, dessa forma o CPF de cada um esta comprometido em fazer o correto, o melhor € 0 mais
adequado, segundo as normas de regéncia da previdéncia complementar e outras baixadas pelo CMN
- Conselho Monetéario Nacional. Exatamente essa Ultima é quem determina a feitura de Politicas de
Investimentos com periodicidade de 5 (cinco) anos e reviséo anual. Categoricamente nos conselheiros
afirmamos que tudo seguiu o estrito rito, tanto dos regimentos da Fundag&o quanto dos regulamentos
dos Planos de Beneficios, como as normas vigentes, na elaboragéo das Politicas de Investimento de
cada um dos Planos. Todas as operagdes e sele¢do dos veiculos sdo também cuidadosamente
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selecionadas, inclusive com apoio de consultoria independente, tanto na analise quantitativa como
qualitativa, além de outras agdes como a elaboragao de processo de “due dilligence” (termo usado para
denominar um tipo de investigagdo ou auditoria de um investimento com o objetivo de confirmar todos
os dados e registros financeiros, além de identificar falhas nos controles de risco e compliance,
conferindo maior racionalidade em diligéncia voltados para a sele¢do e a alocagéo de recursos em
fundos de investimento).

A afirmacgao de que “parametros esses que prevaleceram até os idos de 2019... em percentual superior
a 90% dos recursos lastreados em titulos publicos federais” ndo é preciso e ha duas razdes basicas:

a. Todos os anos, como ja dito, as Politicas de Investimentos dos Planos s&o revistas, e estdo
suportadas por estudos, sempre visando um horizonte temporal minimo de 5 anos, para o qual
se estabelecem cenérios econdmicos com projecdes de variaveis e desempenho de indices de
investimentos (benchmark). Nossa sugestdo é que revisitem o grafico que neste documento
inserimos quanto a evolugdo do enquadramento dos diversos segmentos de investimentos, &
fica evidente que ndo existiu uma prevaléncia em concentragdo Unica, € os resultados foram
auspiciosos. Nesses dois anos e um pouco mais, 0 mundo sofreu com a pandemia, fato que
praticamente nenhum gestor conseguiu antecipar, e mais recentemente o conflito da Ucrénia,
inicialmente identificado como um evento de répida solugdo, mas, que se arrasta e ainda nédo se
sabe quando se encerrara.

b. Em 2019, a carteira de Titulos Publicos iniciou 0 ano em 94,81%, mas, quando chegamos a seu
término, a sua concentragao ja estava em 62,69%. Percebam que em dezembro de 2019 o risco
consolidado do Plano encontrava-se proximo de 2%, o0 mesmo patamar de dezembro de 2018.
Assim, a concentrag@o dos investimentos e os riscos estavam absolutamente comportados e
controlados, 0 que se sucedeu na sequéncia foi um evento que modificou 0 mercado, e ainda
hoje, ainda n&o se tem ideia como seréa para o futuro.

¢. Prevaleceu sempre a postura de se evitar identificar um “investimento ganhador”, sempre
pautamos a orientagdo no principio da diversificagdo, o risco como oportunidade e, seu controle
em comparagao aos retornos atingidos. Assim sendo, vejam como foi importante o controle de
risco:

Devido a pandemia, quando o mundo percebeu sua extenséo e periculosidade, 0 mercado se apavorou
e os niveis de risco do portfélio do Plano saltaram do seu patamar estabelecido entre 2 e 3%, chegando
a quase 9% (ver Grafico 3). Diante disso as medidas cabiveis foram adotadas e os niveis recuaram,
porém, o mercado continuou com alta volatilidade, em sendo assim, 0s niveis de risco se situaram ente
3 e 4%, pouco acima do que ficou estabelecido antes da pandemia.
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Grdfico 3 — Comportamento do risco do portfélio — CODEPREV — medido pelo VaR
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A afirmagéo contida no oficio que nos foi enviado “ser pautada na seguranga e na aversao ao risco”
é, por todo o exposto, uma figura de retdrica sem aplicagéo cientifica, ante a impossibilidade de fazer
qualquer investimento sem que haja risco de modo /ato. Nosso entendimento vai ao encontro da
afirmacéo, quando por exemplo, falamos de risco de crédito, nesse sentido os 6rgéos de governanga
dos investimentos ainda ndo acham prudente corré-los, mas, numa outra situagdo econémica mais
equilibrada, pode ser que faga sentido haver essa modalidade de investimento, ndo agora. O risco de
mercado, por seu turno, sera incorrido em qualquer investimento, o melhor e o normatizado é que os
Planos CD’s (Codeprev) tenham seus ativos precificados a mercado, e a forma de mitigar esse tipo de
risco existiria, se fosse possivel contabilizar os ativos por seu prego de compra atualizados pela taxa
de juros obtida na negociagao, ou seja, se os ativos pudessem ser precificados a vencimento.

Com relagao aos resultados das politicas de investimentos adotadas no Codeprev desde sua criagéo,
o Grafico 4 identifica que a cota apresentou uma variagdo de 136,36%, enquanto a variagéo do
Certificado de Deposito Interbancario (CDI), que é o indicador de referéncia para a maioria das
aplicagdes de renda fixa, atingiu 113,36% no mesmo periodo. Importante identificar que a variagéo
acima apontada se encontra totalmente livre dos encargos, quer seja sobre as contribuigdes, ou sobre
os investimentos, assim, dito de outra forma, ela representa o ganho liquido.
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Grafico 4 - Desempenho acumulado da cota do Codeprev
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2.4.“Que se viabilizem os devidos estudos técnicos visando a implantagao, com a maior brevidade

possivel, de perfis de investimentos (CONSERVADOR, MODERADO E AGRESSIVO), para
escolha pelos participantes do PLANO, com vistas a formagao das carteiras de investimentos
compativeis com os reais perfis dos participantes, aos moldes dos investimentos regulados

pela CVM, conforme Instrugdo CVM n° 539/2013, e ja adotados por diversas EFPC (Previ, Forluz,
Funpresp, Faelba e outras).”

Nossas Ponderagoes:

Vamos atualizar primeiramente as questdes normativas. Ha dois 6rgdos publicos responséaveis pelo
disciplinamento das atividades das Entidades Fechadas de Previdéncia Privada — EFPC’s, aos quais
a Fundacgédo S&o Francisco se subordina diretamente: CNPC — Conselho Nacional de Previdéncia
Complementar: € a nova denominag&o do antigo Conselho de Gestéo da Previdéncia Complementar
(CGPC), e tem por fungdo regular o regime de previdéncia complementar; e a PREVIC -
Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar: se trata da autarquia responsavel por
supervisionar e fiscalizar as Entidades Fechadas de Previdéncia Complementar no Brasil. As normas
baixadas pela CVM n&o se impdem as Fundagdes, a menos que um dos 6rgdos citados assim
discipline, mas, para tanto, dira obrigatoriamente em que ponto devem as entidades observarem o
disciplinamento da Comisséo de Valores Mobiliarios. Nesses termos, as definices para aplicagao de

perfis de investimento em fundos de penséo ndo tém qualquer alinhamento com os postulados, que
néo os da propria PREVIC.
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Dito isso, esclareco também que desde a implantagdo do Plano Codeprev, a diregdo da SAO
FRANCISCO tem discutido sobre a viabilidade e possibilidade de implantar ou ndo perfis de
investimento. Avaliou-se tanto a aplicabilidade pratica desses perfis, que em sendo criados implicaria
em altos custos administrativos e até mesmo proibitivos, bem como quais seriam 0s
resultados/beneficios para o participante, senéo vejamos os principais pontos:

a. Educacao financeira expandida: - é preciso que os participantes detenham conhecimento
mais profundo do funcionamento dos mercados, com entendimento suficiente para olhar o
desempenho do ponto de vista futuro e, ndo em fungéo dos resultados passados. E comum
recolhermos impresséo das fundagdes que optaram por criar perfis de investimento de haver
dois comportamentos mais empregados: ou a migragdo entre as opgdes praticamente néo
existe; ou, elas se fazem com base em resultados passados, e nesse caso ha quem identifique
a existéncia de perdas consideraveis aos participantes, pois, as op¢des sao realizadas em
momentos em que as desvalorizagdes das cotas ocorrem no momento subsequente. 1Sso
indica que os participantes tomaram decisées com base no desempenho passado;

b. Aspectos normativos a serem observados apenas no que tange a procedimentos em relagao
aos participantes e assistidos: - Instru¢do PREVIC N° 6 DE 14/11/2018:

a. Art. 26. A EFPC que oferecer perfil de investimento deve:
.. Il - verificar se o perfil de investimento é adequado aos objetivos do
participante ou assistido.

b. Art. 27. A opgao do participante ou assistido por perfil de investimento ou a sua alteragao
deve ser formalizada em termo especifico.

i. § 1° Caso a EFPC identifique que o perfil de investimento escolhido pelo
participante ou assistido ndo € adequado ao seu perfil, devera alerta-lo, para
que o participante, a seu critério, confirme a alteragdo de perfil de
investimento;

i. § 3° A recusa expressa do participante ou assistido em participar dos
procedimentos estabelecidos nos incisos Il e Ill do art. 26 impossibilitara a
realizacdo de opcdo ou de alteragdo de perfil de investimento pelo
participante, cabendo a EFPC definir o tratamento para tais casos.

Diante dos aspectos normativos citados fica evidente que a Fundagdo Sdo Francisco ainda que
existindo perfis de investimentos, continuaria com a responsabilidade, mesmo com alguma restricao,
tendo que arcar com ingeréncias nas opgdes que o0s participantes viessem a tomar. Isso ndo afasta,
portanto, a forma parcimoniosa e técnica empregada na gestao da carteira de investimento do Plano.

Assim, senhores(as) Participantes, reafirmo que os Diretores e Conselheiros da SAO FRANCISCO,
dentro das suas respectivas competéncias, estdo comprometidos com o dever de zelar pelo patriménio
dos Planos de Beneficios administrados pela Fundagéo. N&o havia como ndo sermos atingidos pelo
momento econdmico apresentado pela pandemia e, agora, pelo conflito na Ucrania. Percebam, todo o
empenho desenvolvido até 2019 é maior do que nesses tempos mais nebulosos. As estratégias estéo
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sendo revisadas constantemente, a cada impacto que se perceba e que possa influir o futuro
prognosticado, e continuaremos nessa dire¢ao.

Registro, ainda, que a gestdo dos recursos financeiros dos Planos de Beneficios administrados pela
SAO FRANCISCO é de responsabilidade de seus drgos diretivos a quem cabe elaborar a Politica de
Investimento e executa-la em estrita observancia aos normativos legais. Ouvir os participantes e
procurar atendé-los, sem comprometer a gestéo, faz parte do processo de gestdo, mas a deciséao final
sera sempre dos colegiados que compdem a estrutura administrativa da Entidade, uma vez que é aos
membros desses colegiados que os 6rgaos de controle e supervisdo atribuirdo responsabilidades e até
mesmo aplicagdes de sangdes administrativas (multas pecuniarias) em caso de inobservancia dos
normativos.

Como é do conhecimento e pode ser comprovado a SAO FRANCISCO tem aperfeigoado seus canais
de comunicagdo com os participantes, no ano de 2021 patrocinou juntamente com a Geréncia de
Gestao de Pessoas da Codevasf 5 lives sobre educagéo financeira, funcionamento do Plano Codeprev
e prestacdo de contas buscando dar transparéncia a seus atos de gestao previdenciéria e financeira.
Na live realizada no dia 08/03/2022, aberta a todos os participantes, que contou com a presenca da
diretoria da Fundacdo S&o Francisco, foram levantadas algumas questdes objeto do presente
documento e ficou acertado com representante desse grupo o envio a Sdo Francisco de
questionamentos e de proposta de data provavel para realizagdo de uma live especifica sobre as
davidas dos participantes do Codeprev. Nao recebemos os questionamentos e/ou a solicitagéo para
realizacdo da live, ndo obstante a SAO FRANCISCO ter se colocado & disposicao de forma reiterada
por e-mail.

Como vem sendo divulgado em janeiro/2022 a SAO FRANCISCO iniciou processo eleitoral para
escolha de representantes dos participantes nos Conselhos Deliberativo e Fiscal da Entidade. Por falta
de interesse dos participantes em participar desses Conselhos tivemos que prorrogar por 02 vezes o
prazo de inscricdo de candidaturas. Ao final, somente ocorreram 02 candidaturas para cada conselho.

Assim, registro que a melhor forma de participar da gestéo e fiscalizagdo dos recursos dos Planos de
Beneficios é tendo assento nos Conselhos Deliberativo e Fiscal, pois terdo oportunidade de conhecer
e influenciar o processo decisério da diregdo da SAO FRANCISCO.

Tanto o Conselho Deliberativo como a Diretoria Executiva reiteram seu compromisso com a
transparéncia, prudéncia e zelo na administragcdo dos investimentos. Ao longo das respostas aos
questionamentos, evidenciamos que contamos com uma gestdo dos investimentos que observa os
principios de seguranga, rentabilidade, solvéncia e liquidez.

Podem ficam certos de que sé@o adotadas as melhores praticas para defender os interesses dos
participantes dos planos de beneficio de forma a assegurar o cumprimento do objetivo constitucional
da Previdéncia Complementar: garantir a constituigdo de reservas para concesséo de futuros beneficios
previdenciarios, situacdo que pode ser comprovada ao longo dos 36 anos de existéncia da S&o
Francisco que sempre honrou em dias suas obrigagdes junto aos seus participantes assistidos, hoje
em torno de 4,8 milhdes mensais.
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Prestadas as informacdes objeto do Oficio n° 001/2022, de 23/03/2022, a dire¢do da SAO FRANCISCO
se coloca a disposi¢ao para prestar outros esclarecimentos que porventura entenderem necessarios,
inclusive realizando videoconferéncias para melhor entendimento de todos.

Atenciosamente,

DocuSigned by:

Mawritis Pikrs da Kodia

93642D41559D4B7 ...

Mauricio Pietro da Rocha
Presidente do Conselho Deliberativo
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