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1. Conceito do Manual

O Manual de Processo de Sele¢ao e Monitoramento de Fundos e Gestoras é um instrumento que se
destina a regulamentar a forma como a REAL GRANDEZA escolhe e monitora uma instituicao gestora
de recursos, bem como um fundo de investimento, de forma a ser observado pelos agentes
integrantes do processo de investimentos, seja na condicdo de executores, do drgao de aprovacdo
do resultado obtido por meio referido processo de selecao ou de outras partes interessadas.

2. Objetivo do Manual

Permitir a reunido de informacdes de forma organizada, criteriosa e objetiva de modo a sustentar a
avaliacdo e identificacdo da opcdo mais adequada, seja da gestora ou de fundo, aos objetivos da
Entidade no que se refere a estratégia de investimentos em vigor. Além disso, visa também definir a
forma de monitoramento dessas gestoras e dos fundos a ser tomada como base.

Para o caso em que o processo de selecdo realizado implique na criacdo de algum fundo exclusivo,
faz-se necessdria a escolha de um administrador para o fundo, que deve estar de acordo com o
“Manual de selecdo e acompanhamento de custodiante e administrador fiduciario” (e atualizacdes),
qgue é um documento apartado deste Manual.

3. Legislagdo Pertinente

O presente Manual deve observar a Resolugdo do Conselho Monetdrio Nacional - CMN n2 4.994 de
2022 e atualiza¢Oes posteriores e outras resolucdes pertinentes do CMN, bem como as Instrucdes da
Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar - Previc (em especial a n2 12 de 2019 e
atualizagOes posteriores) e Resolu¢des do Conselho Nacional de Previdéncia Complementar — CNPC,
quando for o caso. Referidas normas sao soberanas frente ao presente Manual. Inclusive, as questdes
referentes aos principios de aplicacdo dos recursos garantidores, limites e restricGes para cada tipo
de investimento devem ser observadas apesar de ndo constarem neste Manual, uma vez que ja estdo
contempladas nas Politicas de Investimentos dos Planos Administrados pela Fundagdo Real
Grandeza.

4. Fases do Processo de Sele¢ao
4.1 Definicio de Mandato e Amostra

4.1.1 Objetivo

Um mandato pode ser entendido como a consolidacdo de investimentos com caracteristicas
semelhantes em termos de risco, rentabilidade esperada, prazo, estratégia, entre outros atributos.
Além de servir de referéncia para a gestdo dos recursos, tal estrutura de investimentos serve como
parametro para o controle e monitoramento dos riscos inerentes a cada mandato. A definicdo de
mandatos facilita a implanta¢do das estratégias de investimento, bem como a sele¢do e avaliagdo de
gestoras terceirizadas.

Determinado o mandato, avanca-se para a definicdo da amostra de fundos a qual se pretende
concentrar a analise.




4.1.2 Descrigao Técnica

Esta secdo tem por objetivo segregar a amostra de fundos de forma a comparar fundos que

sejam compardveis e sempre com mandato semelhante aquele pretendido pela EFPC.

Os principais mandatos a que este Manual se aplica estdao detalhados em tépicos abaixo. No entanto,
cabe mencionar que fundos passivos (de todas as classes de ativos) ou demais classes de fundos,
como por exemplo, fundos no exterior, fundos imobilidrios, fundos de participacdo, fundos de
direitos creditérios e outros, o processo de selecdo para investimento deve ter como andlise
quantitativa, apenas a utilizacdo da lista de filtros citadas no inicio da Secdao “4.2 Critérios
Quantitativos”. Ou seja, ndo devem contar com a avaliacdo dos demais critérios quantitativos
apresentados na referida Secdo, pois ndo fazem sentido para esses tipos de fundos supracitados. Nao
obstante, o quesito “Track Record” da avaliagdo qualitativa também contempla a andlise de
determinadas métricas quantitativas, mas que, por ndo serem sistematizaveis, devem ser
consideradas dentro do espectro da andlise qualitativa.

Especificamente para fundos passivos, ETFs!, BDRs de ETFs, por terem oferta limitada de produtos
em cada categoria e serem produtos com processo de gestdo menos complexos, em que uma cesta
de determinado indice é replicada de forma sistematica, a selecdo pode ser feita de forma ainda mais
simples: concentrada apenas em: (i) Filtros qualitativos, (ii) Institui¢do, (iii) Equipe e (iv) o subcritério
Track Record dentro do critério de Processo de Gestdo e Resultados. Além disso, feito uma vez o
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processo para um determinado fundo passivo/ETF/BDR de ETF de uma gestora, como os critérios “i”,
“ii”, “iii” sdo comuns aos demais fundos passivos/ETFs/BDRs de ETFs dessa gestora, os demais fundos
passivos/ETFs/BDRs de ETFs dessa gestora sé precisardo ser avaliados pelo item “iv”, pois os demais

podem ser aproveitados do processo feito anteriormente.

Nesse processo menos complexo, os parametros ndo precisam ser aprovados previamente na al¢ada
competente. No caso, continua sendo levado para deliberagdo da algada competente o relatério final
ja com as recomendacges de aprovagdo de fundos/gestoras desse grupo.

Renda Fixa — este mandato apresenta como principal fator de risco a variagdo da taxa de juros, de
indice de precos ou ambos e/ou de spreads de crédito, de modo que a carteira investe em ativos que
estejam relacionados a esses fatores de risco. Os ativos financeiros sdo, em sua maioria, os chamados
titulos de renda fixa publico e privado, os quais sdo representados por titulos publicos federais, as
debéntures e os titulos de emissdo bancaria, entre outros.

Multimercado — o mandato que possui liberdade para fazer investimentos em todas as classes de
ativos, desde que respeitando a legislacdo aplicavel. Direciona os investimentos de forma a mesclar
aplicagOes de mercados de renda fixa, agGes, cambio, entre outros. A depender da estratégia adotada
neste mandato, pode-se encontrar fundos mais conservadores e fundos com estratégias mais
arrojadas.

Renda Varidvel — neste mandato, os investimentos sdo a¢Ges, quotas ou quinhdes de capital,
commodities (ouro, moeda e outros) e derivativos (contratos negociados nas bolsas de valores, de
mercadorias, de futuros e assemelhadas).

Muito embora exista uma classificagdo em trés classes principais, dentro de cada uma delas ha uma
diversidade de categorias e subcategorias que facilitam a andlise e a comparagao entre os tipos de

1 No caso de fundos que compram ETFs para o fim de otimizac3o do aluguel de a¢des, os critérios
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i”, “ii”, “iii” e ‘iv” devem ser avaliados em relagdo ao ETF principal comprado pelo fundo, caso a
gestdo deste seja feita pela mesma gestora do ETF.




gestdo e as estratégias adotadas pelos fundos. Segmentar essas diferengas permite a construcdo de
um peer para comparac¢do mais adequada entre fundos mais semelhantes, uma vez que as diferencas
mais notaveis resultam das divergéncias ou semelhancas entre, por exemplo, os seguintes fatores
(ndo necessariamente todos se aplicam ao mesmo tempo em um processo de sele¢do):

Tipo de administragcdao mais ativa ou passiva;

o Tipo e ativos escolhidos para compor a carteira do fundo; e
Tipo de politica de investimento, se mais agressiva e exposta a riscos, se moderada ou
segura e conservadora.

4.2 Critérios Quantitativos

4.2.1 Objetivo

O processo de selegdo de fundos e/ou gestoras, tem como objetivo encontrar o portfélio que esteja
aderente a estratégia proposta para a Entidade. Portanto, seguindo o direcionamento descrito na
legislagao, que tange a impessoalidade na sele¢do dos fundos, foram desenvolvidos alguns critérios
quantitativos, observando o histdrico de cotas dos fundos para cada estratégia.

Esta secdio tem por objetivo descrever a métrica que serd o ponto de partida para o processo de
selegcdo. A andlise quantitativa permitird a obteng¢do de uma lista de gestoras selecionadas de

forma imparcial e independente, os quais serdo o alvo de uma avaliagdo mais profunda em
termos qualitativos dentro do processo de seleg¢do.

4.2.2 Descrigao Técnica

Uma vez definido o mandato e sua categoria/segmento para o qual se deseja realizar um processo
de sele¢do, avanga-se para o processo de definigdo da amostra, a qual visa selecionar os fundos
enquadrados em cada mandato e filtrar aqueles que atendam as caracteristicas especificas definidas.
A equipe responsavel pelo processo de selecdo pode realizar a exclusdo de fundos que, mesmo apds
aplicados os filtros, ndo se mostrarem adequados ao processo.

Importante ressaltar que cada processo de selecio deve ser independente considerando o
mandato/segmento desejado.

FILTROS (de forma justificada quando nao se aplicar, ndo necessariamente todos se aplicam ao
mesmo tempo em um processo de selecdo)

Patrimonio liquido minimo do fundo;

e Histdrico minimo das cotas;
Tipo de condominio, além de filtros de exclusdo para fundos exclusivos, restritos, fechados,
master e adequados a EFPCs e outros que porventura se fagam necessdrios sendo
devidamente justificados.

PARAMETROS

e Data Base (ponto final e de partida a partir do qual se observara histérico minimo de cotas e
as janelas);

e Niveis de determinada varidvel a ser observado (por exemplo: nivel de alpha > 0 ou de sharpe
>0,75. Serao definidos de acordo com a necessidade de cada processo;

e Janelas de andlise e forma de compd-las (devem ser definidas de acordo com a necessidade.
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Apenas um exemplo para ilustrar: “janelas mdveis mensais ou didrias de 36 meses”);
® Benchmark.

Uma vez feitos os filtros, garantindo a imparcialidade e a impessoalidade, a analise quantitativa segue
com um método no qual o processo de selecdo é segregado por critérios de analise adequados aos
mandatos de multimercado, renda varidvel e renda fixa, que inclusive serdo detalhados nesta ordem,
respectivamente.

O processo de selecdo leva em conta os critérios especificados a seguir. Cada critério possui uma
nota quantitativa final, que deve ser definida pela normalizacdo dos valores encontrados para cada
fundo, sendo a nota o percentil atingido por cada um deles multiplicado por 10 para que a nota fique
entre 0 a 10.

e Geracao e consisténcia de alpha

Alpha é o quanto o retorno de um fundo estd acima de seu benchmark. Para cada classe de ativos
e/ou grupo de fundos existe um benchmark que melhor se aplica ao risco tomado.

a- Geracao de Alpha: mediana de alpha gerado em determinada(s) janela(s) que “andam”
diariamente definidas no inicio de cada processo.

Geragio de alpha = MED(Z d (alfaf xm)

alf afxm = fom - RMxm

Em que:

MED = abreviagdo para férmula da mediana
R = Retorno

f = fundo avaliado

M = mercado

xm = tamanho da janela em meses

d = cada janela de xm, que anda diariamente ao longo de todo o periodo avaliado

b- Consisténcia de alpha: % do tempo com alpha acima de determinado(s) nivel(is) e avaliados em
determinada(s) janela(s) que “andam” diariamente. Os niveis e as janelas sao parametros definidos
no inicio de cada processo.

# [alfaf o = c]
T

Consiténcia de alpha =

Em que:

¢ = nivel de alpha escolhido

# = numero de janelas em que o alfa é maior que c

N = nimero total de janelas, que anda diariamente ao longo de todo o periodo avaliado

Demais simbolos tém a mesma definicdo feitas nas férmulas anteriores




e Geracao e consisténcia de alpha ajustado ao risco (Sharpe e Information Ratio)

Sharpe (para fundos Multimercado) e Information Ratio (para fundos de ac¢es) sdo métricas que
tentam captar o quanto um fundo gera de retorno acima do benchmark por unidade de risco tomado
ao se desviar desse benchmark. Nao faz sentido utilizar na analise de fundos de crédito.

c- Geragdo de alpha ajustado ao risco (Sharpe e Information Ratio): mediana de sharpe (ou
Information Ratio) gerado em determinada(s) janela(s) que “andam” diariamente definidas no
inicio de cada processo.

Geracgao de alpha Ajustado ao Risco = MED(Z d (alfaARExm)

Onde:

MED = abreviagao para férmula da mediana

R = Retorno

f = fundo avaliado

M = mercado

xm = tamanho da janela em meses

d = cada janela de xm, que anda diariamente ao longo de todo o periodo avaliado

o = Tracking error (para o caso de fundo de ag¢Ges) ou desvio padrido

d- Consisténcia de alpha ajustado ao risco: % do tempo com sharpe (ou Information Ratio) acima
de determinado(s) nivel(is) e avaliados em determinada(s) janela(s) que andam diariamente. Os
niveis e as janelas sao parametros definidos no inicio de cada processo.

# [alfaARf 4 = ]

n

Consiténcia de alpha ajustado ao risco =

Onde:

alfaAR = alpha ajustado ao risco (Sharpe ou Information Ratio)

Demais simbolos tém a mesma definicdo feitas nas férmulas anteriores

e Existéncia e duragao das situa¢oes de rentabilidade (bem) inferior ao benchmark

e- Tempo de permanéncia em situagoes dificeis: % do tempo com alpha abaixo de determinado(s)
nivel(is) e avaliados em determinada(s) janela(s) que andam diariamente. Os niveis e as janelas sdo
parametros definidos no inicio de cada processo. Quanto menor, melhor a nota.




# [alfaf o, < ]
n

Tempo de permanéncia em situagtes dificeis =

Os simbolos tém as mesmas defini¢des feitas nas férmulas anteriores.

f- Grau de profundidade das situag¢ées dificeis: na data base total, piores alphas gerados em um
determinado percentil para determinada(s) janela(s) curtas que “andam” diariamente. Todos esses
parametros sao definidos no inicio de cada processo.

Grau de profundidade das situacées dificeis = Pe'rc(z d (a!fa%xm)

Onde:
Perc = Percentil escolhido

Os demais simbolos tém as mesmas defini¢cdes feitas nas formulas anteriores.

g- Geracao de Alpha dividido pelo Grau de Profundidade das situagdes dificeis: Geragao de Alpha
em janelas longas em determinado percentil em relagdo ao Grau de profundidade das situagées
dificeis em janelas curtas em outro determinado percentil: Como o nome diz, é o critério “a” com
janelas grandes em um determinado percentil alto dividido pelo critério “f’ com janelas pequenas.

Perc(zd(alfa},,)
Perc(zd(alfaf,,)

Geracdo de Alpha em relacio ao Grau de profundidade das situacoes dificeis =

O que gera diferenca entre o numerador e denominador sdo os parametros diferentes para cada um.

A nota final quantitativa do Processo de Sele¢ao de Fundos é a média ponderada da nota de cada
critério de acordo com o peso atribuido a cada um deles no inicio do processo.

Parametrizagdo dos Pesos para Nota Quantitativa

No quadro abaixo é apresentada uma exemplificacdo de parametrizacdo, no entanto, cabe reforcar
gue ndo necessariamente todos os itens se aplicam a todos os processos de sele¢do, bem como os
pesos podem ser recalibrados dependendo do tipo de fundos analisado.




CRITERIO QUANTITATIVO 1 (QT1)

Geragdo de Alpha 25,00%
Consisténcia de alpha 25,00%
Geragdo de alpha ajustado ao risco 25,00%
Consisténcia de alpha ajustado ao risco 50,00%
Tempo de permanéncia em situagdes dificeis 5%
Grau de profundidade das situagdes dificeis 15%
Geragdo de Alpha dividido pelo Grau de Profundidade das situagées dificeis 20%

Como resultado final para a etapa da analise quantitativa, todos os fundos da amostra (que passaram
pelos filtros quantitativos determinados) devem receber uma nota em acordo aos critérios avaliados
de onde deriva-se um ranking com varios fundos e gestoras organizados conforme o resultado
obtido.

A partir do ranking, fica a cargo da equipe responsavel pelo processo definir quais (ndo
necessariamente na ordem da lista de forma justificada) e quantos devem ser selecionados para
participar da préxima fase, que se trata da analise qualitativa.

Vale ressaltar que, conforme ja explicitado neste Manual, essa etapa de notas para os critérios
qualitativos ndo se aplica para todos os processos. Dessa forma, podem ser alvo da préxima fase do
Processo de Sele¢do de Fundos/Gestoras - a andlise qualitativa - os fundos/gestoras que passarem
pelos filtros quantitativos determinados, ficando a cargo da equipe responsavel pelo processo definir
quais (ndo necessariamente na ordem da lista de forma justificada) e quantos devem ser
selecionados para participar da proxima fase, que se trata da andlise qualitativa.

Exclusdes

A qualquer momento, desde que justificado formalmente e sob aprovacao da Alcada competente, o
time técnico pode excluir fundos e/ou gestoras do processo de selecdo. Razdes que possam motivar
a exclusao englobam, por exemplo, a saida de pessoa chave do time de gestdo, gestor que se recusar
a passar informacdes solicitadas, alguma performance muito ruim em algum critério quantitativo, ou
qualitativo (detalhados no item 4.3 Critérios Qualitativos, abaixo), entre outros.

4.3 Critérios Qualitativos

4.3.1 Objetivo

O processo de sele¢do de fundos e/ou gestoras, tem como objetivo encontrar o portfélio que esteja
aderente a estratégia proposta para a Entidade. Portanto, seguindo o direcionamento descrito na
legislagdo, que tange a analise da estrutura existente para a prestagdo do servico, a qualificagao
técnica e a experiéncia dos profissionais para o exercicio de administracdao de carteira de valores




mobilidrios, incluindo o histdrico de atuagdo do gestor de recursos.

4.3.2 Descrigao Técnica

Dentro dos aspectos de analise qualitativa, apesar de se olhar também aspectos especificos de
determinados fundos geridos pela gestora, entende-se que o foco natural da avaliagdo deve ser
concentrado no gestor, a fim de explorar amplamente a estrutura fisica, técnica e de relacionamento.

Esta secdo tem por objetivo explicitar os aspectos qualitativos que devem ser observados e
analisados em cada gestor de modo a conduzir o processo de sele¢cdo para a indicagdo das

gestoras mais aderentes as exigéncias da EFPC.

Esta fase da anadlise qualitativa depende da interagdo presencial ou virtual por meio de Due Diligence
junto ao gestor. Vale ressaltar que ao menos uma das reunides deve ser preferencialmente
presencial. No caso, além das reunides, deve ser solicitado as gestoras em questdo o DDQ Anbima
mais atualizado e outras informacdes adicionais podem ser solicitadas caso a caso com o intuito de
se obter todos os dados necessdrios para se conseguir avaliar cada um dos critérios.

FILTROS QUALITATIVOS (relatério elaborado pela equipe pertinente da Diretoria da Presidéncia
com avaliacao dos resultados do relatdrio pela algada competente):

Gestor ser associado a ANBIMA ou aderente aos Cédigos da ANBIMA;
Existéncia de politicas formais de prevencao a lavagem de dinheiro e financiamento do
terrorismo e que, de forma justificada, sejam consideradas como satisfatdrias;

e Auséncia de Midia negativa relevante da gestora e/ou de pessoas a ele ligadas que possa
causar impacto negativo a Entidade;

e Condicdo de reputacdo ilibada do gestor, de forma justificada, considerada como atendida.

Para fins de apurac¢do da reputacgao ilibada da gestora, deve-se analisar a instituicdao, observando os
seguintes requisitos:

i. inexisténcia de processo judicial ou administrativo, com decisdo condenatdria proferida
em carater terminativo, que tenha relagdao com Sistema Financeiro Nacional, mercado de
capitais, seguridade social, economia popular, lavagem de dinheiro e financiamento do
terrorismo;

inexisténcia de elevada quantidade de processos judiciais ou administrativos, com ou sem
decisdes condenatdrias proferidas em carater terminativo, que tenham relagdo com
Sistema Financeiro Nacional, mercado de capitais, seguridade social, economia popular,
lavagem de dinheiro e financiamento ao terrorismo; e

iii. ndo estar declarado inabilitado ou suspenso a funcionar pelo Banco Central do Brasil ou
pela Comissdo de Valores Mobiliarios.

Nessa analise, deve-se considerar as circunstancias de cada caso, a extensao e a gravidade
dos fatos, assim como altera¢des no quadro aciondario e/ou administrativo da instituicdo,
podendo, justificadamente, considerar atendida ou ndo a condicdo de reputacao ilibada.

Para fins de apuragao da reputacdo ilibada da gestora, deve-se também analisar a pessoa fisica de
seus diretores, principalmente de seu diretor responsavel pela administracdo de carteira, e antigos
sdcios do gestor, caso aplicavel, conforme os seguintes requisitos:

i. inexisténcia de processo judicial ou administrativo, com decisdao condenatéria proferida
em carater terminativo, que tenha relacdo com Sistema Financeiro Nacional, mercado de




capitais, seguridade social, economia popular, lavagem de dinheiro e financiamento ao
terrorismo;

inexisténcia de elevada quantidade de processos judiciais ou administrativos, com ou sem
decisdes condenatdrias proferidas em carater terminativo, que tenham relagdo com
Sistema Financeiro Nacional, mercado de capitais, seguridade social, economia popular,
lavagem de dinheiro e financiamento ao terrorismo;

iii. inexisténcia de processo crime ou inquérito policial a que esteja respondendo, cuja
acusacdo envolva a pratica de crime contra o Sistema Financeiro Nacional;

iv. inexisténcia de processo a que esteja respondendo por improbidade administrativa;
v. nao estar declarado inabilitado ou suspenso pela Comissdo de Valores Mobilidrios; e

vi. ndo ter controlado ou administrado, nos 3 anos que antecedem a posse no cargo ou
funcdo, empresa ou sociedade objeto de declaracdo de insolvéncia, liquidacao,
intervencao, faléncia ou recuperacao judicial.

Nessa analise, deve-se considerar as circunstancias de cada caso, a extensao e a gravidade
dos fatos, podendo, justificadamente, considerar atendida ou ndo a condicdo de
reputacao ilibada.

Os fundos/gestoras que tenham atendido os filtros qualitativos seguem para a analise qualitativa.
Considerando que nas avaliagbes qualitativas existe elevado grau de subjetividade, a métrica de
anadlise deve estar concentrada em critérios, os quais estdao segmentados em dois pilares principais:

e [INSTITUCIONAL

Neste pilar o objetivo é esclarecer e identificar como o discurso institucional é replicado nas métricas
de gerenciamento da gestora, bem como de que forma as boas praticas e normativos sdo conduzidos.
Com objetivo de explorar amplamente todos os aspectos que influenciam na boa prestacdo de
servigo de gestao, este pilar considera um extenso grupo de critérios.

e ESTRATEGICO

O segundo pilar tem como foco avaliar, de forma mais direcionada, os aspectos mais relevantes de
gestdo. Aborda-se aqui a qualificagdo do time de gestdo, bem como a estrutura e funcionamento dos
processos de investimentos referente a estratégia que deseja avaliar/selecionar.

Cada pilar principal deve ser composto por um grupo de critérios e subcritérios que devem ser
avaliados, inclusive com atribuicdo de nota ponderada por peso, a fim de tornar quantificavel a
anadlise qualitativa.

4.3.3 Atribuicao de Notas

As notas atribuidas na analise qualitativa devem seguir um padrdo de notas que podem ser de zero
(0) até dez (10), indicando pior e melhor qualidade segundo os critérios avaliados, respectivamente.
Cada critério e subcritério tem sua importancia dentro da analise ponderados por pesos. Importante
gue o padrdao numérico deve ser o mesmo na avaliacdo quantitativa e qualitativa, de modo a permitir
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uma ponderac¢do correta da nota final.

4.3.4 Pilar Institucional

a.

Instituigcdo

Histérico da gestora e/ou do(s) principal(is) Gestor(es) — Avaliar o histérico de existéncia
e sua trajetéria na linha do tempo. Buscar compreender como se deu sua origem, quem
sdo ou foram os fundadores, se permanecem no negdcio. Qual histérico desses
fundadores, se existe background robusto.

Atribuindo a nota: Uma gestora tradicional, sélida, com robusto histdrico refletido em

reputacao, referéncia de mercado e nomes respeitados traduzem em notas elevadas (9 a
10), em contrapartida, gestoras muito novas e com pouco histérico de seus principais
sdcios e gestores devem ser avaliadas entre (0 a 5), no meio do caminho ficam aquelas
casas com bom histdrico, porém com trocas recentes, movimentagdes que ndo se
provaram ainda (6 a 8);

Porte da Instituicdo — O objetivo aqui é identificar se a gestora possui porte relevante no
mercado, ou ainda, dentro da expertise que atua. Se representa alguma referéncia para
o mercado, para investidores e pares.

Atribuindo a nota: Uma gestora com volume sob gestdo acima de RS 5 bilh&es traduz uma

confianca de mercado em confiar seus recursos aquela gestora e, portanto, traduzem em
notas elevadas (9 a 10), em contrapartida, gestoras com volumes muito baixos perante a
industria, inclusive com volume muito expressivo dos préprios donos devem ser avaliadas
entre (0 a 5), no meio do caminho ficam aquelas casas com volumes intermediarios (6 a
8);

Controle Acionario — O importante aqui é identificar o alinhamento entre os
controladores e o negdcio. Se a representatividade majoritaria esta comprometida com o
negacio, se ocorreram mudancas societarias relevantes ou, caso seja possivel avaliar, se
existem sinais, evidéncias ou ainda, chances de mudan¢a de controle que possam afetar
os negdcios.

Atribuindo a nota: Uma gestora cujos os principais sdcios sdo os gestores que conduzem

os investimentos do fundo em andlise (9 a 10), em contrapartida, as gestoras com
mudancas relevantes (ou chance de mudancas no futuro préximo, caso seja possivel
avaliar) no controle e cujos controladores sdo representados por empresas e/ou pessoas
sem relagdo com a gestdo do fundo (0 a 5), no meio do caminho controles com mudangas,
porém mantendo controlados com bom histdrico de mercado e envolvidos na gestdo dos
fundos (6 a 8);

Transparéncia e reputacdo da gestora — Muito embora a avaliagcdo de reputacdo seja,
muitas vezes, subjetiva e de dificil conclusdo, este critério visa buscar evidéncias que
reafirmam uma boa reputac¢do para além dos itens observados nos filtros do item 4.2.2.
Isto posto:
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vi.

Atribuindo _a _nota: Gestoras em que, baseada nas reunies e nos documentos

disponibilizados, seja observavel formalizacdo e transparéncia no registro de informacgées
de tomada de decisdes de forma geral e processos de investimentos da gestora. Somado
a isto, apresentem premiagdes recorrentes (seja relacionada a performance dos
fundos/estratégias ou com relagdo a estrutura institucional, produtos etc) que tenham
sido concedidas por veiculos e instituicdes idoneas (10). Gestoras em que seja observavel
formalizacdo e transparéncia no registro de informac¢des de tomada de decisGes de forma
geral e processos de investimentos da gestora, mas ndo apresentam recorréncia das
premiacdes citadas anteriormente, porém possui bom conteddo nas midias
especializadas acerca da instituicdo e seus produtos e pessoas (9 a 8). Gestoras com pouca
formalizacdo e transparéncia, com alguma premiacdo e tem pouca exposi¢ao positiva nas
midias especializadas acerca da instituicdo e seus produtos e pessoas (7 a 4). Gestoras
com muito pouca ou sem formalizacdo e transparéncia, sem premiacOes e
nenhuma exposicao positiva nas midias especializadas acerca da instituicdo e seus
produtos e pessoas (3 a 0);

Mix de Receitas — Muito relevante conhecer qual o mix de receita da gestora e, no caso
de existir uma holding acima da asset (gestora), concentrar a andlise na empresa mae,
sobretudo, se a asset representar parcela relevante nos negécios da holding. Além disso,
dentro da gestora, quanto maior for o AUM da estratégia em andlise em relacdo ao AUM
total da gestora, melhor.

Atribuindo a nota: Gestoras que ndo estejam associadas a holdings-mae e que 0o AUM da
gestora na estratégia analisada seja 100% do AUM total (10), e assim segue até (0) para o
caso oposto.

Praticas de ASG — Este tema ndo é sé relevante diante da evidéncia que o tema tem
tomado no mercado, mas pelas regulamentagdes vigentes observarem a importancia e a
necessidade de incorporar tais praticas. Com isso, é importante conhecer se a gestora
possui e segue, na condugdo dos seus negdcios, praticas de Governanga Ambiental, Social
e Corporativa e se é signataria de algum drgdo/programa especifico. Também deve-se
avaliar como as boas praticas de ASG sdo tratadas nos investimentos do produto, ou seja,
entender se dentro da estratégia (de alocagdo de investimentos) ha preocupacgdo com tais
principios. Importante destacar que este tema é bastante considerado no ambiente de
investimentos e, principalmente, pela regulamentacdo em vigor. Praticas que objetivam
inibir investimentos que possam ferir aos principios ASG devem ser bem avaliados.

Atribuindo a nota: Gestora que tem como praticas as diretrizes ASG e também é

signataria de programas especificos recebem melhor nota, ou, a estratégia da classe de
investimento e fundos sdao comprometidos com as praticas orientadas pelos principios de
ASG (10 a 8), gestoras que sdo comprometidas com os principios, porém ndo sdo
signatarias e/ou a classe de investimentos e fundos tem suas estratégias preocupadas em
evitar investimentos em desacordo as diretrizes ASG (7 a 5), classe de investimentos e
fundos, quando possivel, adotam algumas medidas (4 a 3) e, a depender as praticas em
vigor, para aquelas que nada seguem e ndo ha percepc¢do de preocupagdo com o tema na
alocagdo dos ativos, piores notas (0 a 2);
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b.

Equipe

Turnover — Avaliar e mensurar o volume e frequéncia de saida e entrada de
colaboradores. Se as movimentagdes oferecem impactos relevantes nas equipes e na
conducdo dos investimentos. A avaliagdo tem como foco, especificamente, o time de
gestdo do produto/estratégia que deseja selecionar fundos/gestoras. Quais sdo as
justificativas e medidas tomadas em casos de elevado turnover.

Atribuindo _a nota: Melhorias de times sdo bem recebidas, no entanto pouca

movimentacdo de colaboradores, especificamente de membros chave das equipes
merecem melhores avaliagdes (8 a 10), gestoras com muita movimentacgao incluindo de
membros chave indicam alguma dificuldade de manutencdo de talentos ou entrosamento
(0 a 4), gestoras que apresentaram movimentagdes porém com embasamento e
justificativas plausiveis e devidas substituicdes a altura das fun¢des podem ser avaliadas
com certa relativizagdo entre notas medianas (5 a 7);

Politica de Remuneracdo e Retengdo — Uma das vertentes de satisfacdo dos
colaboradores é a existéncia de uma politica transparente de remuneracdo e de
reconhecimento meritocratico. Com base nisso, busca-se entender como esse processo
funciona dentro da gestora, se é formalizado dentro da mesma. Assim como no item
anterior, a avaliacdo tem como foco, especificamente, o time de gestdo do

produto/estratégia que deseja selecionar fundos/gestoras.

Atribuindo a nota: Gestoras com politica bem definida e formalizada junto aos

colaboradores ensejam em boa avaliagdo (8 a 10), ja casas com nenhuma politica em vigor
ou ainda que apresentem falta de entendimento acerca de bonificagdo e remuneragdo
devem ser avaliadas com pior nota (0).

Treinamento e desenvolvimento — Ha na gestora um programa de treinamento e
desenvolvimento. Conhecer como funciona, como sdo as regras e a quem se aplica é
relevante pois esclarece o nivel de comprometimento que a empresa tem com a
qualidade e aperfeicoamento dos colaboradores, que reflete na produtividade e
qualidade.

Atribuindo _a nota: Existéncia de um projetos internos de desenvolvimento

(compartilhamento de conhecimento, cursos, workshops) e incentivo ao progresso
profissional, bem como viabilizacdo de certificacdes devem ser bem avaliadas (8 a 10), a
falta de programas internos, porém com viabilizacdo monetdria e reconhecimento para
aqueles que se interessam e buscam o aperfeicoamento podem ser avaliados de forma
intermedidria (5 a 7), porém casas que ndo sustentam praticas de
incentivo/reconhecimento para desenvolvimento profissional devem ser avaliadas com
piores notas (0 a 4);

Qualidade técnica da equipe — Compreender se a equipe de gestdo do produto, bem
como consultorias terceiras (se houver) tem histérico profissional robusto no mercado, se
membros chave sustentam curriculo compativel com as responsabilidades, assim como
se hd expertise na estratégia do mandato. Na existéncia de consultorias terceiras,

13




C.

englobar a qualidade desse terceiro na analise.

Atribuindo a nota: Equipe qualificada com background robusto no mercado financeiro, e

com experiéncia em casas de nomes relevantes em periodos ndo muito curtos, além de
experiéncia na classe de investimento de que é responsdvel, principalmente para os
membros chave, além de numero de pessoas no time compativel a volume de
ativos/contrapartes da carteira de investimento (10), gestor responsavel experiente no
mercado financeiro e na classe de investimento de que é responsavel, porém com time
com experiéncia recente mas em numero de integrantes compativel com os ativos
ativos/contrapartes da carteira de investimento (7 a 9), gestor responsavel experiente no
mercado financeiro mas recente na classe de investimento de que é responsavel, com
time em ndmero de integrantes compativel com os ativos ativos/contrapartes da carteira
de investimento (5 a 6), Gestor e time experientes com numero de integrantes em
numero incompativel aos ativos e contrapartes comprometendo nivel de andlise e
monitoramento (4 a 5), Gestores e time com experiéncia recente (2 a 3), time inexperiente
e em numero reduzido (1 a 0).

Risco, Compliance e Governanga (os aspectos relevantes deste item devem ser incluidos
no relatério elaborado pela equipe pertinente da Diretoria da Presidéncia)

Chinese Wall — A segregacdo de processos e espacos fisicos em dareas e atividades sao
indicios de mitigacdo do risco de conflito de interesses. Entender como a gestora vé e
adequa seus processos e sua estrutura fisica corrobora no entendimento por maiores ou
menores chances de existir conflitos.

Atribuindo a nota: Gestoras com bom mapeamento dos principais conflitos e que

possuem medidas de segregacdo (9 a 10), casas com pouco entendimento ou atengdo a
necessidade de segregacdo dos processos e, portanto, com riscos claros, possuem pior
avaliagdo (0 a 4), casas com processos segregados e que entendem e a importancia da
segregacao que estejam aprimorando eventuais necessidades de ajustes podem receber
notas intermediarias (5 a 8).

Gestdo de Risco — A gestdo de risco representa elevada importancia na condu¢do dos
investimentos, deve-se, com isso, avaliar a experiéncia/senioridade do Gestor responsavel,
seu histdrico, tempo na funcdo e a sua independéncia na estrutura. Conhecer os sistemas,
ferramentas e processos para opinar acerca da qualidade dos mesmos, se estdo em linha
com as melhores op¢Ges de mercado e do que é, comumente, utilizada pelas casas
referéncia. Além disso, é importante conhecer o quanto o gestor de risco, responsavel pelo
monitoramento didrio dos diversos riscos das carteiras dos clientes, pode indicar e
interferir em delibera¢des que possam afetar os controles e resultados.

Atribuindo a nota: Profissionais a frente da gestdo de risco com bom histdrico

profissional, incluindo experiéncia especifica em risco e participa dos comités com voz
ativa e veto (9 a 10), profissionais com experiéncia de mercado, porém sem atuacdo
especifica em risco e participa dos comités com voz ativa e veto (7 a 8), profissionais com
pouca experiéncia de mercado e que nao tenha sido na atividade de risco especificamente
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e com participa¢do de influéncia e sem direito a veto nos comités (4 a 6), profissionais que
nao apresentem experiéncia em risco e mercado e além disso, ndo participa e ndo tem
poder de veto (0 a 3).

Controle de Liquidez — Avaliar como é realizado o controle de liquidez, quais sistemas e
ferramentas sdao usados e também se estdo em linha com as melhores op¢des de mercado
e do que é, comumente, utilizada pelas casas referéncia. O objetivo é identificar quais as
ferramentas que o gestor possui para controlar e monitorar a carteira investida do fundo,
de modo a garantir a necessidade de liquidez na quantidade e velocidade necessarios.

Atribuindo a nota: Gestoras com baixa concentracdo de ativo que utilizem de boas

ferramentas e processos alinhados com praticas de mercado que estejam em utilizacdo
por periodo que ateste a seguranca do controle de liquidez (9 a 10), Gestoras que contam
com ferramentas de controle, porém apresentam certa concentracdo em ativos
justicaveis e que estejam mapeados e com um plano para regularizagdo (7 a 8), casas que
possuem alto nivel de concentracdo e que ndo apresentem ou transparecam ter um plano
para regularizacdo plausivel (0 a 6).

Comités de Risco e Compliance — Sobre este tema dois aspectos devem ser avaliados,
sendo que neste item a avaliagdo concentra-se em apurar a existéncia de um Comité que
observe e acompanhe questdes de risco e compliance, bem como se existe formalizacdo
dos processos. Uma vez que os Comités sejam uma realidade na gestora, deve-se averiguar
a frequéncia, composicdo, se hd conflitos entre os membros, qual o quérum de
deliberacdes, como funcionam as votagoes

Atribuindo a nota: Gestora possui estrutura de comité bem definida e formalizada com

efetivo funcionamento, comprovado por meio de atas, com membros que demonstrem
complementariedade nas deliberagdes, cujas votagdes tenha peso linear e a frequéncia
seja no minimo trimestral com convocag¢des extraordinarias devem receber nota maxima
(10), gestores que seguem ritos de avaliacdo, mas ndo sdo formalizados e que sua
composi¢cdo esteja concentrada em membros na mesma equipe técnica, porém com
deliberagdes que oferegam chances de questionamento e votos de membros fora do time
técnico ainda que com frequéncia minima trimestral podem ser avaliados de forma
mediana porém até dentro de um limite (6 a 7), comités com pouca integracdo de
membros fora do time técnico e sem voto ainda que mensal (4 a 5), comités integralmente
composto por membros do time técnico e com pouca regularidade (1 a 3) e para as casas
que seguem informalmente (0).

Gestao de Compliance — Avalia essencialmente a independéncia do responsavel e seu time
perante demais dreas da empresa. Considera o tempo de experiéncia, histérico profissional
e as politicas, diretrizes, regras, processos e procedimentos que refletem os principios,
conceitos e valores que orientam a conduta da gestora.

Atribuindo a nota: Profissionais a frente da gestdao de compliance com bom histdrico

profissional, incluindo experiéncia especifica em compliance (9 a 10), profissionais com
experiéncia de mercado, porém sem atuacdo especifica em compliance (7 a 8),
profissionais com pouca experiéncia de mercado e que ndo tenha sido na atividade de
compliance especificamente (4 a 6), profissionais que ndo apresentem experiéncia em
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VI.

VII.

VIII.

d.

compliance e mercado (0 a 3).

Monitoramento do enquadramento - Conhecer quais sdo as ferramentas de
monitoramento do enquadramento dos investimentos, sobretudo se ha avaliacdo prévia
(pré-compliance) de modo a certificar a adequac¢do de determinado investimento as
politicas e legislagdes aplicaveis antes da efetiva compra/venda.

Atribuindo a nota: Possui bons sistemas de monitoramento e com pré-compliance (10),

existem sistema de monitoramento robusto porém sem pré-compliance (8 a 9),
ferramentas de monitoramento n3o robustas mas que tem atendido e garantido o correto
monitoramento, ou seja, ndo apresenta casos de desenquadramento ativos (6 a 7), possui
ferramentas limitadas e ja apresentou casos de desenquadramento por falhas de alocagao
(3 a 5), possui controle fracos com recorrentes casos de desenquadramentos ativos ou
nao possui controles (0).

Politica de Investimentos Pessoais — Checar se ha existéncia de Politica de Investimentos
Pessoais com vistas a estabelecer procedimentos e regras para os investimentos pessoais
dos colaboradores, a fim de evitar situacdes que possam caracterizar conflito de interesse
ou a utilizacdo indevida de informacdes confidenciais da gestora e seus Investidores. Uma
regra bem definida de investimentos pessoais nos mesmos produtos dos cotistas
das gestoras, com comprometimento de longo-prazo pode gerar alinhamento de
interesses.

Atribuindo a nota: Possui politica completa e bem orientada com obrigacGes, direitos e

penalidades bem formalizada e aderéncia de 100% dos colaboradores, inclusive como
parte do processo de contratacgdo (10), possui politica, porém com percepgao de alguma
informalidade, sem aderéncia de 100% dos colaboradores (5 a 7), qualquer politica
inferior as anteriores recebem a pior nota (0).

Planos de contingéncia e seguranga — Questionar o plano de contingéncia que garanta a
continuidade e bom funcionamento das atividades da gestora em caso de evento ndo
desejavel e fora de controle, que possa afetar negativamente os processos. Ponderar se a
contingéncia formalizada é aplicavel.

Atribuindo a nota: Possui planos de contingéncia formalizado e testado, com testes

periddicos para confirmar efetivo funcionamento regular (10), possui plano de
contingéncia, porém sem testes de funcionamento (5 a 7), ndo possui (0).

Relacionamento Institucionais

Historico de relacionamento — Conhecer qual experiéncia que a gestora possui diante das
peculiaridades dos clientes institucionais, os quais sdo amplamente regulados.

Atribuindo a nota: Tem experiéncia de longo prazo com clientes institucionais de

diferentes portes e com boa percepg¢do de mercado quanto aos servigos prestados (10),
tem relacionamento com algumas casas, porém com histérico recente e boa percepc¢ao
de mercado quanto aos servigos prestados (8 a 9), relacionamento recente em uma ou
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4.3.5

a.

duas casas, porém de baixa relevancia de mercado e limita da percep¢do de mercado
guanto aos servigos prestados (5 a 7), tem ou ja teve relacionamento porém com alguma
percepcdo de mercado sendo insatisfatdria quanto aos servicos prestados (1 a 4),
nenhuma experiéncia (0).

Numero de clientes e % passivo institucional — Mais um indicador para corroborar com a
percepc¢do quanto o passivo da gestora é diversificado entre plataforma e os diferentes
tipos de institucionais. Além disso, cabe uma andlise sob um aspecto mais amplo, de modo
a entender o passivo com um todo e sua diversificacdo e revelar se ha concentracao da
carteira de clientes, bem como alguma dependéncia.

Atribuindo _a nota: Carteira de clientes pulverizada (10), carteira com algumas

concentragdes, porém abaixo de 10% em um Unico cliente (8 a 9), carteira com alguma
concentragdo importante acima de 30% em um Unico cliente (6 a 7), carteira composta
por poucos clientes os quais dois ou mais possuam mais de 25% (3 a 5), concentracdo em
um Unico cliente (2 a 0).

Pilar Estratégico

Processo de Gestdo e Resultados

Interacdo com demais areas/estratégias — Satisfatorio que uma gestora com diferentes
equipes de especialistas compartilhe o conhecimento e as informacdes pertinentes aos
investimentos e ao mercado. Isto posto, identificar se hd interacdo e em qual nivel.

Atribuindo a nota: Gestora possui diferentes equipes de analise que compartilham
conhecimento entre si por meio de reunides semanais, compartilhamento de relatdrios e

materiais (10), Gestora com areas de analise chave (econ6mica, renda variavel, renda fixa)
que compartilham conhecimento entre si por meio de reunides semanais,
compartilhamento de relatérios e materiais (8 a 9), Gestoras que ndo contem com outras
equipes de research, por exemplo, ou equipes de analistas de outras estratégias que
possam colaborar com discussdes e agregar conhecimento no geral, porém de boa
qualidade e com reconhecimento de mercado (6 a 7), andlises estdo focadas em uma
Unica referéncia analitica que inclusive influéncia parte relevante da estratégia (3a 5), ndo
cabe pior nota uma vez que alguma referéncia analitica exista dentro de times de gestao,
ainda que com pouco compartilhamento.

Processo de investimento (monitoramento) - Apurar como se da o processo de
investimento do produto, se hd uma formalizacdo ou se ha extrema dependéncia de
pessoas especificas. Como se da o fluxo dos investimentos e como a tomada de decisdo
pelos investimentos e/ou movimentacdes sdo realizadas.

Atribuindo a nota: Existe fluxo bem definido desde a definicdo de estratégia, definicdo e

pipeline, critérios de selecdo das andlises, escopo de andlise, conteudo analitico,
deliberacdo em comités, aprova¢dao, compra e monitoramento continuo e o mesmo é
seguido e forma bastante evidente e documentada (10 a 8), ha um fluxo, as etapas sdo
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seguidas mas existe a percep¢ao de que alguns detalhes que sdo menos explorados ou
com controles menos critérios/fases (6 a7), processos ndo sdo formalizados, hd uma dose
alta de intuicdo e confianca das pessoas mais que nos processos (4 a 5), ha evidéncias de
se seguir um fluxo formal e de conhecimento geral, decisGes ficam a cargo do gestor e os
processos sao intuitivos (3 a 0).

Track Record — Averiguar se as métricas, processos e estratégias refletem em resultados
consistentes no produto analisado (ou em fundos similares historicamente geridos pelo
gestor, caso o produto analisado ndo tenha track record suficiente). Investigar eventos
outliers, suas causas e tratamentos dados. QuestGes especificas de desempenho dentro
dos produtos como: se fundo macro gera alfa em diversas classes de ativos, se fundos de
renda variavel reconheceu algum grande acerto responsavel por grande parte do alfa, ou
ainda, se o alfa é consistente ao longo dos anos.

Atribuindo a nota: Bom track record, alinhado ao que é a promessa de rentabilidade, e

com eventos fora do curso padrdo bem justificados e devidamente regularizados (10 a 9),
histérico dentro dos limites esperados, apresenta mais eventos que impactam a média
dos resultados, porém acompanhados de justificativas aceitaveis (8 a 7), historico
prejudicado com eventos que poderiam ter sido evitados ou mitigados (5 a 6), histoérico
bastante prejudicado com eventos evitdveis (3 a 4), histérico impactado por erros de
estratégia recorrentes (2 a 0).

A lista de critérios sintetizada dos aspectos buscados no processo e andlise para cada um dos itens

esta disponivel nas tabelas a seguir.

Pilar Institucional

CRITERIO Institucional

QUALITATIVO (QL1)

Subcritério 1 Histdrico do Gestor Identifica a resiliéncia do negdcio.

Subcritério 2 Porte da Instituigdo Identifica o potencial de diversificagdo de clientes.

Subcritério 3 Controle Aciondrio Apura o comprometimento e a sinergia com o negdcio.

Subcritério 4 Reputagdo da Gestora Busca a auséncia de evidéncias de inidoneidade.

Subcritério 5 Mix de Receitas Checa se as receitas correspondem ao objetivo central (gestdo).
- - Verifica a existéncia de praticas ASG nos negdcios da gestora e de seus

Subcritério 6 Préticas de ASG . R P & &

investimentos.

CRITERIO Equipe

QUALITATIVO (QL2) quip

Subcritério 1 Turnover Apura se ha grande movimentagdo de colaboradores e as razdes.

Subcritério 2

Politica de remuneragdo e retengdo | Avalia se existe em vigor uma politica de incentivo e meritocracia.

Subcritério 3

Treinamento e desenvolvimento Ver se ha valorizagdo e viabilizagdo do desenvolvimento profissional.

Subcritério 4

. . . Avalia histérico de atuagdo, expertise na estratégia, qualidade
Qualidade técnica da equipe ¢ P gla,q

terceiros.
CRITERIO Risco, Compliance e Governanga
QUALITATIVO (QL3) b Eeluz ¢
Subcritério 1 Chinese Wall Verifica as medidas para mitigar conflito de interesse na gestdo.
Subcritério 2 Gestdo de Risco Avalia tempo de experiéncia, histdrico, qualidade dos processos.
Subcritério 3 Controle de Liquidez Conferi as ferramentas utilizadas e qual a concentragdo do passivo.
Subcritério 4 Comités de Risco e Compliance Avalia a existéncia de formalizagdo dos processos e sua qualidade.
Subcritério 5 Gestdo de Compliance Avalia tempo de experiéncia, histdrico, qualidade dos processos.

Subcritério 6

Monitoramento do

Conhece e avalia quais sdo os processos e ferramentas utilizados.
enquadramento

Subcritério 7

Politica de Investimentos Pessoais | Avalia se existe a politica, a quem se aplica, bem como seu contetdo.

Subcritério 8

Planos de contingéncia e seguranga | Confirma a existéncia de planos de contingéncia e sua aplicabilidade.
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CRITERIO
QUALITATIVO (QL4)

Subcritério 1 Histdrico de relacionamento Verifica quanto tempo o gestor atua junto a clientes institucionais.

Relacionamento Institucionais

# de clientes e % passivo

Subcritério 2 S
institucional

Ver se exposi¢do aos Institucionais denota em expertise peculiar.

Pilar Estratégico

CRITERIO

QUALITATIVO (Ql5) Processo de Gestdo e Resultados

Interagdo com demais
areas/estratégias
Processo de investimento

Subcritério 2 (monitoramento) Apura se os processos sdo bem definidos e formalizados.

Subcritério 1 Identifica se ha troca de conhecimento com dreas complementares.

Subcritério 3 Track Record Avalia o desempenho histérico do portfélio de investimentos.

4.3.6 Nota Qualitativa

Cada subcritério deve receber uma nota a ser preenchida em formulario padronizado e aprovado
pelo AETQ da Entidade. A ponderacao dessas notas deve definir a nota do critério principal.

Por sua vez, a nota final qualitativa deve ser uma pondera¢do das notas dos cinco critérios. A
ponderagdo deve ser um formato padronizado, de modo a permitir um correto e uniforme efeito
comparativo.

Cabe destacar que ambas as ponderacdes devem ser feitas de acordo com o mandato do fundo em
guestdo. Nesse sentido, a ponderacao deve refletir aquilo que se espera do fundo ou gestor sob
analise.

Férmula:
Nota qualitativa = (QL1 * Peso QL1) + (QL2 * Peso QLE@?I& * Peso QL3) + (QL4 * Peso QL4) + (QL5 * Peso QL5)

4.4 Ranking final

Uma nota final serd definida para cada fundo, a qual deve derivar de uma ponderagdo a ser definida
pela equipe responsavel pelo processo dependendo do mandato entre as notas atribuidas para cada
fundos/gestora na avaliagdo quantitativa e na avaliagdo qualitativa.

Formula:
Nota final = (Nota Quantitativa * Peso Qumz@m) + (Nota Qualitativa * Peso Qualitiativo)

Vale ressaltar que a nota final obtida no processo fica valida por um ano e pode ser revalidada por
mais um ano no monitoramento anual conforme descrito no item V do capitulo 4.5.2 deste manual.
Ou seja, caso seja realizado um novo processo de sele¢do e um fundo ja tenha sido alvo de processo
anterior e esteja com a nota final valida, ela pode ser aproveitada nesse novo processo.
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4.5 Montagem de Carteira

4.5.1 Objetivo

A Ultima fase do processo de selecdo tem por objetivo construir, para os processos em que essa
construcdo faca sentido, uma carteira hipotética, que deve considerar a carteira atual de
investimentos da Entidade na classe de ativo em questdo e/ou como um todo, incluindo todos ou
parte dos fundos indicados no ranking final obtido no processo de selecdo realizado. Importante
destacar que, com objetivo de preservar a busca por diversificagdo, ndo ha necessidade de escolher
os produtos com as maiores notas.

O resultado da montagem de carteira visa a obter uma combinacdo de fundos bem diversificada,
uma vez que esta caracteristica permite entregar retornos maiores com uma volatilidade menor.

A equipe responsavel pelo processo deve avaliar, de forma justificada, a necessidade ou ndo dessa
construgcdo. Apenas para exemplificar, processos de selecdo para um fundo unico, de fundos
passivos, FIPs, dentre outros, sdo exemplos de processos que podem caracterizar uma ndo
necessidade de construgdo de carteira hipotética.

4.5.2 Descricdo Técnica

Nesta sec¢do o intuito é obter maior sensibilidade sobre qual gestor participante do processo de
selecdo tem maior possibilidade de produzir melhores resultados na carteira de investimentos da

EFPC.

De forma muito objetiva a montagem da carteira deve permitir avaliar, por meio de uma simulagao,
como a carteira atual da Entidade na classe de ativo em questdo e/ou como um todo se comportaria
adicionando outras op¢des de fundos. Esta simulagao deve considerar trés aspectos: rentabilidade,
risco e correlagdo desses fundos selecionados com a carteira da Entidade.

5. Relatério do Processo de Selegao
Como formalizagdo, deve ser apresentado um Relatdrio contendo as informacgdes relevantes obtidas
nas avaliacGes do processo de selecdo.

Como aspectos de avaliagdo, o Relatério do Processo de Selegdo deve abordar a andlise do
regulamento e documentos adicionais da gestora/fundo de modo a observar a adequacgdo da
gestora/fundo as necessidades e exigéncias da REAL GRANDEZA, inclusive nos termos do que indica
a instrugdo normativa da PREVIC e regulamentacdo vigentes.

Quando da ocorréncia de processos de selegdo relativos a fundos no exterior, fundos imobiliarios,
fundos de participagdo e fundos de direitos creditérios, o Relatério deve conter, em complemento a
anadlise qualitativa a que deve se submeter neste Manual, aspectos de analise indicados na Resolugdo
CMN 4.994 de 2022 (e atualizagGes posteriores) e na Instrugdo PREVIC 12 de 2019 (e atualizagGes
posteriores) e na regulamentagdo vigente relativos a essas classes de fundos em especifico.

Adicionalmente, a avaliagdo dos diversos riscos potenciais - incluindo, dentre outros, o de eventual
conflito de interesses na segregacdo das funcdes de gestdo, administragdo e custddia dos fundos de
investimento em questdo - também deve constar no Relatdrio. Para dirimir o eventual conflito de
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interesses, devem ser contratadas, preferencialmente e especialmente para fundos cuja maioria dos
ativos tem cardater iliquido e sem precificacdo em algum mercado organizado, empresas de grupos
econOmicos distintos, sendo devidamente justificado no Relatério, caso ocorra a contratacdo de
empresas do mesmo grupo para as fungdes acima.

Por fim, a equipe responsavel pelo processo deve levantar os parametros utilizados no processo
como, por exemplo, mas ndo se limitando a parametros, filtros e pesos utilizados em sua metodologia
e coloca-los como anexo do Manual, aprovando-os previamente no CIRG no inicio de cada processo.

6. Proposta Técnica Comercial

A etapa consiste na apresentacdo e avaliacao pela alcada competente da Entidade de uma proposta
técnica e comercial elaborada pelos potenciais gestoras de recursos aprovados no processo de
Selecdo, contendo, no minimo, os seguintes itens:

e Os custos envolvidos e se estes custos estdo aderentes a legislacdo aplicavel,

e O comprometimento para disponibilizacdo das informacgGes basicas de forma tempestiva para
analise e monitoramento (xml, balancetes e quaisquer outras informacgdes necessarias), conforme
legislacdo aplicavel.

7. Aprovagao
O Relatdrio de Selecdo de Fundos/Gestoras deve ser submetido a alcada competente, para que seja
deliberada a escolha do prestador de servico de gestao.

8. Contratagao

Apds aprovacgao, a(s) gestor(as) com fundos aprovado(s) deve(m) ser comunicada(s) e dar-se-a inicio
ao processo administrativo para a contratacdo. Em linha com o Guia de Melhores Praticas em
Investimentos, publicado pela PREVIC, sugere-se (mas ndo é obrigatdrio) a adogcdo de um “Contrato
de Gestao” no caso de fundos exclusivos, devendo justificar a ndo adog¢do caso seja escolhida essa
opgao.

Muito embora a contratacdo seja realizada, a gestora deve ser submetida ao processo de
monitoramento. Neste processo, a Entidade deve observar se as condi¢des que levaram a gestora a
ser aprovada no processo de selegdo permanecem, assim como a satisfagdo do relacionamento no
pds-contratacdo e da performance de resultados obtidos.

9. Monitoramento

O monitoramento de fundos e/ou gestoras tem como objetivo garantir que o fundo/gestora
permanece aderente a estratégia observada pela entidade durante a Due Diligence ou proposta para
a Entidade no caso de um fundo com estratégia exclusiva montada para a FRG. Portanto, seguindo
as disposicGes contidas na Resolucdo CMN 4.661 de 2018 (e atualizagdes posteriores) e o
direcionamento descrito nos artigos 72 e 82 da Instrug¢do n2 12 de 2019 (e atualizagGes posteriores).

Com vista a garantir o padrao de prestacao de servico ora aprovado no processo de selecdo, e
também ao atendimento a regulamentagdo vigente, o monitoramento deve abordar as seguintes
avaliagdes periddicas:
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Continua

Manter vigilancia constante acerca de itens relevantes como movimentagées de pessoas chave na
equipe de gestdo, noticias com impacto relevante sobre a gestora ou o seu conglomerado, fatos
relevantes que possam causar risco de imagem para a Entidade, entre outros relevantes.

A identificagdo de alguns desses fatores — feita pela equipe responsavel e/ou por qualquer membro
da Real Grandeza e/ou dos Comités e levada para ela, se considerado relevante pela equipe
responsavel, deve ser levada para a alcada competente por essa mesma equipe responsavel,
podendo acarretar em atuagao tempestiva da alcada competente, que, dependendo da gravidade da
guestdo, pode decidir por saques parciais e, em casos mais graves, decidir pelo resgate total dos
recursos aplicados no produto em questao.

Monitorar indicadores de rentabilidade e performance (dos fundos e, se houver, de seus respectivos
peer groups).

Trimestral

Verificar de forma mais detalhada e diretamente com a gestora os aspectos mais relevantes sobre a
carteira de ativos e rentabilidade do fundo contratado. E, para o caso de um fundo com estratégia
exclusiva montada para a REAL GRANDEZA, também se estd enquadrado dentro dos limites
propostos no regulamento. Caso alguns desses pontos levantados pela equipe responsavel seja
considerado como uma situac¢do passivel de atuagao tempestiva, ele deve ser levado por essa equipe
para a alcada competente, podendo acarretar em atuacdo tempestiva da alcada competente, que,
dependendo da gravidade da questdo, pode decidir por saques parciais e, em casos mais graves,
decidir pelo resgate total dos recursos aplicados no produto em questdo.

e O monitoramento deve ser realizado por meio de reunides presenciais ou audio ou video
conferéncia e/ou relatério enviado pela gestora detalhando a estratégia do fundo no periodo.

Semestral

As areas responsaveis da Diretoria da Presidéncia e de Investimentos enviarao a titulo informativo
para os membros do CIRG os principais pontos levantados/observados no monitoramento continuo
e trimestral.

Anual

O monitoramento anual tem como objetivo trazer um sumadrio geral da performance dos fundos
em relagdo aos seus pares e das eventuais mudangas qualitativas relevantes dos fundos
contratados. Além disso, busca-se nessa avaliagdo anual a analise do portfélio como um todo e de
como cada fundo contribuiu. Nele, também se pode revalidar as notas de fundos que forem alvo
do monitoramento.

e Performance: neste caso, a avaliacdo quantitativa do item “4.2 Critérios Quantitativos” deste
Manual pode ser usada como referéncia, mas ndo é obrigatdria, cabendo observar, inclusive, as
distincOes para as diferentes classes de ativos.

e No caso de nao ser identificado de um ano para o outro algo relevante na performance do
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fundo/gestora em relacdo ao esperado para os fundos/gestoras avaliados, a nota quantitativa do
fundo pode ser revalidada por mais um ano. Se ndo, para que a nota quantitativa do
fundo/gestora ndo perca a validade, é necessario que seja feito novamente o processo de nota
guantitativa estipulado no item “4.2 Critérios Quantitativos” deste Manual.

e (Qualitativo: neste caso, o objetivo é confirmar se ha algum aspecto qualitativo que nao tenha sido
capturado no monitoramento continuo e trimestral.

e No caso de ndo haver mudancas qualitativas relevantes de um ano para o outro nos
fundos/gestoras avaliados, a nota qualitativa do fundo pode ser revalidada por mais um ano. Se
ndo, uma nova nota deve ser dada para o critério - presente item “4.3.3” deste Manual — que foi
impactado pela(s) mudanca(s) identificadas.

e Avaliar as demonstracdes financeiras anuais do fundo investido e o respectivo parecer dos
auditores independentes.

e Além dos indicadores de retorno e performance ja monitorados, avaliar indicadores que sejam
entendidos como especificos e relevantes pela equipe responsavel pelo processo para cada classe
de ativo, especialmente os mais complexos como FIPs, por exemplo.

Como formalizacdo, deve ser apresentado um Relatdrio contendo as informacdes relevantes obtidas
no processo de monitoramento assim como a atualizacdo daquilo que for pertinente das andlises
adicionais - mencionadas na Secdo “Relatério formal do Processo de Selecdo” deste Manual -
necessarias ao processo de selecdo, incluindo as especificidades para cada classe de ativos 13
mencionadas como, por exemplo mas ndo se limitando a, FIPs.

10. Rebalanceamento, exclusio ou adicdo de fundos/gestoras

A qualguer momento que julgar relevante, de forma justificada e sob aprovacdo da Alcada
competente, pode-se rebalancear, excluir ou adicionar um ou mais fundos/gestoras. No caso de
adicdo, caso tenham fundos/gestoras ndo contratados que ja tenha sido alvo de processo anterior e
tenham notas finais validas (conforme mencionado no item 4.4), o novo processo de selecdo para
essa adicdo pode aproveitar essas notas, de modo que esses fundos/gestoras ndo precisam passar
por nova avaliacdo quantitativa e qualitativa. Adicionalmente, de forma justificada, um novo
processo pode contemplar apenas fundos/gestoras que estejam nessa condigdo.

11. Das Responsabilidades

Em alinhamento com o Manual de Organizacdo da REAL GRANDEZA e com as melhores praticas de
governanga, definem-se as seguintes responsabilidades em relagdo procedimentos relacionados
selecdo e monitoramento das gestoras e dos fundos de investimentos de que trata este Manual:

Diretoria da Presidéncia — DP

a) Elaborar os pareceres/relatérios e notas de quesitos qualitativos de sua responsabilidade -
incluindo os aspectos de risco/compliance e os presentes nos filtros qualitativos - necessarios ao
processo de sele¢do. Eventualmente, a elaboragdo de parte ou a totalidade de alguns ou de todos
esses processos pode ser terceirizada para empresa externa especializada;

b) Participar, naquilo que for sua responsabilidade dentro das regras vigentes da REAL GRANDEZA,
do processo de contratacdo da(s) empresa(s) terceira(s) responsaveis pela elaborag¢do dos processos
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acima mencionados;

c) Participar da parte dos processos de selecdo e monitoramento previstos neste Manual que for sua
responsabilidade dentro das regras vigentes da Fundacao;

d) Analisar e validar os trabalhos elaborados pelas empresas terceiras contratadas, relacionados ao
item a);

e) Manter a DI, os comités competentes informados, tempestivamente, sobre efetivas
desconformidades observadas no processo de sele¢cdo e monitoramento.

f) Realizar o monitoramento continuo, trimestral e anual dos fundos/gestoras no que se refere aos
aspectos de conformidade, de risco de forma geral, incluindo imagem/reputacional, regulamento —
incluindo enquadramento - e de aprovacdo de Demonstragdes Financeiras.

Diretoria de Investimentos — DI

a) Elaborar os materiais referentes aos processos de selecio e monitoramento previstos neste
Manual. Eventualmente, a elaboracdo de parte ou a totalidade de alguns ou de todos esses processos
pode ser terceirizada para empresa externa especializada;

b) Participar, naquilo que for sua responsabilidade dentro das regras vigentes da Fundacdo, do
processo de contratacdo da(s) empresa(s) terceira(s) responsaveis pela elaboracdo dos processos
acima mencionados;

c) Analisar e validar os trabalhos elaborados pelas empresas terceiras contratadas, relacionados ao
item a);

d) Efetivar a contratacdo e aplicacdes/resgates aprovados pela alcada competente;

e) Manter os comités competentes informados, tempestivamente e de acordo com as regras vigentes
da Fundacao, sobre o processo de sele¢do e monitoramento.

f) Realizar o monitoramento continuo, trimestral e anual dos fundos/gestoras no que se refere aos
aspectos de rentabilidade/performance.

Alcadas e Comités deliberativos

Deliberar sobre aprovagdes necessarias dentro do processo de sele¢do, contratagao e efetivacdo dos
rebalanceamentos/exclusdes dos fundos de gestdo terceirizada.

CIRG — Aprovar: (i) os fundos/gestoras, (ii) os aportes iniciais e adicionais, (iii) os resgates totais e
parciais, (iv) os parametros utilizados no processo e posterior inclusdo deles como anexo no Manual,
e (v) demais aspectos inerentes ao processo que foram feitos de forma justificada pela equipe
responsavel pelo processo e precisam de valida¢do da algcada competente.
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