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INFORMAGOES DO PROCEDIMENTO

A - OBJETIVO

Apresentar requisitos para a elaboragéo da Politica de Investimentos, procedimentos para o
acompanhamento da carteira propria, dos fundos exclusivos e ndo exclusivos, avaliagéo de
imoéveis e acompanhamento da carteira de empréstimos. Orientar a selegéo e avaliagéo dos
gestores externos de recursos, agente custodiante de titulos e valores mobiliarios,
administrador fiduciario, consultores externos e prestadores de servigos da area de
investimentos.

B — DESCRICAO

Este documento adota praticas de modo a garantir o cumprimento do dever fiduciario do
Nucleos em relagéo aos participantes dos seus planos de beneficios. Essas praticas séo
apresentadas pela area de investimentos nos procedimentos de elaboragdo da Politica de
Investimentos, nos controles e acompanhamentos dos investimentos, bem como na escolha
e avaliacdo dos parceiros externos que administram os investimentos do Instituto, sempre
observando os principios de seguranga, rentabilidade, solvéncia, liquidez, transparéncia e
impessoalidade.

C -GESTOR

Gerente de Investimentos.
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. GLOSSARIO

ADMINISTRADOR FIDUCIARIO: tem como tarefas a elaboragdo dos regulamentos, em
conjunto com o Nucleos e o gestor das carteiras, a padronizagdo dos regulamentos, a
atualizacdo e manutengdo da documentacgao legal, a divulgagéo das informagdes dos fundos
de investimentos aos érgdos competentes, prestagdo de todos os servigos previstos pela
legislagado pertinente e atribuidos ao Administrador, controle das movimentagdes (aplicagdes,
resgates e envio de extratos), pelo processamento das operagdes e cdlculo da cota,
relacionamento com os érgdos de regulacao e fiscalizagdo e o compliance.

ALM - ASSET LIABILITY MANAGEMENT: ¢ definido como o gerenciamento conjunto de
ativos e passivos de uma instituicdo ou, mais especificamente, o processo de formulagao,
implementagao, monitoramento e revisao de estratégia relacionada aos ativos e passivos, na
tentativa de alcangar os objetivos financeiros a partir de diferentes niveis de riscos e retornos.

ANALISE QUALITATIVA: tem como objetivo avaliar varios atributos da instituiggo,
participante do processo de selecdo de gestores, como por exemplo, processo de
investimento, equipe, inser¢do global, observancia aos critérios ASG, entre outros. Essa
analise vai subsidiar a tomada de decisdo quanto a escolha dos gestores.

ANALISE QUANTITATIVA: trata-se de analise, basicamente de risco e retorno, que tem como
base a rentabilidade histérica dos fundos. Essa analise vai subsidiar a tomada de deciséo
quanto & escolha dos gestores.

BDR - BRAZILIAN DEPOSITARY RECEIPT: sao certificados representativos de agdes de
emissado de companhias abertas com sede no exterior.

BENCHMARK: expressao em inglés que significa ponto de referéncia ou unidades-padréo. E
utilizado para que se estabelegam parametros entre produtos, servigos, titulos, taxas, etc.,
com o intuito de saber se eles se encontram acima ou abaixo do que serve como referéncia.

B-VaR (RETORNO RELATIVO): é um modelo adequado para avaliar a aderéncia da gestao
a um determinado mandato. Ele pode ser entendido como uma medida da diferenca entre o
retorno esperado do fundo ou carteira em relacdo ao retorno esperado para o benchmark
definido.

COMMODITIES: o termo significa literalmente “mercadorias” em inglés. Expressa os produtos
agricolas, minerais e vegetais produzidos para exportacdo. Na cesta de exportacdes do E?:rasil,
estdo entre as principais, a soja, o café, o algodao e o minério de ferro. \
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COMPLIANCE: é o conjunto de disciplinas para fazer cumprir as normas legais e
regulamentares, as politicas e as diretrizes estabelecidas para o negécio e para as atividades
da instituicdo, bem como evitar, detectar e tratar qualquer desvio ou inconformidade que possa
ocorrer.

CRI - CERTIFICADO DE RECEBIVEL IMOBILIARIO: titulos de longo prazo lastreados em
créditos imobiliarios — fluxo de pagamentos de contraprestagdes de aquisicdo de bens imdveis,
ou de aluguéis — emitidos por sociedades securitizadoras.

CRITERIOS ASG: critérios Ambientais, Sociais e de Governanca.
CUSTODIA: servico de guarda de titulos e de exercicio de direitos prestado aos investidores.

DERIVATIVOS: operagdes financeiras, cujo valor de negociagcdo deriva de outros ativos,
denominados “ativos-objetos”, com a finalidade de assumir, limitar ou transferir riscos.
Abrangem um amplo leque de operagbes: a termo, futuros, opgdes e swaps, tanto de
commodities, quanto de ativos financeiros, como taxas de juros, cotagdes futuras de indices,
etc.

DIVIDEND YIELD: indice que mede a rentabilidade dos dividendos de uma empresa em
relacdo ao prego de suas agdes.

DRAWNDOWN: evidencia a maior perda ocorrida desde um ponto de alta (pico) até um ponto
de minima em uma série histérica. Ou seja, mensura a maior queda de valor de um ativo, em
porcentagem, entre um pico que ocorreu no passado e determinada data posterior. Permite
identificar o tempo de recuperacao da perda.

DUE DILIGENCE: traduzido literalmente significa “devida cautela ou diligéncia”. Define-se
como o procedimento de analise de informacdes e documentos de uma determinada empresa,
com objetivo predeterminado, isto €, uma fusdo ou aquisi¢édo, planejamento de reestruturacéo
societéria, operagéo financeira complexa ou processo de privatizagdo, que resulta em um
relatério acerca das reais condi¢cdes da empresa analisada.

DURATION: célculo do prazo médio do fluxo de caixa que procura levar em conta o valor do
dinheiro no tempo. Além da avaliagdo da maturidade (tempo de duragéo do investimento) de
um titulo ou de uma carteira de titulos, permite avaliar a sensibilidade do valor de um titulo ou
carteira em relagdo a variagdes na taxa de juros.




0. n o
S _ MANUAL DE INVESTIMENTOS - N°: GIN-PC-03
| | PROCEDIMENTOS INTERNOS DE SELECAO E | Data: 11/12/2019
AVALIAGCAO DE PRESTADORES DE SERVIGOS Pag. 7 de 51

nucleos Verséo: 1.07

EBITDA: sigla em inglés de Earnings Before Interest Taxes Depreciation and Amortization.
EBITDA é o lucro antes dos resultados financeiros, impostos, depreciacdo e amortizago.
Expressa a geracado operacional de caixa de uma empresa.

ETF (EXCHANGE TRADED FUND): sédo fundos de indice que buscam obter o retorno de
determinado indice, e cujas cotas sdo negociadas em bolsas de valores.

FLOAT: percentual das agées da empresa em poder do publico.

FUNDO QUANTITATIVO: os fundos quantitativos, baseados em resultados de modelos
estatisticos e conjuntos de equacgdes, tentam antecipar tendéncias do mercado a partir do
histérico de cotacbes de acdes e derivativos ou até de resultados financeiros de empresas.

GESTOR: é o responsavel pela gestdo dos recursos. E a pessoa que decide que ativo
comprar/vender e quando.

IMA: indice de Mercado Anbima, calculado a partir do valor ponderado das carteiras do IRF-
M, do IMA-S, do IMA-C e do IMA-B.

IMA-B: subindice do IMA, composto por titulos publicos federais atrelados ao IPCA (NTN-B)
em poder do publico.

IMA-C: subindice do IMA, composto por titulos publicos federais atrelados ao IGP-M (NTN-C)
em poder do publico.

IMA-S: subindice do IMA, composto por titulos publicos federais atrelados a Taxa Selic (LFT)
em poder do publico.

INDICADOR DE DRAWNDOWN MODIFICADO: indicador que combina a perda maxima
apurada durante o drawndown e o tempo de recuperacéo.

INDICE DE SHARPE: mede o excesso de retorno de um investimento em relaco ao seu
risco.

IRF-M: subindice do IMA, composto pelos titulos publicos federais prefixados (LTN € NTN-F)
que estejam em poder do publico.

LONG AND SHORT: estratégia que consiste em uma operagéo casada (simultanea), na qual
um investidor mantém uma posicdo vendida em uma agcdo e comprada em outra com
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financeiro perto de zero, no intuito de obter um residual financeiro da operagao quando liquida-
la.

MARCAGAO A MERCADO: quando o valor contabil do titulo ou valor mobiliario segue o valor
pelo qual esta sendo negociado no mercado. Nesse tipo de marcagéo, os valores seguem as
oscilagbes do mercado.

MARCAGAO NA CURVA: quando o valor contabil do titulo ou valor mobiliario segue o valor
de aquisic&o e rentabilidade “contratada”. Nesse tipo de marcagao, os valores ndo seguem as
oscilagbes do mercado.

META ATUARIAL: valor minimo esperado para o retorno de investimentos dos recursos do
plano de beneficios, geralmente fixado como sendo a taxa de juros adotada na avaliagéo
atuarial em conjunto com o indice do plano que, no caso da Nucleos, é o INPC.

PRIVATE EQUITY: termo inglés que denomina uma forma de financiamento alternativa
utilizada por empresas que visam garantir o desenvolvimento e a expansdo de suas
atividades. As empresas alvo deste investimento temporario, em geral, apresentam taxas
significativas de crescimento. Esses investimentos s&o realizados via Fundos de Private
Equity ou via Fundos de Fundos de Private Equity.

RATING: expressdo em inglés utilizada para a qualificagcdo de titulos transacionados no
mercado. A classificacdo desses papéis é realizada por varias empresas.

RECURSOS DO PLANO: segundo a Resolugdo CMN n° 4.661/18, sao formados pelos ativos
disponiveis e de investimentos, deduzidos de suas correspondentes exigibilidades, n&o
computados os valores referentes as dividas contratadas com os patrocinadores.

RETORNO ABSOLUTO: é uma medida que significa perda ou ganho produzido pelos
investimentos feitos pelo fundo durante um determinado periodo de tempo.

SMALL CAP: sdo agdes com pouca liquidez, em geral de companhias de médio e pequeno
porte.

SWAP: Entende-se como swap um contrato de troca de indexadores, que funciona como
hedge (prote¢do), permitindo, consequentemente, aos participantes do mercado, que se
protejam dos riscos inerentes aos ativos que operam. Os swaps mais comuns sdo os de taxas
de juro, cambio e commodities. Os contratos sdo negociados em balcdo e ndo séo
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padronizados, ndo havendo a possibilidade de transferéncia a outro participante nem
antecipac¢éo do vencimento.

VaR: sigla em inglés de Value at Risk. E uma medida que demonstra a maior perda esperada
de um ativo ou carteira, para um determinado horizonte de tempo e dada probabilidade de
ocorréncia.

TRACKING ERROR: indice que mede a aderéncia do fundo ao indice de referéncia
(benchmark).

VOLATILIDADE: variavel que indica a intensidade e a frequéncia das oscilagcdes nos precos
de um ativo financeiro (agao, titulo, fundo de investimento) ou de indices das bolsas de valores
em um determinado periodo de tempo.

. INTRODUGAO AO MANUAL OPERACIONAL

O objetivo primordial das entidades fechadas de previdéncia complementar (“EFPC”) é
administrar e executar os seus planos de beneficios, promovendo o bem-estar social dos seus
participantes e assistidos.

A fim de garantir o cumprimento do dever fiduciario do Nucleos, em relagdo aos participantes
do plano de beneficios que administra, foram desenvolvidas praticas pela area de
investimentos para a elaboragéo da Politica de Investimentos, controles e acompanhamentos
dos investimentos, bem como para a escolha e avaliagdo dos parceiros externos que
administram e/ou monitoram os investimentos do Instituto, sempre observando os principios
de seguranga, rentabilidade, solvéncia, liquidez, transparéncia e impessoalidade.

Assim, este Manual de Investimentos — Procedimentos Internos de Selegdo e Avaliagdo de
Prestadores de Servigcos (doravante referido simplesmente como “Manual” ou “Manual de
Investimentos”) tem como objetivo apresentar o processo de investimento, os requisitos
adotados para a elaboracdo da Politica de Investimentos e para o acompanhamento da
carteira prépria, dos fundos exclusivos e ndo exclusivos, bem como expor os critérios de
selecdo e avaliagdo dos gestores externos, do agente custodiante de titulos e valores
mobiliarios, do administrador fiduciario, de consultores externos, de prestadores de servigos,
como também os critérios de avaliagdo de iméveis e de acompanhamento da carteira de
empréstimos.
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Em 22 de agosto de 2019 o Nucleos foi certificado com o Selo de Autorregulacdo em
Governanga de Investimentos da ABRAPP.

A obtencéo do Selo, a partir de criterioso processo de andlise realizado pela Abrapp, Sindapp
e ICSS, demonstra que o Instituto comprovou praticar os principios e as obriga¢des contidas
no Caédigo de Autorregulacdo em Governanga de Investimentos.

Trata-se de mais uma chancela de reconhecimento do alto padrao de governanga do Instituto.

Este Manual encontra-se em conformidade com a Resolugdo CMN n° 4.661/2018.

I PROCESSO DE INVESTIMENTO

O Nucleos mantém segregadas as fungdes de asset allocation (macroalocagéo) e selegéo de
ativos (microalocagéo).

A gestdo de macroalocacéo visa acompanhar as grandes tendéncias do cenario econémico e
dos mercados, procurando analisar as implicagdes para o comportamento de grandes classes
de ativos, que seja representativo das alternativas de investimento no mercado. O foco € a
classe de ativos, a saber: Renda Fixa; Renda Variavel; Estruturado; Exterior; Imobiliarios; e
Operagdes com Participantes (empréstimos).

A macroalocago corresponde a forma pela qual a Politica de Investimentos planeja buscar,
prioritariamente, o equilibrio entre ativos e passivos no longo prazo, mas também otimizar a
melhor relacdo risco/retorno quando da escolha de uma carteira é6tima no curto prazo. isto
significa que muitas vezes a carteira do Instituto esta mais ou menos aderente & carteira étima
sugerida pelo estudo de ALM.

A gestdo de macroalocacg3o, considerada mais importante, fica sob a responsabilidade interna
do Nucleos, enquanto a gestédo de selegdo de ativos é terceirizada e discricionaria. Logo, as
aquisicdes e alienacdes de ativos sdo efetivadas pelos gestores, sem qualquer interferéncia
do Nucleos, observados os limites e as condigdes da Resolugdo CMN n° 4.661/2018, da
Politica de Investimentos, do regulamento dos fundos e demais normas em vigor e as
diretrizes inerentes as operagdes de investimentos.

A gestdo da microalocacdo esta voltada para as operagdes com ativos financeiros e
mobiliarios.

Os gestores externos s3o selecionados com base neste Manual, que descreve, de forma
detalhada, n&o apenas como o Nucleos seleciona os seus gestores, mas também como os
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avalia, no que tange a rentabilidade, limites de riscos, entre outros parametros de avalia¢do.
O Nucleos, de acordo com objetivos alcangados, pode manter alocado ou resgatar os recursos
dos mesmos.

Visando ndo comprometer a qualidade no acompanhamento e o monitoramento dos gestores
externos, a Diretoria Financeira juntamente com a Geréncia de Investimentos estabeleceu o
limite maximo de 25 (vinte e cinco) gestores aos quais estardo submetidos, de forma direta, a
gestéo dos recursos do PBB administrado pelo Nucleos.

O processo para tomada de decisdo, no ambito dos investimentos, se inicia com a definigao
da macroalocacgéo no estudo do ALM (Asset Liability Management), que é parte integrante da
Politica de Investimentos.

A definicdo da estrutura de alocagio dos ativos considera os impactos dos cenarios
macroecondmicos sobre os investimentos, as relagdes de risco e retorno das diversas classes
de ativos, bem como as caracteristicas do passivo atuarial. Dessa forma, orientara as decisbes
de alocagbes estratégicas, fornecendo metas e niveis de alocagdo entre segmentos e classes
de ativos.

Quando da implementagéo das operagdes, o Nucleos observa os seguintes passos:

1) Elaboragdo de estudo técnico (Parecer Técnico) realizado pela Geréncia de
Investimentos, objetivando subsidiar a analise e aprova¢éo da Diretoria Executiva.
Para tanto, sdo utilizados estudos de diversas fontes de informagdes e reunides,
sejam com nossos gestores ou consultores visando fundamentar a recomendacgéo
de investimento;

2) Apresentacido do Parecer Técnico ao Comité Consultivo de Investimentos — CCI',
visando a apreciagdo prévia e recomendacao sobre as propostas de competéncia
decisoria da Diretoria Executiva;

3) No caso de operacgdes de investimentos de valores iguais ou inferiores a 2,00%
(dois por cento) dos recursos garantidores do plano de beneficios, a decisdo
compete a Diretoria Executiva;

4) As operagdes de investimentos que envolvam valores superiores a 2,00% (dois por
cento) dos recursos garantidores do plano de beneficios, inclusive para
investimentos simultaneos, sucessivos ou complementares, cuja soma atinja esse
limite, s&o submetidas pela Diretoria Executiva a aprovacdo do Conselho
Deliberativo, na forma prevista no Estatuto do Nucleos. Além do estudo técnico

! CCI - Instincia regimental que tem por objetivo assessorar tecnicamente, em caréter consultivo, o Conselho Deliberativo do
Nucleos nas decisdes relacionadas & gestdo de investimentos dos planos de beneficios administrados pelo Instituto.
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(Parecer Técnico), elaborado pela Geréncia de Investimentos, € encaminhado
Parecer da Assessoria Juridica.

5) Apo6s a aprovacdo da proposta, realiza-se a movimentagdo sugerida.

Quando do processo de selegdo de gestores de recursos, o Nucleos observa os
seguintes passos:

1) Apresentacio realizada pela Geréncia de Investimentos a Diretoria Financeira de
todas as etapas constantes no Manual de Investimentos — Procedimentos Internos
de Selecdo e Avaliacio de Prestadores de Servigos, objetivando subsidiar a analise
e a deciséo;

2) Apresentacéo ao Comité Consultivo de Investimentos, visando a apreciacéo prévia
e recomendagdo sobre as propostas de competéncia deciséria da Diretoria
Executiva;

3) Apresentacdo realizada pela Geréncia de investimentos a Diretoria Executiva, para
a sua apreciacao e aprovagao;

4) Apds a aprovacdo da operacdo sugerida, realiza-se o aporte no(s) gestor(es) /
mandato(s) definidos.

Além da apresentacdo, & disponibilizado pela Geréncia de Investimentos o "Relatorio
Gerencial de Processo de Selegdo”’, que sintetiza o processo.

Ressalta-se que a Politica de Investimentos, referéncia mais importante para a gestéo de
investimentos e o presente Manual sdo submetidos a apreciacéo e aprovagdo pelo Conselho
Deliberativo anualmente, ou em situagéo extraordinaria.

Nesse contexto, conclui-se que a definicdo das algadas de cada instancia que contemple o
processo de investimentos esta definida nos instrumentos de governanca do Nucleos, tais
como Estatuto, Regimento Interno, Politica de Algadas, na Politica de Investimentos e neste
Manual de Investimentos, e pode ser resumida da seguinte forma:
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Mm’::‘ Consultivo de
'" Investimentos
(bF) (cci)

Selegdo de Gestores Externos Seleciona :eiedona Be3 :E r:mpmrr::e‘::a Decide

investimentos que envolvam =

valores igual ou inferior a 2% Eta?ér;E::m dpmv:i::opée Amn;a Decide

dos recursos garantidores resgme

hlrrvesﬂmenim que envolvam . P

valores superiores a 2% dos Elab;:;iudo Aprov:;:mpﬁe mf 39"-‘0"?? do Decide

recursos garantidores = ol

Gestio de selecdo de ativos Gestdo

(aquisigdo e alienagdo) Discriciondria

Todas as matérias relacionadas aos investimentos sdo apreciadas pelo Comité Consultivo de
Investimentos. As manifestagdes desse 6rgdo consultivo sdo registradas em ata de reunido,
que é assinada por todos os membros desse Comité no mesmo dia. As atas, pareceres e
relatérios correspondentes as propostas e recomendagdes de investimentos, além de serem
encaminhadas aos membros do Comité Consultivo de Investimentos, sdo destinadas também
ao Conselho Deliberativo, ao Conselho Fiscal e a Diretoria Executiva, entendendo que dessa
forma o Instituto estara atuando de forma transparente, expondo a todos, com clareza, as
informagdes relativas aos processos decisérios. Toda a documentacéo de suporte as decisbes
€ devidamente armazenada.

Na gest&o dos recursos, o Nucleos conta com servigos de consultoria externa prestada pela
Aditus, na area de risco/mercado, e pela MCM Consultores, na area de macroeconomia.
Embora essas empresas prestem servigos relevantes nas suas de areas de atuagdo, ndo
estdo diretamente envolvidas com a tomada de decisdes de investimentos.

A seguir, estrutura de investimentos e fluxo do processo decisério de investimentos do
Nucleos.




[« 1%
22 MANUAL DE INVESTIMENTOS —~ N°: GIN-PC-03
m PROCEDIMENTOS INTERNOS DE SELEQAO E |Data: 11/12/2019
AVALIACAO DE PRESTADORES DE SERVIGCOS | ..
Pag. 14 de 51
nudeos

g o S S Versdo: 1.07

s |

v A macroalocacéo é de responsabilidade do Nucleos. Para essa tarefa, além do uso da
expertise interna, conta também com servicos de consultorias externas especializadas
na darea de macroeconomia e de mercado/risco. Sdo também realizadas
periodicamente reunides presenciais e teleconferéncias com agentes do mercado
financeiro. No tocante ac acompanhamento das decisbes e avaliagdo de resultados,
os Orgdos Estatutarios e o Comité Consultivo de Investimentos se valem de
ferramentas como o Relatério Diario - elaborado pela Geréncia de Investimentos, o
Relatério Gerencial de Investimentos, este de periodicidade mensal, preparado para a
Reunido do Comité Consultivo de Investimentos.

v" A microalocagdo cabe aos gestores externos selecionados pelo Nucleos, com base no
“Manual de Investimentos — Procedimentos Internos de Selecdo e Avaliagdo de
Prestadores de Servigcos”.

v O monitoramento e acompanhamento dos investimentos é realizado com base nos
diversos relatérios desenvolvidos, interna e externamente (gestores de recursos,
consultores da area de risco/mercado e econdmica e agente custodiante/controlador).
O Nucleos, utiliza também o Sistema SIGMA e Matriz de Riscos que compreende seus
principais riscos corporativos, baseados na sua probabilidade de ocorréncia e na
magnitude do seu impacto nos negdcios do Instituto.
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v" Com essa estrutura de investimentos, o Instituto entende que a segregacéo das
fungbes de gestdo, administragdo e custédia & suficiente para mitigar situacdes de

conflito de interesse.

v" A macroalocacio é de responsabilidade do Nucleos e a microalocacdo, dos gestores
externos.

v Os gestores do Nucleos sdo selecionados com base no “Manual de Investimentos —
Procedimentos Internos de Selecéo e Avaliacdo de Prestadores de Servigos”.

Téo importante quanto os processos de macroalocacdo e de selecdo de ativos é o de
acompanhamento e monitoramento dos investimentos, que é realizado com base nos diversos
relatérios desenvolvidos, interna ou externamente (gestores de recursos, consultores da area
de risco / mercado e econémica e agente custodiante/controlador).

Especificamente para os gestores de recursos, o monitoramento também se da através de
reunides telefénicas / presenciais na sede do Nucleos, quando é convidado o gestor para
participar da reunido mensal do Comité Consultivo de Investimentos, oportunidade em que se
discute o cenario macroeconémico, estratégias, performance e riscos dos recursos sob
gestdo. Como procedimento mensal, a Diretoria Financeira e a Geréncia de Investimentos
realizam reunides com o consultor de risco / mercado e, bimestralmente, com o consultor
macroeconémico.
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Com relagdo a andlise de risco, o Nucleos se utiliza de Modelo Proprietario de Risco,
desenvolvido por sua Geréncia de Investimentos, aprovado pela Diretoria Executiva em
06/10/2010 e pelo Conselho Deliberativo em 15/10/2010

A Resolugdo CMN n° 3.792/2009, revogada pela Resolugdo CMN n° 4.661/2018, exigia a
implantacdo de Modelo Proprietario de Monitoramento de Risco ou calculo da Divergéncia
Nao Planejada, até a implementagdo do Modelo. Apesar da norma atualmente em vigor
(Resolugdo CMN n° 4.661/2018) néo trazer tal exigéncia, o Nucleos mantera tais controles
através do Sistema SIGMA. Cabe destacar, que o Sistema citado é fruto de uma parceria
Nucleos com fornecedor que possibilitara ao Nucleos ter uma ferramenta inovadora para o
gerenciamento e controle de riscos dos investimentos em ambiente web por aplicativo.

O Nucleos conta também com uma Matriz de Riscos, que compreende seus principais riscos
corporativos. A metodologia empregada na Matriz € a RCSA — Risk and Control Self
Assessment, onde os resultados refletem a percepgdo dos colaboradores do Instituto em
relacdo aos riscos e controles. A implementagdo do processo de gestdo de riscos e controles
utiliza a arquitetura elaborada pelo Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway
Commission — COSO, e alguns dos componentes dessa estrutura contemplam a identificagéo,
mensuragao e o tratamento dos riscos dos processos da Entidade. O COSO Enterprise Risk
Management — Integrated Framework em seu item 5, valida a metodologia qualitativa e a
ferramenta de autoavaliagédo (impacto e frequéncia) de riscos e controles. Vale destacar que
a metodologia utilizada pelo Nucleos esta alinhada com a ISO 31000 / 2009 norma
internacional, que tem como objetivo fornecer principios e diretrizes abrangentes, para auxiliar
as organizacfes em suas analises e avaliacdes de riscos e com a ISO 9001/2015 que entre
suas principais mudancgas € o estabelecimento de uma abordagem sistematica do risco. Aléem
disso, o Nucleos utiliza o método ACBP® — Avaliagdo de Controles Baseada em Padrdes®©,
por meio do qual é oferecido um conjunto de requisitos como base para a avaliagéo dos niveis
de controle. Ao determinar um nivel de padrdo baseado em um conjunto de melhores praticas,
o método ACBPO® propicia a Entidade a oportunidade de comparar suas praticas de controle
com padrdes de mercado, identificando pontos de melhoria.

Quanto a precificagdo dos ativos, o Instituto possui todos os seus ativos marcados a mercado.
O aprecamento desses titulos é realizado pelo custodiante/controlador contratado pelo
Nucleos, o que é fundamental na preservagao da independéncia e segregagéo de fungdes na
gestédo de investimentos.

Iv. ELABORAGAO DA POLITICA DE INVESTIMENTOS

1. Politica de Investimentos: \
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A Politica de Investimentos apresenta a descricdo das principais praticas e diretrizes para os
investimentos a serem implementadas ao longo de 5 anos. Ela obedece aos parametros
estabelecidos nas regulamentacbes pertinentes as Entidades Fechadas de Previdéncia
Complementar, estabelecidas no ambito da Superintendéncia Nacional de Previdéncia
Complementar (PREVIC), do Conselho Nacional de Previdéncia Complementar (CNPC), do
Banco Central do Brasil (BACEN), do Conselho Monetario Nacional (CMN) e da Comissé&o de
Valores Mobiliarios (CVM).

Além do disposto no capitulo IV da Resolugdo CMN n° 4.661/18, o Nucleos entende que a
politica de investimentos deve abordar os seguintes itens:

vii.

viii.

xi,

Xii.

xiii.

alocacao de recursos e os limites por segmento de aplicagéo;

os limites por modalidade de investimento;

a utilizagcdo de instrumentos derivativos e seus objetivos;

taxa minima atuarial ou os indices de referéncia;

meta de rentabilidade por plano e segmento de aplicacdo;

metodologia ou as fontes de referéncia adotadas para aprecamento dos ativos
financeiros;

metodologia e os critérios para avaliagdo dos riscos de crédito, de mercado, de
liquidez, operacional, [egal e sistémico;

observancia ou ndo de principios de responsabilidade ambiental, social e de
governanga;

os critérios para selecéo, o acompanhamento e a avaliagdo de prestadores de servigos
relacionados & administracdo de carteiras de valores mobiliarios e de fundo de
investimento;

regras ou indicagdo dos documentos em que constem os procedimentos e controles
internos para garantir permanentemente a observancia dos limites e requisitos da
Resolugdo CMN n° 4.661/2018;

percentual maximo de aplicag&o em ativos financeiros de emisséo de seu patrocinador
ou de empresa; a eles ligada;

critérios objetivos na utilizacdo de avaliacdo de agéncia classificadora de risco na
aquisicdo de ativos;

as regras ou indicacdo de documentos em que constem a separagdo de
responsabilidades e objetivos associados aos mandatos dos agentes que participem
do processo de analise, avaliagéo, gerenciamento, assessoramento e deciséo sobre a
aplicacéo dos recursos dos planos da entidade, inclusive das algadas de deciséo de

cada instancia; e \
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xiv.  as regras ou indicacdo de documentos em que constem os critérios e medidas para
avaliar a capacidade técnica e mitigar potenciais conflitos de interesse de seus
prestadores de servicos e das pessoas que participem do processo decisério.

E parte integrante da Politica de Investimentos do Nucleos, também, a defini¢io de:

e cenario macroecondmico;

e andlise de liquidez da carteira e de descasamento entre ativos e passivos, gerada
através do modelo de Gerenciamento de Ativos e Passivos (ALM - Asset
LiabilityManagement); e

e vedacgdes.

2. Estudo de Macroalocagao de Ativos:

A metodologia empregada é o ALM (Asset Liability Management). O estudo de ALM permite
a projecgado da posic¢ao financeira do plano com a carteira atual, por todo o periodo de projegéo
e tem o objetivo de encontrar um conjunto de carteiras teéricas que maximize a relacao entre
cobertura do passivo (indice de solvéncia) e o risco de descasamento, medido pelo desvio
padrdo do indice de solvéncia. A evolugdo do ativo foi feita através da simulagdo de cenarios
macroecondmicos aplicados as classes de ativos que representam as opgdes de
investimentos do plano. O passivo foi projetado levando-se em conta as hipéteses atuariais
que impactam no resultado final da analise e nos cenarios projetados de juros.

Assim, o estudo de ALM é o processo que, norteado pelo equilibrio do plano de beneficios,
permite estruturar a alocacdo dos ativos, considerando os impactos dos cenarios
macroecondmicos sobre os investimentos, as relacdes de risco e retorno das diversas classes
de ativos e das caracteristicas do passivo atuarial. Desta forma, também orientara as decisdes
de alocagbes estratégicas, fornecendo metas e niveis de alocagdo entre segmentos e classes
de ativos.

No estudo de ALM, utilizado para a elaboragdo da Politica de Investimentos (documento
anexo), & apresentado o detalhamento dos cenarios macroeconémicos utilizados e dos
resultados obtidos através da otimizacéo.

Objetivando atualizar premissas e cendrios, o estudo de ALM sera revisado uma vez em cada
exercicio e fica disponibilizado no Sistema SIGMA, juntamente com os demais relatérios
desenvolvidos pelos nossos consultores externos (de risco e de macroeconomia) que lhe
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deram suporte. O estudo é conduzido por um grupo de trabalho coordenado pela Geréncia de
Investimentos, avaliado pela Diretoria Executiva e aprovado pelo Conselho Deliberativo.

Observacéo: A macroalocagdo dos investimentos dos recursos do Plano Basico de Beneficios
e do Plano de Gestao Administrativa seguira o “estudo de ALM” — Asset Liability Management,
desenvolvido por empresa de consultoria contratada.

3. Definigdo de Benchmarks:

E definido um benchmark, ou indice de rentabilidade para cada classe de ativo, que serve de
parametro para avaliar a performance do fundo. A sua definicdo & sempre reavaliada quando
da realizagédo do Estudo de ALM.

O benchmark é parte da definigdo de um mandato.
4. Definigdo de Mandatos:

Considera-se “mandato” um determinado conjunto de regras que define as caracteristicas
basicas de um fundo de investimento ou de um conjunto de fundos de investimento. Essas
regras incluem os seguintes itens, sem necessariamente limitar-se aos mesmos:

o titulos passiveis de investimento;

e limites especificos para classes de ativos;
¢ limites de risco;

e liquidez desejada;

o tipo de gestao: ativa ou passiva; e

e benchmark.

Em geral, 0 mandato esta atrelado a algum benchmark especifico, ou seja, o gestor deve
seguir ou procurar superar um indice, condizente com 0 mandato do fundo e com o limite de
risco definido para a carteira, para que seja viavel de ser obtido no prazo determinado pelo
investidor.

A definicdo do mandato envolve as diversas especificidades de cada investidor. No caso
especifico de uma EFPC, as principais caracteristicas envolvidas sdo: restricdes impostas
pela legislagéo e pela Politica de Investimentos vigentes e pelas estimativas do fluxo de caixa
da entidade.

As restricdes sdo relevantes porque delimitam o escopo de atuagdo do gestor, que deve
obedecer as regras e condigdes do fundo para atingir os objetivos da gestéo. Ja o fluxo de
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caixa, que pode ser estimado com base em estudo de ALM (Asset Liability Management), influi
diretamente no tipo de fundo a ser constituido e no seu horizonte de investimentos.

Dessa forma, o estudo de ALM e a Politica de Investimentos tém papel fundamental na
definicdo dos mandatos, haja vista que o indice de rentabilidade do mandato também é
estabelecido de acordo com o estudo de ALM (conforme mencionado na segéo anterior).

5. Segmentos de Aplicagéo:

Tendo em vista os ditames da Resolugdo CMN n° 4.661/2018, o Nucleos podera alocar os
recursos garantidores dos seus planos entre 6 (seis) segmentos, a saber:

¢ Renda Fixa

e Renda Variavel

e Estruturado

o Exterior

e Imobilidrio

e Operagdes com os Participantes

A gestdo pode ser propria ou realizada por terceiros. Para tanto, devem ser utilizados os
seguintes instrumentos, conforme contratos de gestdo firmados, dentro dos respectivos
segmentos:

5.1. Renda Fixa (Mandatos)

i. Carteira Prépria (Debéntures da Sanesalto)
Veiculo: Carteira Prépria.
Tipo de Gestao: passiva.
Ativos: marcados na curva.
Benchmark: IGP-M + 6,25 % a.a.
Benchmark Value at Risk (BVaR): ndo sera calculado, uma vez que a debénture que
compbe a carteira (Sanesalto) estd marcada na curva e terd de ser levada a
vencimento em fungdo de sua iliquidez.
Estratégia: ativos residuais, cujos recursos provenientes de fluxos de pagamentos s&o
direcionados para gestao terceirizada.

ii. Caixa \
Veiculo: Fundo de Investimento (FI). \
Tipo de Gestao: passiva. “ \
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Condominio: exclusivo.

Benchmark: CDI.

Benchmark Value at Risk (BVaR): 0,50%, para o modelo paramétrico, nivel de
confiangca de 95% e horizonte de tempo de 21 dias uteis.

Estratégia: fundo de investimento que aplica 95% da carteira em titulos publicos
federais de alta liquidez e tem por objetivo atender as necessidades de fluxo de caixa
dos planos de beneficios do Nucleos.

. Multimercado Exclusivo

Veiculo: Fundo de Investimento (FI) ou Fundo de Investimento em Cotas de Fundos
de Investimento (FICs) Multimercado.

Tipo de Gestao: ativa.

Condominio: exclusivo.

Benchmark: CDI + 1,00% a.a.

Benchmark Value at Risk (BVaR): 2,00%, para 0 modelo paramétrico, nivel de
confianga de 95% e horizonte de tempo de 21 dias uteis.

Estratégia: fundos que podem adotar mais de uma estratégia de investimento, sem o
compromisso declarado de se dedicarem a uma em particular.

.ALM (Asset Liability Management

Veiculo: Fundo de Investimento (FI) Renda Fixa.

Tipo de Gestao: ativa.

Condominio: exclusivo.

Ativos: Marcados na Curva ou Marcados a Mercado. Na hipétese de existir ativos
marcados na curva, para o cdlculo do BVaR, eles serdo excluidos da analise.
Benchmark: ALM.

Benchmark Value at Risk (BVaR): 3,00%, para o modelo paramétrico, nivel de
confianca de 95% e horizonte de tempo de 21 dias uteis.

Estratégia: fundos compostos por titulos publicos federais de longo prazo visando
atendimento do estudo do ALM, com caracteristica ativa.

. Crédito Privado

Veiculo: Fundo de Investimento (FI) ou Fundo de Investimento em Cotas de Fundos
de Investimento (FICs) Multimercado.

Tipo de Gestao: ativa.

Condominio: exclusivo.

Benchmark: CDI + 0,65% a.a.

Benchmark Value at Risk (BVaR): 2,00%, para o modelo paramétrico, nivel de
confianga de 95% e horizonte de tempo de 21 dias Uteis.
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5.2,

iv.

Estratégia: fundos compostos essencialmente por titulos de crédito privado, podendo,
contudo, alocar, taticamente, até 100% dos recursos em Titulos Publicos Federais.

Renda Variavel (Mandatos)

Passivo

Veiculo: Fundo de Investimento (FI) ou Fundo de Investimento em Cotas de Fundos
de Investimento (FICs) de A¢des, ou ETF (Exchange Traded Funds).

Tipo de Gestao: passiva.

Condominio: ndo exclusivo ou exclusivo.

Benchmark: IBOVESPA.

Benchmark Value at Risk (BVaR): 2,50%, para o modelo paramétrico, nivel de
confianca de 95% e horizonte de tempo de 21 dias Uteis.

Estratégia: fundo de investimento que tem por objetivo acompanhar a rentabilidade do
Ibovespa.

Ativo

Veiculo: Fundo de Investimento (F1) ou Fundo de Investimento em Cotas de Fundos
de Investimento (FICs) de Ac¢des.

Tipo de Gestao: ativa.

Condominio: ndo exclusivo ou exclusivo.

Benchmark: IBOVESPA + 2,00% a.a.

Benchmark Value at Risk (BVaR): 6,00%, para o modelo paramétrico, nivel de
confianga de 95% e horizonte de tempo de 21 dias uteis.

Estratégia: fundo que utiliza determinado Ibovespa como referéncia, tendo objetivo
explicito de superar o indice. Utiliza deslocamentos taticos em relagéo a carteira de
referéncia para atingir seus objetivos.

Valor

Veiculo: Fundo de Investimento (FI) ou Fundo de Investimento em Cotas de Fundos
de Investimento (FICs) de A¢des.

Tipo de Gestao: ativa.

Condominio: ndo exclusivo ou exclusivo.

Benchmark: IBOVESPA + 3,00% a.a.

Benchmark Value at Risk (BVaR): 12,00%, para o modelo paramétrico, nivel de
confianga de 95% e horizonte de tempo de 21 dias uteis.

Estratégia: fundo que objetiva buscar retorno por meio da sele¢do de empresas cujo
valor das agbes negociadas esteja abaixo do preco justo estimado.
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Veiculo: Fundo de Investimento (FI) ou Fundo de Investimento em Cotas de Fundos
de Investimento (FICs) de A¢des.

Tipo de Gestao: ativa.

Condominio: nao exclusivo ou exclusivo.
Benchmark: SMLL.

Benchmark Value at Risk (BVaR): 12,00%, para o modelo paramétrico, nivel de
confianga de 95% e horizonte de tempo de 21 dias Uteis.
Estratégia: fundo cuja carteira investe, no minimo, 90% em ag¢des de empresas que
n3o estejam incluidas entre as 25 maiores participagdes do IBrX - indice Brasil, ou seja,
acOes de empresas com relativamente baixa e média capitalizagdo de mercado. Os
10% remanescentes podem ser investidos em agdes de maior liquidez ou capitalizagéo
de mercado, desde que ndo estejam incluidas entre as dez maiores participacdes do
IBrX — indice Brasil, ou em caixa.

v. Dividendos
Veiculo: Fundo de Investimento (F1) ou Fundo de Investimento em Cotas de Fundos
de Investimento (FICs) de Agdes.

Tipo de Gestao: ativa.

Condominio: ndo exclusivo ou exclusivo.
Benchmark: IBOVESPA + 2,00% a.a.
Benchmark Value at Risk (BVaR): 12,00%, para o modelo paramétrico, nivel de
confianca de 95% e horizonte de tempo de 21 dias uteis.
Estratégia: fundo cuja carteira investe somente em agdes de empresas com histérico
de dividend yield consistente ou que, na visdo do gestor, apresentem essas
perspectivas.

5.3.

Estruturado (Mandatos)

i. Fundo de Investimento em Participacdes (FIPs)

Veiculo: Fundo de Investimento em Participagdes (FIP).
Tipo de Gestao: ativa.
Espécie: fechado.
Benchmark Value at Risk (BVaR): INPC + 6,06% a.a.
Estratégia: fundo participa da gest&o de empresas, buscando geragéo de valor e cujos
recursos provenientes de fluxos de pagamentos sdo direcionados para gestéo
terceirizada.

O Nucleos néo fara alocagdes neste segmento.

ii. Fundo de Investimento Multimercado — Macro

Veiculo: Fundo de Investimento ou Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de
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Investimento Estruturado Multimercado.

Tipo de Gestao: ativa

Condominio: exclusivo / ndo exclusivo.

Benchmark: CDI + 2,50% a.a.

Benchmark Value at Risk (BVaR): 8,00%, para o modelo paramétrico, nivel de
confianca de 95% e horizonte de tempo de 21 dias Uteis.

Estratégia: fundo de Investimentos que podem atuar em diferentes mercados (renda
fixa, variavel, derivativos, exterior, etc) e possuem risco mais elevado em relacdo aos
fundos tradicionais. Esses fundos podem efetuar operagdes de alavancagem, ou s€ja,
aquelas que sdo realizadas no mercado de derivativos em busca de maiores ganhos
para os investidores.

. Fundo de Investimento Multimercado — Long and Short

Veiculo: Fundo de Investimento ou Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de
Investimento Estruturado Multimercado.

Tipo de Gestao; ativa

Condominio: exclusivo / ndo exclusivo.

Benchmark: CDI + 1,50% a.a.

Benchmark Value at Risk (BVaR): 5,00, para o modelo paramétrico, nivel de
confianga de 95% e horizonte de tempo de 21 dias uteis.

Estratégia: fundos de investimentos que se caracterizam por alocagdes em ativos e/ou
derivativos de renda variavel e mantém, em sua carteira, posigées compradas e
vendidas objetivando neutralizar sua exposigdo aos riscos do mercado acionario.
Porém, podem, em alguns momentos, manter alguma exposicdo aos riscos de
mercado.

. Fundo de Investimento Multimercado — Quantitativo

Veiculo: Fundo de Investimento ou Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de
Investimento Estruturado Multimercado.

Tipo de Gestao: ativa

Condominio: exclusivo / ndo exclusivo.

Benchmark: CDI + 2,50% a.a.

Benchmark Value at Risk (BVaR): 8,00%, para o modelo paramétrico, nivel de
confianga de 95% e horizonte de tempo de 21 dias Uteis.

Estratégia: fundos que se caracterizam por investimentos de acordo com modelos
matematicos e/ou arbitragem.

5.4. Exterior (Mandatos)
)

i. Exterior — (Renda Variavel) Q\ﬂ
a'f\_' J,_'_.._,,.
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5.5.

Veiculo: Fundo de Investimento no Exterior.

Tipo de Gestao: ativa.

Condominio: nao exclusivo.

Benchmark: *MSCI| WORLD (em reais).

Benchmark Value at Risk (BVaR): 12,00%, para o modelo paramétrico, nivel de
confiangca de 95% e horizonte de tempo de 21 dias Uteis.

Estratégia: fundo ou fundo de fundos que tem por objetivo investir em ac¢des de
empresas no exterior, podendo adotar mais de uma estratégia de investimento (Valor,
Dividendos, Bolsa Ativa, entre outras), sem o compromisso declarado de se dedicarem
a uma em particular.

*O MSCI World Index sera o benchmark adotado para o segmento. Entretanto, o
Nucleos ndo estard obrigado a investir somente em veiculos que adotem esse
indexador.

. Exterior — (Renda Fixa/Multimercado)

Veiculo: Fundo de Investimento no Exterior.
Tipo de Gestéo: ativa.
Condominio: ndo exclusivo

Benchmark: CDI + 2,50% a.a.

Benchmark Value at Risk (BVaR): 8,00%, para o modelo paramétrico, nivel de
confianca de 95% e horizonte de tempo de 21 dias Gteis.

Estratégia Renda Fixa: A estratégia de renda fixa global contempla os fundos
direcionados ao mercado de crédito privado, crédito de agéncias governamentais e
titulos publicos de diversos paises. Essa categoria tem como principais fatores de risco:
os movimentos das taxas de juros individuais de cada pais, variaveis
macroecondémicas, e as variacdes das diversas taxas de risco de crédito dos paises
negociados (CDS - Credit Default Swap) e a variagdo cambial de cada pais.
Estratégia Multimercado: A estratégia de multimercado macro contempla os fundos
(hedge funds) direcionados ao mercado global de investimentos, com diversas
estratégias baseadas em teorias macroecondémicas. Essa categoria pode operar em
diversos mercados e tematicas, tendo como principais fatores de risco: exposi¢éo a
moedas, renda varidvel, crédito, movimentos das taxas de juros, exposicdo a
derivativos diversos, e alavancagem operacional em estratégias direcionais e/ou
hedge.

Imobiliario

Fundo de Investimento Imobiliario (FII)

Imdveis para Venda \
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Considerando o perfil do segmento imobiliario, que se caracteriza por retornos de longo
prazo, o Nucleos buscara a meta de rentabilidade de INPC mais uma taxa de 6,06%
a.a., equivalente a taxa de juros da Meta Atuarial (5,43%), mais spread de 0,60% que
corresponde a taxa de administragdo do Nucleos.

5.6. Operagdes com os Participantes

Considerando o perfil do segmento de Operagdes com Participantes, o Nucleos
buscara a meta de rentabilidade de INPC mais uma taxa de 6,06% a.a., equivalente a
taxa de juros da Meta Atuarial (5,43%), mais spread de 0,60% que corresponde a taxa
de administragdo do Nucleos.

V. ACOMPANHAMENTO DA CARTEIRA PROPRIA

Os investimentos de renda fixa sob gestéo do Instituto referem-se a debéntures compradas
nos anos de 2003 a 2004, que estio marcadas na curva e a espera de seus vencimentos, nao
havendo qualquer gestédo ativa sobre esta carteira.

N&o obstante, o Nucleos eventualmente participa das assembleias de debenturistas e
acompanha as informacdes econdémico-financeiras elaboradas pelos agentes fiduciarios,
relatérios de assets e outros agentes do mercado, além dos fatos relevantes referentes as
empresas e aos recebimentos de juros e amortizagbes. Os recursos provenientes destes
ativos séo direcionados para fundos de investimentos com gestéo terceirizada.

Vi ACOMPANHAMENTO DOS FUNDOS EXCLUSIVOS E NAO EXCLUSIVOS

O acompanhamento / controle de gestores é uma das atribuicdes importantes da geréncia de
investimentos. Compreende a andlise de diversos relatérios - recebidos de terceiros ou
elaborados internamente, participacédo em reunides presenciais ou conferéncias telefénicas
(call mensais), além de discussdo tempestiva sobre o mandato. Portanto, uma pratica
constante e intensa.

Visando ndo comprometer a qualidade no acompanhamento e o monitoramento dos gestores
externos, a Diretoria Financeira, juntamente com a Geréncia de Investimentos, limitou em 25
(vinte e cinco) o niumero méximo de gestores aos quais estardo submetidos, de forma direta,
os recursos do Nucleos.

Os investimentos realizados nesses veiculos s&o monitorados através de diversos relatérios
(préprios ou de terceiros), em diferentes periodos, a saber:
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Diariamente

¢ Relatério Gerencial Diario — Relatério desenvolvido pela Geréncia de Investimentos

que tem como finalidade acompanhar diariamente os investimentos do Nucleos e a
performance dos gestores de fundos de investimento. Esse processo & evidenciado na
elaboracdo e encaminhamento de relatérios diarios para a Diretoria Executiva, Comité
Consultivo de Investimentos, Conselho Deliberativo e Conselho Fiscal.

Relatérios de Posigdo — Com acesso direto pelo site do custodiante, esses relatorios
trazem as posicdes diarias detidas pelos fundos e carteiras, o fluxo de caixa, posigcéo
analitica e bloqueada de renda fixa, dentre outros, bem como a rentabilidade diaria e
acumulada dos fundos e de todos os benchmarks de fundos utilizados pelo Instituto.
Para empréstimos, segmento imobiliario e carteira prépria, a rentabilidade somente é
calculada no ulitmo dia util de cada més.

Relatérios de Movimentagdo — Relatérios, também consultados diretamente pelo site
do custodiante, de operacdes de titulos de renda fixa, variavel, fundos de
investimentos, recebimento de juros/dividendos, demonstrativo de caixa e mapa de
evolucao de cotas.

Semanalmente / Mensalmente

¢ Relatério Tunelamento — O produto visa verificar e a pontuar qualquer operagéo de

compra ou venda de titulos publicos realizada pelos gestores que, porventura, possa
ter sido efetuada fora do tunel de precos da ANBIMA, ou seja, dos pregos minimo e
maximo praticados pelo mercado. S&o duas as fontes de consulta: relatério emitido
pelo administrador e relatério emitido pelo consultor risco.

Mensalmente

Relatério do Comité Consultivo de Investimentos — Relatério desenvolvido pela
Geréncia de Investimentos, que tem como finalidade prestar contas sobre os
investimentos do Nucleos, identificar as principais tendéncias dos ativos que compdem
os investimentos do Instituto, avaliar novas opgdes de investimentos e acompanhar a
performance dos gestores. Esse processo é evidenciado na elaboragdo e
encaminhamento de relatérios mensais para a Diretoria Executiva, Conselho
Deliberativo, Conselho Fiscal e Comité Consultivo de Investimentos .
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o Relatério Mensal “Call Gestores” — Relatério desenvolvido pela Geréncia de

Investimentos apds reunido telefénica com cada gestor externo, que tem como
finalidade prestar contas sobre os investimentos do respectivo fundo e identificar as
principais tendéncias dos ativos que o0 compdem.

Relatério de Enquadramento — Relatério de verificagdo da conformidade dos
investimentos com os limites estabelecidos na Resolugdo CMN n° 4.661/2018 e na
Politica de Investimentos do Instituto. S4o duas as fontes de consulta: relatério emitido
pelo Administrador e relatério emitido pelo Consultor de risco.

Relatérios de Analise e Controle de Risco de Mercado (RAC) — S&o desenvolvidos
pelo nosso consultor de risco e visam monitorar o risco de mercado dos fundos e
carteiras que compdem o portfolio do Instituto, através de medidas amplamente
utilizadas pelo mercado: VaR (Value-at-Risk ou Valor em Risco) - utilizada em cenarios
“normais” de mercado, considerando volatilidades histéricas; B-VaR (Benchmark
Value-at-Risk ou Valor em Risco relativo ao Benchmark) - utilizada em cenarios
“normais” de mercado, considerando volatilidades histéricas; e o Stress Test, para
situacGes atipicas de mercado, considerando movimentos abruptos de mercado. Além
do monitoramento das medidas citadas acima, o relatério apresenta a exposi¢éo aos
fatores de risco, marcagdo a mercado, descasamento por indexador, informagdes
relevantes sobre as operagbes financeiras, andlise de crédito (ratings e outras
informacgdes publicas relacionadas) e analise de liquidez, dentre diversas outras
analises. Cabe ressaltar que os relatérios sdo especificamente criados para esse fim,
fornecendo informacbes sobre a forma como o risco estd concentrado e sobre
possiveis agbes mitigadoras. Sao disponibilizados relatérios individuais para cada
carteira/fundo de investimentos, e também para as consolidagdes cabiveis do portfolio
do cliente. O RAC permite, dessa forma, que se elabore uma analise minuciosa das
posi¢des e estratégias de investimentos do Instituto. Para cada tipo de mandato (por
exemplo, multimercados, bolsa ativa, renda fixa tradicional, carteira ALM, etc.), sera
gerado um RAC especifico com informagdes e analises condizentes com o mandato.

Relatorios de Analise de Investimentos - Em consonancia com o art. 10 da
Resolucdo CMN n° 4.661/2018, o relatério elaborado pela Aditus fornece analises de
Risco e Retorno, permitindo ao Nucleos o monitoramento dos riscos de mercado, de
liquidez, de concentracdo e de crédito (ratings), associados a uma analise de
performance comparativamente aos diversos indicadores de desempenho.

Estudo Comparativo de Desempenho das EFPCs - Elaboracdo de estudos de
desempenho acerca dos investimentos realizados pelas Entidades Fechadas de
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Previdéncia Complementar contidas em sua base de clientes. Nesse relatério, sao
apresentadas as seguintes informagdes: rentabilidade por segmento de aplicagéo e
rentabilidade dos gestores por segmento e seus respectivos benchmarks. Esse estudo
€ desenvolvido pelo consultor de risco do Nucleos.

Relatério de Derivativos - O relatério traz as estratégias direcionais assumidas pelo
gestor de forma detalhada.

Relatérios de Avaliagdo — Acordo de Nivel de Servico (SLA) formalizado com
gestores e prestadores de servigos de consultoria.

Semestralmente

Relatérios de Avaliagao Qualitativa — Avaliagdo dos gestores de fundos exclusivos
efetuada pelo custodiante.

Relatérios de Avaliagdo Qualitativa — Avaliagdo dos gestores de fundos exclusivos
efetuada pelo administrador.

Relatérios de Avaliagdao Qualitativa — Avaliagdo do custodiante efetuada pelos
gestores de fundos exclusivos.

Relatérios de Avaliagdo Qualitativa — Avaliacdo do administrador efetuada pelos
gestores de fundos exclusivos.

Relatério de Avaliagdo Fornecedor Critico — Relatério que tem como uma das
finalidades avaliar todos os prestadores de servigo, dentre eles os gestores de fundos.

Importante destacar a responsabilidade e zelo com que essas informag¢des sao tratadas e
disponibilizadas pelos prestadores de servigos, haja vista que, as instituicdes contratadas para
prestar servicos de Administracdo de Recursos de Terceiros (“Gestores”) precisam atender a
requisitos especificos que estio dispostos na regulamentagdo da Comissdo de Valores
Mobiliarios - CVM e da Associagdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e de
Capitais - ANBIMA.

Essas instituicdes sdo obrigadas a cumprir os critérios minimos de estrutura, controles e
politicas impostos pelos referidos 6rgéos. Assim, os Gestores devem ter sélida estrutura de
controles internos e de riscos, sob responsabilidade de um Diretor Estatutario que possa
exercer suas fungdes com conhecimento e independéncia.
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Além disso, com o objetivo de salvaguardar os interesses dos investidores, as
regulamentagdes de tais 6érgdos estabelecem diversos dispositivos com rigorosas obrigacdes
de diligéncia e fidlcia, que devem ser devidamente cumpridas pelos Gestores, cabendo
ressaltar que tais Gestores sdo submetidos aos rigidos processos de fiscalizagdo da CVM e
da ANBIMA, que podem resultar em severas penalidades e processos administrativos.

Por fim, a terceirizacdo dos gestores representa uma camada de protecéo adicional, uma vez
que os veiculos de investimentos séo geridos por instituicées fortemente reguladas.

Com relagé@o ao monitoramento dos riscos / compliance, o Instituto utiliza servigos prestados
pelo agente custodiante/controlador/administrador e consultor de risco. Internamente,
acompanha e atende as obrigacdes legais e monitora os riscos através da Matriz de Risco e
do Sistema SIGMA.

Considerando que a gestdo de recursos é terceirizada, cabe ao Instituto realizar um bom
processo de sele¢io, para isso conta com este Manual de Investimentos, e acompanhar as
opera¢des ap6s aquisi¢do, através dos mecanismos acima citados.

Vil. CRITERIO DE SELEGAO E AVALIAGAO DE GESTORES

1. Selegao:

A terceirizagdo da gestéo dos recursos obedecera as regras definidas, de maneira que ateste
a expertise, solidez do agente contratado e sera respaldada por documentos e declaragdes
que garantam a idoneidade, credibilidade e inexisténcia de conflitos de interesses.

A contratacdo sera precedida de diligéncias para verificagdo das reais condi¢des de trabalho
dos gestores e seus controles internos, oportunidade em que é verificado se os procedimentos
previamente descritos por estes representam de fato acao eficaz na redugéo dos riscos de
crédito, de mercado, de liquidez, operacional, legal, sistémico e de imagem.

Adicionalmente, para o processo de selecdo, sdo solicitadas informagdes visando comprovar
que, tanto a instituicdo, quanto as decisdes de investimentos, observam critérios ambientais,
sociais e de governanca (ASG), ou seja, os principios de sustentabilidade. Como evidéncias,
a carta enviada para os participantes do processo de selegdo juntamente com o questionario
do Guia da EFPC Responsavel — “Selecdo e Monitoramento de Gestor Terceirizado com
Critérios ASG”, visando avaliar que tanto a instituicdo quanto as decisdes de investimentos
observam critérios ambientais, sociais e de governanc¢a (ASG).
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O Nucleos entende que dessa forma estara colaborando para uma maior disseminagdo do
tema junto ao seu publico estratégico.

Todo gestor devera ser devidamente registrado pela CVM.

A contratacdo dos prestadores de servicos sera feita de forma transparente, com amplo
acompanhamento de todo o processo pela Diretoria Executiva.

Os gestores contratados deverdo fornecer relatérios mensais, participar de calls e de
eventuais reunides presenciais, apresentando os resultados do fundo.

Os gestores, cujo mandato possibilite investimento em ativos de crédito privado, deveréo,
adicionalmente, emitir relatério indicando a motivagdo que tenha levado a deciséo de investir
nesses ativos. Assim, o Instituto podera identificar, avaliar, controlar e monitorar
continuamente os resultados obtidos pela gestéo terceirizada.

A alocagdo em fundos de crédito privado se dara somente através dos veiculos de fundo
exclusivo. Sera obrigatorio que o gestor disponibilize sua politica de gerenciamento de risco
de crédito, documento que constitue um conjunto de principios que norteiam a estratégia no
controle e no gerenciamento de risco de crédito.

Fundos do segmento estruturado n&o exclusivos, em fungéo das especificidades, poder&o
adquirir ativos com risco de crédito privado, portanto, também estardo obrigados a
disponibilizar a politica de gerenciamento de risco de crédito descrita acima.

Objetivando aperfeicoar o processo de selegdo, sera utilizada, na analise qualitativa, o
indicador Drawndown Modificado. Isto porque, por mais sofisticada que seja a andlise do
desempenho passado, do ponto de vista estatistico, pode existir um limite na quantidade e
qualidade das informacgdes extraidas da cota de um fundo.

1.1. Fundos Nacionais:
1.1.1. Fundos Nao Exclusivos:

Essa seg¢éo descreve o processo de selegéo de fundos ndo exclusivos a serem investidos pelo
Nucleos. Cabe ressaltar que esse processo abarca a totalidade dos fundos e classes de
fundos autorizados pela legislacdo vigente e pela Politica de Investimentos do Nucleos. E
constituido por 5 (cinco) fases essenciais, quais sejam:

e Fase de Pré-Qualificagéo \

——
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Andlise Quantitativa

e Analise Qualitativa

o Fase de Due Diligence
Avaliagdo Final

Observacio: os mandatos passivos, notadamente, o Bolsa Passiva e o Fundo Caixa, que tém
como meta de referéncia (benchmark), respectivamente, Ibovespa e CDI, terdo como Unico
quesito de selegdo, o custo de administracdo. Isso porque, sdo mandatos que ndo imputam
qualquer complexidade a gestéo do fundo para o atingimento dos seus objetivos.

Os gestores de mandatos passivos serdo avaliados mensalmente em relagdo ao benchmark
deduzidos os custos incorridos pelo fundo no periodo.

i. Fase de Pré-Qualificacdo

O primeiro passo do processo consiste em selecionar a amostra de fundos elegiveis. Isto é, a
amostra de fundos que serdo avaliados para eventual investimento do Nucleos.

A selecdo dessa amostra sera feita de acordo com o tipo de fundo a ser estudado. Para tanto,
o Nucleos deve:

a. Definir o tipo de mandato do fundo que se quer avaliar; e

b. Selecionar, a partir dos dados disponibilizados pela ANBIMA, os fundos que se
adequam ao mandato escolhido, podendo recorrer a lista de fundos obtida a partir de
informag¢des da CVM ou de consultorias especializadas.

Uma vez elaborada essa lista inicial, a lista deve ser refinada a partir dos seguintes critérios:
a. Exclusdo de fundos exclusivos e de fundos fechados para captacao;
b. Exclusdo de fundos que ndo estejam em conformidade com a legislacéo vigente ou
com a Politica de Investimentos do Nucleos, quando aplicavel;
c. Exclusdo de gestores, que no entendimento do Nucleos, impliguem em risco de
imagem.

ii. Analise Quantitativa

A andlise quantitativa busca identificar os fundos com melhor performance relativa ao grupo

de fundos comparaveis. Essa avaliagdo obedecera aos seguintes critérios: \
| e
{}I \
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Retorno Absoluto;
Volatilidade;
Sharpe; e
Tracking Error.

A andlise dos indicadores obedecera, respectivamente, aos seguintes pesos: 20%; 20%; 40%;

e 20%.

As andlises desses indicadores serdo realizadas em horizonte de 36 meses,
subdividido em periodos individuais de 3 meses, 6 meses, 12 meses, 24 meses e 36
meses, 0s quais terdo pesos especificos. Fundos com menos de 36 meses de histérico
poderdo fazer parte da analise, mas receberdo nota 0 (zero) nos periodos em que néo
possuam dados. Seréo utilizados pesos de acordo com a tabela a seguir:

Periodo Peso
3 meses 10%
6 meses 10%
12 meses 20%
24 meses 30%
36 meses 30%

Analise Qualitativa

Sera enviada correspondéncia aos gestores dos fundos selecionados, convidando-os a
participar do processo e solicitando informagdes para avaliagao dos itens descritos abaixo.

—XT T TAQ M0 a0 T

Atuacéo em diferentes segmentos de negécios.

. Portfélio de clientes.

Equipe (senioridade e robustez).

. Insergéo global.
. Processo de investimentos.

Relatérios disponibilizados.

. Sistema operacional.
. Area de compliance.

Area de risco.

Plano de contingéncia.

Observancia aos Critérios ASG (Ambientais, Sociais e de Governanca).
Seguranga em Tecnologia da Informacéo - Confidencialidade, Integridade e
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nucleos

Disponibilidade.
m. Drawndown Modificado

Para cada um dos itens acima de cada um dos candidatos a gestor participante do processo
de selecdo serfo atribuidas notas de 01 a 10 pelo Gerente da GIN, pelos Analistas da GIN e

pelo Diretor Financeiro, apurando-se a média aritmética.

iv. Fase de Due Diligence

A Fase de Due Diligence tem por objetivo verificar, in loco, aspectos relevantes na condugao
do processo de gestdo e os itens acima mencionados passiveis de serem atestados.

v. Avaliacdo Final

A avaliacdo final dos fundos serd composta pela nota ponderada entre as analises
quantitativas e qualitativas.

A nota qualitativa sera mais preponderante a medida que os fundos sejam mais alternativos,
conforme tabela a seguir:

Tipo de Fundo Peso Quantitativo | Peso Qualitativo
Renda Fixa (Multimercado / ALM / Crédito Privado) 50% 50%
Renda Variavel (Ativo / Valor / Small Cap / Dividendos) 50% 50%
Estruturado (Macro / Long and Short / Quantitativo) 50% 50%
E* (Renda Fixa / Multimercado / Renda Variavel) 50% 50%
* Exterior

1.1.2. Fundos Exclusivos:

Nessa secdo, descreveremos o processo de selegéo de gestores de fundos exclusivos.
E constituido por 5 (cinco) fases essenciais, quais sejam:

e Fase de Pré-Qualificagdo
o Andlise Quantitativa

e Analise Qualitativa

e Fase de Due Diligence

e Avaliagdo Final
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Observacéo: os mandatos passivos, notadamente, o Bolsa Passiva e o Fundo Caixa, que tém
como meta de referéncia (benchmark), respectivamente, Ibovespa e CDI, terdo como unico
quesito de selecéo o custo de administracdo. Isso porque, sdo mandatos que n&do imputam
qualquer complexidade a gestdo do fundo para o atingimento dos seus objetivos.

Os gestores de mandatos passivos serdo avaliados mensalmente em relagdo ao benchmark
deduzidos os custos incorridos pelo fundo no periodo.

i. [Fase de Pré-Qualificacdo

Consiste na determinacdo dos requisitos minimos aceitaveis para alguns parametros, como,
por exemplo:

a. O gestor deve estar classificado entre os 100 maiores gestores da ANBIMA, em termos
de Patriménio Liquido sob gestao.

b. Exclusédo de fundos que ndo estejam em conformidade com a legislagéo vigente ou
com a Politica de Investimentos do Nucleos, quando aplicavel.

c. O patriménio liquido minimo dos fundos a serem avaliados como demonstrativos da
gestdo devera respeitar os seguintes critérios de acordo com o segmento:

- Renda Fixa - R$ 100 milhdes
- Renda Variavel - R$ 50 milhdes

d. Cada fundo analisado devera possuir histérico minimo de cotas de 36 meses.

e. Serdo avaliados os fundos, cujos gestores tenham familiaridade no atendimento a
investidores sob o prisma da Resolu¢gdo CMN n° 4.661/2018.

f. Exclusdo de gestores, que no entendimento do Nucleos, impliquem em risco de
imagem.

Sera enviada correspondéncia aos gestores selecionados, convidando-os a participar do
processo e solicitando informagdes, tais como: as cotas dos ultimos 36 meses, abertura
trimestral das carteiras de um fundo gerido pela instituigdo que pertenca ao mesmo segmento
e classe do fundo a ser constituido.

ii. Analise Quantitativa
Nesta fase de analise de cotas tomam-se como base as cotas divulgadas pelos fundos de

investimento. Trata-se, portanto, da avaliagdo da performance histérica dos diversos fundos,
em suas respectivas categorias de risco.
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E importante ressaltar que, dado que a avaliagdo se destina a identificar a melhor gestéo
disponivel e que, além disso, as taxas de administracdo e de performance serdo pactuadas
entre o gestor selecionado e o Nucleos, as analises aqui conduzidas devem basear-se nas
cotas liquidas dos fundos estudados.

Nessa fase serdo utilizados indicadores que permitirdo efetuar a comparacgéo entre os fundos,
considerando varios aspectos referentes ao desempenho dos mesmos. Essas andlises
incluem varios indicadores consagrados, elencados a seguir:

a. Retorno Absoluto;
b. Volatilidade;

c. Sharpe; e

d. Tracking Error.

A andlise dos indicadores obedecera, respectivamente, aos seguintes pesos: 20%; 20%; 40%,;
e 20%.

As anadlises desses indicadores serdo realizadas em horizontes de 36 meses, em que
os periodos individuais de 3 meses, 6 meses, 12 meses, 24 meses e 36 meses terdo
pesos especificos. Fundos com menos de 36 meses de histérico podem fazer parte da
analise, mas receberdo nota 0 (zero) nos periodos em que nido possuirem dados.
Serdo utilizados pesos de acordo com a tabela a seguir:

Periodo Peso
3 meses 10%
6 meses 10%
12 meses 20%
24 meses 30%
36 meses 30%

iii. Analise Qualitativa

Sera enviada correspondéncia aos gestores dos fundos selecionados, convidando-os a
participar do processo e solicitando informacgdes para avaliagao dos itens descritos abaixo.

a. Atuacéo em diferentes segmentos de negécios

b. Portfélio de clientes "Q 2,
\) / /z’
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Equipe (senioridade e robustez)

. Insergéo global

Processo de investimentos

Relatérios disponibilizados

. Sistema operacional.

. Area de compliance

Area de risco

Plano de contingéncia

Observancia aos Critérios ASG (Ambientais, Sociais e de Governanca)
Seguranga em Tecnologia da Informacao — Confidencialidade, Integridade e
Disponiblidade.

m. Drawndown Modificado

- - B RN

Para cada um dos itens acima de cada um dos candidatos a gestor participante do processo
de selecio serao atribuidas notas de 01 a 10 pelo Gerente da GIN, pelos Analistas da GIN e
pelo Diretor Financeiro, apurando-se a média aritmética.

iv. Fase de Due Diligence

A Fase de Due Diligence tem por objetivo verificar, in loco, aspectos relevantes na conducéo
do processo de gestao e os itens acima mencionados passiveis de serem atestados.

Serao enviados os questionarios a, pelo menos (2 N + 1) gestores, sendo N o nimero de
gestores que o Instituto pretende selecionar.

v. Avaliacdo Final

A avaliacdo final dos fundos serda composta pela nota ponderada entre as analises
quantitativas e qualitativas.

A nota qualitativa sera mais preponderante a medida que os fundos sejam mais alternativos,
conforme tabela a seguir:

Tipo de Fundo Peso Quantitativo | Peso Qualitativo
Renda Fixa (Multimercado / ALM / Crédito Privado) 50% 50%
Renda Variavel (Ativo / Valor / Small Cap / Dividendos) 50% 50%
Estruturado (Macro / Long and Short / Quantitativo) 50% 50%

N
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E* (Renda Fixa / Multimercado / Renda Variavel) \ 50% 50% |
* Exterior

1.2. Fundos Estrangeiros (Renda Variavel e Renda Fixa/Multimercado):
1.2.1. Fundos Nao Exclusivos:

A norma brasileira determina que o investimento no exterior seja feito através de um fundo de
investimentos ou fundo de investimento em cotas de fundos de investimentos constituido no
Brasil, que vai investir em cotas de fundos no exterior. Dessa forma, o Nucleos avaliara, no
caso de investimento nesse tipo de produto, aspectos qualitativos do gestor no Brasil (tradi¢ao,
solidez, nivel de prestagao de servigos, volume do fundo em questéo, taxas etc.) e aspectos
quantitativos do fundo no exterior, no qual serdo investidos os recursos alocados no fundo no
Brasil.

A avaliagéo quantitativa do fundo no exterior podera ser feita com base nos dados fornecidos
pelo gestor local e/ou com o apoio de consultoria especializada, tendo em vista que os dados
podem néo estar diretamente disponiveis para consulta em bases locais.

e Definigcdo do Universo de Fundos Elegiveis
e Critérios de Andlise

e Analise Quantitativa

e Analise Qualitativa

e Avaliagdo Final

i. Definicdo do Universo de Fundos Elegiveis

Séao elegiveis os fundos constituidos no Brasil que investem recursos no exterior e que sdo
destinados a aplicacdo de EFPCs.

ii. Critérios de Analise

Sera avaliado o volume de recursos sob gestdo no fundo local, sendo apto a participar do
processo fundos cujo patriménio liquido seja superior a R$ 100 milhdes.

iif. Analise Quantitativa

A anadlise quantitativa busca identificar os fundos com melhor performance relativa ao grupo
de fundos comparaveis. Essa avaliagdo obedecera a analise dos seguintes indicadores:
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Retorno Absoluto;
Volatilidade;
Sharpe; e
Tracking Error.

A analise dos indicadores obedecera, respectivamente, aos seguintes pesos: 20%; 20%; 40%;

e 20%.

A andlise desses indicadores sera realizada em horizontes de 36 meses, em periodos
individuais de 3 meses, 6 meses, 12 meses, 24 meses e 36 meses. Fundos com menos de 36
meses de histérico podem fazer parte da analise, mas recebendo nota O (zero) nos periodos
em que ndo possuirem dados. Serao utilizados pesos de acordo com a tabela a seguir:

iv.

Periodo Peso
3 meses 10%
6 meses 10%
12 meses 20%
24 meses 30%
36 meses 30%

Analise Qualitativa

Sera enviada correspondéncia aos gestores dos fundos selecionados, convidando-os a
participar do processo e solicitando informacdes para avaliagédo dos itens descritos abaixo.

XU TQE PO 00T

. Observancia aos Critérios ASG (Ambientais, Sociais e de Governanca).

Atuacéo em diferentes segmentos de negécios.

. Portfolio de clientes.

Equipe (senioridade e robustez).

. Inser¢do global.

Processo de investimentos.
Relatérios disponibilizados.

. Sistema operacional.
. Area de compliance.

Area de risco.
Plano de contingéncia. &
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I. Seguranga em Tecnologia da Informagao — Confidencialidade, Integridade e
Disponibilidade.
m. Drawndown Modificado

Para cada um dos itens acima de cada um dos candidatos a gestor participante do processo

de selecio serdo atribuidas notas de 01 a 10 pelo Gerente da GIN, pelos Analistas da GIN e
pelo Diretor Financeiro, apurando-se a média aritmética.

V. Avaliacao Final

A avaliacdo final dos fundos sera composta pela nota ponderada entre as analises
quantitativas e qualitativas, e serd dada de acordo com a seguinte regra:

a. Nota Qualitativa: 50%.
b. Nota Quantitativa: 50%.

Observacéo: o fundo local devera ser regulado pela ICVM n° 555/2015 e aderente a Resolugéo
CMN 4.661/18.

2. Avaliagao:

Os gestores de fundos exclusivos serdo avaliados quantitativamente. Essa analise é,
basicamente, uma analise de risco e retorno, realizada em periodos preestabelecidos (prazos
de avalia¢éo), de acordo com a classe de ativo.

Em regra, sera aberto novo processo de selegdo para substituicdo do gestor que nédo alcancar
a rentabilidade esperada ao final do prazo de avaliagdo correspondente, podendo, em
situacbes devidamente justificadas pela Geréncia de Investimentos, ser deliberado pela
Diretoria Executiva, a manutenc¢io do gestor.

No caso em que o gestor ndo alcance a rentabilidade esperada ao final do prazo de avaliagéo,
a Geréncia de Investimentos pode recomendar & Diretoria Financeira a abertura de um novo
processo de sele¢do buscando sua substituicdo ou remanejamento dos recursos para outro
segmento de investimento ou outra classe de ativo, seja através de processo de selegao ou
alocagdo em fundo (s) ja integrante (s) da carteira, de forma idéntica, proporcional ou
diferenciada. Neste ultimo caso, o Nucleos privilegiara gestores com melhor performance,
melhor prestacdo de servico ou aqueles cujos fundos apresentem menor prazo de resgate,
para que ndo haja comprometimento da liquidez e da capacidade de gestdo do Nucleos. Essa

N
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flexibilidade é relevante, em razéo do entendimento que um numero muito grande de gestores
na estrutura de investimentos do Nucleos pode comprometer o acompanhamento e
monitoramento dos mesmos.

Os gestores de fundos ndo exclusivos nado terdo periodos preestabelecidos de avaliagéo. No
entanto, no caso de o gestor ndo atingir os objetivos de rentabilidade de forma reiterada ou
apresentar retornos muito abaixo dos seus pares, a Geréncia de Investimentos pode
recomendar a Diretoria Financeira o resgate dos recursos do fundo. Assim, de acordo com a
performance apresentada, o Nucleos podera remanejar os recursos para outro segmento de
investimento ou outra classe de ativo, seja através de processo de selegcdo ou alocagéo em
fundo (s) ja integrante (s) da carteira, de forma idéntica, proporcional ou diferenciada. Neste
ultimo caso, o Nucleos privilegiara gestores com melhor performance, melhor prestagéo de
servico ou aqueles cujos fundos apresentem menor prazo de resgate, para que ndo haja
comprometimento da liquidez e da capacidade de gestdo do Nucleos.

Essa flexibilidade é relevante, uma vez que um nimero muito grande de gestores na estrutura
de investimentos do Nucleos poderia comprometer o acompanhamento e monitoramento dos
mesmos.

Ressaltamos que todos os gestores do Instituto sdo avaliados e monitorados com base nos
relatérios proprios ou de terceiros, descritos no item VI “Acompanhamento dos Fundos
Exclusivos e Ndo Exclusivos”.

De forma semestral, o custodiante realiza avaliagdes qualitativas dos gestores, onde sdo
observados os seguintes quesitos:

a. Cumprimento de prazos e horarios para envio de documentos, arquivos, informagdes
e alertas (subscricées, desenquadramentos e etc.);

Acuracidade das informagdes prestadas;

Qualidade de atendimento operacional;

Tempo de respostas as demandas;

Envio de documentos e boletas nos horarios acordados;

Solicitagdes de reprocessamento.

~0o0C

De forma semestral, o administrador realiza avaliagdes qualitativas dos gestores, onde s&o
observados os seguintes quesitos:

a. Cumprimento de prazos para envio de informacgdes;
b. Acuracidade das informag¢des prestadas;
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¢. Qualidade de atendimento operacional;
d. Tempo de respostas as demandas;
e. Andamento nas atualizacdes de regulamentos.

Através do relatério de Avaliagdo de Fornecedor Critico, administrado pela Geréncia de
Controles Internos e Tecnologia, as geréncias do Instituto avaliam semestralmente todos os
seus prestadores de servigos.

A partir do estabelecimento de Acordo de Nivel de Servigo com seus gestores, a Geréncia de
Investimentos instituiu outra ferramenta de avaliagdo com periodicidade mensal que abrange
aspectos tais como:

Para Fundos Nao Exclusivos

i. Disponibilizar o relatério mensal de performance até o 10° (décimo) dia util do més
seguinte ao més de referéncia;
ii. Disponibilizar o relatério mensal de derivativos até o 10° (décimo) dia utili do més
seguinte ao més de referéncia;
iii. Participar das reuniées mensais presenciais e/ou conferéncias telefénicas;
iv. Prestar esclarecimentos sobre o desempenho do fundo, quando solicitado pelo
NUCLEOQCS;
v. Zelar pela confidencialidade, pela manutengdo da integridade e da disponibilidade dos
dados e sistemas de informag¢des utilizados;
vi. Informar imediatamente qualquer alteragdo na equipe de gestdo do Fundo de
Investimento e e/ou mudanga significativa na estrutura societaria da GESTORA; e
vii. Ocorréncia de desenquadramento ativo.

Para Fundos Exclusivos

i. Disponibilizar o relatério mensal de performance até o 10° (décimo) dia util do més
seguinte ao més de referéncia;

ii. Disponibilizar o relatério mensal de derivativos até o 10° (décimo) dia util do més
seguinte ao més de referéncia;

iii. Participar das reunides mensais presenciais e/ou conferéncias telefénicas;

iv. Disponibilizar, semestralmente, o questionario de avaliagdo do Administrador Fiduciario
e o0 questionario de avaliagdo do Custodiante e Controlador, até o 10° (décimo) dia util
apods a solicitagdo do NUCLEOS;

v. Prestar esclarecimentos sobre o desempenho do fundo, quando solicitado pelo
NUCLEOCS;

vi. Observar o orcamento de risco;

vii. Zelar pela confidencialidade, pela manutengdo da integridade e da disponibilidade dos
dados e sistemas de informacgdes utilizados;

viii. Informar imediatamente qualquer alteracdo na equipe de gestdo do Fundo de
Investimento e e/ou mudanga significativa na estrutura societaria da GESTORA, e
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ix. Ocorréncia de desenquadramento ativo.

Se algum gestor incorrer em desenquadramento ativo sofrera restricbes para novas
aplicacdes, reducdo de patriménio sob gestdo ou encerramento de mandato, conforme
decisdo da Diretoria Executiva do Nucleos. Adicionalmente, esses gestores estardo
impossibilitados de participar de novos processos de selegdo durante o periodo de 12 (doze)

meses.

Nao obstante os prazos de avaliagdo, todos os gestores sdo passiveis de substituicéo a
qualquer tempo, conforme decisdo da Diretoria Executiva do Nucleos.

2.1.
21.1.
i.
ii.
iii.
iv.
V.
2.1.2
i.
ii.
iii.
iv.
V.
21.3
i.
ii.
iii.
iv.
V.
Vi.
2.1.4.

Prazos:

Renda Fixa:

Fundo Caixa — Sem Prazo

Carteira Propria — Sem prazo

Fundo Multimercado Exclusivo — 24 meses

Fundo ALM (Asset Liability Management) — 24 meses
Fundo de Crédito Privado — 24 meses

Renda Variavel:

Fundo Bolsa Passiva — Sem Prazo
Fundo Bolsa Ativa — 24 meses
Fundo Bolsa Valor — 36 meses
Fundo Small Cap — 36 meses
Fundo Bolsa Dividendos - 36 meses

. Estruturado:

Fundo de Investimento em Participagdes (FIPs) — Nao se aplica

Fundo de Investimento Multimercado Macro Alta Volatilidade — 36 meses
Fundo de Investimento Multimercado Macro Baixa Volatilidade — 36 meses
Fundo de Investimento Multimercado Long & Short Direcional — 36 meses
Fundo de Investimento Multimercado Long & Short Neutro — 36 meses
Fundo de Investimento Multimercado Quantitativo — 36 meses

Imobiliario:

Fundo de Investimento Imobiliario - 36 meses
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2.1.5. Exterior:
i. Fundo de Ac¢des no Exterior — indeterminado
ii. Fundo de Renda Fixa no Exterior — Indeterminado
iii. Fundo Multimercado no Exterior - Indeterminado
2.2. Avaliagdo Quantitativa:

Acompanhamento dos seguintes indicadores:

i. Retorno Relativo (% Benchmark);
. Volatilidade (B-VaR).

2.3. Avaliagao Qualitativa:

Realizada de forma mensal com base no Acordo de Nivel de Servigo.

VII. CRITERIO DE SELEGAO E  AVALIAGAO DO  AGENTE
CUSTODIANTE/CONTROLADOR DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS

1. Selegao:

O agente custodiante sera responsavel n&o s6 pelo servico de custédia, como tambem pelo
de controladoria, consolidando todos os investimentos do Instituto e verificando sua
adequacao a legislagéo vigente e a Politica de Investimentos estabelecida pelo Nucleos. Deve
ser obrigatoriamente registrado e habilitado para a custédia e controladoria de ativos e fundos
na Comissao de Valores Mobiliarios.

Quanto ao processo, o agente custodiante sera selecionado conforme abaixo descrito:

a. pré-selecdo dos maiores agentes custodiantes, segundo listagem divulgada pela
ANBIMA,;

b. envio de um questionario aos custodiantes selecionados para uma avaliagéo interna
dos principais pontos de interesse do Instituto; e

c. Due-Dilingence in loco para verificar aspectos técnicos e operacionais.

Estabelecidos os finalistas, os proponentes remeteréo uma proposta de prego tendo por base
a estrutura de veiculos de investimentos do Nucleos. O escolhido sera aquele que obtiver
melhor nota na avaliag&o qualitativa e na proposta comercial. O peso sera de 50% para cada
item.
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A mudanca do agente custodiante podera ser realizada a qualquer momento, desde que haja
um parecer técnico da Diretoria Executiva em termos de custos e qualidade dos servicos com
a recomendacao de substituicdo pelo Comité Consultivo de Investimentos e a aprovagéo do
Conselho Deliberativo.

2. Avaliacgéo:

A Geréncia de Investimentos avaliara qualitativamente o agente custodiante, através do
relatério semestral “Avaliagcdo de Fornecedores Criticos”, nos meses de fevereiro e agosto.
Além disso, essa Geréncia solicitara avaliagdo do agente custodiante por parte dos gestores,
através de relatorio proprio enviado semestralmente, onde serdo observados os seguintes
quesitos:

a. Cumprimento de prazos e horarios para envio de documentos, arquivos,
informacgdes e alertas (subscrigdes, desenquadramentos e etc.);
Acuracidade das informacgdes prestadas;
Qualidade de atendimento operacional;
Tempo de respostas as demandas;
Envio de documentos e boletas nos horarios acordados; e
Solicitagdes de reprocessamento.

-0 ooCT

A decisdo sobre a continuidade desses servigos cabera a Diretoria Executiva, com ciéncia do
Conselho Deliberativo.

IX. CRITERIO DE SELEGAO E AVALIAGAO DE ADMINISTRAGAO FIDUCIARIA

1. Selegdo:

A administragdo do fundo compreende o conjunto de servigos relacionados direta ou
indiretamente ao seu funcionamento e & sua manutencéo, que podem ser prestados pelo
proprio administrador ou por terceiros por ele contratados, por escrito, em nome do fundo. O
administrador de fundos de investimentos é quem tem a responsabilidade legal perante os
orgaos normativos e reguladores, tais como a Comissédo de Valores Mobiliarios (CVM) e o
Banco Central, além de determinar a politica e o regulamento de cada fundo.

Caso o Instituto opte por ter um Unico administrador para todos os seus fundos exclusivos, o
que pode consideravelmente minimizar riscos, sera utilizada como regra de selecdo a de
mercado, ou seja, a instituicdo financeira contratada para os servicos de custoédia e
controladoria sera também a responséavel pela administracdo dos fundos.
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Caso o Instituto opte por ter diferentes administradores para todos os seus fundos exclusivos,
sera utilizada, nesse caso, a regra de selecao dos gestores.

2. Avaliagao:

A Geréncia de Investimentos avaliara qualitativamente o administrador fiduciario, através do
relatério semestral “Avaliacdo de Fornecedores Criticos”, nos meses de fevereiro e agosto.
Além disso, essa Geréncia solicitara avaliagdo do administrador fiduciario Gnico por parte dos
gestores, através de relatorio proprio enviado semestralmente, onde serdo observados os
seguintes quesitos:

a. Cumprimento de prazos para envio de informagdes as autoridades
fiscalizadoras;
Acuracidade das informacdes legais prestadas;
Qualidade de atendimento operacional;
Tempo de respostas as demandas;
Convocacédo de assembleias nos prazos; e
Discussd@o com os gestores nos processos de alteracdes de regulamentos.

-0 Qoo

A decisdo sobre a continuidade desses servigos cabera a Diretoria Executiva do Instituto, com
ciéncia do Conselho Deliberativo.

X. CRITERIO DE SELEGAO E AVALIAGAO DE CONSULTORES EXTERNOS

1. Selegao:

O processo de selegédo dos consultores externos é conduzido pela Geréncia de Investimentos,
cujo resultado é submetido a avaliagéo da Diretoria Financeira, para analise e recomendacéo.

A contratacédo dos servicos de consultoria [eva em consideragdo, no minimo, os seguintes
aspectos:

e Especializacdo da empresa de consultoria no segmento em que atua;

o Custo do servigo prestado perante a concorréncia relevante; e

e Numero de entidades fechadas de previdéncia complementar que utilizam (ou tenham
utilizado) 0 mesmo servigo.

Os consultores externos podem ser para investimentos, estudo de ALM e de macroeconomia.

77
1.1. Investimentos: X ,?(
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Os consultores devem ser obrigatoriamente registrados ou credenciados na Comissdo de
Valores Mobilidrios.
As atribuicdes do consultor externo séo:

i. Trabalhar com a Geréncia de Investimentos e Diretoria Financeira orientando a
conducédo do processo de investimentos;

ii. Realizar reunides regulares com a Diretoria Financeira e a Geréncia de Investimentos
para apresentar uma perspectiva independente acerca das questdes que se
apresentam ao Nucleos;

iii. Analisar criticamente a alocagdo dos ativos, a performance e os riscos dos
investimentos, em conjunto com o corpo técnico do Instituto, fazendo inclusive
recomendacdes quando apropriado;

iv. Auxiliar na preparacéo de relatérios de performance de investimentos, de riscos e de
avaliacéo de todos os gestores de investimentos;

v. Comunicar prontamente a Geréncia de Investimentos fatos relevantes referentes aos
gestores, bem como o impacto desses na gestédo dos recursos;

vi. Contribuir na analise retrospectiva e prospectiva do comportamento do mercado.

1.2. ALM:

O consultor deve ser registrado ou credenciado na Comissdo de Valores Mobiliarios.

O consultor auxiliarda o Instituto na gestao atuarial e financeira, considerando os diversos
produtos que compdem a carteira de investimentos do Nucleos, pela realizagéo de estudo de
ALM.

O ALM permite prospectar cenarios macroecondmicos e financeiros, bem como os respectivos
fluxos de pagamentos de beneficios e respectivos riscos atuariais, com a finalidade de
propiciar a melhor alocacdo dos ativos de investimento para a cobertura dos seus passivos
atuariais, segundo os cendrios e diretrizes assumidos.

Na fase de elaboracdo do ALM, a Diretoria Executiva constitui comissdo de analise para
acompanhar os estudos. Apds a sua conclusdo, o resultado é apresentado a Diretoria
Executiva, ao Comité Consultivo de Investimentos e, posteriormente, ao Conselho
Deliberativo, para aprovacgéo.

1.3. Macroeconomia:
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O objetivo da contratacdo de empresa de consultoria econdmica € de fortalecer o respaldo
técnico do Instituto quando da alocagéo de ativos. O servigo consta do acompanhamento do
comportamento dos principais indicadores econdémicos e politicos.

A prestacéo de servigos abrange a analise da conjuntura econdmica e politica, no Brasil e no
exterior, com os comentarios sobre fatos que possam interferir no comportamento desses
mercados.

E obrigatério que a empresa de consultoria contratada seja reconhecida como de notéria
especializagéo.

2. Avaliagao:

A avaliacdo dos consultores externos sera feita mediante procedimento interno do Instituto
que visa avaliar: a qualidade, o atendimento, a experiéncia, a responsabilidade, a
credibilidade, a proatividade e o suporte técnico ao produto ou servigo. A avaliagéo se dara
semestralmente, sendo o relatério de avaliagido disponibilizado pela GCT - Geréncia de
Controles Internos e Tecnologia.

A partir do estabelecimento de Acordo de Nivel de Servico com seus consultores, a Geréncia
de Investimentos instituiu outra ferramenta de avaliacéo de periodicidade mensal que abrange
aspectos tais como:

i. Cumprimento dos prazos para entrega das publica¢des / relatérios;

ii. Participagdo nas reunides presenciais previstas no contrato;

ili. Prestacdo de atendimento de qualidade, baseado nos critérios de qualificacéo
previstos na Avaliacdo de Fornecedores Criticos do Nucleos;

iv. Zelar pela confidencialidade das informagdes;

v. Informar imediatamente qualquer alteragéo na estrutura societaria da contratada.

XI. CRITERIO DE SELEGAO E AVALIAGAO DE PRESTADORES DE SERVICOS

Os prestadores de servicos serédo contratados conforme a necessidade de suporte técnico,
plataforma eletrénica, banco de dados, etc., levando-se em consideracio qualidade e preco.

Assim como com os consultores externos, a avaliagdo se dara semestralmente, sendo o
relatorio de avaliagdo disponibilizado pela GCT - Geréncia de Controles Internos Comunicagao
e Tecnologia. Serdo avaliados conforme satisfagam as exigéncias contratuais e manutengéo
da qualidade oferecida. \
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XIl. CRITERIO DE AVALIAGAO DE IMOVEIS

O Nucleos realizara avaliagdo de seus imoveis pelo menos a cada trés anos ou sempre que
ocorrer evento relevante, respeitando a legislagdo pertinente (Instrugdo Normativa SPC n°® 34
de 24/09/2009).

Cabera a Geréncia de Investimentos acompanhar a performance da carteira imobiliaria.

De acordo com o art. 37, § 5° da Resolugdo CMN n°® 4.661/2018, as EFPCs deveréo, em até
12 (doze) anos, a contar da entrada em vigor desta Resolugdo (29/05/2018), alienar o estoque
de iméveis e terrenos pertencentes a sua carteira prépria ou constituir Fundo de Investimento
Imobiliario para abriga-los.

Assim, qualquer que seja a proposta que venha a ser aprovada pela Diretoria Executiva, sera
previamente submetida ao Comité Consultivo de Investimentos, para o seu posicionamento e
recomendagdo e posterior encaminhamento ao Conselho Deliberativo, para aprovacgéo final,
nos termos do Estatuto do Nucleos.

XIil. ACOMPANHAMENTO DA CARTEIRA DE EMPRESTIMOS A PARTICIPANTES

A Geréncia de Investimentos fard o acompanhamento da rentabilidade da carteira de
empréstimos relativamente ao seu benchmark e do limite maximo dos investimentos destinado
a concessao de crédito aos participantes e assistidos, definido na Politica de Investimentos.

Para os empréstimos concedidos, o Nucleos tera como benchmark a meta atuarial acrescida
de uma taxa de juros e de um prémio de risco.

XIV. CONFLITO DE INTERESSE

Visando mitigar esse risco, de forma evitar a influéncia de qualquer viés pessoal que possa
qualificar Conflito de Interesse, o Instituto tem as suas decistes de selecdo e avaliagdo dos
prestadores de servigos baseadas, estritamente, no que determina esse Manual e o Cédigo
de Conduta e Etica do Nucleos.

Além disso, o Nucleos entende que um sistema de controle adequado é aquele que elimina a
possibilidade de dissimulacdo de erros ou irregularidades e potenciais conflitos de interesses.
Assim sendo, os procedimentos destinados a detectar tais erros ou irregularidades devem ser
executados, preferencialmente, por pessoas que nio estejam em posi¢cao de pratica-los, seja
na area de gest&o, seja na area de controle. N
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Uma importante modificacao trazida pela Resolucédo n°® 4.661/2018, em relacédo a resolugdo
anterior, estabeleceu que a EFPC deve avaliar se a contratacdo de prestadores de servigos
que pertengam a um mesmo conglomerado econémico possibilita a segregacdo das
atividades de gestdo, administracdo e custédia, de forma a mitigar os riscos envolvidos nas
atividades.

Dessa forma, quando da diligéncia realizada pelo Nucleos aos participantes dos processos de
selecdo de gestores, sdo considerados, entre outros aspectos, a segregacédo das atividades
de gestdo, compliance e gerenciamento de risco como uns dos atributos principais, pois, na
visdo do Nucleos, fica mitigada a possibilidade de existéncia de conflito de interesse a partir
da constatac&o de independéncia entre estas areas.

Complementando, a analise de documentos dos participantes dos processos de selegéo,
como Cadigo de Etica e Conduta, Cédigo dos Processos da Regulacio e Melhores Préticas,
Manual de Prevencdo a Lavagem de Dinheiro e Nao Financiamento do Terrorismo, Politica
de Investimentos Pessoais, Declaracdo de Pessoa Politicamente Exposta, entre outros,
consubstanciam a analise qualitativa, permitindo verificar o grau de exceléncia e a condigdo
de satisfacdo frente as exigéncias especificas que estdo dispostas na regulamentacdo da
Comissdo de Valores Mobiliarios — CVM e da Associacdo Brasileira das Entidades dos
Mercados Financeiros e de Capitais — ANBIMA, e, consequentemente, considerar mais uma
camada de protegédo contra potenciais problemas relacionados a conflito de interesse.

Adicionalmente, as pessoas que participam, de forma direta, do processo de andlise e
decisério dos investimentos dos recursos do plano de beneficios administrado pelo Nucleos
(membros da Diretoria Executiva, do Conselho Deliberativo, Comité Consultivo de
Investimentos e Geréncia de Investimentos), e também de forma indireta (os gestores de
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conflito de interesses.
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XV. ATUALIZAGOES DO PROCEDIMENTO

DATA DA ATUALIZAGAO

JUSTIFICATIVA:

22/10/2009

Verséo Inicial

21/10/2011

Mudanca do nome anterior (Manual Interno),
atualizagdo e ajuste do contetdo e novo layout.

06/09/2012

Alteracdo de conteudo na elaborag&o da Politica
de Investimentos, segmento Exterior, nos critérios
de selecdo de gestores para Fundos Exclusivos,
Fundos Nao Exclusivos e Fundos de Fundos, e
nos Critérios de aquisig@o e avaliagdo de iméveis.

30/10/2014

Ajuste de glossario, alteragdo do estatuto de
macroalocacdo  dentro da Politica de
Investimentos, alteragdo da definicdo de
mandatos de diversos segmentos, alteragcdo do
item “critério de selegdo de gestores”, alteragdo do
item “critério de avaliagcdo de gestores®, alteragdo
do item “critério de aquisicdo de Imoveis”.

06/02/2015

Alteracdo no contelido do item V.2. Estrangeiros
para torna-lo mais adaptavel a oferta de mandatos
variados e com bons resultados observados
recentemente, ampliando a opgéo de escolha do
Instituto sem restringir a estrutura desenvolvida
pelo BB DTVM.

29/10/2015

Alteracdo das Informagbes do Procedimento.
Inclusdo item no Glossario, alteragdo da definigéo
de mandatos dentro do item Elaboracdo da
Politica de Investimentos para inclus@o do tipo de
gestao e estratégia para todas as classes de ativo
de todos os segmentos, alteracdo da avaliagdo
final do item Critério de Selegdo de Gestores,
alteracdo do item Critério de Avaliagdo de
Gestores, alteracé@o do item Critério de Aquisigéo
de Iméveis.




