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INFORMAGOES DO PROCEDIMENTO

A - OBJETIVO

Apresentar requisitos e procedimentos para o acompanhamento da carteira propria, dos
fundos exclusivos e nao exclusivos, das carteiras de imoveis e empréstimos. Orientar a
selecdo e avaliagao 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 relacdo aos participantes dos seus planos de beneficios. Essas praticas séo
apresentadas pela area de investimentos nos procedimentos de elaboracdo da Politica de
Investimentos, nos controles e acompanhamentos dos investimentos, bem como na escolha
e avaliagdo dos parceiros externos que administram os investimentos do Instituto, sempre
observando os principios de segurancga, rentabilidade, solvéncia, liquidez, transparéncia e
impessoalidade.

C - GESTOR

Gerente de Investimentos.
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L. 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
atualizagdo e manutengao da documentacao legal, a divulgacao das informagdes dos fundos
de investimentos aos 6rgaos competentes, prestagdo de todos os servigos previstos pela
legislagao pertinente e atribuidos ao Administrador, controle das movimentagoes (aplicagdes,
resgates e envio de extratos), pelo processamento das operagbes e calculo da cota,
relacionamento com os orgéos de regulacao e fiscalizacdo e o compliance.

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

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

BENCHMARK: expressdo em inglés que significa ponto de referéncia ou unidades-padréo. E
utilizado para que se estabelecam 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 diferenga entre o
retorno esperado do fundo ou carteira em relagdo 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 Brasil,
estdo entre as principais, a soja, o café, o algodao e o minério de ferro.

COMPLIANCE: é o conjunto de disciplinas para fazer cumprir as normas legais e
regulamentares, as politicas e as diretrizes estabelecidas para o negocio e para as atividades



http://pt.wikipedia.org/wiki/Norma
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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 contraprestacoes de aquisicdo de bens imoveis,
ou de aluguéis — emitidos por sociedades securitizadoras.

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

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

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

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 aquisigao, planejamento de reestruturagao
societaria, operacao financeira complexa ou processo de privatizacdo, que resulta em um
relatério acerca das reais condicdes da empresa analisada.

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

FUNDO QUANTITATIVO: os fundos quantitativos, baseados em resultados de modelos
estatisticos e conjuntos de equacbdes, tentam antecipar tendéncias do mercado a partir do

histérico de cotacdes de agdes e derivativos ou até de resultados financeiros de empresas.

GESTOR: é o responsavel pela gestdo dos recursos. E a pessoa que decide que ativo



http://pt.wikipedia.org/wiki/Institui%C3%A7%C3%A3o
http://www.igf.com.br/aprende/glossario/glo_Resp.aspx?id=1038
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comprar/vender e quando.

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

iINDICE DE SHARPE: mede o excesso de retorno de um investimento em relacdo ao seu
risco.

LONG AND SHORT: estratégia que consiste em uma operagao casada (simultanea), na qual
um investidor mantém uma posicdo vendida em uma acdo e comprada em outra com
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
oscilagdes 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 avaliagao
atuarial em conjunto com o indice do plano que, no caso do Nucleos, é o INPC.

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

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

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

SMALL CAP: sdo agbes 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 (protecdo), permitindo, consequentemente, aos participantes do mercado, que se
protejam dos riscos inerentes aos ativos que operam. Os swaps mais comuns s3o os de taxas
de juro, cambio e commodities. Os contratos sdo negociados em balcdo e nao sao



http://www.bertolo.pro.br/adminfin/html/Hedge.doc
http://www.bertolo.pro.br/adminfin/html/Dicionario.htm#risco
http://www.bertolo.pro.br/adminfin/html/Dicionario.htm#ativo
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padronizados, ndo havendo a possibilidade de transferéncia a outro participante nem
antecipagao 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 oscilagdes nos pregos
de um ativo financeiro (ag¢ao, titulo, fundo de investimento) ou de indices das bolsas de valores
em um determinado periodo de tempo.

Il. 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 relagao aos participantes
do plano de beneficios que administra, foram desenvolvidas praticas para controlar e
acompanhar os investimentos, bem como para escolher e avaliar os 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 Selecédo e Avaliagado de
Prestadores de Servigos (doravante referido simplesmente como “Manual’” ou “Manual de
Investimentos”) tem como objetivo apresentar o processo de investimentos e os requisitos
para o acompanhamento da carteira propria, dos fundos exclusivos e nao exclusivos, bem
como expor os critérios de selecdo e avaliagdo dos gestores externos, do agente custodiante
de titulos e valores mobilidrios, do administrador fiduciario, de consultores externos, de
prestadores de servigos, como também os critérios de acompanhamento das carteiras de
imoéveis e empréstimos.

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

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

e Renda Fixa

e Renda Variavel

e Estruturado

e Exterior

¢ Imobiliario

e Operagoes com Participantes

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

1. Renda Fixa (Mandatos)

i. Carteira Propria

Veiculo: Carteira Prépria.

Tipo de Gestao: passiva ou ativa

Ativos: ETFs, COE e Fundos de Investimentos.

Benchmark: Meta atuarial

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: Protecdo de carteira.

ii. Caixa

Veiculo: Fundo de Investimento (FI).

Tipo de Gestao: passiva.

Condominio: exclusivo.

Benchmark: CDI.

Benchmark Value at Risk (BVaR): 0,50%, para o modelo paramétrico, nivel de confianga
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.




MANUAL DE INVESTIMENTOS -
‘m PROCEDIMENTOS INTERNOS DE SELECAO E | Data: 14/12/2020

o N°: GIN-PC-03

AVALIACAO DE PRESTADORES DE SERVICOS Pag. 10 de 52

B Versao: 1.07

iii. 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): 3,00%, para o 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.

iv. 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 hipotese de existir ativos
marcados na curva, para o calculo do BVaR, eles serdo excluidos da analise.
Benchmark: 13,54% da NTN-B 2040; 23,16% da NTN-B 2045; 25,15% da NTN-B 2050;
e 38,15% da NTN-B 2055.

Benchmark Value at Risk (BVaR): 3,00%, para o modelo paramétrico, nivel de confianga
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.

v.  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 / ndo exclusivo.

Benchmark: CDI + 0,80% a.a.

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

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

i. Carteira Propria

Veiculo: Carteira Prépria.

Tipo de Gestao: passiva ou ativa

Ativos: ETFs e Fundos de Investimentos.

Benchmark: IBOVESPA

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: Protecao de carteira.

ii. Passivo

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

Tipo de Gestao: passiva.

Condominio: exclusivo / ndo exclusivo.

Benchmark: IBOVESPA.

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

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

iii. Ativo

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

Tipo de Gestao: ativa.

Condominio: exclusivo / ndo 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 relagdo a carteira de
referéncia para atingir seus objetivos.

iv. Valor

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

Tipo de Gestao: ativa.
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Condominio: exclusivo / ndo 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¢cdo de empresas cujo
valor das ag¢des negociadas esteja abaixo do preco justo estimado.

V. Small Cap
Veiculo: Fundo de Investimento (FI) ou Fundo de Investimento em Cotas de Fundos

de Investimento (FICs) de Agdes.

Tipo de Gestao: ativa.

Condominio: exclusivo / ndo exclusivo.

Benchmark: SMLL.

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, no minimo, 90% em agbes de empresas que
n&o estejam incluidas entre as 25 maiores participagées do IBrX - indice Brasil, ou seja,
acoes de empresas com relativamente baixa e média capitalizacdo de mercado. Os
10% remanescentes podem ser investidos em agdes de maior liquidez ou capitalizagao
de mercado, desde que ndo estejam incluidas entre as dez maiores participagdes do
IBrX — indice Brasil, ou em caixa.

Vi. Dividendos

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

Tipo de Gestao: ativa.

Condominio: exclusivo / ndo exclusivo.

Benchmark: IBOVESPA + 2,00% 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 cuja carteira investe somente em acdes de empresas com histérico
de dividend yield consistente ou que, na visdo do gestor, apresentem essas
perspectivas.

Vii. Sustentabilidade

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

Tipo de Gestao: ativa.

Condominio: exclusivo / ndo exclusivo.
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Benchmark: |SE — B3 Brasil

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: Fundos que buscam valorizagdo de suas cotas por meio de aplicagdo em
empresas que apresentam bom nivel de governanga corporativa ou se destaquem em
responsabilidade social e sustentabilidade empresarial no longo prazo.

Viii. Fundo de Fundos
Veiculo: Fundo de Fundos de A¢bes
Tipo de Gestao: ativa.
Condominio: exclusivo.
Benchmark: Ibovespa + 3,00% 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: fundos que podem adotar mais de uma estratégia de investimento, sem o
compromisso declarado de se dedicarem a uma em particular.

3. Estruturado (Mandatos)

i. Fundo de Investimento em Participacdes (FIPs)
Veiculo: Fundo de Investimento em Participacdes (FIP).
Tipo de Gestao: ativa.
Espécie: fechado.
Benchmark: INPC + 5,53% a.a.
Estratégia: fundo participa da gestdo de empresas, buscando geracgao de valor e cujos
recursos provenientes de fluxos de pagamentos sao direcionados para gestao
terceirizada.
O Nucleos néo fara alocacdes neste segmento.

ii. Fundo de Investimento Multimercado — Macro
Veiculo: Fundo de Investimento ou Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de
Investimento Estruturado Multimercado.
Tipo de Gestao: ativa
Condominio: 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: fundo de Investimentos que podem atuar em diferentes mercados (renda
fixa, variavel, derivativos, exterior, etc) e possuem risco mais elevado em relacéo aos
fundos tradicionais. Esses fundos podem efetuar operagées de alavancagem, ou seja,
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aquelas que sao realizadas no mercado de derivativos em busca de maiores ganhos
para os investidores.

iii. 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: 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 aloca¢des em ativos e/ou
derivativos de renda variavel e mantém, em sua carteira, posicdes compradas e
vendidas objetivando neutralizar sua exposicao aos riscos do mercado acionario.
Porém, podem, em alguns momentos, manter alguma exposigdo aos riscos de
mercado.

iv. 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: 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.

. Fundo de Investimento Multimercado — Long Biased

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

Tipo de Gestao: ativa

Condominio: nao exclusivo.

Benchmark: CDI + 5,00% 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: fundos que se caracterizam investir no minimo 67% do seu patriménio em
acdes com estratégia Long and Short direcional.
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4. Exterior (Mandatos)

i. Exterior — (Renda Variavel)
Veiculo: Fundo de Investimento no Exterior.
Tipo de Gestao: ativa.
Condominio: exclusivo / ndo exclusivo.
Benchmark: *MSCI WORLD (em reais).
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 ou fundo de fundos que tem por objetivo investir em agdes 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 n&o estara obrigado a investir somente em veiculos que adotem esse
indexador.

ii. Exterior — (Renda Fixa/Multimercado)
Veiculo: Fundo de Investimento no Exterior.
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 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:
0os movimentos das taxas de juros individuais de cada pais, variaveis
macroecondmicas, e as variagdes das diversas taxas de risco de crédito dos paises
negociados (CDS — Credit Default Swap) e a variagcdo 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 macroeconémicas. Essa categoria pode operar em
diversos mercados e tematicas, tendo como principais fatores de risco: exposicado a
moedas, renda variavel, crédito, movimentos das taxas de juros, exposigcao a
derivativos diversos, e alavancagem operacional em estratégias direcionais e/ou
hedge.
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5. Imobiliario

i. Carteira Propria

Veiculo: Carteira Prépria

Tipo de Gestao: ativa

Ativos: Imoéveis para aluguel e renda

Benchmark: INPC + 5,53% a.a.

Benchmark Value at Risk (BVaR): nao se aplica

Estratégia: gestdo do portfélio de iméveis, buscando alcancar a meta de rentabilidade
e o atendimento a Resolugdo CMN n° 4.661/2018.

ii. Fundo de Investimento Imobiliario (FlI)

Veiculo: Fundo de Investimento Imobiliario (FII)

Tipo de gestao: ativa

Condominio: ndo exclusivo

Benchmark: IFIX

Benchmark Value at Risk (BVaR): nao se aplica

Estratégia: fundos de investimentos que investem acima de dois tergcos do seu
patrimbénio em recebiveis imobiliarios ou em empreendimentos imobilidrios que
envolvem desde aquisicoes de terrenos até incorporacao de imoéveis, compra de
imoéveis e locacdo de iméveis. Estes empreendimentos podem estar em diversos
segmentos do setor imobiliario, como comercial, corporativo, residencial, industrial e
educacional.

iiii. Fundo de Fundos de Investimento Imobiliario

Veiculo: Fundo de Fundos de Investimento Imobiliario (FICFII)

Tipo de gestao: ativa

Condominio: ndo exclusivo

Benchmark: IFIX

Benchmark Value at Risk (BVaR): n&o se aplica

Estratégia: fundos que se caracterizam por investimentos em cotas de Fundos de
Investimentos Imobiliarios (FII)

6. Operagcoes com os Participantes

Considerando o perfil do segmento de Operagbes com Participantes, o Nucleos
buscara a meta de rentabilidade de INPC mais uma taxa de 5,53% a.a., equivalente a
taxa de juros da Meta Atuarial (5,23%), mais spread de 0,30% que corresponde a taxa
de administragao do Nucleos.
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IV. ACOMPANHAMENTO DA CARTEIRA PROPRIA

A Carteira Propria sera caracterizada por alocagdo em ativos para estruturar operacoes de
protecéo de carteira, assim como veiculo para investimento no exterior.

V. ACOMPANHAMENTO DOS FUNDOS EXCLUSIVOS E NAO EXCLUSIVOS

O acompanhamento / controle de gestores € uma das atribuigdes importantes da geréncia de
investimentos. Compreende a andlise de diversos relatérios - recebidos de terceiros ou
elaborados internamente, participagdo em reunides presenciais ou conferéncias telefénicas /
video conferéncia (call / videos mensais), além de discussao tempestiva sobre o0 mandato.
Portanto, uma pratica constante e intensa.

Visando ndo comprometer a qualidade no acompanhamento e o monitoramento dos gestores
externos, a Diretoria Financeira limitou em 25 (vinte e cinco) o nimero maximo de gestores
aos quais estarado delegados, de forma direta, a gestéo dos recursos do Nucleos.

Os investimentos realizados nesses veiculos sdo monitorados através de diversos relatorios
(proprios ou de terceiros), em diferentes periodos, a saber:

Diariamente

¢ Relatério Gerencial Diario — Relatério desenvolvido pela Geréncia de Investimentos
que tem como finalidade acompanhar diariamente os investimentos do Nucleos € a
performance dos gestores de fundos de investimento. Esse processo é evidenciado na
elaboragao e encaminhamento de relatérios diarios para a Diretoria Executiva, Comité
Consultivo de Investimentos, Conselho Deliberativo e Conselho Fiscal.

¢ Relatérios de Posicao — Com acesso direto pelo site do custodiante, esses relatérios
trazem as posicbes diarias detidas pelos fundos e carteiras, o fluxo de caixa, posi¢ao
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 propria, a rentabilidade somente é
calculada no ulitmo dia util de cada més.

¢ Relatérios de Movimentagao — Relatérios, também consultados diretamente pelo site
do custodiante, de operacbes de titulos de renda fixa, variavel, fundos de
investimentos, recebimento de juros/dividendos, demonstrativo de caixa e mapa de
evolucéao de cotas.
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Semanalmente / Mensalmente

Relatério Tunelamento — O produto visa verificar e a pontuar qualquer operagao 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. Sdo duas as fontes de consulta: relatério emitido
pelo administrador e relatorio 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 € evidenciado na elaboragdo e
encaminhamento de relatérios mensais para a Diretoria Executiva, Conselho
Deliberativo, Conselho Fiscal e Comité Consultivo de Investimentos .

Relatério Mensal “Call Gestores / Video Conferéncia” — Relatério desenvolvido pela
Geréncia de Investimentos apos 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 o compdem. As reunides em video conferéncia
sao gravadas e salvas na nuvem.

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. Sdo duas as fontes de consulta: relatério emitido
pelo Administrador e relatorio emitido pelo Consultor de risco.

Relatorios de Analise e Controle de Risco de Mercado (RAC) — Sao desenvolvidos
pelo nosso consultor de risco e visam monitorar o risco de mercado dos fundos e
carteiras que compdem o portfélio 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
situagdes atipicas de mercado, considerando movimentos abruptos de mercado. Além
do monitoramento das medidas citadas acima, o relatério apresenta a exposi¢do aos
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fatores de risco, marcagdo a mercado, descasamento por indexador, informagbes
relevantes sobre as operacbes financeiras, analise de crédito (ratings e outras
informacgdes publicas relacionadas) e analise de liquidez, dentre diversas outras
analises. Cabe ressaltar que os relatorios sao especificamente criados para esse fim,
fornecendo informagbes sobre a forma como o risco estd concentrado e sobre
possiveis agdes mitigadoras. Sao disponibilizados relatérios individuais para cada
carteira/fundo de investimentos, e também para as consolidagdes cabiveis do portfélio
do cliente. O RAC permite, dessa forma, que se elabore uma analise minuciosa das
posicoes 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 andlises condizentes com o mandato.

Relatérios de Analise de Investimentos - Em consonancia com o art. 10 da
Resolugdo 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
Previdéncia Complementar contidas em sua base de clientes. Nesse relatério, séo
apresentadas as seguintes informacgdes: rentabilidade por segmento de aplicacéo e
rentabilidade dos gestores por segmento e seus respectivos benchmarks. Esse estudo
é desenvolvido pelo consultor de risco do Nucleos.

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

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

Relatério Aditus Fll — Relatorio que tem por objetivo apresentar o desempenho dos
fundos de investimentos imobiliarios no ambito dos principais indicadores de
performance.

Semestralmente
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e Relatérios de Avaliagdao Qualitativa — Avaliagdo dos gestores de fundos exclusivos
efetuada pelo custodiante.

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

e Relatérios de Avaliagcao Qualitativa — Avaliacdo do custodiante efetuada pelos
gestores de fundos exclusivos.

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

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

Importante destacar a responsabilidade e zelo com que essas informagdes sao tratadas e
disponibilizadas pelos prestadores de servigos, haja vista que, as instituicbes contratadas para
prestar servigos de Administragdo de Recursos de Terceiros (“Gestores”) precisam atender a
requisitos especificos que estdo dispostos na regulamentacdo da Comissdo de Valores
Mobiliarios - CVM e da Associacao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e de
Capitais - ANBIMA.

Essas instituicbes sao obrigadas a cumprir os critérios minimos de estrutura, controles e
politicas impostos pelos referidos 6rgaos. Assim, os Gestores devem ter solida estrutura de
controles internos e de riscos, sob responsabilidade de um Diretor Estatutario que possa
exercer suas fungdes com conhecimento e independéncia.

Além disso, com o objetivo de salvaguardar os interesses dos investidores, as
regulamentacdes de tais 6rgaos estabelecem diversos dispositivos com rigorosas obrigagbes
de diligéncia e fiducia, que devem ser devidamente cumpridas pelos Gestores, cabendo
ressaltar que tais Gestores s&o submetidos aos rigidos processos de fiscalizagédo da CVM e
da ANBIMA, que podem resultar em severas penalidades e processos administrativos.

Por fim, a terceirizagao dos gestores representa uma camada de protec¢ao adicional, uma vez
que os veiculos de investimentos sao geridos por instituicdes fortemente reguladas.

Com relagdo ao monitoramento dos riscos / compliance, o Instituto utiliza servigos prestados
pelo agente custodiante/controlador/administrador e consultor de risco. Internamente,
acompanha e atende as obrigagdes legais e monitora os riscos através da Matriz de Risco e
do Sistema SIGMA.
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Considerando que a gestdo de recursos é terceirizada, cabe ao Instituto realizar um bom
processo de selecao, para isso conta com este Manual de Investimentos, e acompanhar as
operagdes apds aquisicido, através dos mecanismos acima citados.

VL CRITERIO DE SELEGAO E AVALIAGAO DE GESTORES
1. Selegao:

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

A contratacao 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 redugao dos riscos de
crédito, de mercado, de liquidez, operacional, legal, sistémico e de imagem.

Adicionalmente, para o processo de selecao, sao solicitadas informagdes visando comprovar
que, tanto a instituicdo, quanto as decisdes de investimentos, observam critérios ambientais,
sociais e de governanga (ASG), ou seja, os principios de sustentabilidade. Como evidéncias,
a carta enviada para os participantes do processo de selegcao juntamente com questionario
desenvolvido internamente, visando avaliar que tanto a instituicdo quanto as decisdes de
investimentos observam critérios ambientais, sociais e de governanga (ASG).

O Nucleos entende que dessa forma estara colaborando para uma maior disseminacao do
tema junto ao seu publico estratégico.

Todo gestor devera ser devidamente registrado pela CVM.

A contratacdo dos prestadores de servigos 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/video
conferéncia 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 motivacédo que tenha levado a decisao de investir
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nesses ativos. Assim, o Instituto podera identificar, avaliar, controlar e monitorar
continuamente os resultados obtidos pela gestao terceirizada.

A alocagdo em fundos de crédito privado se dara somente através dos veiculos de fundo
exclusivo. Sera obrigatério 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 nao exclusivos, em fungdo das especificidades, poderao
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 analise 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:
1.1.1.1. Renda Fixa, Renda Variavel e Estruturado.

Os processos de selecao de fundos nao exclusivos a serem investidos pelo Nucleos dos
segmentos de renda fixa, renda variavel e estruturado contemplam 5 (cinco) fases essenciais,
quais sejam:

e Fase de Pré-Qualificacao
e Analise Quantitativa

¢ Andlise Qualitativa

e Fase de Due Diligence

e Avaliagdo Final

Observacédo: os mandatos passivos, notadamente, o Bolsa Passiva e o Fundo Caixa, que tém
como meta de referéncia (benchmark), respectivamente, Ibovespa e CDI, terao como unico
quesito de seleg¢ao, o custo de administragdo. Isso porque, sdo mandatos que ndo imputam
qualquer complexidade a gestao do fundo para o atingimento dos seus objetivos.
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Fase de Pré-Qualificacdo

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

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

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

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
informacdes da CVM ou de consultorias especializadas.

Uma vez elaborada essa lista inicial, a lista deve ser refinada a partir dos seguintes critérios:

c

Excluséo de fundos exclusivos e de fundos fechados para captacéo;

Excluséo de fundos cuja alocacao pelo Nucleos supere 25% do patrimonio;

Exclusdo de fundos que nao estejam em conformidade com a legislagcédo vigente ou
com a Politica de Investimentos do Nucleos, quando aplicavel - consulta prévia ao
administrador com os fundos pré-selecionados;

Exclusédo de gestores, que impliqguem em risco de imagem, que no entendimento do
Nucleos serao aqueles que:

- tenham sofrido sangdes pela Comissao de Valores Mobiliarios — CVM;

- cuja gestora e/ou sécios tenham citagdes reputacionais negativas nos veiculos de
imprensa;

- cuja gestora e/ou os socios possuam processos judiciais em curso, envolvendo
matéria relacionada a gestao de recursos.

Sendo identificada a existéncia de qualquer das situacdes acima elencadas, e havendo
interesse justificado do Nucleos na participagao do gestor no processo de selegao, o
Nucleos diligenciara para obter informacdes adicionais sobre as eventuais
condenacgdes, processos em andamento ou citagdes reputacionais negativas, inclusive
questionando o gestor sobre os fatos e as eventuais providéncias adotadas. Todas as
informacdes obtidas serdo analisadas pelas areas competentes e submetida a
Diretoria Executiva que verificara se, diante das ocorréncias identificadas, o gestor
devera ser excluido do processo de selegéo, a fim de afastar o risco de imagem.

ii. Analise Quantitativa

A andlise quantitativa busca identificar os fundos com melhor performance relativa ao grupo
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de fundos comparaveis. Essa avaliagdo obedecera aos seguintes critérios:

a.

Retorno Absoluto;
Volatilidade;
Sharpe; e
Tracking Error.

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

e 20%.

As analises 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
poderao fazer parte da analise, mas receberao nota 0 (zero) nos periodos em que nao

possuam dados. Serao 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 informacdes para avaliagdo dos itens descritos abaixo.

Atuacao em diferentes segmentos de negdcios
. Portfdlio de clientes

Equipe (senioridade e robustez)

. Insergao global

Processo de investimentos

Relatdrios disponibilizados

. Sistema operacional

. Area de compliance

Area de risco

Plano de contingéncia

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

XU TS h0 Q0T
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. Seguranca em Tecnologia da Informacao
m. Drawndown Modificado
n. Rating (Fitch, S&P ou Moodys)

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

pelo Diretor Financeiro, apurando-se a média aritmética.

Observagédo 1: prazo de resgate (liquidez) podera ser aplicado no processo de selegao.

Observagao 2: caso algum gestor que ja possua relacionamento com Nucleos, e esteja
participando de novo processo de selec¢do, sera considerado na avaliacdo qualitativa o nivel

de atendimento as regras estabelecidas no Acordo de Nivel de Servigo vigente.

iv. Fase de Due Diligence

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

v. Avaliacado Final

A avaliacdo final dos fundos sera composta pela nota ponderada entre as analises

quantitativas e qualitativas, conforme tabela a seguir:

Peso Quantitativo | Peso Qualitativo
Renda Fixa (Multimercado / ALM / Crédito Privado) 40% 60%
Renda Variavel (Ativo / Valor / Small Cap / Dividendos / 40%
o 60%

Sustentabilidade)
Estruturado (Macro / Long and Short / Quantitativo / 40%

. 60%
Long Biased)

1.1.1.2. Imobiliario

Os processos de selegdo de fundos ndo exclusivos a serem investidos pelo Nucleos do
segmento imobiliario contemplam 5 (cinco) fases essenciais, quais sejam:
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Fase de Pré-Qualificagcéao
Anadlise Quantitativa
Andlise Qualitativa

Fase de Due Diligence
Avaliacao Final

Fase de Pré-Qualificacdo

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

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

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

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
informagdes da CVM ou de consultorias especializadas.

Uma vez elaborada essa lista inicial, a lista deve ser refinada a partir dos seguintes critérios:

c

Excluséo de fundos exclusivos e de fundos fechados para captacéo;

Exclusao de fundos cuja alocacao pelo Nucleos supere 25% do patriménio;

Exclusdo de fundos que nao estejam em conformidade com a legislagao vigente ou
com a Politica de Investimentos do Nucleos, quando aplicavel - consulta prévia ao
administrador com os fundos pré-selecionados;

Exclusédo de gestores, que impliguem em risco de imagem, que no entendimento do
Nucleos serao aqueles que:

- tenham sofrido sangdes pela Comissao de Valores Mobiliarios — CVM,;

- cuja gestora e/ou sécios tenham citagdes reputacionais negativas nos veiculos de
imprensa;

- cuja gestora e/ou os socios possuam processos judiciais em curso, envolvendo
matéria relacionada a gestao de recursos.

Sendo identificada a existéncia de qualquer das situacdes acima elencadas, e havendo
interesse justificado do Nucleos na participagdo do gestor no processo de selegao, o
Nucleos diligenciara para obter informag¢des adicionais sobre as eventuais
condenacgdes, processos em andamento ou citagdes reputacionais negativas, inclusive
questionando o gestor sobre os fatos e as eventuais providéncias adotadas. Todas as
informacdes obtidas serdo analisadas pelas areas competentes e submetida a
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Diretoria Executiva que verificara se, diante das ocorréncias identificadas, o gestor
devera ser excluido do processo de selegao, a fim de afastar o risco de imagem.

Analise Quantitativa

A analise quantitativa busca identificar os fundos com melhor performance relativa ao grupo
de fundos comparaveis. Essa avaliacdo obedecera aos seguintes critérios:

a. Retorno Absoluto;

b. Liquidez;

c. Sharpe;

d. Tracking Error.

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

As analises desses indicadores serdo realizadas em horizonte de 12 meses, subdividido em
periodos individuais de 3 meses, 6 meses e 12 meses, 0s quais terdo pesos especificos.
Fundos com menos de 12 meses de histérico poderao fazer parte da analise, mas receberao
nota O (zero) nos periodos em que nao possuam dados. Serdo utilizados pesos de acordo
com a tabela a seguir:

Periodo Peso
3 meses 20%
6 meses 30%
12 meses 50%

vi. 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.

Atuacao em diferentes segmentos de negbcios
Portfélio de clientes

Equipe (senioridade e robustez)

Insercao global

Processo de investimentos

©o0 o
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Relatérios disponibilizados
Sistema operacional
Area de compliance
Area de risco
Plano de contingéncia
Observancia aos Critérios ASG (Ambientais, Sociais e de Governanca).
Seguranca em Tecnologia da Informacao
. Drawndown Modificado
Rating (Fitch, S&P ou Moodys)
Composicédo da carteira

o33z~ xT-zsam™

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

Observagéao 1: prazo de resgate (liquidez) podera ser aplicado no processo de selecao.
Observacdo 2: caso algum gestor que ja possua relacionamento com Nucleos, e esteja
participando de novo processo de seleg¢ao, sera considerado na avaliagdo qualitativa o nivel

de atendimento as regras estabelecidas no Acordo de Nivel de Servigo vigente.

vii. Fase de Due Diligence

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

viii. Avaliacdo Final

A avaliacdo final dos fundos sera composta pela nota ponderada entre as analises
quantitativas e qualitativas com peso, respectivo, de 40% e 60%.

1.1.2. Fundos Exclusivos:
1.1.2.1. Renda Fixa e Renda Variavel.
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Os processos de selecao de fundos exclusivos a serem investidos pelo Nucleos dos
segmentos de renda fixa e renda variavel contemplam 5 (cinco) fases essenciais, quais sejam:

e Fase de Pré-Qualificagéo
e Andlise Quantitativa

¢ Analise Qualitativa

e Fase de Due Diligence

e Avaliagao Final

Observacédo: 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 selecédo o custo de administracdo. Isso porque, sdo mandatos que nao imputam
qualquer complexidade a gestao do fundo para o atingimento dos seus objetivos.

i. Fase de Pré-Qualificacdo

Consiste na determinacéo 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. Exclusdo de fundos que nao estejam em conformidade com a legislacao vigente ou
com a Politica de Investimentos do Nucleos, quando aplicavel.

c. O patriménio liquido minimo dos fundos a serem avaliados como demonstrativos da
gestao 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. Serao avaliados os fundos, cujos gestores tenham familiaridade no atendimento a
investidores sob o prisma da Resolugao CMN n° 4.661/2018.

f. Exclusado de gestores, que impliguem em risco de imagem, que no entendimento do
Nucleos serao aqueles que:
- tenham sofrido sangdes pela Comissao de Valores Mobiliarios — CVM;
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- cuja gestora e/ou sécios tenham citagdes reputacionais negativas nos veiculos de
imprensa;

- cuja gestora e/ou os socios possuam processos judiciais em curso, envolvendo
matéria relacionada a gestao de recursos.

Sendo identificada a existéncia de qualquer das situacdes acima elencadas, e havendo
interesse justificado do Nucleos na participagdo do gestor no processo de selegao, o
Nucleos diligenciara para obter informagdes adicionais sobre as eventuais
condenagdes, processos em andamento ou citagdes reputacionais negativas, inclusive
questionando o gestor sobre os fatos e as eventuais providéncias adotadas. Todas as
informacdes obtidas serdo analisadas pelas areas competentes e submetida a
Diretoria Executiva que verificara se, diante das ocorréncias identificadas, o gestor
devera ser excluido do processo de selegéo, a fim de afastar o risco de imagem.

Observacao: para processos de selecao de forma tailor made, ou seja, fundo especifico
de acordo com a demanda do Nucleos, nao serao aplicados os parametros acima. Os
gestores pré-qualificados serdo aqueles que atenderem os requisitos na carta convite
e a selecao se dara pela avaliagdo qualitativa, considerando o custo apresentado e
recomendacgado prévia do Comité Consultivo de Investimentos, com subsequente
apreciagao e aprovacao do Conselho Deliberativo.

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 instituicdo que pertenga 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 geridos pelos gestores sob avaliagdo. Trata-se, portanto, da avaliagdo da
performance histérica dos diversos fundos, em suas respectivas categorias de risco.

E importante ressaltar que, dado que a avaliagdo se destina a identificar a melhor gestéo
disponivel e que, além disso, as taxas de administragao 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 serao utilizados indicadores que permitirdo efetuar a comparacgao entre os fundos,
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considerando varios aspectos referentes ao desempenho dos mesmos. Essas analises
incluem varios indicadores consagrados, elencados a seguir:

a. Retorno Absoluto;
b. Volatilidade;

c. Sharpe; e

d.

Tracking Error.

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

As analises desses indicadores serao 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 historico podem fazer parte da
analise, mas receberao nota 0 (zero) nos periodos em que ndo possuirem dados.
Serao 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 informagdes para avaliagao dos itens descritos abaixo.

Atuacao em diferentes segmentos de negdcios
. Portfdlio de clientes

Equipe (senioridade e robustez)

. Insergao global

Processo de investimentos

Relatérios disponibilizados

. Sistema operacional

. Area de compliance

Area de risco
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j- Plano de contingéncia

k. Observancia aos Critérios ASG (Ambientais, Sociais e de Governanca)
I. Seguranca em Tecnologia da Informacao

m. Drawndown Modificado

n. Rating (Fitch, S&P ou Moodys)

Para cada um dos itens acima de cada um dos candidatos a gestor participante do processo
de selecédo 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 condugao
do processo de gestéo e os itens acima mencionados passiveis de serem atestados.

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

v. Avaliacao Final

A avaliacdo final dos fundos sera composta pela nota ponderada entre as analises
quantitativas e qualitativas, conforme tabela a seguir:

Tipo de Fundo Peso Quantitativo | Peso Qualitativo
Renda Fixa (Multimercado / ALM / Crédito Privado) 40% 60%
Renda Variavel (Ativo / Valor / Small Cap / Dividendos / 40% 60%
Sustentabilidade / Fundo de Fundos)
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1.1.2.2. Imobiliario

Os processos de selecao de fundos exclusivos a serem investidos pelo Nucleos do segmento
imobiliario contemplam 5 (cinco) fases essenciais, quais sejam:

Fase de Pré-Qualificagao
Analise Quantitativa
Andlise Qualitativa

Fase de Due Diligence
Avaliagao Final

Fase de Pré-Qualificacao

Consiste na determinacgao 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 Patrimonio Liquido sob gestao.

Exclusdo de fundos que nao estejam em conformidade com a legislagao vigente ou
com a Politica de Investimentos do Nucleos, quando aplicavel.

c. O patrimonio liquido minimo dos fundos superior a R$ 50 milhdes.

. Cada fundo analisado devera possuir histérico minimo de 12 meses.

. Serdo avaliados os fundos, cujos gestores tenham familiaridade no atendimento a

investidores sob o prisma da Resolugdo CMN n° 4.661/2018.

Exclusédo de gestores, que impliquem em risco de imagem, que no entendimento do
Nucleos serao aqueles que:
- tenham sofrido sancdes pela Comissao de Valores Mobiliarios — CVM;
- cuja gestora e/ou sécios tenham citagbes reputacionais negativas nos veiculos de
imprensa;
- cuja gestora e/ou os soOcios possuam processos judiciais em curso, envolvendo
matéria relacionada a gestao de recursos.
Sendo identificada a existéncia de qualquer das situa¢des acima elencadas, e havendo
interesse justificado do Nucleos na participagdo do gestor no processo de selegao, o
Nucleos diligenciara para obter informag¢des adicionais sobre as eventuais
condenacgdes, processos em andamento ou citagdes reputacionais negativas, inclusive
questionando o gestor sobre os fatos e as eventuais providéncias adotadas. Todas as
informacdes obtidas serdo analisadas pelas areas competentes e submetida a
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Diretoria Executiva que verificara se, diante das ocorréncias identificadas, o gestor
devera ser excluido do processo de selegao, a fim de afastar o risco de imagem.

Sera enviada correspondéncia aos gestores selecionados, convidando-os a participar do
processo e solicitando informagbes, tais como: as cotas dos ultimos 12 meses, abertura
trimestral das carteiras de um fundo gerido pela instituicao que pertenga ao mesmo segmento
e classe do fundo a ser constituido.

ii. Analise Quantitativa

Nesta fase de andlise de cotas tomam-se como base as cotas divulgadas pelos fundos de
investimento. Trata-se, portanto, da avaliacdo da performance historica dos diversos fundos,
em suas respectivas categorias de risco.

E importante ressaltar que, dado que a avaliagdo se destina a identificar a melhor gestéo
disponivel e que, além disso, as taxas de administracéo e de performance seréo pactuadas
entre o gestor selecionado e o Nucleos, as anadlises aqui conduzidas devem basear-se nas
cotas liquidas dos fundos estudados.

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

Retorno Absoluto;
Liquidez;

Sharpe; e
Tracking Error.

oouoTw

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

As analises desses indicadores serao realizadas em horizontes de 12 meses, em que 0s
periodos individuais de 3 meses, 6 meses e 12 meses terdo pesos especificos. Fundos com
menos de 12 meses de histérico podem fazer parte da analise, mas receberao nota 0 (zero)
nos periodos em que nido possuirem dados.

Periodo Peso
3 meses 20%
6 meses 30%
12 meses 50%
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iiii. 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.

Atuacao em diferentes segmentos de negbcios
Portfélio de clientes
Equipe (senioridade e robustez)
Insercao 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
. Drawndown Modificado
Rating (Fitch, S&P ou Moodys)
Composicdo da Carteira

o3 3T FTTS@me 0Ty

Para cada um dos itens acima de cada um dos candidatos a gestor participante do processo
de selecao 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 conducgao
do processo de gestao e os itens acima mencionados passiveis de serem atestados.

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

V. Avaliagao Final

A avaliagdo final dos fundos sera composta pela nota ponderada entre as analises
quantitativas e qualitativas com peso, respectivo, de 40% e 60%.
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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 e
aspectos quantitativos do fundo no exterior, no qual serao investidos os recursos alocados no
fundo no Brasil.

A avaliacao 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 nao estar diretamente disponiveis para consulta em bases locais.

e Definicao do Universo de Fundos Elegiveis
e Critérios de Analise

¢ Analise Quantitativa

e Analise Qualitativa

e Avaliagao Final

i. Definicdo do Universo de Fundos Elegiveis

Sao elegiveis os fundos constituidos no Brasil que investem recursos no exterior e que sao
destinados a aplicacao 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 patrimonio liquido seja superior a R$ 100 milhdes.

iii. Analise Quantitativa

A analise 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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a. Retorno Absoluto;
b. Volatilidade;
c. Sharpe; e
d. Tracking Error.

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

A analise 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 historico podem fazer parte da analise, mas recebendo nota 0 (zero) nos periodos
em que nao possuirem dados. Serao 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%
iv. 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.

Atuacdo em diferentes segmentos de negocios
. Portfdlio de clientes

Equipe (senioridade e robustez)

. Insergao global

Processo de investimentos

Relatdrios disponibilizados

. Sistema operacional

. Area de compliance

Area de risco

Plano de contingéncia

Observancia aos Critérios ASG (Ambientais, Sociais e de Governancga).
Seguranca em Tecnologia da Informagao

—xXT oo "0 Q0T
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m. Drawndown Modificado
n. Rating (Fitch, S&P ou Moodys)

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

Observagéao 1: prazo de resgate (liquidez) podera ser aplicado no processo de selegao.
Observagdo 2: caso algum gestor que ja possua relacionamento com Nucleos esteja

participando de novo processo de seleg¢do, sera considerado na avaliagdo qualitativa o nivel
de atendimento as regras estabelecidas no Acordo de Nivel de Servigo vigente.

V. Avaliacao Final

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

a. Nota Qualitativa: 60%.
b. Nota Quantitativa: 40%.

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

1.2.2. Fundos Exclusivos:

De acordo com a Resolugdo CMN n° 4.661/18 é permitida as EFPCs alocagdo de seus
recursos em investimento no exterior, através de um fundo local, observando o limite de até
10% (dez por cento) dos recursos garantidores. Além disso, é possivel o registro como fundo
exclusivo conforme legislagéo vigente.

E constituido por 5 (cinco) fases essenciais, quais sejam:

e Fase de Pré-Qualificacao
e Analise Quantitativa

¢ Andlise Qualitativa

e Fase de Due Diligence
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e Avaliagao Final

i. Fase de Pré-Qualificacdo

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

a. O gestor local deve estar classificado entre os 100 maiores gestores da ANBIMA, em
termos de Patrimdnio Liquido sob gestédo e possuir histérico de fundos exclusivos em
investimento no exterior

b. Exclusdo de fundos que nao estejam em conformidade com a legislacao vigente ou
com a Politica de Investimentos do Nucleos, quando aplicavel.

c. Os gestores dos fundos de investimentos constituidos no exterior necessitam ter mais
de 5 anos de atividade e administrar montante de recursos superior a US$
5.000.000.000,00

d. Cada fundo constituido no exterior devera possuir histérico minimo de cotas de 36
meses.

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

f. Exclusdo de gestores, que impliquem em risco de imagem, que no entendimento do
Nucleos serao aqueles que:
- tenham sofrido sangdes pela Comissao de Valores Mobiliarios — CVM;
- cuja gestora e/ou sécios tenham citagbes reputacionais negativas nos veiculos de
imprensa;
- cuja gestora e/ou os socios possuam processos judiciais em curso, envolvendo
matéria relacionada a gestao de recursos.
Sendo identificada a existéncia de qualquer das situacdes acima elencadas, e havendo
interesse justificado do Nucleos na participagao do gestor no processo de selegao, o
Nucleos diligenciara para obter informag¢des adicionais sobre as eventuais
condenacgdes, processos em andamento ou citagdes reputacionais negativas, inclusive
questionando o gestor sobre os fatos e as eventuais providéncias adotadas. Todas as
informacdes obtidas serdo analisadas pelas areas competentes e submetida a
Diretoria Executiva que verificara se, diante das ocorréncias identificadas, o gestor
devera ser excluido do processo de selegéo, a fim de afastar o risco de imagem.

g. Exclusdo dos gestores que ndo possuem sede de atendimento no Brasil
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Sera enviada correspondéncia aos gestores locais 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 instituicado que pertenga 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 avaliacdo da performance historica dos diversos fundos,
em suas respectivas categorias de risco.

E importante ressaltar que, dado que a avaliagdo se destina a identificar a melhor gest&o
disponivel e que, além disso, as taxas de administragao 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 serao utilizados indicadores que permitirdo efetuar a comparagao entre os fundos,
considerando varios aspectos referentes ao desempenho dos mesmos. Essas analises
incluem vérios indicadores consagrados, elencados a seguir:

a. Retorno Absoluto;
b. Volatilidade;

c. Sharpe; e

d.

Tracking Error.

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

As analises desses indicadores serao 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 ndo possuirem dados.
Serao 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%
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iii. Analise Qualitativa

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

Atuacao em diferentes segmentos de negdcios
. Portfdlio de clientes
Equipe (senioridade e robustez)
. Insercao global
Processo de investimentos
Relatoérios 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 Informagéo
. Drawndown Modificado
Rating (Fitch, S&P ou Moodys)

Sgrxvr~sce~ooo0coc?

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

Observacao 1: prazo de resgate (liquidez) podera ser aplicado no processo de selecao.
Observacdo 2: caso algum gestor que ja possua relacionamento com Nucleos esteja

participando de novo processo de selecéo, sera considerado na avaliagdo qualitativa o nivel
de atendimento as regras estabelecidas no Acordo de Nivel de Servigo vigente.

iv. Fase de Due Diligence

A Fase de Due Diligence tem por objetivo verificar, in loco, aspectos relevantes na conducgao
do processo de gestao e os itens acima mencionados passiveis de serem atestados.
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Serado enviados os questionarios a, pelo menos (2 N + 1) gestores, sendo N o numero de
gestores que o Instituto pretende selecionar.

v. Avaliacao Final

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

a. Nota Qualitativa: 60%.
b. Nota Quantitativa: 40%.

Observacéo: o fundo local devera ser regulado pela ICVM n° 555/2015 e aderente a Resolugéo
CMN n° 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 avaliagao), de acordo com a classe de ativo.

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

Em regra, sera aberto novo processo de sele¢ao para substituicdo do gestor que n&o alcangar
a rentabilidade esperada ao final do prazo de avaliacido correspondente, podendo, em
situacdes devidamente justificadas pela Geréncia de Investimentos, ser deliberado pela
Diretoria Executiva, a manutengao do gestor.

No caso em que o gestor ndo alcance a rentabilidade esperada ao final do prazo de avaliagao,
a Geréncia de Investimentos pode recomendar a Diretoria Financeira a abertura de um novo
processo de selecdo buscando sua substituicdo ou remanejamento dos recursos para outro
segmento de investimento ou outra classe de ativo, seja através de processo de selegao ou
alocagao 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 prestacao de servico ou aqueles cujos fundos apresentem menor prazo de resgate,
para que nao haja comprometimento da liquidez e da capacidade de gestdo do Nucleos. Essa
flexibilidade é relevante, em razdo do entendimento que um numero muito grande de gestores
na estrutura de investimentos do Nucleos pode comprometer o acompanhamento e
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monitoramento dos mesmos.

Os gestores de fundos nao exclusivos ndo terdo periodos preestabelecidos de avaliagdo. 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 selecao 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 prestagcéo de
servico ou aqueles cujos fundos apresentem menor prazo de resgate, para que nao 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.

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

Semestralmente, o custodiante realiza avaliagcbes qualitativas dos gestores, onde séao
observados os seguintes quesitos:

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

Acuracidade das informacodes prestadas;

Qualidade de atendimento operacional;

Tempo de respostas as demandas;

Envio de documentos e boletas nos horarios acordados;

Solicitagcbdes de reprocessamento.

"0 Q0o

Também semestralmente, o administrador realiza avalia¢gdes qualitativas dos gestores, onde
sao observados os seguintes quesitos:

Cumprimento de prazos para envio de informacdes;
Acuracidade das informagdes prestadas;

Qualidade de atendimento operacional;

Tempo de respostas as demandas;

oo oo
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e. Andamento nas atualiza¢des de regulamentos.

Através do relatério de Avaliacao 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 avaliacdo com periodicidade mensal que abrange
aspectos tais como:

Para Fundos Nao Exclusivos

iii.
iv.

V.

Vi.

Vii.

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

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

Participar das reunides mensais presenciais e/ou conferéncias telefénicas;

Prestar esclarecimentos sobre o desempenho do fundo, quando solicitado pelo
NUCLEOQGS;

Zelar pela confidencialidade, pela manutengéo da integridade e da disponibilidade dos
dados e sistemas de informacgbes utilizados;

Informar imediatamente qualquer alteracdo na equipe de gestdo do Fundo de
Investimento e e/ou mudanca significativa na estrutura societaria da GESTORA; e
Ocorréncia de desenquadramento ativo.

Para Fundos Exclusivos

Vi.
Vii.

viii.

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

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

Participar das reunides mensais presenciais e/ou conferéncias telefénicas;
Disponibilizar, semestralmente, o questionario de avaliacdo do Administrador Fiduciario
e o0 questionario de avaliacao do Custodiante e Controlador, até o 10° (décimo) dia util
apos a solicitacdo do NUCLEOS;

Prestar esclarecimentos sobre o desempenho do fundo, quando solicitado pelo
NUCLEGQGS;

Observar o orcamento de risco;

Zelar pela confidencialidade, pela manutengéo da integridade e da disponibilidade dos
dados e sistemas de informacgdes utilizados;

Informar imediatamente qualquer alteragdo na equipe de gestdo do Fundo de
Investimento e e/ou mudanca significativa na estrutura societaria da GESTORA; e
Ocorréncia de desenquadramento ativo.
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Se algum gestor incorrer em desenquadramento ativo sofrera restricbes para novas
aplicagdes, redugéo de patrimbnio sob gestdo ou encerramento de mandato, conforme
decisdo da Diretoria Executiva do Nucleos. Adicionalmente, esses gestores estarédo
impossibilitados de participar de novos processos de selecido durante o periodo de 12 (doze)

meses.

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

2.1. Prazos:

2.1.1. Renda Fixa:

i.
iii.
iii.
iv.
V.

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

2.1.2. Renda Variavel:

i.
ii.
iiii.
iv.
V.
vi.

Vii.

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
Fundo Sustentabilidade — 36 meses
Fundo de Fundos — 36 meses

2.1.3. Estruturado:

i.
ii.
iii.
iv.
V.
vi.

Vii.

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

Fundo de Investimento Multimercado Long Biased — 36 meses

2.1.4. Imobiliario:

Fundo de Investimento Imobiliario - 36 meses
Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento Imobiliario — 36
meses
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2.1.5. Exterior:
i. Fundo de Ac¢bdes no Exterior — indeterminado

ii. Fundo de Renda Fixa no Exterior — Indeterminado
iii. Fundo Multimercado no Exterior — Indeterminado

2.2. Avaliacao Quantitativa:

Acompanhamento dos seguintes indicadores:

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

2.3 Avaliacao Qualitativa:

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

VI. CRITERIO DE SELE(;A,O E AVALIAGAO ~ DO AGENTE
CUSTODIANTE/CONTROLADOR DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS

1. Selegao:

O agente custodiante sera responsavel ndo sé pelo servico de custddia, como também pelo
de controladoria, consolidando todos os investimentos do Instituto e verificando sua
adequacao a legislacdo vigente e a Politica de Investimentos estabelecida pelo Nucleos. Deve
ser obrigatoriamente registrado e habilitado para a custddia e controladoria de ativos e fundos
na Comissao de Valores Mobiliarios.

Quanto ao processo, 0 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 avaliagao 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 remeterao uma proposta de preco tendo por base
a estrutura de veiculos de investimentos do Nucleos. O escolhido sera aquele que obtiver
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melhor nota na avaliagao qualitativa e na proposta comercial. O peso sera de 50% para cada
item.

A mudancga 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 servigos com
a recomendacao de substituicdo pelo Comité Consultivo de Investimentos e a aprovacgao do
Conselho Deliberativo.

2. Avaliagao:

A Geréncia de Investimentos avaliara qualitativamente o agente custodiante, através do
relatorio semestral “Avaliacdo 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,
informacdes e alertas (subscricdes, 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
Solicitacbes de reprocessamento.

"0 a0 o

A decisao sobre a continuidade desses servicos cabera a Diretoria Executiva, com ciéncia do
Conselho Deliberativo.

VIl. CRITERIO DE SELEGCAO E AVALIAGAO DE ADMINISTRAGAO FIDUCIARIA

1. Selecgao:

A administracdo do fundo compreende o conjunto de servigcos relacionados direta ou
indiretamente ao seu funcionamento e a sua manutengao, 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 Comissao 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 selegdo a de



http://pt.wikipedia.org/wiki/Comiss%C3%A3o_de_Valores_Mobili%C3%A1rios
http://pt.wikipedia.org/wiki/Banco_Central
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mercado, ou seja, a instituicdo financeira contratada para os servigos de custddia e
controladoria sera também a responsavel pela administracdo dos fundos.

Caso o Instituto opte por ter diferentes administradores para todos os seus fundos exclusivos,
sera utilizada, nesse caso, a regra de selegao dos gestores.

2. Avaliagao:

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

a. Cumprimento de prazos para envio de informacdes as autoridades
fiscalizadoras;
Acuracidade das informacoes legais prestadas;
Qualidade de atendimento operacional;
Tempo de respostas as demandas;
Convocacao de assembleias nos prazos; e
Discussdo com os gestores nos processos de alteragdes de regulamentos.

"0 Qoo0o

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

IX. CRITERIO DE SELEGAO E AVALIAGAO DE CONSULTORES EXTERNOS

1. Selecgao:

O processo de selecao dos consultores externos é conduzido pela Geréncia de Investimentos,
cujo resultado € submetido a avaliagdo da Diretoria Financeira, para analise e recomendacao.

A contratacdo dos servigcos de consultoria leva em consideragdo, no minimo, os seguintes
aspectos:

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

e Custo do servico prestado perante a concorréncia relevante; e

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

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

Os consultores devem ser obrigatoriamente registrados ou credenciados na Comissao de
Valores Mobiliarios.
As atribui¢cdes do consultor externo sao:

i. Trabalhar com a Geréncia de Investimentos e Diretoria Financeira orientando a
condugao 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
recomendagdes quando apropriado;

iv. Auxiliar na preparagéo de relatérios de performance de investimentos, de riscos e de
avaliagédo de todos os gestores de investimentos;

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

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

1.2. ALM:

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

O consultor auxiliara o Instituto na gestdo atuarial e financeira, considerando os diversos
produtos que compdem a carteira de investimentos do Nucleos, para realizagao 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 alocacédo dos ativos de investimento para a cobertura dos seus passivos
atuariais, segundo os cenarios 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 € apresentado a Diretoria
Executiva, ao Comité Consultivo de Investimentos e, posteriormente, ao Conselho
Deliberativo, para aprovacgao.
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1.3. Macroeconomia:

O objetivo da contratacao de empresa de consultoria econémica é de fortalecer o respaldo
técnico do Instituto quando da alocagao de ativos. O servigo consta do acompanhamento do
comportamento dos principais indicadores econémicos 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 notdria
especializacao.

2. Avaliagao:

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

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

i. Cumprimento dos prazos para entrega das publicagdes / relatérios;

ii. Participac&do nas reunides presenciais previstas no contrato;

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

iv. Zelar pela confidencialidade, pela manutencao da integridade e da disponibilidade dos
dados dos sistemas de informacdes utilizados;

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

X. CRITERIO DE SELEGAO E AVALIAGAO DE PRESTADORES DE SERVIGOS

Os prestadores de servigos serdo contratados conforme a necessidade de suporte técnico,
plataforma eletrénica, banco de dados, efc., levando-se em consideragcao qualidade e preco.

Assim como com os consultores externos, a avaliacido se dara semestralmente, sendo o
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relatério de avaliagao disponibilizado pela GCT - Geréncia de Controles Internos Comunicagao
e Tecnologia. Serao avaliados conforme satisfagam as exigéncias contratuais e manutencao
da qualidade oferecida.

XI.  ACOMPANHAMENTO DA CARTEIRA DE IMOVEIS

O Nucleos, através da area administrativa, realizara avaliacio de seus imdveis pelo menos a
cada trés anos ou sempre que ocorrer evento relevante, respeitando a legislacgao.

A Geréncia de Investimentos fara o acompanhamento da rentabilidade da carteira de iméveis
relativamente ao seu benchmark e do limite estabelecido na Politica de Investimentos.

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

Xll. ACOMPANHAMENTO DA CARTEIRA DE EMPRESTIMOS A PARTICIPANTES

A Geréncia de Investimentos fara o acompanhamento da rentabilidade da carteira de
empréstimos relativamente ao seu benchmark e do limite estabelecido 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.

Xll. ATUALIZAGOES DO PROCEDIMENTO

DATA DA ATUALIZAGCAO JUSTIFICATIVA:
22/10/2009 Versao Inicial
21/10/2011 Mudanga do nome anterior (Manual Interno),
atualizagéo e ajuste do conteudo e novo layout.
06/09/2012 Alteracdo de conteudo na elaboragédo da Politica

de Investimentos, segmento Exterior, nos critérios
de selegédo de gestores para Fundos Exclusivos,
Fundos Nao Exclusivos e Fundos de Fundos, e
nos Critérios de aquisi¢ado e avaliagdo de imoveis.

30/10/2014 Ajuste de glossario, alteracdo do estatuto de
macroalocagao dentro da Politica de
Investimentos, alteracdo da definicdo de
mandatos de diversos segmentos, alteragdo do
item “critério de selegdo de gestores”, alteracao do
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item “critério de avaliacdo de gestores”, alteracéo
do item “critério de aquisigao de Iméveis”.
06/02/2015 Alteragdo no contetdo do item V.2. Estrangeiros
para torna-lo mais adaptavel a oferta de mandatos
variados e com bons resultados observados
recentemente, ampliando a opg¢ao de escolha do
Instituto sem restringir a estrutura desenvolvida
pelo BB DTVM.

29/10/2015 Alteracdo das Informagdes do Procedimento.
Incluséo item no Glossario, alteracdo da definicédo
de mandatos dentro do item Elaboragdo da
Politica de Investimentos para inclusao do tipo de
gestao e estratégia para todas as classes de ativo
de todos os segmentos, alteragdo da avaliagao
final do item Critério de Selecdo de Gestores,
alteragcdo do item Critério de Avaliagdo de
Gestores, alteragao do item Critério de Aquisi¢do
de Imdveis.
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	Este documento adota práticas de modo a garantir o cumprimento do dever fiduciário do Nucleos em relação aos participantes dos seus planos de benefícios. Essas práticas são apresentadas pela área de investimentos nos procedimentos de elaboração da Pol...
	A gestão pode ser própria ou realizada por terceiros. Para tanto, devem ser utilizados os seguintes instrumentos, conforme contratos de gestão firmados, dentro dos respectivos segmentos:
	i. Carteira Própria
	Veículo: Carteira Própria.
	Tipo de Gestão: passiva ou ativa
	Ativos: ETFs, COE e Fundos de Investimentos.
	Benchmark: Meta atuarial
	Benchmark Value at Risk (BVaR): 12,00%, para o modelo paramétrico, nível de confiança de 95% e horizonte de tempo de 21 dias úteis.
	Estratégia: Proteção de carteira.
	Veículo: Fundo de Investimento (FI).
	Tipo de Gestão: passiva.
	Condomínio: exclusivo.
	Benchmark: CDI.
	Benchmark Value at Risk (BVaR): 0,50%, para o modelo paramétrico, nível de confiança de 95% e horizonte de tempo de 21 dias úteis.
	Estratégia: fundo de investimento que aplica 95% da carteira em títulos públicos federais de alta liquidez e tem por objetivo atender às necessidades de fluxo de caixa dos planos de benefícios do Nucleos.
	Veículo: Fundo de Investimento (FI) ou Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento (FICs) Multimercado.
	Tipo de Gestão: ativa.
	Condomínio: exclusivo.
	Benchmark: CDI + 1,00% a.a.
	Benchmark Value at Risk (BVaR): 3,00%, para o modelo paramétrico, nível de confiança de 95% e horizonte de tempo de 21 dias úteis.
	Estratégia: fundos que podem adotar mais de uma estratégia de investimento, sem o compromisso declarado de se dedicarem a uma em particular.
	Veículo: Fundo de Investimento (FI) Renda Fixa.
	Tipo de Gestão: ativa.
	Condomínio: exclusivo.
	Ativos: Marcados na Curva ou Marcados a Mercado. Na hipótese de existir ativos marcados na curva, para o cálculo do BVaR, eles serão excluídos da análise.
	Benchmark: 13,54% da NTN-B 2040; 23,16% da NTN-B 2045; 25,15% da NTN-B 2050; e 38,15% da NTN-B 2055.
	Benchmark Value at Risk (BVaR): 3,00%, para o modelo paramétrico, nível de confiança de 95% e horizonte de tempo de 21 dias úteis.
	Estratégia: fundos compostos por títulos públicos federais de longo prazo visando atendimento do estudo do ALM, com característica ativa.
	Veículo: Fundo de Investimento (FI) ou Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento (FICs) Multimercado.
	Tipo de Gestão: ativa.
	Condomínio: exclusivo / não exclusivo.
	Benchmark: CDI + 0,80% a.a.
	Benchmark Value at Risk (BVaR): 3,00%, para o modelo paramétrico, nível de confiança de 95% e horizonte de tempo de 21 dias úteis.
	Estratégia: fundos compostos essencialmente por títulos de crédito privado, podendo, contudo, alocar, taticamente, até 100% dos recursos em Títulos Públicos Federais.
	i. Carteira Própria
	Veículo: Carteira Própria.
	Tipo de Gestão: passiva ou ativa
	Ativos: ETFs e Fundos de Investimentos.
	Benchmark: IBOVESPA
	Benchmark Value at Risk (BVaR): 12,00%, para o modelo paramétrico, nível de confiança de 95% e horizonte de tempo de 21 dias úteis.
	Estratégia: Proteção de carteira.
	Veículo: Fundo de Investimento (FI) ou Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento (FICs) de Ações, ou ETF (Exchange Traded Funds).
	Tipo de Gestão: passiva.
	Condomínio: exclusivo / não exclusivo.
	Benchmark: IBOVESPA.
	Benchmark Value at Risk (BVaR): 2,50%, para o modelo paramétrico, nível de confiança de 95% e horizonte de tempo de 21 dias úteis.
	Estratégia: fundo de investimento que tem por objetivo acompanhar a rentabilidade do Ibovespa.
	Veículo: Fundo de Investimento (FI) ou Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento (FICs) de Ações.
	Tipo de Gestão: ativa.
	Condomínio: exclusivo / não exclusivo.
	Benchmark: IBOVESPA + 2,00% a.a.
	Benchmark Value at Risk (BVaR): 6,00%, para o modelo paramétrico, nível de confiança de 95% e horizonte de tempo de 21 dias úteis.
	Estratégia: fundo que utiliza determinado Ibovespa como referência, tendo objetivo explícito de superar o índice. Utiliza deslocamentos táticos em relação à carteira de referência para atingir seus objetivos.
	Veículo: Fundo de Investimento (FI) ou Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento (FICs) de Ações.
	Tipo de Gestão: ativa.
	Condomínio: exclusivo / não exclusivo.
	Benchmark: IBOVESPA + 3,00% a.a.
	Benchmark Value at Risk (BVaR): 12,00%, para o modelo paramétrico, nível de confiança de 95% e horizonte de tempo de 21 dias úteis.
	Estratégia: fundo que objetiva buscar retorno por meio da seleção de empresas cujo valor das ações negociadas esteja abaixo do preço justo estimado.
	Veículo: Fundo de Investimento (FI) ou Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento (FICs) de Ações.
	Tipo de Gestão: ativa.
	Condomínio: exclusivo / não exclusivo.
	Benchmark: SMLL.
	Benchmark Value at Risk (BVaR): 12,00%, para o modelo paramétrico, nível de confiança de 95% e horizonte de tempo de 21 dias úteis.
	Estratégia: fundo cuja carteira investe, no mínimo, 90% em ações de empresas que não estejam incluídas entre as 25 maiores participações do IBrX - Índice Brasil, ou seja, ações de empresas com relativamente baixa e média capitalização de mercado. Os 1...
	Veículo: Fundo de Investimento (FI) ou Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento (FICs) de Ações.
	Tipo de Gestão: ativa.
	Condomínio: exclusivo / não exclusivo.
	Benchmark: IBOVESPA + 2,00% a.a.
	Benchmark Value at Risk (BVaR): 12,00%, para o modelo paramétrico, nível de confiança de 95% e horizonte de tempo de 21 dias úteis.
	Estratégia: fundo cuja carteira investe somente em ações de empresas com histórico de dividend yield consistente ou que, na visão do gestor, apresentem essas perspectivas.
	Veículo: Fundo de Investimento (FI) ou Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento (FICs) de Ações.
	Tipo de Gestão: ativa.
	Condomínio: exclusivo / não exclusivo.
	Benchmark: ISE – B3 Brasil
	Benchmark Value at Risk (BVaR): 12,00%, para o modelo paramétrico, nível de confiança de 95% e horizonte de tempo de 21 dias úteis.
	Estratégia: Fundos que buscam valorização de suas cotas por meio de aplicação em empresas que apresentam bom nível de governança corporativa ou se destaquem em responsabilidade social e sustentabilidade empresarial no longo prazo.
	Veículo: Fundo de Fundos de Ações
	Tipo de Gestão: ativa.
	Condomínio: exclusivo.
	Benchmark: Ibovespa + 3,00% a.a.
	Benchmark Value at Risk (BVaR): 12,00%, para o modelo paramétrico, nível de confiança de 95% e horizonte de tempo de 21 dias úteis.
	Estratégia: fundos que podem adotar mais de uma estratégia de investimento, sem o compromisso declarado de se dedicarem a uma em particular.
	Veículo: Fundo de Investimento em Participações (FIP).
	Tipo de Gestão: ativa.
	Espécie: fechado.
	Benchmark: INPC + 5,53% a.a.
	Estratégia: fundo participa da gestão de empresas, buscando geração de valor e cujos recursos provenientes de fluxos de pagamentos são direcionados para gestão terceirizada.
	O Nucleos não fará alocações neste segmento.
	ii. Fundo de Investimento Multimercado – Macro
	Veículo: Fundo de Investimento ou Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento Estruturado Multimercado.
	Tipo de Gestão: ativa
	Condomínio: não exclusivo.
	Benchmark: CDI + 2,50% a.a.
	Benchmark Value at Risk (BVaR): 8,00%, para o modelo paramétrico, nível de confiança de 95% e horizonte de tempo de 21 dias úteis.
	Estratégia: fundo de Investimentos que podem atuar em diferentes mercados (renda fixa, variável, derivativos, exterior, etc) e possuem risco mais elevado em relação aos fundos tradicionais. Esses fundos podem efetuar operações de alavancagem, ou seja,...
	iii. Fundo de Investimento Multimercado – Long and Short
	Veículo: Fundo de Investimento ou Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento Estruturado Multimercado.
	Tipo de Gestão: ativa
	Condomínio: não exclusivo.
	Benchmark: CDI + 1,50% a.a.
	Benchmark Value at Risk (BVaR): 5,00%, para o modelo paramétrico, nível de confiança de 95% e horizonte de tempo de 21 dias úteis.
	Estratégia: fundos de investimentos que se caracterizam por alocações em ativos e/ou derivativos de renda variável e mantém, em sua carteira, posições compradas e vendidas objetivando neutralizar sua exposição aos riscos do mercado acionário. Porém, p...
	iv. Fundo de Investimento Multimercado – Quantitativo
	Veículo: Fundo de Investimento ou Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento Estruturado Multimercado.
	Tipo de Gestão: ativa
	Condomínio: não exclusivo.
	Benchmark: CDI + 2,50% a.a.
	Benchmark Value at Risk (BVaR): 8,00%, para o modelo paramétrico, nível de confiança de 95% e horizonte de tempo de 21 dias úteis.
	Estratégia: fundos que se caracterizam por investimentos de acordo com modelos matemáticos e/ou arbitragem.
	v. Fundo de Investimento Multimercado – Long Biased
	Veículo: Fundo de Investimento ou Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento Estruturado Multimercado.
	Tipo de Gestão: ativa
	Condomínio: não exclusivo.
	Benchmark: CDI + 5,00% a.a.
	Benchmark Value at Risk (BVaR): 12,00%, para o modelo paramétrico, nível de confiança de 95% e horizonte de tempo de 21 dias úteis.
	Estratégia: fundos que se caracterizam investir no mínimo 67% do seu patrimônio em ações com estratégia Long and Short direcional.
	i.  Exterior – (Renda Variável)
	Veículo: Fundo de Investimento no Exterior.
	Tipo de Gestão: ativa.
	Condomínio: exclusivo / não exclusivo.
	Benchmark: *MSCI WORLD (em reais).
	Benchmark Value at Risk (BVaR): 12,00%, para o modelo paramétrico, nível de confiança de 95% e horizonte de tempo de 21 dias úteis.
	Estratégia: fundo ou fundo de fundos que tem por objetivo investir em ações 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 um...
	*O MSCI World Index será o benchmark adotado para o segmento. Entretanto, o Nucleos não estará obrigado a investir somente em veículos que adotem esse indexador.
	ii. Exterior – (Renda Fixa/Multimercado)
	Veículo: Fundo de Investimento no Exterior.
	Tipo de Gestão: ativa.
	Condomínio: exclusivo / não exclusivo.
	Benchmark: CDI + 2,50% a.a.
	Benchmark Value at Risk (BVaR): 8,00%, para o modelo paramétrico, nível de confiança de 95% e horizonte de tempo de 21 dias úteis.
	Estratégia Renda Fixa: A estratégia de renda fixa global contempla os fundos direcionados ao mercado de crédito privado, crédito de agências governamentais e títulos públicos de diversos países. Essa categoria tem como principais fatores de risco: os ...
	Estratégia Multimercado: A estratégia de multimercado macro contempla os fundos (hedge funds) direcionados ao mercado global de investimentos, com diversas estratégias baseadas em teorias macroeconômicas. Essa categoria pode operar em diversos mercado...
	i. Carteira Própria
	Veículo: Carteira Própria
	Tipo de Gestão: ativa
	Ativos: Imóveis para aluguel e renda
	Benchmark: INPC + 5,53% a.a.
	Benchmark Value at Risk (BVaR): não se aplica
	Estratégia: gestão do portfólio de imóveis, buscando alcançar a meta de rentabilidade e o atendimento à Resolução CMN nº 4.661/2018.
	ii. Fundo de Investimento Imobiliário (FII)
	Veículo: Fundo de Investimento Imobiliário (FII)
	Tipo de gestão: ativa
	Condomínio: não exclusivo
	Benchmark: IFIX
	Benchmark Value at Risk (BVaR): não se aplica
	Estratégia: fundos de investimentos que investem acima de dois terços do seu patrimônio em recebíveis imobiliários ou em empreendimentos imobiliários que envolvem desde aquisições de terrenos até incorporação de imóveis, compra de imóveis e locação de...
	iii. Fundo de Fundos de Investimento Imobiliário
	Veículo: Fundo de Fundos de Investimento Imobiliário (FICFII)
	Tipo de gestão: ativa
	Condomínio: não exclusivo
	Benchmark: IFIX
	Benchmark Value at Risk (BVaR): não se aplica
	Estratégia: fundos que se caracterizam por investimentos em cotas de Fundos de Investimentos Imobiliários (FII)
	Considerando o perfil do segmento de Operações com Participantes, o Nucleos buscará a meta de rentabilidade de INPC mais uma taxa de 5,53% a.a., equivalente à taxa de juros da Meta Atuarial (5,23%), mais spread de 0,30% que corresponde à taxa de admin...
	O acompanhamento / controle de gestores é uma das atribuições importantes da gerência de investimentos. Compreende a análise de diversos relatórios - recebidos de terceiros ou elaborados internamente, participação em reuniões presenciais ou conferênci...
	Visando não comprometer a qualidade no acompanhamento e o monitoramento dos gestores externos, a Diretoria Financeira limitou em 25 (vinte e cinco) o número máximo de gestores aos quais estarão delegados, de forma direta, a gestão dos recursos do Nucl...
	Os investimentos realizados nesses veículos são monitorados através de diversos relatórios (próprios ou de terceiros), em diferentes períodos, a saber:
	Diariamente
	1.1. Fundos Nacionais:
	1.1.1. Fundos Não Exclusivos:
	Os processos de seleção de fundos não exclusivos a serem investidos pelo Nucleos dos segmentos de renda fixa, renda variável e estruturado contemplam 5 (cinco) fases essenciais, quais sejam:
	Observação: os mandatos passivos, notadamente, o Bolsa Passiva e o Fundo Caixa, que têm como meta de referência (benchmark), respectivamente, Ibovespa e CDI, terão como único quesito de seleção, o custo de administração. Isso porque, são mandatos que ...
	i. Fase de Pré-Qualificação
	O primeiro passo do processo consiste em selecionar a amostra de fundos elegíveis. Isto é, a amostra de fundos que serão avaliados para eventual investimento do Nucleos.
	A seleção dessa amostra será 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 à lista de fundos obtida a partir de informações da CVM ou de consultorias especializadas.
	Uma vez elaborada essa lista inicial, a lista deve ser refinada a partir dos seguintes critérios:
	a. Exclusão de fundos exclusivos e de fundos fechados para captação;
	b. Exclusão de fundos cuja alocação pelo Nucleos supere 25% do patrimônio;
	c. Exclusão de fundos que não estejam em conformidade com a legislação vigente ou com a Política de Investimentos do Nucleos, quando aplicável - consulta prévia ao administrador com os fundos pré-selecionados;
	d. Exclusão de gestores, que impliquem em risco de imagem, que no entendimento do Nucleos serão aqueles que:
	- tenham sofrido sanções pela Comissão de Valores Mobiliários – CVM;
	- cuja gestora e/ou sócios tenham citações reputacionais negativas nos veículos de imprensa;
	- cuja gestora e/ou os sócios possuam processos judiciais em curso, envolvendo matéria relacionada à gestão de recursos.
	Sendo identificada a existência de qualquer das situações acima elencadas, e havendo interesse justificado do Nucleos na participação do gestor no processo de seleção, o Nucleos diligenciará para obter informações adicionais sobre as eventuais condena...
	ii. Análise Quantitativa
	A análise quantitativa busca identificar os fundos com melhor performance relativa ao grupo de fundos comparáveis. Essa avaliação obedecerá aos seguintes critérios:
	a. Retorno Absoluto;
	b. Volatilidade;
	c. Sharpe; e
	d. Tracking Error.
	A análise dos indicadores obedecerá, respectivamente, aos seguintes pesos: 20%; 20%; 40%; e 20%.
	As análises desses indicadores serão realizadas em horizonte de 36 meses, subdividido em períodos individuais de 3 meses, 6 meses, 12 meses, 24 meses e 36 meses, os quais terão pesos específicos. Fundos com menos de 36 meses de histórico poderão fazer...
	iii. Análise Qualitativa
	Será enviada correspondência aos gestores dos fundos selecionados, convidando-os a participar do processo e solicitando informações para avaliação dos itens descritos abaixo.
	a. Atuação em diferentes segmentos de negócios
	b. Portfólio de clientes
	c. Equipe (senioridade e robustez)
	d. Inserção global
	e. Processo de investimentos
	f. Relatórios disponibilizados
	g. Sistema operacional
	h. Área de compliance
	i. Área de risco
	j. Plano de contingência
	k. Observância aos Critérios ASG (Ambientais, Sociais e de Governança).
	l. Segurança em Tecnologia da Informação
	m. Drawndown Modificado
	n. Rating (Fitch, S&P ou Moodys)
	Para cada um dos itens acima de cada um dos candidatos a gestor participante do processo de seleção serão atribuídas notas de 01 a 10 pelo Gerente da GIN, pelos Analistas da GIN e pelo Diretor Financeiro, apurando-se a média aritmética.
	Observação 1: prazo de resgate (liquidez) poderá ser aplicado no processo de seleção.
	Observação 2: caso algum gestor que já possua relacionamento com Nucleos, e esteja participando de novo processo de seleção, será considerado na avaliação qualitativa o nível de atendimento às regras estabelecidas no Acordo de Nível de Serviço vigente.
	iv. Fase de Due Diligence
	A Fase de Due Diligence tem por objetivo verificar, in loco, aspectos relevantes na condução do processo de gestão e os itens acima mencionados passíveis de serem atestados.
	v. Avaliação Final
	A avaliação final dos fundos será composta pela nota ponderada entre as análises quantitativas e qualitativas, conforme tabela a seguir:
	Os processos de seleção de fundos não exclusivos a serem investidos pelo Nucleos do segmento imobiliário contemplam 5 (cinco) fases essenciais, quais sejam:
	ii. Fase de Pré-Qualificação
	O primeiro passo do processo consiste em selecionar a amostra de fundos elegíveis. Isto é, a amostra de fundos que serão avaliados para eventual investimento do Nucleos.
	A seleção dessa amostra será 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 à lista de fundos obtida a partir de informações da CVM ou de consultorias especializadas.
	Uma vez elaborada essa lista inicial, a lista deve ser refinada a partir dos seguintes critérios:
	a. Exclusão de fundos exclusivos e de fundos fechados para captação;
	b. Exclusão de fundos cuja alocação pelo Nucleos supere 25% do patrimônio;
	c. Exclusão de fundos que não estejam em conformidade com a legislação vigente ou com a Política de Investimentos do Nucleos, quando aplicável - consulta prévia ao administrador com os fundos pré-selecionados;
	d. Exclusão de gestores, que impliquem em risco de imagem, que no entendimento do Nucleos serão aqueles que:
	- tenham sofrido sanções pela Comissão de Valores Mobiliários – CVM;
	- cuja gestora e/ou sócios tenham citações reputacionais negativas nos veículos de imprensa;
	- cuja gestora e/ou os sócios possuam processos judiciais em curso, envolvendo matéria relacionada à gestão de recursos.
	Sendo identificada a existência de qualquer das situações acima elencadas, e havendo interesse justificado do Nucleos na participação do gestor no processo de seleção, o Nucleos diligenciará para obter informações adicionais sobre as eventuais conden...
	Análise Quantitativa
	A análise quantitativa busca identificar os fundos com melhor performance relativa ao grupo de fundos comparáveis. Essa avaliação obedecerá aos seguintes critérios:
	a. Retorno Absoluto;
	c. Sharpe;
	d. Tracking Error.
	A análise dos indicadores obedecerá, respectivamente, aos seguintes pesos: 20%; 40%; 20%; e 20%.
	As análises desses indicadores serão realizadas em horizonte de 12 meses, subdividido em períodos individuais de 3 meses, 6 meses e 12 meses, os quais terão pesos específicos. Fundos com menos de 12 meses de histórico poderão fazer parte da análise, m...
	vi. Análise Qualitativa
	Será enviada correspondência aos gestores dos fundos selecionados, convidando-os a participar do processo e solicitando informações para avaliação dos itens descritos abaixo.
	a. Atuação em diferentes segmentos de negócios
	b. Portfólio de clientes
	c. Equipe (senioridade e robustez)
	d. Inserção global
	e. Processo de investimentos
	f. Relatórios disponibilizados
	g. Sistema operacional
	h. Área de compliance
	i. Área de risco
	j. Plano de contingência
	k. Observância aos Critérios ASG (Ambientais, Sociais e de Governança).
	l. Segurança em Tecnologia da Informação
	m. Drawndown Modificado
	n. Rating (Fitch, S&P ou Moodys)
	o. Composição da carteira
	Para cada um dos itens acima de cada um dos candidatos a gestor participante do processo de seleção serão atribuídas notas de 01 a 10 pelo Gerente da GIN, pelos Analistas da GIN e pelo Diretor Financeiro, apurando-se a média aritmética.
	Observação 1: prazo de resgate (liquidez) poderá ser aplicado no processo de seleção.
	Observação 2: caso algum gestor que já possua relacionamento com Nucleos, e esteja participando de novo processo de seleção, será considerado na avaliação qualitativa o nível de atendimento às regras estabelecidas no Acordo de Nível de Serviço vigente.
	vii. Fase de Due Diligence
	A Fase de Due Diligence tem por objetivo verificar, in loco, aspectos relevantes na condução do processo de gestão e os itens acima mencionados passíveis de serem atestados.
	viii. Avaliação Final
	A avaliação final dos fundos será composta pela nota ponderada entre as análises quantitativas e qualitativas com peso, respectivo, de 40% e 60%.
	1.1.2. Fundos Exclusivos:

	Os processos de seleção de fundos exclusivos a serem investidos pelo Nucleos dos segmentos de renda fixa e renda variável contemplam 5 (cinco) fases essenciais, quais sejam:
	Observação: os mandatos passivos, notadamente, o Bolsa Passiva e o Fundo Caixa, que têm como meta de referência (benchmark), respectivamente, Ibovespa e CDI, terão como único quesito de seleção o custo de administração. Isso porque, são mandatos que n...
	i. Fase de Pré-Qualificação
	Consiste na determinação dos requisitos mínimos aceitáveis para alguns parâmetros, como, por exemplo:
	f. Exclusão de gestores, que impliquem em risco de imagem, que no entendimento do Nucleos serão aqueles que:
	- tenham sofrido sanções pela Comissão de Valores Mobiliários – CVM;
	- cuja gestora e/ou sócios tenham citações reputacionais negativas nos veículos de imprensa;
	- cuja gestora e/ou os sócios possuam processos judiciais em curso, envolvendo matéria relacionada à gestão de recursos.
	Será enviada correspondência aos gestores selecionados, convidando-os a participar do processo e solicitando informações, tais como: as cotas dos últimos 36 meses, abertura trimestral das carteiras de um fundo gerido pela instituição que pertença ao m...
	ii. Análise Quantitativa
	Nesta fase de análise de cotas tomam-se como base as cotas divulgadas pelos fundos de investimento geridos pelos gestores sob avaliação. Trata-se, portanto, da avaliação da performance histórica dos diversos fundos, em suas respectivas categorias de r...
	É importante ressaltar que, dado que a avaliação se destina a identificar a melhor gestão disponível e que, além disso, as taxas de administração e de performance serão pactuadas entre o gestor selecionado e o Nucleos, as análises aqui conduzidas deve...
	Nessa fase serão utilizados indicadores que permitirão efetuar a comparação entre os fundos, considerando vários aspectos referentes ao desempenho dos mesmos. Essas análises incluem vários indicadores consagrados, elencados a seguir:
	a. Retorno Absoluto;
	b. Volatilidade;
	c. Sharpe; e
	d. Tracking Error.
	A análise dos indicadores obedecerá, respectivamente, aos seguintes pesos: 20%; 20%; 40%; e 20%.
	As análises desses indicadores serão realizadas em horizontes de 36 meses, em que os períodos individuais de 3 meses, 6 meses, 12 meses, 24 meses e 36 meses terão pesos específicos. Fundos com menos de 36 meses de histórico podem fazer parte da anális...
	iii. Análise Qualitativa
	Será enviada correspondência aos gestores dos fundos selecionados, convidando-os a participar do processo e solicitando informações para avaliação dos itens descritos abaixo.
	a. Atuação em diferentes segmentos de negócios
	b. Portfólio de clientes
	c. Equipe (senioridade e robustez)
	d. Inserção global
	e. Processo de investimentos
	f. Relatórios disponibilizados
	g. Sistema operacional
	h. Área de compliance
	i. Área de risco
	j. Plano de contingência
	k. Observância aos Critérios ASG (Ambientais, Sociais e de Governança)
	l. Segurança em Tecnologia da Informação
	m. Drawndown Modificado
	n. Rating (Fitch, S&P ou Moodys)
	Para cada um dos itens acima de cada um dos candidatos a gestor participante do processo de seleção serão atribuídas 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 condução do processo de gestão e os itens acima mencionados passíveis de serem atestados.
	Serão enviados os questionários a, pelo menos (2 N + 1) gestores, sendo N o número de gestores que o Instituto pretende selecionar.
	v. Avaliação Final
	A avaliação final dos fundos será composta pela nota ponderada entre as análises quantitativas e qualitativas, conforme tabela a seguir:
	Os processos de seleção de fundos exclusivos a serem investidos pelo Nucleos do segmento imobiliário contemplam 5 (cinco) fases essenciais, quais sejam:
	i. Fase de Pré-Qualificação
	Consiste na determinação dos requisitos mínimos aceitáveis para alguns parâmetros, como, por exemplo:
	f. Exclusão de gestores, que impliquem em risco de imagem, que no entendimento do Nucleos serão aqueles que:
	- tenham sofrido sanções pela Comissão de Valores Mobiliários – CVM;
	- cuja gestora e/ou sócios tenham citações reputacionais negativas nos veículos de imprensa;
	- cuja gestora e/ou os sócios possuam processos judiciais em curso, envolvendo matéria relacionada à gestão de recursos.
	Sendo identificada a existência de qualquer das situações acima elencadas, e havendo interesse justificado do Nucleos na participação do gestor no processo de seleção, o Nucleos diligenciará para obter informações adicionais sobre as eventuais condena...
	Será enviada correspondência aos gestores selecionados, convidando-os a participar do processo e solicitando informações, tais como: as cotas dos últimos 12 meses, abertura trimestral das carteiras de um fundo gerido pela instituição que pertença ao m...
	ii. Análise Quantitativa
	Nesta fase de análise de cotas tomam-se como base as cotas divulgadas pelos fundos de investimento. Trata-se, portanto, da avaliação da performance histórica dos diversos fundos, em suas respectivas categorias de risco.
	É importante ressaltar que, dado que a avaliação se destina a identificar a melhor gestão disponível e que, além disso, as taxas de administração e de performance serão pactuadas entre o gestor selecionado e o Nucleos, as análises aqui conduzidas deve...
	Nessa fase serão utilizados indicadores que permitirão efetuar a comparação entre os fundos, considerando vários aspectos referentes ao desempenho dos mesmos. Essas análises incluem vários indicadores consagrados, elencados a seguir:
	a. Retorno Absoluto;
	b. Liquidez;
	c. Sharpe; e
	d. Tracking Error.
	A análise dos indicadores obedecerá, respectivamente, aos seguintes pesos: 20%; 40%; 20%; e 20%.
	As análises desses indicadores serão realizadas em horizontes de 12 meses, em que os períodos individuais de 3 meses, 6 meses e 12 meses terão pesos específicos. Fundos com menos de 12 meses de histórico podem fazer parte da análise, mas receberão not...
	iii. Análise Qualitativa
	Será enviada correspondência aos gestores dos fundos selecionados, convidando-os a participar do processo e solicitando informações para avaliação dos itens descritos abaixo.
	a. Atuação em diferentes segmentos de negócios
	b. Portfólio de clientes
	c. Equipe (senioridade e robustez)
	d. Inserção global
	e. Processo de investimentos
	f. Relatórios disponibilizados
	g. Sistema operacional
	h. Área de compliance
	i. Área de risco
	j. Plano de contingência
	k. Observância aos Critérios ASG (Ambientais, Sociais e de Governança)
	l. Segurança em Tecnologia da Informação
	m. Drawndown Modificado
	n. Rating (Fitch, S&P ou Moodys)
	o. Composição da Carteira
	Para cada um dos itens acima de cada um dos candidatos a gestor participante do processo de seleção serão atribuídas 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 condução do processo de gestão e os itens acima mencionados passíveis de serem atestados.
	Serão enviados os questionários a, pelo menos (2 N + 1) gestores, sendo N o número de gestores que o Instituto pretende selecionar.
	v. Avaliação Final
	A avaliação final dos fundos será composta pela nota ponderada entre as análises quantitativas e qualitativas com peso, respectivo, de 40% e 60%.

	1.2. Fundos Estrangeiros (Renda Variável e Renda Fixa/Multimercado):
	1.2.1 Fundos Não Exclusivos:
	A análise quantitativa busca identificar os fundos com melhor performance relativa ao grupo de fundos comparáveis. Essa avaliação obedecerá à análise dos seguintes indicadores:
	a. Retorno Absoluto;
	b. Volatilidade;
	c. Sharpe; e
	d. Tracking Error.
	A análise dos indicadores obedecerá, respectivamente, aos seguintes pesos: 20%; 20%; 40%; e 20%.
	Será enviada correspondência aos gestores dos fundos selecionados, convidando-os a participar do processo e solicitando informações para avaliação dos itens descritos abaixo.
	a. Atuação em diferentes segmentos de negócios
	b. Portfólio de clientes
	c. Equipe (senioridade e robustez)
	d. Inserção global
	e. Processo de investimentos
	f. Relatórios disponibilizados
	g. Sistema operacional
	h. Área de compliance
	i. Área de risco
	j. Plano de contingência
	k. Observância aos Critérios ASG (Ambientais, Sociais e de Governança).
	l. Segurança em Tecnologia da Informação
	m. Drawndown Modificado
	n. Rating (Fitch, S&P ou Moodys)
	Para cada um dos itens acima de cada um dos candidatos a gestor participante do processo de seleção serão atribuídas notas de 01 a 10 pelo Gerente da GIN, pelos Analistas da GIN e pelo Diretor Financeiro, apurando-se a média aritmética.
	Observação 1: prazo de resgate (liquidez) poderá ser aplicado no processo de seleção.
	Observação 2: caso algum gestor que já possua relacionamento com Nucleos esteja participando de novo processo de seleção, será considerado na avaliação qualitativa o nível de atendimento às regras estabelecidas no Acordo de Nível de Serviço vigente.
	A avaliação final dos fundos será composta pela nota ponderada entre as análises quantitativas e qualitativas, e será dada de acordo com a seguinte regra:
	a. Nota Qualitativa: 60%.
	b. Nota Quantitativa: 40%.
	1.2.2. Fundos Exclusivos:

	De acordo com a Resolução CMN nº 4.661/18 é permitida às EFPCs alocação de seus recursos em investimento no exterior, através de um fundo local, observando o limite de até 10% (dez por cento) dos recursos garantidores. Além disso, é possível o registr...
	É constituído por 5 (cinco) fases essenciais, quais sejam:
	i. Fase de Pré-Qualificação
	Consiste na determinação dos requisitos mínimos aceitáveis para alguns parâmetros, como, por exemplo:
	f. Exclusão de gestores, que impliquem em risco de imagem, que no entendimento do Nucleos serão aqueles que:
	- tenham sofrido sanções pela Comissão de Valores Mobiliários – CVM;
	- cuja gestora e/ou sócios tenham citações reputacionais negativas nos veículos de imprensa;
	- cuja gestora e/ou os sócios possuam processos judiciais em curso, envolvendo matéria relacionada à gestão de recursos.
	Sendo identificada a existência de qualquer das situações acima elencadas, e havendo interesse justificado do Nucleos na participação do gestor no processo de seleção, o Nucleos diligenciará para obter informações adicionais sobre as eventuais condena...
	Será enviada correspondência aos gestores locais selecionados, convidando-os a participar do processo e solicitando informações, tais como: as cotas dos últimos 36 meses, abertura trimestral das carteiras de um fundo gerido pela instituição que perten...
	ii. Análise Quantitativa
	Nesta fase de análise de cotas tomam-se como base as cotas divulgadas pelos fundos de investimento. Trata-se, portanto, da avaliação da performance histórica dos diversos fundos, em suas respectivas categorias de risco.
	É importante ressaltar que, dado que a avaliação se destina a identificar a melhor gestão disponível e que, além disso, as taxas de administração e de performance serão pactuadas entre o gestor selecionado e o Nucleos, as análises aqui conduzidas deve...
	Nessa fase serão utilizados indicadores que permitirão efetuar a comparação entre os fundos, considerando vários aspectos referentes ao desempenho dos mesmos. Essas análises incluem vários indicadores consagrados, elencados a seguir:
	a. Retorno Absoluto;
	b. Volatilidade;
	c. Sharpe; e
	d. Tracking Error.
	A análise dos indicadores obedecerá, respectivamente, aos seguintes pesos: 20%; 20%; 40%; e 20%.
	As análises desses indicadores serão realizadas em horizontes de 36 meses, em que os períodos individuais de 3 meses, 6 meses, 12 meses, 24 meses e 36 meses terão pesos específicos. Fundos com menos de 36 meses de histórico podem fazer parte da anális...
	iii. Análise Qualitativa
	Será enviada correspondência aos gestores dos fundos selecionados, convidando-os a participar do processo e solicitando informações para avaliação dos itens descritos abaixo.
	a. Atuação em diferentes segmentos de negócios
	b. Portfólio de clientes
	c. Equipe (senioridade e robustez)
	d. Inserção global
	e. Processo de investimentos
	f. Relatórios disponibilizados
	g. Sistema operacional
	h. Área de compliance
	i. Área de risco
	j. Plano de contingência
	k. Observância aos Critérios ASG (Ambientais, Sociais e de Governança)
	l. Segurança em Tecnologia da Informação
	m. Drawndown Modificado
	n. Rating (Fitch, S&P ou Moodys)
	Para cada um dos itens acima de cada um dos candidatos a gestor participante do processo de seleção serão atribuídas notas de 01 a 10 pelo Gerente da GIN, pelos Analistas da GIN e pelo Diretor Financeiro, apurando-se a média aritmética.
	Observação 1: prazo de resgate (liquidez) poderá ser aplicado no processo de seleção.
	Observação 2: caso algum gestor que já possua relacionamento com Nucleos esteja participando de novo processo de seleção, será considerado na avaliação qualitativa o nível de atendimento às regras estabelecidas no Acordo de Nível de Serviço vigente.
	iv. Fase de Due Diligence
	A Fase de Due Diligence tem por objetivo verificar, in loco, aspectos relevantes na condução do processo de gestão e os itens acima mencionados passíveis de serem atestados.
	Serão enviados os questionários a, pelo menos (2 N + 1) gestores, sendo N o número de gestores que o Instituto pretende selecionar.
	v. Avaliação Final
	A avaliação final dos fundos será composta pela nota ponderada entre as análises quantitativas e qualitativas, e será dada de acordo com a seguinte regra:
	a. Nota Qualitativa: 60%.
	b. Nota Quantitativa: 40%.
	Os gestores de mandatos passivos serão avaliados mensalmente em relação ao benchmark deduzidos os custos incorridos pelo fundo no período.

	2.1. Prazos:
	2.1.1. Renda Fixa:
	2.1.2. Renda Variável:
	2.1.3. Estruturado:
	i. Fundo de Investimento em Participações (FIPs) – Não se aplica
	ii. Fundo de Investimento Multimercado Macro Alta Volatilidade – 36 meses
	iii. Fundo de Investimento Multimercado Macro Baixa Volatilidade – 36 meses
	iv. Fundo de Investimento Multimercado Long & Short Direcional – 36 meses
	v. Fundo de Investimento Multimercado Long & Short Neutro – 36 meses
	vi. Fundo de Investimento Multimercado Quantitativo – 36 meses
	vii. Fundo de Investimento Multimercado Long Biased – 36 meses
	2.1.4. Imobiliário:

	i. Fundo de Investimento Imobiliário - 36 meses
	ii. Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento Imobiliário – 36 meses
	2.1.5. Exterior:

	i. Fundo de Ações no Exterior – indeterminado
	ii. Fundo de Renda Fixa no Exterior – Indeterminado
	iii. Fundo Multimercado no Exterior – Indeterminado

	2.2. Avaliação Quantitativa:
	Acompanhamento dos seguintes indicadores:
	i. Retorno Relativo (% Benchmark);
	ii. Volatilidade (B-VaR).

	2.3 Avaliação Qualitativa:
	1.1. Investimentos:
	1.2. ALM:
	1.3. Macroeconomia:
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