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Política de lnvestimentos do
Plano Básico de Benefícios

lnformaçöes gerais

Entidade: Nucleos lnstituto de Seguridade Social (01688)

Vigência: 01.01.2016 a 31 .12.2020

Ata da reunião do Conselho Deliberativo: Aprovada na 180" Reunião Ordinária, de
23t11t2015

Modalidade do Plano de Benefícios: Benefício Definido

CNPB do Plano: no 19.790.022-74

Administrador responsável pelo Plano Básico de Benefícios: Paulo Sérgio Poggian

Meta atuarial: INPC + 5,83% a.a.

Mecanismo de informação da política de investimentos aos participantes: eletrônico.

Consultoria responsável pela elaboraçäo do estudo de ALM (Assef Liability
Managemenf - Gestão de Ativos e Passivos): Aditus Consultoria Financeira Ltda.

Em cumprimento ao disposto no artigo 70 da Resoluçäo CMN 3.79212009, cuja redaçäo
foi alterada pela Resolução CMN 4.27512013, o administrador estatutário tecnicamente
qualificado para todos os segmentos de aplicação da entidade é o seu Diretor
Financeiro, Sr. Luiz Claudio Levy Cardoso, CPF: 776.079.377-49, telefone para contato:
(21) 2173-1 489, e-mail para contato: llevv@nucleos.com.br.

Em atendimento ao disposto na lnstrução PREVIC no 01, de 12 de abril de 2Q13, o
Nucleos, apresentou estudo técnico e solicitou à PREVIC autorizaçäo prévia paa a
adoção da taxa real de juros de 6,650/o ao ano ou, alternativamente, da taxa real de
juros de 6,00% ao ano, ambas superiores aos limites estipulados no item 4 do
RegulamentoAnexo à Resolução CGPC no 18, de 28 de março de 2006, alterada pela
Resoluçäo CNPC no 15, de 19 de novembro de 2014.

O lnstituto aguarda pronunciamento da PREVIC. Em caso de indeferimento do pedido,
adotará a taxa real anual de juros de 5,83% ao ano, conforme estabelecido na
Resolução MPS/CNPC no 18 de 2810312006.

Visando aprimorar a alocação de ativos, com uma gestão integrada ao passivo, foi feito
estudo de ALM (Asset Liability Management) para o plano BD do Nucleos lnstituto de
Seguridade Social. O estudo de ALM permite a projeçäo da posição financeira do plano
com a carteira atual, por todo o período de projeçäo e tem o objetivo de encontrar um
conjunto de carteiras teóricas que maximize a relação entre cobertura do
de solvência) e o risco de descasamento, medido pelo desvio
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A evolução do ativo foi feita através da simulação de cenários macroeconômicos
aplicados às classes de ativos que representam as opções de investimentos do plano.

O passivo foi projetado levando-se em conta as hipóteses atuarias que impactam no
resultado final da análise e nos cenários projetados de juros.

É o processo que, norteado pelo equilíbrio do plano de benefícios, permite estruturar a
alocaçäo dos ativos considerando os impactos dos cenários macroeconômicos sobre os
investimentos, as relações de risco e retorno das diversas classes de ativos e das
características do passivo atuarial. Dessa forma, orientará as decisões de alocaçöes
estratégicas, fornecendo metas e níveis de alocaçäo entre segmentos e classes de
ativos.
Objetivando atualizar premissas e cenários, o estudo de ALM será revisado uma vez em
cada exercício. No estudo de ALM utilizado para a elaboração desta Política de
lnvestimentos (documento anexo), é apresentado o detalhamento dos cenários
macroeconômicos utilizados e dos resultados obtidos através da otimização.

Para a geração do estudo de Asset Liability Management (ALM), o Nucleos define
cenários futuros, que seräo volatilizados para a construção das diversas possibilidades
de comportamento de cada um dos fatores de risco utilizados nas simulaçöes. Para o
exercício dessa Política de lnvestimentos, tais cenários foram construídos com o auxílio
da ADITUS Consultoria Financeira Ltda., empresa contratada para a geração do estudo
de ALM.

A base dos cenários construídos é a reunião das seguintes informações:

1. Expectativas divulgadas pelo Relatório FOCUS, utilizadas para o curto prazo;

2. Expectativas de mercado, para o médio e longo ptazoi

3. Premissas sobre as diversas classes de ativos, baseadas no comportamento

histórico do mercado brasileiro.

As fontes de dados utilizadas no estudo:

1. Sistema Economática (séries históricas de indicadores);
2. Bloomberg (séries históricas);
3. lndicadores econômicos Bacen (projeções macroeconômicas);
4. Curvas de mercado da BM&F Bovespa;
5. CVM (base de dados dos fundos).

Os dados sobre volatilidade e correlação dos diversos fatores de risco também são
baseados na observaçäo das séries históricas desses mesmos fatores de risco.
Com base nessas premissas, são construídas curvas para cada um dos indexadores-
base do cenário, e as classes de ativos que dependem desses indexadores
simuladas em funçäo dessas curvas.

Macroalocação

Projeçöes: cenário econômico e segmentos

Os gráficos seguintes apresentarão as curvas dos principais i mercado,
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O gráfico a seguir apresenta a expectativa do CDI para os próximos 10 anos. A tabela
posterior ao gráfico detalha a expectativa para cada ano da série.
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O gráfico a seguir apresenta a expectativa da inflaçäo para os próximos 10 anos. A
tabela posterior ao gráfico detalha a expectativa para cada ano da série.
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IMA e suas derivacões
O gráfico a seguir apresenta a expectativa dos índices ANBIMA para os próximos 10
anos. A tabela posterior ao gráfico detalha a expectativa para cada ano da série.
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Renda Variável
O gráfico a seguir apresenta a expectativa dos índices de Renda Variável para os
próximos 10 anos. A tabela posterior ao gráfico detalha a expectativa para cada ano da
série.
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E importante ressaltar que, no caso da Renda Variável, as expectativas futuras são
tratadas com base no prêmio esperado da renda variável, acima da taxa de juros livre
de risco, que é projetada como o CDl.

lnvestimento no Exterior
O gráfico a seguir apresenta a expectativa dos índices de Renda Variável para os
próximos 10 anos. A tabela posterior ao gráfico detalha a expectativa para cada ano da
série.
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Outras Consideraçöes

Apesar de as projeçöes acima serem genéricas, isto é, trata-se de projeções de
cenários que podem ser utilizadas em qualquer contexto, é preciso ter em mente que o
Nucleos apresenta certas especificidades, definidas por seus mandatos ou mesmo em
função de investimentos que já compöem a sua carteira de ativos.

Nesse sentido, vamos detalhar, a seguir, alguns pontos que devem ser considerados
em adição aos cenários acima, e que decorrem da necessidade de adaptar o cenário de
mercado ao caso particular do Nucleos.

Caixa
A parcela de Caixa será corrigida a CDl, de acordo com a metodologia já descrita.

Carteira ALM
A carteira de títulos será projetada com base nas taxas dos títulos no momento da

serão projetados de acordo com ageração do estudo. Os indexadores (IPCA e IGP-M
metodologia já apresentada nesse documento.
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Fundos Multimercados Exclusivos
A projeção dessa classe respeitará o benchmark estabelecido para os fundos que a
compöem. Dessa forma, as projeçöes serão feitas com base em combinações de CDI e
de IMA-B, assumindo o comportamento já discutido nesse material.

Renda Variável
O Nucleos possui três mândatos distintos de Renda Variável. Todos eles seräo
baseados no comportamento do lbovespa, que já foi descrito, mas cada um deles terá
particularidades em termos de spread sobre o índice. Nesse sentido, trabalharemos
com:

1. Renda Variável Passiva: o spread será nulo;

2. Renda Variável Ativa: o spread será de 2,00o/o ao ano;

3. Renda Variável Valor: o spread será de 4,00o/o ao ano.

Multimercado Estruturado
A classe de multimercados estruturados terá sua expectativa de retorno baseada em
CDl, com spread adicional de2,50o/o ao ano, em função do maiorrisco assumido pelos
fundos que compõem essa estratégia.

FlPs
Esses investimentos serão tratados de forma específica, com base nas planilhas de
valorizaçäo e de fluxo de cada um dos investimentos, disponibilizados pelo Nucleos
para a geração do ALM.

lmóveis
Com base nas projeçöes de inflaçäo e de juros para o período de vigência da Política de
lnvestimentos, o Nucleos assumiu a expectativa de retorno de INPC mais spread de
6,250/o ao ano para essa classe de ativo.

Operaçöes com Participantes
Dada as condições contratuais das operações com participantes, o Nucleos assumiu a

expectativa de retorno de INPC mais spread de 7,00% ao ano para essa classe de
ativo.

O estudo de ALM, utilizando simulaçöes estocásticas, destaca uma carteira ótima
dentre mil combinações paru a alocação estratégica dos investimentos do Nucleos.
Essa alocação é capaz de replicar um retorno real médio de 6,05% ao ano para os
próximos 10 anos, com volatilidade anualizada de 4,93o/o ao ano.

Microalocaçäo de Ativos
Nos segmentos de renda fixa e renda variável, o início do processo de seleção dos
investimentos que farão parte da carteira ocorre a partir da atualizaçäo periódica de
informações. lsso envolve o acompanhamento de toda a legislação referente às EFPCs
e ao mercado financeiro, bem como leitura de jornais e periódicos especializados,
participação em seminários, palestras e cursos direcionados aos profissionais da área
reuniões e contatos com consultorias e demais profissionais de mercado.
recursos têm por objetivo fornecer todo o suporte técnico necessário

Resultados da otimizaçäo

para o

acompanhamento dos mercados.
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A segunda etapa do processo inclui a elaboraçäo de um relatório baseado nas
informações prestadas pelos gestores dos fundos de investimentos e pela consultoria
financeira Aditus. O relatório é apresentado pelo menos uma vez por mês ao Comitê
Consultivo de lnvestimentos da entidade (CCl), abordando a conjuntura
macroeconômica e as tendências esperadas. A finalidade desse relatório é fornecer
subsídios parc a definiçäo da alocação tática, através da avaliação dos possíveis
impactos do cenário polÍtico-econômico sobre os mercados de ativos.

Alocaçäo de recursos e os limites por segmento de aplicaçáo

SeEmento de rplicaçåo

Alocaçåo NUCLEOS RESOLUçAO 3.792

Estratégica
limite
nferior

limite
supenor

limite
nferior

limite
superior

Rend¡ Fix¡ 69,54% 5,00% 100,00% 0,00% 100,00%

Renda Variåvel 14,30% 0,00% $,00% 0,00% 70,00%

lnvest¡mentos Estn¡tu¡ados 10,40% 0,00% 13,00% 0,00% 20,00%

Cotas de Fundos de lnvestimento em
Participações e Cotas de Fundos de

lnvestimentos em Cotas de Fundos de
lnvelimento em Particioacões

4.72% 0,0070 5,00% 0,0090 20,00%

Cotas de Fundos de lnvestimento e Cotas de
Fundos @ lnvest¡mento em Cotas de Fundos

de lnvest¡mento Multimercado
5,68% 0 007o 8,000/6 0 0070 r0,00%

Cotas de Fundos de lnvestimento em
Fmoresaq Fmerdenleq 0.00% 0,400/o 0,00% 0,00% 20,û%

Cotas de Fundos de lnvestimento lmob¡liár¡o 0.00% 0,00% 0,000/6 0,00% l0 0090

lnvegt¡n€ntos no exterior 1,43% 0,00% 3,00% 0,00% 10,00%

lmóvels 3,61% 0,00% 5,00% 0,00Yo 8,00%

Aluquéis e rerda 3,61% 0,00% 5,00% 0,00% 8,00%

Empreendirnentos imobiliários 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 8,00%

Outros imóveis 0,00% 0.009ó 0,00% 0,00% 8.00%

O¡crecões com o¡rticiDantêg 0,?0% 0,00% 8,00% 0,@% ,lõ,00%

Emprèstìmos 0,70% 0,00% 8,00% 0.00% 15.00%

Financiamentos lmobiliårios 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 15.00%

A utilização de instrumentos derivativos é permitida desde que estritamente observados
os limites e condições previstos na Resoluçäo CMN 3.79212009.
Considerando que a gestão da carteira de investimentos é terceirizada e discricionária,
os administradores e os gestores dos fundos de investimentos do lnstituto são os
responsáveis pela elaboiação da avaliação prév¡a dos riscos envolvidos.

As operaçöes que tenham como objeto a oferta pública de ações, advindas de
operaçöes estruturadas de abertura de capital de empresas poderão ser adquiridas
somente pelos gestores externos dos fundos de investimentos exclus¡vos até o limite
máximo de 15,00% do patrimônio líquido de cada fundo de investimento. Para tanto,

Utilizaçäo de instrumentos derivativos

Oferta pública de ações

este deverá apresentar ao lnstituto a justificativa técnica de aquisiçäo.
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Vedação de alocaçäo de recursos

São vedadas as alocaçöes de recursos nos seguintes ativos:

Renda Fixa
Títulos das dívidas públicas mobiliárias estaduais e municipais; notas de créditos à
exportação (NCE) e cédulas de crédito à exportação (CCE); as obrigaçöes de
organismos multilaterais emitidas no país; certificados de recebíveis de emissöes de
companhias securitizadoras; FIDC, FIC de FIDC; títulos ou valores mobiliários não
mencionados explicitamente nos incisos do artigo 18 da Resolução CMN 3.79212009.

Renda Variável
Títulos e valores mobiliários de emissão de sociedade de propósito específico (SPE);

debêntures com participaçäo nos lucros; certificados de potencial adicional de
construção (CEPAC); certificaçöes de reduçöes certificadas de emissão (RCE) ou de
crédito de carbono do mercado voluntário; certificados de ouro físico.

I nvestimentos Estrutu rados
Não seräo permitidos investimentos em cotas de fundos de investimento em
participaçöes e em cotas de fundos de investimentos em cotas de fundos de
investimento em participaçöes; em cotas de fundos de investimento em empresas
emergentes e em cotas de fundos de investimento imobiliário. As posiçöes existentes
em 31 de agosto de 2005 poderäo ser mantidas até seu vencimento final.

lnvestimento no Exterior
Cotas de fundos de investimento e as cotas de fundos de investimento em cotas de
fundo de investimento classificados como dívida externa.

lmóveis
Empreendimentos imobiliários e outros imóveis que não destinados à locaçäo. Fica
vedada, ainda, a alocação de recursos em imóveis destinados à locação, quando for
clara a existência de conflito de interesses.

Observação: as vedaçöes supracitadas não se aplicam aos investimentos em fundos
não exclusivos multimercados classificados no segmento estruturado, respeitado o
disposto na Resolução CMN 3.79212009.

Operações com Participantes
Financiamentos imobiliários.

São vedadas as operações de Day Trade, nos fundos exclusivos que compöem os
segmentos de renda fixa e variável.

Observação: as vedações supracitadas näo se aplicam aos investimentos em fundos
não exclusivos multimercados classificados no segmento estruturado, respeitado o
disposto na Resolução CMN 3.7

Vedação de operações de Day Trade

1\
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Meta de rentabilidade e Avaliação dos riscos (metodologia e critérios)

O objetivo de longo ptazo do lnstituto é superar a Meta Atuarial. No entanto, em função
das especificidades de cada segmento, dos cenários macroeconômicos, dos veículos
utilizados, cada gestor terceirizado poderá ter mandato e benchmark específicos que
podem diferir da referência atuarial.

Quanto as estratégias (tipo) de gestäo são duas, a saber:
o Ativa - cujo objetivo é obter um retorno acima do benchmark (índice de

referência) estabelecido pelo lnstituto;
¡ Passiva - cujo objetivo é o de acompanhar o benchmark (índice de referência)

estabelecido pelo lnstituto.

No tocante aos riscos, o lnstituto vem ao longo dos anos aprimorando os mecanismos
de monitoramento dos investimentos, seja através do Modelo Proprietário de Risco, seja
através da Matriz de Risco e outros controles.

Risco de Mercado
O risco de mercado pode ser definido como uma medida numérica da incerteza
relacionada aos retornos esperados de um investimento, em decorrência de variaçöes
em fatores como taxas de juros, taxas de câmbio, preços de açöes e commodities.

Objetivos
Segundo o art. 13 da Resolução CMN 3792, as entidades devem acompanhar e
gerenciar o risco e o retorno esperado dos investimentos diretos e indiretos com o uso
de modelo que limite a probabilidade de perdas máximas toleradas para os
investimentos.
Em atendimento ao que estabelece a legislação, o acompanhamento do risco de
mercado será feito através do Value at Risk (VaR) e do Benchmark Value-at-Rlsk (B-
VaR).
Cabe apontar que os modelos de controle apresentados nos tópicos a seguir foram
definidos com diligência, mas estäo sujeitos a imprecisões típicas de modelos
estatísticos frente a situações anormais de mercado.

Value at Risk
O VaR é uma medida utilizada para controlar e avaliar o risco de mercado, sendo
definido da seguinte forma: Medida, que demonstra (sob condições normais de
mercado) a máxima perda esperada de um ativo ou carteira, para um determinado
horizonte de tempo e dada uma probabilidade de ocorrência (nível de confiança).

O cálculo do VaR considerará:
¡ modelo paramétrico;
. horizonte de tempo de 21 dias úteis; e intervalo de confiança de 95,00%.

Benchmark-VaR
O B-VaR é um modelo adequado para avaliar a aderência da gestão a um determinado
mandato. Ele é entendido como uma medida da diferença entre o retorno esperado do
fundo ou carteira em relação ao retor
referên
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O cálculo do B-VaR considerará:
. modelo paramétrico;
o horizonte de tempo de 21 dias úteis; e intervalo de confiança de 95,00%.

O monitoramento dos investimentos, no tocante à rentabilidade e ao risco, será feito
separadamente para os diferentes mandatos, com periodicidade mensal, de acordo com
os seguintes parâmetros e limites:

Meta de Rentabilidade
lBenchmarkl

Limite de risco
(BVaRl

l- Renda Fixa

a) Fundo Multimercado Exclusivo
Tipo de Gestão: ativa.
Estratégia: fundos que podem adotar mais de
uma estratégia de investimento, sem o
compromisso declarado de se dedicarem a
uma em particular.

Fundo Exclusivo ALM
Tipo de Gestão: ativa.

Estratégia: fundos compostos por Títulos
Públicos de longo prazo visando atendimento
do estudo do ALM, com característica ativa.

Fundo Caixa
Tipo de Gestão: passiva.

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

Carteira Própria
Tipo de Gestão: passiva.
Estratégia: ativos residuais, cujos recursos
provenientes de fluxos de pagamentos são
direcionados para gestão terceirizada.

b)

c)

d)

30,00% IMA-B + 70,00% CDI

NTN-B 2040 15,550/o

NTN-B 2045 44,79%
NTN-B 2050 14,18%
NTN-C 2031 14,690/o

NTN-B 2055 10,790/o

100,00% cDr

INPC + 6,25% a.a.

1,50%

2,000/o

0,50%

NA

ll- Renda Variável

a) Fundo Bolsa Passiva
Tipo de Gestäo: passiva.

Estratégia: fundo de investimentos que tem
por objetivo acompanhar a rentabilidade do
índice de ações do mercado (lbovespa).

b) Fundo Bolsa Ativa
Tipo de Gestäo: ativa

Estratégia: fundo de investimentos que tem
como objetivo superar a rentabilidade do índice
de ações do mercado (lbovespa). Utiliza
deslocamentos táticos em relaçäo à carteira de
referência para atingir seus objetivos. ^

IBOVESPA

IBoVESPA + 2,000/o a.a.

2,500/o

5,00%

\0
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c) Fundo Bolsa Valor
Tipo de Gestäo: ativa.

Estratégia: fundo que objetiva buscar retorno
por meio da seleçäo de empresas cujo valor
das açöes negociadas esteja abaixo do preço
justo estimado.

Fundo Bolsa Small Cap
Tipo de Gestäo: ativa

Estratégia: fundo cuja carteira investe, no
mínimo, 90% em ações de empresas que não
estejam incluídas entre as 25 maiores
participações do lBrX - índice Brasil, ou seja,
ações de empresas com relativamente baixa e
média capitalizacÉ,o de mercado. Os 10%
remanescentes podem ser investidos em
ações de maior liquidez ou capitalizaçâo de
mercado, desde que não estejam incluídas
entre as dez maiores participações do lBrX -
lndice Brasil, ou em caixa.

Fundo Dividendos

Tipo de Gestiio: ativa

Estratégia: fundo cuja carteira investe
somente em ações de empresas com histórico
de dividend yield consistente ou que, na visäo
do gestor, apresentem essas perspectivas.

Fundo de Fundos

Tipo de Gestão: ativa.

Estratégia: fundo que tem por objetivo investir
em mais de um fundo (de uma ou mais
estratégias) geridos por gestores distintos. A
principal competência envolvida consiste no
processo de seleção de gestores.

d)

e)

IBOVESPA + 4,00Vo a.a

DV

IBOVESPA+4,00Voaa

10,00%

10,00%

10.000/o

10,00%

lll - lnvestimentos Estruturados

a) Fundos de lnvestimento em Participaçöes

Tipo de Gestiio: ativa.

Estratégia: fundo participa da gestäo de
empresas, buscando ger,ação de valor e cujos
recursos provenientes de fluxos de
pagamentos são direcionados para gestäo
terceirizada.

Fundo de lnvestimento Multimercados

Tipo de Gestäo: ativa

Estratégia: fundo de lnvestimentos que podem
atuar em diferentes mercados (renda fixa,

b)

INPC + 6,250lo a.a.

CDI + 2,50o/o a.a

NA

NA

VN 11



Política de lnvestimentos do
Plano Básico de Benefícios

variável, derivativos, investimento no exterior,
etc) e possuem risco mais elevado em relação
aos fundos tradicionais. Esses fundos podem
efetuar operaçöes de alavancagem, ou seja,
aquelas que säo realizadas no mercado de
derivativos em busca de maiores ganhos para
os investidores.

lV - lnvestimentos no Exterior

a) Os ativos emitidos no exterior pertencentes às
carteiras dos fundos constituÍdos no Brasil,
observada a regulamentação estabelecida pela
CVM

Tipo de Gestlio: Ativa.

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 uma em
particular.

MSCI World lndex

INPC + 6,250lo a.a.

V - lmóveis

a) lmóveis para aluguel e renda

Vl - Operações com Participantes
a) Empréstimos INPC + 7,00% a.a.

Observaçåo: A rentabilidade global é calculada através do método de "Cotizaçäo Adaptada".

Caso algum dos mandatos exceda o limite de B-VaR, cabe ao administrador do plano
notificar seus gestores sobre o ocorrido e avaliar, de acordo com as condições de
mercado, a medida mais adequada a ser tomada.

Análise de Stress

Genários de stress
A avaliação dos investimentos em análises de stress passa necessariamente pela
definiçäo de cenários de stress, que podem considerar mudanças bruscas em variáveis
importantes para o apreçamento dos ativos, como taxas de juros e preços de
determinados ativos.

Embora as projeções considerem as variaçöes históricas dos indicadores, os cenários
de stress não precisam apresentar necessariamente releção com o passado,, uma vez
que buscam simular variaçöes futuras adversas.
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Gontrole
Para o monitoramento do valor de stress da carteira, serão utilizados os seguintes
parâmetros:

. Cenário: BM&FBOVESPA

. Periodicidade: mensal

O controle das análises de stress não obedecerá a nenhum limite, uma vez que a
metodologia considerada pode apresentar variaçöes que não implicam,
necessariamente, possibilidade de perda. O acompanhamento terá como finalidade
avaliar o comportamento da carteira em cenários adversos para que os administradores
possam, dessa forma, balancear melhor as exposições.

Risco Sistêmico
O risco sistêmico pode ser definido como o risco de perdas devido a alteraçöes no
ambiente operacional. Como exemplo, podemos citar o caso de uma instituiçäo
financeira que não tenha recursos suficientes para pagar outra, fazendo com que esta
outra não pague uma terceira e assim por diante, daí resultando um "efeito dominó",
que pode levar ao colapso todo o sistema financeiro, ou seja, a uma crise sistêmica,
entendida como uma interrupção da cadeia de pagamentos da economia, que poderá
levar a uma severa recessão.

No Brasil, existem mecanismos de segurança e instrumentos desenvolvidos pelo Banco
Central do Brasil - Bacen, tais como o Sistema de Pagamentos Brasileiro (SPB) e a
Transferência Eletrônica Disponível (TED), que visam impedir que, ao fim de cada diat
haja operaçöes financeiras não encerradas, isto é, sem transferência efetiva dos
recursos financeiros envolvidos, notadamente em grandes transações.

Em ocorrendo o colapso em questão, será elaborado um relatório de simulação de
cenários para avaliação dos investimentos do lnstituto, baseado nas informações
prestadas pelos gestores dos fundos de investimentos e pela consultoria financeira
Aditus. O relatório será apresentado ao Comitê Consultivo de lnvestimentos da entidade
(CCl) e ao Conselho Deliberativo (CD), abordando a conjuntura macroeconômica e as
tendências esperadas. A finalidade desse relatório é fornecer subsidios para a definição
da alocação tática, através da avaliação dos possíveis impactos do cenário político-
econômico sobre os mercados de ativos.

Risco de Liquidez
O risco de liquidez pode ser definido como risco de redução ou mesmo inexistência de
demanda pelos títulos e valores mobiliários detidos pelo lnstituto em seus diversos
segmentos de aplicação nos mercados em que são negociados.
O lnstituto, observando a necessidade de liquidez imediata, mantém um percentuâl
minimo de seus recursos totais em ativos de alta liquidez.

Risco Operacional
O risco operacional pode ser definido como uma medida da incedeza dos retornos dos
investimentos do lnstituto caso seus sistemas, práticas e medidas de controle näo
sejam capazes de evitar falhas humanas, danos à infraestrutura de suporte, utilização
indevida de modelos matemáticos, ou produtos, ou alterações no ambiente de negócios.
O lnstituto adota as medidas necessárias ao controle e à avaliação dos ri

þw

operacionais envolvidos na gestão
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Risco Legal
O risco legal pode ser definido como uma medida numérica da incerteza dos retornos
de uma instituição, caso seus contratos não possam ser legalmente amparados por falta
de representatividade por parte de um negociador, por documentação insuficiente,
insolvência ou ilegalidade.
O lnstituto adota as medidas necessárias ao controle e à avaliação do risco legal
envolvidos na gestão de seus ativos.

Risco de Grédito
O risco de crédito pode ser definido como uma medida numérica da incerteza
relacionada ao recebimento de um valor contratado/compromissado, a ser pago por um
tomador de empréstimo, contraparte de um conirato ou emissor de um título,
descontadas as expectativas de recuperação e realizaçäo de garantias.
No lnstituto, as classificações de risco de crédito privado serão baseadas em
classif icaçõ es (rati ng s) estabelecidas pelas seg u i ntes agências:

e Fitch Ratings
o Standard Poor's. Moody,s

Como Política de lnvestimentos, o lnstituto somente irá adquirir títulos classificados
como de baixo risco de crédito e que tenham sido avaliados por agência de
classificação de risco em funcionamento no país. Os títulos privados adquiridos antes
de 1o de setembro de 2005, e que constam da carteira própria, são as únicas exceções
à regra e serão levados a vencimento.
Caso duas ou mais agências classifiquem o mesmo papel de forma diversa, o Nucleos
adotará, paâ fins de classificação de risco de crédito, aquela que for mais
conservadora.
No entendimento do lnstituto, são considerados como de baixo risco de crédito, os
seguintes níveis:

Ratings Considerados como Baixo Risco de Crédito
Agência C lassificadora

Fitch Ratings

Moodys lnvestor l

Standard & Poors i

Grupo 1

AAA(bra)

Aaa.br

brAAA

Grupo 2

AA(bra)-

Aa3br

brAA-
brA-'1

Grupo 3

I n(ora)-, F1(bra) 
I

A3.br
,1
i

brA-.

brA-2

Risco de degradação da qual¡dade do crédito
Na eventualidade de uma degradação de crédito após a aquisição do ativo, o fato será
objeto de comunicação aos órgãos estatutários que, conjuntamente com o Comitê
Consultivo de lnvestimentos, definiräo a providência a ser adotada, se cabível.

Investimentos no Segmento de Renda Fixa e Renda Variável
Os ativos que compõem esses segmentos seguirão os princíp¡os gerais e políticas de
marcação a mercado baseados no código de autorregulação para fundos de
investimento e nas Diretrizes de Marcação a Mercado da ANBIMA, as quais constam no
manual de precificação de ativos utilizado pelo agente custodiante - Banco Bradesco e

dos ativos financeiros - metodologia ou fontes de referência

disponibilizado em seu site - www.bradescocustodia.com.br.
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O Nucleos incentiva o uso de plataformas eletrônicas de negociaçäo por parte de seus
gestores, de forma a obter o máximo de transparência nas negociações de seus ativos
financeiros.
A aquisição de títulos públicos e privados deve ocorrer preferencialmente através do
mercado primário ou do mercado secundário eletrônico.
Todos os títulos e valores mobiliários do lnstituto devem ser marcados a mercado,
exceto aqueles em que a Diretoria Executiva optar por carregar até o vencimento,
suportado em estudo técnico, com recomendação do Comitê Consultivo de
lnvestimentos e aprovação do Conselho Deliberativo.

I nvestimentos Estrutu rados
FIP CRT - De acordo com o parágrafo segundo do artigo 31 do regulamento do fundo,
utiliza-se o método de fluxo de caixa mensal descontado, elaborado com base nas
informações e projeçöes financeiras fornecidas pela companhia.
Energia PCH FIP - De acordo com o Capítulo XV, artigo 54 e parágrafo único do
regulamento do fundo, os ativos componentes da carteira do fundo serão avaliados e
contabilizados diariamente pela administradora, conforme os seguintes critérios: (i) as
ações e os demais títulos e/ou valores mobiliários de renda variável sem cotação em
bolsa de valores ou em mercado de balcão organizado seräo contabilizadas pelo
respectivo custo de aquisição ou pelo método de equivalência patrimonial, o que melhor
refletir o valor de realizaçäo do investimento, a critério da administradora ou conforme
deliberaçäo da assembleia geral de quotistas ou, ainda, previsão do boletim de
subscrição, no caso de integralizaçäo de quotas em ativos; (ii) títulos e/ou valores
mobiliários de renda fixa sem cotação disponível no mercado serão contabilizados pelo
custo de aquisição, ajustado pela curva do título, pelo prazo a decorrer até o seu
vencimento; (iii) os demais títulos e/ou valores mobiliários de renda fixa ou variável com
cotação disponível no mercado serão contabilizados pelo preço de mercado, de acordo
com as regras vigentes de marcação a mercado e com a política interna de
contabilização de ativos da administradora eiou do gestor, fixados em seu Manual de
Marcação a.Mercado.
Parágrafo Unico - Em situaçöes em que a administradora considere que nenhum dos
critérios para contabilizaçâo acima reflita adequadamente o valor de realização dos
ativos do Fundo, poderá, a seu exclusivo critério e de forma justificada, adotar outros
critérios de contabilização que melhor reflitam tal valor de realizaçáo, devendÖ
comunicar ao Comitê Consultivo de lnvestimentos e aos quotistas a respeito dos
critérios utilizados.

lmóveis
Laudo de avaliação com as especificações e critérios estabelecidos pelas Normas de
Avaliaçäo NBR 14653-1:2001 e NBR 14653-2:2011 da ABNT, além das exigências do
Ministério da Fazenda, Banco Central, Banco do Brasil, CVM e SUSEP.

Empréstimos aos Participantes
Somatório dos saldos devedores atualizados, de acordo com as regras estabelecidas
nos respectivos contratos de mútuo.

Responsabilidade socioambiental

A entidade näo observa princípios de responsabilidade socioambiental.
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Legenda

MPS - Ministér¡o da Previdência Social

CMN - Conselho Monetário Nacional

CVM - Comissäo de Valores Mobiliários

CNPC - Conselho Nacional de Previdência Complementar

PREVIC - Superintendência Nacional de Previdência Complementar

SUSEP - Superintendência de Seguros Privados

EFPC - Entidade Fechada de Previdência Complementar

ANBIMA - Associação Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais

BM&FBOVESPA - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros

ABNT - Associação Brasileira de Normas Técnicas

INPC - Íridice Nacional de Preços ao Consumidor, divulgado pelo IBGE

IPCA - índice de Preços ao Consumidor Amplo, divulgado pelo IBGE

IGP-M - Índice Geral de Preços do Mercado divulgado pela Fundação Getúlio Vargas

CDI - Certificado de Depósito lnterbancário

IMA - fndice de Mercado ANIBMA Geral

IMA-B - fndice de Mercado ANBIMA atrelado aos títulos NTN-B

IMA-B 5 - índice de Mercado ANBIMA atrelado aos títulos NTN-B com vencimento de até 5 anos

IMA-B 5+ - indice de Mercado ANBIMA atrelado aos títulos NTN-B com vencimento a partir de 5 anos

IMA-C - Índice de Mercado ANBIMA atrelado aos títulos NTN-C

NTN-B - Notas do Tesouro Nacional série B atreladas ao IPCA

NTN-C - Notas do Tesouro Nacional série C atreladas ao IGP-M

IBOVESPA - Índice BOVESPA, divulgado pela BM&F Bovespa

lBrX - fndice Brasil, divulgado pela BM&F Bovespa

lDlV- índice de Dividendos, divulgado pela BM&F Bovespa

SMLL - índice Small Cap, divulgado pela BM&F Bovespa

FIP - Fundo de lnvestimentos em Participações

FIDC - Fundo de lnvestimento em Direitos Creditórios

FIC de FIDC - Fundo de lnvestimento em cotas de Fundos de lnvestimento em Direitos Creditórios

VaR - Value at Risk

B-VaR - Benchmark Value-at-Risk

MSCI World lndex - Índice Mundial Morgan Stanley Capital lnternational
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