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Informagdes Gerais

Entidade: Nucleos Instituto de Seguridade Social (01688)

Vigéncia: 01.01.2017 a 31.12.2021

Aprovacgéo pelo Conselho Deliberativo: 1832 Reunido Ordinaria, em 25/11/2016
Modalidade do Plano de Beneficios: Beneficio Definido

CNPB do Plano: n° 19.790.022-74

Administrador responsavel pelo Plano Béasico de Beneficios: Paulo Sérgio Poggian
Meta atuarial: INPC + 5,83% a.a.

Mecanismo de informagéo da politica de investimentos aos participantes: eletrénico

Consultoria responsavel pela elaboracdo do estudo de ALM (Asset Liability
Management — Gestéo de Ativos e Passivos): Aditus Consultoria Financeira Ltda.

Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado

Em cumprimento ao disposto no artigo 7° da Resolugdo CMN 3.792/2009, cuja
redacao foi alterada pela Resolugdo CMN 4.275/2013, o administrador estatutario
tecnicamente qualificado para todos os segmentos de aplicacdo da entidade é o seu
Diretor Financeiro, Sr. Luiz Claudio Levy Cardoso, CPF: 776.079.377-49, telefone para
contato: (21) 2173-1489, e-mail para contato: llevy@nucleos.com.br.

Introducgéo

Conforme determina a Resolugdo MPS/CGPC n° 18/2006, alterada pela Resolugéo
MPS/CGPC n° 15/2014, em seu Anexo Unico, a taxa de juros real anual,
correspondera ao valor esperado da rentabilidade futura de seus investimentos, sendo
que a EFPC podera adotar taxa de juros real anual limitada ao intervalo compreendido
entre 70% (setenta por cento) da taxa de juros parametro e 0,4% a.a. (quatro décimos
por cento ao ano) acima da taxa de juros parametro.

A Taxa de Juros Parametro em vigor, conforme especificagées da Portaria PREVIC n°
186/2016, é calculada de acordo com a Estrutura a Termo de Taxa de Juros Média e
atualizada anualmente.

Com base em estudo elaborado pela Mercer Gama Consultores, o Instituto mantera a
taxa real anual de juros de 5,83% ao ano para o exercicio de 2017.

Processo de Investimento

Inicialmente é importante destacar que o Nucleos mantém segregadas as fungdes de
asset allocation (macroalocacgao) e selegao de ativos (microalocagao).

A gestdo de macroalocagdo visa acompanhar as grandes tendéncias do cenario
econdémico e dos mercados, procurando apalisar implicagbes para o
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comportamento de grandes classes de ativos que seja representativo das alternativas
de investimento no mercado. O foco é a classe de ativos, a saber: renda fixa, renda
variavel, investimentos estruturados, investimento no exterior, iméveis e operagdes
com participantes (empréstimos).

A macroalocagéo corresponde a forma pela qual a Politica de Investimentos planeja
buscar prioritariamente o equilibrio entre ativos e passivos no longo prazo, mas
também otimizar a melhor relagéo risco/retorno quando da escolha de uma carteira
6tima no curto prazo. Isto significa que em diversas ocasifes a carteira do Instituto
podera estar mais aderente ou menos aderente a carteira 6tima sugerida pelo estudo
de ALM.

A gestéo de selecao de ativos esta voltada para as operacdes e papéis.

A gestdo de macroalocagao, considerada mais importante, fica sob a responsabilidade
interna do Nucleos, enquanto a gestdo de selegcdo de ativos & terceirizada e
discricionaria. Logo, as aquisicbes e alienagbes de ativos sido efetivadas pelos
gestores, observados os limites e as condicbes da Resolugdo CMN 3.792/2009, da
Politica de Investimentos e do regulamento dos fundos, sem qualquer interferéncia do
Nucleos.

Os gestores externos sio selecionados com base no “Manual de Investimentos —
Procedimentos Internos de Selegdo e Avaliagdo de Prestadores de Servigos” do
Nucleos.

O processo de selecdo dos gestores externos €& conduzido pela Geréncia de
Investimentos, cujo resultado é submetido a avaliagdo da Diretoria Financeira, para
analise e aprovacdo. Posteriormente, & levado a apreciacdo e recomendagdo do
Comité Consultivo de Investimentos.

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

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

Quando da implementagdo de alguma operagdo, seguimos os seguintes passos:
elaboragdo de estudo técnico (Parecer Técnico) realizado pela Geréncia de
Investimentos, objetivando subsidiar a decisdo do Comité Consultivo de Investimentos.
Para tanto, sdo utilizadas analise de vasto material de diversas fontes de informagées,
reuniées, sejam com nossos gestores ou consultores, visando fundamentar a
recomendagdo de investimento. As recomendagées do Comité Consultivo de
Investimentos, junto com os demais assuntos da pauta da reunido, serdo registradas
em ata que € assinada por todos os membros desse Comité. As atas, pareceres e
relatorios correspondentes as propostas e recomendacgées de investimentos, além de
serem encaminhadas aos membros do CCI, sdo destinadas também aos membros do
Conselho Deliberativo. E importante destacar que, as recomendagdes de operacdes
que envolvam valores iguais ou superiores a dois por cento do conjunto dos recursos
garantidores dos planos de beneficios, deverdo ser submetidos ao Conselho [~
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Deliberativo para a sua aprovagdo. Apdés a aprovagdo da operagdo sugerida,
realizamos o aporte no(s) gestor(es) / mandato(s) definido(s), ou se for o caso,
realizamos processo de selegédo para a escolha de novo(s) gestor(es) ou fundo(s) de
investimento.

A partir dai, tdo importante quanto os processos de macroalocacédo e de selecdo de
ativos, € o de acompanhamento e monitoramento dos investimentos, que é realizado
com base nos diversos relatérios desenvolvidos, interna ou externamente, (gestores
de recursos, consultores da darea de risco e econémica e agente
custodiante/controlador).

E interessante salientar, que com relagdo a analise de risco, em 06 de outubro de
2010, a Diretoria Executiva do Nucleos, com base no paragrafo Unico do artigo 13 da
Resolugdo CMN n° 3.792, de 24 de setembro de 2009, aprovou o Modelo Proprietario
de Risco, desenvolvido por sua Geréncia de Investimentos com vigéncia a partir de
setembro de 2010. A utilizagdo do Modelo Proprietario de Risco foi aprovada pelo
Conselho Deliberativo do Nucleos em sua 1542 reunido ordinaria, realizada em 15 de
outubro de 2010.

O Manual do Modelo Proprietario de Risco descreve todas as etapas dos processos
de gestao dos riscos e monitoramento dos investimentos.

Quanto a precificacdo dos ativos, o Instituto tem todos os seus ativos marcados a
mercado. O aprecamento desses titulos é realizado pelo custodiante/controlador
contratado pelo Nucleos, o que é fundamental na preservacdo da independéncia e
segregacao de fungdes na gestdo de investimentos.

Gestao do Ativo e do Passivo

Visando aprimorar a alocagdo de ativos, com uma gestéo integrada ao passivo, foi
feito o estudo de ALM (Asset Liability Management) para o plano BD do Nucleos
Instituto de Seguridade Social. O estudo de ALM permite a projecdo da posigéo
financeira do plano com a carteira atual, por todo o periodo de projecdo, e tem o
objetivo de encontrar um conjunto de carteiras teéricas que maximize a relagéo entre
cobertura do passivo (indice de solvéncia) e o risco de descasamento, medido pelo
desvio padrao do indice de solvéncia.

A evolugdo do ativo foi feita através da simulagdo de cenarios macroecondmicos
aplicados as classes de ativos que representam as opgdes de investimentos do plano.
O passivo foi projetado levando-se em conta as hipéteses atuarias que impactam no
resultado final da analise e nos cenarios projetados de juros.

Macroalocacédo

E o processo que, norteado pelo equilibrio do plano de beneficios, permite estruturar a
alocagdo dos ativos, considerando os impactos dos cenarios macroeconémicos sobre
os investimentos, as relagdes de risco e retorno das diversas classes de ativos e das
caracteristicas do passivo atuarial. Dessa forma, orientara as decisbes de alocacdes
estratégicas, fornecendo metas e niveis de alocagéo enire segmentos e classes de
ativos.
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Objetivando atualizar premissas e cenarios, o estudo de ALM sera revisado uma vez a
cada exercicio. No estudo de ALM utilizado para a elaboracdo desta Politica de
Investimentos (documento anexo), € apresentado o detalhamento dos cenarios
macroecondmicos utilizados e dos resultados obtidos através da otimizagao.

Projecbes: Cenario Econémico e Segmentos

Para a geracdo do estudo de Asset Liability Management (ALM), o Nucleos define
cenarios futuros, que serao volatilizados para a construcdo das diversas possibilidades
de comportamento de cada um dos fatores de risco utilizados nas simulagées. Para o
exercicio desta Politica de Investimentos, tais cenarios foram construidos com o
auxilio da ADITUS Consultoria Financeira Ltda., empresa contratada para a geragéo
do estudo de ALM.

A base dos cenarios construidos € a reunido das seguintes informacgées:

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

2. Expectativas de mercado, para o médio e longo prazos;

3. Premissas sobre as diversas classes de ativos, baseadas no comportamento
histérico do mercado brasileiro.

As fontes de dados utilizadas no estudo s3o:

Sistema Economatica (séries histoéricas de indicadores);
Bloomberg (séries histéricas);

Indicadores econémicos Bacen (projegées macroecondmicas);
Curvas de mercado da BM&F Bovespa;

CVM (base de dados dos fundos).

abhwpn=

Os dados sobre volatilidade e correlagdo dos diversos fatores de risco também sio
baseados na observagao das séries histéricas desses mesmos fatores de risco.

Com base nessas premissas, sdo construidas curvas para cada um dos indexadores-
base do cenario, e as classes de ativos que dependem desses indexadores sio
simuladas em funcao dessas curvas.

Os graficos seguintes apresentardo as curvas dos principais indexadores de mercado,
construidas com base na metodologia acima descrita.

g
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O grafico a seguir apresenta a expectativa do CDI para os proximos 10 anos. A tabela
posterior ao grafico detalha a expectativa para cada ano da série.
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IPCA / INPC e IGP-M
O gréfico a seguir apresenta a expectativa da inflagdo para os préximos 10 anos. A
tabela posterior ao grafico detalha a expectativa para cada ano da série.
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IMA e suas derivacées
O grafico a seguir apresenta a expectativa dos indices ANBIMA para os proximos 10
anos. A tabela posterior ao grafico detalha a expectativa para cada ano da série.
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Renda Variavel

O grafico a seguir apresenta a expectativa dos indices de Renda Variavel para os
préximos 10 anos. A tabela posterior ao grafico detalha a expectativa para cada ano
da série.
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E importante ressaltar que, no caso da Renda Variavel, as expectativas futuras séo
tratadas com base no prémio esperado da Renda Variavel, acima da taxa de juros livre
de risco, que é projetada como o CDI.

Investimento no Exterior
Para o Investimento no Exterior, foi considerada a série histérica do MSCI World em
reais. O retorno esperado para o segmento tem como premissa a expectativa de
rentabilidade do mercado acionario internacional e a expectativa de variagdo cambial
para os proximos 10 anos. A tabela posterior ao grafico detalha a expectativa para
cada ano da série.
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Outras Consideracoes

Apesar de as projecdes acima serem genéricas, isto &, trata-se de proje¢bes de
cenarios que podem ser utilizadas em qualquer contexto, & preciso ter em mente que o
Nucleos apresenta certas especificidades, definidas por seus mandatos ou mesmo em
fungao de investimentos que ja compdem a sua carteira de ativos.

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

Renda Fixa
Os mandatos passiveis de alocagdo nesse segmento sdo:

e Caixa: A parcela de Caixa sera corrigida a CDI, de acordo com a metodologia
ja descrita.

e ALM: A carteira de titulos sera projetada com base nas taxas dos titulos no
momento da geracdo do estudo. Os indexadores (IPCA e IGP-M) seréo
projetados de acordo com a metodologia ja apresentada nesse documento.

e Multimercados: A projecdo dessa classe respeitara o benchmark estabelecido
para os fundos que a compdem. Dessa foma, as projecdes serdo feitas com
base em combinacdes de CDI e de IMA-B, assumin%o oW comportamento ja

discutido nesse material.
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e Crédito Privado: Essa classe de ativo tera sua expectativa de retorno baseada
no IMAB 5 + 2,00% a.a. e sera representada por fundos exclusivos compostos
essencialmente por titulos de crédito privado, podendo, contudo, alocar,
taticamente, até 100% dos recursos em Titulos Publicos Federais.

Renda Variavel

Os mandatos passiveis de alocacdo nesse segmento sdo: Passivo, Ativo, Valor, Small
Cap e Dividendos. Todos eles serdo baseados no comportamento de indices de bolsa
(IBOVESPA, SMLL e IDIV) e, em fungdo das particularidades de cada mandato,
poderao ter um spread acrescido sobre o indice correspondente, a saber:

e Passivo: IBOVESPA;

¢ Ativo: IBOVESPA mais spread de 2,00% ao ano;
e Valor: IBOVESPA mais spread de 4,00% ao ano;
e Small Cap: SMLL,

e Dividendos: IDIV.

Multimercado Estruturado

A classe de multimercados estruturados tera sua expectativa de retorno baseada em
CDlI, com spread adicional de 2,50% ao ano, em fungdo do maior risco assumido pelos
fundos que compdem essa estratégia.

FIPs

Esses investimentos serdo tratados de forma especifica, com base nas planilhas de
valorizagdo e de fluxo de cada um dos investimentos, disponibilizados pelo Nucleos
para a geragao do ALM.

Investimentos no Exterior
Essa classe de ativo tera sua expectativa de retorno baseada no MSCI World (em
reais), que reflete a rentabilidade esperada para o mercado acionario internacional.

Iméveis

Com base nas projecbes de inflagdo e de juros para o periodo de vigéncia da Politica
de Investimentos, o Nucleos assumiu a expectativa de retorno de INPC mais uma taxa
de 6,36% a.a., equivalente a taxa de juros da Meta Atuarial (5,83%), mais spread de
0,50%.

Operagdes com Participantes

Dada as condicbes contratuais das operacdes com participantes, o Nucleos assumiu a
expectativa de retorno de INPC mais uma taxa de 6,36% a.a., equivalente a taxa de
juros da Meta Atuarial (5,83%), mais spread de 0,50%.
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Resultados da Otimizacao

O estudo de ALM, utilizando simulacdes estocasticas, destaca uma carteira 6tima
dentre mil combinagdes para a alocagéo estratégica dos investimentos do Nucleos.
Essa alocagéo é capaz de replicar um retorno real médio de 6,00% ao ano para o0s
proximos 10 anos, com volatilidade anualizada de 4,39%.

Microalocagéo de Ativos

Nos segmentos de renda fixa e renda variavel, o inicio do processo de selecdo dos
investimentos que fardo parte da carteira ocorre a partir da atualizacdo periédica de
informagdes. Isso envolve o acompanhamento de toda a legislacéo referente as
EFPCs e ao mercado financeiro, bem como leitura de jornais e periddicos
especializados, participacdo em seminarios, palestras e cursos direcionados aos
profissionais da area, reunides e contatos com consultorias e demais profissionais de
mercado. Esses recursos tém por objetivo fornecer todo o suporte técnico necessario
para o acompanhamento dos mercados.

A segunda etapa do processo inclui a elaboracdo de um relatério baseado nas
informacdes prestadas pelos gestores dos fundos de investimentos e pela consultoria
financeira Aditus. O relatério é apresentado pelo menos uma vez por més ao Comité
Consultivo de Investimentos da entidade (CCl), abordando a conjuntura
macroecondémica e as tendéncias esperadas. A finalidade desse relatério é fornecer
subsidios para a definicdo da alocacdo tatica, através da avaliacdo dos possiveis
impactos do cenario politico-econdémico sobre os mercados de ativos.

Alocagao de recursos e os limites por segmento de aplicacdo
Alocagao NUCLEOS RESOLUGAO 3.792
Segmento de aplicagio . limite limite fmite limite
Estratégica i

inferior SUpENor infenor supenor
Renda Fixa 74,50% 5,00% 100,00% 0,00% 100,00%

Renda Variave! 10,60% 0,00% 50,00% 0,00% 70,00%

Investimentos Estruturados 9,00% 0,00% 13,00% 0,00% 20,00%

- Cotas de Fundos de Investimento em
Participacdes e Cotas de Fundas de Investimentos : a o
em Cotas de Fundos de Investimento em 3,50% 0.00% 5.00% 0,00% 20.00%
Participacdes
- Cotas de Fundos de Investimento e Cotas de
Fundos de Investimento em Cotas de Fundos de 5.50% 0,00% 8,00% 0,00% 10,00%
Investimento Multimercado _
sCataslaciRunceSipeing tmento emIEigRIesaS 0.00% 0.00% 000% | 000% | 2000%
Emergentes

+ Cotas de Fundos de Investimento Imobiiario 0,00% 0.00% 0,00% 0,00% 10,00%
Investimentos no exterior 1,50% 0,00% 3,00% 0,00% 10,00%

Imévaeis 2,50% 0,00% 5,00% 0,00% 8,00%

Aluguéis e renda 2.50% 0.00% 5,00% 0,00% 8,00%

Empreendimentos imobiliarios 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 8,00%

Outros imoveis 0,00% 0,00% 0,00% 0.00% 8,00%

Operagdes com participantes 2,00% 0,00% 8,00% 0,00% 15,00%
Empréstimos 2,00% 0.00% 8,00% 0,00% 15,00%
Financiamentos Imobiliarios 0,00% 0.00% 0.00% 0,00% 15,00%
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Utilizacdo de Instrumentos Derivativos

A tilizagdo de instrumentos derivativos é permitida desde que estritamente
observados os limites e condi¢des previstos na Resolugdo CMN 3.792/2009.

Considerando que a gestéo da carteira de investimentos é terceirizada e discricionaria,
os administradores e os gestores dos fundos de investimentos do Instituto sdo os
responsaveis pela elaboragdo da avaliagéo prévia dos riscos envolvidos.

Oferta publica de Acoes

As operacdes que tenham como objeto a oferta publica de agbes, advindas de
operagdes estruturadas de abertura de capital de empresas poderdo ser adquiridas
somente pelos gestores externos dos fundos de investimentos exclusivos até o limite
maximo de 15,00% do patriménio liquido de cada fundo de investimento. Para tanto,
este devera apresentar ao Instituto a justificativa técnica de aquisicéo.

Vedacao de Alocacdo de Recursos
Séo vedadas as alocagdes de recursos nos seguintes ativos:

Renda Fixa

Titulos das dividas publicas mobilidrias estaduais e municipais; notas de créditos a
exportacdo (NCE) e cédulas de crédito a exportacdo (CCE); as obrigacdes de
organismos multilaterais emitidas no pais; certificados de recebiveis de emissdes de
companhias securitizadoras; FIDC, FIC de FIDC; titulos ou valores mobiliarios nio
mencionados explicitamente nos incisos do artigo 18 da Resolugdo CMN 3.792/2009.

Renda Variavel

Titulos e valores mobiliarios de emissdo de sociedade de propodsito especifico (SPE);
debéntures com participagdo nos lucros; certificados de potencial adicional de
construgcao (CEPAC); certificacdes de reducgbes certificadas de emissdo (RCE) ou de
crédito de carbono do mercado voluntario; certificados de ouro fisico.

Na eventualidade de algum mandato de gestio possuir agdes de empresa que venha
entrar com pedido de recuperagao judicial, o fato sera objeto de comunicagdo aos
orgaos estatutarios que, conjuntamente com o Comité Consultivo de Investimentos,
definirdo a providéncia a ser adotada.

Investimentos Estruturados

Nao serdo permitidos investimentos em cotas de fundos de investimento em
participacbes e em cotas de fundos de investimentos em cotas de fundos de
investimento em participacdes; em cotas de fundos de investimento em empresas
emergentes e em cotas de fundos de investimento imobiliario. As posicdes existentes
em 31 de agosto de 2005 poderao ser mantidas até seu vencimento final.

Investimento no Exterior
Cotas de fundos de investimento e as cotas de fundos de investimento em cotas de
fundo de investimento classificados como divida exterr2L

~
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Imoveis

Empreendimentos imobilidrios e outros iméveis que nao destinados a locagao. Fica
vedada, ainda, a alocagdo de recursos em imdveis destinados a locagio, quando for
clara a existéncia de conflito de interesses.

Observacao: as vedagbes supracitadas n3o se aplicam aos investimentos em fundos
ndo exclusivos multimercados classificados no segmento estruturado, respeitado o
disposto na Resolugdo CMN 3.792/2009.

Operacdes com Participantes
Financiamentos imobiliarios.

!
2

Vedacao de Operacdes de Day Trade

Séo vedadas as operagbes de Day Trade, nos fundos exclusivos que compdem os
segmentos de renda fixa e variavel.

Observagéo: as vedagdes supracitadas ndo se aplicam aos investimentos em fundos
ndo exclusivos multimercados classificados no segmento estruturado, respeitado o
disposto na Resolugdo CMN 3.792/2009.

1]
|

Vedacdo em Controle ou Participacdo em Acordo de Acionistas

E vedado exercer o controle ou participar de acordo de acionistas que tenha por objeto
formacdo de grupo de controle de sociedade anénima, sem prévia e expressa
autorizacdo da patrocinadora e do seu respectivo ente controlador (Oficio Circular n°®
108/2016 — MP do Departamento de Coordenagcdo e Governanga das Empresas
Estatais).

Meta de Rentabilidade e Avaliacdo dos Riscos - Metodologia e Critérios

O objetivo de longo prazo do Instituto € superar a Meta Atuarial. No entanto, em
fungdo das especificidades de cada segmento, dos cenarios macroeconémicos e dos
veiculos utilizados, cada gestor terceirizado poderd ter mandato e benchmark
especificos que podem diferir da referéncia atuarial.

Quanto as estratégias (tipo) de gestao séo duas, a saber:

e Ativa — cujo objetivo € o de obter um retorno acima do benchmark (indice de
referéncia) estabelecido pelo Instituto;

e Passiva — cujo objetivo € o de acompanhar o benchmark (indice de referéncia)
estabelecido pelo Instituto.

No tocante aos riscos, o Instituto vem ao longo dos anos aprimorando os mecanismos
de monitoramento dos investimentos, seja através do Modelo Proprietario 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 decorréncia de varlagoes
em fatores como taxas de juros, taxas de cambio, preces de agdes e commodities. &
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Objetivos

Segundo o art. 13 da Resolugdo CMN 3792/2009, 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 maximas toleradas para os
investimentos.

Em atendimento ao que estabelece a legislagdo, o acompanhamento do risco de
mercado sera feito através do Value at Risk (VaR) e do Benchmark Value-at-Risk (B-
VaR).

Cabe apontar que os modelos de controle apresentados nos topicos a seguir foram
definidos com diligéncia, mas estdo sujeitos a imprecisdes tipicas de modelos
estatisticos frente a situagdes 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 condi¢des normais de
mercado) a maxima perda esperada de um ativo ou carteira, para um determinado
horizonte de tempo e dada uma probabilidade de ocorréncia (nivel de confianca).

O calculo do VaR considerara:
e modelo paramétrico;
« horizonte de tempo de 21 dias uteis; e intervalo de confianga de 95,00%.

Benchmark-VaR

O B-VaR é um modelo adequado para avaliar a aderéncia da gestdo a um
determinado mandato. Ele é entendido como uma medida da diferenga entre o retorno
esperado do fundo ou carteira em relacdo ao retorno para o benchmark definido
(indice de referéncia).

O calculo do B-VaR considerara:
e modelo paramétrico;
¢ horizonte de tempo de 21 dias Uteis; e intervalo de confianca de 95,00%.

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

12
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Meta de Rentabilidade Limite de risco
(Benchmark) (BVaR)

| - Renda Fixa

a) Mandato Multimercado 30,00% IMA-B + 70,00% CDI 1,50%
Tipo de Gestao: ativa.

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

b) Mandato ALM NTN-B 2040 19,14% 2,00%

; Sn. At NTN-B 2045 25,29%
Tipo de Gestio: ativa. NTN-B 2050  25.26%

Estratégia: fundos compostos por Titulos NTN-E 20351) 11‘?53:)‘;/;
Publicos de longo prazo visando atendimento BINEEZ0 S
do estudo do ALM, com caracteristica ativa.

¢) Mandato Caixa
Tipo de Gestao: passiva. CDlI 0,50%

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.

d) Mandato Carteira Prépria IGP-M + 6.25% a.a. NA
Tipo de Gestdo: passiva.

Estratégia: ativos residuais, cujos recursos
provenientes de fluxos de pagamentos séo
direcionados para gestao terceirizada.

e) Mandato Crédito Privado
Tipo de Gestao: ativa.

Estratégia: fundos compostos essencialmente
por titulos de crédito privado, podendo, IMAB 5 + 2,00% a.a. 4,00%
contudo, alocar até 100% dos recursos em
Titulos Publicos Federais.
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Meta de Rentabilidade Limite de risco
{Benchmark) (BVaR)

Il - Renda Variavel
a) Mandato Passivo

. o . P 2,50%
Tipo de Gestédo: passiva. IBOVESPA
Estratégia: fundo de investimentos que tem
por objetivo acompanhar a rentabilidade do
indice de a¢des do mercado (Ibovespa).
b) Mandato Ativo N
b a.a. 5,00%
Tipo de Gestao: ativa i 0
Estratégia: fundo de investimentos que tem
como objetivo superar a rentabilidade do indice
de agbes do mercado (Ibovespa). Utiliza
deslocamentos taticos em relagéo a carteira de
referéncia para atingir seus objetivos.
¢) Mandato Valor IBOVESPA + 4,00% a.a. 10,00%

Tipo de Gestio: ativa.

Estratégia: fundo que objetiva buscar retorno
por meio da selecdo de empresas cujo valor
das acdes negociadas esteja abaixo do preco
justo estimado.

d) Mandato Small Cap .
Tipo de Gestio: ativa SMLL 101005

Estratégia: fundo cuja carteira investe, no
minimo, 90% em acbes de empresas que nao
estejam incluidas entre as 25 maiores
participagdes do IBrX - indice Brasil, ou seja,
acdes de empresas com relativamente baixa e
média capitalizacdo de mercado. Os 10%
remanescentes podem ser investidos em
acdes de maior liquidez ou capitalizagéo de
mercado, desde que ndo estejam incluidas
entre as dez maiores participagdes do IBrX —
indice Brasil, ou em caixa.

e) Mandato Dividendos
Tipo de Gestao: ativa DIV

10.00%
Estratégia: fundo cuja carteira investe
somente em a¢des de empresas com histérico
de dividend yield consistente ou que, na visdo
do gestor, apresentem essas perspectivas.
f) Mandato Fundo de Fundos IBOVESPA + 4.00% a.a. 10,00%

Tipo de Gestio: ativa.

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

@\ 7
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Meta de Rentabilidade Limite de risco
(Benchmark) (BVaR)

Il - Investimentos Estruturados

a) Fundos de Investimento em Participagoes NA NA
Tipo de Gestao: ativa.

Estratégia: fundo participa da gestdo de
empresas, buscando geracédo de valor e cujos
recursos  provenientes de fluxos de
pagamentos sdo direcionados para gestdo
terceirizada.

b) Fundo de Investimento Multimercados
Tipo de Gestéo: ativa CDI +2.50% a.a. NA

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

IV - Investimentos no Exterior MSCI World (em reais) T0100%

a) Os ativos emitidos no exterior pertencentes as
carteiras dos fundos constituidos no Brasil,
observada a regulamentagéao estabelecida pela
CVvM

Tipo de Gestao: Ativa.

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

V - Iméveis

. INPC + 6,36% a.a. NA
a) Imoéveis para aluguel e renda

VI — Operagdes com Participantes
a) Empréstimos INPC + 6,36% a.a. NA

g
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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 condi¢es de
mercado, a medida mais adequada a ser tomada.

Analise de Stress

Cenarios de Stress

A avaliacdo dos investimentos em analises de stress passa necessariamente pela
definicdo de cenarios de stress, que podem considerar mudangas bruscas em
variaveis importantes para o apregcamento dos ativos, como taxas de juros e pregos de
determinados ativos.

Embora as proje¢des considerem as variagbes historicas dos indicadores, os cenarios
de stress ndo precisam apresentar necessariamente relagdo com o passado, uma vez
que buscam simular variagbes futuras adversas.

Controle

Para o monitoramento do valor de stress da carteira, serdo utilizados os seguintes
parametros:

¢ Cenario: BM&FBOVESPA
¢ Periodicidade: Mensal

O controle das analises de stress ndo obedecera a nenhum limite, uma vez que a
metodologia considerada pode apresentar variagdes que ndo implicam,
necessariamente, possibilidade de perda. O acompanhamento terd como finalidade
avaliar o comportamento da carteira em cenarios adversos para que o0s
administradores possam, dessa forma, balancear melhor as exposigoes.

Ainda com relacdo ao risco de mercado, o Instituto também busca sua mitigagao
através da diversificagao por fator de risco e mandatos.

Risco Sistémico

O risco sistémico pode ser definido como o risco de perdas devido a alteragdes no
ambiente operacional. Como exemplo, podemos citar o caso de uma instituicao
financeira que nao tenha recursos suficientes para pagar outra, fazendo com que esta
outra ndo pague uma terceira e assim por diante, dai resultando um "efeito domino”,
que pode levar ao colapso todo o sistema financeiro, ou seja, a uma crise sistémica,
entendida como uma interrupcdo da cadeia de pagamentos da economia, que podera
levar a uma severa recessio.

No Brasil, existem mecanismos de seguranga e instrumentos desenvolvidos pelo
Banco Central do Brasil - BACEN, tais como o Sistema de Pagamentos Brasileiro
(SPB) e a Transferéncia Eletrdnica Disponivel (TED), que visam impedir que, ao fim de
cada dia, haja operacdes financeiras ndo encerradas, isto &, sem transferéncia efetiva
dos recursos financeiros envolvidos, notadamente em grandes transagoes.

Em ocorrendo o colapso em questéo, sera elaborado um relatério de simulagéo de
cenarios para avaliagdo dos investimentos do Instituto, baseado nas informagbes
prestadas pelos gestores dos fundos de investimentos e pela consultoria financeira
Aditus. O relatorio sera apresentado ao Comité Consultivo de Investimentos da
entidade (CCl) e ao Conselho Deliberativo (CD), abofdando a conjuntura
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macroecondmica e as tendéncias esperadas. A finalidade desse relatério € fornecer
subsidios para a definicdo da alocagéo tatica, através da avaliagdo dos possiveis
impactos do cenario politico-econémico sobre os mercados de ativos.

O Nucleos entende que a melhor forma para monitorar esse risco & através de
analises internas dos eventos econdmicos e de mercado, de reunides constantes com
0s nossos consultores da area econdmica, de risco, com nossos gestores e outros
agentes financeiros.

Risco de Liquidez
O risco de liquidez pode ser definido como risco de redugdo ou mesmo inexisténcia de

demanda pelos titulos e valores mobiliarios detidos pelo Instituto em seus diversos
segmentos de aplicagdo nos mercados em que sao hegociados.

De forma objetiva, os critérios utilizados pelo Instituto para o acompanhamento e
avaliagdo do risco de liquidez s&o: o indicador de liquidez por vencimento, o indicador
days to cash e o estudo de ALM, que é feito com periodicidade minima anual, e que,
além de analisar alocagbes possiveis dentro de cenarios simulados, também analisa a
liguidez do plano de beneficios, a partir da comparacéao do fluxo de caixa de seus
investimentos com os fluxos previdénciais a serem pagos.

Nao obstante, em caso do Instituto se deparar com a necessidade expressa de
realizacdo de ativos, via de regra, acessara os mandatos por ordem de grau de
liquidez, ou seja, aqueles que mais rapidamente sdo convertidos em caixa.

O Instituto, observando a necessidade de liquidez imediata, mantém um percentual
minimo de seus recursos totais em ativos de alta liquidez.

Risco Operacional

O risco operacional pode ser definido como uma medida da incerteza dos retornos dos
investimentos do Instituto caso seus sistemas, praticas e medidas de controle nao
sejam capazes de evitar falhas humanas, danos a infraestrutura de suporte, utilizagdo
indevida de modelos matematicos, ou produtos, ou alteragbes no ambiente de
negécios. O Nucleos tem instrumentos que definem as diretrizes para identificar,
avaliar, planejar, implementar, monitorar e controlar os riscos aos quais o Instituto esta
exposto, tais como o manual “GCT-PC 09 Controle de Riscos — Matriz Nucleos” e o
“GIN-PC 04 Manual Proprietario e Controle de Riscos”.

Risco Legal
O risco legal pode ser definido como uma medida numérica da incerteza dos retornos

de uma instituicdo, caso seus contratos ndo possam ser legalmente amparados por
falta de representatividade por parte de um negociador, por documentagio
insuficiente, insolvéncia ou ilegalidade.

O Instituto adota as medidas necessarias ao controle e a avaliagdo do risco legal
envolvidos na gestao de seus ativos.

Risco de Crédito
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 contrato ou emissor de um titulo,
descontadas as expectativas de recuperagao e realizagao di.e gareytias. —
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No Instituto, as classificacées de risco de crédito privado serdo baseadas em
classificagdes (ratings) estabelecidas pelas seguintes agéncias:

¢ Fitch Ratings
e Standard Poor’s
e Moody’s

Como Politica de Investimentos, o Instituto somente ira adquirir titulos classificados
como de baixo risco de crédito e que tenham sido avaliados por agéncia de
classificagao de risco em funcionamento no pais. Os titulos privados adquiridos antes
de 1° de setembro de 2005, e que constam da carteira prépria, sdo as Unicas
excegdes a regra e serao levados a vencimento.

Caso duas ou mais agéncias classifiquem o mesmo papel de forma diversa, o Nucleos
adotara, para fins de classificacdo de risco de crédito, aquela que for mais
conservadora.

No entendimento do Instituto, sdo considerados como de baixo risco de crédito, os
seguintes niveis:

Ratings Considerados como Baixo Risco de Crédito
Agéncia Classificadora

Grupo 1 Grupo 2 Grupo 3
Fitch Ratings AAA(bra) AA(bra)- A(bra)-, F1(bra) |
Moodys Investor Aaa.br Aalbr A3.br
Standard & Poors brAA- brA-,
BRAAR brA-1 brA-2

Por ser terceirizada e discricionaria a gestao de selegdo de ativos, o Nucleos monitora
constantemente os seus investimentos dessa classe de ativo, com base nos limites e
parametros estabelecidos nesta Politica de Investimentos e nos regulamentos dos
fundos do Instituto, que consideram todas as restricbes e limites de alocagdo e de
diversificagéo previstos na Resolugdo CMN n° 3.792/2009.

Importante ferramenta, também, sdo as conferéncias mensais realizadas com os
gestores, visando manter plena atualizagdo sobre a situagdo econdmico-financeira e
demais informacgdes relevantes das emissoras dos titulos.

Risco de Degradacido da Qualidade do Crédito

Na eventualidade de uma degradagao de crédito apds a aquisi¢do do ativo, o fato sera
objeto de comunica¢do aos o6rgdos estatutarios que, conjuntamente com o Comité
Consultivo de Investimentos, definirdo a providéncia a ser adotada.

Risco de Desenquadramento Ativo

Na eventualidade do gestor adquirir ativo que n&do atenda as especificagbes
estabelecidas nesta Politica de Investimentos e/ou no regulamento do mandato, o fato
sera objeto de comunicacdo aos o6rgdos estatutarios que, conjuntamente com o
Comité Consultivo de Investimentos, definirdo a providéncia a ser adotada,
independente das medidas contra o custodiante/controlador previstas em contrato.
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Aprecamento dos Ativos Financeiros — Metodologia ou Fontes de Referéncia

Investimentos no Segmento de Renda Fixa e Renda Variavel

Os ativos que compdem esses segmentos seguirdo os principios gerais e politicas de
marcagdo a mercado baseados no Cdédigo de Autorregulagdo para fundos de
investimento e nas Diretrizes de Marcagdo a Mercado da ANBIMA, as quais constam
no manual de precificacdo de ativos utilizado pelo agente custodiante — Banco
Bradesco e disponibilizado em seu site — www.bradescocustodia.com.br.

O Nucleos incentiva o uso de plataformas eletrénicas de negociacdo por parte de seus
gestores, de forma a obter o maximo de transparéncia nas negociagdes de seus ativos
financeiros.

A aquisicdo de titulos publicos e privados deve ocorrer preferencialmente através do
mercado primario ou do mercado secundario eletrénico.

Todos os titulos e valores mobiliarios do Instituto devem ser marcados a mercado,
exceto aqueles em que a Diretoria Executiva optar por carregar até o vencimento,
suportado em estudo técnico, com recomendagdo do Comité Consultivo de
Investimentos e aprovagéao do Conselho Deliberativo.

Investimentos Estruturados

FIP CRT: De acordo com o paragrafo segundo do artigo 31 do regulamento do fundo,
utiliza-se o método de fluxo de caixa mensal descontado, elaborado com base nas
informagdes e projegdes financeiras fornecidas pela companhia.

Energia PCH FIP: De acordo com o Capitulo XV, artigo 54 e paragrafo Gnico do
regulamento do fundo, os ativos componentes da carteira do fundo serdo avaliados e
contabilizados diariamente pela administradora, conforme os seguintes critérios: (i) as
acles e os demais titulos e/ou valores mobilidrios de renda variavel sem cotacdo em
bolsa de valores ou em mercado de balcdo organizado serdo contabilizadas pelo
respectivo custo de aquisicdo ou pelo método de equivaléncia patrimonial, o que
melhor refletir o valor de realizagdo do investimento, a critério da administradora ou
conforme deliberacdo da assembleia geral de quotistas ou, ainda, previsdo do boletim
de subscrigao, no caso de integralizagio de quotas em ativos; (ii) titulos e/ou valores
mobiliarios de renda fixa sem cotagdo disponivel no mercado serdo contabilizados
pelo custo de aquisi¢do, ajustado pela curva do titulo, pelo prazo a decorrer até o seu
vencimento; (iii) os demais titulos e/ou valores mobiliarios de renda fixa ou variavel
com cotacao disponivel no mercado serdo contabilizados pelo preco de mercado, de
acordo com as regras vigentes de marcagdo a mercado e com a politica interna de
contabilizagédo de ativos da administradora e/ou do gestor, fixados em seu Manual de
Marcagao a Mercado.

Paragrafo Unico: Em situacdes em que a administradora considere que nenhum dos
critérios para contabilizacdo acima reflita adequadamente o valor de realizacdo dos
ativos do Fundo, podera, a seu exclusivo critério e de forma justificada, adotar outros
critérios de contabilizagdo que melhor reflitam tal valor de realizacdo, devendo
comunicar ao Comité Consultivo de Investimentos e aos quotistas a respeito dos
critérios utilizados.
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Imdveis

Laudo de avaliagdo com as especificagbes e critérios estabelecidos pelas Normas de
Avaliacdo NBR 14653-1:2001 e NBR 14653-2:2011 da ABNT, além das exigéncias do
Ministério da Fazenda, Banco Central, Banco do Brasil, CVM e SUSEP.

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

Responsabilidade Socioambiental

A entidade nédo observa principios de responsabilidade socioambiental.

Legenda

MPS — Ministério da Previdéncia Social
CMN — Conselho Monetario Nacional
CVM - Comisséo de Valores Mobiliarios
CNPC — Conselho Nacional de Previdéncia Complementar

PREVIC - Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar

SUSEP - Superintendéncia de Seguros Privados

EFPC - Entidade Fechada de Previdéncia Complementar

ANBIMA — Associacéo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais
BM&FBOVESPA — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros

ABNT — Associacéo Brasileira de Normas Técnicas

INPC — indice Nacional de Pregos ao Consumidor, divulgado pelo IBGE

IPCA — indice de Pregos ao Consumidor Amplo, divulgado pelo IBGE

IGP-M — Indice Geral de Precos do Mercado divulgado pela Fundagéo Getulio Vargas

CDI — Certificado de Deposito Interbancario

IMA — indice de Mercado ANIBMA Geral

IMA-B — Indice de Mercado ANBIMA atrelado aos titulos NTN-B

IMA-B 5 — indice de Mercado ANBIMA atrelado aos titulos NTN-B com vencimento de até 5 anos
IMA-B 5+ — indice de Mercado ANBIMA atrelado aos titulos NTN-B com vencimento a partir de 5 anos
IMA-C — indice de Mercado ANBIMA atrelado aos titulos 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 — indice BOVESPA, divulgado pela BM&F Bovespa

IBrX — Indice Brasil, divulgado pela BM&F Bovespa

IDIV — indice de Dividendos, divulgado pela BM&F Bovespa

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

FIP — Fundo de Investimentos em Participacdes

FIDC — Fundo de Investimento em Direitos Creditérios

FIC de FIDC - Fundo de Investimento em cotas de Fundos de Investimento em Direitos Creditérios
VaR - Value at Risk

B-VaR — Benchmark Value-at-Risk






