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Informagdes Gerais

Entidade: Nucleos Instituto de Seguridade Social (01688)
Vigéncia: 24.04.2025 a 30.04.2030

Reunido do Conselho Deliberativo: Aprovada na 2192 Reuniao Ordinaria, de
24/04/2025

Modalidade do Plano de Beneficios: Beneficio Definido

CNPB do Plano: n° 19.790.022-74

CNPJ do Plano: n° 48.306.580/0001-76

Administrador responsavel pelo Plano Basico de Beneficios: Paulo Sérgio Poggian
Meta atuarial: INPC + 5,63% a.a.

Mecanismo de informacédo da Politica de Investimentos aos participantes: eletrénico

Consultoria responsavel pela elaboragao do estudo de ALM (Asset Liability Management
— Gestao de Ativos e Passivos): Aditus Consultoria Financeira Ltda. (“Aditus”)

Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado

Em cumprimento ao disposto no artigo 8° da Resolugdo CMN n°® 4.994/2022, o
administrador estatutario tecnicamente qualificado pela gestdo, alocagao, supervisao e
acompanhamento dos recursos garantidores de seus planos e pela prestagido de
informacdes relativas a aplicagao desses recursos, nos termos dos §§ 5° e 6° do art. 35
da Lei Complementar n® 109/2001, é o Sr. Luiz Claudio Levy Cardoso, Diretor Financeiro
do Nucleos, inscrito no CPF sob o n°® 776.079.377-49, telefone para contato: (21) 2173-
1489, e e-mail para contato: llevy@nucleos.com.br.

Administrador Responsavel pela Gestao de Risco

Em cumprimento ao disposto no artigo 9° da Resolugdgo CMN n° 4.994/2022, o
administrador responsavel pela gestao de risco é o Sr. André Ribeiro Mignani, Presidente
do Nucleos, inscrito no CPF sob o n® 078.614.147-60, telefone para contato: (21) 2173-
1497, e e-mail para contato: mignani@nucleos.com.br.

Selo de Autorregulagdo em Governanga de Investimentos

No dia 09 de abril de 2024, o Nucleos renovou a certificacdo do Selo de Autorregulagao
em Governanga de Investimentos da ABRAPP. A obtencio do Selo, a partir de criterioso
processo de analise realizado pela Abrapp — Associagdo Brasileira das Entidades
Fechadas de Previdéncia Complementar, Sindapp — Sindicato Nacional das Entidades
Fechadas de Previdéncia Complementar e ICSS — Instituto de Certificagéo Institucional e
dos Profissionais de Seguridade Social, demonstra que o Nucleos Instituto de Seguridade
Social comprovou praticar os principios e as obrigagbes contidas no Cdédigo de
Autorregulagdo em Governanga de Investimentos.
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Introducéao

Conforme determina a Resolugdo CNPC n° 30/2018, a taxa de juros real anual a ser
utilizada como taxa de desconto para apuragao do valor presente dos fluxos de beneficios
e contribuicbes de um plano de beneficios, correspondera ao valor esperado da
rentabilidade futura de seus investimentos, conforme estudo de convergéncia da taxa de
juros elaborado pelo atuario, sendo que a EFPC podera adotar taxa de juros real anual,
sem necessidade de prévia autorizagao da Previc, desde que seu valor esteja no 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, conforme disposto
na Resolugao Previc n° 23/2023.

A Taxa de Juros Parametro em vigor, conforme especificagbes da Portaria Previc n°
308/2024, é calculada de acordo com a Estrutura a Termo de Taxa de Juros Média de
cinco anos, sendo este valor revisto anualmente.

O estudo realizado pela Mirador Assessoria Atuarial Ltda. apontou uma taxa real
esperada de 6,08% ao ano para os investimentos do Plano Basico de Beneficios. De
acordo com a legislag&o pertinente, o Nucleos poderia adotar uma taxa de juros dentro
do intervalo de 3,42% a.a. a 5,29% a.a., sem a necessidade de aprovacao prévia da
Previc.

No entanto, conforme as disposi¢cdes da Resolugao CNPC n° 30/2018, caso o Nucleos
desejasse utilizar uma Taxa Real Anual de Juros fora do intervalo regulatorio, seria
necessario solicitar autorizacdo especifica a Previc, com base em estudo técnico. O
estudo realizado pela Mirador Assessoria Atuarial Ltda., para o Plano Basico de
Beneficios, indicou que o Nucleos poderia solicitar a Previc a autorizagcao para adotar
uma taxa superior a Taxa Maxima (5,29% a.a.) e até o limite da Taxa Interna de Retorno
(TIR) do Passivo, que foi de 6,01% a.a..

Com base no referido estudo atuarial, o Nucleos solicitou a Previc a manutencao da taxa
de 5,79%, adotada na avaliacdo atuarial do exercicio de 2023. Contudo, o pedido foi
inicialmente indeferido pela Previc. Apos solicitacdo de reconsideracido por parte do
Nucleos, a Previc autorizou a utilizagdo da taxa real de juros correspondente ao limite
superior da Taxa Atuarial de Referéncia (TAR), calculada pela Previc, que foi de 5,63%
para o ano de 2025.

Processo de Investimento

O Nucleos mantém segregadas as fung¢des de asset allocation (macroalocagao) e selegao
de ativos (microalocagao).

A gestdao de macroalocagcdo visa acompanhar as grandes tendéncias do cenario
econdmico e dos mercados, procurando analisar as implicagdes para o comportamento
de grandes classes de ativos que sejam representativos das alternativas de investimentos
no mercado. O foco é a classe de ativos, a saber: renda fixa, renda variavel, estruturado,
exterior, imobiliario 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 relacao risco/retorno, quando da escolha de uma carteira 6tima no curto
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prazo. Isso significa que muitas vezes a carteira do PBB esta mais ou menos aderente a
carteira 6tima sugerida pelo estudo de ALM.

A gestdo de macroalocagéo fica sob a responsabilidade interna do Nucleos, enquanto a
gestdo de selecdo de ativos é terceirizada e discricionaria. Logo, as aquisigbes e
alienagbes de ativos sao efetivadas pelos gestores, sem qualquer interferéncia do
Nucleos, observados os limites e as condi¢des da Resolugdgo CMN n°® 4.994/2022,
alterada parcialmente pela Resolugdo CMN n° 5.202/2025, da Politica de Investimentos,
do Regulamento dos Fundos e demais normas em vigor e diretrizes inerentes as
operagodes de investimentos.A gestao da microalocacéo esta voltada para as operacdes
com ativos financeiros e mobiliarios.

Os gestores externos sado selecionados com base no “Manual de Investimentos —
Procedimentos Internos de Selecao e Avaliagao de Prestadores de Servigos” do Nucleos.
Esse manual descreve de forma detalhada ndo s6 como o Nucleos seleciona os seus
gestores, mas também como os avalia. No que tange a rentabilidade, limites de riscos,
entre outros parametros de avaliagédo, o Nucleos, de acordo com os objetivos alcangados,
pode aumentar exposi¢cao, manter alocado ou resgatar os recursos dos mesmos.

Visando ndo comprometer a qualidade no acompanhamento e o monitoramento dos
gestores externos, o Nucleos estabeleceu o limite maximo de 25 (vinte e cinco) gestores
aos quais estardo delegados, de forma direta, a gestdo dos recursos do PBB
administrados pelo Nucleos.

O processo para tomada de decisdo, no ambito dos investimentos, se inicia com a
definicdo da macroalocagéo no estudo do ALM (Asset Liability Management).

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

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

1) Elaboragédo de estudo técnico (Parecer Técnico) realizado pela Geréncia de
Investimentos e Parecer da Assessoria Juridica, objetivando subsidiar a analise
e aprovagao da Diretoria Financeira. Para tanto, s&o utilizados estudos de
diversas fontes de informacbes e reunides, sejam com nossos gestores ou
consultores, visando fundamentar a recomendacao de investimento;

2) Apresentacao do Parecer Técnico e Parecer da Assessoria Juridica ao Comité

Consultivo de Investimentos — CCI', visando a apreciagdo prévia e
recomendacgado sobre as propostas de competéncia deciséria da Diretoria
Executiva;

' CCI - Instancia regimental que tem por objetivo assessorar tecnicamente, em carater consultivo, o Conselho
Deliberativo do Nucleos nas decisdes relacionadas a gestdo de investimentos dos planos de beneficios administrados
pelo Instituto.
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3) No caso de operagdes de investimentos de valores iguais ou inferiores a 2,00%
(dois por cento) dos recursos garantidores do plano de beneficios, a decisdo
compete a Diretoria Executiva;

4) As operagdes de investimentos que envolvam valores superiores a 2,00% (dois
por cento) dos recursos garantidores do plano, inclusive para investimentos
simultaneos, sucessivos ou complementares, cuja soma atinja esse limite, sdo
submetidas pela Diretoria Executiva a aprovagao do Conselho Deliberativo, nas
formas previstas no Estatuto e Regimento Interno do Nucleos, juntamente com
Parecer Técnico elaborado pela Geréncia de Investimentos e Parecer da
Assessoria Juridica; e

5) Apds a aprovacgao da proposta, realiza-se a movimentagao sugerida.

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

1) Execugédo das etapas definidas no Manual de Investimentos — Procedimentos
Internos de Selegao e Avaliagao de Prestadores de Servigos para selegao de
classe exclusiva e nao exclusiva de cotas de fundos;

2) Apresentagcao a Diretoria Financeira, através do “Relatério Gerencial de
Processo de Selecao”, com o resultado de todas as etapas do processo,
objetivando subsidiar a analise e a decisao;

3) Apresentagdo ao Comité Consultivo de Investimentos, através do “Relatério
Gerencial de Processo de Selecao”, visando dar ciéncia do resultado;

4) Apos a aprovagao do processo de selecao, iniciam-se os procedimentos para
realizacao de aporte ou substituicdo de gestor.

Ressalta-se que o Manual de Investimentos — Procedimentos Internos de Selecéo e
Avaliacao de Prestadores de Servigcos é anualmente submetido a apreciacao e aprovagao
pelo Conselho Deliberativo ou, a qualquer tempo, em situagao extraordinaria, caso a
equipe de investimentos identifique algum ponto de melhoria nos processos de
investimentos.

Quanto aos critérios de acompanhamento da carteira de imdveis e acompanhamento da
carteira de Empréstimos a Participantes, eles encontram-se descritos no Manual de
Investimentos - Procedimentos Internos de Selecdo e Avaliagdo de Prestadores de
Servigos.

A definicdo das algadas de cada instancia que contemple o processo de investimentos
esta definida nos instrumentos de governanga do Nucleos, tais como Estatuto, Regimento
Interno, Politica de Algadas, nesta Politica de Investimentos e no Manual de
Investimentos, e pode ser resumida da seguinte forma:
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Competéncias e Algadas

Comité
Geréncia de Assessoria Diretoria : ) Diretoria Conselho .
_ . . . . Consultivo de . N . Gestores
Descrigio Investimentos Juridica Financeira . Executiva Deliberative
Investimentos Externos
(GIN) (au) (DF) (DE) (co)

(cci)

Selegdo de Gestores Externos Seleciona Decide Aprecia

Investimentos gue envolvam -
9 Elabora Estudo | Elabora Parecer | Aprova e propoe

valores igual ou inferior a 2% . . . Aprecia Decide
. Técnico Juridico aDE

dos recursos garantidores

. Submete &
Investimentos que envolvam e ) _‘

. Elabora Estudo | Elabora Parecer | Aprova e propoe Aprecia e aprovagdo do )
valores superiores a 2% dos L . . Decide
. Técnico Juridico aDE recomenda Conselho
recursos garantidores ) )
Deliberativo

Gestdo de selegio de ativos Gestdo
(aquisicdo e alienacido) Discricionaria

Todas as matérias relacionadas aos investimentos sdo submetidas ao Comité Consultivo
de Investimentos, seja para apreciagdo e/ou recomendacgido. As manifestacbes desse
6rgao consultivo sao registradas em ata de reunido, que € assinada por todos os
membros. As atas, pareceres e relatorios correspondentes as propostas e
recomendacdes de investimentos, além de serem encaminhadas aos membros do
Comité Consultivo de Investimentos, sdo destinadas também ao Conselho Deliberativo,
ao Conselho Fiscal e a Diretoria Executiva, objetivando alcangar transparéncia e clareza
no ambito das informacgdes relativas aos processos decisoérios. Toda a documentagao de
suporte as decisdes é devidamente armazenada.

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

A seguir ilustragdo do processo de investimentos do Nucleos:

MACROALOCACA MICROALOCACAO
0 ADMINISTRADOR

MONITORAMENTO E
ACOMPANHAMENTO
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v" A macroalocagao é de responsabilidade do Nucleos. Para essa tarefa, além do

uso da expertise interna, conta também com servicos de consultorias externas
especializadas na area de macroeconomia e de mercado/risco. Sdo também
realizadas periodicamente reunides presenciais e teleconferéncias com agentes
do mercado financeiro. No tocante ao acompanhamento das decisdes e avaliagao
de resultados, os 6rgaos estatutarios e o Comité Consultivo de Investimentos se
valem de ferramentas como o Relatdrio Gerencial Diario - elaborado pela Geréncia
de Investimentos e o Relatério Gerencial de Investimentos, este de periodicidade
mensal, preparado para a Reunido do Comité Consultivo de Investimentos.

A microalocagao cabe aos gestores externos selecionados pelo Nucleos, com
base no “Manual de Investimentos — Procedimentos Internos de Selecdo e
Avaliagao de Prestadores de Servigos”.

O monitoramento e acompanhamento dos investimentos sao realizados com base
nos diversos relatérios desenvolvidos, interna e externamente (gestores de
recursos, consultores da éarea de risco/mercado e econbOmica e agente
custodiante/administrador). O Nucleos utiliza também o Sistema SIGMA e Matriz
de Riscos que compreendem seus principais riscos corporativos, baseados na sua
probabilidade de ocorréncia e na magnitude do seu impacto nos investimentos do
PBB.

A seguir ilustragdo da estrutura de investimentos do Plano Basico de Beneficios:

ESTRUTURA DE INVESTIMENTOS DO NUCLEOS

RENDA VARIAVEL

|
| | [ |

EXCLUSIVOS

FUNDOS NAO

EXCLUSIVOS

INVESTIMENTO : OPERAGOES COM
RENDA FIXA ESTRUTURADO NO EXTERIOR IMOEILIARIO PARTICIPANTES

FUNDOS DE
INVESTIMENTO EM
PARTICIPACOES

(CARTEIRA PROPRIA)
EMPRESTIMOS A
PARTICIPANTES

FUNDOS

FUNDOS
EXCLUSIVOS

FUNDOS FUNDOS
EXCLUSIVOS EXCLUSIVOS

FUNDOS P ~

FUNDOS NAO
EXCLUSIVOS

FUNDOS NAO FUNDOS NAO

e EXCLUSIVOS EXCLUSIVOS

NAO EXCLUSIVOS

(CARTEIRA PROPRIA)
IMOVEIS PARA
ALUGUEL E RENDA

Os recursos que porventura vierem a ser alocados em carteira prépria dentro dos
segmentos de renda fixa e renda variavel serao utilizados para montagem de estratégias
de protecgao ou, excepcionalmente, para alocar ativos adquiridos em periodos anteriores
ou advindo de processos de recuperagido de investimento. Os critérios de avaliagao,
gerenciamento e acompanhamento do risco e do retorno esperado dos investimentos em
carteira prépria estao definidos no Manual de Investimentos — Procedimentos de Selecao
e Avaliagao de Prestadores de Servigos - GIN PC-03.
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Acompanhamento e Monitoramento dos Investimentos

Tao importante quanto os processos de macroalocagao e de selegcédo de ativos € o de
acompanhamento, monitoramento e observancia dos limites e requisitos da Resolugao
CMN n°® 4.994/2022 alterada parcialmente pela Resolugdo CMN n°® 5.202/2025, que sao
realizados com base nos diversos relatorios desenvolvidos, interna ou externamente (dos
gestores de recursos, consultores da area de risco/mercado e econdmica e agente
custodiante /administrador).

Especificamente com os gestores de recursos, 0 monitoramento também se da através
de reunides telefbnicas, por video ou presenciais na sede do Nucleos. Regularmente, o
Nucleos convida um gestor para participar da reunido mensal do Comité Consultivo de
Investimentos, oportunidade em que se discute cenario macroeconémico, estratégias,
performance e riscos dos recursos sob gestdo. Como procedimento mensal, a Diretoria
Financeira e a Geréncia de Investimentos realizam reunides com o consultor de
risco/mercado e, bimestralmente, com o consultor macroeconémico.

Quanto ao monitoramento dos riscos de investimentos, o Nucleos utiliza o Sistema
SIGMA para realizar tais controles. Cabe destacar que o sistema citado possibilita que o
Nucleos tenha uma ferramenta para o gerenciamento e controle de riscos dos
investimentos em ambiente web.

Avaliagao dos Controles Internos e da Gestao de Riscos

O Nucleos conta também com uma Matriz de Riscos, que compreende seus principais
riscos corporativos. A metodologia empregada na Matriz € a RCSA — Risk and Control
Self Assessment, onde os resultados refletem a percepcgao dos colaboradores do Nucleos
em relagao aos riscos e controles. A implementagédo do processo de gestao de riscos e
controles utiliza a arquitetura elaborada pelo Committee of Sponsoring Organizations of
the Treadway Commission — COSO, e alguns dos componentes dessa estrutura
contemplam a identificagdo, mensuragao e o tratamento dos riscos dos processos do
Nucleos. O COSO Enterprise Risk Management — Integrated Framework em seu item 5,
valida a metodologia qualitativa e a ferramenta de autoavaliagdo (impacto e frequéncia)
de riscos e controles. Vale destacar que a metodologia utilizada pelo Nucleos esta
alinhada com a ISO 31000 / 2009, norma internacional que tem como objetivo fornecer
principios e diretrizes abrangentes, para auxiliar as organizagdes em suas analises e
avaliagdes de riscos e com a ISO 9001/2015 que, entre suas principais mudancas,
estabelece uma abordagem sistematica do risco. Além disso, o Nucleos utiliza o método
ACBP®© — Avaliagcédo de Controles Baseada em Padrbes®©, por meio do qual é oferecido
um conjunto de requisitos como base para a avaliagdo dos niveis de controle. Ao
determinar um nivel de padrao baseado em um conjunto de melhores praticas, o método
ACBP®© propicia ao Nucleos a oportunidade de comparar suas praticas de controle com
padrdes de mercado, identificando pontos de melhoria.

Gestao do Ativo e do Passivo

Visando aprimorar a alocacdo de ativos, com uma gestdo integrada ao passivo, é
realizado o estudo de ALM (Asset Liability Management) para o plano BD administrado
pelo Nucleos. O estudo de ALM permite a proje¢ao da posigao financeira do plano com a
carteira atual, por todo o periodo de projecao, e tem o objetivo de encontrar a carteira
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tedrica 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 evolucéao do ativo é feita através da simulagéo 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 hipoteses atuariais que impactam no resultado final
da analise e nos cenarios projetados de juros.

Macroalocacéao

E o processo que, norteado pelo equilibrio do plano de beneficios, permite estruturar a
alocagao dos ativos, considerando os impactos dos cenarios macroecondmicos sobre 0s
investimentos, as relagbes 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 alocagao entre segmentos e classes de ativos.

Objetivando atualizar premissas e cenarios, o estudo de ALM é revisado pelo menos uma
vez a cada exercicio ou toda vez que se mostrar necessario diante de mudancgas
macroecondmicas estruturais e variagdes significativas nos pregos dos ativos financeiros.
No estudo de ALM utilizado para a elaboracdo desta Politica de Investimentos, é
apresentado o detalhamento dos cenarios macroecondmicos utilizados e dos resultados
obtidos através da otimizagao.

Operacéo Tatica

Trata-se de uma operacao especifica de curto e/ou médio prazos, cujo objetivo principal
€é: preservagao de capital - diante de um cenario de maior aversao a risco - e maximizagao
das rentabilidades ajustadas ao risco, mas dentro dos orgamentos de risco definidos.
Podera ser implementada caso haja modificacbes fundamentais nas expectativas
macroecondémicas e/ou no desempenho das classes de ativos alvo.

Diversificagao

O Nucleos, através da técnica de diversificagao, ou seja, alocagao de investimentos entre
instrumentos, classes de ativos, setores e outras categorias, cujas reagdes a um mesmo
evento sao diferenciadas, busca redugao de riscos de mercado, concentragéo e liquidez.

Projecdes: Cenario Econdmico e Segmentos

Para a geracao do estudo de Asset Liability Management (ALM), sao definidos cenarios
futuros que serdo volatilizados para a construcdo das diversas possibilidades de
comportamento de cada um dos fatores de risco utilizados nas simulagdes. Para o
exercicio desta Politica de Investimentos, tais cenarios foram construidos com o auxilio
da Aditus, empresa contratada para a geragao do estudo de ALM.

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

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.
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As fontes de dados utilizadas no estudo sao:

Sistema Economatica (séries histéricas de indicadores);

Bloomberg (séries historicas);

Indicadores econdmicos Bacen (proje¢gdes macroecondmicas);
Indicadores econdmicos MCM Consultoria (projecoes macroecondmicas);
Curvas de mercado da B3 Brasil Bolsa Balcao;

CVM (base de dados dos fundos).

2

Os dados sobre volatilidade e correlagao dos diversos fatores de risco também sao
baseados na observacéo das séries histéricas desses mesmos fatores de risco.

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

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

CDI
O grafico a seguir apresenta a expectativa do CDI. A tabela posterior ao grafico detalha
a expectativa para cada ano da série.
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Benchmark 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034

Selic Média 14.32%  13.75%  11.75%  1050%  9.688% 9.75% 9.75% 9.75% 9.75% 9.75%
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Benchmark 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034
Selic Final de anc 15.00% 12.50%  11.00% 10.00%  9.75%% 9.75% 9.75% 9.75% 9.75% 9.75%

IPCA / INPC e IGP-M
O grafico a seguir apresenta a expectativa da inflagdo. A tabela posterior ao grafico
detalha a expectativa para cada ano da série.
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—|PCA/NPC —| GP-MAGP-DI

Benchmark 2025 2026 2027 2028 2029 2030 201 2032 2033 2034
IPCA/INPC  5,60% 4.87% 4.34% 4,07% 3.80% 3.80% 3.80% 3.80% 3.80% 3.80%
IGP-MIGP-DI 5,00% 4.50% 4.00% 4.00% 4.00% 4.00% 4.00% 4.00% 4.00% 4.00%

IMA e suas derivacoes

O grafico a seguir apresenta a expectativa dos indices ANBIMA. A tabela posterior ao
grafico detalha a expectativa para cada ano da série. As taxas IMA consideradas como
benchmark representam a taxa nominal (considerando a inflagéo).

15.00

17.00 +
16.00 4
15.00 |
14.00 1
13.00

12,00 ~

Retorno % a.a.

11.00 -

10,00 |

9,00 +

BUU T T T T T T T T T 1
2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034

—|MA-B —IMA-B 5 —|MA-B 5+

Benchmark 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034
IMA-B 15,91% 14.55% 1271% 1260% 1056% 1041% 10.41% 10.41% 10.41% 10.41%
IMA-B 5 14.18% 13.09% 11.62% 11.11% 1038% 10.03% 10.03% 10.03% 10,03% 10.03%
IMAB 5+ 1722% 1564% 1354% 1372% 1070% 10,70% 10.70% 10,70% 10,70% 10.70%
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Renda Variavel

O gréfico a seguir apresenta a expectativa dos indices de renda variavel. A tabela
posterior ao grafico detalha a expectativa para cada ano da série.

No caso da renda variavel, as expectativas futuras sédo tratadas com base no prémio
esperado da renda variavel, acima da taxa de juros livre de risco, que € projetada como
o CDI.

31.00 4

26,00 1

21.00 A

16.00 -

Retorno % a.a.

11.00 4

EUU T T T T T T T T T 1
2025 2026 2027 2025 2029 2030 2031 2032 2033 2034

=RV -Passiva e———BV-Atva e=———RV-Valor e=——RV-[DIV =—RY-SMLL

Benchmark 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034

RV - Passiva 18.32% 17,73% 15,66% 14.37% 1317% 13.04% 13.04% 13.04% 13,04% 13,04%
RV - Ativa 2069% 20,09% 17.97% 16.65% 1543% 1530% 1530% 1530% 1530% 1530%
RV -Valor 2187% 2126% 1913% 17.80% 1657% 16.43% 16.43% 1643% 1643% 1643%
RV -IDIV  2305% 2244% 20.23% 1894% 17.70% 17.56% 17.56% 17.56%  17.56%  17.56%
RV -SMLL 2542% 2480% 2260% 21.23% 1996% 19.63% 19.83% 19.83% 19.83% 19.83%

Exterior
O grafico a seguir apresenta a expectativa dos indices de investimentos no exterior (renda
fixa e renda variavel). A tabela posterior ao grafico detalha a expectativa para cada ano
da série.
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Retorno % a.a.

U U T T T T T T T T T 1
2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034

=——[)glar ==—=|ERF =—IERV

Benchmark 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034
Dolar 4,62% 4,58% 4,02% 5.17% 2.00% 2.00% 2.00% 2.00% 2.00% 2.,00%
IE RV 2117%  20,53%  17.80%  17.80% 13.09% 1297% 1297% 1297% 1297% 12,97%
IE RF 20.20% 19.56% 16.83% 16.80% 12.63% 1250% 12,50% 1250% 1250% 12.,50%

A expectativa de retorno para investimentos no exterior — renda fixa considera o retorno
histérico das classes de cotas dos fundos com estratégia de renda fixa global. Para o
investimento no exterior — renda variavel 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.

Outras Consideracoes

Apesar das projecdes acima serem genéricas, isto é, proje¢des de cenarios que podem
ser utilizadas em qualquer contexto, & preciso ter em mente que o Plano Basico de
Beneficios - PBB apresenta certas especificidades, definidas por seus mandatos ou
mesmo em fungao de investimentos que ja compdem a sua carteira de ativos.

Nesse sentido, sdo detalhados, a seguir, alguns pontos que devem ser considerados em

adicdo aos cenarios acima, e que decorrem da necessidade de adaptar o cenario de
mercado ao caso particular do PBB.

Renda Fixa
Os mandatos passiveis de alocagao nesse segmento sao:

e Caixa: A parcela de caixa sera corrigida pelo CDI, de acordo com a metodologia
ja descrita;
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ALM a Mercado - MtM: A carteira de titulos sera projetada com base nas taxas
dos titulos no momento da geragao do estudo. O indice de inflagdo IPCA sera
projetado de acordo com a metodologia ja apresentada nesse documento. Dessa
forma, a meta de rentabilidade sera feita com base no IMA-B 5+.

ALM a Vencimento - HtM: A carteira de titulos sera projetada com base nas taxas
dos titulos no momento da gerag¢ao do estudo e do passivo atuarial. Em face do
modelo de marcagdo dos titulos integrantes da carteira (Mantidos até o
Vencimento), a meta atuarial sera considerada como meta de rentabilidade;

Multimercados: A projecao dessa classe respeitara o benchmark (indice de
referéncia) estabelecido para as classes de cotas de fundos que a compdem.
Dessa forma, a projecao sera feita com base no CDI mais prémio de 1,00% a.a.,
assumindo o comportamento ja discutido nesse material;

Renda Fixa Ativo: Classes de cotas de fundos que investem em estratégias ativas
de risco de mercado em renda fixa. Dessa forma, a projecao sera feita com base
no CDI mais prémio de 1,00% a.a;

Crédito Privado: Essa classe de ativo tera sua expectativa de retorno baseada no
CDI + 1,00% a.a. e sera representada por classes exclusivas e nao exclusivas de
cotas dos fundos, compostos essencialmente por titulos de crédito privado,
podendo, contudo, alocar taticamente, até 100% dos recursos em Titulos Publicos
Federais.

Renda Variavel

A gestdo dos investimentos em renda variavel, assim como demais segmentos, é feita
integralmente por via de carteira terceirizada, através de classe exclusivas e nao
exclusivas de cotas dos fundos. Os mandatos passiveis de alocagado nesse segmento
sdo: Passivo, Ativo, Valor, Small Cap, Dividendos, Sustentabilidade e Fundo de Fundos.
Todos eles serdao baseados no comportamento de indices de bolsa e, em fungao das
particularidades de cada mandato, poderdo ter um spread acrescido sobre o indice
correspondente, a saber:

Passivo: IBOVESPA;

Ativo: IBOVESPA mais spread de 2,00% ao ano;

Valor: IBOVESPA mais spread de 2,00% ao ano;

Small Cap: SMLL;

Dividendos: IBOVESPA mais spread de 2,00% ao ano;
Sustentabilidade: ISE;

Fundo de Fundos: IBOVESPA mais spread de 2,00% ao ano.

Multimercado Estruturado

Os mandatos passiveis de alocagcao nesse segmento sido: Macro, Long and Short,
Quantitativo e Long Biased. A classe de multimercado estruturado tera sua expectativa
de retorno baseada em CDI, com spread adicional, em fungdo do maior risco assumido

pelas

classes de cotas dos fundos que compdem essa estratégia.

Macro: CDI + 2,00% ao ano;

Long and Short: CDI + 1,50% ao ano;
Quantitativo: CDI + 2,00% ao ano;
Long Biased: CDI + 3,00% ao ano.
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Esses investimentos serdo tratados de forma especifica, com base nas planilhas de
valorizagao e de fluxo de cada um dos investimentos, disponibilizados pelo Nucleos para
a geragao do ALM. A expectativa de retorno é de INPC mais uma taxa de 5,83% a.a.,
equivalente a taxa de juros da Meta Atuarial (5,63% a.a.), mais spread de 0,20% a.a., que
corresponde a taxa de administragao do Nucleos.

Exterior

As alocacbes neste segmento poderao ser realizadas através das classes de cotas de
fundos de renda variavel, renda fixa ou multimercado, com ou sem utilizagcdo de
instrumento de protegdo cambial. O segmento exterior tera sua expectativa de retorno
definida conforme abaixo:

e Renda Variavel: MSCI World;
¢ Renda Fixa: Global Agg Bond;
e Multimercado: HFRI (Em reais).

Imobiliario

Com base nas projecdes de inflagdo e de juros para o periodo de vigéncia da Politica de
Investimentos, definiu-se a expectativa de retorno de INPC mais uma taxa de 5,83% a.a.,
equivalente a taxa de juros da Meta Atuarial (5,63% a.a.), mais spread de 0,20% a.a., que
corresponde a taxa de administracdo do Nucleos.

Eventual nova exposigéo no segmento imobiliario sera feita por meio das classes de cotas
de fundo de investimento financeiro imobiliario, tendo em vista a maior possibilidade de
diversificagdo dos investimentos, a perspectiva de maior liquidez e melhor precificacao,
dado o desenvolvimento de um mercado secundario cada vez mais amplo para esses
instrumentos, bem como sua maior economicidade com respeito aos custos de gestao de
uma carteira prépria de imoveis.

Ressalta-se que, em que pese a meta estabelecida, os iméveis poderdo ser locados
pelos valores praticados no mercado, cujos referenciais de preco serao provenientes de
imobiliarias e/ou administradoras de imdveis.

Operacoes com Participantes
Os recursos do Plano podem ser alocados no segmento de Operagdes com Participantes,
exclusivamente, na classe de Empréstimos.

Os empréstimos contratados possuem expectativa de retorno de INPC mais uma taxa de
5,83 a.a., equivalente a taxa de juros da Meta Atuarial (5,63% a.a.), mais spread de 0,20%
a.a. Sao concedidos em duas modalidades:

1. Pés-Fixado - A taxa definida na contratagcdo do empréstimo compreende INPC
mais taxa de juros.

2. Pré-Fixado — A taxa definida na contratagdo do empréstimo compreende taxa de
juros (remuneragao) e a taxa de administragdo. A taxa praticada nos contratos
sera diferenciada de acordo com os prazos e podera ser revista periodicamente
em fungao das projegcdes de cenario vigentes.
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Ressalta-se que faz parte da gestdo de empréstimos a cobranga de taxa para a cobertura
de riscos das operacbes, destinada a formagcdo de fundos denominados Fundo de
Quitacao por Morte (FQM) e Fundo de Quitagao por Inadimpléncia (FQI), cujos recursos
serdo aplicados de modo a assegurar 0 compromisso de preservagdo do capital,
manutencdo de alto grau de liquidez e baixo risco.

Resultados da Otimizagao

O estudo de ALM, utilizando simulagdes estocasticas, destaca uma carteira 6tima dentre
mil combinacgdes para a alocacao estratégica dos investimentos do PBB. Essa alocagao
€ capaz de replicar um retorno real médio de 6,70% ao ano para os proximos 10 anos,
com volatilidade anualizada de 1,52%.

Acompanhamento do Mercado Financeiro

Ocorre a partir da atualizagao periédica de informacdes. Isso envolve o acompanhamento
de toda a legislagcdo referente as EFPCs e ao mercado financeiro, bem como o
acompanhamento permanente das matérias veiculadas em jornais e periddicos
especializados, participacdo em seminarios, palestras e cursos direcionados aos
profissionais da area, reunidbes 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 elaboragdo de um relatério baseado nas
informacdes prestadas pelo Custodiante/Controlador, Administrador, gestores dos fundos
de investimento financeiro e pela consultoria financeira Aditus. O relatério € apresentado
pelo menos uma vez por més ao Comité Consultivo de Investimentos, abordando a
conjuntura macroecondmica, as tendéncias esperadas e indicadores de performance e
risco das diversas carteiras que compdem os investimentos do PBB. A finalidade desse
relatério é fornecer subsidios para a definicido de movimentos de macroalocacao ou de
alocacdo tatica, através da avaliagcdo dos possiveis impactos do cenario politico-
econdmico sobre os mercados de ativos.

Alocacao de Recursos e os Limites por Segmento de Aplicacéo
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Alocagdo de recursos e os limites por segmento de aplicagdo

Res. CMN 4.994/2022,

Alocagdo NUCLEOS consolidada com a
Segmento de aplicagdo 5.202/2025.
Estratégica limite inferior limite superior limite inferior limite superior
Renda Fixa 89,87% 24,00% 100,00% 0,00% 100,00%
Renda Variavel 7,22% 0,00% 50,00% 0,00% 70,00%
Estruturado 0,67% 0,00% 20,00% 0,00% 20,00%

- Cotas de Fundos de Investimento em
Participacdes e Cotas de Fundos de
Investimentos em Cotas de Fundos de
Investimento em Participacies
- Cotas de Fundos de Investimento e Cotas de|
Fundos de Investimento em Cotas de Fundos 0,00% 0,00% 15,00% 0,00% 15,00%
de Investimento Multimercado
- Cotas de Fundos de Investimento em

0,67% 0,00% 10,00% 0,00% 10,00%

Empresas Emergentes 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 15,00%
Exterior 0.41% 0,00% 10,00% 0,00% 10,00%

Renda Fixa / Multimercado 0,23% 0,00% 10,00% 0,00% 10,00%
Renda Variavel 0,18% 0,00% 10,00% 0,00% 10,00%
Imobiliario 1,28% 0,00% 5,00% 0,00% 20,00%
Aluguéis e renda 1,28% 0,00% 5,00% 0,00% 20,00%

Flle FIC FlI 0,00% 0,00% 5,00% 0,00% 20,00%

Outros imoéveis 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 20,00%
Operagoes com Participantes 0,55% 0,00% 8,00% 0,00% 15,00%
Empréstimos 0,55% 0,00% 8,00% 0,00% 15,00%
Financiamentos Imobiliarios 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 15,00%

Utilizacao de Instrumentos Derivativos

A utilizacao de instrumentos derivativos é permitida desde que estritamente observados
os limites e condigbes previstos na Resolugdo CMN n°® 4.994/2022, com uso especifico
para protegao e posicionamento.

Considerando que a gestdo da carteira de investimentos € terceirizada e discricionaria,
os administradores e os gestores externos dos fundos de investimento financeiro do PBB
serdo os responsaveis pela avaliacdo prévia dos riscos envolvidos, naquelas operagdes
que julgarem necessarias.

Ao longo do exercicio dessa Politica de Investimentos, os gestores das classes de cotas
de fundos de investimento em agdes, tomando por base o perfil de longo prazo dos
investimentos, a relevancia do segmento de renda variavel na composi¢ao da carteira e
0 cenario vigente, poderédo estabelecer estratégias de protecdo de carteira. Para tanto,
deveréo elaborar analises levando em conta todos os preceitos legais ja detalhados neste
documento e deverao considerar:

v" Andlise de adequacao do instrumento a carteira de renda variavel, por testes de
correlacédo e de Beta da carteira;
v Andlise do prémio do instrumento derivativo com base em modelagem
matematica reconhecida pela literatura;
v" Analise do comportamento do instrumento e da carteira em cenarios de stress,
positivos e negativos;
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Observacdo: para investimento de forma direta, tais analises serdo elaboradas pela
Geréncia de Investimentos, apresentadas e aprovadas pela Diretoria Executiva,
apreciadas e/ou recomendadas pelo Comité Consultivo de Investimentos e,
posteriormente, aprovadas pelo Conselho Deliberativo antes da execugéo da operagao.
De forma indireta, as analises ficam a critério dos gestores dos fundos de investimento
financeiro, cabendo ao Nucleos apenas o acompanhamento das operagdes.

Oferta publica de A¢des

As operagdes que tenham como objeto a oferta publica de a¢des, advindas de operagdes
de abertura de capital de empresas, somente poderao ser adquiridas pelos gestores
externos de classe exclusiva de cotas de fundo até o limite maximo de 15,00% do
patriménio liquido de cada classe de cotas de fundos de investimento financeiro. Para
tanto, este devera apresentar ao Nucleos a justificativa técnica de aquisi¢ao.

Vedagao de Alocagéo de Recursos

Sao vedadas as alocagbes de recursos nos seguintes ativos:

Renda Fixa

Titulos das dividas publicas mobiliarias estaduais e municipais; notas de créditos a
exportagdo (NCE) e cédulas de crédito a exportagao (CCE); obrigagdes de organismos
multilaterais emitidas no pais; certificados de recebiveis de emissdes de companhias
securitizadoras; titulos ou valores mobiliarios ndo mencionados explicitamente no artigo
21 da Resolugdo CMN n° 4.994/2022, alterada pela Resolugao CMN n° 5.202/2025.

Renda Variavel

Titulos e valores mobiliarios de emissédo de sociedade de propdsito especifico (SPE);
certificados de potencial adicional de construgado (CEPAC); certificacdes de reducdes
certificadas de emissdao (RCE) ou de crédito de carbono do mercado voluntario;
certificados de ouro fisico.

Estruturado

Nao serdao permitidos investimentos em classes de cotas de fundos de investimento
financeiro em participagdes e em classe de cotas de fundos de investimento financeiro
em empresas emergentes. As posigoes existentes em 31 de agosto de 2005 poderéao ser
mantidas até seu vencimento final.

Exterior
Classe de cotas de fundos de investimento e as classes de investimento em cotas de
classe de fundos de investimento classificados como divida externa.

Imobiliario
Realizar investimentos diretos em terrenos e iméveis, nos termos do disposto na
Resolugdo CMN n° 4.994/2022, alterada pela Resolugao 5.202/2025.

Observacdo: as vedagdes supracitadas n&do se aplicam aos investimentos em cotas
exclusivas de classe de fundos multimercados classificados no segmento estruturado,
respeitado o disposto na Resolugdo CMN n° 4.994/2022 alterada pela Resolugao
5.202/2025.

Operacoes com Participantes
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Financiamentos imobiliarios.

Vedacao de Operagdes de Day Trade

Sao vedadas as operagdes de Day Trade em classes exclusivas de cotas de fundos que
compdem os segmentos de renda fixa e variavel.

Observacdo: as vedagdes supracitadas ndo se aplicam aos investimentos em classes
nao exclusivas de cotas de fundos multimercados classificados no segmento estruturado,
respeitado o disposto na Resolugdo CMN n° 4.994/2022, alterada pela Resolugao
5.202/2025.

Vedacgao em Controle ou Participagao em Acordo de Acionistas

E vedado exercer o controle ou participar de acordo de acionistas que tenha por objeto
formacéao de grupo de controle de sociedade andnima, sem prévia e expressa autorizagao
da patrocinadora e do seu respectivo ente controlador (Artigo 21 da Lei Complementar
108/2001).

Rentabilidade do Plano e Segmentos de Aplicagao

A tabela abaixo apresenta a rentabilidade auferida do plano e segmentos de aplicagao
nos 5 (cinco) exercicios anteriores de forma acumulada e por exercicio.

Operagdes com

Ano Renda Fixa Renda Variavel Estruturado Imobiliario Consolidado PBB

Participantes
2020 5,80% 4,38% 5,60% -5,23% 13,43% 4,74%
2021 -1,78% -13,59% 3,13% -9,94% 26,05% -5,91%
2022 3,57% 2,02% 19,58% 5,76% 14,99% 5,39%%
2023 18,46% 22,34% 16,84% 8,43% 9,91% 17,79%

2024 0,86% -13,32% 4,32% 4,31% 13,84% -1,19%

Acumulado
26,93% 1,79% 49,56% 3,31% 78,46% 20,82%

ultimos 5 anos

Meta de Rentabilidade

Renda Fixa Ren‘da Estruturado  Imobilidrio OperagSes com Exterior e
VELEWS Participantes [:1:3

2025 13,01% 20,15% 11,69% 11,69% 11,69% 17,59% 17,32%

Observacao: A projegdo acima ndo representa promessa de rentabilidade futura.
O objetivo de longo prazo do Plano Basico de Beneficios € superar a Meta Atuarial. No
entanto, em fungdo das especificidades de cada segmento, dos cenarios

macroecondmicos, dos veiculos utilizados, cada gestor terceirizado podera ter mandato
e benchmark (indice de referéncia) especificos que podem diferir da referéncia atuarial.

Sao duas as estratégias (tipo) de gestao:
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¢ Ativa — cujo objetivo é o de obter um retorno acima do benchmark estabelecido
pelo Nucleos;

e Passiva — cujo objetivo € o de acompanhar o benchmark estabelecido pelo
Nucleos.

Avaliacao dos Riscos - Metodologia e Critérios

No tocante aos riscos, o Nucleos vem, ao longo dos anos, aprimorando 0s mecanismos
de monitoramento dos investimentos, seja através de instrumentos e ferramentas
desenvolvidas internamente, seja através do assessoramento por terceiros. Para tanto,
além da propria Geréncia de Investimentos, outras unidades organizacionais sao
envolvidas no processo de gerenciamento e monitoramento dos riscos. A Geréncia de
Gestao de Riscos e Controles Internos administra a Matriz de Risco Organizacional que
compreende todos os riscos mapeados pelo Nucleos, inclusive os de investimentos. A
Assessoria Juridica, de forma preventiva, respalda no contexto legal todas as propostas
de investimentos aprovadas pelo Conselho Deliberativo. A Geréncia de Seguridade
Supletiva, através das informagdes do fluxo do passivo atuarial, contribui de forma que o
estudo de ALM identifique as melhores op¢des de carteiras de investimentos de acordo
com o perfil do Plano de Beneficios. Além dos procedimentos descritos, visando mitigar
0 risco operacional na execugao dos investimentos e visando o perfeito cumprimento dos
contratos estabelecidos, a Geréncia de Investimentos define o Acordo de Nivel de Servigo
— ANS, firmado com os gestores de recursos e consultores, além de outros controles.
Adicionalmente, o PBB possui uma carteira de investimentos diversificada, o que permite
a reducao de riscos de varias naturezas.

A tabela abaixo objetiva dar maior detalhamento da atuagcdo das unidades
organizacionais envolvidas na identificagdo, avaliagao e controle de riscos, com o registro
de suas atribui¢cdes especificas.
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Registros de Atribuictes

GIN GSS AJu GRC

Politica de Investimentos,
Sistema Sigma e
Mercadoe Procedimento GIN 09 Matriz de Risco
(Gerenciamento de Risco de
Mercado)

Politica de Investimentos,
Sistema Sigma e
Liquidez Procedimento GIN 06 Avaliacdo Atuarial Matriz de Risco
(Gerenciamento de Risco de
Liquidez)

Politica de Investimentos,
Sistema Sigma e
Crédito Procedimenta GIN 07 Matriz de Risco
(Gerenciamento de Risco de
Crédito).

Politica de Investimentos e
Registros (atas) das reunides
com consultor
macroecondmico, com o
censultor de risco e
mercado, com os gestores de
recursos do Nucleos e
cutros, Participagdo em
seminarios e eventos,
Acompanhamento das
noticias pelos diversos
meios de comunicacdo.

Sistémico Matriz de Risco

Politica de Investimentos,
Sistema Sigma e
Procedimento GIN 08
(Gerenciamento de Limites,
Requisitos e demais
disposicdes da Resolugdo
CMMN 4.994,/2022).
Politica de Investimentos,
Acordo de Nivel de Servigos -
ANS e Questionario de
Avaliagdo.

Avaliacdo Atuarial e

. Parecer Técnico Matriz de Risco
Estudo de Aderéncia

Matriz de Risco

Operacional

Bolitica de Investimentos e
Manual de Investimentos -
Procedimentos Internos de Matriz de Risco
Selecdo e Avaliacdo de
Prestadores de Servigos.

MN3o Observincia aos
Critérios ASG

Politica de Investimentos,
Manual de Investimentos -
Procedimentos Internos de
Selecdo e Avaliacdo de
Prestadores de Servicos e
Parecer Técnico do Grupo de
Trabalho.

Parecer Técnico do Parecer Técnico do
Grupo de Trabalho Grupo de Trabalho

RISCOS DE INVESTIMENTOS

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 variagdes
em fatores como taxas de juros, taxas de cambio, pregos de agdes e commodities.
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O acompanhamento do risco de mercado sera feito através do Value at Risk (VaR) e do
Benchmark Value-at-Risk (B-VaR). Os modelos de controle apresentados nos tépicos 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¢gdes 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 confianga).

O célculo do VaR considerara:
e modelo paramétrico;
e horizonte de tempo de 21 dias uteis; e
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 diferencga entre o retorno esperado do
fundo ou carteira em relagéo ao retorno para o benchmark definido (indice de referéncia).

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

O monitoramento dos investimentos, no tocante a rentabilidade e ao risco, & feito
separadamente para os diferentes mandatos, mensalmente, através do Relatério do
Comité Consultivo de Investimentos e dos relatérios desenvolvidos pela assessoria
externa, de acordo com os parametros e limites descritos na tabela abaixo. Além disso,
através do Relatério Gerencial Diario, elaborado pela Geréncia de Investimentos, sdo
disponibilizados aos 6rgéos estatutarios e ao Comité Consultivo de Investimentos,
informacgdes sobre rentabilidade e posi¢cao patrimonial de classe de cotas de fundos de
investimento, bem como comentarios de mercado.
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RENDA FIXA

Carteira Propria

Multimercado
Exclusivo

ALM (Asset Liability
Management) -
Marcagdo a
Mercado

ALM (Asset Liability
Management) - A

Vencimento

Renda Fixa Ativo

Crédito Privado

Tipo de Gestio

Benchmark

Benchmark Value at
Risk (BVaR)

12,00%, para o modelo
paramétrico, nivel de

Estratégia

Protegdo de carteira e/ou alocagdo
de ativos recuperados que ndo

Passiva ou Ativa Meta Atuarial confianca de 95% e
" possam ser realocados em fundos
horizonte de tempo de 21 _
T exclusivos
dias uteis
0,50%, para o modelo
paramétrico, nivel de  |Atender as necessidades de fluxo de
Passiva co confianca de 95% e caixa dos plancs de beneficios do
harizonte de tempo de 21 Nucleos
dias dteis
3,00%, para o modelo ..
" p . ) Adotar mais de uma estratégia de
paramétrico, nivel de ) _ .
B . investimento, sem o compromisso
Ativa CDI+1,00%a.8. confianca de 95% e o
) declarado de dedicagdo a uma em
horizonte de tempo de 21 i
T particular
dias dteis
3,00%, para o modelo
paramétrico, nivel de Alocacdo em titulos publicos
Ativa IMA-B 5+ confianga de 95% e federais de longo prazo visando
harizonte de tempo de 21 atendimento ac estudo do ALM
dias uteis
Alocacdo em titulos publicos
passi Meta Atuarial NE Aol federais de longo prazo visando
assiva a Atuaria go se Aplica
" atendimento ao estudo do ALM -
Com Precificacdo a Vencimento
3,00%, para o modelo
paramétrica, nivel de Classe de cotas de fundos que
Ativa CDI+1,00%a.a. confianca de 95% e investem em estratégias ativas de
horizonte de tempo de 21| risco de mercado em Renda Fixa.
dias dteis
3,00%, para o modelo
Etri vel d
. pararf1 riee, nivel e Alocacdo em titulos de crédito
Ativa CDI+1,00%a.8. confianca de 95% e

horizonte de tempo de 21
dias dteis

privado
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RENDA
VARIAVEL

Carteira Propria

Passivo

Small Cap

Dividendos

Sustentabilidade

Fundo de Fundos

Benchmark Value at

horizonte de tempo de 21
dias dteis

Tipo de Gestao Benchmark : Estrategia
- Risk (BVaR) -
12,00%, para o modelo
paramétrico, nivel de
Passiva ou Ativa IBOVESPA confianga de 95% e Protecdo de carteira
horizonte de tempo de 21
dias uteis
2,50%, para o modelo
aramétrico, nivel de
3 P ) N Acompanhar a rentabilidade do
Passiva IBOVESPA confianca de 95% ¢
) Ibovespa
horizonte de tempo de 21
dias uteis
10,00%, para o modelo
) |BOVESPA + 2. pararf‘létricu, nivel de ) _Sup-erar oindice Ibcwesr:la_
Ativa aa confianga de 95% ¢ Utilizando deslocamentos taticos
o horizonte de tempo de 21 | em relagdo a carteira de referéncia
dias dteis
12,00%, para o modelo
" efc] vel d Alcancar retorno por meio da
. IBOVESPA + 2,00% pararﬁ‘l rice, nivel oe selegdo de empresas cujo valor das
Ativa confianca de 95% - ) . )
a.a. i agdes negociadas esteja abaixo do
horizonte de tempo de 21 ) .
L preco justo estimado
dias dteis
12,00%, para o modelo
paramétrico, nivel de Alocacdo em conformidade com a
Ativa SMLL. confianga de 95% e classificagdo definida pela Anbima
horizonte de tempo de 21 para o mandato
dias uteis
12,00%, para o modelo
) IBOVESPA + 2, parar!wtrlcu,mvel de P.Iuc_a|-;au|im curjfc_lrmldade cuT a
Ativa s confianga de 953% & classificagdo definida pela Anbima
o horizonte de tempo de 21 para o mandato
dias uteis
12,00%, para o modelo
paramétrico, nivel de Alocacdo em conformidade com a
Ativa ISE—B3 Brasil confianga de 95% ¢ classificagdo definida pela Anbima
harizonte de tempo de 21 para o mandato
dias dteis
12,00%, para o modelo Classe de cotas de fundos que
) Ibovespa + 2, pararﬁ‘létricu, nivel de puc{ern adc_ltar m_ais de uma
Ativa an confianca de 95% estratégia de investimento, sem o

compromisso declarado de se
dedicarem a uma em particular
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0O Tipo de Gestdo

Investimento em
Participagdes

Multimercado -
Macro

Multimercado —
Long and Short

Multimercado —
Quantitativo

Multimercado —

Long Biased

Ativa

Benchmark

INPC+5,83% a.3.

Benchmark Value at

Risk (BVaR)

Estratégia

Participagdo em empresas,
buscando geracdo de valor e cujos
recursos provenientes de fluxos de
pagamentos s8o direcionados para
gestdo terceirizada

Ativa

CDN+2,00%aa.

8,00%, para o modelo
paramétrico, nivel de
confianga de 953% &
horizonte de tempo de 21
dias dteis

Alocacdo em diferentes mercados
(renda fixa, variavel, derivativos,
exterior, etc) € possuem risco mais
elevado em relacdo aos fundos
tradicionais. Esses fundos podem
efetuar operacdes de alavancagem |

Ativa

CDI+1,50%a.a.

5,00%, para o modelo
paramétrico, nivel de
confianga de 95% e
horizonte de tempo de 21
dias uteis

Alocacdo em ativos efou
derivativos de renda variavel
mantendo posigdes compradas e
vendidas objetivando neutralizar
sus exposicdo aos riscos do
mercado acionario, podendo
manter alguma exposicdo aos
riscos de mercado

Ativa

CDI+2,00%aa.

8,00%, para o modelo
paramétrico, nivel de
confianca de 95%
horizonte de tempo de 21
dias dteis

classes que se caracterizam por
investimentos de acordo com
modelos matematicos efou
arhitragem

Ativa

CDI+3,00% a.a.

12,00%, para o modelo
paramétrico, nivel de
confianga de 95% e
horizonte de tempo de 21
dias uteis

classes que se caracterizam
investir no minimo 67% do seu
patrimdnic em acdes com
estratégia Long and Short
direcional
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Exterior

W ELGETGE]

Exterior (Renda
VELETE

Exterior (Renda
Fixa)

Exterior
(Multimercado)

Tipo de Gestio

Ativa

Benchmark

*MSCI WORLD (em
reais).

Benchmark Value at
Risk (BVaR)

12,00%, para o modelo
paramétrica, nivel de
confianga de 95% e
haorizonte de tempo de 21
dias dteis

Estratégia

classes de fundos ou classe de
investimento em classe de cotas de
fundos gue tem por chjetive

investir em agdes de empresas no
exterior, podendo adotar mais de

uma estratégia de investimento

(Valor, Dividendos, Bolsa Ativa,
entre cutras), sem o compromisso
declarado de se dedicarem a uma
em particular

Ativa

Global Agz Bond

8,00%, para o modelo
paramétrico, nivel de
confianca de 95% e
harizonte de tempo de 21
dias dteis

Alocacdo em crédito privado,
crédito de agéncias governamentais
e titulos pablicos de diversos
paises. Fatores de riscos os
movimentos das taxas de juros
individuais de cada pais, variaveis
macroecondmicas, variacoes das
taxas de risco de crédito dos paises
negociados (CDS — Credit Default
Swap) e a variagao cambial de cada
pais

Ativa

HFRI (em reais)

8,00%, para o modelo
paramétrico, nivel de
confianca de 95% e
harizonte de tempo de 21
dias dteis

Alocacdo em diversas estratégias
haseadas em teorias
macroecondmicas. Fatores de risco:
exposicdo a moedas, renda
variavel, crédito, movimentos das
taxas de juros, exposicdo a
derivativos diversos,
alavancagem operacional em
estratégias direcionais e/ou hedge

investir somente em veiculos que adotem esse indexador.

* 0 MS5CI World Index serd o benchmark adotado para o segmento. Entretanto, o Nucleos ndo estard obrigado a
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A Benchmark Value at
IMOBILIARIO Tipo de Gestdo  Benchmark SnEmark Fae s Estratégia

Risk (BVaR)

Gestdo do portfélio de imoveis,

buscando alcancar @ meta de
rentabilidade e o atendimento a
Resolucdo CMMN n2 4.994/2022

Carteira Propria Afiva INPC + 5,83% a.a. NA

Alocacdo em recehiveis
imobiliarios ou em
empreendimentos imobiliarios que
Imobiliario Ativa IFIX WA envolvem desde aquisiciies de
terrenos até incorporacdo de
iméveis, compra de imdveis e
locacdo de imdveis

Classes de invesimento em classe
Fundo de Fundos - . de cotas de fundos que se

Ativa IFIX A . _ B
Imobiliario caracterizam por investimentos

Imobiliarios

OPERACOES COM PARTICIPANTES

Considerando o perfil do segmento de Operagfies com Participantes, o Nucleos buscara alcangar uma meta de
rentabilidade de INPC mais 5,83% ao ano, sendo este valor composto pela taxa de juros da Meta Atuarial de 5,63% ao
ano, acrescida de um spread de 0,20% ao ano, referente & taxa de administragdo do Nucleos.

Observagoes:

1) A rentabilidade global é calculada através do método de “Cotizacdo Adaptada”;

2) néo sao estabelecidos limites de risco (B-VaR) para as classes exclusivas e nao
exclusivas de cotas de fundos de investimento financeiro;

3) classe de cotas de fundos de investimento financeiro em Participacoes:

Fundo de Investimentos em Participagées — CRT FIP - O PBB adquiriu, no ano de
2003, 103 (cento e trés) cotas de emissdo do CRT FIP, equivalente a 100,00% (cem
por cento) do patriménio liquido do fundo. Essa aquisi¢do se revelou em desacordo
com a legislagao vigente a época (art. 26, Il, b, item 1 do Anexo a Resolugao CMN
n°® 3.121/2003), a qual estabelecia o limite de 25,00% (vinte e cinco por cento) do
patrimdnio liquido de um mesmo fundo. A legislagdo atualmente em vigor (Resolugao
CMN n° 4.994/2022) estabeleceu o mesmo limite, mantendo-se, assim, a mesma
inconformidade. O PBB permanece detendo 100,00% do patriménio liquido do Fundo
de Investimento em Participacdes — CRT, representando 11,02% do capital total da
empresa. Dado o desenquadramento, foi estabelecido plano de agao visando alienar
cotas excedentes, através de leildes trimestrais junto a B3. No entanto, apds o
encerramento da concessao, em 21/09/2022, a Concessionaria CRT foi mantida
unicamente para finalizar haveres e deveres junto aos empregados e ao poder
concedente — ANTT. Dessa forma, a companhia deixou de ser operacional. Por
consequéncia, o ativo perdeu atratividade e o Nucleos encerrou o programa de
leildes, fato comunicado a Previc.
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Caso algum mandato de classe exclusiva de cotas de fundos exceda o limite de B-VaR
estabelecido para determinada classe de ativo, cabe ao Nucleos notificar o respectivo
gestor sobre o ocorrido e avaliar, de acordo com as condi¢des de mercado, a medida
mais adequada a ser tomada, em conformidade com o Acordo de Nivel de Servigo.

Analise de Stress

1. Stress Test

A avaliagcdo dos investimentos em andlises de stress passa pela definicdo de cenarios
que consideram mudancgas bruscas em variaveis importantes para o apregcamento dos
ativos, como taxas de juros e precos de determinados ativos. Embora as projegcdes
considerem as variagdes historicas dos indicadores, os cenarios de sfress nao precisam
apresentar relagdo com o passado, uma vez que buscam simular futuras variagdes
adversas.

Sem prejuizo de outras simulagdes de valor futuro com cenarios diversos, o controle de
andlise de stress sera feito com base nos seguintes pardmetros:

e Cenario: B3
¢ Periodicidade: mensal

O modelo adotado para as analises de stress é realizado por meio do célculo do valor a
mercado da carteira, considerando o cenario atipico de mercado e a estimativa de perda
que ele pode gerar.

Apesar do cenario de stress poder ser aplicado a cada segmento individualmente, o
Nucleos acompanhara os valores referentes a carteira total de investimentos, e
complementara as analises de valor em risco com a analise de stress.

O Nucleos entende que valores de perda de até 12% sejam normais para essa analise.
Embora tal nimero nao configure limite estrito, novas analises podem ser feitas quando

houver extrapolacédo desse valor.

2. Monitoramento e Providéncias

Em razdo de a gestédo dos fundos ser terceirizada, € necessario observar que eventuais
descumprimentos de limite por parte dos gestores serdo analisados caso a caso pelo
Nucleos, bem como as providéncias a serem tomadas.

Ainda com relagao ao risco de mercado, o Nucleos busca sua mitigacéo, também, através
da diversificagao por fator de risco e mandatos.

O monitoramento do risco de mercado também se faz com base na andlise e avaliagcao
da conjuntura macroecondmica, utilizando-se o servico de consultores externos,
interacdo com os gestores e conhecimento interno.

Risco Sistémico

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

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 Eletrénica Disponivel (TED), que visam impedir que, ao fim de cada dia,
haja operacgdes financeiras ndo encerradas, isto é, sem transferéncia efetiva dos recursos
financeiros envolvidos, notadamente em grandes transacdes.

Se porventura o cenario de risco sistémico se materialize, sera solicitado estudo de ALM
para reavaliagao dos investimentos do Plano Basico de Beneficios. O relatério sera
apresentado ao Comité Consultivo de Investimentos e ao Conselho Deliberativo,
abordando a conjuntura macroeconémica e as tendéncias esperadas.

O Nucleos entende que a melhor forma para monitorar esse risco é através de analises
internas dos eventos econdmicos e de mercado, da realizacdo de reunides constantes
com os seus consultores da area econdmica, de risco, com os gestores externos
contratados e outros agentes financeiros.

Risco de Estratégia

O estudo de ALM, além do cenario base, considera dois outros cenarios, o pessimista e
o otimista, para correcdo de rota em caso de mudangcas bruscas no cenario
macroecondmico.

Risco de Liquidez

O risco de liquidez pode ser definido como risco de redugao ou mesmo inexisténcia de
demanda pelos titulos e valores mobiliarios detidos pelo PBB em seus diversos
segmentos de aplicagdo nos mercados em que sdo negociados.

De forma objetiva, os critérios utilizados pelo Nucleos para o acompanhamento e
avaliagao do risco de liquidez sao: 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 alocacgdes possiveis dentro de cenarios simulados, também analisa a liquidez
do plano de beneficios, a partir da comparacao do fluxo de caixa de seus investimentos
com os fluxos previdenciais a serem pagos.

Nao obstante, no caso do Nucleos se deparar com a necessidade expressa de realizagao
de ativos, via de regra, acessara os mandatos por ordem de grau de liquidez, ou seja,
aqueles que mais rapidamente sao convertidos em caixa. Ressalta-se que a maior parte
dos recursos esta alocada em titulos publicos federais.

O Nucleos, observando a necessidade de liquidez imediata, mantém um percentual
minimo de seus recursos totais, correspondente a 7 (sete) vezes o valor da folha de
beneficios, em ativos de alta liquidez.

Risco Operacional

O risco operacional pode ser definido como uma medida da incerteza dos retornos dos
investimentos, caso seus sistemas, praticas e medidas de controle ndo sejam capazes
de evitar falhas humanas, danos a infraestrutura de suporte, utilizagdo indevida de
modelos matematicos, ou produtos, ou alteragées no ambiente de negdcios. O Nucleos

28




¢ @
'“ Politica de Investimentos do
Plano Basico de Beneficios - PBB
NUCeos

tem instrumentos que definem as diretrizes para identificar, avaliar, planejar, implementar,
monitorar e controlar os riscos aos quais esta exposto, previstos na Politica de Gestao de
Riscos do Nucleos.

Adicionalmente, na forma estabelecida no Acordo de Nivel de Servigo firmado pelo
Nucleos com gestores de recursos e prestadores de servigos de consultoria, em caso de
praticas de comportamento ético duvidoso ou ocorréncia de erros operacionais, o Nucleos
adotara as providéncias previstas no Acordo, que compreende, como medida mais
severa, com relagao aos gestores, o resgate total de recursos administrados e para os
demais prestadores de servigo, o encerramento do contrato, sem prejuizo de quaisquer
responsabilidades que Ihes possam ser atribuidas.

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 Nucleos adota as medidas necessarias ao controle e a
avaliagao do risco legal envolvido na gestdo de seus ativos.

Risco de Crédito

O gerenciamento do risco de crédito visa mitigar a possibilidade de nao cumprimento, por
determinada contraparte, de obrigacbes relativas a liquidagcdo de operagcbes que
envolvam a negociagao de ativos financeiros, resultando em prejuizo ao plano.

Deste modo, antes de realizar uma aplicagdo em ativos ou em classe de cotas de fundos
de investimento relacionados ao risco de crédito, o Nucleos avalia o potencial da
empresal/instituicdo emissora do crédito em honrar as dividas. No caso de investimentos,
cujo gestor tem a discricionariedade da alocagao, a avaliagao sera feita com base nas
restricdes e condicdes acordadas entre prestador € o Nucleos, estabelecidas no
regulamento do fundo e no(s) anexo(s) da classe de cotas do fundo.

O controle do monitoramento sera feito através de reunides peridédicas com o gestor e
dos materiais disponibilizados pelo gestor ao Nucleos, além dos insumos gerados pela
consultoria contratada.

No Nucleos, as classificacdes de risco de crédito privado serdo baseadas em
classificagbes (ratings) estabelecidas pelas seguintes agéncias:

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

Conforme disposto nesta Politica de Investimentos, somente serdao adquiridos titulos
classificados como “grau de investimentos” e que tenham sido avaliados por agéncia de
classificagédo de risco em funcionamento no pais.

Caso duas ou mais agéncias classifiquem o mesmo papel de forma diversa, sera adotado,
para fins de classificacao de risco de crédito, aquela que for mais conservadora.
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Sao considerados os seguintes niveis:

TABELA DE RATINGS
Faixa Fitch S&P Moody'’s Grau
1 AAA (bra) brAAA AAA.br

AA+ (bra) brAA+ AA+.br
2 AA (bra) brAA AA.br

AA- (bra) brAA- AA-.br

A+ (bra) brA+ A+.br

Investimento

3 A (bra) brA A.br

A- (bra) brA- A-.br

BBB+ (bra) brBBB+ . BBB+.br
4 BBB (bra) brBBB BBB.br

BBB- (bra) brBBB- BBB-.br

O enquadramento dos titulos ou emissores sera feito com base no rating vigente na data
da verificagcao da aderéncia das aplicagdes a politica de investimento.

Por ser terceirizada e discricionaria a gestao de selecao de ativos, cabe ao gestor adquirir
ativos de risco de crédito com base nos limites, ratings e parametros estabelecidos nesta
Politica de Investimentos, regulamentos dos fundos e nos anexos das classes de cotas
dos fundos, que consideram os requisitos previstos na Resolugdo CMN n° 4.994/2022
alterada pela Resolugao CMN n°® 5.202/2025. Além dessas observagdes, os gestores
devem atender ao disposto na Instrugdo CVM n°® 175/2022 e no Cddigo Anbima de
Regulacéo e Melhores Praticas de Fundos de Investimento, que, em sintese, estabelece
os procedimentos para as aquisicdes dos ativos financeiros e/ou valores mobiliarios
representativos de dividas ou obrigagdes ndo soberanas (Crédito Privado).

Risco de Degradacao da Qualidade do Crédito

Na eventualidade de algum mandato de gestdo possuir agdes de empresa que venha
entrar com pedido de recuperacgao judicial ou degradacgéo de crédito apds a aquisicdo do
ativo, o fato sera objeto de comunicacao a Diretoria Financeira que submetera a Diretoria
Executiva, propondo a providéncia a ser adotada. Posteriormente, sera dada ciéncia ao
Comité Consultivo de Investimentos e ao Conselho Deliberativo.

Risco de Desenquadramento

Apesar de todos os cuidados para que nao ocorra nenhum tipo de desenquadramento,
esse tipo de situacdo ndo pode ser totalmente afastado. No caso de ocorréncia de
desenquadramento, os seguintes procedimentos devem ser observados para cada um
dos tipos de desenquadramentos:

o Desenquadramento Ativo
O desenquadramento provocado por descumprimento da legislagdo, no que concerne
aos recursos investidos, devera gerar consequéncias, que poderdo ir desde sua
adverténcia formal até o resgate total dos recursos investidos. Para tanto, o Nucleos conta
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com os Acordos de Nivel de Servigos formalizados com todos os seus gestores. O fato
sera objeto de comunicagao a Diretoria Financeira que submetera a Diretoria Executiva,
propondo a providéncia a ser adotada. Posteriormente, sera dada ciéncia ao Comité
Consultivo de Investimentos e ao Conselho Deliberativo.

e Desenquadramento Passivo
O desenquadramento, provocado de forma passiva, devera ser enquadrado dentro dos
prazos definidos e em conformidade com a legislagao.

Riscos de Nao Observéancia aos Critérios ASG

A mitigacao do risco de ndo observancia aos critérios ASG se faz através dos processos
de selecdo de gestores, nos quais o Nucleos, baseado no “Manual de Investimentos —
Procedimentos Internos de Selegao e Avaliagao de Prestadores de Servigos”, solicita aos
participantes dos processos uma série de documentos que corroborem o alinhamento e
engajamento a questao.

O processo de monitoramento desse risco € permanente e realizado através do
acompanhamento de informagdes obtidas junto a varias fontes, como veiculos de
comunicagao, relatérios e reunides com os agentes do mercado financeiro nacional e
internacional, bem como com o consultor de mercado e risco.

Risco de Imagem

Na avaliagdo e monitoramento do risco de imagem, o Nucleos, através de Grupo de
Trabalho constituido pela Diretoria Executiva, composto por integrantes da Geréncia de
Investimentos, da Geréncia de Gestao de Riscos e Controles Internos e da Assessoria
Juridica, realizara a avaliagdo do risco de imagem nos ultimos 5 (cinco) anos. Caso o
primeiro colocado na Classificagéo Final apresente risco de imagem que inviabilize sua
definicdo como vencedor do processo, a escolha recaira sobre o segundo colocado e
assim sucessivamente.

A avaliagdo compreendera a Instituicdo vencedora, os profissionais responsaveis pela
atividade de gestédo de recursos e os principais socios do gestor vencedor, devendo ser
indicados no trabalho de avaliagdo de risco os motivos adotados para a delimitagcao do
grupo pesquisado.

Na avaliagdo do risco de imagem, devera ser avaliado se os pesquisados:

- sofreram sancdes pela Comissao de Valores Mobiliarios — CVM,;

- possuem citagdes reputacionais negativas nos veiculos de imprensa;

- possuem processos judiciais em curso, envolvendo matéria relacionada a gestao de
recursos

Podera ser dispensada, quando necessaria e justificadamente, a verificacdo dos
processos judiciais em curso envolvendo os principais socios, desde que estes ndo sejam
os profissionais responsaveis pela atividade de gestao de recursos.

Sendo identificada a existéncia de qualquer das situacdes acima elencadas, e havendo
interesse justificado na participagcao da instituicao/gestor no processo de selegcédo ou na
sua manutengao como gestor de recursos, o Nucleos diligenciara para obter informacdes
adicionais sobre as eventuais condenagdes, processos em andamento ou citagdes
reputacionais negativas, inclusive questionando sobre os fatos e as eventuais
providéncias adotadas.
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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 selecao, a fim de afastar o risco de imagem.

Aprecamento dos Ativos Financeiros — Metodologia ou Fontes de Referéncia

Investimentos nos Segmentos de Renda Fixa e Renda Variavel

Os ativos que compdem esses segmentos seguirdo, prioritariamente, os principios gerais
e politicas de marcagao a mercado baseados no Codigo de Autorregulagao para fundos
de investimento e nas Diretrizes de Marcacédo a Mercado da ANBIMA, as quais constam
no manual de precificagao de ativos utilizado pelo agente custodiante — Banco Bradesco
S/A, podendo, em carater excepcional, suportado por estudo técnico, apreciado e
recomendado pelo Comité Consultivo de Investimentos e autorizado pelo Conselho
Deliberativo, ser apregado na categoria de titulos mantidos até o vencimento.

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

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

Estruturado

FIP_ CRT: De acordo com o regulamento do fundo, utiliza-se o método de fluxo de caixa
descontado, elaborado com base nas informagbes e projegdes financeiras fornecidas
pela companhia, ou adotar outros critérios de contabilizagdo que melhor reflitam o valor
do ativo.

Imobiliario

Laudo de avaliacdo com as especificacdes e critérios estabelecidos pelas Normas de
Avaliacao NBR 14653-1:2019 e NBR 14653-2:2011 da ABNT, além das exigéncias do
Ministério da Economia e Banco Central do Brasil.

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

Operagbes Realizadas em Ativos Financeiros ligados a Patrocinadora

A aquisicdo de ativos de emiss&o da patrocinadora ou a empresas a ela ligadas esta
limitada a 10% (dez por cento) dos investimentos totais do plano de beneficios, conforme
disposto no Capitulo VI da Resolugdo CMN n° 4.994/2022.

Responsabilidade Socioambiental

Responsabilidade socioambiental é a responsabilidade que uma empresa ou organizagao
tem com a sociedade e com o meio ambiente, além das obrigacdes legais e econdmicas.

Como as decisbes de selegao de ativos encontram-se sob gestéo terceirizada e o Nucleos
possui uma estrutura enxuta e focada no controle de riscos, decidiu-se que, ao longo da
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vigéncia desta Politica de Investimentos, os principios socioambientais serdo observados,
sempre que possivel, sem adesdo a protocolos de regras.

Com o intuito de buscar maior alinhamento com os principios socioambientais, foi incluido
no processo de selegcéo de gestores, quando da analise qualitativa, o quesito observancia
aos critérios ASG (Ambientais, Sociais e de Governanga).

O Nucleos entende que, dessa forma, colaborara para uma maior disseminagao do tema
junto ao seu publico estratégico.

Violagdes da Politica de Investimentos e Regulamentos dos Fundos de Investimento

Os gestores de recursos de classes exclusivas de cotas de fundos de investimento
contratados devem realizar a gestdo dos ativos, conforme a legislagdo em vigor e as
restricbes e diretrizes contidas na Politica de Investimentos do Plano Basico de Beneficios
- PBB, nos regulamentos dos seus fundos, nos anexos das classes de cotas dos fundos
e nos Acordos de Nivel de Servigo - ANS estabelecidos.

No caso de cometerem falhas por falta de observancia a legislagao vigente e as restrigbes
e diretrizes contidas na Politica de Investimentos do PBB, nos regulamentos dos fundos
€ nos anexos das classes de cotas dos fundos, esses gestores poderao perder a gestao
do fundo/classe de cotas, sem prévio aviso e sem prejuizo de quaisquer
responsabilidades que lhes possam ser atribuidas.

Na hipétese de ocorréncia de uma das violagdes abaixo listadas, a Geréncia de
Investimentos devera comunicar imediatamente a Diretoria Financeira, que submetera a
apreciagao da Diretoria Executiva, propondo as providéncias a serem adotadas,
independentemente das medidas contra o custodiante/administrador previstas em
contrato:

e nao realizar a gestdo dos ativos do Nucleos, conforme a legislagdo em vigor e as
restricdes e diretrizes contidas na Politica de Investimentos do PBB, nos
regulamentos dos fundos e anexos das classes de cotas de fundos de
investimento;

e auséncia de administragao ética e transparente;
o registros de situacdes de conflitos de interesses;

Posteriormente € dada ciéncia ao Comité Consultivo de Investimentos e ao Conselho
Deliberativo.

O Nucleos resguarda-se o direito de resgate e de destituicdo a qualquer momento por
decisao especifica para as classes exclusivas e ndo exclusiva de cotas de fundos de
investimento financeiro.

No caso de investimento em classes ndo exclusiva de cotas de fundos, o gestor esta
dispensado do aceite de exigéncias contratuais adicionais, uma vez que o Nucleos nao
detém o poder de impor restrigdes a sua gestdo. Entretanto, assim como as classes de
cotas de fundos exclusivos, caso o gestor incorra em alguma violagdo a Resolugédo CMN
n® 4.994/2022, alterada pela Resolugdo 5.202/2025, ou qualquer outra norma da
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legislacdo que norteia os investimentos, estes também estar&o sujeitos a penalidades,
como resgates dos recursos.

Conflito de Interesse

Visando mitigar esse risco, de forma a evitar a influéncia de qualquer viés pessoal que
possa qualificar Conflito de Interesse, o Nucleos tem as suas decisdes de selecao e
avaliagdo dos prestadores de servicos baseadas, estritamente, no que determina o
Manual de Investimento — Procedimentos Internos de Selecdo e Avaliagdo de
Prestadores de Servigos e o Cddigo de Conduta e Etica do Nucleos.

O Nucleos entende que um sistema de controle adequado é aquele que mitiga a
possibilidade de dissimulagdo de erros ou irregularidades e potenciais conflitos de
interesses.

Assim sendo, os procedimentos destinados a detectar tais erros ou irregularidades devem
ser executados, preferencialmente, por pessoas que nao estejam em posigéo de pratica-
los, seja na area de gestao, seja na area de controle.

A Resolugdo CMN n° 4.994/2022, alterada pela Resolugao 5.202/2025, estabelece que a
EFPC deve avaliar se a contratacdo de prestadores de servicos que pertengam a um
mesmo conglomerado econdmico possibilita a segregagcdo das atividades de gestao,
administragcéo e custddia, de forma a mitigar os riscos envolvidos nas atividades, bem
como conflito de interesse. Quando da diligéncia realizada pelo Nucleos aos participantes
dos processos de selegdo de gestores, consideramos, entre outros aspectos, a
segregacao das atividades de gestdo, compliance e gerenciamento de risco entre os
principais atributos, pois, na visdo do Nucleos, fica bastante mitigada a possibilidade de
existéncia de conflito de interesse a partir da constatacdo de independéncia entre estas
areas.

Adicionalmente, as pessoas que participam, de forma direta, do processo de analise e
decisdo dos investimentos dos recursos do plano de beneficios administrado pelo
Nucleos (membros da Diretoria Executiva, do Conselho Deliberativo, Comité Consultivo
de Investimentos e Geréncia de Investimentos), e também de forma indireta (os gestores
de recursos e prestadores de servico de consultoria) deverdo assinar declaragéo de
auséncia de conflito de interesses.

Planejamento da Politica de Investimentos

O planejamento desta Politica de Investimentos foi realizado com um horizonte de
sessenta meses conforme legislagao de regéncia. Revisdes extraordinarias deverao ser
realizadas sempre que houver necessidade de ajustes perante o comportamento
da conjuntura macroecondmica e de mercado e/ou, quando se apresentar o interesse da
preservacgao dos ativos financeiros do Plano Basico de Beneficios.

Legenda

CMN — Conselho Monetario Nacional

CVM — Comisséo de Valores Mobiliarios

CNPC - Conselho Nacional de Previdéncia Complementar

PREVIC — Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar
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EFPC — Entidade Fechada de Previdéncia Complementar

ANBIMA — Associacao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais
B3 — Brasil Bolsa Balcéo

ABNT — Associacgao Brasileira de Normas Técnicas

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

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

IGP-M — indice Geral de Pregos do Mercado divulgado pela Fundagao Getilio Vargas
CDI — Certificado de Depésito 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 B3 Brasil Bolsa Balc&o

IBrX — Indice Brasil, divulgado pela B3 Brasil Bolsa Balcéo

IDIV — indice de Dividendos, divulgado pela B3 Brasil Bolsa Balcao

SMLL — indice Small Cap, divulgado pela B3 Brasil Bolsa Balco

ISE — indice de Sustentabilidade Empresarial

FIP — Fundo de Investimentos em Participages

FIDC — Fundo de Investimento em Direitos Creditérios

Classe de Investimento em cotas de FIDC — Classe de Investimento em cotas de Fundos de Investimento em
Direitos Creditorios

VaR - Value at Risk

B-VaR — Benchmark Value-at-Risk

MSCI World Index — indice Mundial Morgan Stanley Capital International
ANS — Acordo de Nivel de Servigco

CRITERIOS ASG - Critérios Ambientais, Sociais e de Governanca
SIGMA - Sistema de Informagdes Gerenciais de Mercado Aditus

HFRI - Hedge Funds Research Index

Global AGG Bond - Global Aggregate Bond
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