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1. INTRODUCAO

A presente Politica de Investimentos constitui o instrumento fundamental de
planejamento e execucdo da gestdo dos ativos do Regime Prdprio de Previdéncia Social (RPPS)
para o exercicio de 2026. Elaborada em observancia as diretrizes da Resolugdo CMN n2
5.272/2025 e suas atualizacdes, este documento define as estratégias, limites e critérios que
norteardo a alocagdo dos recursos previdenciarios.

O objetivo central desta politica é assegurar o equilibrio financeiro e atuarial do regime,
buscando a rentabilidade necessaria para o cumprimento da meta atuarial, sem abdicar dos
principios rigorosos de:

e Seguranga: Protecdo do patrimbnio contra riscos excessivos.

e Liquidez: Garantia de recursos disponiveis para o pagamento tempestivo de beneficios.

e Solvéncia: Foco no compromisso de longo prazo com os segurados e dependentes.

e Transparéncia: Ampla divulgacdo das decisGes e resultados a sociedade e 6rgdos de
controle.

Em um cendrio econdmico projetado para 2026 que exige cautela e agilidade, esta
diretriz foca na diversificacdo de carteira e na analise criteriosa de riscos (crédito, mercado e
operacional). Além disso, refor¢a o compromisso do RPPS com a Governanga Corporativa e a
responsabilidade socioambiental, integrando critérios ASG (Ambiental, Social e Governanca)
na selecdo de seus investimentos.

Este documento foi aprovado pelo Comité de Investimentos e pelo Conselho
Deliberativo, servindo como guia mandatdrio para todos os agentes envolvidos na gestdo dos
ativos deste Regime. }
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2. OBIJETIVO

O objetivo primordial desta Politica de Investimentos é estabelecer as diretrizes para a
gestdo dos ativos do Instituto Municipal de Previdéncia e Assisténcia do Servidor Publico de
Ibiruba/RS - IMPASI, visando garantir o equilibrio financeiro e atuarial necessario para o
cumprimento fiel de suas obrigagdes previdenciarias presentes e futuras.

De forma especifica, esta Politica busca:

e Alcancgar a Meta Atuarial: Direcionar as alocagdes para obter uma rentabilidade real
compativel com a meta estabelecida para o exercicio, assegurando a recomposi¢ao do
poder de compra das reservas.

e Mitigar Riscos: Implementar limites de exposi¢do e critérios de sele¢do de ativos que
protejam o patriménio contra excessiva volatilidade e riscos de crédito, mercado e
liquidez.

e Garantir a Liquidez: Estruturar o fluxo de caixa de modo que o0s recursos estejam
disponiveis para o pagamento tempestivo de beneficios aos segurados e dependentes.

e Promover a Governanga e Transparéncia: Padronizar os processos de tomada de
decisdo do Comité de Investimentos e da Diretoria Executiva, em conformidade com
as normas do Conselho Monetario Nacional (CMN).

e Fomentar Investimentos Responsdveis: Integrar, sempre que possivel, critérios ASG
(Ambiental, Social e Governanga) na andlise de ativos, visando a sustentabilidade do
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3. CENARIO ECONOMICO

Este cenario econdmico detalhado foi elaborado com base nos dados de mercado mais
recentes (Boletim Focus de 30 de margo de 2026).

a) Visdo Geral da Conjuntura

O exercicio de 2026 apresenta um ambiente econdmico desafiador, caracterizado pela
persisténcia de pressGes inflacionarias e pela necessidade de manutengdo de uma politica
monetdria contracionista (juros elevados) por parte do Banco Central do Brasil. A atividade
econdbmica doméstica demonstra sinais de acomodagdo, com crescimento moderado,
enquanto o cendrio fiscal volta a exigir atengdo redobrada devido a revisdo das metas de
déficit primario e ao aumento das despesas obrigatdrias.

Para os Regimes Proprios de Previdéncia Social (RPPS), 2026 configura-se como um
ano de "oportunidade no conservadorismo": as taxas de juros reais oferecidas pelos titulos
publicos (NTN-Bs) permanecem atrativas, permitindo o cumprimento da meta atuarial com
menor exposi¢do a riscos de mercado agressivos, desde que haja uma gestdo ativa da duragdo
(duration) e do crédito.

Vencimento Taxa Real Estimada (IPCA  Status de Mercado

(Referéncia) @ +)

Curto Prazo (2026) 9,12% a.a. Maxima pressdo de curto prazo

Médio Prazo {2032/2035) 7,57% a 7,78% a.a. Patamar de oportunidade atuarial

Longo Prazo (2045/2050) 6,78% a 7,07% a.a. Consolidagéo de prémio de longo
prazo

Estrutura a Termo das Taxas de Juros (IPCA+)
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b) Projecbes de Mercado (Cendrio Base)

A tabela abaixo consolida as expectativas medianas do mercado financeiro (Relatério
Focus - Banco Central/margo-2026) utilizadas como premissa para este planejamento:

Indicador Projecao
Econbémico 2026
IPCA (Inflagdo) 4,31%

Taxa Selic (Meta) 12,25% a.a.

PIB (Crescimento) 1,60% a
1.85%

Cambio (USD/BRL) R$ 5,40

Déficit Primario R$ 59,8 bi

Tendéncia

A Alta

Estavel/Alta

v
Estabilidade

A Volatil

A Piora

Impacto Direto no RPPS

Pressdo sobre o passivo atuarial e reajuste de
beneficios.

Favorece a rentabilidade de fundos DI e Titulos

Publicos.

Impacta a arrecadagao (massa salarial) e
receitas municipais.

Afeta a parcela da carteira alocada em
Investimentos no Exterior.

Eleva o prémio de risco (juro real) exigido nos
titulos longos.

c) Analise dos Fatores de Risco e Oportunidade

Inflac3o e Politica Monetaria (O "Motor" da Meta Atuarial)

A proje¢do do IPCA sofreu revisGes altistas ao longo do primeiro trimestre, atingindo
4,31% (préximo ao teto da meta de 4,50%). Isso se deve a inércia inflacionaria em servigos e

precos administrados.

o Estratégia: A protecdo do poder de compra é prioritaria. A alocagdo em titulos
indexados a inflagdo (IMA-B e NTN-B) deve constituir a base estrutural da carteira,




Risco Fiscal e Curva de Juros

Com a revisdo da estimativa de déficit primario para quase RS 60 bilhdes, o mercado
exige prémios maiores para financiar a divida publica de longo prazo.

e Impacto: Volatilidade na marcagdo a mercado dos titulos longos (IMA-B 5+).

e Recomendacdo: Evitar alongamento excessivo da carteira sem propodsito definido.
Manter uma parcela relevante em ativos pos-fixados (CDI/Selic) para amortecer a
volatilidade e garantir liquidez imediata.

Atividade Econdmica e Risco de Crédito

Com o PIB projetado para crescer abaixo de 2%, empresas de setores ciclicos (varejo,
construgdo) podem enfrentar dificuldades de margem e fluxo de caixa.

e Crédito Privado: A sele¢do de FIDCs, Debéntures e Letras Financeiras deve ser restrita
a emissores de alta qualidade (High Grade), evitando setores muito alavancados. O
foco deve ser em ativos que paguem prémios sobre o CDI (ex: CDI + 1,5%),
aproveitando o juro base elevado.

Cenario Externo

O ambiente global reflete uma queda lenta da inflagdo nas economias desenvolvidas,
mantendo os juros nos EUA em patamares que ndo permitem uma valorizagdo expressiva do

Real.

e Investimento no Exterior: Mantém-se estratégico para diversificagdo (descorrelagao
com o risco Brasil), mas deve ser calibrado para ndo exceder os limites de risco cambj
tolerados pelo RPPS. YA




Diretriz Sintética para Alocagao .

Diante deste cenario, a Politica de Investimentos para 2026 adota uma postura
Defensiva-Indexada, com os seguintes vetores:

e Indexagdo: Forte vinculagdo ao IPCA para cobertura do passivo.

e Liquidez: Manutengdo de colchdo de liquidez em CDI/Selic superior as necessidades de
curto prazo, dado o risco de eventos de cauda.

e Seletividade: Em Renda Varidvel, preferéncia por empresas geradoras de caixa
(dividendos) e setores perenes (energia, saneamento, financeiro), em detrimento de
teses de alto crescimento (growth).

FOCUS | mEDiaNAS DAS EXPECTATIVAS DE MERCADO 27 de marco de 2026
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4. ALOCACAO ESTRATEGICA DOS RECURSOS

Na aplicagdo dos recursos, os responsdveis pela gestdo do RPPS devem observar os
limites estabelecidos por esta Politica de Investimentos e pela Resolugdo CMN n2 5.272/2025.
Limites estabelecidos mediante estudo do cenario macroecondmico atual e de perspectivas
futuras, com as hipoteses razoaveis de realizagdo no curto e médio prazo, conforme descrito

abaixo:
RESO a0 CiVii
Instituto Municipal de Previdéncia e Assisténcia do Servidor Publicode Ibiruba/RS - IMPASI
Nivel de Aderéncia Pro-Gestao
Artigo7° Renda Fixa 0 | 1l ]} v
| Fundos ou ETF 100% TPF 100%
Il TPF aquisi¢ao Direta 100%
1] TPF para carteiramista 100% X
v Operagdes Compromissadas 5% X
Vv Fundos ou ETF RF 80% X X
Vi Letra Financeira 20% X X
VI RF Crédito Privado 20% X X X
Vil Debéntures Infraestrutura 20% X X X
IX FIDC cota Sénior 20% X X X X
Artigo8° Renda Variavel - 0 I Il i v
l Fundo de Agdes 40% X X
I ETF Agoes 40% X X
I Fundos ou ETFem BDR 8| 10% X X X
[\ ETF Internacional ﬁ 10% X X X
Artigo9° Investimentos no Exterior 2 0 I I I v
| RF Divida Bxterna El 0% | x X X
Il Fundos para Investidor Qualificado 10% X X X
il Fundos para Investidor em Geral 10% X X X
Artigo10° Investimentos Estruturados 0 | 1l 1} IV
| Fundos Multimercado FIM 15% X X
I FIAGRO 5% X X X
I Fundo de Participagdes FIP 10% X X X X
\V FIAMercado de Acesso 10% X X X X
Fundos Imobiliarios 0 | Il [} v
B X X X
‘Emprestimos Consignados ) i I i v
RPPSsem PG 5%
RPPScom PG 10%
Lirhites Gerais - Somatorio dgsArtigos8, 9, 10e 11 40% 50% 60%
- - :

/QZ. LN e @/@
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4.1.Distribuicdo Projetada para 2026

Para fins de avaliagdo tanto dos fundos de investimentos quanto da composigdo geral
da carteira de investimentos usamos o modelo de fronteira eficiente.

Para todo tipo de avaliagdo é utilizado o conceito binomial de risco/retorno
desenvolvido por Harry Markowitz, que rege o fundamento da decisdao de investimento que
envolve varios ativos deve levar em conta ndo somente as relagdes entre rentabilidade e risco
de cada ativo tomado individualmente, mas também que os retornos de ativos diferentes nao
sdao 100% correlacionados e, portanto, sua combinagdo em portfélios permite ao investidor
auferir os beneficios da diversificagao.

Na linha metodoldgica apresentada por Jean Frangois Boulier e Dénis Dupré que trata
sobre Gestdo Financeira dos Fundos de Pensdo, constata-se que a modelagem do
comportamento de um investidor tipico fundamenta-se nas seguintes hipdteses:

e A rentabilidade futura de qualquer ativo financeiro & uma varidvel aleatdria cuja
distribuigao obedece a uma curva normai;

e Os rendimentos dos diferentes ativos estdo correlacionados. Essas dependéncias sdao
definidas pelas covariancias entre os retornos desses ativos;

e Os investidores apresentam certa aversdo ao risco que se traduz por uma fungdo de
utilidade céncava. A questdo da concavidade é a hipdtese de que aumentos sucessivos
no nivel de risco assumido correspondem a aumentos crescentes no retorno
demandado;

e Qs investidores sdo racionais e seu horizonte de investimento é limitado a um so
periodo.

O conceito de Markowitz utiliza o conceito de “fronteira eficiente” que permite definir
a melhor alocagdo entre os ativos disponiveis.

A tatica de asset allocation preconiza uma reparticdo do dinheiro a ser investido em

diferentes tipos de investimento, como agdes, titulos de renda fixa, moedas estrapgeiras, real

state(move(s) entre outros. QL\,( %/% /@
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O objetivo é usar essa diversificacdo para equilibrar o risco que o investidor estd
disposto a correr e o retorno que ele espera conseguir. Mas nao existe uma férmula simples
para se chegar a alocagdo de recursos ideal para cada perfil de investidor.

A gestdo de investimentos do Instituto Municipal de Previdéncia e Assisténcia do
Servidor Publico de Ibiruba/RS - IMPASI estd estruturada em trés pilares interdependentes. O
primeiro deles é representado pela abordagem tedrica e quantitativa aplicada a gestdo de
longo prazo, que tem por objetivo orientar a alocacdo estratégica de investimentos, entendida
como a exposi¢cao nas diferentes classes de ativos passiveis de alocagdo, tendo em vista a
existéncia de um passivo de natureza previdenciaria.

O segundo pilar é constituido pelo permanente acompanhamento macroeconémico e
de mercado, cujo propdsito é orientar a alocagdo tatica do portfélio, compreendido como os
desvios em relagdo a alocagdo estratégica de investimentos. Finalmente, a gestdao de riscos
integra o processo de gestdo de investimentos, de modo a possibilitar a continua verificagdao
da aderéncia da gestdo a expectativa de retorno esperado e a exposi¢do a riscos admitidos.

O Instituto Municipal de Previdéncia e Assisténcia do Servidor Publico de Ibirubd/RS
- IMPASI considera os limites apresentados o resultado da andlise feita através das reservas
técnicas atuariais (ativos) e as reservas matematicas (passivo) projetadas pelo célculo atuarial
o que pode exigir maior flexibilidade nos niveis de liquidez da carteira.

Serdo observados também, a compatibilidades dos ativos investidos com os praZo e
taxas das obrigacdes presentes e futuras do regime. ’

NS
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e Janela Mével de Retorno Efetivo dos Segmentos (12 meses):

Janela mével de retorno efetivo para 21 dias de 14/11/2024 a 14/11/2025 (didria)

150%
¥
100% /
. 50% J
T o0% i B
100 %
01/04/2025 01/03/2025 01/05/2025 0L/07/2028 01/08/2025 01112025
Ativo Retorno  Média  Minimo  Maximo
& col 1390% 110% 089% 116%
7 Ibovespa 2343% 160% -817% 1126%
. IDKAIPCA2 Anos 1005% 083% -164% 267%
IDKA Pré 2 Anos 1433% 120% -325% 349%
IMA-B 888% 067% -379% 335%
“ IMA-BS 985% 079% -144% 224%
IMA-B 5+ 803% 056% -554% 485% g
IMA Geral 12656% 100% -104% 190%
o IRF-M 1445% 119% -243% 317%
IRF-M 1 1 1400% 111% 051% 133%
IRF-M 1+ ; 1449% 122% -404% 409%

/‘
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e Janela Mdével de Volatilidade Anualizada dos Segmentos (12 meses):

Janela movel de volatilidade anualizada para 21 dias de 14/11/2024 a 14/11/2025 (didria)

4
200% / \ J

50%
0.0% T i e o

01/03/2025 01/05/2025 01/07/2025 01/09/2025 04/11/2025

Ativo Retorno  Volatilidade Média Minimo  Maximo

B CDI 13,90 % 0,07 % 001% 000% 003%
Ibovespa 2349% 1528% 1492% 719% 22,70%

. IDKAIPCA2Anos 10,05 % 2,36 % 212% 110% 540%
IDKA Pré 2 Anos 1433 % 3,69 % 327% 130% 804%
IMA-B 8,88 % 4,81 % 448% 243% 9,92%

' IMAB5 9,85% 217% 199% 105% 486%
IMA-B 5+ 8,03% 712% 665% 357% 1438%
IMA Geral 12,65 % 1,85% 170% 089% 385%
IRF-M 14,45 % 337% 314% 150% 676%
IRF-M 1 14,00 % 037 % 032% 009% 061%
IRF-M 1+ 14,49 % 5,09 % 472% 226% 1039%

S —

W Q LS
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e Janela Mével do indice de Sharpe com relacdo ao CDI dos Segmentos (12 meses):

Janela mével de indice de sharpe em relagéo ao CDI para 21 dias de 14/11/2024 a 14/11/2025 (diaria)

2000

15,00

1000

s 5.00

5’ 0,60

10,00

1500
0L/012025 01/03/2025 01/05/2025 01/07/202 01/09/2025 01/11/2028

Ativo Retorno 1S Média Minimo  Méadmo

{l Ibovespa 2349% 061 062  -756 14,60
" IDKAIPCA 2 Anos 1005% -144 -186 -10,13 597
. IDKAPré 2 Anos 1433% 012 061 -8,95 6,62
IMA-B 888% -091 -100 -8,39 6,76
IMA-B 5 985% -165 -200 -8,79 5,95
IMA-B 5+ 803% -071 -0,72 -7.79 761
IMA Geral 1265% -059 -0.46 -7,50 6,56
IRF-M 1445% 016 0,62 -8,08 6,39
IRF-M 1 1400% 026 010 -10,33 6,64

IRF-M 1+ 1449% 013 0,60 -7.93 6,48
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¢ Simulacdo de Carteira (Exercicio 2026):

FRONTEIRA EFICIENTE

e
‘»M’W”
e
e
¢ T Lol il )
’ e Gl @ ®
4 ¥ 14,00 ¢
volatlidade esperada (a.a.)
& Fronteira Eficiente  # Portfolio otimo
g aas
& CDI 13,90 007
loovespa 24,93 15,28
IDKA IPCA 2 Anos 10,08 236
. IDKA Pré 2 Anos 14,41 360
IMA Geral 12,67 1,85
IMA-B 9,01 481
IMA-B 5 9,88 2T
IMA-B 5+ 8,30 712
IRF-IM 14,52 337
IRF-M 1 14,01 0,37
% IRF-M 1+ 14,64 5,09
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RESUMO

Portidlio

1 2 3 4 & 6 7 8 9 10

Retomo (%} 13,89 1542 1834 17,57 1880 2002 2125 2243 2370 2483
Sharpz 18776 898 484 345 278 236 208 189 175 183
Volatilidade (%} 007 168 338 5087 677 847 1017 3188 1358 1528
VaR (36} 004 080 1860 241 322 402 483 564 645 726

Portfdlio
B 1 2 3 4 5 6 7 8 5 10
(o] 9354 4308 225 000 000 0D 00D 000D 000 ©00
Ibovespa 002 1063 2139 3260 4383 5507 66,30 77.53 &8,77 100,00
IDk& IPCA 2 Ancs 070 000 ©O0O OGO OGO ODD ODD 000 Q00 000
1Dk4 Pré 2 Anos 005 000 ¢O00 000 000 OO0 00O 00D 900 G00
IMA Geral 011 000 Q00 ©O000 000 OODC OO0 OGOD 400 Q00
IMA-B g0s 000 Q00 000 000 000 OO0 000 Q00 QOO0
IMA-BS 011 000 0060 000 000 0D 00D 000 000 ©00
IMA-B S+ 003 000 QOO0 ©00C O0O OD2 ODD 000 000 000
IRF-1 00s 000 Q00 OO0 OO0 OOD2 OO0 OO0 000 000
IRF-M 1 08D 4029 7836 €740 56,17 4483 3370 2247 1123 000
IRF-M 1+ 004 000 000 000 OO0C OO0 ODD OOD QOO 000

Compoesigdo por ativo

2 mazs o IDKAIPCA 2 Anos
IRF-M IRF-3 14
col 4 IMAGeral
1448 IRF-M 1

U 1DkA Pré 2 Anos IMA-B 5+
|zowespz

AMLS
=

j Politica de Investimentos - 2026 ; %




s

4.1.1. Alocacdo no Segmento de Renda Fixa

A Resolucdo CMN n? 5.272/2025, que substituiu a antiga Resolugdo 4.963/2021,
trouxe mudancas estruturais na alocacdo de recursos dos Regimes Préprios de Previdéncia
Social (RPPS). A principal inovacdo é a vinculacdo direta entre o nivel de certificacdo Pro-

Gestdo e o acesso a determinados ativos de renda fixa, tornando a governanca um pré-

requisito para a diversificacao.

Abaixo, detalhamos as regras de alocagdo para o segmento de Renda Fixa conforme a
nova norma:

1. Limites de Alocacdo por Ativo

Os limites de concentracdo permanecem rigorosos para garantir a seguranga do
patriménio dos servidores:

Titulos Publicos Federais (Art. 72, 1): Sem limite de alocagdo (até 100% da carteira),

desde que custodiados no Selic.

e Ativos de Institui¢des Financeiras (Art. 72, IV): Limite de até 20% por instituicdo (para
RPPS Nivel lll ou superior), desde que a instituicdo conste na "Lista Exaustiva" da
Secretaria de Regime Prdprio e Complementar.

e Crédito Privado e Debéntures (Art. 72, V): Limite de até 20% para RPPS com
certificagao Pro-Gestao Nivel lll ou superior.

e FIDC (Cotas Seniores): Limite de até 20%, restrito exclusivamente a RPPS com Pro-

Gestdo Nivel IV.

2. 0O Papel do Pré-Gestdo na Renda Fixa

Diferente da regra anterior, onde a certificagdo era um "bdénus" de limite, agora ela
funciona como uma chave de acesso:

e Sem Pro-Gestdo ou Nivel I: A alocagdo fica restrita basicamente a titulos publicos
federais e operacdes compromissadas. Investimentos em ativos de crédito privado e




regime:

Nivel 1l: Permite o inicio da diversificagdo em fundos de investimento em direitos
creditdrios e outros ativos de renda fixa com maior risco de crédito.

Nivel 11l e IV: Liberam os tetos maximos para crédito privado e ativos estruturados de
renda fixa.

Regras de Concentracdo e Responsabilidade

Limite por Emissor: O RPPS deve observar o limite de 25% de uma mesma emissao de
ativos financeiros de renda fixa.

Participagdo em Fundos: Os RPPS podem deter no maximo 50% do patriménio liquido
de um fundo de investimento (exceto em fundos exclusivos de titulos publicos).
Responsabilidade Ampliada: A resolucdo estende a responsabilidade por a¢des ou
omissdes a todas as pessoas que participam do processo de andlise e decisdo (gestores,
comités, conselhos e consultores).

Prazos e Transicao

Vigéncia: A norma entrou em vigor integralmente em fevereiro de 2026.
Desenquadramento Passivo: Ativos que se tornaram inadequados (ex: RPPS que
perdeu nivel de Pré-Gestdo) podem ser mantidos por até 2 anos, mas novas aplicagdes
neles ficam proibidas até a regularizagao.
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Alocacdo no Segmento de Renda Varidvel

Limites e Condicdes de Acesso por Certificacdo

A diversificagdo em renda varidvel agora é escalonada de acordo com a governanca do

Sem Certificacdo ou Nivel I: O acesso a renda varidvel é vedado. O foco nestes niveis é
restrito a titulos publicos e operagbes de baixo risco.

A partir do Nivel II: E liberado o investimento em a¢des e fundos de agdes.

Nivel lll e Ia\fﬂgermitem a alocacdo em ativos mais complexos e a utilizaggdo dos tet Js

maximos d 'di\élerfificag%o. y/ﬁ ,Q/LQ/S /) ~
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2. Limites de Alocacdo no Segmento (Art. 82)

Os limites de concentragdo para o segmento de renda varidvel seguem as seguintes
diretrizes:

* Teto Global do Segmento: Até 50% do patriménio liquido do RPPS.
e Sublimites Especificos:
o Agdes (direto ou via fundo): Limite de até 40%.
o ETF de Agdes: Limite de até 40%.
o BDRs (Brazilian Depositary Receipts): O BDR deixou de ser considerado
"investimento no exterior" e passou a integrar o artigo de renda varidvel, com
acesso permitido a partir do Nivel Il do Pré-Gest3o.

3. Regras de Concentracdo por Fundo e Emissor

Para garantir a seguranca e evitar a dependéncia de poucos ativos:

¢ Concentragdo por Emissor: O RPPS pode deter no maximo 25% do valor total de uma
mesma emissao de agoes.

e Participacdo em Fundos: O limite de participagio do RPPS em um fundo de
investimento é de 50% do patriménio liquido do fundo.

° Responsabilidade Limitada: De acordo com a modernizagdo trazida pela Resolugio
CVM 175, as aplicacdes devem ser feitas apenas em fundos que prevejam a
responsabilidade limitada dos cotistas.

4.1.3. Alocacdo no Segmento de Investimentos no Exterior

1. Condicdo de Acesso (Pré-Gestdo)

Diferente da norma anterior, o acesso ao segmento de investimentos no exterior agora
€ restrito ao nivel de maturidade da gest3o:
[ e
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e Sem Pro-Gestao ou Nivel I e 1l: O investimento no exterior é vedado.
e Pro-Gestdo Nivel Il e IV: Apenas regimes nestes niveis de certificagdo estdo
autorizados a alocar recursos em fundos de investimento no exterior.

2. Limites de Alocacdo (Art. 99)

0O teto global para o segmento permanece em 10% do patriménio liquido do RPPS, mas
com subdivisdes conforme o tipo de fundo:

e Fundo/Classe Exterior RF — Divida Externa: Limite de 10% (exclusivo para Nivel lll e [V).

e Fundo/Classe de Investimento no Exterior (Investidor Qualificado): Limite de 10%
(exclusivo para Nivel Ill e IV).

e Fundo/Classe de Investimento no Exterior (Investidor Geral): Limite de 10% (exclusivo
para Nivel Il e IV).

3. Reclassificacdo dos BDRs

Uma mudanga estrutural importante na nova resolugao:

e BDRs (Acdes e ETFs): Deixaram de ser contabilizados no segmento de "Investimentos
no Exterior" e foram transferidos para o Segmento de Renda Variavel (Art. 82).

e Acesso: O investimento em fundos de BDRs também exige certificagdo Pro-Gestdo
Nivel Il ou superior.

4. Critérios de Seguranca e Concentracao

¢ Responsabilidade Limitada: Conforme a Resolugdo CVM 175, os RPPS s6 podem
investir em classes de fundos que prevejam a responsabilidade limitada dos cotistas.

¢ Gestor e Custodiante: Os fundos devem ter gestor ou administrador autorizado a
funcionar no Brasﬂpelo Banco Central ou CVM, ou possuir acordos de cooperagao com
estes 6rgaos. :
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4.1.4. Alocacio no Segmento de Investimentos Estruturados

1. Condicdes de Acesso (Pro-Gestdo)

0 acesso a este segmento é escalonado conforme a certificagdo do regime:

¢ Sem Pré-Gestdo ou Nivel I: O investimento em estruturados € vedado.

e Pré-Gestdo Nivel Il: Permite o acesso a Flls (Fundos Imobilidrios) e FIPs (Fundos de
Participagdo) com limites reduzidos.

e Pré-Gestdo Nivel Il e IV: Libera 0 acesso aos tetos maximos e a ativos mais complexos,
como os FIDC (Fundos de Direitos Creditorios) de cotas seniores.

2. Limites de Alocacdo (Art. 102)

O limite global para o segmento de estruturados é de 20% do patrimonio liquido do

RPPS, subdividido da seguinte forma:

Ativo / Fundo Limite Maximo  Exigéncia de Governanga

FIl (Fundos Imobiliarios) 20% Minimo Pro-Gestao Nivel Il

FIP (Fundos de Participagao) 10% Minimo Pr6-Gestdo Nivel 1l

FIDC (Cotas Seniores) 10% Exclusivo Pro-Gestao Nivel Il ou IV
Fundo de indice (ETF) de Estruturados 20% Conforme o ativo subjacente

3. Regras de Concentracdo e Seguranca

Para evitar rich?Sf excessivos em projet
|| 7

Junicos ou fundos pequenos:




e Participagdo no Fundo: O RPPS pode deter no méximo 25% das cotas de um mesmo
fundo estruturado (FlI, FIP ou FIDC). .

e Responsabilidade Limitada: E obrigatério que o regulamento do fundo preveja a
responsabilidade limitada dos cotistas (conforme a Resolugdo CVM 175).

e Listagem em Bolsa: Para Flls e FIPs, a resolugdo prioriza fundos cujas cotas sejam
admitidas a negociacdo em mercado secundario (bolsa ou balcdo organizado) para
garantir parametros de saida.

4. Vedacoes Importantes

e FIDC N3o-Sénior: Continua sendo vedada a aquisicdo de cotas subordinadas ou
mezanino de FIDCs.

e Imdveis Diretos: Os RPPS continuam proibidos de adquirir imdveis diretamente para
investimento; a alocagdo no setor imobilidrio deve ocorrer obrigatoriamente via
fundos (Flls).

it e S g o e e i Coimednc lmnhilisrince
4,1.5. Alocacdc no Segmento de Fundos Imobilidrios

De acordo com a Resolugdo CMN n2 5.272/2025, a alocagdo no segmento de imdveis
pelos Regimes Proprios de Previdéncia Social (RPPS) segue uma diretriz de indiretividade. Isso
significa que o regime ndo pode ser "dono" de prédios ou terrenos diretamente para fins de
investimento, devendo utilizar veiculos do mercado financeiro.

Aqui estdo as regras detalhadas para o segmento imobilidrio:

1. Proibicdo de Imodveis Diretos

¢ Regra Geral: E vedada a aquisicio de imoveis diretamente para a carteira de
investimentos do RPPS.

e Excecdo: Imdveis recebidos em dagdo em pagamento (para quitar dividas de entes
federativos com o regime) podem ser mantidos, mas devem ser alienados ou
transferidos para fundos de investimento no prazo estabelecido pela norma

(geralmente vi}éa I'qU|dagao do ativo).
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2. Alocacdo via Fundos de Investimento Imobiliario (Fll)

A principal forma de exposicdo ao setor é através dos Flls, que agora estdo
classificados dentro do Segmento de Investimentos Estruturados (Art. 119):

e Limite de Alocagdo: Até 20% do patriménio liquido do RPPS.
e Condigdo de Acesso (Pr6-Gestdo):
o Sem Pré-Gestdo ou Nivel I: A alocagdo em Flls é vedada.
o Nivel Il, lll ou IV: O acesso é permitido, respeitando o teto de 20%.
e Concentragdo: O RPPS pode deter, no maximo, 25% das cotas de um mesmo Fll.
e Negociagdo: As cotas devem ser admitidas a negociagdo em mercado secundario
(Bolsa ou balcdo organizado).

3. Alocacdo via Renda Fixa Imobilidria (Crédito Privado)

O RPPS também pode se expor ao setor imobiliario através de titulos de divida,

classificados no Segmento de Renda Fixa (Art. 79):

e LCie LIG: Letras de Crédito Imobilidrio e Letras Imobilidrias Garantidas (emitidas por
bancos).

o CRI: Certificados de Recebiveis Imobilidrios (crédito privado).

e Nota: Para investir em CRIs de forma direta ou via fundos de crédito, o RPPS precisa
ter, no minimo, o Pro-Gestao Nivel Ill.

4. Responsabilidade e Governanca

e CVM 175: Todos os fundos imobilidrios escolhidos devem possuir cldusula de
responsabilidade limitada dos cotistas.

* Analise de Risco: O comité de investimentos deve produzir relatério técnico que
justifique a alocagéb Flls, considerando a liquidez do fundo em relagdo 2

de b,eneﬁcios«‘do RPPS.

P
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Os empréstimos consignados sdo tratados como uma modalidade especifica de
aplicagdo de recursos, com regras que visam garantir a liquidez e a solvéncia do regime préprio.

1. Limites de Alocacdo por Pro-Gestdo

Diferente de outras classes de ativos, os empréstimos consighados possuem uma regra
de acesso mais permissiva nos niveis iniciais, mas o limite méximo é reservado para regimes
com melhor governanga:

e Sem Pré-Gestdo ou Nivel I: O limite de alocagdo é de até 5% do patriménio liquido do
RPPS.
e Pro-Gestdo Nivel 11, 11l ou IV: O limite é ampliado para até 10% do patriménio liquido.

2. Condicdes de Concessao (Art. 12)

Para que o RPPS possa operar com consignados, a resolucdo estabelece requisitos
obrigatdrios:

¢ Margem Consignavel: Deve observar, como pardmetro minimo, o previsto para os
beneficidrios do RGPS (atualmente em 35% para empréstimo pessoal).

e Rentabilidade Minima: A taxa de juros deve ser suficiente para cobrir os custos
administrativos, o risco de crédito e garantir a meta atuarial do plano.

o Equilibrio ALM: A concessdo deve ser compativel com o estudo de Asset Liability
Management (ALM), garantindo que a saida de caixa para empréstimos ndo
prejudique o pagamento de beneficios futuros.




3. Gestdo e Suspensdo

e Suspensdo Automatica: A concessio de novos empréstimos deve ser
automaticamente suspensa caso a carteira atinja o limite maximo estipulado na
Politica de Investimentos anual do RPPS.

¢ Portabilidade Interna: E permitida a utilizacdo de novos valores contratados para
quitar saldos devedores de empréstimos anteriores do proprio segurado, desde que
respeitada a margem individual.

4. Responsabilidade e Transparéncia

e Documentagdo: A decisdo de alocar em consignados deve estar formalizada na Politica
de Investimentos, com critérios claros de analise de risco.

e Custos: O RPPS deve publicar relatdrios trimestrais detalhando os custos de aplicagao
e as taxas aplicadas, garantindo transparéncia aos segurados.

e do Estudo de ALIM na Gestdo dos RPPS: Conformidade coma

MN 5.272/25 e Portaria MTP 1.467/22

4.2.1. A Cleniraii

Resolug cad

A necessidade do estudo de ALM (Asset Liability Management) sob a égide da nova
Resolucdo CMN n? 5.272/25 e da Portaria MTP n2 1.467/22, é preciso destacar que o ALM
deixou de ser uma "boa pratica" para se tornar o alicerce juridico e técnico da gestdao
previdenciaria.

A gestdo de um Regime Préprio de Previdéncia Social (RPPS) exige mais do que a busca
por rentabilidade; demanda o equilibrio permanente entre os ativos acumulados e as
obrigacdes futuras com os segurados. Nesse cendrio, o Estudo de ALM (Asset Liability
Management — Gestdo de Ativos e Passivos) consolida-se como o instrumento técnico
indispensdvel para a govel,('/nlpng evidenciaria moderna.




1. O Novo Rigor da Resolucdo CMN n25.272/25

A entrada em vigor da Resolugdo CMN n25.272/25 aprofundou a conexdo entre o risco
de mercado e o passivo atuarial. Ao vincular os limites de alocagdo ao nivel de certificagdo Pro-
Gestdo, a norma deixa claro que a sofisticagdo da carteira deve ser precedida por uma
capacidade técnica de andlise.

e Gestdo de Riscos: O ALM permite ao RPPS identificar se a estratégia de alocagdo (seja
em Renda Fixa, Varidvel ou Estruturados) é capaz de suportar o fluxo de pagamentos
de beneficios sem comprometer a solvéncia.

e Fundamentacdo da Politica de Investimentos: A resolugdo exige que as decisbes de
investimento sejam fundamentadas. O ALM fornece o subsidio técnico para justificar o
porqué de determinadas exposi¢des a risco, protegendo os gestores e conselheiros
sob o prisma da responsabilidade funcional.

2. Alntegracdo com a Portaria MTP n2 1.467/22

A Portaria MTP n2 1.467/22, que consolidou as normas gerais de organizagdo e
funcionamento dos RPPS, estabelece o ALM como parte integrante do sistema de controles
internos e da gestdo de riscos.

e Convergéncia Atuarial e Financeira: A portaria reforca que os investimentos ndo
podem ser analisados isoladamente. O estudo de ALM promove a unido entre a
Avaliacdo Atuarial (passivo) e a Carteira de Investimentos (ativo), garantindo que a
Meta Atuarial seja um objetivo realista e ndo meramente contabil.

e Transparéncia e Governanca: O ALM é um dos pilares para a obtengdo e manutencao
do Pro-Gestdo. Sem um estudo de ALM consistente, o regime encontra barreiras para
subir de nivel na certificacdo, o que, consequentemente, limita suas opgbes de
investimento conformela Resolugdao 5.272/25.




3. Beneficios Praticos da Elaboracdo do ALM

e Otimizagdo da Carteira: Identifica a fronteira eficiente de investimentos que minimiza
o risco de déficit.

e Previsibilidade de Caixa: Projeta as necessidades de liquidez, evitando vendas
forcadas de ativos em momentos de baixa do mercado para honrar a folha de
beneficios.

e Seguranca Juridica: Demonstra o cumprimento do dever de diligéncia por parte dos
gestores, baseando a tomada de decisdo em dados estatisticos e cenarios econdmicos
projetados.

Diante do novo arcabouco normativo, o estudo de ALM ndo é mais opcional. Ele é a
ferramenta que transforma a gestdo de ativos em uma estratégia de seguranga previdencidria.
Cumprir a Resolugdo CMN 5.272/25 e a Portaria MTP 1.467/22 sem um ALM robusto é navegar
sem bussola; com ele, o RPPS garante que cada decisdo de alocagdo hoje esteja rigorosamente
alinhada ao compromisso de pagar beneficios amanha.

o~

4.3.implantacdo do Pro-Gestdo RPPS

4.3.1. Pro-Gesia

:PPS: O Diferencial Estratégico para a Rentabilidade da Carteira

Com a chegada da Resolugdo CMN n2 5.272/25, o Pré-Gestao deixou de ser apenas um
"selo de qualidade" para se tornar a chave mestra que libera o acesso a ativos mais rentaveis.

No cenario atual de investimentos para Regimes Proprios de Previdéncia Social (RPPS),
a busca por rentabilidade ndo pode mais ser dissociada da exceléncia na gestdo. Com a
consolidacdo da Resolugdo CMN n? 5.272/25, a implantagdo do Prd-Gestdo tornou-se o

principal catalisador para a maximizagaq \dos retornos financeiros das autarquias
previdenciarias. .

1. Governanca co&e Acesso

-
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A nova regulamentacdo do Conselho Monetdrio Nacional (CMN) estabeleceu uma
relacdo direta e obrigatdria: quanto maior o nivel de certificagdo (I a IV), maior é o leque de
op¢des de investimento.

e Limita¢3o dos Iniciantes: RPPS sem certificagdo ou no Nivel | ficam restritos a ativos de
baixo risco (basicamente Titulos Publicos e Renda Fixa referenciada), o que limita
severamente a capacidade de superar a meta atuarial em cenarios de juros baixos.

¢ Liberdade de Alocagdo: Apenas regimes com niveis elevados de Pro-Gestdo (lil e IV)
possuem autorizagdo para acessar plenamente o Crédito Privado, Investimentos no
Exterior, BDRs e ativos Estruturados (FIPs e FIDCs). Sem esses ativos, a diversificagdo é
insuficiente para proteger o patrimdnio contra a inflagao no longo prazo.

2. Reducdo de Custos e Melhor Selecdo de Ativos

O Pro-Gestdo exige a profissionalizacdo dos comités e a certificacdo dos gestores. Esse
aumento de "Ql institucional" reflete diretamente na rentabilidade por meio de:

e Melhores Negociagdes: Gestores capacitados conseguem selecionar fundos com taxas
de administracdo mais competitivas e melhor histérico de performance (alpha).

e Andlise de Risco Robusta: A certificagdo impde processos de andlise que evitam
perdas em ativos "toxicos" ou desenquadramentos que geram multas e prejuizos.

3. Continuidade e Seguranca das Decisoes

A implantacdo do programa institucionaliza processos. Isso significa que a estratégia
de investimentos deixa de depender de vontades politicas momentadneas e passa a seguir uma
Politica de Investimentos técnica e blindada.

A rentabilidade de um RPPS é fruto de decisdes tomadas ao longo de décadas. O Pro-
Gestdo garante que a estratégia de alocdc§o vengedora seja mantida mesmo em trocas de
gestdo, preservando o cresciprento do pa )

Vi {
4. O Custode Oportun da Néo-iCertif,(éag/éo
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Ilgnorar o Pro-Gestdo hoje significa aceitar um custo de oportunidade elevado.
Enquanto regimes certificados diversificam suas carteiras em busca de prémios de risco no
mercado global e no crédito privado, os regimes ndo certificados ficam "presos" a renda fixa
tradicional, muitas vezes entregando retornos abaixo do necessario para o equilibrio atuarial.

Implantar o Pré6-Gestdo ndo é apenas cumprir uma formalidade burocratica; é uma
decisdo de investimento. E o passo necessario para transformar o RPPS em um investidor
institucional qualificado, capaz de navegar em mercados complexos e buscar rentabilidades
superiores com seguranca juridica e técnica. Em suma: sem governanca, ndo ha diversificacdo;

sem diversificacdo, a meta atuarial torna-se inalcangavel.
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5. META ATUARIAL

O Art. 12, do Anexo VI, da Portaria n2 1.467, de 02 de junho de 2022, alterado pela
Portaria MPS n2 2.010, de 15 de outubro de 2025, monstra o critério a ser adotado para
apuracdo da Taxa de Juros Real Anual para as Avaliagdes Atuariais a partir da data base
31/12/2024, conforme segue:

“Art.1°. As taxas de juros parGmetro a serem utilizadas nas avaliagbes atuariais dos
Regimes Proprios de Previdéncia Social - RPPS da Unido, dos Estados, Distrito Federal e
Municipios observardo os valores anuais previstos neste Anexo, considerando a taxa
cujo ponto da Estrutura a Termo de Taxa de Juros Média - ETTJ seja 0 mais proximo a
duragdo do passivo do regime.

Art. 32, Para definicdo da hipdtese da taxa de juros real nas avaliagées atuariais dos
exercicios a partir de 2023 deverdo ser utilizadas as taxas de juros pardmetro
estabelecidas de acordo com o art. 12, acrescidas em 0,15 pontos percentuais para
cada ano em que a taxa de juros utilizada nas avaliagées atuariais dos ultimos 5 (cinco)
exercicios antecedentes & data focal da avaliagdo tiver sido alcancada pelo RPPS,
limitada a 0,6 pontos percentuais.

§ 12 Os acréscimos de que trata o caput ndo se aplicam aos RPPS que possuam
recursos inferiores a RS 10.000.000,00 (dez milhdes de reais) e ao Fundo em Repartigéo
e nas demais situacées de que tratam o § 4° do art. 26 desta Portaria.

§ 20, Deverd constar no Demonstrativo de Resultados da Avaliagdo Atuarial (DRAA), na
tabela "Hipdteses Demogrdficas, Econémicas e Financeiras", em "Justificativa Técnica
para Eventuais Discrepdncias em Relagao a Hipdtese Adotada”, no campo "Projegdo da

Taxa de Juros Real para o Exercicio” a /nformaf'ao relativa a utilizagdo dos cresc;mos

de que trata o caput. ” ‘ /] |
!; .
¢ Evolucdo da Rentabilidade x Meta Atua ‘l W /‘/mos 5 (cinco) anos:




Més Meta Retorno
Acumulada Acumulado
2024 10,15% 5,03%
2023 9,69% 12,95%
2022 10,95% 9,70%
2021 15,84% 1,36%
2020 10,04% 5,55%

A dura¢do do passivo corresponde a média dos prazos dos fluxos de pagamentos e
beneficios do RPPS, liquidos das contribuicdes dos aposentados e pensionistas, ponderada
pelos valores presentes desses fluxos.

Salienta-se que a Taxa Pardmetro é o LIMITE MAXIMO que devera constar na Politica
de Investimentos para o proximo exercicio. Também chamada de meta atuarial, é a taxa de
desconto utilizada no célculo atuarial para trazer a valor presente, todos os compromissos do
plano de beneficios para com seus beneficiarios na linha do tempo, determinando assim o
quanto de patriménio o Regime Proprio de Previdéncia Social deverd possuir hoje para manter
o equilibrio atuarial.

Obviamente, esse equilibrio somente serd possivel de se obter caso os investimentos
sejam remunerados, no minimo, por essa mesma taxa. Do contrario, ou seja, se a taxa que
remunera os investimentos passe a ser inferior a taxa utilizada no calculo atuarial, o plano de
beneficios se tornara insolvente, comprometendo o pagamento das aposentadorias e pensdes
em algum momento no futuro.

Considerando a Duragdo do Passivo maxima em 18,42 anos, a meta atuarial para a
Politica de Investimentos 2026 sera de 5,68% acrescido do IPCA.

Ainda assim, o Instituto Municipal de Previdéncia e Assisténcia do Servidor Publico
de Ibiruba/RS - IMPASI avaliard a execucdo de estudos que evidenciem, no longo prazo, qual a
real situacdo financeiro-atuarial do plano de beneficios previdenciarios.
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6. ESTRUTURA DE GESTAO DOS ATIVOS

A entrada em vigor da Resolugdo CMN n2 5.272/25 marca uma mudanca de paradigma
na gestdo previdenciaria brasileira. A estrutura de gestdo de ativos deixou de ser meramente
administrativa para se tornar um ecossistema de governanga técnica, onde a capacidade de
investimento esta diretamente atrelada a maturidade institucional do regime.

1. O Prd-Gestdo como Filtro Estrutural

A principal inovacdo na estrutura de ativos é a utilizagdo da certificacdo Pro-Gestdo
como o "motor" que define o alcance do RPPS. A estrutura de gestdo agora é escalonada:

e Acesso Condicionado: A autorizacdo para alocar em ativos de maior complexidade
(Crédito Privado, Exterior, Flls e FIPs) depende do nivel de certificagdo (I a IV).

e Segregacdo de Fungdes: A norma reforga a necessidade de clara distingdo entre quem
analisa, quem decide e quem fiscaliza os investimentos, evitando conflitos de interesse
e aumentando a seguranga juridica.

2. Processo Decisorio e Fundamentacdo Técnica

A estrutura de gestdo deve, obrigatoriamente, seguir um rito técnico doc

recomendacdes devem ser baseadas em relatorlos de andlise de risco e aderg ncméi

! ' .\
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e Estudo de ALM (Asset Liability Management): O estudo de gestao de ativos e passivos
passa a ser o documento norteador da Politica de Investimentos. A estrutura de ativos
deve "conversar" com as projecGes de pagamento de beneficios, garantindo liquidez e
solvéncia.

e Credenciamento de Instituicdes: A sele¢do de gestores e administradores de fundos
exige um processo de due diligence (diligéncia prévia) rigoroso, avaliando ndo apenas
a rentabilidade passada, mas a solidez ética e operacional dos parceiros.

3. Responsabilidade Compartilhada e Accountability

A Resolugdo 5.272/25 amplia o escopo de responsabilidade. Na nova estrutura:

¢ Responsabilidade Funcional: Gestores, membros de comités, conselheiros e
consultores respondem diretamente por suas agdes ou omissdes no processo de
investimento.

e Transparéncia Ativa: O RPPS deve manter uma estrutura de prestacao de contas clara,
com relatdrios mensais de desempenho e riscos acessiveis aos segurados e aos orgaos
de controle (Tribunais de Contas e Ministério da Previdéncia).

4. Gestdo de Riscos e Controles Internos

A estrutura de ativos agora exige ferramentas de monitoramento em tempo real:

e Enquadramento: Monitoramento constante dos limites estabelecidos por segmento
(Renda Fixa, Variavel, Estruturados e Exterior).

¢ Compliance e Risco: Implementagdo de manuais de procedimentos que padronizam
desde a execug¢do de ordens até o tratamento de desenquadramentos pagssi
garantindo que o RPPS reaja rapidamente a crises de mercado.

A estrutura de gestdo de ativos conforme a Resolugdo CMN 5.272/25 exige qug o RPPS
funcione como um investidor institucional profissional. Ndo se trata apenas de escolher onde
aplicar o dinheiro, mas de cgmtruir uma arquitetura de governanga que garanta que cada

centavo investido esteja ampz{raiio r técnica, ética e alinhamento atuarial.
- /

|
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5. CONTROLE DE RISCO

E relevante mencionar que qualquer aplicagdo financeira estara sujeita a incidéncia de
fatores de risco que podem afetar adversamente o seu retorno, entre eles:

¢ Risco de Mercado: E o risco inerente a todas as modalidades de aplicagGes financeiras
disponiveis no mercado financeiro; corresponde a incerteza em relagdo ao resultado
de um investimento financeiro ou de uma carteira de investimento, em decorréncia de
mudangas futuras nas condigoes de mercado. E o risco de variacdes, oscilagdes nas
taxas e precos de mercado, tais como taxa de juros, pregos de agdes e outros indices. E
ligado as oscilagdes do mercado financeiro.

e Risco de Crédito: Também conhecido como risco institucional ou de contraparte, é
aquele em que hé a possibilidade de o retorno de investimento ndo ser honrado pela
instituicdo que emitiu determinado titulo, na data e nas condi¢des negociadas e
contratadas;

e Risco de Liquidez: Surge da dificuldade em se conseguir encontrar compradores
potenciais de um determinado ativo no momento e no prego desejado. Ocorre quando
um ativo estd com baixo volume de negdcios e apresenta grandes diferengas entre o
preco que o comprador estd disposto a pagar (oferta de compra) e aquele que o
vendedor gostaria de vender (gferta de venda). Quando é necessario vender algum
ativo num mercado iliquido, te,de/a ser dificil conseguir realizar a venda sem sacrificar

¢ preco do ativo negociado.

a. Controle de Risco d¢
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O RPPS adota o VaR - Value-at-Risk para controle do risco de mercado, utilizando os
seguintes parametros para o calculo do mesmo:

e Modelo paramétrico;
* Intervalo de confianga de 95% (noventa e cinco por cento);
e Horizonte temporal de 21 dias Uteis.

Como pardmetro de monitoramento para controle do risco de mercado dos ativos que
compde a carteira, os membros do Comité de Investimentos deverdo observar as referéncias
abaixo estabelecidas e realizar reavaliagdo destes ativos sempre que as referéncias pré-
estabelecidas forem ultrapassadas.

e Segmento de Renda Fixa: 3,56% (trés inteiros e cinquenta e seis por cento) do valor
alocado neste segmento.

e Segmento de Renda Varidvel: 9,63% (nove inteiros e sessenta e trés por cento) do
valor alocado neste segmento.

Como instrumento adicional de controle, o RPPS monitora a rentabilidade do fundo
em janelas temporais (més, ano, trés meses, seis meses, doze meses e vinte e quatro meses),
verificando o alinhamento com o “benchmark” estabelecido na politica de investimentos do
fundo. Desvios significativos deverdo ser avaliados pelos membros do Comité de Investimentos

do RPPS, que decidird pela manutencdo, ou ndo, do investimento.

7 R PP
b. Controle d

Na hipdtese de aplicagdo de recursos financeiros do RPPS, em fundbs de investi
que possuem em sua carteira de investimentos ativos de crédito, subordinam-se que estes /
sejam emitidas por companhias abertas devidamente operacionais e registrada; e que sejam

de baixo risco em classificagdo efetuad por/a

acordo com a tabela abaixo:




AGENCIA CLASSIFICADORA DE RISCO RATING MINIMO

STANDARD & PCORS BBB+ {perspectiva estavel)
Baal (perspectiva estdvel)
BBB+ (perspectiva estavel)

A [perspectiva estavel)

| A {perspectiva estavel)

A {perspectiva estavel)

A {perspectiva estdvel}

As agéncias classificadoras de risco supracitadas estdo devidamente registradas na
CVM e autorizadas a operar no Brasil e utilizam o sistema de “rating” para classificar o nivel de
risco de uma instituicdo, fundo de investimentos e dos ativos integrantes de sua carteira.

c. Controle do Risco de Liquidez

Nas aplicagdes em fundos de investimentos constituidos sob a forma de condominio
fechado, e nas aplicagBes cuja soma do prazo de caréncia (se houver) acrescido ao prazo de
conversdo de cotas ultrapassarem em 365 dias, a aprovagdo do investimento deverd ser
precedida de uma analise que evidencie a capacidade do RPPS em arcar com o fluxo de
despesas necessdrias ao cumprimento de suas obrigages atuariais, até a data da
disponibilizagdo dos recursos investidos.

)

;
i
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6. POLITICA DE TRANSPARENCIA

A transparéncia na gestdo previdencidria deixou de ser uma recomendacado ética para
tornar-se uma exigéncia normativa rigorosa. Com a modernizagao trazida pela Resolugao CMN
n? 5.272/25 e as diretrizes de governanca da Portaria MTP n2 1.467/22, a publicidade das
informacBes é o mecanismo que protege o patrimbnio dos servidores e assegura a
sustentabilidade do regime.

1. Transparéncia Ativa: A Obrigacdo de Informar

O RPPS deve manter canais de comunica¢do atualizados (sites e portais da
transparéncia) contendo, no minimo:

e Gestdo de Ativos: Divulgagdo mensal do DAIR (Demonstrativo de Aplicagdes e
Investimentos dos Recursos) e da performance da carteira frente a meta atuarial.

s Processo Decisério: Publicagdo das atas das reunides do Comité de Investimentos, do
Conselho Deliberativo e do Conselho Fiscal.

e Credenciamento: Lista atualizada das institui¢Ges financeiras e fundos de investimento
aptos a receber recursos do regime, demonstrando a devida diligéncia (due ditigence).

2. Transparéncia e o Pro-Gestdo

A transparéncia é uma das dimensdes centrais pap

com segurados e a sesjedade ¢
Qs (I

institucional. O aumento da transparéncia no relacionament
/
74

um objetivo direto do programa.

obfencdo da certificacdo
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e Niveis de Aderéncia: Quanto maior o nivel de transparéncia e controle interno, maior
o nivel do Pré-Gestdo (I a IV), o que, pela Resolugdo 5.272/25, amplia os limites de
investimento e a rentabilidade potencial do regime.

e Educacdo Previdencidria: A politica deve prever acdes que traduzam dados técnicos
em informacBes compreensiveis para o segurado, fortalecendo a confianga na
instituigdo.

3. Accountability e Responsabilidade

A transparéncia ndo serve apenas ao publico externo, mas ¢ uma ferramenta de defesa

dos gestores.

e Fundamentac3o Técnica: Ao tornar publicas as analises de risco e 0s estudos de ALM
(Asset Liability Management), o RPPS demonstra que suas decisdes de alocacdo sdo
pautadas em critérios técnicos e ndo em escolhas arbitrdrias.

e Fiscalizagdo: Facilita o acompanhamento tempestivo pelos orgdos de controle
(Tribunais de Contas e Ministério da Previdéncia), reduzindo riscos de fraudes e ma
gestao.

Implementar uma Politica de Transparéncia robusta significa transitar de uma gestdo
fechada para um modelo de Governanga Corporativa moderna. Em conformidade com a
Resolucdo CMN 5.272/25, a transparéncia € o que permite ao RPPS ser visto como um
investidor institucional qualificado, garantindo que o servidor acompanhe hoje a seguranca da

sua aposentadoria de amanha.




7. CRITERIOS DE CREDENCIAMENTO

Seguindo a Portaria MTP n2 1.467, de 02 de junho de 2022, na gestdo propria, antes da
realizacdo de qualquer operacdo, o RPPS, na figura de seu Comité de Investimentos, devera
assegurar que as instituicdes financeiras escolhidas para receber as aplicagdes tenham sido
objeto de prévio credenciamento.

Para tal credenciamento, deverdo ser observados, e formalmente atestados pelo
representante legal do RPPS e submetido a aprovagdo do Comité de Investimentos, no minimo,
quesitos como:

a) Atos de registro ou autoriza¢do para funcionamento expedido pelo Banco Central do
Brasil ou Comissdo de Valores Mobilidrios ou drgao competente;

b) Observacdo de elevado padrdo ético de conduta nas operagdes realizadas no mercado
financeiro e auséncia de restricdes que, a critério do Banco Central do Brasil, da
Comissao de Valores Mobilidarios ou de outros 6rgdos competentes desaconselhem um
relacionamento seguro;

c) Regularidade fiscal e previdenciaria.

Quando se tratar de fundos de investimento, o creﬁciamﬁfn} forevist
a figura do gestor e do administrador do fundo. / / § :

s

e Avalis
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Nos processos de selecdo dos Gestores/Administradores, devem ser considerados os

aspectos qualitativos e quantitativos, tendo como parametro de andlise no minimo:

a)

b)

Tradic3o e Credibilidade da Institui¢do: Envolvendo volume de recursos administrados
e geridos, no Brasil e no exterior, capacitagdo profissional dos agentes envolvidos na
administracdo e gestdo de investimentos do fundo, que incluem formacgdo académica
continuada, certificagdes, reconhecimento publico etc.,, tempo de atuagdo e
maturidade desses agentes na atividade, regularidade da manutengdo da equipe, com
base na rotatividade dos profissionais e na tempestividade na reposi¢ao, além de
outras informagdes relacionadas com a administragdo e gestdo de investimentos que
permitam identificar a cultura fiducidria da instituicdio e seu compromisso com
principios de responsabilidade nos investimentos e de governanca;

Gestdo do Risco: Envolvendo qualidade e consisténcia dos processos de administragao
e gestdo, em especial aos riscos de crédito — quando aplicdvel — liquidez, mercado,
legal e operacional, efetividade dos controles internos, envolvendo, ainda, o uso de
ferramentas, softwares e consultorias especializadas, regularidade na prestacdo de
informagdes, atuagdo da area de “compliance”, capacitagdo profissional dos agentes
envolvidos na administracdo e gestdo de risco do fundo, que incluem formagdo
académica continuada, certificagdes, reconhecimento publico etc., tempo de atuagdo
e maturidade desses agentes na atividade, regularidade da manutencdo da equipe de
risco, com base na rotatividade dos profissionais e na tempestividade na reposi¢do,
além de outras informagdes relacionadas com a administragdo e gestdo do risco.

Avaliacio de aderéncia dos Fundos aos indicadores de desempenho {Benchmark) e

riscos: Envolvendo a correlacdo da rentabilidade com seus objetivos e a consisténcia
na entrega de resultados no periodo minimo de dois anos anteriores ao
credenciamento;

Entende-se que os fundos possuem uma,gestdo discriciondria, na qual o gestor decide
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O Credenciamento se dard, por meio eletronico, no dmbito de controle, inclusive no
gerenciamento dos documentos e Certiddes requisitadas, através do sistema eletrnico
utilizado pelo RPPS.

Fica definido também, como critério de documento para credenciamento, o relatério
Due Diligence da ANBIMA, entendidos como se¢do um, dois e trés.

Encontra-se qualificado para participar do processo seletivo qualquer empresa gestora
de recursos financeiros autorizada a funcionar pelo 6rgdo regulador (Banco Central do Brasil
ou Comissdo de Valores Mobilidrios), sendo considerada como elegivel a
gestora/administradora que atender ao critério de avaliagdo de Qualidade de Gestdo dos
Investimentos.

8. CONTROLES INTERNOS

Antes das aplicagdes, a gestdo do RPPS devera verificar, no minimo, aspectos como:
enquadramento do produto quanto as exigéncias legais, seu historico de rentabilidade, riscos e
perspectiva de rentabilidade satisfatéria no horizonte de tempo.

Todos os ativos e valores mobilidrios adquiridos pelo RPPS deverdo ser registrados nos
Sistemas de Liquidacdo e Custddia: SELIC, B3 ou Camaras de Compensagdo autorizadas pela
CVM.

A gestdo do RPPS sempre fard a comparagdo dos investimentos com a sua meta
atuarial para identificar aqueles com rentabilidade insatisfatdria, ou inadequagdo ao cenario
econdmico, visando possiveis indicagdes de solicitagdo de resgate.

Com base nas determinacdes da Portaria MTP 1.467, de 02 de junho de 2022, foi
instituido o Comité de Investimentos no dambito do RPPS, com a finalidade de participar no
processo decisoério quanto a formulagdo e execugdo da politica de investimentos, resgates e
aplicagdes dos recursos financeiros resultantes de repasses de contribui¢oes previdenciarias
dos érgdos patrocinadores, de servidores ativos, inativos e pensionistas, bem como de outras
receitas do RPPS.

Compete ao Comité de Investimentos, orientar a aplicagdo dos recursos financeiros e a
dentro de suas atribuigdes, é de

.LD/U» .

operacionalizagdo da Politica de Investimentos do RPPS. Ain

sua competéncia:
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| - Garantir o cumprimento da legislagao e da politica de investimentos;
Il - Avaliar a conveniéncia e adequacgdo dos investimentos;
Il - Monitorar o grau de risco dos investimentos;

IV - Observar que a rentabilidade dos recursos esteja de acordo com o nivel de risco assumido
pela entidade;

V - Garantir a gestdo ética e transparente dos recursos.

Sua atuacdo sera pautada na avaliagdo das alternativas de investimentos com base nas
expectativas quanto ao comportamento das varidveis econémicas e ficard limitada as

determinagOes desta Politica.

S3o avaliados pelos responsaveis pela gestdo dos recursos do Instituto Municipal de
Previdéncia e Assisténcia do Servidor Publico de Ibiruba/RS - IMPASI, relatérios de
acompanhamento das aplicagbes e operagdes de aquisicdo e venda de titulos, valores
mobilidrios e demais ativos alocados nos diversos segmentos de aplicagdo. Esse relatério sera
elaborado trimestralmente e tera como objetivo documentar e acompanhar a aplicagdo de
SEeus recursos.

Os relatdrios supracitados serdo mantidos e colocados a disposicao do Ministério do
Trabalho e Previdéncia, Tribunal de Contas do Estado, Orgdo de Deliberagdo e demais 6rgdos

fiscalizadores.

Caberd ao comité de investimentos do RPPS acompanhar a Politica de Investimentos e
sua aderéncia legal analisando a efetiva aplicagdo dos seus dispositivos.

As operacdes realizadas no mercado secundario (compra/venda de titulos publicos)
deverdo ser realizadas através de plataforma eletronica autorizada que ja atendem aos pré-
requisitos para oferecer as rodas de negociacdo nos moldes exigidos pelo Tesouro Nacional e
pelo Banco Central. O RPPS deverd ainda, realizar o acompanhamento de precos e taxas
praticados em tais operagdes e compara-los aos pregos e taxas utilizados como referéncia de
mercado (ANBIMA).

Dentro da vigéncia do contrato que o RPPS mantém com a empresa de consultoria de
investimentos, estd contemplada a consulta as oportunidades de investimentos a serem
realizados no dmbito desta politica de investimentos.

E importante ressaltar que, seja qual for a alocacdo de ativos, o mercado podera

apresentar periodos adversos, /que .po,i;ieréo afetar menos parte da carteira. Portanto~¢
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imperativo observar um horizonte de tempo que possa ajustar essas flutuagdes e permitir a
recuperagdo da ocorréncia de ocasionais perdas. Desta forma, o RPPS deve manter-se fiel a
politica de investimentos definida originalmente a partir do seu perfil de risco.

E, de forma organizada, remanejar a alocagdo inicial em momentos de alta (vendendo)
ou baixa (comprando) com o objetivo de rebalancear sua carteira de investimentos. Trés
virtudes basicas de um bom investidor sdo fundamentais: disciplina, paciéncia e diversificagao.

As aplicagdes realizadas pelo RPPS passardo por um processo de andlise, para o qual
serdo utilizadas algumas ferramentas disponiveis no mercado, como o histérico de cotas de
fundos de investimentos, abertura de carteira de investimentos, informag¢des de mercado on-
line, pesquisa em sites institucionais e outras.

Além de estudar o regulamento e o prospecto dos fundos de investimentos, serd feita
uma analise do gestor/administrador e da taxa de administracdo cobrada, dentre outros
critérios. Os investimentos serdo constantemente avaliados através de acompanhamento de
desempenho, da abertura da composi¢do das carteiras e avaliagdes de ativos.

9. DISPOSICOES GERAIS

A presente Politica de Investimentos podera ser revista no curso de sua execugdo e
monitorada no curto prazo, a contar da data de sua aprovagdo pelo érgdo de deliberagdo
colegiada competente do RPPS, sendo que o prazo de validade compreenderd o ano de 2026.

Reunibes extraordindrias junto ao 6rgio deliberativo méximo do RPPS serdo realizadas
sempre que houver necessidade de ajustes nesta politica de investimentos perante o
comportamento/conjuntura do mercado, quando se apresentar o interesse da preservagao
dos ativos financeiros e/ou com vistas a adequagdo a nova legislagdo.

Deverdo estar certificados os responsaveis pelo acompanhamento e operacionalizacdo
dos investimentos do RPPS, através de exame de certificagdo organizado por entidade
autdbnoma de reconhecida capacidade técnica e difusdo no mercado brasileiro de capitais, cujo
contetido abrangera, no minimo, o contido no anexo a Portaria SPRT/ME n? 9.907, de 14 de
abril de 2020.

A comprovacdo da habilitagdo ocorrerd mediante o preenchimento dos campos
especificos constantes do Demonstrativo da Politica de Investimentos - DPIN e do
Demonstrativo de Aplicacbes e Investimentos dos Recursos - DAIR. v

As Instituicdes Financeiras que operem e que venham a operar com o RPPS poderao, a
titulo institucional, oferecer apoio técnico através de cursos, semindrios e workshops

ministrados por profissionais de mercado e/ou funcionarios das Instituicdes para capacitacao
de servidores e meMmbros dos 6rgdos colegiados do RPPS; bem como, contraprestacdao de




servicos e projetos de iniciativa do RPPS, sem que haja 6nus ou compromisso vinculados aos
produtos de investimentos.

Ressalvadas situagdes especiais a serem avaliadas pelo Comité de Investimentos do
RPPS (tais como fundos fechados, fundos abertos com prazos de captagdo limitados), os
fundos elegiveis para alocagdo deverdo apresentar série histérica de, no minimo, 6 (seis)
meses, contados da data de inicio de funcionamento do fundo.

Casos omissos nesta Politica de Investimentos remetem-se a Resolu¢gdo CMN n°
5.272/2025 e a Portaria MTP n2 1.467, de 02 de junho de 2022.

E parte integrante desta Politica de Investimentos, cépia da Ata do 6érgdo superior
competente que aprova o presente instrumento, devidamente assinada por seus membros.

Observacdo: Conforme Portaria MTP n? 1.467, de 02 de junho de 2022, esse
documento devera ser assinado:
Representante do ente federativo - Jaqueline Brignoni Winsch
Representante da unidade gestora do RPPS - Adriana Huther
Responsaveis:
Elaboracdo:

Préprio Consultoria -

Leonel de Lucca Garcia:

Adriana Huther - C o B

Lucia Wohlmuth da Silvd - ¢ 8 C/,\, /
Guilherme Becker Kloeckner - { wili\iy F) %{L%’ ‘/\-C1
Vanessa Tonini dos Santos - A2 Y. hos S0-T0

Luciana Maria Roos - 524 /
=

Jorge Gongalves Ferreira -
Aprovagao: Conselho D

Jair dal Molin Copini- ¢ ”/ '

Adriana Willinghoe‘ ' (/l/ W
Adilson de oliveirabS=ms==——-o i
Luciana Maria Roos :
Jorge Gongalves|Ferreira - fog SW4
Lauro Vogel Campos}{, // ¢ &Kf*“’{%f
Execucdo: Politica d vesCmentos 2026:
Adriana Hiither - FA }Uf{ 7
Lucia Wohimuth
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Ata relatério 06 - 2026 - Conselho Deliberativo e Fiscal

Aos vinte e oito dias do més de abril de 2026, as 13 horas e 45 minutos, na sala de reunides da Biblioteca Publica
de Ibirubd/RS, reuniram-se os membros da Diretoria Executiva, Comité de investimentos e membros dos Conselhos
Deliberativo e Fiscal do IMPASI, juntamente com o Senhor Leonel de Lucca Garcia - Proprio Consultoria - para
apresentacdo, analise e aprovacdo da Politica de Investimentos 2026 adequada a Resolugdo CMN 5.272/2025 e
Portaria MTP 1.467/2022. O documento constitui o instrumento de planejamento e execugdo da gestdo dos ativos
do Regime Préprio de Previdéncia Social (RPPS) para o exercicio de 2026. Define as estratégias, limites e critérios
que nortear3o a alocac¢io dos recursos previdencidrios. O objetivo dessa politica é assegurar o equilibrio financeiro
e atuarial do regime, buscando a rentabilidade necessaria para o cumprimento da meta atuarial, sem abdicar dos
principios rigorosos de: Seguranca: Protecdo do patriménio contra riscos excessivos. Liquidez: Garantia de recursos
disponiveis para o pagamento tempestivo de beneficios. Solvéncia: Foco no compromisso de longo prazo com os
segurados e dependentes. Transparéncia: Ampla divulgacdo das decisGes e resultados a sociedade e érgdos de
controle, em um cendrio econdmico que exige cautela e agilidade. Esta diretriz foca na diversificagdo de carteira e
na andlise criteriosa de riscos (crédito, mercado e operacional). Além disso, refor¢a o compromisso do RPPS com a
Governanga Corporativa e a responsabilidade socioambiental, integrando critérios ASG (Ambiental, Social e
Governanga) na sele¢do de seus investimentos. Esta Pl busca: Alcangar a Meta Atuarial de 5,68% acrescido do IPCA
2026 com duragdo do passivo maxima em 18,42 anos; Mitigar Riscos; Garantir a Liquidez; Promover a Governanca
e Transparéncia e Fomentar Investimentos Responsaveis. Apresenta o cendrio econdémico e a distribuicdo
projetada para 2026 na alocagdo dos ativos, restrita a renda fixa e a 100% em titulos publicos federais, Artigo 79, |
e Il, e Artigo 122 Empréstimos Consignados 5% - enquadrada sem Pro-Gestdo, mas de dificil operacionalizagdo, ndo
prevista implementacio nesse exercicio. Sugere o estudo de ALM e implantagdo do Pré-Gestdo para ter a
possibilidade de alocagdo em ativos de maior complexidade. Entretanto, configura-se como ano de
conservacionismo permitindo o cumprimento da meta atuarial com menor exposi¢do a riscos e prevé taxa real
estimada em CP =9,12% a.a., MP = 7,57% a 7,78% a.a. e, LP 6,78% a 7,07% a.a., a ter como premissas: IPCA de
4,31%, Taxa Selic meta 12,25%, PIB 1,60 a 1,85%, cambio - USD/BRL RS 5,40 e Déficit Primdrio RS 59,8 bilhdes.
Assim, a estratégia esta focada em alocagdo em titulos indexados a inflagdo - IMA-M e NTN-B com recomendagao
em manter parcela relevante em ativos pds-fixados - CDI/Selic para amortecer a volatilidade e garantir liquidez
imediata. A gestdo de investimentos estd com uma postura defensiva-indexada aplicada a gestdo de longo prazo,
permanente acompanhamento macroecondmico e de mercado e considera os limites do resultado entre os ativos
e passivos projetados pelo calculo atuarial, observados os compromissos atuais e futuros do regime. Os limites de
alocacdo estdo diretamente ligados aos niveis do Pro-gestdo. Ha a responsabilidade ampliada por agdes ou
omissdes a todas as pessoas que participam do processo de andlise e decisdo - gestores, comités, conselhos e
consultores. A presente norma tem vigéncia integral desde fevereiro de 2026 e os atuais ativos podem ser
mantidos por até dois anos, mas novas aplicagdes s6 em fundos 100% titulos publicos federais, artigo 72 | e II.
Dessa forma, tornar-se-30 necessdrios os resgates de recursos e realocagdo em fundos enquadrados, fato que deve
ocorrer dentro dos prazos fixados. Também, conforme Resolugdo CVM n2 175 é obrigatério que o regulamento do
fundo preveja responsabilidade limitada dos cotistas. O IMPASI adota a gestdo propria e a estrutura esté atrelada
ao Comité de Investimentos, apds consultada a Consultoria de Investimentos para a tomada de decisdo sobre
alocacdo e reinvestimento e terd com base o estudo de ALM - a ser contratada empresa para execugdo do servico,
esse a ser executado nesse exercicio. Devera haver o recredenciamento das instituigdes, administradores, gestores
e custodiantes. Observar-se-a os riscos de mercado, de crédito e de liquidez, acompanhado o desempenho da
carteira frente a meta atuarial e realizado o DAIR e demais relatérios pertinentes a prestacdo de contas. Essa
Politica de Investimentos serd revista no curso de sua execu¢do e monitorada no curto prazo a contar da data de
sua aprovagio pelo Conselho Deliberativo com validade para 2026 e a habilitagdo através do DPN e DAIR, assinada
e publicada. Na o assinado por mim e demais membros
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