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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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