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PARECER PROBATORIO DA POLITICA DE INVESTIMENTOS PARA O EXERCICIO DE 2026

No dia 22.10.2025, reuniram-se a Diretora-Presidente e Gestora de Recursos Financeiros, os
membros do Conselho Deliberativo e o Presidente do Comité de Investimentos para apreciagdo e
aprovacdo da Politica de Investimentos para o exercicio de 2026, em atendimento a Portaria MTP n?
1.467/2022.

Apds analise do relatério final e recebidos os esclarecimentos necessdrios, principalmente
em relacdo as estratégias de investimentos e desinvestimentos, estruturas, limites, vedacdes e
expectativa de cendrio econémico, o Conselho Deliberativo do IPASSP-SM decidiu, conforme registro
na ata de n2 323/2025, pela aprovagio da Politica de Investimento de 2026.

Santa Maria, 22 de outubro de 2025
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Introducao

O Instituto de Previdéncia e Assisténcia a Saude dos Servidores Publicos Municipais de Santa
Maria — IPASSP-SM, autarquia integrante da Administracao Publica Municipal Indireta, dotada de
personalidade juridica de direito publico e de autonomia administrativa, contdbil, financeira,
orcamentdria e patrimonial, possui a finalidade de gerir o Regime Préprio de Previdéncia Social dos
Servidores Publicos do Municipio de Santa Maria/RS (RPPS).

Regime Préprio de Previdéncia Social é um sistema de previdéncia, estabelecido no ambito
de cada ente federativo, que assegura, por lei, a todos os servidores titulares de cargo efetivo, os
beneficios de aposentadoria e pensdo por morte, previstos na Constituicdo Federal, nos termos do § 2¢
do art. 92 da Emenda Constitucional n2103/2019.

Sdo intitulados de Regimes Préprios porque cada ente publico da Federagdo (Unido, Estados,
Distrito Federal e Municipios) pode constituir o seu, cuja finalidade é organizar a previdéncia dos
servidores publicos titulares de cargo efetivo, tanto daqueles em atividade como daqueles ja
aposentados, e dos pensionistas, cujos beneficios estejam sendo pagos pelo ente estatal.

Desta forma, de um lado temos o Regime Geral de Previdéncia Social — RGPS, cuja gestdo é
efetuada pelo INSS, vinculando obrigatoriamente todos os trabalhadores do setor privado e
servidores publicos ndo vinculados a regime proéprio de previdéncia social, e, por outro lado, temos
varios regimes proprios de previdéncia social cujas gestbes sdo efetuadas, distintamente, pelos
proprios entes publicos instituidores.

As normas bdsicas dos regimes préprios estdo previstas no artigo 40 da Constituicdo Federal,
na Lei Federal n.2 9.717/98, em leis locais, na Portaria MTP n.2 1.467/2022, e na Resolucdo do
Conselho Monetario Nacional = CMN n.2 4.963/2021.

A Politica de Investimentos do RPPS compreende um conjunto de diretrizes e medidas que
norteiam a gestdo de curto, médio e de longo prazo dos ativos dos planos de beneficios. Combina
aspectos de filosofia de investimentos e de planejamento e tem como pano de fundo o conceito de
equilibrio e perenidade dos planos de beneficios. Ela visa mitigar a ocorréncia de desequilibrios por
meio do estabelecimento de uma composicdo de ativos que aperfeicoe a relacdo entre risco e
retorno da carteira, em consonancia com os objetivos do plano.

Por sua vez, os Planos de Contingéncia definem um conjunto de principios e diretrizes para a
gestdo dos riscos relacionados a carteira de investimentos. Tais diretrizes foram estabelecidas com o
objetivo de assegurar que sejam formalmente gerenciados os potenciais impactos adversos que
influenciam ou possam influenciar na manutencao do equilibrio atuarial e financeiro.

Em sintese, a Politica de Investimentos constitui um mandato concedido pelo Conselho
Deliberativo do RPPS a Gestora de Recursos Financeiros para que proceda a gestdo dos recursos
financeiros disponiveis, com o auxilio do Comité de Investimentos, com o objetivo de buscar a
necessaria rentabilidade dos ativos que comp&em a carteira de investimentos.
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No Instituto de Previdéncia e Assisténcia a Saude dos Servidores Publicos Municipais de Santa
Maria/RS — IPASSP-SM, a Politica de Investimentos é elaborada pelo Comité de Investimentos em
conjunto com a Gestora de Recursos Financeiros e mediante apoio técnico da Empresa Gestor Um
Consultoria Financeira Ltda, devidamente registrada na CVM (Comissao de Valores Mobiliarios), nos
termos da resolu¢do CVM n.2 19/2021, em seguida sendo submetida ao Conselho Deliberativo para
analise e aprovacdo.

Com efeito, em consonancia com o disposto no artigo 42 da Resolugdo do Conselho
Monetdrio Nacional — CMN n.2 4,963, de 25 de novembro de 2021, e altera¢des, combinada com o
artigo 101 da Portaria MTP n.2 1.467, de 02 de junho de 2022, apresentamos a Politica de
Investimentos e Gestao de recursos para o ano de 2026.

Definicoes

Ente Federativo: Municipio de Santa Maria, Estado do Rio Grande do Sul.

Unidade Gestora: Instituto de Previdéncia e Assisténcia a Saude dos Servidores Publicos Municipais de
Santa Maria — IPASSP-SM. (Lei Municipal n? 4.483/2001)

CNPJ da UG: 04.870.834/0001-09.

Plano Previdenciario: O Plano Previdencidrio € um sistema estruturado com a finalidade de acumulacgdo
de recursos para pagamento dos compromissos definidos no plano de beneficios do Instituto de
Previdéncia e Assisténcia a Saude dos Servidores Publicos Municipais de Santa Maria — IPASSP-SM,
sendo o seu plano de custeio calculado atuarialmente segundo conceitos do regime financeiro de
capitalizacdo. Com efeito, os recursos provenientes das contribuicdes previdenciarias de servidores
vinculados a esse plano, bem como as contribuicGes patronais sdo acumulados e capitalizados para
gue possam atender as obrigacOes presentes e futuras. Para tanto, é definida uma meta de
rentabilidade anual denominada Meta Atuarial.

ALM - Asset Liability Management: Atua como elemento fundamental para a gestdo de riscos de
descasamentos entre ativos e passivos. Sua utilidade consiste em capacitar o agente investidor para
tomar agGes de gestdo observando o comportamento dos seus passivos, gerenciando os riscos e que
podem resultar numa maior probabilidade de sucesso. Sempre que necessdrio, o Comité de
Investimentos, em suas decisdes relacionadas a realocacdo de ativos, poderd levar em consideracdo
as projecoes contidas em estudo técnico de ALM.
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Diretrizes e Objetivos

As diretrizes estabelecidas nesta Politica de Investimentos sao complementares, coexistindo
com aquelas previstas pela legislacao aplicavel, sendo os administradores e gestores incumbidos da
responsabilidade de observa-las concomitantemente, ainda que n3o estejam integralmente
transcritas neste documento. Todos os atos praticados durante a execucdo da Politica de
Investimentos deverdo pautar-se na observancia da Portaria MTP n.2 1.467/2022 e da Resolucdo
CMN n.2 4.963/2021, tendo como referéncia os principios de seguranca, rentabilidade, solvéncia,
liguidez, motivagao, adequacao a natureza de suas obriga¢des e transparéncia.

A diversificagdo da carteira de investimentos é uma diretriz basica na busca do atingimento
da melhor relacdo risco/retorno, mitigando a volatilidade e possibilitando ganhos nos mais diversos
tipos de ativos enquadrados pela Resolu¢do CMN n.2 4.963/2021 e suas posteriores alteracbes. O
Comité de Investimentos devera manter monitoramento constante sobre a evolucdo dos ativos
investidos, acompanhando indicadores de rentabilidade, risco, volatilidade e demais indicadores de
desempenho julgados necessarios, sempre no intuito maior de buscar o atingimento da meta
atuarial e mitigar riscos.

Durante a execucdo desta Politica de Investimentos, o Comité de Investimentos buscara dar
agilidade a tomada de decisdes, a fim de alcancar as oportunidades de investimentos disponiveis no
mercado financeiro, julgadas adequadas para o perfil do RPPS, frente as expectativas de cendrio
econdmico.

Meta de Retorno Esperado

Para o exercicio de 2026, o Instituto de Previdéncia e Assisténcia a Saude dos Servidores
Publicos Municipais de Santa Maria — IPASSP-SM estabeleceu que a meta para o retorno esperado do
Plano Previdenciario serd de IPCA (indice de Pregos ao Consumidor Amplo) do periodo acrescido de
uma taxa de juros de 5,53% ao ano. A escolha pelo IPCA justifica-se por este ser um dos principais
indices para indexagao de titulos hibridos e que compde a rentabilidade das NTN-Bs, papel que estd
presente em grande parte dos fundos de investimentos que o RPPS aporta seus recursos, e por ser o
indice oficial de inflagdo no Brasil, medindo a variagdao de pregos no varejo para familias com renda
mensal de 1 a 40 salarios-minimos, residentes nas principais regides metropolitanas do pais, sendo
também o indice inflaciondrio acompanhado e projetado pelo Relatdrio de Mercado — Focus/Bacen.

A definicdo da taxa de juros real de 553% a.a. justifica-se diante do método de otimizagdao de
carteiras através do processo conhecido como fronteira eficiente em que se considera a estratégia de
alocacdo dos recursos para o ano de 2026, o nivel de risco desejado e as expectativas de retorno
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esperado pelo mercado financeiro de acordo com as taxas de juros projetadas para os titulos
publicos, os quais compéem, em grande parte, os investimentos realizados pelo RPPS e sdo
adequados ao perfil conservador do Instituto.

Manutencao do Equilibrio Financeiro e Atuarial

Os principios, metodologias e parametros estabelecidos nesta Politica de Investimentos
buscam garantir, ao longo do tempo, a seguranca, liquidez e rentabilidade, adequadas e suficientes
ao equilibrio financeiro e atuarial, balanceando ativos e passivos, receitas e obrigacdes do Plano
Previdencidrio, bem como, buscam evitar a exposicao excessiva aos ativos de riscos para os quais 0s
prémios pagos pelo mercado ndo estejam em uma relacdo adequada ao perfil do RPPS. O
monitoramento do equilibrio dar-se-a a partir de andlises e estudos técnicos realizados por atudrios
em Avaliacdo Atuarial anual, conforme determinam a Lei Federal n.2 9.717/98 e a Portaria MTP n.2
1.467/2022.

Modelo de Precificagao dos Ativos

Os titulos e valores mobiliarios integrantes das carteiras e fundos de investimentos nos quais
o Instituto de Previdéncia e Assisténcia a Saude dos Servidores Publicos Municipais de Santa
Maria/RS — IPASSP-SM aplica seus recursos devem ser marcados a valor de mercado, exceto os
titulos publicos federais que atendam aos requisitos normativos para “Marcacdo na Curva”.

O método e as fontes de referéncias adotadas para aprecamento dos ativos sdo de
responsabilidade dos administradores dos fundos de investimentos e, no caso dos titulos publicos
marcados na curva, da instituicao financeira responsavel pelos servigos de custédia.

No caso de aquisi¢bes diretas de Titulos Publicos Federais (TPF), deverdo ser observadas as
taxas indicativas e respectivos Precos Unitarios (PUs) divulgados diariamente pela ANBIMA e, ainda,
a cotagdo das taxas em varias institui¢cdes distintas, de modo a buscar o melhor ganho financeiro.
Apds a aquisicao, os titulos devem ser custodiados através do CNPJ do Instituto de Previdéncia e
Assisténcia a Saude dos Servidores Publicos Municipais de Santa Maria/RS — IPASSP-SM no SELIC
(Sistema Especial de Liquidagdo e Custddia). Na data da compra, deve-se escolher o critério contabil
pelo qual o titulo serd registrado: se serd marcado na curva—mantido até o seu vencimento —ou marcado
a mercado.
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Credenciamento de Administradores, Distribuidores e Gestores
de Fundos de Investimentos e de Corretoras de Titulos e Valores
Mobiliarios

No Instituto de Previdéncia e Assisténcia a Saude dos Servidores Publicos Municipais de Santa

Maria — IPASSP-SM, as instituicdes financeiras escolhidas para receberem os recursos do RPPS serdo
credenciadas nos termos da Portaria MTP 1.467/22 e demais normas que versarem sobre o tema.

Cenario Economico

Cenario Economico Internacional

O ano de 2025 vem sendo de importante elevagdo das incertezas no cendrio internacional,
especialmente por conta da guerra tarifaria perpetrada pelos Estados Unidos desde o inicio de abril.
Além disso, a continuidade das guerras na Ucrania e na Faixa de Gaza, mesmo apds acordo de cessar-
fogo, expGem uma crise de governanca global, com desdobramentos ainda incertos. Os efeitos sobre a
economia real (atividade, emprego, comércio) ainda sao, em alguma medida, limitados, porém alguns
efeitos secundarios ja puderam ser percebidos no mercado de ativos internacionais.

Tarifas alfandegérias dos EUA e indice de Incerteza Global

Figure 1. Tariffs and Global Uncertainty
(Percent; index, right scale)

40 - -1 90,000
US effective tariff rate

World Uncertainty Index (right scale)

80,000
30 -

70,000
20

L/ ] 60,000

10 | ]
{ 50,000
0 : ' ' ' . 40,000

Jan. Feb. Mar. Apr. May Jun.
2025 25 25 25 25 25

Fonte: World Economic Outlook Update — FMI (jul. 2025)
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O Produto Interno Bruto (PIB) anualizado dos EUA cresceu 3,8% de abril a junho de 2025, ante
qgueda de 0,5% no trimestre anterior. Isto ocorreu devido, principalmente, a queda nas importacdes
apds um inicio de ano em que os importadores buscaram aumentar seus estoques em antecipacdo a
imposicdo de tarifas alfandegarias por Donald Trump. Além disso, houve aumento no consumo
pessoal, que cresceu 2,5% no segundo trimestre, apesar do crédito caro e da inflagdo resistente.

Em meio a este cenario, os dados de emprego dos EUA também mostraram reducdo da
atividade econdmica, com a taxa de desocupag¢do subindo para 4,3% em agosto, o maior nivel desde
2021. Ao mesmo tempo, os dados de inflacdo dos EUA mostraram uma persisténcia nos precos ao
consumidor, tendo o CPI (Consumer Price Index), até o més de agosto, avangado 2,90% em uma janela
de 12 meses acumulados, acima da meta de 2,00% para o fechamento de 2025.

Este conjunto de dados preocupou o mercado com a possibilidade de estagflacdo, isto é, uma
estagnacdo da atividade econ6mica simultanea a uma alta inflacgdo. Com isto, o governo Trump
aumentou a pressao sobre o Federal Reserve (Fed, banco central dos EUA) para reduzir rapidamente os
juros, visando recuperar a geracao de empregos e o consumo das familias. O Fed permaneceu
vinculando suas decisdes aos dados e, em setembro, reduziu a taxa de juros basica dos EUA (Fed funds
rate) em 0,25 ponto percentual, a primeira queda desde dezembro de 2024, apontando, na ata de sua
reunido, para uma intensificacdo dos cortes de juros até o final de 2025.

Neste contexto, a moeda norte-americana sofreu uma desvalorizacdo sistematica perante a
maior parte das moedas globais. Em relagdo ao real, a perda foi de 13,97% em 2025 até o fechamento
de setembro. Por outro lado, a perspectiva de reducdo de juros elevou o apetite a risco dos
investidores com relagdo aos ativos financeiros do pais, levando o indice S&P500 a renovar
seguidamente suas maximas histéricas apds a queda do indice em abril, acumulando alta de 13,72%
em 2025 até setembro.

Sob uma perspectiva mais generalizada, considera-se que o risco de recessao global diminuiu
nos ultimos meses, mesmo com os efeitos da guerra tarifaria ainda n3ao tendo sido sentidos
completamente. A maior parte dos blocos econémicos (China, Europa e Estados Unidos) vém
apresentando desaceleracao da atividade econémica, mas nado suficiente para significar uma recessao
econdomica global. Alguns efeitos localizados, no entanto, sdo mais preocupantes, como a nova crise
econOmica da Argentina (que volta a sofrer com a falta de reservas internacionais).

Ademais, o risco de recessao é parcialmente afastado por conta dos estimulos a demanda na
Europa e na China. Em margo, o governo chinés liberou mais um pacote de expansao fiscal visando
atingir a meta de crescimento do PIB de 5,00% em 2025, a fim de conter os efeitos da elevagao das
tarifas dos EUA, seu principal mercado consumidor no exterior.
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Exportagoes chinesas acumuladas por destino

Figure 2. China's Cumulative Export Growth by Destination
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Fonte: World Economic Outlook Update — FMI (jul. 2025)

Outro elemento importante do cendrio externo, especialmente para o Brasil, é o
comportamento dos pregos de commodities no mercado internacional. Em que pese os pregos dos
produtos primarios tenham se estabilizado em niveis relativamente baixos, contribuindo para a queda
da inflacdo global, este fator influi negativamente na performance da balanca comercial dos paises
exportadores. A questdo geopolitica também contribuiu para este efeito, tendo em vista a
possibilidade de resolugdao dos conflitos na Ucrania e no Oriente Médio.

Diante deste cendrio, o Brasil ainda enfrenta desafios, especialmente em relagdo ao seu
posicionamento acerca da guerra tarifaria. Mesmo apds sua implementacdo, o governo brasileiro
manteve uma postura antagonica aos EUA, dificultando a evolugao no didlogo entre os lideres dos
paises — 0 que pareceu ter possibilidade de ser superado apds a interacdo ocorrida na Assembleia
Geral da Organizacdo das NagGes Unidas (ONU).

Cenario Econdmico Domeéstico

Em contraste com o ano anterior, os ativos financeiros brasileiros vém obtendo bons
resultados na renda fixa e varidvel, independentemente da duration do ativo. Este comportamento
se deve a uma conjuncao de fatores: o fim do ciclo de aumento da taxa de juros Selic, assim como a
visualizacdo de um inicio do ciclo de cortes no préximo ano, o arrefecimento da inflacdo corrente
(embora ainda acima da meta para 2025), a desaceleracdo da atividade econdmica e a queda do
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ddlar norte-americano. Neste contexto, os juros futuros, principalmente os pré-fixados, tiveram
fortes quedas em todos os prazos de duragdo, impulsionando os titulos marcados a mercado. A bolsa

de valores brasileira também se valorizou fortemente, com o lbovespa crescendo 21,58% entre
janeiro e setembro de 2025, apesar da atratividade da renda fixa.

A situacao fiscal do Brasil continua preocupante em 2025. Embora tenham sido postas em
pratica medidas de aumento de arrecadagdo, o cumprimento da meta fiscal de 2025 ainda é incerto
e, caso aconteca, sera caracterizado pela sua extraordinariedade, ou seja, grande parte do resultado
fiscal se devera a receitas extraordindrias, como a antecipac¢do da receita de leildo de petréleo de
areas ndo contratadas. O governo federal elevou a projecdo para o déficit primario do governo
central, para RS 30,2 bilhdes, o equivalente a 0,24% do Produto Interno Bruto (PIB) — préximo ao
limite inferior da meta de 0,25% do PIB, sendo o centro da meta de déficit zero.

A atividade econ6mica desacelerou no segundo trimestre por conta dos altos juros e do
crescente endividamento das familias. O PIB brasileiro cresceu apenas 0,4% entre abril e junho/25,
dando sinais de que os efeitos da alta Selic ja podem ser sentidos na economia real. Por outro lado, o
mercado de trabalho segue aquecido, com a taxa de desemprego permanecendo perto da minima

histdrica de 5,6%, ainda que os dados mais recentes também mostrem desaceleracdo tanto da taxa
guanto da massa real de renda, que também vinha em trajetéria de alta.

Emprego e renda no Brasil

Emprego e renda apresentam sinais incipientes de
estabilizagao
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Fonte: Brasil Macro Mensal — XP Research (out. 2025)

Em relagdo ao comportamento da inflagdo, o IPCA (indice de Pregos ao Consumidor Amplo)

Rua André Marques, 820, Loja 102, Centro, CEP 97010-040, Santa Maria — RS
Fone: 3220-0378, e-mail: investimentosipassp@gmail.com


mailto:contato@ipasspsm.net

ESTADO DO RIO GRANDE DO SUL
MUNICIPIO DE SANTA MARIA

INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA A SAUDE DOS
SERVIDORES PUBLICOS MUNICIPAIS DE SANTA MARIA

continua apresentando leituras consideravelmente acima do limite superior da meta estipulada pelo
CMN (Conselho Monetario Nacional) para 2025 — meta de 3%, com intervalo de tolerancia de 1,5%.
Embora com certo arrefecimento ante as expetativas, o acumulado em 12 meses até setembro do
principal indice de precos foi de 5,17%, apds alcancar 5,53% em abril. Os principais responsaveis pela
desinflacdo sdo os produtos comercializdveis, especialmente bens industrializados, cujos precos foram
fortemente influenciados pela queda do ddlar. Por outro lado, o IPCA tem sido contaminado pela
volatilidade do preco da energia elétrica, que vem subindo por conta das fracas chuvas no sudeste.

Mesmo com os indicativos de desacelera¢do da atividade e da inflagdo, o Banco Central vem
mantendo a taxa Selic em 15% a.a. A justificativa é, principalmente, o fato de as expectativas de
mercado, mostradas no Boletim Focus, ainda figurarem acima do tunel da meta de inflagdo. Com isso,
o Brasil possui a segunda maior taxa de juros real ex ante do mundo, atrds apenas da Turquia. Os juros

de longo prazo, por outro lado, tiveram forte queda durante 2025, o que impulsionou os indices de
renda fixa marcados a mercado.

Curva DI Futuro
Figura 05: Curva DI Futuro
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Fonte: O Més na Renda Fixa — XP Research (out. 2025)

Os indices de renda fixa IMA vém se beneficiando amplamente desta queda dos juros futuros,

especialmente os pré-fixados com maiores durations. O IRF-M1+ e o IRF-M acumulam 16,23% e
14,36% em 2025, respectivamente, enquanto o IMA-B5+ e o IMA-B acumulam 10,14% e 9,42% no
mesmo periodo. O IMA-Geral, que é o indice composto por uma cesta dos outros subindices —
inclusive o IMA-S, analogo ao CDI — acumula valorizacdo de 10,97% no ano, pouco acima do préprio
CDI, que acumula 10,36%. O principal indice de renda varidvel, o Ibovespa, acumula valorizacdo de
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21,58% em 2025, apds anos de comportamento lateral.

Os bons rendimentos de 2025 trazem conforto na gestao de recursos para o atingimento da
meta atuarial do ano. Entretanto, com a perspectiva de inicio do ciclo de queda da Selic no préximo
ano, esta tarefa podera ser menos confortdvel no ano de 2026, visto que boa parte desta queda de
juros ja esta precificada. No préximo tépico se buscara identificar os principais fatores que poderao
afetar os investimentos, além de elencar oportunidades de valorizacdo sem comprometer a relagao
risco-retorno da carteira.

Expectativa para 2026

As expectativas para o cendrio externo em 2026 devem considerar dois aspectos: o politico e o
econdmico. De certa forma, o cendrio politico internacional para o préximo ano pode ser
significativamente mais estavel que o do ano corrente, visto que as principais disputas geopoliticas em
curso tiveram episodios recentes que possivelmente encaminhem suas resolucées.

No Oriente Médio, o grupo terrorista Hamas aceitou iniciar as tratativas de um cessar-fogo
permanente com lIsrael, libertando os reféns ainda em poder do grupo. Este processo, liderado pelos
EUA, ainda carece de maior detalhamento sobre os proximos passos, como a reconstrucdo da Faixa de
Gaza e o reconhecimento do Estado da Palestina por Israel. O panorama, no entanto, encontra-se mais
positivo do que ja esteve, afastando riscos maiores sobre o mercado internacional de petréleo.

No leste europeu, o conflito entre Russia e Ucrania também pode estar se encaminhando para
uma resolucdo, embora em processo mais incipiente. O presidente ucraniano Volodymyr Zelensky ja
expressou vontade de sentar-se a mesa de negociacdo com o adversario russo Vladimir Putin. Caso
haja evolucdo na negociacdo, a cadeia de suprimentos na Europa pode voltar a normalidade,
especialmente com relacdo a cadeia energética (gas natural).

Com relagdo as tarifas alfandegarias impostas sobre os produtos brasileiros no mercado norte-
americano, o didlogo entre os dois paises evoluiu consideravelmente nos ultimos dias, apds a ligacdo
telefonica entre Lula e Trump no inicio de outubro. A negociacdo entre os paises é complexa, visto que
o governo dos EUA pleiteia ampliar a exploracdo de minerais em territorio brasileiro, menores
barreiras de importacdo sobre seus produtos e modificacdes na regulacdo sobre empresas de
tecnologia norte-americanas. O Brasil, por sua vez, deseja a retirada das tarifas sobre produtos
brasileiros. Ainda que nenhuma destas questdes esteja de fato resolvida, o cenario é significativamente
mais promissor.

O ponto negativo, entretanto, reside sobre os precos de commodities no mercado
internacional. O temor de uma recessdo nos EUA levou os precos destes produtos a niveis
historicamente baixos, provocando uma piora do desempenho das exportacGes brasileiras, que vinham
sendo compensadas pela alta do délar. Com a desvalorizacdo da moeda norte-americana em 2025,
este fator passou a ganhar mais importancia, podendo atrapalhar o crescimento econémico em 2026.
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indice de prego das principais commodities exportadas pelo Brasil

Queda adicional das commodities, especialmente petrdleo, € um

risco para o Brasil

[ndice de prego das principais commodities exportadas pelo Brasil*
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Fonte: Brasil Macro Mensal — XP Research (out. 2025)

Ha um importante elemento de incertezas relacionadas a trajetéria dos juros nos EUA. O
Federal Reserve reduziu sua taxa de juros em setembro, e sinalizou mais dois cortes em 2025. No
entanto, os efeitos inflaciondrios das tarifas podem ainda ndo terem sido sentidos completamente, o
gue pode desacelerar esta trajetéria de queda. Esta incerteza pode impedir que outros paises possam

reduzir os seus proprios juros.

A economia brasileira deverda permanecer desacelerando por algum tempo em func¢do dos
efeitos de médio prazo da alta taxa de juros. Este é um efeito desejado pelo mercado, visto que faz
parte da estratégia de controle da inflacdo, cuja expectativa ainda é de descumprimento da meta em

2025, e de ficar perto do limite superior da meta em 2026.
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Resumo do Relatoério Focus do dia 03 de outubro de 2025

Focus MEDIANAS DAS EXPECTATIVAS DE MERCADO
2025 2026
Ha 4 a 1 Ha 4
semanas semana  Hoje semanas
IPCA (%6) 4,85 4,81 4,80 v (2 4,30
PIB (a5 mil=s 216 216 216 = (@) 185
CAMBIO (ws/uss) 5,55 5,48 545 ¥ (2) 560
SELIC x--) J\p 15,00 15,00 15,00 = (15) 12,50

* comportamento dos indicadores desde o dgltimo Focus; os valores entre
parénteses expressam o numero de semanas em que vem ocorrendo o
dltimo comportamento.

Ha 1
semana

1,80

1225

Fonte: Boletim Focus — Banco Central do Brasil (3 de out. 2025)

Hoje

4,28

1,80

5,53

12,25

3 de outubro de 2025

2027 2028

Hoje

(1) 3,20 = (3 370 = (@
(3) 1,90 = (3 200 = (82)
(2) 5,56 = (1) 556 = )
(2) 10,50 = (34) 10,00 = (41)
A Aumento W Diminuicdo = Estabilidade

em relacdo ao Focus anterior
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Conforme o Relatdrio Focus, a expectativa do mercado é de inicio dos cortes de juros somente
em 2026. Isto se dd em funcdo das expectativas para a inflacdo de 2025 ainda estarem acima da meta.
Por outro lado, a manutencao dos juros em 15% a.a., no momento, poderd oportunizar a reducao das
expectativas para os juros futuros a medida que a inflacdo se estabeleca em trajetéria de queda e
convergindo para a meta.

Desta forma, considera-se que, mesmo que boa parte desta queda dos juros futuros ja tenha
sido precificada (conforme grafico do ponto anterior), ainda poderd haver oportunidades em
investimentos de mais longo prazo. Evidentemente, isto dependera de multiplos fatores, inclusive
relacionados ao clima eleitoral e a tramitacdo de temas sensiveis no Congresso, como a questdo da
anistia aos condenados nos atos de 8 de janeiro de 2023 e da recente derrubada da medida proviséria
do Executivo que visava elevar a cobranca de IOF.

As expectativas para o desempenho do mercado financeiro indicam que o cenario para 2026
ainda sera de relativa tranquilidade para o atingimento da meta de rentabilidade. O patamar elevado
da taxa Selic devera garantir rendimentos significativos sem incorrer em maiores riscos. Entretanto, a
atencdo da gestdo de investimentos devera se voltar para ndo abrir mao de oportunidades de longo
prazo, visando buscar equilibrar a carteira para a meta de rentabilidade em janelas maiores de tempo.

Fonte: Gestor Um Consultoria

Fundo Administrativo — Taxa de Administra¢ao

Os recursos oriundos da taxa de administracdo, previsto nos §§82 e 10 do artigo 72 da Lei
Municipal n2 4.483/2001, alterada pela Lei Municipal n? 6.410, de 31 de outubro de 2019, destinados a
gestdo do Instituto de Previdéncia e Assisténcia a Saude dos Servidores Publicos Municipais de Santa
Maria — IPASSP-SM, serdo aplicados em fundos de investimentos geridos por instituicbes de
reconhecida solidez, seguranca e tradicdo no mercado financeiro, nos termos da Resolu¢do CMN n?@
4.963/2021.

Plano Previdenciario

O Plano Previdencidrio estd em periodo de capitalizacdo e para que cumpra com suas
obrigacOes futuras deve ser rentabilizado conforme a meta atuarial estabelecida para o periodo. Para
o exercicio de 2026, a meta sera composta pelo IPCA do periodo acrescido de uma taxa real de 5,53%
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a.a. Dessa forma, torna-se necessaria a diversificacdo dos ativos em variadas classes e ativos a fim de
mitigar riscos e buscar consisténcia no atingimento da meta atuarial. A liquidez da carteira deverd
atender ao fluxo de obrigacdes futuras e o horizonte de investimento deverd ser otimizado para o
curto, médio e longo prazos.

Estratégias de Investimentos e Desinvestimentos

A estratégia de investimento dos recursos corresponde a possibilidade de alocacdo dentre os
diversos segmentos de aplicacdes relacionados em rol taxativo dos artigos 72 a 12 da Resolu¢do CMN
n.2 4.963/2021, definindo-se os enquadramentos desses instrumentos que terdo limites definidos e a
estratégia alvo adotada de acordo com a expectativa de mercado. O processo de aplicacdo dos
recursos para o ano de 2026 é apresentado no quadro de alocacdo, que, durante o exercicio, pode
receber investimentos ou passar por desinvestimentos, levando em consideragdo quatro aspectos: o
cendrio macroecondmico, a expectativa de rentabilidade, o nivel de risco associado aos produtos e a
liquidez. Assim, a partir da andlise do cendrio, da avaliagdo dos riscos e das possibilidades de retorno, a
Gestora de Recursos do RPPS efetuard os investimentos e desinvestimentos dentre diversas classes de
ativos. Dessa forma, o portfdlio do Plano Previdenciario poderd conter as seguintes classes de ativos:

Titulos Publicos Federais

Os Titulos Publicos Federais (TPF), de responsabilidade do Tesouro Nacional, sdo os ativos
que apresentam o menor risco de crédito do mercado financeiro doméstico (denominado de risco
soberano). Portanto, investimentos em TPF atendem a diretriz de mitigacdo de riscos. Contudo, as
aloca¢des devem, sempre que possivel, levar em conta a ALM (Asset Liability Management), isto é, os
ativos devem ser equalizados aos passivos do plano, principalmente, com relagdo aos fluxos de
pagamentos e de recebimentos, aos indexadores e a rentabilidade real, e a necessidade de gestao dos
recursos de curto prazo, corroborando para a manutencdo do equilibrio atuarial. Para 2026, a
instabilidade politica local, os elevados gastos do governo e o crescente risco fiscal, aliado a fatores
externos vinculados a conflitos geopoliticos e da conducdo da politica econémica americana que se
espera mais protecionista, continuardo trazendo volatilidade para os ativos financeiros domésticos.
Dessa forma, para 2026, a Politica de Investimentos permitird a aquisicdo de titulos publicos, que poderdo ser
levados até o vencimento e marcados na curva, caso haja disponibilidade de recursos sem
comprometer a liquidez necessaria ao pagamento de beneficios previdenciarios. A compatibilidade
da carteira de titulos publicos e fundos de vértice, mantidos até o vencimento, observara os
resultados apresentados por estudo técnico de ALM e pela Avaliagdo Atuarial elaborada anualmente,
ressalvados os investimentos realizados com recursos recebidos por meio de aportes
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preestabelecidos para amortizacdo do passivo atuarial, considerando que os mesmos devem
permanecer investidos, no minimo, por cinco anos, nos termos do inciso Ill, §82 do art. 55 da Portaria
MTP n? 1.467/2022, independentemente da andlise do fluxo de caixa.

Fundos de Investimentos de Renda Fixa

A escolha dos fundos de investimento devera seguir critérios que estabelecam qualidade e
credibilidade da instituicdo financeira responsavel pelo fundo, com credenciamento da
administradora, gestora e custodiante apds ampla analise. O histérico de desempenho devera ser
devidamente comparado com o de outros fundos que possuam estratégia semelhante e mesmo
enquadramento. Como critério complementar, dever-se-a buscar menores custos com taxas de
administracdo, por exemplo, dentre outros critérios de performance desse instrumento de
investimento.

ETF

Um ETF nada mais é do que um fundo de investimentos — ou seja, representa uma espécie de
“condominio” de investidores que aplicam seus recursos em conjunto. Ele possui, no entanto,
algumas caracteristicas especificas que o distingue dos fundos tradicionais. Sdo duas, principalmente:

1) Os ETFs sempre sdo atrelados a um indice de referéncia, também chamado de subjacente.
Significa que o gestor ajusta a composicao do ETF de modo que ela seja a mais parecida possivel com a
do indicador. A titulo de exemplo, imagine um fundo de indice atrelado ao Ibovespa. O papel do gestor,
nesse caso, sera usar os recursos dos investidores para comprar as mesmas agdes incluidas na
carteira do indice e na mesma proporcao.

2) As cotas dos ETFs sdao negociadas no pregdo da bolsa de valores como se fossem agdes. Seu
desempenho oscila conforme a performance dos papéis contemplados pela sua carteira, e responde
a oferta e a demanda pelas cotas no mercado.

Para 2026, a Politica de Investimentos do Instituto de Previdéncia e Assisténcia a Saude dos
Servidores Publicos Municipais de Santa Maria — IPASSP-SM permitira a alocacdo em ETFs de renda
fixa e de renda varidvel, sendo as alocag¢des realizadas conforme andlise de oportunidade pelo
Comité de Investimentos em conjunto com a consultoria contratada.

Fundos de Investimentos de Renda Variavel

Durante o ano de 2026, caso seja identificada alguma oportunidade para investimentos em
renda varidvel como diversificacdo da estratégia de investimentos, poderd haver aportes neste segmento,
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buscando a melhor relac¢do risco-retorno. O investimento inicial, aumento ou reducdo da exposicdo a fundos
de acOes serd realizado apenas ap6s analise e deliberacio do Comité de Investimentos, e sempre
atendendo aos limites de alocacdo maximos e minimos relacionados na tabela de aloca¢des. Ressalta-
se que o horizonte de investimentos do RPPS é de longo prazo, sendo de natureza compativel com
alocacOes estratégicas em ativos de renda variavel, observada a liquidez necessaria.

Fundos de Investimentos no Exterior

A estratégia de investimentos no exterior definida no art. 92 da Resolugdo CMN n.2 4.963/2021
contribui para a diversificacdo da carteira e possibilita investir em mercados de renda fixa e renda
variavel das maiores economias do mundo, diluindo o risco interno.

A Resolugdo CMN n.2 4.963/2021, em seu art. 92, prevé a alocagdo de recursos em mais de um
segmento de Investimentos no Exterior. O instrumento contempla, originariamente, trés possiveis
micros estratégias: Fundos de Investimentos Renda Fixa Divida Externa; Fundos de Investimentos
constituidos sob a forma de condominio aberto e que possuam o sufixo “Investimento no Exterior” e
os Fundos de Acdes BDR Nivel I. No entanto, o Ministério da Previdéncia, contemplando a alteracdo
na estrutura de fundos no Brasil, introduzida pela Resolugdo CVM n.2 175, de 23 de dezembro de 2022,
efetuou a reclassificacdo do ativo BDR Nivel | para o art. 82, cujo enquadramento é de investimentos de
Renda Variavel, o qual é adotado a seguir na “Tabela de Limites de Aloca¢Ges para o Exercicio de 2026”.

Fundos de Investimentos Estruturados

Para efeito desta Politica de Investimentos, sdo considerados investimentos estruturados:
I —Fundos de Investimentos classificados como Multimercado;
IT — Fundos de Investimentos em Participacdes — FIP’s;
III — Fundos de Investimentos classificados como “A¢6es — Mercado de Acesso”.

Em 2026, o Instituto de Previdéncia e Assisténcia a Saude dos Servidores Publicos Municipais
de Santa Maria — IPASSP-SM podera realizar aplicacdes na classe relativa ao inciso |.

Modelo de Gestao dos Recursos

A gestdo das aplicagdes dos recursos de acordo com o art. 95, |, da Portaria MTP n.2 1.467/22
serd proépria, ou seja, o Instituto de Previdéncia e Assisténcia a Saude dos Servidores Publicos
Municipais de Santa Maria — IPASSP-SM realizard diretamente a execugdao de sua Politica de
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Investimentos, decidindo sobre as alocacdes dos recursos e respeitando os parametros da legislagdo
e desta Politica de Investimentos. Deverdo ser observados os procedimentos relativos aos processos
de credenciamento, gerenciamento de riscos, elaboracdo e atualizacdo de Politica de Investimentos.

Tabela de Limites de Alocag¢oes para o Exercicio de 2026

RESOLUCAO CMN N2 4.963 (25 de Novembro de 2021)

RENDA FIXA
Enquadrament Limite Maximo . . L.
_ _ Limite Estratégia Limite
TIPOS DE ATIVOS o Resolugao Resolugao . .
Inferior Alvo Superior
4.963/21 4.963/21
Titulos Publicos de emissdo do Art. 79,1, "a" 100,00% 0,00%  20,00% 50,00%
TN
Fundos Renda fixa 100% TP Art. 79,1, "b" 100,00% 0,00% 30,00% 100,00%
FI ETF 100% TP Art. 79,1, "c" 100,00% 0,00% 0,00% 10,00%
Operacdes compromissadas Art. 79, 1l 5,00% 0,00% 0,00% 0,00%
lastreadas em TPF
FI Renda fixa — Geral Art. 79, 1ll, "a" 0,00% 50,00% 60,00%
60,00%
ETF RF CVM Art. 79, 1ll, "b" 0,00%  0,00% 10,00%
Ativos de RF de emissdao com Art. 79, IV 0,00% 0,00% 10,00%
obrigacdo ou coobrigacdo de 20,00%
instituicdes financeiras
Fl em Direitos Creditérios — Art.7¢,V, "a" 5,00% 0,00% 0,00% 0,00%
cota Sénior
Fl Renda Fixa Crédito Privado Art. 79, V, "b" 5,00% 0,00% 0,00% 5,00%
Fl Debéntures de Infraestrutura Art. 79, V, "c" 5,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Total 100,00%
RENDA VARIAVEL

Enquadramento Limite Maximo L L. L.
Limite Estratégia Limite

TIPOS DE ATIVOS Resolucao Resolugao
4.963/21 4.963/21

Inferior Alvo Superior
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Fundo de Agdes — Geral Art. 89, | 0,00% 0,00%
i 30,00%

ETF — Indice de Acbes Art. 89, 11 0,00% 0,00%

Fundo de Acdes BDR Ac¢des Art. 89, llI 5,00% 0,00% 0,00%

Fundo de Ac¢Oes BDR ETF Art. 89, IV 5,00% 0,00% 0,00%

Total 0,00%

INVESTIMENTOS NO EXTERIOR

Enquadramento Limite Maximo

Limite Estratégia

TIPOS DE ATIVOS Resolugao Resolugao .

Inferior Alvo

4.963/21 4.963/21
Fl Renda Fixa — Divida Externa  Art. 99, | 0,00% 0,00%

Fl — Sufixo Investimento no 10,00%
. Art. 99, 1| 0,00% 0,00%

Exterior

Total 0,00%

INVESTIMENTOS ESTRUTURADOS

Enquadramento Limite Maximo . _
Limite Estratéegia

TIPOS DE ATIVOS Resolugao Resolugao .
Inferior Alvo
4.963/21 4.963/21
Fundos Multimercados Art. 10, | 10,00% 0,00% 0,00%
Fl em ParticipagOes Art. 10, 1l 5,00% 15,00% 0,00% 0,00%
Fl Acdes — Mercado de Acesso  Art. 10, IlI 5,00% 0,00% 0,00%
Total 0,00%

FUNDOS IMOBILIARIOS

Enquadramento Limite Maximo

Limite Estratégia

TIPOS DE ATIVOS Resolugao Resolugao .
Inferior Alvo
4.963/21 4.963/21
Fl Imobilidrio Art. 11 5,00% 0,00% 0,00%
Total 0,00%

EMPRESTIMOS CONSIGNADOS

Enquadramento Limite Maximo L. .
Limite Estratégia

TIPOS DE ATIVOS Resolugao Resolugao
4.963/21 4.963/21

Inferior Alvo

Empréstimos Consignados Art. 12,1 5,00% 0,00% 0,00%
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Art. 12, 1l 10,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Total 0,00%

Governang¢a Corporativa

O Instituto de Previdéncia e Assisténcia a Saude dos Servidores Publicos Municipais de Santa
Maria — IPASSP-SM por meio de sua estrutura organizacional possibilita a mitigacdo de riscos
relativos a operacionalizagdo dos investimentos, garantindo a autonomia das decisdes colegiadas e
afastando ingeréncias indesejaveis. As movimentagdes relativas a carteira de investimentos sao
deliberadas no Comité de Investimentos em consonancia com a sua finalidade técnica, estrutural e
organizacional, observando padrdes de conduta alinhados as finalidades da gestao do regime préprio
de previdéncia social do municipio.

Os relatdrios de investimentos serdo publicados no sitio eletronico do Instituto de Previdéncia e
Assisténcia a Saude dos Servidores Publicos Municipais de Santa Maria — IPASSP-SM. Conforme
disposicao legal previsto na Lei Muncipal n? 4.483/2001, para a efetivacdo das aplicacdes e resgates de
investimentos, as movimentacdes financeiras serdo assinadas conjuntamente pela Diretora-
Presidente/Gestora de Recursos e pelo Diretor-Geral. As sugestdes do Comité de Investimentos para
fins de resgate, aplicacdo ou realocacdo serdo apreciadas pela Gestora de Recursos a quem compete a
decisao final para efetivacdo da movimentacao financeira.

Comité de Investimentos

Compete ao Comité de Investimentos:

o Propor ao Gestor de Recursos as estratégias de alocacdo dos recursos financeiros
do regime previdenciario em consonancia com a Resolugdo n.2 4.963/2021 do Conselho Monetario
Nacional (CMN) e eventuais alteracdes, visando ao cumprimento da meta atuarial;

o Sugerir, em conjunto com o Gestor de Recursos, as alteracbes da Politica de
Investimentos dos recursos do regime previdencidrio, submetendo-as a aprovacdao do Conselho
Deliberativo;

o Apreciar os cenarios econdmico-financeiros de curto, médio e longo prazo, e sugerir
alteracdes na carteira de investimentos, se necessario;
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o Observar, em conjunto com o Gestor de Recursos, a aplicacdo dos limites de

alocacgdes de acordo com a Politica de Investimentos e as normas do Conselho Monetario Nacional;

o Analisar, em conjunto com o Gestor de Recursos, a aplicagdo em novas instituicdes
financeiras;

o Analisar, em conjunto com o Gestor de Recursos, as taxas de juros, de administracdo
e de desempenho das aplica¢Oes existentes e as que vierem a ser realizadas;

o Fornecer subsidios ao Gestor de Recursos e ao Conselho Deliberativo acerca da
selecdo de Instituicdes Financeiras, bem como, se for o caso, recomendar as exclusdes que julgar

procedentes;
. Avaliar o credenciamento de entidades financeiras e modalidades de investimentos;
. Propor, em conjunto com o Gestor de Recursos, se necessario, a revisao da Politica

de Investimentos ao Conselho Deliberativo, com vistas a adequag¢ao ao mercado ou a nova legislacao;

o Outras atividades legais de sua competéncia.

Conselho Deliberativo

Compete ao Conselho Deliberativo aprovar esta Politica de Investimentos, com base na
Resolucdo CMN 4.963/2021 e vigéncia a partir de 01/01/2026, a qual estabelece:

¢ Os limites operacionais por segmento;
e O modelo de gestao;

e Asdiretrizes gerais de alocacdo de recursos.

Gestor de Recursos

Compete ao Gestor de Recursos:

e Executar, com o auxilio do Comité de Investimentos, as diretrizes definidas na Politica de
Investimentos quanto as aloca¢des dos recursos do regime previdenciarios de acordo com os limites
aprovados;

e Apreciar, em conjunto com o Comité de Investimentos, os cenarios econémicos de curto,
médio e longo prazo, para adotar medidas de adequacdo da carteira sempre que for necessario;

e Executar, com o auxilio do Comité de Investimentos, as estratégias de alocacdo dos recursos
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financeiros do regime previdenciario em consonancias com a Politica de Investimentos e Resolucdo
n.2 4.963/2021 do Conselho Monetario Nacional (CMN) e eventuais alteracbes, visando ao
cumprimento da meta atuarial;

e Propor, em conjunto com o Comité de Investimentos, possiveis alteracées na Politica de
Investimentos dos recursos do regime previdencidrio, submetendo-as a aprova¢do do Conselho
Deliberativo;

e Analisar, em conjunto com o Comité de Investimentos, a aplicacdo em novas instituicbes
financeiras;

e Analisar, em conjunto com o Comité de Investimentos, as taxas de juros, de administracado e
de desempenho das aplicagdes existentes e as que vierem a ser realizadas;

e Realizar, em conjunto com o Comité de Investimentos, credenciamento de
instituicdes financeiras.

Consultoria de Investimentos

A consultoria de investimentos tem a funcdo de auxiliar o RPPS na gestdo dos recursos
previdenciarios e possibilitar o acompanhamento do desempenho da carteira de investimentos, bem
como monitorar os riscos inerentes aos investimentos e o enquadramento das aplicacdes dos
recursos, de acordo com o Art. 12, Paragrafo 42, da Resolu¢do CMN n? 4.963/2021. De carater
facultativo, cabe ao Instituto de Previdéncia e Assisténcia a Saude dos Servidores Publicos Municipais
de Santa Maria — IPASSP-SM decidir, com base nos critérios de conveniéncia e oportunidade, pela sua
contratacdo ou ndo. Caso ocorra a contratacdo, a consultoria devera ser cadastrada junto a CVM
como consultora de valores mobiliarios, conforme Resolugdo CVM n2 19, de 25 de fevereiro de 2021,
e seguir o determinado nos incisos |, Il e Il do artigo supracitado.

Gerenciamento de Riscos

Conceito de Risco

Risco é a combinacdo entre a possibilidade de um evento ocorrer e as consequéncias que
podem resultar de sua ocorréncia. O risco estd associado a incerteza em relagdo ao futuro — ou seja,
a impossibilidade de avaliar ou prever o acontecimento de fatos com objetividade e seguranca.
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Nos investimentos, risco é a probabilidade de recebermos como retorno algo diferente do
projetado, resultando em perdas ou em ndo alcancar a rentabilidade esperada, ou seja, € uma
medida de incerteza.

Mitigacdao e Controle de Riscos

As a¢Oes de otimizagdo do retorno devem ser acompanhadas de medidas para a mitigagao
dos riscos aos quais a carteira de investimentos estd exposta. A Resolu¢gao CMN n2 4.963, de 25 de
novembro de 2021, que regula as aplicagdes dos recursos do RPPS, possui como uma das principais
diretrizes a condicdo de seguranca dos investimentos. Os percentuais maximos de alocacdo de
recursos dos RPPS, estabelecidos na Resolugdo, buscam seguir essa diretriz.

A presente Politica trata, principalmente, dos riscos de mercado, crédito e liquidez.

Para fins de afericdo de medidas de risco da carteira de investimentos, serdo utilizados os
indices Sharpe, VaR, Volatilidade e Drawdown.

Como Politica de Gerenciamento de Riscos serdo cumpridas as regras normativas e aquelas
impostas por essa Politica de Investimentos. Os riscos atrelados a carteira de investimentos serdo
mensurados, controlados e avaliados, sendo considerados como principais riscos os elencados abaixo.
Detectada a ocorréncia de algum desequilibrio na carteira de investimentos que expresse risco excessivo,
serdo providenciadas as agdes dos planos de contingéncia a seguir expostos.

Risco de Mercado

O risco de mercado é definido como potencial perda em uma carteira de investimentos
decorrente de oscilagbes na negociacdo de ativos no mercado financeiro. Estd relacionado a
prejuizos potenciais decorrentes de mudancas em varidveis econémicas e financeiras, fatores como
taxas de juros, de cdmbio e de indices de precos. Uma mudanca nas taxas de juros futuros, por
exemplo, tem relacdo inversamente proporcional com precos dos titulos publicos. Em regra, se a taxa
de juros subir, o preco do titulo publico caird, fazendo com que a carteira do RPPS reduza de valor.
Quanto maior for o prazo do titulo, mais ele sera sensivel a esta variacdo. A medida de risco mais usual
para o risco de mercado é o Value at Risk (VaR), que estima a perda maxima esperada com base em
simulagao histdrica, para intervalos e niveis de confianga pré-definidos.

Risco de Crédito

O risco de crédito é a probabilidade de a contraparte ndo honrar com os seus compromissos,
parcial ou integralmente, até a data combinada. Para mitigar o risco de crédito, o Instituto de
Previdéncia e Assisténcia a Saude dos Servidores Publicos Municipais de Santa Maria — IPASSP-SM
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somente aplicara em ativos da categoria Crédito Privado quando seus respectivos emissores forem
considerados de baixo risco de crédito, com base, dentre outros critérios, em classificacdo efetuada
por agéncia classificadora de risco em funcionamento regular no pais. Os investimentos em titulos e
valores mobilidrios de emissdo ou coobrigacdo de uma mesma pessoa juridica serdo limitados a 15%
do PL do fundo, exceto quando aqueles emitidos pelo Tesouro Nacional, aos quais ndo sera atribuido
limites de concentragdo por apresentarem risco soberano.

Risco de Liquidez

O risco de liquidez pode ser dividido em duas classes:
1. Indisponibilidade de recursos para pagamento de obrigacdes (Passivo)

Configura-se, por exemplo, com a aquisi¢ao de titulos ou valores mobilidrios com prazo ou fluxos
incompativeis com as necessidades do plano, que podem gerar descasamento. A gestdo deste risco
depende do planejamento estratégico dos investimentos do plano, podendo ser mitigado pela utilizagao
de estudo de Asset Liability Management —ALM.

2. Reducdo de demanda de mercado (Ativo)

A segunda classe de risco de liquidez pode ser entendida como a possibilidade de redu¢ao ou
inexisténcia de demanda pelos titulos e valores mobilidrios integrantes da carteira.

Risco Operacional

Risco Operacional é a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes de falha, deficiéncia
ou inadequacgao de processos internos, pessoas ou sistemas, ou de eventos externos. Dessa forma a
gestdo desse risco serd realizada pela implementacdo de acdes que garantam a adog¢ao de normas e
procedimentos de controles internos, alinhados com a legislacao aplicavel. Dentre os procedimentos
de controle podem ser destacados:

e A definicdo de rotinas de acompanhamento e analise dos relatérios de monitoramento dos
riscos descritos nos tépicos anteriores;

¢ O estabelecimento de procedimentos formais para tomada de decisdo de investimentos;

e Acompanhamento da formacdo, desenvolvimento e certificacdo dos participantes do
processo decisério de investimento; e

e Formalizagdao e acompanhamento das atribuicdes e responsabilidade de todos os envolvidos
no processo de planejamento, execugao e controle de investimentos.

Risco Sistémico
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O risco sistémico se caracteriza pela possibilidade de que o sistema financeiro como um todo
ser contaminado por algum evento, como a faléncia de uma empresa ou uma crise generalizada.
Apesar da dificuldade de gerenciamento deste risco, ele ndo deve ser ignorado. E importante que ele
seja considerado em cendrios, premissas e hipoteses para analise e desenvolvimento de mecanismos
de antecipacdo de agbes aos eventos de risco.

Para tentar reduzir a suscetibilidade dos investimentos a esse risco, a alocagdo dos recursos
deve levar em consideracdao aspectos de diversificacdo entre setores e emissores, bem como a
diversificacdo de gestores de investimentos, visando mitigar a possibilidade de inoperancia desses
prestadores de servico em um evento de crise.

Risco Legal

O risco legal engloba todas as ameacas as quais a Instituto de Previdéncia e Assisténcia a
Saude dos Servidores Publicos Municipais de Santa Maria — IPASSP-SM estd vulnerdvel, em
decorréncia do mal cumprimento da legislacdo vigente. Interpretacdo errénea de dispositivos legais,
acompanhamento desorganizado das obrigacdes e transacdes fraudulentas sdo algumas das
possiveis causas de prejuizos financeiros decorrentes do risco legal.

Considerando a gravidade dessas falhas, assim como a extensdo das perdas, o gerenciamento
desse risco se torna essencial para que a autarquia e para que o investimento seja bem-sucedido.

Planos de Contingéncia

Consoante o Art. 42, da VIl da Resolu¢gdgo CMN n.2 4.963/2021, o Plano de Contingéncia sera
aplicado em caso de descumprimento dos limites e requisitos previstos na Resolucdo e nos
parametros estabelecidos nas normas gerais dos RPPS’s, nas hipdteses de excessiva exposicdo a
riscos ou de potenciais perdas de recursos.

Nesses casos, o Comité de Investimentos alertara o Gestor de Recursos e realizara as
recomendacdes, conforme diretrizes estabelecidas abaixo, para que seja executado o Plano de
Contingéncia cabivel.

Plano de Contingéncia para Risco de Mercado

No que se refere ao Risco de Mercado, o controle e mensuracdo de riscos serdo realizados
periodicamente através dos indicadores apresentados no Relatdrio Mensal e funcionardo como
plano continuamente executado, uma vez que o Comité de Investimentos acompanha
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sistematicamente o mercado financeiro e suas implicacdes e riscos a carteira de investimentos.

Assim, uma vez identificado risco de mercado que promova descompasso do investimento com
as diretrizes desta Politica, o Comité deliberara sobre a realocacdo necessdria a mitigacdo do risco.

Plano de Contingéncia para Risco de Crédito

O risco de crédito estard presente invariavelmente nos fundos que possuam ativos de crédito
privado em suas carteiras, as quais ficam disponiveis no préprio site da CVM. Como forma de mitigar
esse risco, o presente Plano de Contingéncia terd como foco o acompanhamento do desempenho dos
fundos que possuam ativos de crédito privado.

Plano de Contingéncia para Risco de Liquidez

A liquidez necessaria a carteira de investimentos sera monitorada pelo Comité de
Investimentos. O controle do risco de liquidez é realizado constantemente ao se verificar a
composi¢ao da carteira de investimentos. Caso seja identificado risco de descumprimento, o Comité
de Investimentos decidird por realoca¢des que devolvam a carteira os niveis de liquidez desejados.

Plano de Contingéncia para Risco Operacional

Dada a multiplicidade de fatores ou eventos eventualmente advindos do risco operacional, o
presente plano de contingéncia se concentrard na obrigatoriedade de dar conhecimento ao Comité
de Investimentos e ao Gestor de Recursos acerca de quaisquer falhas de cardter humano ou
tecnolégico que tragam ou que tenham potencial significativo de trazer perdas a carteira de
investimentos. Uma vez identificada a causa do problema, o Comité de Investimentos emitird Parecer
enderecado ao Gestor de Recursos, que tomard as medidas legais e administrativas cabiveis.

Plano de Contingéncia para Risco Sistematico

Da mesma forma que é tratado o Risco de Mercado, no Risco Sistematico, o controle e
mensuracdo sera realizado periodicamente através dos indicadores apresentados no Relatério
Mensal, além de ser um plano continuamente executado, uma vez que o Comité de Investimentos
acompanha sistematicamente o mercado financeiro e suas implicacdes e riscos a carteira de
investimentos. Assim, uma vez identificados riscos sistémicos que levem ao descompasso da carteira com
as diretrizes desta Politica de Investimentos, o Comité deliberarad sobre a realocacdo necessaria a
mitigacao desses riscos e a sugerira ao Gestor de Recursos.
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Plano de Contingéncia para Risco Legal

O Comité de Investimento acompanhard mensalmente os limites aplicaveis a Resolugdo CMN
n.2 4.963/2021 e a esta Politica de Investimentos. Ademais, o acompanhamento do envio dos
demonstrativos obrigatorios (DAIR e DPIN) e a publicacdo dos Relatdrios e APRs fardo parte das
rotinas de trabalho de controle interno do Instituto de Previdéncia e Assisténcia a Saude dos
Servidores Publicos Municipais de Santa Maria — IPASSP-SM.

Desenquadramentos

De acordo com o Art. 27 da Resolucdo CMN n.2 4.963/2021, o desenquadramento dos limites
de valor aplicados, decorrentes de situagcGes involuntarias, tera prazo de 180 (cento e oitenta) dias para
regularizacdo. Porém, de modo a proceder com celeridade ao reenquadramento, assim que for
constatado, o Comité de Investimentos deverd levar o caso ao Gestor de Recursos, para que seja
discutido de quais fundos serdo feitas as realocacdes necessarias para o enquadramento da carteira
de investimentos do Instituto de Previdéncia e Assisténcia a Saude dos Servidores Publicos
Municipais de Santa Maria — IPASSP-SM.

Aplica¢oes Vedadas

Os recursos do regime previdenciario serao aplicados em conformidade com a Resolugdgo CMN n.°
4.963/2021 e as disposi¢bes desta Politica de Investimentos, ndo sendo possivel aos gestores:

o Adquirir titulos publicos federais que ndo sejam registrados no sistema SELIC;

. Aplicar recursos em cotas de fundos de investimento cuja atuagdo em mercados de
derivativos gere exposi¢ao superior a uma vez o respectivo patrimonio liquido;

. Aplicar recursos em cotas de fundos de investimentos com prazo de caréncia e/ou com
liquidez restrita sem prévia andlise de impactos financeiros, ressalvados os recursos de aportes para
amortizagao do passivo atuarial previdencidrio, os quais nao devem ser utilizados antes do prazo minimo de 5
anos e deverdo permanecer investidos;

. Realizar operagdes denominadas day trade;

o Adquirir cotas de FIDC (Fundo de Investimento em Direitos Creditérios) cuja carteira
contenha, direta ou indiretamente, direitos creditérios em que o ente federativo figure como devedor ou
preste fianca, aceite, aval ou coobrigacdo sob qualquer outra forma, ou adquirir cotas de fundo de
investimento em direitos creditdrios ndo padronizados;
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o Atuar em modalidades operacionais ou negociar com duplicatas, titulos de crédito ou outros
ativos que ndo os previstos na Resolugdo n.° 4.963/2021 do Conselho Monetario Nacional;

. Possuir mais de 15% (quinze por cento) do patrimonio liquido de um fundo de investimento,
independentemente do segmento (renda fixa/renda varidvel), exceto se o fundo for composto
exclusivamente por Titulos Publicos Federais;

. Alocar mais de 20% (vinte por cento) dos recursos do regime previdenciario em cotas de um
mesmo fundo, exceto se o fundo for composto exclusivamente por Titulos Publicos Federais;

J Efetuar aplicagdes nos em fundos cujas carteiras contenham ativos nao classificados como
de baixo risco de crédito, por agéncia classificadora de risco em funcionamento no pais, em desacordo com o
Art. 72 §§ 32 e 42 da Resolugdo CMN 4.963/2021;

J Conceder empréstimos consignados aos segurados.

Caso seja constatada a aplicagdo em ativos vedados pela Resolugdo CMN n.2 4.963/2021, o
Comité de Investimentos devera propor ao Gestor de Recursos as providéncias necessdrias para
adequacdo com a maior brevidade possivel.

Execu¢ao da Politica de Investimentos

O acompanhamento da execucdo desta Politica sera realizado através dos Relatérios Mensais
de Investimentos aprovados pelo Comité de Investimentos e pelo Gestor de Recursos.

O Relatério Mensal de Investimentos contera:

. Evolugdo patrimonial;
o Rentabilidade da carteira de investimentos, considerandoas movimenta¢des mensais;
) Concentracgdo de investimentos por segmento e subsegmento da Resolugdo CMN n.2

4.963/2021 e relativamente as institui¢cdes financeiras;

. Fundos de investimentos que o RPPS possui recursos aplicados e suas rentabilidades;
. Acompanhamento do retorno e das medidas de risco da carteira de investimentos;
. Comparativos de rentabilidade em relacdo a meta atuarial.

Conflitos de Interesses

E de fundamental importancia para o Instituto de Previdéncia e Assisténcia a Salude dos
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Servidores Publicos Municipais de Santa Maria — IPASSP-SM a conducdo de suas atividades dentro
dos mais elevados padrdes éticos. Esta Norma estabelece o gerenciamento e a mitigacdo de
potenciais ou efetivos conflitos de interesse que possam existir no exercicio da atividade de gestdo
de recursos com a finalidade de preservar e proteger os interesses dos segurados, contribuindo para
a independéncia da atividade de administracdo da Carteira de Investimentos.

As normas expostas nesse item sdo aplicaveis a todos que de qualquer forma, direta ou
indireta, participe ou corrobore com uma decisdo relativa a gestao dos investimentos.

Principios Eticos
Deverdo ser observados principios éticos aplicdveis a Administracdo Publica, assim como a
adocgdo das seguintes condutas:

o Os responsaveis pela conducao, fiscalizacdo e execucdo da carteira de investimentos devem
desempenhar suas atividades dentro de elevados padrdes éticos e com imparcialidade;

. Dar tratamento transparente para todos os interessados, sem excegao;

o Proteger os interesses dos segurados;

. Prestar servicos com diligéncia e atencao;

J Informar os possiveis conflitos de interesse no exercicio de suas atividades.

Gerenciamento de Conflito de Interesses

Os eventuais conflitos de interesses apresentados formalmente quando da participacdo do
envolvido em processo de tomada de decisdo relativo aos investimentos serdo tratados, sempre
anteriormente a decisdo de investimento, da seguinte forma:

J Apresentacao do conflito e de suas causas ao Comité de Investimentos;

. Apds a analise, os demais membros do Comité de Investimentos deliberardo sobre o
impedimento do membro conflitado;

. Todas as decisdes serdo registradas em ata.

Legislagao Aplicavel
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Lei n.29.717/1998, de 27 de novembro de 1998;
Resolugdao CMN n.2 4,963, de 25 de novembro de 2021;
Portaria MPS n.2 1.467, de 02 de junho de 2022;

Lei Municipal n.2 4.483, de 03 de dezembro de 2001.

Santa Maria, 22 de outubro de 2025
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Fabiana Neves de Vargas

Gestora de Recursos/Diretora-Presidente
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