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1. APRESENTACAO

1.1.0 RPPS

O Instituto de Previdéncia Social do Municipio de Pedro Canério — IPASPEC, ¢ entidade
autarquica com personalidade juridica de direito publico interno, integrante da Administracao
Indireta do Municipio de Pedro Candrio, que detém autonomia financeira, administrativa e
funcional, com vistas & administracdo do Regime Proprio de Previdéncia Social — RPPS,
instituido pela Lei Complementar 776/2006, de 22 de dezembro de 2006.

O 6rgao ¢ organizado com base em normas gerais de contabilidade e atuéria, de modo a garantir
seu equilibrio financeiro e atuarial, submetido a orientacdo, supervisao, controle e fiscalizagao
do Ministério da Previdéncia Social — MPS, bem como outros Orgaos Competentes.

Os recursos da Autarquia sdo constituidos pela contribui¢do do Ente Publico - Contribuicao
Previdenciaria Patronal e Amortizagdo do Déficit, e pelos Segurados. - Contribui¢ao
Previdenciaria dos Servidores Ativos e Inativos (aposentados e pensionistas quando os
beneficios ultrapassam o teto do INSS). A Taxa de Administragdo foi estabelecida pela Portaria
MTP n° 1.467/2022, bem como a Lei Municipal de n® 1.508/2022, que alterou a formula de
calculo e a aliquota (2,7% dos gastos referente o somatoério das remuneracdes brutas dos
servidores ativos, aposentados e pensionistas, vinculados ao RPPS). Quanto a compensagao
previdencidria, a Autarquia admite os tramites do mesmo, uma vez que os processos estao sendo
cadastrados no sistema do COMPREV / DATAPREV.

Os recursos previdenciarios somente podem ser utilizados para pagamentos relativos aos
beneficios previdencidrios. Quanto a taxa de administragdo, para as despesas da administrativas
da Autarquia (remuneragdo dos servidores, contratacdes, servigos de manuten¢do, compras,
aluguéis etc.). As disponibilidades financeiras vinculadas ao IPASPEC estdo aplicadas no
mercado financeiro e de capitais brasileiro, em conformidade com as normas estabelecidas pelo
Conselho Monetario Nacional — CMN, por meio da Resolucido CMN n° 4.963 até janeiro de
2026 sendo substituida pela Resolugdo CMN n° 5.272 a partir de fevereiro de 2026.

Além do controle desempenhado pelo Ministério da Previdéncia e pelo Conselho Monetario
Nacional, os atos do RPPS passam pelo controle interno dos conselheiros do instituto, pelo
controle interno do municipio e, por fim, pelo controle externo exercido pelo Tribunal de Contas
do Estado do Espirito Santo.

O cumprimento dessas determinacdes legais ¢ imprescindivel para que o IPASPEC continue
garantindo aos seus segurados ativos e inativos o pagamento dos beneficios previdenciarios.
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1.2. POLITICA DE INVESTIMENTOS

A Politica de Investimentos ¢ o instrumento que estabelece as diretrizes e os principios que
norteiam o processo de gestdo e aplicacdo dos recursos previdenciarios dos Regimes Proprios
de Previdéncia Social (“RPPS”), observando os fundamentos de seguranga, rentabilidade,
solvéncia, liquidez, motivagdo, adequacdo a natureza das obrigagdes e transparéncia.

Este documento tem por finalidade orientar a tomada de decisdo dos investimentos,
assegurando que as aplicagdes dos recursos sejam realizadas de forma responsavel, técnica e
compativel com os objetivos atuariais e financeiros do IPASPEC.

A Politica de Investimentos 2026 incorpora as melhores praticas de governanca e de gestdo
previdencidria, estando alinhada as normas federais e municipais aplicaveis, bem como as
orientagdes emanadas dos orgdos de controle e supervisdo, visando garantir o equilibrio
financeiro e atuarial do RPPS.

Esta Politica de Investimentos constitui-se em uma versao adequada a Resolugdo CMN n°® 5.272
de 18 de dezembro de 2025 cuja vigéncia tem inicio em 1° de fevereiro de 2026.

1.3. OBJETIVO
A presente Politica de Investimentos tem como objetivos:

I — Assegurar o equilibrio financeiro e atuarial do IPASPEC, por meio da adequada
compatibilizacdo entre ativos e passivos previdenciarios;

II — Promover a maximizagao da rentabilidade ajustada ao risco, em conformidade com o perfil
de investidor do IPASPEC e com a duragdo do passivo atuarial;

11— Garantir liquidez suficiente para o cumprimento tempestivo das obrigacdes previdenciarias
e administrativas;

IV — Assegurar a diversificagdo e mitigagdo de riscos, evitando concentracdes excessivas em
emissores, setores ou classes de ativos;

V — Fomentar a transparéncia e a rastreabilidade nas decisdes de investimento;

VI — Estabelecer critérios técnicos e €ticos para a sele¢do, acompanhamento e avaliagao de
institui¢des financeiras, gestores e ativos;
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VII - Promover, de forma gradual, a integragdo de fatores ambientais, sociais e de governanca
(ESG) nos processos de analise e decisdo de investimentos;

VIII — Servir como referéncia normativa e operacional para a Diretoria Executiva, Comité de
Investimentos e Conselhos do IPASPEC.

1.4. BASE LEGAL

A presente Politica de Investimentos foi elaborada em conformidade com a legislacio vigente,
em especial a Resolugao do Conselho Monetario Nacional n® 5.272/2025 (“Resolucao 5.272”)
e a Portaria do Ministério do Trabalho e Previdéncia n° 1.467/2022 (“Portaria 1.467”) que
dispdem sobre as aplicagdes dos recursos dos RPPS.

1.5. VIGENCIA

A vigéncia desta Politica de Investimentos compreendera o periodo de 1° de fevereiro a 31 de
dezembro de 2026 e deverd ser aprovada, antes de sua implementagdo, pelo conselho
deliberativo ou 6rgao equivalente, conforme determina o art. 5° da Resolugao 5.272.

Nos termos do §1° do art. 4° da referida Resolucdo, a Politica poderd ser revista,
justificadamente, no curso de sua execu¢ao, inclusive com vistas a adequa¢do ao mercado ou a
nova legislacao.

1.6. PRO-GESTAO

O IPASPEC se encontra certificado no Nivel II do Programa Pro-Gestao RPPS, o que evidencia
a adogdo de praticas de governanca, controles internos e educagdo previdencidria em estagio
intermediario de maturidade institucional. Nesse nivel, a unidade gestora demonstra evolugao
na padronizagdo de processos, maior formalizagdo dos procedimentos decisorios e
aprimoramento dos mecanismos de transparéncia e controle.

No ambito da gestdo dos investimentos, esse nivel de certificacao reflete a existéncia de
processos estruturados de apoio a tomada de decisdao, com defini¢do clara de responsabilidades,
participagdo regular do Comité de Investimentos e observancia de critérios técnicos e
normativos na alocacao dos recursos. A Politica de Investimentos, nesse contexto, ¢ elaborada
e executada de forma alinhada as diretrizes legais, ao planejamento previdenciario e ao perfil
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de risco do RPPS, contribuindo para maior seguranga decisoria e previsibilidade na gestdo dos
ativos previdenciarios.

1.7. ESTUDO DE ALM — ASSET LIBILITY MANAGEMENT

Conforme determina o art. 6° da Resolu¢ao 5.272, com o objetivo de manter o equilibrio
econOmico-financeiro entre ativos e passivos do regime, o IPASPEC adota o Estudo de ALM,
elaborado anualmente, cujo objetivo ¢ o gerenciamento de ativo e passivos para mitigar o risco
de descasamento entre o fluxo de caixa dos investimentos e as exigibilidades previdenciarias.
As aplicagdes de recursos, especialmente aquelas que envolvam prazos de caréncia,
desinvestimento ou baixa liquidez (como cotas de fundos fechados ou com prazo de conversao),
serdao precedidas de uma analise rigorosa.

O Estudo de ALM desenvolvido para o [IPASPEC consiste na modelagem conjunta de trés
dimensdes fundamentais: cenario macroecondmico, passivo atuarial e ativos financeiros; com
0 objetivo de projetar o equilibrio de longo prazo entre o patrimdnio e as obrigagdes futuras do
regime.

A andlise ¢ conduzida a partir das seguintes etapas metodologicas:

1. Modelagem Atuarial: estimativa dos fluxos de caixa previdenciarios futuros,
considerando dados cadastrais e premissas atuariais fornecidas pela assessoria atuarial;

2. Modelagem Macroeconémica: utilizacdo de projecdes de varidveis econdmicas de
longo prazo (taxa de juros, inflagcdo e crescimento) com base em fontes como Banco
Central, Anbima e CVM;

3. Modelagem de Investimentos: proje¢do de rentabilidade e volatilidade esperadas para
cada classe de ativo, utilizando parametros historicos e taxas indicativas de mercado;

4. Otimizacao da Carteira: aplicagdo da moderna teoria de portfolios de Markowitz
(1952), por meio da construgdo da fronteira eficiente, buscando a melhor combinagao
de ativos para atingir a rentabilidade real necessaria, com o menor risco possivel e
dentro dos limites regulatorios definidos pela Resolugao 5.272 e pela Portaria 1.467;

5. Compatibilizaciao Ativo-Passivo: associacdo entre os vencimentos dos titulos ptblicos
e os fluxos de pagamento de beneficios projetados, garantindo sincronia temporal e
mitigagdo do risco de liquidez.

Complementarmente, o estudo incluiu andlises de solvéncia baseadas em 1.000 simulagdes
estocasticas do tipo movimento browniano, avaliando a probabilidade de o regime manter
indices de solvéncia superiores a 1,0 (condicdo de equilibrio atuarial) sob diferentes cenarios
de mercado.
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Os resultados apontaram alta robustez do portfélio proposto, com probabilidade superior a 94%
de manutencdo da solvéncia em todos os cenarios simulados. Tais evidéncias confirmam a
adequada aderéncia entre os ativos e passivos previdenciarios, bem como a eficiéncia da
diversificacdo da carteira na mitigacdo dos riscos de mercado e na preservagdo da solvéncia de
longo prazo do RPPS.

2. CONTEUDO
O art. 4° da Resolu¢do 5.272, que versa sobre a Politica de Investimentos, traz o seguinte texto:

Art. 4° Os responsaveis pela gestao do RPPS, antes do exercicio a que se referir,
deverao definir a politica anual de aplicacdo dos recursos de forma a contemplar,
no minimo:

I - o modelo de gestdo a ser adotado e, se for o caso, os critérios para a
contratacdo de prestadores de servigos, com base no disposto no art. 21, § 5° e
no art. 24;

IT - a estratégia de alocacdo dos recursos entre os diversos segmentos de
aplicacdo e as respectivas carteiras de investimentos;

IIl - os parametros de rentabilidade perseguidos, que deverdo buscar
compatibilidade com o perfil de suas obrigacdes, tendo em vista a necessidade
de busca e manutengdo do equilibrio financeiro e atuarial e os limites de
diversifica¢dao e concentragdo previstos nesta Resolucao;

IV - os limites utilizados para investimentos em titulos e valores mobilidrios de
emissdo ou coobrigacdo de uma mesma pessoa juridica;

V - a metodologia, os critérios e as fontes de referéncia a serem adotados para
precificagcdo dos ativos de que trata o art. 3°;

VI - a metodologia e os critérios a serem adotados para analise prévia dos riscos
dos investimentos, bem como as diretrizes para o seu controle € monitoramento;

VII - a metodologia e os critérios a serem adotados para avaliagdo e
acompanhamento do retorno esperado dos investimentos; €

VIII - o plano de contingéncia, a ser aplicado no exercicio seguinte, com as
medidas a serem adotadas em caso de descumprimento dos limites e requisitos
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previstos nesta Resolugdo e dos pardmetros estabelecidos nas normas gerais dos
RPPSs, de excessiva exposi¢do a riscos ou de potenciais perdas dos recursos.

A Secio Il da Portaria 1.467 reforca, a partir do art. 102, o que determina a Resolugao 5.272
e traz maior detalhamento do conteudo a ser abordado na Politica de Investimentos.

A presente Politica de Investimentos abordard, a seguir, cada um dos topicos supracitados
considerando o que determinam as duas normas.

2.1 MODELO DE GESTAO
A Resolucao 5.272 traz no art. 21 a seguinte redagao:

Art. 21. Os recursos dos RPPSs poderao ser geridos em carteira propria, carteira
administrada ou mista.

§ 1° Para fins desta Resolucao, considera-se:

I - carteira propria, quando o 6rgdo ou entidade gestora do RPPS efetua
diretamente as aplica¢des dos recursos do regime, selecionando os segmentos e
ativos previstos nesta Resolugao;

II - carteira administrada, quando o 6rgao ou entidade gestora do RPPS contrata,
nos termos do mandato por ele conferido, instituicdes financeiras, registradas e
autorizadas nos termos da regulamentacdo do Banco Central do Brasil e da
Comissao de Valores Mobiliarios, para administragao profissional de sua carteira
de valores mobiliarios; ou

III - carteira mista, quando parte das aplicacdes sdo realizadas em carteira propria
e parte em carteira administrada.

O TPASPEC adota o modelo de gestdo por carteira propria. Este modelo implica que as
decisOes estratégicas e taticas de investimento sdo integralmente formuladas e executadas por
instancias internas do RPPS, quais sejam: Diretoria Executiva, Comité de Investimentos e
Conselhos, garantindo a autonomia decisoria e a segregacao de fungdes essenciais a0 processo
de gestao.
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2.2 GOVERNANCA

A estrutura do IPASPEC ¢ formada, além da Unidade Gestora, pelo Comité de Investimentos,
responsavel pela execucdo da Politica de Investimentos, o Conselho Deliberativo, como 6rgao
superior competente que aprovara a Politica de Investimentos ¢ 0 Conselho Fiscal, principal
orgao de controle interno do RPPS, que atuard com o acompanhamento e fiscalizagdo da gestao
dos investimentos.

Para balizar as decisdes poderdo ser solicitadas opinides de profissionais externos, como da
Consultoria de Investimentos contratada, outros Regimes Proprios de Previdéncia Social,
institui¢cdes financeiras, distribuidores, gestores ou administradores de fundos de investimentos
ou outros. No entanto, as decisdes finais sdo restritas a Diretoria, Comité e Conselhos.

Com relagdo a governanc¢a do RPPS, o Comité de Investimentos ¢ o 6rgdo responsavel pela
execugdo desta Politica de Investimentos, sendo este o detentor do mandato para as
movimentagdes (aplicagdes e resgates) e manutencao da carteira de investimentos ao longo do
ano. A estrutura do Comité ¢ apresentada em Regimento Interno proprio.

O Conselho Deliberativo ¢ o 6rgdo maximo do RPPS, que deverd aprovar a Politica de
Investimentos, acompanhar a gestdo dos investimentos realizando reunides periddicas.

As deliberagdes do Conselho ocorrerdo através de reunides periddicas e a sua estrutura prevista
na lei do RPPS, em conformidade com o previsto no artigo 72 da Portaria MTP n°® 1.467/2022.

O Conselho Fiscal ¢ o principal 6rgdo de controle interno do RPPS e atuara buscando zelar
pela gestdo econdmico-financeira do regime, examinando quando necessario o balanco anual,
balancetes e demais atos de gestdo, além de verificar a ocorréncia das premissas e resultados da
avaliacdo atuarial, acompanhar o cumprimento do plano de custeio, em relacao ao repasse das
contribuigdes e aportes previstos.

O RPPS conta com o servico de consultoria de investimento da empresa Matias e Leitdo
Consultores Associados LTDA, sob nome fantasia “LEMA Economia & Finangas”, e inscrita
no CNPJ 14.813.501/0001-00 autorizada pela Comissdo de Valores Mobiliarios, contratada
para prestacdo de servigo quanto a andlise, avaliacdo e assessoramento dos investimentos do
RPPS. A Consultoria atuard conforme legislagcdo que rege sua atuacio e os investimentos dos
RPPS, através de analise de cenario, estudo de carteira, vislumbrando a otimizagdo da carteira
para o atingimento dos objetivos tragados nesta politica, sem incorrer em elevado risco nos
investimentos.
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2.2.1. Politica de Al¢adas

Sobre defini¢do de algadas, a Portaria n°® 1.467/2022, do Ministério do Trabalho e Previdéncia
Social, define em seu artigo 86, § 2°:

§ 2° Deverao ser claramente definidas as atribui¢des e a separagdo de
responsabilidades de todos os orgdos e agentes que participem do
processo de analise, avaliagdo, gerenciamento, assessoramento e
decisdo sobre as aplicagdes dos recursos do RPPS, inclusive com a
definicao das al¢adas de decisdo de cada instancia.

Assim, no ambito do Instituto de Previdéncia dos Servidores Publicos do Municipio de Pedro
Canario — IPASPEC, a politica de algadas ¢ regulamentada pela Lei n° 44/2021 definindo as
competéncias e limites de algadas.

2.3. CENARIO ECONOMICO

A economia brasileira apresentou desempenho desigual em novembro, em um ambiente de
juros elevados e restricdes externas. O setor de servigos voltou a expansao, com o PMI em 50,1
pontos, enquanto a industria permaneceu em contracao, apesar da melhora do indicador para
48,8 pontos. O PMI Composto avangou para 49,6 pontos, sugerindo desaceleracao do ritmo de
retracdo, mas ainda compativel com um cenario de atividade enfraquecida. Em linha com esse
quadro, o PIB cresceu apenas 0,1% no terceiro trimestre, indicando estabilidade da atividade,
com servigos praticamente estagnados e crescimento moderado da agropecudria e da industria.

Mesmo com a moderacgao do crescimento, o mercado de trabalho segue como importante vetor
de sustentacdo da atividade. A taxa de desocupagdo recuou para 5,4% no trimestre encerrado
em outubro, o menor nivel da série histdrica, enquanto a populagdo ocupada atingiu recorde de
102,6 milhdes de pessoas e o numero de trabalhadores com carteira assinada chegou a 39,2
milhdes. A massa de rendimento médio real somou R$ 357,3 bilhdes, com alta de 5% em 12
meses, sustentando a renda das familias e contribuindo para a manutencao do consumo.

Esse contexto relativamente mais favordvel as familias se refletiu em nova elevacdo da
confianga do consumidor. O ICC avangou para 89,8 pontos em novembro, com melhora
disseminada entre as faixas de renda e tanto na avaliagdo da situagdo atual quanto nas
expectativas. Ainda assim, a taxa de juros elevada, associada ao endividamento e a
inadimpléncia das familias, continua limitando um avango mais consistente da confianca.
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No campo fiscal, os indicadores mantiveram trajetoria de deterioracdo. A Divida Bruta do
Governo Geral subiu para 78,6% do PIB em outubro, o maior patamar desde 2021, influenciada
pela apropriagdo de juros nominais e pelo crescimento mais lento da economia. A Divida
Liquida do Setor Publico também avancou, alcancando 65,0% do PIB, reforcando o quadro de
fragilidade fiscal e a necessidade de atencao a sustentabilidade das contas publicas.

A inflagdo voltou a acelerar em novembro, com o IPCA registrando alta de 0,18%, acima do
resultado de outubro. No acumulado em 12 meses, o indice recuou para 4,46%, dentro da faixa
de tolerancia da meta, mas ainda acima do centro de 3,00%. O resultado foi influenciado
principalmente por altas em despesas pessoais, habitagdo e transportes, com destaque para as
passagens aéreas, enquanto artigos de residéncia e comunicagdo contribuiram negativamente.
Diante desse cenario, o Copom manteve a taxa Selic em 15,00% ao ano, reforcando a
necessidade de postura cautelosa diante de expectativas inflaciondrias ainda desancoradas.

Apesar das incertezas domésticas, o Brasil segue atraindo capital estrangeiro. O Investimento
Direto no Pais somou US$ 74,3 bilhdes até outubro, superando o resultado de todo o ano
anterior, enquanto o fluxo acumulado em 12 meses alcangou US$ 80,1 bilhdes, favorecido pelo
diferencial de juros elevado e pela atratividade relativa dos ativos brasileiros.

No cendrio internacional, os Estados Unidos apresentaram perda de dinamismo no mercado de
trabalho e sinais mistos de atividade, com estabilidade nos servigos e fraqueza persistente na
industria. Na zona do euro, os dados indicaram contraste entre servigos mais resilientes e
industria em contra¢do, com inflagao proxima da meta do BCE. Na China, os indicadores de
novembro apontaram desaceleragdo tanto nos servigos quanto na industria, refor¢ando
expectativas de novos estimulos. No campo geopolitico, destacou-se o fortalecimento das
relagdes comerciais entre os Estados Unidos e paises da América Latina, incluindo a retirada
de tarifas sobre produtos brasileiros, restabelecendo condi¢des de competitividade no mercado
norte-americano.

Além disso, ao longo deste ano tem sido observado um fechamento da curva de juros, o que
favoreceu o desempenho dos indices de renda fixa de maior duration, como IRF-M, IRF-M 1+,
IMA-B e IMA-B 5+. Considerando a natureza do mercado de juros, que tende a antecipar
movimentos de cortes por parte do Banco Central, existe a possibilidade — ainda que menos
clara e concreta do que no caso dos ativos conservadores — de que tais investimentos se
beneficiem desse ambiente e capturem ganhos adicionais por meio da marcagdo a mercado.

Outro segmento que pode se beneficiar, especialmente em um cendrio de saida de recursos dos

mercados de paises desenvolvidos em direcdo a economias emergentes, como o Brasil, ¢ o
mercado de agdes doméstico. Apesar dos desafios estruturais enfrentados pelas companhias
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brasileiras e das incertezas adicionais associadas ao ano eleitoral de 2026, o fluxo de capitais
tende a se manter, impulsionado pelos cortes de juros do Federal Reserve e pelos resultados
positivos reportados pelas empresas listadas na B3. Nesse contexto, o0 movimento de alta do
Ibovespa, observado em 2025, pode se prolongar em 2026, trazendo ganhos adicionais para
carteiras mais expostas ao risco de mercado.

As projegOes para os mercados de agdes internacionais em 2026 indicam um cenario de
moderagdo, mas com oportunidades relevantes para investidores atentos as particularidades
regionais. Nos Estados Unidos, espera-se que os cortes de juros pelo Federal Reserve sustentem
0 apetite por ativos de risco, favorecendo especialmente empresas de tecnologia e crescimento,
ainda que riscos ligados a inflagdo persistente e tensdes comerciais possam gerar volatilidade.
Na Europa, a recuperagdo econdmica tende a ser mais gradual, com ganhos concentrados em
setores ciclicos e de valor, enquanto custos elevados de energia e pressdes regulatorias
continuam a limitar parte do avango. Ja na Asia, a China deve mostrar sinais de estabiliza¢io
ap6s um periodo de fragilidade, apoiada em estimulos internos € maior consumo doméstico. O
movimento de realocagdo de capitais de mercados desenvolvidos para emergentes pode reforcar
a atratividade dessas regides. Contudo, incertezas relacionadas a geopolitica, comércio
internacional e cambio permanecem no radar. Nesse contexto, 2026 tende a ser um ano de
ganhos mais seletivos, exigindo estratégias de diversificagdo para capturar oportunidades sem
ignorar os riscos globais.

De acordo com as proje¢des mais recentes do Relatorio Focus, divulgado semanalmente pelo
Banco Central, a economia brasileira deve apresentar arrefecimento nos proximos anos,
refletindo os efeitos da politica monetaria ainda restritiva. O Produto Interno Bruto (PIB) ¢
estimado em crescimento de 2,26% em 2025 e de 1,80% em 2026, sinalizando perda de
dinamismo frente ao ciclo anterior. No que se refere a inflagdo, as expectativas para o [IPCA
vém sendo gradualmente revistas para baixo em um contexto de desaceleracdo da atividade,
projetando-se variacdo de 4,32% em 2025 e de 4,05% em 2026. Embora os numeros
permanecam acima do centro da meta estabelecida pelo Conselho Monetério Nacional (CMN),
de 3,0% a partir de 2025, para 2026 se situam dentro do intervalo de tolerancia de 1,5 ponto
percentual. Esse cenario indica que, ainda que o processo desinflacionario esteja em curso, o
Banco Central devera manter cautela na condugao da politica monetaria, de forma a garantir a
convergéncia das expectativas no médio prazo.
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2.4 EXPECTATIVAS DE MERCADO

2025 2026
b e T~ L WL T T R

IPCA (variagio %) 48 4N 4R Y () 12 4n W A1 406 405 ¥ 4§ 151 406 110
PIB Total {variagao % scbre ano anterior) 6 2% 2% = (1 (P S 1B w0 1% =) u 18 @
Cambio (RI/USS) S0 S0 SM A W 585 N §50 550 S50 — (1) M S N
Selic (% aa) 15,0 . . 1200 128 12X = @ s Ly =
1GRM u;na;io&‘ 457 a4n 4l v (0§ n A% @ m 19 85 Y @ n 4 @
IPCA Administrades ivariasac %) 5 SR SR = % se 7N i oin a0 % m n
Corta corente (US§ bihoes TR0 0 NS v (1 B Ne a 68 65 40 4 0 ¥ 49 n
Balanga comerdal (US$ bilhdes) QB a0 ean v o n en B 570 6R10 600 ¥ () n 6w n
Investimenta direza no pais (US$ bilhdes! nwo  MN BN 4 0 ¥ B 2 e T240 1400 4 5 um n
Divida liguida do seter plblico (% do PIB) B8 B9 69 =0 % 6% » 0N NS AN = @) 4 N n
Resultado prmadio (N do P8 4% 45 05 = (n a8 4% x 0@ 480 056 4 () & 45 n
Resultaco nominal (% do PIB) 46 448 48 = () S &M B AN 4% 46 4 ) 535 4m B

Fonte: Relatorio Focus de 26/12/2025 (Banco Central)

2.5 CARTEIRA DE INVESTIMENTOS E CONDICAO DE LIQUIDEZ

Atualmente, o RPPS detém um patriménio de R$ 125.292.020,21, distribuidos entre 19 fundos

de investimento conforme a seguinte distribuigao:

ATIVO SALDO R$ % DISP. | RESOLUCAO
4963

BANESTES IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FI RF 23.714.173,39 | 18,93% | D+2 7,1"b"
BRADESCO FI FINANCEIRO RF ESTRATEGIA 13.159.342,88 | 10,50% | D+0 7,1"b"
XXVI - RL
BANESTES IMA-B TITULOS PUBLICOS FI 10.866.846,67 | 8,67% | D+2 7,1'"d"
RENDA FIXA
CAIXA BRASIL ESPECIAL 2026 TP FIF RF - RESP | 10.488.601,08 | 8,37% | D+0 7,1"b"
LIMITADA
BB PREVIDENCIARIO RF TP VERTICE 2026 5.809.278,93 | 4,64% | D+0 7,1"b"
RESP LIMITADA
BNB SOBERANO FI RENDA FIXA 5.747.33831 | 4,59% | D+0 7,1"b"
BNB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FI RF 5.658.734,29 | 4,52% | D+1 7,1"d"
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BB PREVID RF TP VERTICE 2027 II FIF RESP 3.679.321,68 | 2,94% D+0 7,1"b"
LIMITADA
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TP FI RF 1.686.985,28 1,35% D+0 7,1"b"
BB IRF-M 1 TP FIC RF PREVID 979.716,30 0,78% D+0 7,1"b"
CAIXA BRASIL IMA-B 5+ TP FI RF 978.428,27 0,78% D+0 7,1"b"
BB IMA-B 5+ TP FI RF PREVID 944.499,56 0,75% D+2 7,1"b"
BANESTES INVESTIMENTO PUBLICO 830.910,29 0,66% D+0 7,1"b"
AUTOMATICO FI RF
BB IDKA 2 TP FI RF PREVID 160.915,08 0,13% D+1 7,1"d"
BANESTES LIQUIDEZ FI RENDA FIXA 20.002.252,69 | 15,96% | D+0 7,1 "a"
REFERENCIADO DI
BANESTES INSTITUCIONAL FI RENDA FIXA 13.550.295,71 | 10,81% | D+2 7,1 "a"
PLURAL DIVIDENDOS FIA 3.782.563,30 | 3,02% D+3 8,1
RIO BRAVO PROTECAO DINAMICO FI MULT 2.224.746,62 1,78% D+2 10,1
RIO BRAVO PROTECAO PORT II FIF 1.027.069,88 | 0,82% D+3 10,1
MULTIMERCADO
TOTAL 125.292.020,2 | 100,00 | -

1

%

Fonte: Uno. Carteira no fechamento de Novembro de 2025

A carteira apresenta uma condicao favoravel de liquidez, pois os fundos ndo possuem prazo de
caréncia, e aqueles com prazos de resgate mais longos disponibilizam os recursos em até 3 dias
uteis. Assim, o [IPASPEC tem a capacidade de converter seus investimentos em caixa nesse
periodo, contribuindo para atender a liquidez necessaria para o plano de beneficios e para

alinhar melhor o fluxo de recursos entre as obrigacdes e os investimentos do RPPS.

2.6 OBJETIVO DOS INVESTIMENTOS

A presente Politica de Investimentos tem por objetivo definir uma estratégia de investimentos
que busque assegurar o equilibrio financeiro e atuarial do IPASPEC, por meio da adequada
compatibiliza¢do entre ativos e passivos previdenciarios, promovendo a maximizagdo da
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rentabilidade ajustada ao risco, em conformidade com o perfil de investidor do IPASPEC e com
a duracdo do passivo atuarial. Busca-se, ainda, garantir liquidez suficiente para o cumprimento
tempestivo das obriga¢des previdencidrias e administrativas, bem como assegurar a
diversificacdo e a mitigacao de riscos, evitando concentragdes excessivas em emissores, setores
ou classes de ativos. Ademais, a Politica visa fomentar a transparéncia e a rastreabilidade nas
decisoes de investimento, estabelecendo critérios técnicos para a selecdo, 0 acompanhamento e
a avaliacdo de instituicdes financeiras e ativos, promovendo, de forma gradual, quando
pertinente, a incorporacao de fatores ambientais, sociais e de governanca (ESG) nos processos
de andlise e decisdo. Por fim, serve como referéncia normativa e operacional para a Diretoria
Executiva, o Comité de Investimentos ¢ os Conselhos do IPASPEC.

Conforme indicado no Inciso IV do artigo 102 da Portaria 1.467, no que se refere aos
parametros de rentabilidade, devera a gestdo definir a meta de rentabilidade futura dos
investimentos, buscar a compatibilidade com o perfil da carteira de investimentos do RPPS,
tendo por base cenarios macroecondmico e financeiros e os fluxos atuariais com as projegoes
das receitas e despesas futuras do RPPS e observar a necessidade de busca e manutengao do
equilibrio financeiro e atuarial do regime.

A metodologia para projecdo do “valor esperado da rentabilidade futura dos investimentos”
utilizada nessa Politica, baseia-se nos indices de referéncia dos fundos enquadrados na
Resolugdo 5.272, abrangendo Renda Fixa, Renda Variavel, Investimento no Exterior e
Multimercado. Para projecao de retornos dos indices ANBIMA, utilizam-se as taxas indicativas
do fechamento do més anterior, enquanto os pos-fixados (CDI) sao projetados pelo vértice de
12 meses da curva de juros; ja para os titulos de emissado privada considera-se 120% da projecao
do CDI, em fung¢ado do prémio acima das negociagdes com titulos publicos. Para renda variavel,
o retorno ¢ estimado a partir da média histérica dos tltimos 60 meses: no Brasil, pelo Ibovespa;
nos EUA, pelo S&P 500, podendo incluir ou ndo a expectativa cambial do Relatorio Focus; e,
no exterior, pelo MSCI World, também com ou sem ajuste cambial conforme o caso. Por fim,
o resultado da andlise de perfil do investidor (suitability) define se o RPPS serd enquadrado
como conservador, moderado ou agressivo, orientando a composicdo da carteira padrdo para
cada perfil.

A metodologia e os dados utilizados para a projecdo estao expostos no anexo I desta Politica.
Assim, temos trés possiveis cenarios de retornos reais, considerando os diferentes perfis de
investidores para os investimentos:

Conservador Moderado Agressivo
Peso Renda Fixa 85,00% 80,00% 70,00%
Peso Demais segmentos 15,00% 20,00% 30,00%
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MILP 9,22% 9,04% 8,65%

O resultado da andlise do perfil de investidor (suitability) apontou o RPPS como conservador.
Sendo, portanto, sua proje¢ao de retorno real aqui considerada de 9,22%.

2.7 ESTRATEGIA DE ALOCACAO

Conforme exposto no inciso II do artigo 102 da Portaria 1.467, no que se refere a defini¢ao da
estratégia de alocacdao dos recursos entre os diversos segmentos de aplicagcdo e as respectivas
carteiras de investimentos, devera a unidade gestora considerar entre outros aspectos, o cenario
econdmico, o atual perfil da carteira, verificar os prazos, montantes ¢ taxas de obrigagdes
atuariais presentes e futuras do regime, de forma a definir aloca¢des que visam manter o
equilibrio econdmico-financeiro entre ativos e passivos do RPPS, definir os objetivos da gestao
de investimentos, além de uma estratégia alvo de alocacdo com percentuais pretendidos para
cada segmento e tipo de ativo, além de limites minimos e maximos.

O art. 2° da Resoluc¢ao 5.272 determina que os recursos dos RPPS devem ser alocados
nos seguintes segmentos de aplicacao:

I - renda fixa;

II - renda variavel;

III - investimentos no exterior;

IV - investimentos estruturados;

V - fundos imobiliarios; e

VI - empréstimos consignados.

§ 1° Para efeito desta Resolugao, sao considerados investimentos estruturados:

I - cotas de classes de fundos de investimento tipificadas como "Multimercado";
I - cotas de classes de fundos de investimento em participacdes — FIP;

III - cotas de classes de fundos de investimento tipificadas como “A¢des — Mercado
de Acesso”; e
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IV - cotas de classes de Fundos de Investimento nas Cadeias Produtivas
Agroindustriais — Fiagro.

As aplicagdes dos recursos deverao observar a compatibilidade dos ativos investidos com os
prazos, montantes e taxas das obrigacdes atuariais presentes e futuras com o objetivo de manter
o equilibrio econdmico-financeiro entre ativos e passivos do RPPS.

Para isso, deverdo ser acompanhados, especialmente antes de qualquer aplicacdo que implique
em prazos para desinvestimento — inclusive prazos de caréncia e para conversao de cotas de
fundos de investimentos, os fluxos de pagamentos dos ativos assegurando o cumprimento dos
prazos e dos montantes das obrigagdes do RPPS.

Tais aplicagdes deverdo ser precedidas de atestado elaborado pela Unidade Gestora
evidenciando a compatibilidade com as obrigagdes presentes e futuras do regime, conforme
determina o paragrafo primeiro do art. 115 da Portaria 1.467.

A estratégia de alocacao busca montar uma carteira de investimentos, focada na obtengao dos
objetivos tracados nesta politica, considerando o perfil de risco do RPPS, tomando como base
o contexto econdmico atual e projetado, o fluxo de caixa dos ativos e passivos previdenciarios
e as perspectivas de oportunidades favoraveis ao objetivo tragado, se resguardando de manter-
se sempre dentro dos limites e preceitos técnicos e legais previstos nas normas de investimentos
dos RPPS, de acordo com o previsto no artigo 102 da Portaria 1.467.

Para a formacdo do portfolio ideal, comecaremos com uma breve abordagem do cenario
econdmico atual e projetado.

2.7.1 Estratégia De Alocacio Para 2026

Considerando, portanto, o cendrio econdmico projetado, a alocagdo atual dos recursos, o perfil
de risco evidenciado no suitability, os prazos, montantes e taxas das obrigagdes atuariais
presentes e futuras do regime e as op¢des de investimentos previstas na Resolugdo 5.272, a
decisdo de alocagao dos recursos para 2026 devera ser norteada pelos limites definidos na tabela
a seguir, com o intuito de obter retorno compativel com a meta de rentabilidade definida, sem
incorrer em elevado nivel de risco na gestdo dos investimentos.

A coluna de “estratégia alvo” tem como objetivo tornar os limites de aplicacdo mais assertivos,
considerando o cendrio projetado atualmente. No entanto, as colunas de “limite inferior” e
“limite superior” tornam as decisdes mais flexiveis dada a dinamica e as permanentes mudangas
que o cenario econdmico e de investimentos vivenciam.
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Conforme determina o paragrafo primeiro do art. 27 da Resolugdo 5.272, os RPPS terdo dois
anos contados a partir da entrada em vigor desta Resolugao, ou seja, 31 de janeiro de 2028, para
adequar sua carteira aos limites impostos pela nova norma. Podendo este prazo ser estendido
para os investimentos que estabeleciam, a época da aplicagdo, prazos para vencimento, resgate,
caréncia ou para conversao de cotas poderao ser mantidas até o final de seus respectivos prazos.
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Certificacao Pro-Gestao — IPASPEC
Seemento Enquadramento | . o de Ativo Carteira Atual | Carteira Limtes Res 15 021 Limit Limit
& Res. 5.272/2025 P (R$) Atual (%) | Sem | Nivel | Nivel | Nivel | Nivel In‘f‘;‘r‘i:r Estratégia | “::isr
PG | I | I | oI | v Alvo (%) | D"P
(%) (%)
Art. 7%, 1 11:(1)(;1{05 ?H?TF 84.705.092,01 | 67,61% 100,00 20,00% | 35,00% | 90,00%
0
Titulos Publicos
Art. 7°,11 | (of prim ou plataf 0,00 0,00% 100,00 0,00% 35,00% | 70,00%
eletr)
7 é 1 0 0 0
Art. 7°, 111 ;lgzlll(l:gz)l’ubhcos 0,00 0,00 i 100,00 0,00% 0,00% 0,00%
0 Op 0 o 0 0
PRSI AT IV |0 omissadas 0,00 0,00% - 5,00 0,00% 0,00% 0,00%
Ay ([REMAERAC | 5y 55054840 | 2678% | - | - 80,00 0,00% | 20,00% | 60,00%
Art. 7°, VI | Ativos Bancérios 0,00 0,00% - - 20,00 0,00% 3,000 | 30,00%
Ar 7, vir | pLRE Credite 0,00 000% | - | - | - | 2000 0,00% | 000% | 0,00%
Art. 7°, VI | FI "Debentures” 0,00 0,00% - - - 20,00 0,00% 0,00% 0,00%
Art. 7°,IX__|FIDC - sénior 0,00 0,00% - - - - 120,00 0,00% 0,00% 0,00%
Subtotal 118.257.640.41 | 94,39% - 20,00% | 93,00% | 100,00%
8°, 1 FI Agdes 3.782.563,30 3,02% - - 40,00 0,00% 3,00% | 20,00%
8°, 11 ETF de Agdes 0,00 0,00% - - 40,00 0,00% 2,00% 10,00%
Renda g°, 111 BDR ETF - Acdes 0,00 0,00% - - - 10,00 0,00% 0,00% 0,00%
ia - _ _ _ ) 0 )
Variavel %o 1v EIeFmacional 0,00 0,00 10,00 0,00% 0,00% 0,00%
Subtotal 3.782.563,30 |  3,02% - 0,00% 500% | 30,00%
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9° 1 Eign;Dlwda 0,00 0,00% - - - 10,00 0,00% 0,00% 0,00%
Investimentos 90, 11 g{lL‘;inEXtenor N 0,00 0,00% - - - 10,00 0,00% 0,00% 0,00%
LD U2 9 0 FI Inv Exterior A B 0.00% 0.00% 0.00%
9°, 111 Geralv 0,00 0,00 10,00 At TR0 TR0
Subtotal 0,00 0,00% - 0,00% 0,00% 0,00%
10, I FI Multimercado | 3.251.816,50 2,60% - - 15,00 0,00% 2,00% 0,00%
10, 11 Fiagro 0,00 0,00 - - - 5,00 0,00% 0,00% 0,00%
Investimentos 10, 111 Flem . 0,00 0,00% ) ) ) T 0,00% 0,00% 0,00%
Participagdes
Estruturados FL“AcS M 10.00
10, IV Acess‘é?,es - viere 0,00 0,00% - - - - ’ 0,00% 0,00% 0,00%
Subtotal 3.251.816,50 2,60% - 0,00% 2,00% 0,00%
Fundos 11 FI Imobiliario 0,00 0,00% - | - [ - 1 2000 0,00% 0,00% 0,00%
Imobiliarios Subtotal 0,00 0,00% - 0,00% 0,00% 0,00%
Empréstimos 12 Emp Consignados 0,00 0,00% 5,00 \ 10,00 0,00% 0,00% 0,00%
Consignados Subtotal | 0,00 0,00% - 0,00% 0,00% 0,00%
' Total Geral 125.292.020,21 | 100,00% - 20,00% | 100,00% -
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2.8. CREDENCIAMENTO DE INSTITUICOES E SELECAO DE ATIVOS

No que se refere aos critérios para credenciamento de instituigdes e para selecao de ativos, devera ser
considerada a adequagado ao perfil da carteira, ao ambiente interno e a estrutura de exposicao a riscos
do RPPS, e analise da solidez, porte e experiéncia das instituicdes credenciadas.

Para realizar o processo de credenciamento das institui¢des, o RPPS utiliza-se de um manual de
credenciamento, detalhando os documentos necessarios, assim como o passo a passo do processo. O
manual foi elaborado levando em consideragdo os critérios listados na Se¢ao III do Capitulo VI da
Portaria 1.467.

O paragrafo segundo do artigo 103 diz que “os critérios para o credenciamento das instituicdes
deverao estar relacionados a boa qualidade de gestao, ao ambiente de controle interno, ao historico e
experiéncia de atuagdo, a solidez patrimonial, ao volume de recursos sob administragdo, a exposi¢ao
ao risco reputacional, ao padrao ético de conduta e a aderéncia da rentabilidade a indicadores de
desempenho e a outros destinados a mitigacdo de riscos e ao atendimento aos principios de seguranga,
protecdo e prudéncia financeira.”

O paragrafo terceiro traz os critérios que devem ser analisados e atestados formalmente pela unidade
gestora, no momento do credenciamento de uma institui¢ao:

I - registro ou autorizacao na forma do § 1° e inexisténcia de suspensao ou inabilitacdo pela
CVM, pelo Banco Central do Brasil ou por outro 6rgdo competente. O proprio registro ou
autorizagdo serve como documento que respalda esse item, além da consulta ao site do o6rgao
competente, indicando se ha algum ponto de observancia ou suspensao da institui¢cao;

II - observancia de elevado padrdo ético de conduta nas operagdes realizadas no mercado
financeiro e auséncia de restri¢des que, a critério da CVM, do Banco Central do Brasil ou de
outros o0rgaos competentes, desaconselhem um relacionamento seguro. O respaldo a esse item
¢ feito através da consulta ao site da instituicdo, constando os processos fisicos e eletronicos
vinculados a institui¢ao e aos responsaveis pela equipe de gestdo;

IIT - analise do histérico de sua atuacao e de seus principais controladores. O documento que
respalda este item e os proximos dois itens ¢ o Questionario Due Diligence;

IV - experiéncia minima de 5 (cinco) anos dos profissionais diretamente relacionados a gestao
de ativos de terceiros.; e

V - andlise quanto ao volume de recursos sob sua gestdo e administragdo, bem como quanto a
qualificacdo do corpo técnico e segregacdo de atividades.

A selecdo dos ativos levara em consideragdo o cenario econdmico, a estratégia de alocagdo proposta
no item acima, assim como nos objetivos a serem alcangados na gestao dos investimentos. Os ativos
selecionados deverdo, por obrigagdo da norma e desta Politica, ser vinculados a instituicdo
previamente credenciada junto ao RPPS.
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2.9. PARAMETROS DE RENTABILIDADE PERSEGUIDOS

O principal pardmetro de rentabilidade perseguido pelo RPPS ¢ a Meta Atuarial (Taxa de Juros de
Desconto), definida anualmente com base na regulamentac¢do federal, buscando a solvéncia de longo
prazo.

A metodologia para o célculo da Taxa de Juros Real Anual (Meta Atuarial) segue estritamente o
disposto na Portaria 1.467:

1. Estrutura a Termo de Taxa de Juros (ETTJ): conforme o art. 39, a taxa de juros real anual ¢
determinada pela Estrutura a Termo de Taxa de Juros Média (ETT]J), utilizando o ponto dessa
estrutura que seja o mais proximo da Durac¢ao do Passivo do RPPS.

2. Duracao do Passivo: o § 2° do Art. 39 estabelece que a duragdo do passivo a ser utilizada deve
ser aquela calculada na avaliagdo atuarial com data focal em 31 de dezembro do exercicio
anterior (ou seja, a Avaliagdo Atuarial anterior a defini¢ao da meta).

3. Ajuste por Rentabilidade Histérica: Em observancia ao art. 4°, Secao II, do Anexo VII, a taxa-
parametro podera ser acrescida de 0,15 pontos percentuais para cada ano em que a taxa de
juros utilizada nas avaliagdes atuariais dos ultimos 5 (cinco) exercicios antecedentes tenham
sido alcangados, limitado ao acréscimo total de 0,6 pontos percentuais.

Deste modo, a Meta Atuarial definida para o exercicio de 2026 foi determinada por meio do seguinte
processo técnico:

Duragdo do Passivo: Calculada na Avaliagdo Atuarial de 2025 (data-base 2024), realizada pela
ETA ATUARIAL = 15,6 anos;

Taxa de Juros Pardmetro: Ponto da ETTJ mais proximo a duracao do passivo de 14,8 anos,
conforme a atualizagdo da ETTJ pela Portaria MPS n® 2.010, de 15 de outubro de 2025 =
5,23%;

Acréscimo Regulamentar: 0,15 p.p. referente ao atingimento da meta atuarial nos exercicios
anteriores (limitado a 0,6 p.p.) =+0,15 p.p.;

Meta Atuarial Real (2026): (Taxa Pardmetro + Acréscimo) = 5,64% ano.

O IPASPEC estabelece, portanto, a Meta Atuarial de IPCA + 5,64% ao ano para o exercicio de
2026.

Tomando como base a projecao de inflacdo para o ano de 2026 como sendo de 4,05% temos como
meta atuarial projetada o valor de 10,08%.
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Os percentuais de alocacdo por segmento e os respectivos benchmarks de referéncia serdo definidos
na secdo Estratégia de Alocagdo de Recursos. O objetivo primordial desta alocagdo ¢ otimizar a
relagdo risco-retorno da carteira, garantindo o atingimento da Meta Atuarial, com observancia estrita
aos principios de seguranca, solvéncia, liquidez e aos limites estabelecidos na legislacao.

Embora o IPASPEC adote, para fins de avaliacao atuarial e defini¢ao do parametro de rentabilidade,
exclusivamente a Meta Atuarial calculada conforme a Portaria 1.467 e Portaria MPS n° 2.010/2025,
destaca-se que o Estudo de Gerenciamento de Ativos e Passivos (ALM) deverd constituir-se em
ferramenta adicional de analise, voltada a avaliagdo da suficiéncia dos ativos frente as obrigagdes
projetadas no longo prazo.

2.10 LIMITES PARA INVESTIMENTOS EMITIDOS POR UMA MESMA PESSOA JURIDICA

Os limites utilizados para investimentos em titulos e valores mobilidrios de emissdo ou coobrigacao
de uma mesma pessoa juridica serdo definidos nos regulamentos dos fundos de investimentos que
recebem aportes do RPPS. Seguindo o previsto na Resolucdo, para os ativos mobiliarios investidos
pelos fundos de investimento na carteira do RPPS, devera ser respeitada a regra de que os direitos,
titulos e valores mobiliarios ou os respectivos emissores sejam considerados de baixo risco de crédito,
com base, entre outros critérios, em classificacdo efetuada por agéncia classificadora de risco
registrada na CVM ou reconhecida por essa autarquia.

Ademais, no que se refere a aplicagdo ativos em ativos financeiros de renda fixa de emissdo com
obriga¢do ou coobrigacdo de instituicdes financeiras bancarias (artigo 7°, Inciso VI) o RPPS devera
observar as disposi¢des da Resolucdo 5.272, da Portaria 1.467 e da Lei n® 9.717/98 e prezar pelos
principios de seguranga, rentabilidade, solvéncia, liquidez e transparéncia.

O processo de analise desses ativos serd estruturado em duas etapas:

e Prévia a aplicagcdo, com avaliacdo de riscos, comparagao de taxas e condigdes com produtos
equivalentes, analise do rating da instituicao emissora, verificacao de historico, governanga e
processos sancionadores na CVM e no Banco Central.

o Pos-aplicacdo, com monitoramento continuo do emissor e das condi¢des de mercado,
conforme determina o art. 125 da Portaria 1.467.

Somente poderdao ser adquiridos ativos emitidos por instituigdes que atendam ao disposto na
Resolugdo 5.272, limitadas as institui¢des financeiras classificadas nos segmentos prudenciais S1 e
S2 pelo Banco Central.
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A comparagao de produtos financeiros ¢ obrigatoria e devera ser realizada com cotagdes simultaneas,
em volumes equivalentes, de modo a assegurar condi¢des justas e transparentes. O estudo prévio
devera apontar diferengas de risco e rentabilidade entre emissores e segmentos, registrando-se em ata
a fundamentacgao para a escolha. As notas de rating dos ativos adquiridos deverao ser superiores as
exigidas para fundos de crédito privado ou pelo menos ser considerado grau de investimento.

O prazo de vencimento dos instrumentos deve ser compativel com os compromissos atuariais do
regime, de forma a preservar a liquidez necessaria para o pagamento de beneficios em curto, médio
e longo prazos e uma vez que conta com prazo de vencimento, a aplicagao nos respectivos ativos
deve ser precedida de atestado de compatibilidade, conforme indicado no item 2.7.

Ademais, a unidade gestora serd responsdvel por manter procedimentos e controles internos
formalizados, garantindo o monitoramento dos emissores e a gestdo de riscos de crédito, liquidez e
reputacional das emissoras dos ativos investidos. Essa sistematica deve ser documentada,
assegurando conformidade regulatoria e transparéncia nas decisdes de investimento.

2.11 PRECIFICACAO DOS ATIVOS
O art. 143 da Portaria 1.467, traz a seguinte redacao:

“Deverao ser observados os principios € normas de contabilidade aplicaveis ao setor publico para o
registro dos valores da carteira de investimentos do RPPS, tendo por base metodologias, critérios e
fontes de referéncia para precificagdo dos ativos, estabelecidos na politica de investimentos, as
normas da CVM e do Banco Central do Brasil e os parametros reconhecidos pelo mercado
financeiro.”

Os ativos financeiros integrantes das carteiras dos RPPS poderao ser classificados nas seguintes
categorias, conforme critérios previstos no Anexo VIII, da Portaria 1.467:

I - disponiveis para negociagdo futura ou para venda imediata; ou
II - mantidos até o vencimento.

Na categoria de disponiveis para negociagdo ou para venda, devem ser registrados os ativos
adquiridos com o proposito de serem negociados, independentemente do prazo a decorrer da data da
aquisicao. Esses ativos serdo marcados a mercado, no minimo mensalmente, de forma a refletir o seu
valor real.

Na categoria de ativos mantidos até o vencimento, podem ser registrados os ativos para os quais haja
intencdo e capacidade financeira do RPPS de manté-los em carteira até o vencimento.
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Podera ser realizada a reclassificacdo dos ativos da categoria de mantidos até o vencimento para a
categoria de ativos disponiveis para negociagdo, ou vice-versa, na forma prevista no Anexo VIII da
Portaria 1.467.

Os titulos e valores mobilidrios que integram as carteiras e fundos de investimentos devem ser
marcados a valor de mercado, obedecendo os critérios recomendados pela Comissao de Valores
Mobilidrios e pela ANBIMA. Os métodos e as fontes de referéncias adotadas para precificacao dos
ativos do RPPS sao estabelecidos em seus custodiantes conforme seus manuais de apregamento.

Os ativos da categoria de mantidos até o vencimento deverdo ser contabilizados pelos seus custos de
aquisi¢do, acrescidos dos rendimentos auferidos, devendo ser atendidos os seguintes pardmetros:

I - demonstragdo da capacidade financeira do RPPS de manté-los em carteira até o vencimento;

IT - demonstragdo, de forma inequivoca, pela unidade gestora, da intengao de manté-los até o
vencimento;

III - compatibilidade com os prazos e taxas das obrigacdes presentes e futuras do RPPS;
IV - classificagdo contébil e controle separados dos ativos disponiveis para negociacao; e

V - obrigatoriedade de divulgagdo das informagdes relativas aos ativos adquiridos, ao impacto
nos resultados atuariais e aos requisitos e procedimentos contabeis, na hipotese de alteracao da
forma de precificacao dos ativos.

2.12 AVALIACAO E MONITORAMENTO DOS RISCOS

RISCO DE MERCADO ¢ a oscilagdo no valor dos ativos financeiros que possa gerar perdas
decorrentes da variagdo de pardmetros de mercado, como cotagdes de cambio, agdes, commodities,
taxas de juros e indexadores como os de inflagdo, por exemplo.

O TPASPEC utiliza indicadores como VaR — Value-at-Risk, Volatilidade, Treynor, Sharpe e
Drawdown — para controle de Risco de Mercado, os quais podem ser verificados nos relatorios
periodicos, bem como em um relatdrio mensal especifico para acompanhamento de risco.

RISCO DE CREDITO ¢ a possibilidade de perdas no retorno de investimentos ocasionadas pelo
ndo cumprimento das obrigacdes financeiras por parte da instituicdo que emitiu determinado titulo,
ou seja, o ndo atendimento ao prazo ou as condi¢des negociadas e contratadas.
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Somente poderdo ser adquiridos ativos, direta ou indiretamente, classificados com de baixo risco de
crédito. Esta classificacdo deverd ser efetuada por agéncia classificadora de risco registrada na CVM
ou reconhecida por essa autarquia.

No que tange a aplicacao feita diretamente pelo RPPS, o artigo 7°, Incisos II e I1I da Resolugao 5.272,
refere-se a titulos de emissdao do Tesouro Nacional, registrados no Sistema Especial de Liquidacao e
Custddia (Selic). Uma vez que esses sao tidos como os ativos de menor risco de crédito da economia
brasileira, a analise quanto a classificacao de risco desse ativo ndo se faz necessaria.

Outra possibilidade de investimento realizado diretamente pelo RPPS, enquadrado no artigo 7°, Inciso
VI prevé “até 20% (vinte por cento) diretamente em ativos financeiros de renda fixa de emissdo com
obrigagdo ou coobrigacdo de instituicdes financeiras bancérias autorizadas a funcionar pelo Banco
Central do Brasil” limitadas as institui¢des financeiras classificadas nos segmentos prudenciais S1 e

S2 pelo Banco Central.

RISCO DE LIQUIDEZ ¢ a possibilidade de perda de capital ocasionada pela incapacidade de
liquidar determinado ativo em tempo razoavel sem perda de valor. Este risco surge da dificuldade de
encontrar potenciais compradores do ativo em um prazo habil ou da falta de recursos disponiveis para
honrar pagamentos ou resgates solicitados.

Conforme determina o art. 115 da Portaria 1.467, “A aplicagdo dos recursos do RPPS deverd observar
as necessidades de liquidez do plano de beneficios e a compatibilidade dos fluxos de pagamentos dos
ativos com os prazos ¢ o montante das obrigacdes financeiras e atuariais do regime, presentes e
futuras.”

A andlise de condigdo de liquidez da carteira do RPPS ¢ realizada todos os meses, tomando como
base a carteira de investimentos posicionada no ultimo dia do més anterior. Porém, possiveis
adequacodes dos prazos as obrigacdes do regime devem considerar ndo so6 a parte dos ativos do regime,
mas também os dados atuariais referentes ao seu passivo.

Sendo assim e atendendo ao previsto no pardgrafo primeiro do artigo 115, toda aplicagdo que
apresente prazo para desinvestimento, inclusive para vencimento, resgate, caréncia ou para conversao
de cotas de fundos de investimento, devera ser precedida de atestado elaborado pela unidade gestora,
evidenciando a compatibilidade prevista no caput.

RISCO DE SOLVENCIA é o que decorre das obriga¢des do RPPS para com seus segurados e seu
funcionamento. O monitoramento desse risco se da através de avaliagdes atuariais e realizacao de
estudos para embasamento dos limites financeiros no direcionamento dos recursos. Quanto a gestao
dos investimentos, o RPPS buscara manter carteira aderente ao seu perfil de investidor, bem como
buscara obter retornos compativeis com as necessidades atuariais, mantendo assim, a solvéncia do
RPPS no decorrer da vida do regime.
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RISCO SISTEMICO ¢ o risco de surgimento de uma crise de confianga entre instituicdes de mesmo
segmento econdmico que possa gerar colapso ou reagdo em cadeia que impacte o sistema financeiro
ou mesmo afete a economia de forma mais ampla.

A andlise do risco sistémico ¢ realizada de forma permanente pela Consultoria de Investimentos,
Diretoria Executiva e Comité de Investimentos que monitoram informacdes acerca do cendrio
corrente e perspectivas de forma a mitigar potenciais perdas decorrentes de mudangas economicas.

Riscos como de crédito e de mercado podem ser minimizados compondo uma carteira diversificada,
composta por ativos que se expdem a diferentes riscos e apresentem baixa ou inversa correlacao, ou
seja, se comportem de maneira diferente nos diversos cendrios, como bolsa e doélar. No caso do Risco
Sistémico, o potencial de mitigacdo de risco a partir da diversifica¢do ¢ limitado, uma vez que este
risco pode ser entendido como o risco da quebra do sistema como um todo e neste caso, o impacto
recairia para todos os ativos.

A forma de mitigar o risco sistémico ¢ realizando acompanhamentos peridodicos nas condi¢oes de
mercado, no intuito de antecipar cenarios de queda e realizar e rapidamente adotar uma estratégia
defensiva, alocando recursos em ativos mais conservadores. Porém, ¢ importante salientar que em
cenarios extremos, existem riscos até mesmo para investimentos extremamente conservadores.

RISCO REPUTACIONAL decorre de todos os eventos internos e externos com capacidade de
manchar ou danificar a percep¢ao da unidade gestora perante a midia, o ptblico, os colaboradores e
o mercado como um todo. O controle deste risco sera efetuado na constante vigilancia das operagdes
internas, por parte dos 6rgdos de controle internos do RPPS.

Os o6rgaos de controle, em suas reunides periddicas, poderdo debater e registrar em ata os assuntos
abordados relacionados a todos os tipos de risco elencados acima. Ademais, a unidade gestora devera
emitir relatdrios, em mesmo periodo e apresenta-lo aos 6rgdos de controle interno, contendo, no
minimo:

I - as conclusdes dos exames efetuados, inclusive sobre a aderéncia da gestao dos recursos do RPPS
as normas em vigor e a politica de investimentos;

IT - as recomendagdes a respeito de eventuais deficiéncias, com estabelecimento de cronograma para
seu saneamento, quando for o caso; e

III - analise de manifestacao dos responsaveis pelas correspondentes areas, a respeito das deficiéncias
encontradas em verificagdes anteriores, bem como analise das medidas efetivamente adotadas para
sana-las.

As conclusdes, recomendacdes, analises e manifestagdes levantada deverdo ser levadas em tempo
habil ao conhecimento do Conselho Deliberativo.
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Conforme descrito no art. 131 da Portaria 1.467, “Caso os controles internos do RPPS se mostrem
insuficientes, inadequados ou improprios, devera ser determinada a observancia de parametros e
limites de aplicagdes mais restritivos na politica de investimentos até que sejam sanadas as
deficiéncias apontadas.”

2.13 AVALIACAO E ACOMPANHAMENTO DO RETORNO DOS INVESTIMENTOS

O retorno esperado dos investimentos ¢ determinado por meio da meta de rentabilidade estabelecida
para o ano, informada no item 2.4. desta Politica e o acompanhamento dessa rentabilidade ocorre de
forma mensal através da consolidagdo da carteira de investimentos realizada por sistema proprio para
este fim.

A avaliacdo da carteira ¢ realizada de forma constante pelo Comité de Investimentos, que buscaré a
otimizag¢do da relagdo risco/retorno, ponderando sempre o perfil de investidor do RPPS e os objetivos
tracados pela gestdo, indicados no item 2.2.3.

Além do desempenho, medido pela rentabilidade, sdo monitorados ainda indicadores de risco como
volatilidade, VaR, Treynor, Drawdown, Sharpe, dos ativos de forma individual, bem como da carteira
do RPPS como um todo. O monitoramento visa atestar a compatibilidade dos ativos investidos
individualmente e da carteira consolidada com o mercado, com os seus respectivos benchmarks, com
a Resolugdo e com esta Politica. (Anexo II)

O IPASPEC reconhece ainda que a gestao responsavel dos recursos previdenciarios pode incorporar,
de forma gradual, critérios ambientais, sociais e de governangca (ESG), complementares aos
tradicionais critérios de seguranca, rentabilidade e liquidez.

A adogao dessas praticas sera conduzida de maneira progressiva, técnica e compativel com o estagio
de desenvolvimento institucional do RPPS, buscando contribuir para a sustentabilidade de longo
prazo e o fortalecimento da governanga do RPPS.

O IPASPEC entende que a integragao de aspectos ESG favorece a gestao prudente e transparente dos
recursos publicos, podendo agregar valor a carteira previdencidria e reforcar o compromisso
institucional com principios éticos e de responsabilidade social.

2.14. VEDACOES

E vedado ao IPASPEC, conforme art. 28 da Resolugdo 5.272 e critérios estabelecidos pelo Comité
de Investimentos:
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I - aplicar recursos na aquisi¢ao de cotas de classes de fundo de investimento cuja atuagdo em
mercados de derivativos gere exposi¢ao superior a uma vez o respectivo patrimonio liquido;
I - aplicar recursos, diretamente ou por meio de cotas de classes de fundo de investimento,
em titulos ou outros ativos financeiros nos quais o ente federativo figure como emissor,
devedor ou preste fianca, aval, aceite ou coobrigacao sob qualquer outra forma;

IIT - aplicar recursos na aquisi¢ao de cotas de classes de fundo de investimento cujo
regulamento ou politica de investimentos admita a aquisicdo de direitos creditérios nao
padronizados;

IV - realizar diretamente operacdes de compra e venda de um mesmo ativo financeiro em um
mesmo dia (operagdes daytrade);

V - atuar em modalidades operacionais ou negociar com duplicatas, titulos de crédito ou
outros ativos que ndo os previstos nesta Resolucao;

VI - negociar cotas de classes de ETF em mercado de balcao;

VII - aplicar recursos diretamente na aquisi¢ao de cotas de classes ou subclasses de fundo de
investimento, destinadas exclusivamente a investidores qualificados ou profissionais, quando
nao atendidos os critérios estabelecidos em regulamentacdo especifica;

VIII - remunerar quaisquer prestadores de servigo relacionados direta ou indiretamente aos
fundos de investimento em que foram aplicados seus recursos, de forma direta ou por meio
dos fundos de investimento, cuja remuneragdo deve dar-se, exclusivamente, nos termos da
regulamentacdo da Comissdo de Valores Mobiliérios;

IX - aplicar recursos na aquisi¢do de cotas de classes de fundo de investimento cujos
prestadores de servigo, ou partes a eles relacionadas, direta ou indiretamente, figurem como
emissores dos ativos das carteiras, salvo as hipdteses previstas em regulamentacdo da
Comissao de Valores Mobiliarios;

X - aplicar recursos em empréstimos de qualquer natureza, ressalvado o disposto no art. 12;
XI - aplicar recursos diretamente em certificados de operagdes estruturadas — COE;

XII - prestar fianca, aval, aceite ou coobrigar-se de qualquer forma;

XIII - aplicar recursos em cotas de classes de fundos de investimento que invistam, de forma
direta ou indiretamente, em:

a) ativos virtuais; ou

b) créditos de carbono ou créditos de descarbonizacao — CBIO que nao sejam registrados em
sistema de registro e de liquidacdo financeira de ativos autorizado pela Comissao de Valores
Mobilidrios ou pelo Banco Central do Brasil ou negociados em mercado administrado por
entidade administradora de mercado organizado; e

XIV - realizar operacdes de investimento ou desinvestimento sem observar o disposto no art.
22.
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2.15. PLANO DE CONTINGENCIA

Abaixo, ha uma sugestao adequada de Plano de Contingéncia, mas o Comité deve pensar em possiveis
eventos e estabelecer as respectivas agoes.

Em caso de descumprimento dos limites e requisitos previstos na Resolugdo 5.272, nesta Politica de
Investimentos, ou ainda de excessiva exposi¢ao a riscos ou de potenciais perdas dos recursos, serao
adotadas medidas de contingéncia visando restabelecer o enquadramento e preservar a segurancga dos
investimentos do IPASPEC.

I — Deteccido e comunicacio imediata

Tao logo seja identificado qualquer desenquadramento, pelo custodiante, consultoria, gestor,
Diretoria Executiva ou membro do Comité de Investimentos, a ocorréncia devera ser comunicada
imediatamente ao Comité de Investimentos.

II — Convocacao de reunido extraordinaria

O Comité convocara reunido extraordinaria no mais breve espaco de tempo, caso nao haja reuniao
ordinaria prevista, com vistas a analisar a situagdo, identificar as causas do descumprimento e
deliberar as medidas corretivas a serem adotadas.

III — A¢des corretivas e solicitacio de resgate

Identificada a existéncia de ativos com exposi¢ao excessiva a riscos ou com risco de potenciais perdas
relevantes, o Comité de Investimentos devera formalizar a Diretoria Executiva solicitagdo para que
esta proceda imediatamente ao pedido de resgate ou realocagdo dos recursos, observados os prazos
operacionais aplicaveis.

IV — Obstaculos ao resgate imediato

Caso exista caréncia, prazo de conversao de cotas, janela de liquidez ou outro impedimento ao resgate
imediato, o Comité de Investimentos devera elaborar relatorio trimestral, detalhando:

a) a situagdo do ativo;
b) os riscos envolvidos;
c¢) as medidas j& adotadas;

d) as perspectivas de liquidez e desenquadramento;
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O relatorio sera encaminhado aos 6rgaos de controle interno e externo, em conformidade com o inciso
VI do art. 153 da Portaria 1.467.

V — Monitoramento continuo da situacao

Enquanto perdurar o desenquadramento, o Comité de Investimentos, a Consultoria e a Diretoria
Executiva fardo acompanhamento continuo da posi¢ao, mantendo comunicagao periddica com:

e 0s gestores dos fundos;

e 0s administradores;

e 0s custodiantes; e

e demais agentes de mercado envolvidos, quando necessario.

Serdo monitorados, entre outros documentos e eventos: assembleias, fatos relevantes, comunicados
aos cotistas e informes obrigatorios, de modo a assegurar total transparéncia ao processo de correcao.

VI — Comunicac¢io institucional e governanca

Todas as medidas adotadas deverdo ser formalizadas e comunicadas aos Conselhos, bem como aos
membros do Comité de Investimentos, garantindo rastreamento, controle e transparéncia perante os
orgaos de fiscalizagdo.

VII - Restabelecimento do enquadramento

Encerrado o processo e regularizado o enquadramento, o Comité devera registrar as providéncias
executadas e os impactos observados, incorporando as li¢gdes aprendidas ao processo de gestdo de
riscos do IPASPEC.

2.16. RESGATE DE FUNDOS DE INVESTIMENTOS COM COTA NEGATIVA

O resgate de cotas de fundos de investimento que apresentem rentabilidade negativa ou valor da cota
inferior ao valor originalmente aplicado observara critérios técnicos e de governanga destinados a
assegurar a prudéncia na tomada de decisao, a conformidade normativa e a prote¢ao dos recursos. A
decisdo deve ser baseada em estudos que devem avaliar a viabilidade de manter os recursos aplicados,
considerando os seguintes aspectos:

e [Estratégia de alocacdo de ativos: Revisar a composicdo da carteira de investimentos e
verificar se a manutencao das cotas ¢ consistente com a estratégia de diversificagdo e os
objetivos do RPPS.
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e Horizonte temporal do investimento: Avaliar o periodo previsto para a recuperacao dos
ativos e comparar com o horizonte temporal dos compromissos do RPPS.

e Perspectiva de recuperacao do mercado: Analisar cenarios econdmicos ¢ financeiros que
possam indicar a recuperagao dos ativos no curto, médio e longo prazo.

e Objetivos de curto e longo prazos do RPPS: Considerar as metas financeiras e atuariais
estabelecidas para assegurar o equilibrio financeiro e atuarial do regime.

O processo de resgate de cotas com prejuizo deve seguir 0s seguintes passos:

e Elaboracao de Estudos Técnicos: Devera ser solicitado a consultoria de investimentos
estudos técnicos detalhados que justifiquem a decisdo de resgate. Estes estudos serdo
debatidos pelos membros do Comité de Investimentos com ou sem a participagao de um
representante da consultoria contratada e serdo realizadas as deliberagdes necessarias.

e Documentacdo e Aprovacido: Todos os estudos e andlises devem ser documentados e
anexados a ata do Comité de Investimentos. A decisdo de resgate deve ser aprovada por este
orgao, garantindo a transparéncia e a responsabilidade na tomada de decisoes.

Conforme Nota Técnica SEI n® 296/2023/MPS, a decisdo de resgate em carteiras diversificadas deve
ser guiada por estratégias bem fundamentadas de reequilibrio. Portanto, a atual politica de
investimentos busca ser dindmica e adaptavel, refletindo a realidade do mercado financeiro e as
necessidades especificas do regime. A implementacdo de um processo decisorio estruturado e bem
documentado, embasado em estudos técnicos detalhados, ¢ essencial para assegurar a transparéncia,
a conformidade normativa e a prudéncia na gestao dos recursos previdenciarios. A flexibilidade para
realizar resgates permite uma alocacao dos recursos mais adequada, de maneira a minimizar riscos e
buscar melhores retornos, garantindo assim a solidez e a sustentabilidade do RPPS.

2.17. ACOMPANHAMENTO E REVISAO DA POLITICA DE INVESTIMENTOS

A revisdo desta Politica de Investimentos sera conduzida de forma anual e sistematica, observando-
se 0s seguintes parametros:

I — Alteragdes nas normas do Conselho Monetario Nacional (CMN), do Banco Central do Brasil
(BCB), da Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) ou do Ministério da Previdéncia Social (MPS);

IT — Atualizagdes decorrentes de mudancas nas metas atuariais ou nos parametros definidos pela
avaliacdo atuarial que gerem impacto relevante sobre a gestdo dos investimentos;

IIT — Recomendagdes do Comité de Investimentos, da Consultoria Financeira, dos Conselhos ou de
6rgaos de controle;
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IV — Reavaliacdo das condi¢des de mercado e dos resultados obtidos na execugdo da politica vigente;

V — Inclusdo de novos instrumentos ou praticas de gestdo, desde que devidamente autorizados pela
legislacdo aplicavel.

A versdo revisada da Politica de Investimentos serd aprovada pelo Comité de Investimentos e,
posteriormente, serd submetida a aprovacao formal do Conselho do IPASPEC.

3. TRANSPARENCIA

Além de estabelecer as diretrizes para o processo de tomada de decisdo, esta Politica de Investimentos
busca ainda dar transparéncia a gestao dos investimentos do RPPS.

O Art. 148 da Portaria 1.467 determina que o RPPS deverd disponibilizar aos segurados e
beneficidrios, no minimo, os seguintes documentos e informagoes:

I - a politica de investimentos, suas revisdes e alteragdes, no prazo de até 30 (trinta) dias, a partir da
data de sua aprovagao;

IT - as informagdes contidas nos formularios APR, no prazo de até 30 (trinta) dias, contados da
respectiva aplica¢do ou resgate;

IIT - a composicao da carteira de investimentos do RPPS, no prazo de até 30 (trinta) dias apos o
encerramento do més;

IV - os procedimentos de selegao das eventuais entidades autorizadas e credenciadas e de contratacao
de prestadores de servigos;

V - as informacdes relativas ao processo de credenciamento de instituigdes para receber as aplicagdes
dos recursos do RPPS;

VI - arelagdo das entidades credenciadas para atuar com o RPPS e respectiva data de atualizagao do
credenciamento; €

VII - as datas e locais das reunides dos conselhos deliberativo e fiscal € do comité de investimentos
e respectivas atas.”

Além destes, o art. 149 define que a unidade gestora do RPPS devera manter registro, por meio digital,
de todos os documentos que suportem a tomada de decisao na aplicacao de recursos e daqueles que
demonstrem o cumprimento das normas previstas em resolu¢gdo do CMN e o envio tempestivo do
DPIN (Demonstrativo da Politica de Investimento) e do DAIR (Demonstrativo da Aplicagao e
Investimento dos Recursos), conforme descrito no paragrafo tnico do art. 148 da Portaria 1.467.
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4. DISPOSICOES FINAIS

A comprovacdao da elaboragdao desta Politica de Investimentos ocorrerd mediante o envio do
Demonstrativo da Politica de Investimentos — DPIN, por meio do sistema CADPREYV, a Secretaria
de Previdéncia, conforme disposto no art. 101 da Portaria 1.467.

A aprovagdo desta Politica serd registrada em ata especifica do Conselho de Administragao,
constando expressamente sua apreciacao e deliberacdo, passando a ata a integrar a presente Politica
de Investimentos como parte indissociavel.

Atendendo ao paragrafo nove do art. 241 da Portaria 1.467, “Os documentos e bancos de dados que
deram suporte as informagoes de que trata este artigo deverdo permanecer a disposi¢do da SPREV
pelo prazo de 10 (dez) anos e arquivados pelo ente federativo e unidade gestora do RPPS,
preferencialmente de forma digital.”

Pedro Canario - ES, 22 de janeiro de 2026

RONAN DALMAGRO
Presidente do IPASPEC
Membro do Comité de Investimentos

LUIZ AUGUSTO BRUNELLI
Diretor Previdenciario
Gestor de Recursos

ENEIAS DOS SANTOS GAMA
Diretor Financeiro
Membro do Comité de Investimentos
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S. ANEXOS

ANEXO I — Metodologia de projecao de investimentos:

A metodologia utilizada para projetar o “valor esperado da rentabilidade futura dos investimentos”
leva em consideragdo todos os indices de referéncia dos fundos de investimentos enquadrados com a
Resolugao 5.272, classificados como Renda Fixa, Renda Variavel, Investimento no Exterior e
Multimercado, conforme detalhe a seguir:

- Para os indices de renda fixa, com excecao dos pds-fixados, serd considerado a taxa indicativa da
ANBIMA do fechamento do més anterior;

- Para os ativos pos-fixados (CDI), sera considerado o vértice de 12 meses a frente, indicado na curva
de juros do fechamento do més anterior;

- Em virtude do alpha acima das taxas de negociagao envolvendo titulos publicos, investimentos que
contenham ativos de emissdo privada serdo projetados considerando 120% da projecao do CDI;

- Para os ativos de renda variavel do Brasil sera considerado o retorno médio historico dos altimos
60 meses do Ibovespa;

- Para os ativos de renda variavel dos Estados Unidos, serd considerado o retorno médio historico dos
ultimos 60 meses do S&P 500, acrescido da expectativa para o dolar contida no ultimo Relatdrio
Focus do Banco Central;

- Para os ativos de renda variavel dos Estados Unidos, que utilizem protecdo cambial, sera
considerado o retorno médio historico dos ultimos 60 meses do S&P 500;

- Para os ativos de renda variavel do exterior, sera considerado o retorno médio historico dos ultimos
60 meses do MSCI World, acrescido da expectativa para o dolar contida no ultimo Relatorio Focus
do Banco Central;

- Para os ativos de renda variavel do exterior, que utilizem de protecdo cambial, serd considerado o
retorno médio histérico dos ultimos 60 meses do MSCI World;

Além disso, sera considerado ainda o resultado da Andlise do Perfil do Investidor (Suitability)
definindo o perfil do RPPS como conservador, moderado ou agressivo, conforme descrito no item
2.2.3 desta Politica de Investimentos.

E definida uma carteira padrio para cada perfil.

Com base nessa carteira e na distribui¢do entre os indices de renda fixa e variavel citados, ¢ definido
o “valor esperado da rentabilidade futura dos investimentos”.
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Por fim, tal resultado ¢ comparado a “taxa de juros pardmetro cujo ponto da Estrutura a Termo de
Taxa de Juros Média - ETTJ seja o mais proximo a durac¢do do passivo do RPPS” e entdo, hé4 a escolha
da meta atuarial a ser perseguida — no item 2.4 — considerando os objetivos do RPPS, o perfil da
carteira e de risco, a viabilidade de atingimento da meta e os principios de seguranca, rentabilidade,
solvéncia, liquidez, motiva¢do, adequacdao a natureza de suas obrigacdes previstos na Resolucao
5.272.

Considerando os diversos tipos de investimento disponiveis para aplicagdo de RPPS, divididos pelo
segmento, tomando como base a metodologia descrita acima e dados coletados no fechamento do
més anterior ao da elaboracao dessa Politica, chegamos aos seguintes valores de proje¢des para os
diversos ativos de forma individual:

Retorno Real Projetado 12

Indices Desvio-Padrao Anual meses

IFIX 8,95% -0,45%

CDI 2,22% 9,25%
Fundosl((l)rséoj(l)lté}l)’lrlvado - 2.33% 9.71%
IDKA IPCA 2 Anos 2,82% 8,19%
IDKA Pré 2 Anos 4,91% 8,50%
IMA Geral Ex-C 3,13% 8,90%
IMA-B 5,10% 7,80%

IMA-B 5 2,61% 8,59%

IMA-B 5+ 7,95% 7,18%
IRF-M 4,40% 9,14%
IRF-M 1 2,43% 10,11%

IRF-M 1+ 5,77% 8,71%

Carteira Titulos Publicos i i
ALM*

Fundosll(\)/gtl)/lotl(r;llgicados - 2.33% 9.25%
Ibovespa 18,58% 4,92%

S&P 500 (moeda original) 15,75% 9,95%
S&P 500 15,77% 8,54%
MSCIX;QI()“”“& 15,41% 8,11%
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MSCI World 14,72% 6,61%

Carteira Titulos Privados
ALM*

*QOs valores de rentabilidade dependerdo das taxas acordadas no momento da compra ou do
comportamento dos precos do ativo, no caso da marcagdo a mercado. O desvio-padrdo (volatilidade)
estimado também dependera da forma de marcacao do ativo

ANEXO II — Relatorios de acompanhamento:

Conforme exposto no item 2.7 da Politica de Investimentos, o Relatério de Risco de Mercado visa

atestar a compatibilidade dos ativos investidos com o mercado, com os seus respectivos benchmarks
avaliando indicadores como volatilidade, VaR, Treynor, Drawdown, Sharpe.

VaR (252 d.u): O Value at Risk ¢ uma medida estatistica que indica a perda maxima potencial de
determinado ativo ou determinada carteira em determinado periodo. Para o seu célculo, utiliza-se o
retorno esperado, o desvio padrao dos retornos diarios e determinado nivel de confianga probabilistica
supondo uma distribuicao normal. Seu resultado pode ser interpretado como, quanto mais alto for,
mais arriscado ¢ o ativo ou a carteira. Dado o desempenho da Carteira nos ultimos 12 meses, estima-
se com 95% de confianca que, se houver uma perda de um dia para o outro, o prejuizo maximo sera
de X%.

Volatilidade: Volatilidade ¢ uma variavel que representa a intensidade e a frequéncia que acontecem
as movimentacdes do valor de um determinado ativo, dentro de um periodo. De uma forma mais
simples, podemos dizer que volatilidade ¢ a forma de medir a variagdo do ativo. Assim sendo, uma
Volatilidade alta representa maior risco, visto que os precos do ativo tendem a se afastar mais de seu
valor médio. Estima-se que os retornos diarios da Carteira, em média, se afastam em X% do retorno
diario médio dos tltimos 12 meses.

Treynor: Similar ao Sharpe, porém, utiliza o risco do mercado (Beta) no célculo em vez da
volatilidade da Carteira. A leitura ¢ a mesma feita no Sharpe, quanto maior seu valor, melhor performa
o ativo ou a carteira. Valores negativos indicam que a carteira teve rentabilidade menor do que a
alcancada pelo mercado. Em 12 meses, cada 100 pontos de risco a que a Carteira se exp0s foram
convertidos em uma rentabilidade X maior que a do mercado.

DrawDown: Auxilia a determinar o risco de um investimento, indicando quao estavel ¢ determinado
ativo, ao medir seu declinio desde o valor maximo alcangado pelo ativo, até o valor minimo atingido
em determinado periodo. Para determinar o percentual de queda, o Draw-Down ¢ medido desde que
a desvalorizagdo comeca até se atingir um novo ponto de maximo, garantindo, dessa forma, que a
minima da série representa a maior queda ocorrida no periodo. Quanto mais negativo o nimero, maior
a perda ocorrida e, consequentemente, maior o risco do ativo. J4 um Draw-Down igual a zero, indica
que ndo houve desvalorizacdo do ativo ao longo do periodo avaliado.
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Sharpe: Trata-se de um indicador de performance utilizado no mercado financeiro para avaliar a
relacdo risco-retorno de um ativo através da diferenca entre o retorno do ativo e o ativo livre de risco,
com o CDI sendo comumente utilizado como proxy deste, dividido pela volatilidade. Portanto, quanto
maior o indice de Sharpe do ativo, melhor a sua performance. Em 12 meses, o indicador apontou que
para cada 100 pontos de risco a que a Carteira se exp0s, houve uma rentabilidade X maior que aquela
realizada pelo CDI.

O relatorio de Risco de Desenquadramento com a Resolugdo CMN 5.272 e conformidade busca
comprovar a compatibilidade dos investimentos com os critérios e limites expostos na Resolucao
5.272.

O Relatorio de Aderéncia a Politica de Investimentos visa comprovar a aderéncia dos investimentos
com todos os critérios e limites previstos nesta Politica, como os limites expostos no item 2.2.4
(Estratégia de alocacdo), os quais seguindo as normas da alinea “e” do inciso I do artigo 102 da
Portaria 1.467, nao devem replicar os limites previstos na Resolucao 5.272, trazendo a este relatorio,
um carater diferente do Relatorio citado acima que se refere a aderéncia a Resolucao 5.272.

O Relatério de Aderéncia aos Benchmarks visa comprovar a compatibilidade da rentabilidade dos
fundos investidos com os seus respectivos benchmarks, no intuito de identificar se os fundos
apresentam resultados discrepantes em relagdo ao mercado, bem como em relacdo a sua referéncia.
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