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S pOLITICA DE INVESTIMENTOS 2026 L=

Os responsaveis pela gestio do Regime Proprio de Previdéncia Social (RPPS), antes do
exercicio a que se referir, devero definir a politica anual de aplicagdo dos recursos, isto &, a
Politica de Investimentos. Este documento estabelece o processo de investimento, ajudando o

investidor a entender suas necessidades especificas e aumentando a probabilidade de decisoes
adequadas ao seu perfil de investidor.

A elaboracio desta Politica de Investimentos representa uma formalidade legal que
fundamenta e orienta todo o processo de tomada de deciso relativo aos investimentos do RPPS,
servindo como instrumento necessario para garantir a consisténcia na gestdo dos recursos € a
busca pelo equilibrio econdmico-financeiro.

A presente Politica estabelece os principios e diretrizes que devem reger 0s investimentos
dos recursos conferidos & entidade, com vistas a promover a seguranca, a liquidez e a

rentabilidade necessarias para complementar o equilibrio entre os ativos e passivos do Plano de
Beneficios.

A Politica de Investimentos do RPPS deve ser constituida pelos seguintes elementos
basicos: o modelo de gestdo a ser adotado e, se for o caso, 0s critérios para a contratacdo de
pessoas juridicas autorizadas, nos termos da legislagdo em vigor, para o exercicio profissional de
administracio de carteiras; a estratégia de alocagdo dos recursos entre os diversos segmentos de
aplicacdo e as respectivas carteiras de investimentos; 0s parametros de rentabilidade perseguidos,
que deverdo buscar compatibilidade com o perfil de suas obrigagdes, tendo em vista a necessidade
de busca e manutencio do equilibrio financeiro e atuarial; e os limites de diversificaggo e
concentraciio previstos na legislaggo, bem como os limites utilizados para investimentos em titulos
e valores mobilidrios de emissiio ou coobrigagio de uma mesma pessoa juridica - Art. 49,
Subseciio II, Resolucdo CMN 4.963/2021.

Em suma, a Politica de Investimentos traz os limites de alocaciio em ativos de renda fixa,
renda variével, estruturados, fundos imobilidrios e empréstimos consignados, em consonancia com
a legislacio vigente. Além desses limites, ha vedagbes especificas que visam dotar os gestores de
orientacBes quanto & alocag3o dos recursos financeiros em produtos e ativos adequados ao perfil e
as necessidades atuariais do RPPS.

S3o utilizados cendrios projetados pelo mercado atual e futuro, bem como analises
realizadas pela equipe da Consultoria Referéncia em conjunto com o Comité de Investimentos. O
documento em questdio pode ser revisto ou alterado, de forma justificada, com o objetivo de se
adequar ao mercado ou a eventual nova legislagéo.
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> APRESENTAGCAO ==
Do Objeto

Esta Polftica de Investimentos dispde sobre as aplicagbes dos recursos do Regime Préprio de
Previdéncia Social (RPPS) instituido pelo MUNICIPIO DE MOSTARDAS. Fica estabelecido que os
recursos do Regime Préprio de Previdéncia Social, instituido nos termos da Lei n® 9.717, de 27 de
novembro de 1998, devem ser aplicados conforme a legislaggo em vigor, tendo presentes as
condicBes de seguranga, rentabilidade, solvéncia, liquidez e transparéncia. Este documento contempla
os requisitos minimos exigidos no Art. 102 da Portaria MTP n° 1.467/2022,

Observadas as limitagdes e condigBes estabelecidas na legislagiio vigente, os recursos do
Regime Proprio de Previdéncia Social devem ser alocados conforme as diretrizes definidas nesta
Politica de Investimentos, nos seguintes segmentos de aplicacgo: renda fixa, renda variavel,
investimentos no exterior, investimentos estruturados, fundos imobilidrios e empréstimos
consignados. S3o considerados recursos Regime Préprio de Previdéncia Social: as disponibilidades
oriundas das receitas correntes e de capital, os demais ingressos financeiros auferidos pelo Regime
Préprio de Previdéncia Social, as aplicagdes financeiras, os titulos e os valores mobilidrios, os ativos
vinculados por lei ao fundo integrado de previdéncia e demais bens, direitos e ativos com finalidade
previdenciria do Regime Préprio de Previdéncia Social.

Da Administragdo

O Regime Préprio de Previdéncia Social do MUNICIPIO DE MOSTARDAS ¢ administrado
pela UNIDADE GESTORA representada pelo REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS
SERVIDORES EFETIVOS DO MUNICIPIO DE MOSTARDAS sito na Rua Bento Gongalves, n®
1020 - Centro - Mostardas, CEP: 96270-000, inscrita no CNPJ sob o n® 11.405.829/0001-90,
doravante abreviadamente designada, RPPS, tendo como Representante Legal do Ente o Sr. GILNEI

JOSE NAZARETH DE SOUZA e o Representante Legal da Unidade Gestora o Sr. SIDNEI JESUS
ARAUJO DO AMARAL.

Da Organizacao do Documento

Esta INTRODUCAO de apresentagdo da Politica de Investimentos do REGIME PROPRIO DE
PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES EFETIVOS DO MUNICIPIO DE MOSTARDAS
contempla a VIGENCIA E OBJETIVOS DA POLITICA DE INVESTIMENTOS, destacando a abrangéncia
temporal dos efeitos originados por este documento € o propésito de curto e longo prazo do RPPS; o
MODELO DE GESTAO E SERVICOS ESPECIALIZADOS, para prever o modo de gerir 05 recursos € o
suporte especializado necessario; os ASPECTOS LEGAIS DA RESOLU(;KO CMN 4.963/2021, a partir da
sintese dos seus principais aspectos correspondentes; a CONJUNTURA ECONOMICA E ANALISE DE
MERCADO, para oferecer dados e informagdes a respeito do contexto econdmico de investimentos,
bem como as EXPECTATIVAS DO MERCADO FINANCEIRO PARA 2025/2026, as CONSIDERACOES
GERAIS DO CENARIO DE 2025/2026 e o CONTROLE DE RISCO. Temos as DIRETRIZES PARA
ALOCAC;KO DOS RECURSOS, alinhando os elementos de gestdo e as suas respectivas restrigdes; a
ESTRATEGIA PARA ALOCAGCAO DE RECURSOS, onde tragamos os limites de alocacbes por segmento;
as VEDAGOES e por fim, as DISPOSIGOES GERAIS.



>VIGENCIA E OBJETIVOS DA POLITICA DE INVESTIMENTOS 2026 &~
Da Vigéncia

Esta Politica de Investimentos seré vélida para todo o EXERCICIO DE 2026. Durante este
periodo, corregdes e alteragdes poderao ocorrer para adequar mudancas na legislagao aplicavel ou,
caso seja considerado necessario pelo REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS
SERVIDORES EFETIVOS DO MUNICIPIO DE MOSTARDAS, até 31 de Dezembro de cada
exercicio. Ressalta-se que, em nenhuma hipétese serd permitida a existéncia de duas Politicas de
Investimentos abrangendo o mesmo exercicio.

Dos Objetivos

Os objetivos contemplam horizontes de curto e longo prazo. Em esséncia, o Regime Préprio
de Previdéncia Social dos servidores publicos do MUNICIPIO DE MOSTARDAS deve ser organizado
para garantir a cobertura continua dos seus segurados por meio do plano de beneficios. Para isso, 0
seu equilibrio financeiro e, principalmente, atuarial, representam o seu objetivo de longo prazo. Além
disso, € preciso visar permanentemente a construcdo de processos de pleno acesso dos segurados as
informacBes relativas & gestdo do regime e participagdo de representantes dos servidores pUblicos,
ativos e inativos, nos colegiados e insténcias de decisdo em que 0s seus interesses sejam objeto de
discussio e deliberacdo, nos termos do art. 69, Inciso IV e art. 19, Inciso VI, da Lei 9.717/98.

Nesse sentido, a Politica de Investimentos define a estratégia de aplicagao dos recursos no
curto prazo. Anualmente, é necessario selecionar os diversos segmentos de aplicaggo e as respectivas
carteiras de investimentos de acordo com o perfil das obrigacdes do respectivo Regime Préprio de
Previdéncia Social, observados os critérios para aplicacdo dos recursos, conforme estabelecido pelo
Conselho Monetario Nacional (CMN), tendo em vista a necessidade de buscar a manutengdo do

equilibrio financeiro e atuarial e os limites de diversificagio e concentragdo previstos na referida
legislagao.

A Portaria MTP n° 1.467/2022, em seu artigo 102, elenca o que a Politica de Investimentos
deve contemplar no que se refere aos parametros de rentabilidade perseguidos, sobretudo definir a
meta de rentabilidade futura dos investimentos, que sera utilizada para balizar a aderéncia da taxa
utilizada na avaliagdo atuarial do regime.

Além disso, deve-se observar o disposto no art. 4°, da Secdio 11, do Anexo VII, da Portaria
MTP n° 1.467/2022, alterada pela Portaria MPS n° 2.010, de 15 de outubro de 2025, segundo 0
qual deverdo ser acrescidos em 0,15 pontos percentuais para cada ano em que a taxa de juros
utilizada nas avaliagdes atuariais dos Gltimos 5 (cinco) exercicios antecedentes & data focal da
avaliacio tenha sido alcangados pelo RPPS, limitada a 0,6 pontos percentuais.

Por conseguinte, o REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES
EFETIVOS DO MUNICIPIO DE MOSTARDAS precisa buscar, através da aplicagdo dos seus
recursos, uma rentabilidade igual ou superior a sua meta atuarial. Com base no horizonte de longo
prazo, e a situagdo financeira e atuarial observada atualmente, a META ATUARIAL, definida e
aprovada juntamente com a Politica de Investimentos, serd representada pelo benchmark INPC
ACRESCIDO DE 5,61% a.a. (INPC + 5,61% a.a.). No mais, restou aplicada, nesta Politica de
Investimentos, a taxa de juros parémetro orientada pela Portaria MPS n° 2.010/2025.



>MODELO DE GESTAO E SERVICOS ESPECIALIZADOS ;

Do Modelo de Gestao

O modelo de gestdo dos recursos do regime proprio do MUNICIPIO DE MOSTARDAS ¢é
uma opgio estratégica dos seus gestores. Segundo o art. 21, da Resolugdo CMN 4.963/2021, a gestdo
das aplicacBes dos recursos dos regimes proprios de previdéncia social podera ser propria, por

entidade autorizada e credenciada, ou mista.

~0""REGIME ~"PROPRIO DE
PREVIDENCIA SOCIAL DOS
DETALHADOS, wo  wminimo, SERVIDORES EFETIVOS. DO
TRIMESTRALMENTE, sobre o0s MUNICIPIO DE MOSTARDA$ adotou
fscos, conforme art. 136t dg O Modeld de GESTAO PROPRIA, ou
seja, aquele em que as aplicacdes sdo
realizadas diretamente pelo ci;gao ou

ELABORAR RELATORIOS

Portaria MTP W 1.4A67F/2022...

entidade gestora do Regime Proprio de Previdéncia Social. <

No processo de gestdo, destacam-se alguns cuidados importantes. Na aplicag@o dos recursos
o MUNICIPIO DE MOSTARDAS somente fara aplicacdes em instituicdes que demonstrem ter
seguranca e atendam a lista exaustiva do Ministério da Previdéncia Social (MPS) e em produtos que
busquem a rentabilidade necessaria, visando, em primeiro lugar, a protecdo do patriménio, a
transparéncia, a liquidez e a rentabilidade.

O REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA
SOCIAL DOS SERVIDORES EFETIVOS DO ELABOREE
MUNICIPIO DE MOSTARDAS deverd observar as @ melatbrios semestrais de controle de
obrigatoriedades da Portaria MTP N° 1.467/2022 na gestlio de recursos versus Pl, conforme
gestdo dos recursos, destacando a OBRIGACAO de art. 129¢ da  Portaria MTP ws
realizar AVALIACAO DO DESEMPENHO DAS
APLICACOES. Devendo também, ser observados os ,5,1467 PR N e

prazos estipulados pela norma, que dispoe sobre DAIR, DPIN, credenc1amento DRAA e DIPR

Dos Servigos Especializados

A contratacgio dos servicos de consultoria de valores mobilidrios devera levar em consideragao
critérios pré-definidos. Destacam-se aspectos como: experiéncia, especializagdo e idoneidade da
empresa, bem como, o custo e a qualidade da prestagao de servigos. Além disso, de acordo com o
art. 24 da Resolugdo CMN n° 4.963/2021, estar devidamente habilitada na Comissao de Valores
Mobilidrios (CVM) como Consultora de Valores Mobiliarios.

E de fundamental importancia que a empresa habilitada na CVM como Consultora de Valores
Mobilidrios ndo seja, ao mesmo tempo, cadastrada na CVM como Prestadora de Servicos de
Administracio de Carteiras e ndo possua ligagdo com empresa de Agente Autonomo — Pessoa
Juridica.



> ASPECTOS LEGAIS DA RESOLUCAO CMN N° 4.963/2021 22

Resolucdo CMN n° 4.963/2021

Dispde sobre as aplicagdes dos recursos dos Regimes Préprios de Previdéncia Social
instituidos pela Unido, pelos Estados, pelo Distrito Federal e pelos Municipios.

Art. 10 Os recursos dos regimes proprios de previdéncia social instituidos pela Unido, pelos
Estados, pelo Distrito Federal e pelos Municipios nos termos da Lei n° 9.717, de 27 de novembro de
1998, devem ser aplicados conforme as disposigoes desta Resolucéo.

Limites percentuais para as aplicagdes dos RPPS por segmento:

Artigo 7° - RENDA FIXA

Artigo 8° - RENDA VARIAVEL

Artigo 9° - INVESTIMENTO NO EXTERIOR
Artigo 10° - INVESTIMENTOS ESTRUTURADOS
Artigo 11° - FUNDOS IMOBILIARIOS

Artigo 120 - EMPRESTIMOS CONSIGNADOS

A Politica de Investimentos do RPPS obedece ao que determina a legislagdo vigente,
especialmente, a Resolugdo do Conselho Monetario Nacional n°® 4.963/2021 e, da mesma forma,
atende as obrigacBes estabelecidas na Portaria MTP no 1.467/2022.

Obs.: Para informactes mais detalhadas sobre a Resolugdo CMN n° 4.963/2021 pode ser vista no enderego eletrdnico abaixo:

htips://referencia.poa.br/legisiacac/
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$CONJUNTURA ECONOMICA E ANALISE DE MERCADO L—a;’e'

A conjuntura econdmica representa a configuragdo circunstancial da economia global e
doméstica, traduzindo o comportamento dos principais indicadores e suas inter-relagbes. Esta se¢ao
tem por objetivo apresentar uma leitura analitica da realidade econdmica recente e das perspectivas
que deverdo pautar a politica econdmica ao longo de 2026.

O foco recai sobre as expectativas de mercado, que constituem o principal instrumento de
sinalizagdo para decisdes de investimento e formulagdo de politicas.

A partir da andlise dos indicadores selecionados, s3o identificadas as tendéncias e 0s desafios
que deverdo orientar a condugdo da politica econdmica nacional e internacional no decorrer do
proximo exercicio.

Breve Historico 2020-2024

Entre 2020 e 2024, a economia mundial atravessou um ciclo de fortes oscilacdes,
caracterizado inicialmente pela crise pandémica, seguida de uma fase de recuperagdo e, mais
recentemente, de reacomodagdo em meio a pressdes inflaciondrias e ajustes monetarios.

Em 2020, a pandemia da Covid-19 provocou uma contracdo global de 3,4%, com quedas
expressivas nas economias avangadas e emergentes, 3 excecdo da China, que registrou crescimento
de 2,3%. No Brasil, o PIB recuou 3,9%, parcialmente compensado por politicas emergenciais de
transferéncia de renda, que mitigaram o impacto social, mas agravaram o0 quadro fiscal, com déficit
superior a 9% do PIB.

Em 2021, a recuperacdo foi impulsionada pela reabertura gradual das economias e pelo
avanco da vacinagdo, levando o PIB global a crescer 5,7%. O setor de servigos, particularmente
afetado no ano anterior, respondeu pela maior parte dessa retomada. O Brasil acompanhou o
movimento, com expansao de 4,6%, enquanto 0s EUA e a Zona do Euro avancaram cerca de 5,7% e
5,9%, respectivamente.

J4 em 2022, as disfuncdes nas cadeias produtivas e o choque de oferta decorrente da guerra
entre Russia e Ucrania elevaram os precos de energia e alimentos, impulsionando a inflagao em
escala mundial. O crescimento global desacelerou para 3,3%, refletindo a combinagdo de juros mais
altos e custos de produgdio em elevagdo. No Brasil, a economia cresceu 2,9%, sustentada pelo
agronegdcio e pelo consumo das familias, embora o cendrio de incerteza fiscal tenha persistido.

O ano de 2023 foi marcado pelo prolongamento das politicas monetérias restritivas, o que
limitou o dinamismo da atividade global. Ainda assim, o PIB mundial avancou 3,1%, com crescimento
moderado nas principais economias: EUA (2,5%), Zona do Euro (0,5%) e China (5,2%). O Brasil
manteve desempenho analogo ao de 2022 (2,9%), beneficiado pela demanda interna e pelos efeitos
residuais do ciclo de commodities.

Em 2024, observou-se uma trajetoria de desaceleracdo controlada, com inflagao em declinio
e expectativas de crescimento mantendo-se positivas. O PIB mundial manteve expansdo proxima de
3,2%, enquanto o Brasil cresceu 3,4%, favorecido por um ambiente de crédito mais favordvel e pela
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resiliéncia do mercado de trabalho. No entanto, o pais encerrou 0 ano novamente com déficit
primario (0,40% do PIB), refletindo a dificuldade em equilibrar o ajuste fiscal diante de pressdes
extraordinrias, como os gastos emergenciais relacionados as enchentes no Rio Grande do Sul.

Analise e Projecoes 2025/2026

O cendrio global de 2025 caracteriza-se por um ambiente de estabilizagdo econémica, com
inflacio em trajetéria de queda e politicas monetarias gradualmente menos restritivas, embora haja
persisténcia de riscos fiscais, sobretudo nas economias emergentes. As proje¢des de instituicdes
como a Organizacdo para a Cooperagdo e Desenvolvimento Econdmico (OCDE) e o Fundo Monetério
Internacional (FMI) fornecem uma visdo abrangente das tendéncias econdmicas esperadas para o
encerramento de 2025 e para o decorrer de 2026.

A OCDE projeta uma desaceleragdo do crescimento global para o presente biénio, com taxas
de 3,2% em 2025 e de 2,9% em 2026, levemente abaixo dos 3,3% registrados em 2024. Essa
moderacdo é atribuida a redugdo da demanda interna em véarias economias, ao impacto das politicas
monetérias restritivas e & desaceleracdio do comércio internacional. Contudo, cabe destacar que as
Gltimas projecdes divulgadas em setembro melhoraram frente 3 publicagdo imediatamente anterior,
realizada na metade de 2025. Isso ocorre porque o diagndstico é de uma maior resiliéncia da
economia global frente as tarifas comerciais impostas pelo governo norte-americano, cujos efeitos
negativos acabaram ficando aquém do inicialmente previsto. Somam-se a esse Cenario os fortes
investimentos relativos & inteligéncia artificial nos EUA e 0 aumento dos incentivos fiscais na China,
que contribuiram para a melhora nas expectativas do mercado.

Em linha com a OCDE, o FMI também revisou para cima suas projecoes de crescimento
global, estimando expansdes de 3,2% em 2025 e de 3,1% em 2026. Além dos fatores jé citados pela
OCDE, o FMI também destaca a continuidade das tensdes geopoliticas e as incertezas advindas da
politica comercial, varidveis que teriam seus impactos compensados por melhores condicGes
financeiras e fiscais em algumas economias do mundo.

Especificamente no que se refere aos Estados Unidos, o FMI projeta um crescimento de 2,0%
em 2025, acelerando levemente para 2,1% em 2026. Tais projecdes sdo mais otimistas em
comparac3o com o Ultimo relatério divulgado pela OCDE, que estima respectivas expansdes da
atividade econdmica norte-americana de 1,8% para 2025 e de 1,5% para 2026. Além das incertezas
comerciais, a politica de imigragdo do pais, com respectivos reflexos sobre a forga de trabalho,
também pesou negativamente nas projegdes de crescimento econdmico.

J4 a economia chinesa continua em sua trajetéria de desaceleragdo. O FMI projeta um
crescimento de 4,8% em 2025, caindo para 4,2% em 2026. Essa desaceleracdo ¢ influenciada pela
demanda doméstica moderada, ajustes no mercado imobilidrio e desafios estruturais, com o recuo
sendo menos acentuado em 2025 em razdo dos ja referidos incentivos fiscais lancados este ano. Nao
obstante, a OCDE prevé crescimentos de 4,9% em 2025 e de 4,4% para 2026, estimativas pouco
superiores as divulgadas em outubro pelo FMI.

No que tange ao Brasil, as projecdes de crescimento indicam um cendrio desafiador.
Enquanto o FMI projeta crescimentos de 2,4% em 2025 e de 1,9% em 2026, a OCDE sinaliza taxas
ainda mais pessimistas, estimando respectivas expansfes de 2,3% em 2025 e de 1,7% em 2026. Em
suma, ambas as previsdes projetam crescimento moderado para 2025, acompanhado de
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desaceleracdo gradual para 2026, refletindo uma combinagdo de fatores internos e externos que
influenciam a economia brasileira, incluindo as questdes de ordem monetéria e fiscal, reformas
estruturantes e as incertezas advindas da politica comercial norte-americana.

Sob o ponto de vista fiscal, o Brasil continua enfrentando desafios significativos em relacdo
ao equilibrio das contas publicas. Apds registrar um déficit primario de RS 43 bilhGes em 2024, o
governo central manteve o compromisso com a meta fiscal estabelecida na Lei de Diretrizes
Orgamentérias (LDO), que visava um resultado primario zero, considerando as dedugdes legais. No
entanto, a projecdo para 2025 indica um déficit primario de RS 69,99 bilhes, ligeiramente abaixo da
previsdo anterior de R$ 72,1 bilhdes, destacando-se que, no acumulado entre janeiro e agosto, o
déficit primario ja alcanga a marca de 0,74% do PIB.

A expectativa de queda do déficit primario entre as duas Ultimas proje¢des reflete a
tendéncia de aumento na arrecadacdo, que deve alcangar RS 2,32 trilhdes, e uma leve elevagdo nas
despesas totais, estimadas em RS 2,39 trilhdes. Apesar desse ajuste, o déficit primario ainda
ultrapassa o limite inferior da meta fiscal, que permite um desvio de até RS 31 bilhges.
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Grafico 1 Superavit Primario, Juros Nominais e Déficit Pablico
Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional
0BS: Os dados de 2025 referem-se ao acumulado entre os meses de janeiro a agosto

Para 2026, o governo projeta um superdvit primario de RS 34,5 bilhdes (0,25% do PIB),
conforme estabelecido na proposta orgamentdria enviada ao Congresso em agosto de 2025.
Contudo, essa estimativa exclui despesas de RS 57,8 bilhdes, principalmente relacionadas a
precatérios, que nio sdo contabilizadas para fins da meta fiscal. Se essas despesas forem
consideradas, o resultado primério projetado seria um déficit de RS 23,3 bilhdes, ou 0,17% do PIB.
Essa pratica de exclusdo tem gerado criticas, pois pode mascarar a verdadeira situacdo fiscal do pais.

Em relag3o a divida publica, a Divida Bruta do Governo Geral (DBGG) apresentou trajetdria
ascendente nos Gltimos anos. Em 2024, a DBGG alcancou 78,5% do PIB, e as proje¢des mostram que
esse indicador atingird 79% do PIB em 2025 e 82,4% do PIB em 2026. Esse aumento é atribuido
principalmente ao elevado custo da divida, impulsionado pelas altas taxas de juros, que impactam
diretamente o resultado nominal, indicando uma trajetéria de endividamento crescente, a gual pode
comprometer a sustentabilidade fiscal do pais no longo prazo.
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Em resumo, o Brasil apresenta um cendrio fiscal complexo, com déficits primarios
persistentes e uma trajetéria crescente da divida publica. Embora haja esforgos para alcangar o
equilibrio fiscal, as projecbes indicam que 0 pais ainda estd distante de atingir uma situacao
sustentavel, exigindo medidas adicionais para conter o crescimento da divida e garantir a
estabilidade econémica.

A persisténcia de déficits primarios e a trajetoria de endividamento elevada tém impacto
direto na conducdo da politica monetaria ao longo de 2025. A necessidade de conter pressdes
inflacionarias e manter a confianca do investidor levou o Banco Central a adotar uma postura
cautelosa em relacdo a Selic, equilibrando pequenas elevacGes e manuten¢des da taxa ao longo do
ano. Esse cendrio de juros relativamente elevados e volateis influenciou diretamente o desempenho
dos titulos de renda fixa, favorecendo a rentabilidade dos subindices IMA, especialmente daqueles
mais sensiveis as oscilacdes da taxa basica de juros.

Os dados da Anbima indicam que, entre janeiro e setembro de 2025, todos os subindices do
IMA apresentaram desempenho superior a meta atuarial (IPCA + 6%), com destaque para o IRF-M
(+14,37%) e o IRF-M1+ (+16,22%). O resultado reflete o aumento do apetite por papéis de prazos
mais longos e a valorizagdo dos titulos prefixados em meio 3 oscilagdo dos juros. Esse movimento

sugere melhora nas expectativas de médio prazo e maior sensibilidade do mercado 3s sinalizagdes do
Banco Central.

Retorno no ana de Meta de Paolitica de Investimento
Indicador . IPCA + 6%
01/01/2025 até 30/09/2025 :
01/01/2025 ate 30/09/2025

IMAGeral 1097%

IMA-B 9,43%

{IMA-BS o 832%

IMA-B5+ 10,12%

e i = S oA = 8}27%

IRF-M L 14,37%

HRENEES S S e e 0820

RE-ML+ 1622%

IMA-S 10,54%

Tabela 1: Indicadores Anbima x Meta Atuarial B ) o
Fonte: Anbima

Janeiro a Outubro de 2025 — IPCA de outubro estimado com base no IPCA-15

Em linhas gerais, conclui-se que o principal desafio do Brasil para 2026 sera novamente 0
ajuste das contas publicas. Sera necessario conciliar politicas voltadas ao crescimento econdmico
com a disciplina fiscal, evitando que alivios na politica monetaria gerem pressdes inflaciondrias de
médio prazo. A persisténcia dos déficits primarios representa riscos significativos a redugdo do risco-
pais e a estabilizagdo cambial. Assim, a consolidacdo de um novo ciclo de crescimento sustentavel
dependera da capacidade do governo de equilibrar o orcamento e preservar um ambiente favoravel
ao investimento.

Os (ltimos relatérios elaborados pela OCDE e pelo FMI reforgam essa andlise, apontando que

o desempenho fiscal do Brasil continuard sendo determinante para as projegdes de crescimento do
PIB em 2026. Segundo essas institui¢des, a necessidade de manter o equilibrio orgamentério,
12



combinada com reformas estruturais graduais, serd um fator central para sustentar a expansao
econémica, que é projetada de forma moderada, entre 1,9% e 1,7%, dependendo da fonte. A
avaliacdo conjunta indica que medidas fiscais consistentes s30 essenciais para reduzir incertezas,
atrair investimentos e proporcionar maior previsibilidade ao mercado domeéstico.

No plano global, a OCDE e o FMI projetam que a elevacio das taxas de juros e a manutencdo
de pressdes inflaciondrias em algumas economias avancadas devem persistir ao longo de 2026. Esse
contexto internacional de juros mais altos e inflagdo moderada reforga a necessidade de cautela na
condugdo da politica monetaria no Brasil, uma vez que movimentos descoordenados poderiam
amplificar a volatilidade cambial e impactar negativamente o custo da divida publica, refletindo
diretamente nas expectativas de crescimento econdémico e estabilidade financeira do pais.

Por fim, no que tange as projecBes de inflagdo para 2026, tanto a OCDE quanto o FMI
indicam uma trajetoria de desaceleracdio, embora com nuances distintas. A OCDE prevé que a
inflacdo das economias do G20 diminua de 3,4% em 2025 para 2,9% em 2026, impulsionada por
politicas monetérias mais flexiveis e pela queda nos pregos de energia e alimentos. No entanto,
destaca que pressdes inflacionarias podem persistir em alguns setores, como servigos, devido a
rigidez nos custos. Por outro lado, o FMI projeta uma reducdo mais acentuada em 2025, com a
inflacdo global fechando o corrente exercicio em 3,2%, recuando para 3,1% no decorrer de 2026,
impulsionada por uma combina¢do de politicas monetdrias mais flexiveis, queda nos pregos de
energia e alimentos e uma desaceleracdo na demanda global. Essas projecdes indicam uma
tendéncia de estabilizacdo nos pregos, embora com variagdes regionais e setoriais que exigem
monitoramento continuo.

Economia Mundial e taxa de cdmbio

Em linha com a OCDE, o Fundo Monetério Internacional (FMI), por intermédio do relatério
“Perspectivas Econdmicas Globais”, divulgado em outubro, indica uma expansdo do PIB mundial de
3,2% para 2025. J4 para 2026, a OCDE projeta uma desaceleracdo para 2,9%, enquanto o FMI estima
um recuo para 3,1%. Na leitura dessas instituicdes, a inflacio em termos globais esta em trajetoria de
queda, mas as politicas monetarias menos restritivas a meédio e longo prazos permanecem
condicionadas as incertezas comerciais e aos choques externos.

No geral, o relatério do FMI aponta para uma relativa estabilidade econdémica até o final de
2026, dando destaque & economia norte-americana, cuja resiliéncia do mercado de trabalho e do
consumo das familias caracterizou um chamado “pouso suave” da economia doméstica. De acordo
com a OCDE, a projecdo para os EUA aponta crescimento de 1,8% em 2025 e 1,5% em 2026. Em
paralelo, o FMI estima para os EUA crescimento de 2,0% em 2025 e de 2,1% em 2026. Assim, dado o
ambiente de queda de juros nos EUA, a tendéncia de expansdo da atividade permanece moderada.

Sobre a China, a perspectiva tragada pelos relatdrios dialoga com a caracteristica central de
crescimentos dispares entre regides, o que ajuda a explicar por que as previsGes globais ndo estdo
mais otimistas. A OCDE projeta para a China crescimento de 4,9% em 2025 e 4,4% em 2026,
enquanto o FMI projeta respectivos crescimentos de 4,8% e 4,2%. A crise no mercado imobilidrio e a
dependéncia das exportagdes continuam a limitar a dindmica de crescimento.

Seguindo a tonica dos comportamentos dispares, as previsdes para a Zona do Euro indicam
expansdes bem inferiores as dos EUA, sendo projetadas pela OCDE expansdes do PIB de 1,2% para
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2025 e de 1,0% para 2026, estimativas muito proximas as divulgadas pelo FMI. A Zona do Euro ndo
teve 0 ja referido “pouso suave” observado nos EUA, uma vez que a regido sentiu de maneira mais
severa as adversidades impostas pela politica monetdria contracionista e pelas pressoes externas.
Assim, a retomada do ritmo de crescimento tende a ser mais lenta, respondendo de forma gradual a
reducdo de juros recentemente iniciada.

Outra economia que segue com baixo ritmo de crescimento é o Japdo, que tem projegdes
modestas. Embora os relatdrios ndo detalhem valores exatos para todos 0s anos, 0 CONsenso aponta
crescimento de menos de 1% em 2026, proveniente de um patamar igualmente baixo em 2025.

Por sua vez, as economias emergentes também apresentam perspectivas distintas. No caso
do Brasil, 0 FMI projeta crescimento de 2,3% em 2025, com recuperagdo moderada projetada para
2,5% em 2026. J4 a OCDE projeta para o Brasil crescimento de 2,1% em 2025 e 1,6% em 2026. Em
contraste, a india segue na lideranga entre as grandes economias emergentes, com projecdes que
sugerem cerca de 6,5% em 2025, ainda segundo relatorios recentes.

Dentre os riscos citados pelo FMI como as principais ameacas ao crescimento projetado,
destacam-se as questdes fiscais, que mais preocupam as economias emergentes. Em situagdes em
que o espaco fiscal é limitado, a adocdo de politicas de incentivo ao crescimento torna-se mais dificil
de ser executada, aumentando a dependéncia dos instrumentos monetarios. Em situacbes de
emergéncia, como as demandadas pela pandemia ou por severas crises climéticas, a incapacidade do
poder publico de realizar os investimentos necessarios sem que a relagdo divida/PIB atinja niveis
insustentaveis constitui uma barreira de dificil remogao ao crescimento.

QOutro ponto diz respeito ao menor grau de certeza quanto 2 inflagdo nas economias
emergentes. Em outras palavras, ndo estd garantida a continuidade da queda dos juros de forma
uniforme, como é o caso do Brasil, onde as pressdes inflacionarias em 2025 mantém o Banco Central
cauteloso. Em meio as peculiaridades de cada pais, as previsdes de crescimento para as economias
emergentes estdo em torno de 4,3% para 2025, caindo levemente para proximo de 4,2% em 2026,
conforme estimativas da OCDE.

Além das questdes fiscais, o FMI também destaca o acirramento das crises geopoliticas ao
redor do mundo, o recrudescimento dos embates comerciais — em especial na relagdo China-EUA —
e a volatilidade dos mercados financeiros como as principais ameagas a0 crescimento global; essas
ameacas, embora afetem todos os paises, tendem a pesar mais sobre as economias em
desenvolvimento, dada a menor margem de manobra macroecondmica.
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Grafico 2 - Taxa de Cambio (R$/US$)
Fonte: BACEN.
Nota: Cotagbes até 17/10/2025

Em meio a um cendrio internacional de inflagdo e juros em queda, a expectativa era de que a
pressdo sobre o cdmbio diminuisse em comparagdo aos ultimos dois anos, quando um cendrio
externo adverso implicou evasdo de divisas do pais, com investidores buscando opg¢des mais seguras
e mais rentaveis.

De fato, conforme ilustrado no grafico acima, o comportamento da taxa de cadmbio em 2025
refletiu a combinacdo entre a politica monetaria restritiva e a delicada situacdo fiscal do pais. Ao
longo do ano, o Banco Central manteve a taxa Selic em patamar elevado, buscando conter pressoes
inflaciondrias que, embora em trajetéria de desaceleracdo, permaneciam acima da meta. O IPCA
acumulado em 12 meses manteve-se em torno de 5,2%, sinalizando que, apesar do avango no
controle de precos, as expectativas de inflagdo ainda n3o estavam plenamente ancoradas.

Essa conjuntura de juros elevados favoreceu temporariamente a entrada de capitais
estrangeiros, o que contribuiu para a valorizacdo parcial do real frente ao ddlar no primeiro
semestre, especialmente 3 medida que outras economias comecaram a reduzir suas taxas de juros.

Entretanto, o cendrio fiscal exerceu influéncia determinante sobre o comportamento
cambial, limitando o potencial de aprecia¢cdo da moeda brasileira. O aumento das despesas
obrigatérias e a dificuldade em cumprir as metas de resultado primério reforcaram a percepgdo de
risco por parte dos investidores, pressionando os prémios de crédito soberano e ampliando a
volatilidade no mercado de cambio.

O déficit primario projetado em mais de 1% do PIB até o final de 2025 e as duvidas quanto a
capacidade do governo de avangar em medidas de contencdo de gastos e aumento de receitas
tornaram o real mais vulnerdvel a movimentos de aversdo ao risco, sobretudo em momentos de
instabilidade internacional. Nesse contexto, mesmo a manutencdo de juros elevados mostrou-se
insuficiente para sustentar uma tendéncia consistente de valorizacdo cambial.

Por fim, a interacdo entre politica monetaria, inflacdo e fragilidade fiscal definiu o padrdo de
oscilacdo cambial ao longo de 2025. Embora os juros elevados tenham atraido fluxos de capital e
15



limitado uma depreciagdo mais intensa, 0 ambiente fiscal deteriorado impediu uma valorizagdo mais
consistente do real. Assim, o cdmbio apresentou trajetéria de acomodacdo no segundo semestre,
encerrando outubro préximo de R$ 5,40 por ddlar, apds ter iniciado o ano acima de RS 6,20. Essa
dinamica evidencia o equilibrio instével entre os fatores internos e externos que influenciam o valor
da moeda brasileira, refletindo a combinagdo de uma politica monetéria firme, inflacdo persistente e
vulnerabilidade fiscal crescente.

Taxa de Juros, Inflagdo e Politica Monetaria

No final de 2020 as projecdes do mercado indicavam que 2021 seria caracterizado por uma
relativa estabilidade da taxa Selic, com a ultima pesquisa Focus publicada naguele ano prevendo uma
elevagio maxima do indicador de 1 (um) ponto percentual, saindo de sua minima histérica de 2% e
encerrando o corrente exercicio em 3%.

A expectativa era que o0 COPOM promovesse maiores altas apenas em 2022, elevando a taxa
basica de juros da economia brasileira para 4,5% em um processo de normalizagdo da taxa basica de
juros do pais.

No entanto, a acelerac¢do inflacionaria ocorrida ao longo de 2021, com todas as projecdes de
IPCA indicando o extrapolamento do teto da meta estabelecida pelo BACEN (5,25%), implicou
mudanca de rumo na condugdo da politica monetéria, tendo sido promovidos 07 (sete) aumentos
consecutivos da Selic durante o referido exercicio, elevando os juros brasileiros para 9,25%.

A manutencio de um quadro de resiliéncia inflacionéria seguiu impulsionando os juros em
2022. Ao longo daquele ano, o COPOM efetivou 05 (cinco) novas altas da Taxa Selic, com 0s juros
basicos do pais encerrando o exercicio em 13,75%.

A partir desse cendrio, as projecdes passaram a indicar o inicio do ciclo de queda da Selic ao
longo de 2023. Apdés manter a taxa em 13,75% ao ano por sete reunides consecutivas, © COPOM
iniciou um movimento de flexibilizagdo monetaria no segundo semestre, promovendo trés cortes
seguidos, todos de 0,50 ponto percentual. O primeiro ocorreu em setembro e o ultimo em
dezembro, encerrando o ano com a Selic em 11,75% ao ano.

Para 2024, as previsdes seguiram indicando sucessivas quedas dos juros, situagdo confirmada
ao longo do primeiro semestre do ano, periodo em que 03 (trés) novos cortes foram promovidos
pelo COPOM, todavia, ndo na mesma magnitude, com o ritmo de queda desacelerando a partir de
junho. Apés realizar 02 (dois) novos cortes na magnitude de 0,5 ponto percentual cada entre o0s
meses de fevereiro e marco, o COPOM reduziu a queda da Selic para 0,25 ponto percentual na
reunido de maio, com a taxa alcangando o piso anual de 10,50%.

Referida perda de ritmo passou a sinalizar a preocupacdo do BACEN com a resiliéncia das
pressdes inflaciondrias, uma vez que 0 Brasil, de forma andloga ao verificado nos EUA, também
presenciava uma espécie de “pouso suave” da economia, com os efeitos adversos da politica
monetaria contracionista até entdo vigente impactando menos do que o esperado a atividade
econdmica, em especial o mercado de trabalho e o consumo das familias.

A preocupacio freou o ciclo de queda da Selic, fazendo com que a taxa fosse renovada em
10,50% nas duas reunides seguintes do COPOM e, ainda, experimentando nova alta de 0,25 ponto
percentual no encontro de setembro, 0 que elevou os juros basicos do pais para taxa de 10,75% ao
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ano. Posteriormente, dois novos aumentos foram efetivados nos meses de novembro e dezembro,

nas respectivas magnitudes de 0,5 e 1 ponto percentual, elevando a taxa para 12,25% no
encerramento de 2024.

Em 2025, a politica monetdria brasileira manteve-se em terreno restritivo, refletindo a
preocupacdo do Banco Central com o realinhamento das expectativas inflacionarias e com o
descompasso entre o ritmo de atividade econdmica e o comportamento dos pregos. O aumento da
taxa Selic no final de 2024 teve continuidade nos primeiros meses deste ano, diante de uma inflagdo
mais persistente do que o esperado, especialmente nos componentes de servicos e alimentagdo fora
do domicilio. Além disso, o cenério externo, marcado por incertezas quanto ao cronograma de cortes

de juros nos Estados Unidos e pela volatilidade dos pregos das commodities, também contribuiu para
a manutenc3o das pressdes inflaciondrias domésticas.
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Grafico 3 — Evolugdo da Taxa Selic (%)
Fonte: BACEN.
NOTA: Dados até a tiltima reunido do COPOM (17/08/25).

Ao longo do ano a Selic passou por uma sequéncia de altas até atingir um patamar de
contencdo: partindo de 12,25% no fim de 2024, o COPOM elevou a taxa em 1 ponto percentual para
13,25% em janeiro. Em marco houve nova alta de 1 ponto percentual para 14,25%, seguida por um
aumento de 0,5 ponto percentual em 7 de maio, que levou a Selic a 14,75%, e por um dltimo ajuste
de 0,25 ponto percentual em 18 de junho, quando a taxa alcangou 15% — decisdo gque marcou a
sétima elevacdo consecutiva e, depois disso, 0 Comité optou por manter o juro nesse nivel nas
reunies subsequentes. Por fim, a dltima pesquisa Focus do Banco Central consolida a expectativa de
mercado de que a Selic encerrara o ano de 2025 em 15% ao ano.

Para 2026, as projecdes indicam um novo ciclo de queda da Selic, com um ajuste moderado
sendo previsto no decorrer do proximo exercicio. Segundo as Pesquisas Focus mais recentes, a Selic
fecha 2026 em 12,25%, ou seja, 2,75 pontos percentuais abaixo do patamar atual. Isso porque as
previsdes de IPCA também indicam leve queda da inflagdo no préximo ano, com © indicador
recuando 0,43 ponto percentual entre as taxas de encerramento previstas para 2025 (4,7%) e 2026
(4,27%). Em outras palavras, observa-se que a previsdo & de um IPCA novamente acima da meta em
ambos os anos (3% no acumulado dos ultimos 12 meses), ficando levemente acima do teto em 2025
(4,5%), mas recuando para um nivel intermediario entre o centro e o teto da meta a partir de 2026.
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Grafico 4 - Série Historica IPCA Anual (%)
Fonte: IBGE.
Nota: (*) Pesquisa Focus de 10/10/2025.

Assim como em 2024, a situacdo fiscal continuou a constituir um risco central para a
ancoragem das expectativas inflaciondrias em 2025. A trajetéria do endividamento, os elevados
encargos com juros e a necessidade de rolagem da divida exigiram elevados prémios de risco,
mantendo uma tens3o sobre o cendrio de precos.

Simultaneamente, o consumo das familias e o mercado de trabalho mantiveram significativos
niveis de resiliéncia — sustentados por programas sociais, pelo pagamento de precatorios e por uma
politica de renda que ajudou a manter a economia doméstica aquecida. Todavia, esse impulso
continua, mas j& com sinais de desaceleracdo: a atividade do varejo e 0 crescimento do consumo real
estdo perdendo velocidade, e o mercado de trabalho embora ainda “apertado”, j& da indicios de
moderacao.

Nesse contexto, a inflacdo brasileira registrou taxa anual acima ou muito préxima do teto da
meta em 2025, mas também mostrando elementos de estabilizacdo. A politica monetdria
intensificada (com a taxa Selic elevada) e a moderagdo esperada da demanda doméstica, alem de
uma possivel apreciagdo cambial e menor press3o internacional sobre commodities, sdo os
elementos que sustentam a expectativa de que a inflagao poderd comegar a convergir para niveis
mais baixos a partir de 2026.

No ano de 2025, até setembro, o IPCA acumulou alta de 3,64%, enquanto o acumulado nos
altimos 12 meses encerrados em setembro atingiu 5,17%. Esses resultados refletem a persisténcia de

pressdes inflaciondrias em diversos setores, mesmo diante de politicas de contencéo implementadas
ao longo do ano.

Ao analisar os grupos de bens e servicos pesquisados pelo IBGE, verifica-se que 0os maiores
impactos sobre a inflagdo acumulada no ano vieram de Habitac3o (6,92%) e Educagdo (6,07%),
enquanto grupos como Artigos de residéncia (0,42%), Comunicacdo (0,76%) e Transportes (1,99%)
apresentaram variagdes mais moderadas. A alimentacdo e bebidas, grupo de grande peso na cesta
do IPCA, acumulou um aumento de 2,67%, mostrando alguma contencdo nos pregos nesse periodo.
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A inflagio acumulada em 12 meses até setembro também apresentou destaque para Salde e
Cuidados Pessoais (6,78%), Habitagdo (7,34%) e Educacdo (6,89%), evidenciando que esses
segmentos continuam sendo os principais vetores de pressdo sobre os precos gerais.

Atividade Econdmica e Produto Interno Bruto

Durante os trés anos que antecederam a pandemia (2017 a 2019), o Produto Interno Bruto
(PIB) brasileiro cresceu a taxas maodicas, pouco superiores a 1%, mantendo um ritmo de recuperacéo
abaixo das necessidades do pais, haja vista a significativa retragao ocorrida entre os anos de 2015 e
2016, periodo em que a economia doméstica encolheu -7,8%.

Em 2020, o advento da pandemia e a consequente paralisacdo de boa parte das atividades
econdmicas afastaram qualquer possibilidade de crescimento. Com efeito, a partir de margo daquele
ano, as timidas expectativas de expansdo da economia foram rapidamente substituidas por uma

nova e severa previsdo de queda, com o PIB perfazendo uma variagdo negativa de -4,1% ao final do
periodo.

J4 em 2021, a evolugdo positiva do programa de imunizacdes, tanto em percentual de
brasileiros vacinados como no que se refere a efetiva redugéo de 6bitos e internagbes, permitiu aos
governos subnacionais flexibilizar as regras de distanciamento social, tendo como consequéncia a
retomada de diversas atividades econdmicas e um maior otimismo em relacdo ao PIB. No decorrer
do ano, as estimativas chegaram a indicar uma expansdo superior a 5%; todavia, o inicio do ciclo de
alta da Selic diminuiu o ritmo da recuperacgo projetada, com o PIB fechando 2021 com alta de 4,6%.

Na esteira do ciclo de alta da Selic e do respectivo aperto das condi¢des monetarias e de
inflacdo, as previsdes iniciais para 2022 indicavam um timido crescimento econdmico, estimando-se
uma variacdo do PIB préxima a apenas 0,3%. No entanto, puxado pela industria (1,6%) e,
principalmente, pelo setor de servigos (4,2%), que ja responde por 68,5% do PIB brasileiro, a
atividade econémica surpreendeu em 2022, crescendo 2,9% e ficando em linha com a média do
crescimento global aferido no ano.

N3o obstante, as primeiras proje¢des para 2023 praticamente migraram 0 pessimismo
inicialmente estimado para 2022. A politica monetaria contracionista vigente a época permeou as
expectativas do mercado, que, no COMECO do ano anterior, estimava um crescimento proximo de
apenas 1% para 2023. No entanto, repetindo 2022, a atividade econdmica voltou a mostrar
resiliéncia, conduzindo o PIB brasileiro a uma expansao de 2,9% no periodo.

Em 2024, o cendrio praticamente se repete. Embora a expectativa de queda dos juros
estivesse presente desde o come¢o do ano, as projecdes iniciais de PIB para o corrente exercicio
indicavam um crescimento em torno de apenas 1,5%. Todavia, puxado pelo consumo das familias e
pelo satisfatério desempenho do mercado de trabalho, a economia doméstica mais uma vez se
mostrou resiliente, surpreendendo as expectativas iniciais e encerrando © exercicio com um
crescimento de 3,4%.
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Grafico 5 - Série Histdrica a pregos de mercado PIB (%)
Fonte: IBGE.

(*) Projecbes da Pesquisa Focus de 10/10/2025.

J4 em 2025, a trajetoria do PIB brasileiro passa a dar sinais de desacelera¢do combinados a
alguma resiliéncia, resultando em um crescimento moderado no ano. O indice IBC-Br, considerado
como uma prévia do PIB oficial do pais, registrou uma queda de -0,50% em julho frente a junho, a
terceira retracdo mensal consecutiva, com destaque para a industria (-1,1%) e agropecuaria (-0,8%).
Na base de 12 meses até julho, o indice acumulava um ganho de cerca de 3,5%. No entanto, em
agosto, o IBC-Br mostrou leve recuperacéo, com alta de 0,4% frente ao mesmo més do ano anterior,
sugerindo que o arrefecimento pode ter sido técnico ou transitorio.

Quanto 3s expectativas de mercado, o Relatdrio Focus no inicio do ano estimava para 2025
um crescimento do PIB préximo a 2%. Por sua vez, no relatério divulgado no inicio de outubro, a
mediana foi levemente revista para 2,17%, indicando pouca variabilidade nas previsdes, além de
confirmar o moderado crescimento originalmente previsto para o periodo.

Por fim, no que se refere as expectativas para 2026, as projegdes mais recentes do mercado,
disponibilizadas pelo Relatério Focus, apontam para uma expansdo bastante modesta do PIB
brasileiro — a mediana situa-se em torno de 1,80%. Esse cenario sinaliza claramente que o mercado
espera que 0 ano seguinte ja esteja sob forte influéncia dos efeitos da politica monetaria restritiva
vigente, do elevado nivel de juros e de uma conjuntura externa menos favordvel. Em outras palavras,
apesar de a economia ainda evitar uma recessio formal, a expectativa € de desaceleracdo em
relacio aos anos mais recentes, acarretando provavelmente um ritmo de crescimento baixo e
insuficiente para impulsionar acelerages mais expressivas.

No ambito internacional, os relatérios da OCDE e do FMI reforcam esse quadro, com
progndsticos de crescimento mundial moderado e de risco elevado — fatores que acabam por
pressionar o desempenho brasileiro. A OCDE estima que o PIB real do Brasil crescera cerca de 1,6%
em 2026, abaixo dos 2,1% previstos para 2025. Ja o FMI, que recentemente ajustou para cima sua
projecdo global de crescimento para 2025, revisou para baixo a estimativa brasileira em 2026, para
cerca de 1,9%, em razdio, entre outros fatores, de tarifas comerciais mais elevadas e da fragilidade da
demanda externa. Esse duplo reforco de cendrio — mercado interno limitado e ambiente externo
adverso — aponta para um ano de baixo crescimento para o Brasil em 2026, com margem estreita
para surpresas positivas.
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Renda Fixa

Breve Historico 2020-2024

As incertezas trazidas pela pandemia do novo coronavirus alteraram radicalmente 0
comportamento previsto para 2020, com a busca por maior seguranga por parte dos investidores
estrangeiros ocasionando uma massiva saida liquida de recursos do pais. Além das incertezas
naturalmente advindas da pandemia, o agravamento da situagdo fiscal decorrente das politicas
emergenciais de incentivo langadas pelo governo também aumentou a percepgdo de risco dos
investidores. Por conseguinte, mesmo com uma taxa Selic atingindo sua minima historica, os
indicadores atrelados aos ativos de maior prazo registraram grande volatilidade no periodo, com a
maioria dos indicadores IMA deixando de cumprir a meta atuarial ao final do exercicio.

0 ano de 2021, por sua vez, foi marcado pelo inicio das vacinacdes no pais, que trouxeram
consigo a expectativa de retomada de diversas atividades econdémicas, paralelamente & melhoria das
condicdes sanitarias. No geral, 0 cenario no comeco do ano indicava boa perspectiva de recuperagdo
do PIB, inflagdo abaixo do centro da meta (3,5%) e uma taxa Selic chegando no maximo a 4,5% —
perspectivas estas que apontavam para um 2021 mais tranquilo para o segmento de renda fixa, com
menor volatilidade e possivel cumprimento das metas atuariais.

Todavia, embora o programa de vacinagdes tenha de fato avangado em nivel bem superior a
média das economias em desenvolvimento - surtindo resultados altamente positivos e possibilitando
a flexibilizacdo das medidas de distanciamento social -, a aceleracdo inflaciondria ocorrida no periodo
exigiu mudangas na condugdo da politica monetaria, com a alta da taxa Selic superando, com folga, a
mdaxima inicialmente projetada.

Em consequéncia disso, houve grande desvalorizacdo das carteiras indexadas aos titulos de
maior prazo marcados a mercado, tanto dos pré-fixados atrelados a indices de precos (NTN-B) como
dos pés-fixados (LFT) corrigidos pela Selic. Ainda no campo das incertezas, a situagdo fiscal mais uma
vez aumentou a aversdo ao risco do investidor estrangeiro, cujas opera¢des, mesmo tendo
apresentado melhora em relagdo a 2020, voltaram a registrar saida liquida de recursos do pais. Como
resultado dessa conjuntura, o ano de 2021 foi marcado por um fraco desempenho dos indicadores
IMA. Enquanto os subindices atrelados aos papéis de maior duration acumularam prejuizos, 0s
titulos de prazos mais curtos encerraram 0 ano no azul, todavia, perfazendo ganhos insuficientes
para cobrir as metas atuariais.

J4 em 2022, em meio & continuidade do ciclo de alta da Selic e de uma inflagdo resiliente, o
segmento de renda fixa iniciou o ano sob suspeita, com o desempenho de todos os indicadores IMA
— sobretudo das carteiras atreladas a ativos de maior prazo — novamente demonstrando
dificuldade para o cumprimento de suas metas.

Sob um cenario externo também pouco convidativo e carregado de incertezas, Os
investidores optaram por alocacdes de menor prazo e maior liquidez ao longo de 2022, razdo pela
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qual os indicadores associados aos ativos de menor duracdo registraram maiores ganhos frente as
alternativas de prazos mais longos.

Somente a partir de agosto, més em que o COPOM promoveu a Ultima alta da Selic, e com
todos os agentes de mercado passando a prever queda dos juros a partir de 2023, é que as opgdes
de longo prazo despertaram a preferéncia dos investidores, implicando retornos superiores ou muito
préximos aqueles percebidos pelos ativos de menor prazo.

Por conseguinte, o resultado dos indicadores IMA em 2022 foi significativamente melhor do
gue em 2021; todavia, apenas 0s subindices atrelados aos titulos de curtissimo prazo ficaram acima
da meta atuarial, mais especificamente os IMA-S (LFT remuneradas pela Selic didria) e o IRF-M1 (pré-
fixados com prazo ndo superior a um ano).

J4 em 2023, o segmento de renda fixa iniciou o ano de maneira analoga aos meses que
antecederam o encerramento de 2022. Em meio as incertezas advindas da troca de governo —
sobretudo acerca da nova conducdo da politica fiscal do pais — os investidores aumentaram sua
percepgdo de risco frente as pioras nas projegoes de inflag3o e juros vigentes a época.

Todavia, a melhora das condigGes macroecondmicas, tanto da economia doméstica como do
setor externo, alterou o rumo da rentabilidade dos IMAs ao longo do primeiro semestre de 2023,
impulsionando a rentabilidade dos ativos de maior prazo. A perspectiva de queda da Selic e a crenca
no sucesso do novo arcabougo fiscal aumentaram o apetite do mercado por opcdes de prazos mais

alongados, somando-se a isso a tendéncia cada vez mais iminente de queda dos juros norte-
americanos.

No segundo semestre, houve mudanca nas expectativas, quando a predile¢do por ativos de
prazos mais curtos aumentou em fung¢do do maior risco percebido pelos agentes econdmicos.
Possiveis mudangas de rota em termos de juros e inflagdo corroboraram tal instabilidade, contudo,
sem implicar prejuizo ao atingimento das metas atuariais, uma vez que todos os indicadores IMA
superaram os referenciais de mercado no periodo.

De outra banda, mesmo sob o prisma da expectativa de juros mais baixos, o setor de renda
fixa ndo conseguiu reverter o pessimismo do mercado no decorrer de 2024, que, por conta da
situacdo fiscal do pais, sempre manteve em alta sua percepgdo de risco. A confirmagdo de sucessivas
quedas da Selic no primeiro semestre n3o sensibilizou os investidores a aumentarem o apetite por
opgcdes de prazos mais longos, ficando subentendido que tal avaliagdo e respectiva reprecificagdo dos
ativos ja haviam sido feitas no decurso do ano anterior.

A piora das expectativas inflacionérias ao longo de 2024 ameacou a continuidade do ciclo de
queda da Selic, tendéncia essa confirmada a partir do segundo semestre, quando, apds sucessivas
manutencgdes do indicador, um novo movimento de alta teve inicio em setembro. A titulo de
exemplo, cita-se que o IMA-B5+, subindice que sinaliza a rentabilidade das NTN-B acima de 5 (cinco)
anos, variou positivamente apenas em 04 (quatro) oportunidades durante todo o exercicio.

Trajetdria ndo muito diferente foi registrada pelo subindice IRF-M1+, atrelado aos titulos pré-
fixados de prazos mais longos. Além de contabilizar prejuizo em 05 (cinco) meses do ano, as
variagdes positivas obtidas no periodo, com excecdo do més de julho, sempre foram inferiores as dos
pré-fixados de menor prazo (IRF-M1), nunca conseguindo atender as necessidades atuariais.
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Por outro lado, mesmo apresentando melhores rendimentos em relacdo as opcdes de maior
duration, os subindices vinculados aos ativos de menor prazo também ndo empolgaram em 2024,
apresentando ganhos acumulados invariavelmente inferiores as metas atuariais. A excegdo ficou com
o IMA-S, indicador de curtissimo prazo atrelado a variagdo didria da Selic, cuja rentabilidade
praticamente se igualou @ meta atuarial de referéncia no acumulado do ano.

Com efeito, o IMA-Geral, indicador que reflete a rentabilidade dos titulos marcados a
mercado como um todo, acumulou ganho de 5,10% em 2024, ou seja, menos da metade do total

necessario para o atingimento da meta atuarial (9,03%). Em termos mensais, o IMA-Geral ficou
negativo apenas em abril (-1,12%).
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Grafico 6 — Evolucdo IMA Geral 2015-2024
Fonte: Anbima.

A partir da evolucdo do IMA-Geral, o grafico acima resume 0 comportamento do segmento
de renda fixa no periodo compreendido entre os anos de 2015 e 2024, permitindo a rdpida
visualizacdo dos anos em que o desempenho médio do setor superou as metas atuariais,
representadas pela variacdo anual do IPCA acrescida de 6%.

Analise 2025 e Perspectivas para 2026

Mesmo em meio 3 retomada do ciclo de alta da Selic, o segmento de renda fixa vem
apresentando desempenho bastante satisfatério em 2025. O ano iniciou sob expectativas de
estabilidade monetaria e melhora gradual da atividade, mas a combinag3o entre desequilibrio fiscal,
inflag3o resistente e aumento da percepgéo de risco levou o Banco Central a elevar sucessivamente a
taxa basica de juros, que atingiu 15% e se manteve nesse patamar a partir do terceiro trimestre. Esse
ambiente de juros mais altos e incerteza fiscal elevou a aversdo ao risco e reduziu o apetite por
alguns ativos de prazos mais longos, embora a sensibilidade maior desses papéis as expectativas de
queda futura de juros tenha proporcionado valorizacdo relevante em certos segmentos do mercado.

Os titulos pré-fixados apresentaram trajetéria de ganhos consistentes, mas com variagbes
mensais ainda marcadas pela volatilidade. O IRF-M encerrou setembro com valorizacdo acumulada
de 14,37%, superando o desempenho de todos os demais subindices e mantendo vantagem
expressiva sobre o retorno atuarial de referéncia (IPCA + 6%). O resultado foi impulsionado
principalmente pelos papéis de longo prazo (IRF-M1+), que avangaram 16,22% no periodo e tiveram
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papel determinante para o desempenho agregado do IRF-M, alternando meses de ganhos
expressivos, como abril (3,86%), com pequenas corregdes, COmo julho (-0,25%). Ja os papéis de curto
prazo (IRF-M1) avangaram 10,82% no periodo, contribuindo de forma complementar, favorecidos

por ajustes de pregos no inicio do ciclo de aperto e pela menor exposi¢do as oscilacBes das taxas
futuras.
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Grafico 7 — Rentabilidade acumulada dos principais Indicadores IMA (%)
Fonte: ANBIMA

0OBS: Janeiro a Seembro de 2025 — IPCA de outubro estimado com base no IPCA-15

Entre os titulos indexados 2 inflacdo, o comportamento foi igualmente positivo, com
destaque também para os papéis de prazos mais longos, cuja sensibilidade as taxas futuras — e a
tendéncia de queda do IPCA — favoreceu a performance no cenério atual. O IMA-B acumulou alta de
9,43% até setembro, sustentado principalmente pelo desempenho do primeiro semestre, quando as
expectativas inflacionarias se mantiveram sob controle relativo. O subindice de prazo mais longo
(IMA-B5+) encerrou o periodo com ganho acumulado de 10,12%, superando levemente o retorno
atuarial de referéncia, reflexo da valorizacdo dos juros reais e da demanda por protecdo contra a
inflagdo em cendrios de incerteza fiscal. Ja o IMA-B5, atrelado a prazos menores, somou 8,32% no
ano, acompanhando, de forma mais contida, os movimentos do mercado e evidenciando a diferenca

de performance entre curto e longo prazo, tipica em periodos de expectativa de estabilidade ou
queda futura das taxas.
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Grafico 8 — Rentabilidade acumulada dos indices atrelados a ativos de maior duragéo (%)
Fonte: ANBIMA.

OBS: Janeiro a Setembro de 2025 — IPCA de outubro estimado com base no IPCA-15

O comportamento do IMA-S, indicador de curtissimo prazo vinculado a variagdo diaria da
Selic, também foi positivo, encerrando setembro com rentabilidade acumulada de 10,54%, resultado
consistente com a elevacdo dos juros basicos e 0 consequente aumento da remuneracdo dos papéis
pés-fixados. Tal desempenho reforca o papel desse indice como alternativa segura de liquidez e
prote¢iio em cendrio de politica monetéria restritiva, embora sem capturar o efeito de valorizagdo
mais acentuada que ocorreu em titulos longos com maior duration.

Ainda que as curvas de juros tenham mantido acentuada volatilidade ao longo do ano, a
renda fixa como um todo mostrou resiliéncia, beneficiando-se do aumento das taxas nominais, da
maior procura por titulos piblicos e da sensibilidade positiva dos ativos de longo prazo frente as
expectativas de queda futura de juros. Entretanto, a instabilidade fiscal, as incertezas quanto ao
cumprimento das metas e o alongamento do ciclo de aperto monetario impediram que o otimismo
observado no inicio de 2025 se consolidasse de forma mais ampla.

Em sintese, diferentemente do observado em 2024, o mercado de renda fixa apresentou
recuperacdo significativa em 2025, superando na maioria dos subindices o retorno minimo exigido
pelas metas atuariais. A valorizagdo dos ativos foi mais linear, com destaque para O bom
desempenho dos pré-fixados e, especialmente, dos papéis atrelados ao IPCA de prazos mais longos,
cuja maior sensibilidade as expectativas futuras de juros favoreceu ganhos consistentes mesmo em
cendrio de alta da Selic.

Por fim, o IMA-Geral, que reflete o comportamento agregado dos titulos publicos, acumulou
alta de 10,97% até setembro, superando tanto o CDI (9,99%) quanto o indicador atuarial de
referéncia (8,27%). Em termos mensais, O indice registrou nove variagdes positivas consecutivas,
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atingindo seu pico em abril (1,68%). Tal trajetdria reforga que, mesmo diante de juros elevados e de
um ambiente fiscal desafiador, o segmento de renda fixa manteve-se atrativo, com valorizagdo mais
pronunciada em ativos de longo prazo, consolidando 2025 como um ano de recomposicdo dos
ganhos, apds o desempenho fraco observado no exercicio anterior.
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Grafico 9 — Rentabilidade acumulada dos indices atrelados a ativos de menor duragao (%)
Fonte: ANBIMA.
08S: Janeiro a Setembro de 2025 — IPCA de outubro estimade com base no JPCA-15

No que tange as previsbes para 2026, as expectativas apontam para um pequeno
afrouxamento monetério, sendo estimada leve redugdo da Selic, que devera encerrar o préximo
exercicio em torno de 12,25%. Referida queda dialoga com a proje¢do de arrefecimento do IPCA,
que, mesmo permanecendo acima do centro da meta, muito provavelmente ird recuar frente a 2025,
sendo prevista uma inflagdo préxima a 4,27% em 2026.

De outra banda, as questdes fiscais também n&o apresentam grandes modificagbes em
relacdo a 2024 e 2025, mantendo-se como o principal grau de risco da economia brasileira. A
continuidade dos déficits primarios segue sendo uma tendéncia para 2026, a despeito de o governo
federal ter estipulado meta de superdvit primario de 0,25% do PIB para o préximo ano.

Com a taxa de juros recuando, mas ainda permanecendo em patamar elevado; o IPCA,
abaixo do teto da meta, mas em situacdo distante da estabilidade almejada pelo governo; e uma
situagdo fiscal caracterizada por incertezas, a tendéncia € de um cendrio que privilegie as opgdes de
curto prazo, tendo em vista os maiores riscos implicitos nos titulos de prazos mais alongados.
Todavia, melhorias no quadro macroecondmico, em especial no que se refere a maior ahcoragem
das expectativas inflacionérias, podem vir a incentivar a procura por opgdes de longo prazo marcadas

a mercado, repetindo o comportamento observado de forma majoritaria no segundo semestre de
2025.
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Assim, diante desse contexto, recomenda-se novamente uma moderada e prudente
diversificacdo do portfélio, sendo estabelecida relativa preferéncia por investimentos em ativos de
prazos mais curtos pelo menos no primeiro semestre do ano, com o perfil dos investimentos
variando em conformidade com os rumos da Selic e da inflagdo.

Por oportuno, ressalta-se que a sugerida diversificagdo confere ao investidor a protecdo
necessaria contra eventuais contingéncias que venham a interferir na conducdo das politicas
monetaria, cambial e, especialmente, fiscal. Além disso, a diversificagdo permite aproveitar
oportunidades em diversos mercados, equilibrando o risco e o retorno de forma mais eficiente.

Renda Variavel

Breve Historico 2020-2024

Por sua vez, 2020 foi o ano em que as incertezas advindas da pandemia da Covid-19
trouxeram grande volatilidade ao segmento. Devido ao tombo ocorrido em margo, quando o
Ibovespa fechou no negativo em -30,09%, o principal indicador da bolsa brasileira ficou no vermelho
até o encerramento de outubro, com o resultado somente sendo revertido gragas ao bom

desempenho ocorrido nos Gltimos dois meses do ano, fechando 2020 com uma pequena alta de
2,92%.

J4 em 2021, a renda varidvel novamente apresentou volatilidade, com o indice lbovespa
performando no vermelho em sete dos doze meses do ano, encerrando o exercicio com um
significativo prejuizo acumulado de -11,99%. No geral, o comportamento do setor foi pautado por
preocupacdes acerca da situacdo fiscal do pais, da evolugdo da pandemia, da alta dos juros e da
inflag3o, além de incertezas oriundas do cenario politico doméstico.

Repetindo os dois anos anteriores, 2022 também foi caracterizado pela volatilidade do
segmento variavel, que alternou perdas e ganhos mensais ao longo de todo o exercicio. Em meio a
um cendrio de austeridade fiscal, com as ac¢des brasileiras precificadas préximas do piso e um dolar
valorizado frente 3 moeda doméstica, o investidor optou pela Bovespa, especialmente nos papéis
vinculados 3s commodities, razio pela qual o ingresso liquido de capital externo foi percebido em
guase todos os meses do ano.

Por outro lado, a expectativa quanto aos juros norte-americanos e, principalmente, as
incertezas acerca da politica fiscal a ser implementada pelo novo governo eleito trouxeram
instabilidade a bolsa brasileira. Quanto a importancia das questdes fiscais, registra-se que até o més
de outubro, periodo da eleicdo presidencial, o indice Ibovespa registrou um retorno acumulado no
ano de 10,69%. Todavia, os meses de novembro e dezembro foram marcados por sucessivos
prejuizos, com o indicador devolvendo parte dos ganhos e encerrando o exercicio com uma pequena
variacdo positiva de 4,68%.
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Fonte: BM&FBOVESPA.

J4 em 2023, o comportamento da renda variavel foi impactado direta e principalmente pela
expectativa acerca da condugdo dos juros norte-americanos, implicando relativa volatilidade no setor
ao longo do ano. A titulo de exemplo, cita-se que, em novembro — més que consolidou a expectativa
acerca do inicio do ciclo de queda dos juros nos EUA —, o Ibovespa registrou seu maior ganho
mensal nos dltimos trés anos, variando positivamente 16,04% e exercendo papel decisivo na
rentabilidade acumulada de 22,28% obtida no periodo.

De maneira oposta a 2023, o comportamento da Bovespa em 2024 foi afetado
majoritariamente por questdes domésticas, sobretudo pela condu¢@o da politica fiscal. Em linha com
a significativa e continua desvalorizacdo cambial ocorrida no periodo, o indice Ibovespa fechou no
vermelho em oito oportunidades no ano, acumulando um prejuizo de -10,36%, um dos piores
desempenhos de 2024 dentre as principais bolsas mundiais.

Em sintese, a situacio fiscal do pais prejudicou a ancoragem inflaciondria, exercendo pressdo
sobre o IPCA, que, por sua vez, aumentou a dificuldade de se reduzir os juros do pais. Ndo obstante,
uma Selic elevada inibe o interesse por investimentos na bolsa, tornando mais atrativas as opgoes de
renda fixa, em especial aquelas atreladas a oferta de titulos publicos.

Somam-se a isso fatores externos, COmo as incertezas advindas das eleicdes norte-

americanas, o acirramento das tensdes geopoliticas e 0 moderado ritmo de recuperagdo observado
na economia chinesa.

Analise 2025 e Perspectivas para 2026

No primeiro trimestre de 2025, © Ibovespa iniciou o ano com um ganho moderado em
janeiro (+4,86%), mas ja sofreu correcdes em fevereiro (-2,64%) antes de retornar a uma valorizacdo
mais expressiva em margo (+6,08%). Esse arranque reflete um ambiente doméstico de expectativa
mista: por um lado, a economia brasileira mostrava sinais de recomposi¢ao apos a desaceleragdo de
2024; por outro, o Banco Central do Brasil elevou a taxa Selic para 15% ao ano em junho, visando
combater uma inflacdo persistente, superior ao teto da meta estabelecida para o periodo. Nao
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obstante, a politica fiscal, embora com alguma consolidac3o, ainda carregava incertezas, o que
resultou em uma abertura de ano marcada por volatilidade e seletividade entre os agentes.

No segundo trimestre e inicio do terceiro (abril a junho), 0 movimento permaneceu, de certa
forma, contido: abril registrou ganho de +3,69%, maio +1,45% e junho +1,33%. Esse padrdo revela
que o mercado comegou a reagir positivamente 3 combinagdo de moderagéo da inflagdo — embora
ainda elevada — e a expectativa de que o ciclo de aperto monetario poderia estar se aproximando
de um platé. De fato, o COPOM afirmou que manteria a taxa em nivel restritivo por tempo
prolongado, sem indicar cortes imediatos. Quanto 3 politica fiscal, o cendrio era de déficit primario
“controlado”, mas com avango da divida puablica acima de 77% do PIB e fragilidades estruturais
decorrentes do crescimento de gastos obrigat6rios. Em consequéncia, o Ibovespa avangou, mas de
forma moderada — refletindo que o “alivio” j& estava parcialmente precificado e que condi¢des
domésticas restritivas ainda pesavam.

No acumulado de julho a setembro, o indice apresentou comportamento oscilante: em julho
registrou uma queda (-4,17%), seguida por uma forte recuperacio em agosto (+6,28%) e
continuidade em setembro (+3,40%). Esse padrdo confirma que o mercado se movimentou em torno
de um tema central: a melhora do ambiente externo e a expectativa por fluxos de capitais que
favorecem mercados emergentes. Externamente, o Federal Reserve (Fed) dos Estados Unidos
manteve uma postura de possivel redugdo de juros, o que normalmente fortalece as bolsas de
emergentes, via délar mais fraco e maior liquidez global. A entrada de recursos estrangeiros e a
valorizacdo de ativos brasileiros sensiveis ao risco contribuiram para o bom desempenho de agosto e
setembro. Em paralelo, internamente, a inflagdo nos 12 meses até setembro permaneceu acima do
teto da meta, mantendo o viés restritivo. Assim, 0 indice terminou o periodo com acumulo positivo
(cerca de +21,57% acumulado para o Ibovespa até setembro), refletindo que os fatores externos € o
viés de melhora doméstica conseguiram compensar, ao menos em parte, as limitagdes internas,

aumentando o otimismo do mercado e revertendo, com sobras, 0 prejuizo acumulado no ano
anterior.

Em sintese, o desempenho do Ibovespa entre janeiro e setembro de 2025 evidencia a
coexisténcia de forcas domésticas restritivas — alta taxa de juros, inflagdo ainda acima da meta e
trajetéria fiscal pouco assertiva — com fatores externos favoraveis, como o fluxo de capital para
emergentes e expectativas de suavizagdo monetéria global. O resultado é um ambiente de
recuperacdo seletiva: empresas com boas margens, baixo endividamento e exposico internacional
se beneficiaram, enquanto as mais sensiveis ao custo de capital e ao ambiente domeéstico
continuaram sob pressdo. Para o restante de 2025, o indice permanecerd dependente da
confirmacdo de uma inflexio doméstica — trajetoria clara de queda da inflagdo, sinalizacdo de cortes
futuros na Selic e avancos concretos na consolidagdo fiscal — além da manutengdo do cenario
externo benigno. Se essas pegas se alinharem, o Ibovespa poderd ganhar impulso adicional; caso
contrario, permanecera vulneravel a corregdes.
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Grafico 11 — Rentabilidade acumulada: IBrX e IBOVESPA (%)
Fonte: BM&FBOVESPA.
Nota: Janeiro a Setembro de 2025.

Dando continuidade 3 anélise anterior e projetando o cendrio para 2026, cabe observar que
o desempenho do Ibovespa dependeré fortemente da interseccdo entre as expectativas domésticas
de inflacdo, juros e politica fiscal — j& apontadas como condicionantes para o restante de 2025 — e
da continuidade de um ambiente externo favoravel. Dentro do Brasil, as projecGes mais recentes
sugerem que a inflagdo devera desacelerar para cerca de 4,3% em 2026, ante estimativas de 4,7% em
2025. Simultaneamente, a taxa basica de juros (Selic) aparece nas projecdes em trajetdria
descendente, encerrando 2026 em cerca de 12,25%, sujeita 3 condicdo de que a inflagdo realmente
se acomode. Essa combinaco — menor inflacdo e queda gradual dos juros — tende a favorecer o
mercado de agdes, pois reduz o custo de capital das empresas, aumenta a atratividade de ativos de
risco e melhora as expectativas de lucros futuros.

Quanto 2 politica fiscal, o cenario para 2026 exige atencdo especial: se, por um lado, se
espera que o governo mantenha metas modestas de superavit ou déficit controlado, por outro, ha
sinais de que o endividamento bruto continuara elevado, o que pode limitar o espago para estimulos
adicionais ou cortes de impostos. Por exemplo, projecdes da Secretaria do Tesouro Nacional indicam
que a divida publica bruta pode superar 82% do PIB em 2026. Se o ajuste fiscal for insuficiente ou der
lugar a surpresas negativas (como aumento de gastos ou deterioracdo da arrecadacdo), isso podera
pressionar o cendrio macro e penalizar o Ibovespa. Em contrapartida, um arcabouco fiscal mais claro,

com sinalizac3o de disciplina e melhoria de governanca, pode reforgar o otimismo e contribuir para
avaliacBes mais elevadas no segmento de a¢des.

No ambito internacional, os investidores devem monitorar atentamente a trajetéria dos juros
nos paises avancados, especialmente nos EUA. A tendéncia de reduco gradual dos juros pelo
Federal Reserve favorece mercados emergentes ao ampliar o apetite por risco, reduzir o prémio de

pais e aliviar a pressdo sobre as moedas locais. Esse contexto externo permanece como potencial
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catalisador para o Ibovespa em 2026, especialmente se o délar se mantiver relativamente estavel ou
fraco frente ao real e se os fluxos de capitais continuarem a favorecer o Brasil. Por outro lado, uma
reversdo — por exemplo, se o Fed elevar juros mais do que o esperado ou se a China sofrer uma

nova desaceleracdo — pode aumentar a volatilidade, enfraquecer os fluxos externos e trazer
impacto adverso para o indice brasileiro.

Levando todos esses fatores em considerac3o, a previsdo para o Ibovespa em 2026 € de novo
crescimento, podendo inclusive superar o desempenho de 2024, desde que a inflagdo e os juros
domésticos evoluam conforme o cendrio benigno, a politica fiscal permanega estével e o ambiente
externo permaneca favoravel. No entanto, em uma hipotese menos favoravel — caso a inflagdo volte
a acelerar, os juros se mantenham elevados por mais tempo ou o cenario internacional se deteriore
—, o Ibovespa corre o risco de subdesempenhar ou sofrer corre¢des. Em suma, pode-se concluir que
2026 apresenta boas oportunidades para o mercado acionario brasileiro, mas o sucesso dependera
da convergéncia simultanea dos fatores doméstico e internacional ja destacados.
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>CONSIDERACOES GERAIS — CENARIO 2025/2026 |

Para concluir, sublinham-se as possiveis relagbes acerca das expectativas economicas
associadas ao comportamento efetivo constatado durante o ano de 2025. Fazer estas assimilagdes
ajudard na compreensdo para, daqui em diante, tentar conseguir antecipar os movimentos
econdmicos e auferir resultados mais consistentes na gestdo dos recursos dos regimes préprios de
previdéncia social, REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES
EFETIVOS DO MUNICIPIO DE MOSTARDAS neste caso. As expectativas para o exercicio de 2026,
até o presente momento, sinalizam um caminho que passa pelo ciclo de queda dos juros e da inflagao
em termos globais, acompanhado de incertezas advindas, sobretudo, do comércio internacional e da
continuidade de conflitos geopoliticos.

Sob o viés da economia doméstica, o principal desafio segue sendo recuperar a confianga na
ancoragem inflaciondria, ndo sendo suficiente apenas a manutencdo de determinados niveis de
contracionismo monetario, mas, sim, uma politica suficientemente capaz de sinalizar ao mercado o
compromisso do governo em equilibrar as contas publicas, pelo menos no que se refere a retomada
de superavits primarios.

Nesse contexto, a calibragem da politica monetéria a ser conferida pelo Bacen precisara, mais
uma vez, estabelecer um adequado equilibrio entre controle inflacionario e incentivo ao crescimento
econdmico, com as projegdes mais recentes de IPCA e Selic — ambas recuando em relagao a 2025 —
ja servindo como importante sinalizador de otimismo para o mercado em 2026.

Com um espago fiscal cada vez mais reduzido, a tendéncia de que acdes governamentais
consigam seguir mitigando os efeitos de uma politica monetaria contracionista torna-se cada vez
menos provavel, repisando-se que as previsoes de PIB para o ano que vem indicam nova
desaceleracio econmica. Ainda sob o ponto de vista fiscal, a conclusdo € que o governo continua
deixando de transparecer ao mercado como se dara o prometido equilibrio das contas publicas,

aumentando as incertezas quanto a real possibilidade de se atingir superdvit primario a partir do
proximo exercicio.

Diante desse cenario, a preferéncia segue sendo por titulos de prazos mais curtos, pelo
menos no primeiro semestre de 2026, periodo em que a rigidez da politica monetaria tende a ser
menos flexibilizada. Todavia, uma vez que a inflagdo demonstre estar efetivamente sob controle,
acompanhada da prevista reducio da Selic e de um cenario externo menos volatil a partir da
estabilizacdo das relagdes comerciais, as opgdes de prazo mais longo podem novamente se tornar
atrativas, repetindo o desempenho observado em boa parte de 2025.

Em outras palavras, o primeiro semestre de 2026 podera servir como um grande termdmetro
no que diz respeito aos rumos da inflagdo no Brasil, 0 que, ao fim e ao cabo, desempenhara um papel
fundamental na conducgo da politica monetdria, em especial na definigdo da Selic.

Todo esse contexto requer prudéncia na escolha das melhores opgdes, recomendando-se uma
adequada e obrigatéria diversificagdo do portfélio, cujas revisdes periddicas deverao observar a
evolucdo das varidveis macroecondmicas aqui ressaltadas. Nesse sentido, ganham cada vez mais

importancia as atividades de assessoramento tecnico e profissional especializado junto a gestdo
publica.
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>CONTROLE DE RISCOS A5

O REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES EFETIVOS DO
MUNICIPIO DE MOSTARDAS fard o controle de riscos dos investimentos por meio do
acompanhamento dos riscos de mercado, de liquidez, crédito, descasamento e imagem, avaliando o
retorno dos ativos & meta atuarial. Essas modalidades de risco e a forma de acompanhamento sao
essenciais para 0 bom desempenho deste planejamento.

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

v Risco de Mercado — é o risco inerente a todas as modalidades de aplicacdes financeiras disponiveis no
mercado financeiro; corresponde a incerteza em relagéo ao resultado de um investimento financeiro ou de uma carteira de
investimento, em decorréncia de mudangas futuras nas condictes de mercado. E o risco de variagBes, oscilagdes nas taxas
e precos de mercado, tais como taxa de juros, precos de agbes e outros indices. E ligado &s oscilages do mercado
financeiro;

v Risco de Crédito - também conhecido como risco institucional ou de contraparte, € aquele em que hé a
possibilidade de o retorno de investimento ngo ser honrado pela instituigdo que emitiu determinado titulo, na data e nas
condicBes negociadas e contratadas;

v Risco de Liquidez - surge da dificuldade em se conseguir encontrar compradores potenciais de um
determinado ativo no momento e no preco desejado. Ocorre quando um ativo estd com baixo volume de negocios e
apresenta grandes diferengas entre 0 preco que o comprador estd disposto a pagar (oferta de compra) e aquele que o
vendedor gostaria de vender (oferta de venda). Quando é necessario vender algum ativo num mercado iliquido, tende a ser
dificil consequir realizar a venda sem sacrificar o prego do ativo negociado;

v Risco de Descasamento - Para que os retornos esperados se concretizem ¢ necessario o
acompanhamento do desempenho dos fundos selecionados. Esse acompanhamento é feito através da mediggo dos
resultados, utilizando vérios indicadores de risco que determinam o grau de divergéncia entre o retorno dos investimentos
do RPPS e a variacio da meta atuarial. Os desvios detectados deverdo ser informados, a fim de serem avaliados e
corrigidos pelos gestores;

v Risco de Imagem e Reputagdo — Pode ser representado por todos os eventos internos & externos
com capacidade de danificar a percepgao do RPPS perante colaboradores, servidores e o mercado como um fodo. Assim 0
CONSELHO MUNICIPAL DE PREVIDENCIA SOCIAL e o COMITE DE INVESTIMENTOS do RPPS observardo,
durante o credenciamento das gestoras, administradoras, distribuidoras e instituicio financeiras e durante todo o periodo
subseguente, se estas oferecem risco de imagem ao RPPS.

As mesmas ndo poderdo apresentar nenhum fato que as desabone.

Perfil de Investidor do RPPS

O perfil do investidor pode ser definido como uma categorizagdo que cada RPPS recebe ao
aplicar seus recursos de acordo com o risco que ele esta disposto a tomar com suas aplicagdes. Essa
categorizagio é uma exigéncia da Comissdo de Valores Mobiligrios (CVM) para que as instituigdes
financeiras oferecam ao RPPS os investimentos que melhor se encaixem ao seu perfil.

Os perfis de risco do investidor sao separados em trés categorias, listadas abaixo.
v PERFIL CONSERVADOR - A busca por ativos com menor risco se sobressai a busca por retornos,

sendo primordial a preservaggo de capital;

v PERFIL MODERADOQ - Assume riscos um pouco maiores em busca de rentabilidade superior 3 média
do mercado. D& importincia & seguranca. Por isso, busca investir de forma equilibrada em diversas classes de ativos, como
renda fixa, acdes e fundos multimercados;
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v PERFIL ARROJADO - Assume riscos mais altos, em busca da maior rentabilidade possivel. Entende que
a oscilacdo diéria dos mercados € suavizada no médio e no longo prazos, quando o mercado apresenta maior estabilidade.

0 arrojado tem um percentual maior da carteira em renda varidvel do que os moderados. Prioriza a rentabilidade do
investimento.

Desta maneira, considerando o posicionamento historico nos investimentos do RPPS g,
também, ponderando o posicionamento dos seus gestores, ressaltamos que 0 REGIME PROPRIO
DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES EFETIVOS DO MUNICIPIO DE MOSTARDAS
possui o perfil de investidor Conservador.

Plano de Contingéncia para situacdes de crise no mercado financeiro

O Plano de Contingéncia estabelecido contempla a abrangéncia exigida pela Resolugdo CMN
n® 4.963/2021, em seu art. 49, inciso VIII, entendendo-se por “contingéncia”, no ambito desta Politica
de Investimentos, a excessiva exposicao a riscos ou potenciais perdas dos recursos.

Atende igualmente & Portaria MTP n° 1.467/2022 (Art. 102).

O plano adota uma metodologia estruturada que compreende duas fases complementares —

Prevencdo e Acdo Corretiva (Contingéncia) — abrangendo o Comité de Investimentos e o Conselho
Municipal de Previdéncia.

Entende-se por exposicdo a risco toda situagdo que possa direcionar a carteira de
investimentos do REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES EFETIVOS
DO MUNICIPIO DE MOSTARDAS ao ndo cumprimento dos limites, requisitos € normas
estabelecidos para os RPPS. Para minimizar impactos, ¢ fundamental que o Plano de Contingéncia
estabeleca uma metodologia clara e estruturada, conforme descrito abaixo:

Fases do Processo

Prevencio — Monitoramento e Avaliacdo

Fase continua e preventiva, dedicada a vigilancia dos limites legais, parametros de risco (VaR,
volatilidade, liquidez, duration) e desempenho dos investimentos.
O objetivo é identificar antecipadamente possiveis desequilibrios, evitando que evoluam para
contingéncias efetivas.

Contingéncia — Identificacao do Risco

Uma vez caracterizada uma situagdo de risco — como descumprimento de limites, exposicao
excessiva ou potencial perda de recursos — inicia-seé O Processo formal de contingéncia.
O gestor responsavel deve registrar o evento e acionar o fluxo de comunicacgao interna.

Contingéncia — Comunicacao Interna

A ocorréncia é imediatamente comunicada ao Comité de Investimentos, que deve avaliar a
gravidade do evento e  deliberar sobre  as medidas corretivas  cabivels.
Caso o risco envolva impacto relevante, o Conselho Municipal de Previdéncia é convocado para ciéncia
e validagdo das agoes.

Contingéncia — Agdes Retificadoras
Implementagdo das medidas necessarias para readequar a carteira, restabelecer o
enquadramento normativo e mitigar perdas.
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Todas as agdes devem ser formalizadas em ata, acompanhadas de relatério tecnico e
posteriormente arquivadas para controle e auditoria.

~ Processo de
Preveng¢ao

contigéncia

Monitoramento Crise Indentificacao
e Avaliac3o —_— do Risco

.

Comunicacao
interna

Acoes
retificadoras

Sequénda de processos da metodologia do plano de contingéncia

Esse fluxograma ilustra o ciclo completo de resposta a eventos de risco, iniciando com a
prevencdo continua e evoluindo, se necessario, avancando para o processo de contingéncia formal.
Esse processo assegura a rastreabilidade das decisdes e a conformidade com os principios de
governanga, transparéncia e prudéncia que regem os Regimes Proprios de Previdéncia Social (RPPS).

O Fundo de Previdéncia do MUNICIPIO DE MOSTARDAS poderéd adotar os procedimentos
descritos neste Plano, visando readequar a carteira de investimentos a legislacdo vigente e as normas
desta Politica, observando sempre os principios de seguranga, rentabilidade, liquidez e transparéncia.

A seguir, exemplificam-se algumas situagdes de risco que podem ensejar a execugdo do plano
e suas respectivas agoes:

Descumprimento dos limites e requisitos da legislagcdo vigente ou da Politica de
Investimentos:

Exemplo:

Aplicacdo superior aos percentuais maximos previstos em algum segmento ou ativo (ex.: mais
de 20% do patrimdnio em um mesmo fundo de investimento).

Acdo de Contingéncia:

Sera efetuada a regularizagao imediatamente apés a identificacdo do descumprimento,
mediante movimentagdo de recursos e reenquadramento das posicdes, observando os itens “Aspectos

m W

Legais”, “Estratégias de Investimentos” e “Vedagoes” desta Politica.

O objetivo é evitar perdas de rentabilidade ou exposicdo desnecessaria a qualquer tipo de
risco.

Exposicdo Excessiva a Riscos de Mercado, Crédito ou Liguidez:
Exemplo:

v Aumento abrupto das taxas de juros que provoque queda significativa no valor dos titulos
publicos da carteira;
v Degradacio de rating de emissores de crédito privado;
v Dificuldade de resgate em fundos de baixa liquidez.
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Ac3o de Contingéncia:

Os responsaveis pela gestdo dos recursos do RPPS deverdo convocar reunido com o Comité

de Investimentos para andlise detalhada da carteira e definicio dos ajustes necessarios, podendo
incluir:

v Reducdio da exposicdo em ativos afetados;
v Rebalanceamento entre segmentos;
v Migracio parcial para ativos de maior liquidez & menor risco..

Ultrapassagem dos Limites de Risco (VaR e/ou Volatilidade - aceite de risco):
Exemplo:

O relatério de risco mensal ou trimestral indicar VaR acima do limite de 4% para renda fixa ou
20% para renda varidvel, conforme pardmetro de aceite de risco definido pela Politica.

Acdo de Contingéncia:

O Gestor de Recursos do RPPS devera convocar 0 Comité de Investimentos em até 10 dias

(teis da divulgagio do relatorio, para deliberar sobre as medidas corretivas necessarias ao
restabelecimento dos limites de risco.

As deliberagdes devem ser formalizadas em ata e monitoradas até a completa normalizag&o.
Contingéncias Nao Previstas
Exemplo:

Eventos extraordindrios, como crises sistémicas, alteracdes bruscas na politica monetaria,

mudancas legais com impacto imediato sobre limites de investimento, ou situacdes excepcionais de
mercado.

Acdo de Contingéncia:

Essas situagdes deverdo ser tratadas conjuntamente pelos gestores e drgdos colegiados,
mediante deliberacdo extraordinaria.

O objetivo € garantir decisdes tempestivas e prudentes, considerando o contexto derisco e a
sustentabilidade atuarial do RPPS.

As contingéncias refletem fatos potenciais capazes de afetar o patrimonio do RPPS e
dependem da ocorréncia de diversos fatores internos e externos.

O modelo de plano adotado contempla a possibilidade de resposta a essas situagbes com base
na conjuntura atual e na andlise histdrica do comportamento da carteira.

SituagBes imprevistas ou ndo contempladas deverdo ser tratadas em conjunto pelos gestores,

observando os principios da prudéncia, governanca, transparéncia e responsabilidade na gestdo
previdencidria.
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B
>DIRETRIZES PARA ALOCACAO DOS RECURSOS =2

Das Diretrizes

Os cendrios de investimento foram tracados a partir das perspectivas para o quadro nacional
e internacional, da andlise do panorama politico e da visdo para a conducdo da politica econdmica e
do comportamento das principais variaveis econdmicas.

No modelo de gestdo o respectivo Regime Proprio de Previdéncia Social deverd promover
boas préticas de mercado. Isso inclui elevados padrdes €ticos na condugéio das operagdes relativas as

aplicacBes dos seus recursos, bem como, eficiéncia nos procedimentos técnicos, operacionais e de
controle das aplicagdes.

Para atender estritamente & legislagdo, alguns procedimentos precisardo ser instituidos nos
casos omissos e mantidos permanentemente. Dessa forma, o Comité de Investimentos ou o orgéo
competente, com auxilio dos servicos especializados, devera observar a OBRIGACAO DE ELABORAR
RELATORIOS DETALHADOS, no minimo, trimestralmente, SOBRE A RENTABILIDADE e QS RISCOS
das diversas modalidades de operacdes realizadas nas aplicagdes dos recursos do RPPS e a aderéncia
& politica anual de investimentos e suas revisbes e submetendo-os as instincias superiores de
deliberagdo e controle. Com isso, busca assegurar-se do desempenho positivo de qualquer entidade

que mantiver relagdo de prestagdo de servicos e ou consultoria ao RPPS nas operagdes de aplicacéo
dos recursos do RPPS.

Sempre, no modelo de gestdo propria, antes da realizagao de qualquer operagdo, o RPPS
deverd realizar o prévio cadastramento das instituicbes escolhidas para receber as aplicagoes,
conforme art. 103 da Portaria MTP n° 1.467, de 02 de junho de 2022. Mais adiante, hd um
tépico sobre o credenciamento.

O REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES EFETIVOS DO
MUNICIPIO DE MOSTARDAS deverd manter o Comité de Investimentos dos seus respectivos
recursos, como Orgdo participativo no processo decisério quanto & execugdio da Politica de
Investimentos, cujas decisGes serdo registradas em ata. O Comité de Investimentos precisa ter se
originado de ato normativo que preveja a sua estrutura, composiciio e funcionamento, respeitada a
exigéncia de que seus membros mantenham vinculo com o RPPS, na forma definida na Portaria MTP
n° 1.467, de 02 de junho de 2022. O Comité de Investimentos deverd adequar-se as obrigatoriedades
da Portaria n® 9.907, de 14 de abril de 2020, em relagéo ao Art. 8°-B, da Lei n° 9.717, de 1998.

Competéncia dos Orgdos envolvidos na Gestdo dos recursos do RPPS

Os 6rgdos envolvidos na gestdio sdo: CONSELHO MUNICIPAL DE PREVIDENCIA SOCIAL
e o COMITE DE INVESTIMENTOS. Em relagio a elaboragdo e implementacdo da Politica de
Investimentos (PI), cada érgdo possui competéncias especificas previstas na Lei Local do respectivo

RPPS. No entanto, considerando as boas praticas de governanga, destacam-se as seguintes
atribuicdes para cada um:

CONSELHO MUNICIPAL DE PREVIDENCIA SOCIAL
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v Aprovar a Politica de Investimentos com base na legislagao vigente;

v Analisar a atual carteira do RPPS conforme proposta atual da Politica de Investimentos;

v Aprovar os limites: "minimos, alvos e superiores” por segmento (Renda Fixa, Renda
Varidvel e Imovel);

v Acompanhar, mensalmente, o enquadramento do RPPS as legislagdes vigentes;

v Apreciar periodicamente, 0 resultado da carteira de investimentos do RPPS;

v Aprovar as eventuais realocagdes de recursos da carteira sugeridas pelo comit&;

v Deverdo ser elaborados relatdrios, no minimo, semestralmente ( Art 129 I Portaria MTP n°
1.467/2022), que contemplem: as conclusdes dos exames efetuados, inclusive sobre a
aderéncia da gestdio dos recursos do RPPS as normas em vigor e a Politica de
Investimentos.

COMITE DE INVESTIMENTOS

v Estabelecer as diretrizes gerais da Politica de Investimentos de gestdio financeira dos
recursos do regime previdenciario, submetendo-as ao devido orgao para aprovagao;

v Analisar a adocdo de melhores estratégias para as aplicagbes dos recursos, visando o
cumprimento da meta atuarial;

v Apreciar periodicamente 0 cendrio Econdmico-Financeiro de curto, médio e longo prazo;

v Observar e aplicar os limites de alocagoes de acordo com a legislagao vigente;

v Deliberar, apés as devidas andlises, sobre a renovagio do credenciamento das instituigoes
financeiras, e sugerir, se necessario, 0 credenciamento de novas instituigdes financeiras;

v Analisar taxas de juros, administragéo e de performance das aplicagbes existentes € as que
vierem a ser realizadas;

v Fornecer subsidios aos Orgdos superiores, se necessario, recomendando eventual
alteracdo efou realocagdio que julgar procedente referente a carteira de investimentos do
RPPS;

v Elaborar, no minimo, trimestralmente (Art. 136 Portaria MTP n° 1.467/2022),
relatérios detalhados sobre a rentabilidade, os riscos das diversas modalidades de
operagoes realizadas nas aplicagBes dos recursos do regime € a aderéncia a Politica de
Investimentos, que deverdo ser submetidos para avaliacio e adoggo de providéncias pelos
érgdos responsaveis, conforme atribuicdes estabelecidas na forma do §2° do art. 86 da
Portaria MTP 1.467/2022;

/ No inicio de cada exercicio, devera apresentar aos conselhos o relatorio de
acompanhamento da execugdo da Politica de Investimentos relativo ao ano anterior,
conforme Art. 101, § 3° de Portaria MTP n°® 1.467/2022.

Objetivo de Alocagao

O objetivo da alocagdo dos recursos do RPPS é garantir a sustentabilidade atuarial e
financeira do Regime Préprio de Previdéncia Social, mediante uma distribui¢do equilibrada dos
investimentos entre os diversos segmentos autorizados pela legislagdo vigente.

A definicio da alocagdo tem como base o perfil de risco do RPPS, o estudo de Asset Liability
Management (ALM — se houver) e a meta atuarial vigente - buscando conciliar a rentabilidade

esperada, o risco assumido e a liquidez necessaria para © cumprimento das obrigacdes
previdenciarias.
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E importante ressaltar que, independentemente da estratégia de alocacdo adotada, o
mercado financeiro estd sujeito a periodos de volatilidade que podem impactar parte da carteira.
Assim, o RPPS deve manter um horizonte de investimento de longo prazo, respeitando sua politica
definida e realizando ajustes de forma planejada.

Nos momentos de valorizacdo, o RPPS podera realizar realocagdes (vendas) para consolidar
ganhos; em periodos de desvalorizagao, podera realizar novos aportes (compras), sempre com O
objetivo de rebalancear a carteira de investimentos.

Trés virtudes essenciais devem orientar a conduta do investidor institucional previdencirio:
disciplina, paciéncia e diversificacdo.

Das Alocagoes dos Recursos
Dos Segmentos
Segmento de Renda Fixa
Benchmark. INPC + 5,61% a.a., equivalente @ meta atuarial.

Ativos Elegiveis: Serdo considerados elegiveis os titulos e valores mobilidrios permitidos pela
legislagdio vigente, observando-se os limites e categorias definidos na Resolucdo CMN nP 4.963/2021 e
nesta Politica de Investimentos. Incluem-se titulos publicos federais, operagdes compromissadas,
cotas de fundos de investimento e demais instrumentos de renda fixa autorizados.

Nas operacfes com titulos publicos no mercado secundario, o RPPS deveréd acompanhar os
precos e taxas praticados, comparando-os aos pardmetros de referéncia da ANBIMA e do Tesouro
Nacional, assegurando transparéncia e aderéncia as condigbes de mercado.

Segmento de Renda Varidvel
Benchmark. Ibovespa e INPC + 5,61% a.a., equivalente a meta atuarial.

Ativos Elegiveis: Serdio considerados elegiveis os ativos e fundos enquadrados no segmento
de renda varidvel, nos termos da legislagdo vigente, especialmente conforme a Resolugdo CMN n°
4,963/2021. Devera ser observado o limite maximo legal de 30% do total dos recursos aplicados

(podendo ser ampliado com Pré-Gestdo), respeitando-se as restrigdes de concentragdo por emissor e
diversificacdo de fundos.

S30 admitidos fundos de indice (ETFs), fundos de agdes, fundos multimercados e fundos
estruturados classificados como de renda variavel, desde que devidamente credenciados e dentro dos
critérios de risco e governanga do RPPS.

Segmento de Investimento no Exterior
As aplicacdes dos recursos do RPPS subordinam-se ao limite de até 10%.

Ativos Elegiveis: S3o considerados elegiveis os fundos de investimento classificados como
“Renda Fixa — Divida Externa”, os fundos constituidos sob a forma de condominio aberto com o sufixo
“Investimento no Exterior” e as cotas de fundos da classe “Agdes — BDR Nivel 1%

As aplicagdes deverdo observar rigorosamente os limites & categorias previstos na Resolugao
CMN n° 4.963/2021 e nesta Politica. A exposicdo ao exterior devera ocorrer exclusivamente por meio
de vefculos constituidos no Brasil, devidamente registrados e fiscalizados pela CVM.
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Dos Limites Gerais

O percentual maximo dos recursos do RPPS por fundo de investimentos nao podera
ultrapassar 20% do patriménio liquido (PL) do RPPS, com excecio dos Art. 79, inciso I, alineas “a" e
“b” que poderdo receber até 100% do PL do RPPS.

Para os incisos: I - alinea “c” e III do Artigo 7°, inciso 1 do art. 89, art. 99, art. 10° e art. 11°
as aplicagbes em percentual méaximo por PL do fundo de investimento ndo podera ultrapassar 15%.
No art. 7°, inciso V esse percentual ndo pode ultrapassar 5% do patrimdnio do fundo de investimento.

Da Avaliacio de Desempenho das Aplicagdes

As aplicagdes serdo avaliadas por meio da elaboracio de relatérios mensais, sendo
acompanhadas pelo gestor diariamente. Mensalmente, elaborar-se-a o relatério de avaliagdo de
desempenho, adotando medidas cabiveis no caso de constatagdo de desempenho insatisfatorio,

segundo os objetivos e estratégias da gestdo e exposicdo a riscos acentuados diante de cenarios de
conjuntura adversa.

Os relatérios de desempenho compreenderao a comparagdo com os principais indices de
mercado, sendo eles: para a renda fixa, os indices IMA ou CDI e para a renda variavel, o Ibovespa. A
volatilidade da carteira sera controlada periodicamente. Para o monitoramento do risco de mercado,
utilizar-se-a o calculo do Value at Risk (VAR), com um grau de confianca de 95%, que sintetiza a
maior perda esperada da carteira em condigdes normais de mercado.

O RISCO DE CREDITO seré controlado por meio da diversificacio da carteira, da observagao
dos limites de crédito para as emissdes privadas, pela consideracdio de classificagdo de risco das
emisses ou dos emissores realizadas por agéncias classificadoras de risco e pelo monitoramento da
exposico ao risco, em conformidade com o cumprimento diario da Politica de Investimentos. O
RISCO DE LIQUIDEZ ndo é preponderante no curto prazo, porém avaliar-se-a a concentragdo dos
investimentos e a liquidez dos ativos financeiros de acordo com as obrigagdes futuras.

Dos Riscos de Mercado e Crédito

A gestdo dos riscos do REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS
SERVIDORES EFETIVOS DO MUNICIPIO DE MOSTARDAS tem como objetivo assegurar que as
aplicacdes dos recursos previdenciarios sejam conduzidas de forma prudente, preservando o equilibrio
entre seguranca, rentabilidade, solvéncia e liquidez, conforme disposto na Resolugdo CMN n®
4,963/2021, no Art. 15, §19, e na Portaria MTP no 1.467/2022, especialmente nos Arts. 90 a 94.

O controle dos riscos & parte integrante do processo de gestdo e acompanhamento dos
investimentos, sendo utilizado para subsidiar decisBes estratégicas e garantir o cumprimento das
metas e limites desta Politica de Investimentos.

Risco de Mercado

O risco de mercado consiste na possibilidade de perdas decorrentes da oscilaggo adversa dos
precos e taxas de juros que impactam o valor dos ativos da carteira.

Para monitorar e controlar esse risco, © RPPS adotard o Value-at-Risk (VaR) como principal
métrica, utilizando os seguintes parametros técnicos:

v Modelo: N3o paramétrico (Historico);
v Intervalo de Confianga: 95%;
v Horizonte de Tempo: 21 dias Uteis;
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v Periodicidade de Calculo: Mensal (ou inferior, caso o Comité de Investimentos julgue
necessario).

Os limites de VaR definidos por segmento de aplicagéo sdo os seguintes:

v Renda Fixa: até 4,00%;
v Renda Variavel: até 20,00%.

Sempre que o VaR apurado ultrapassar o limite estabelecido, sera acionado o Plano de
Contingéncia, com convocagdo do Comité de Investimentos para andlise e definicdo das medidas
corretivas, conforme metodologia descrita no respectivo capitulo desta Politica.

Além do VaR, poderdo ser utilizados indicadores complementares, como volatilidade histérica,

duration e outros, para simular diferentes cendrios de mercado e avaliar a sensibilidade da carteira a
choques de taxa, cdmbio e inflagao.

Risco de Crédito

O risco de crédito é definido como a possibilidade de inadimplemento total ou parcial das
obrigaces financeiras por parte dos emissores ou contraparte das operagoes realizadas.

Para controle desse risco, 0 RPPS adotara os seguintes critérios:

v 0O investimento somente sera realizado em ativos que apresentem qualidade minima de
crédito compativel com a legislaggo vigente, conforme previsto na Resolugdo CMN n°
4.963/2021;

v A aceitacio do ativo estara condicionada & existéncia de classificacio de risco (rating)
emitida por empresa reconhecida pela CVM ou pelo Banco Central;

v Quando ndo houver rating formal, deverda ser apresentada analise técnica
fundamentada, elaborada pela gestora, consultoria de investimentos ou instituicao
credenciada, contendo parémetros equivalentes de solvéncia e risco;

v O RPPS observara limites de concentracdo por emissor e diversificagdo por tipo de
ativo, de forma a evitar concentracdo excessiva em emissores de um mesmo grupo
econdmico;

v Serdo periodicamente avaliados os relatérios de rating, variagbes de classificagdo e
eventos de crédito que possam afetar a seguranga das aplicacoes.

Em caso de rebaixamento relevante de rating ou de constatagdo de deterioracao
financeira do emissor, o Comité de Investimentos deverad ser imediatamente comunicado para
deliberacio sobre readequagdo ou desinvestimento, observando os principios do Plano de
Contingéncia.

O monitoramento continuo dos riscos de mercado e de crédito sera conduzido de forma
coordenada entre a Unidade Gestora, a Consultoria de Investimentos (se houver) e o Comité de
Investimentos, garantindo que a exposicdo da carteira permaneca compativel com o perfil de risco do
RPPS e com as diretrizes desta Politica de Investimentos.

Essas praticas visam consolidar um modelo de gestdo ativa, prudente e transparente, em
consondncia com as melhores praticas de governangca e controle dos regimes proprios de
previdéncia social.
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Do Credenciamento

O REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES EFETIVOS DO
MUNICIPIO DE MOSTARDAS encontra-se adequado as medidas necessarias para a implementagao
do processo de credenciamento de instituigdes financeiras, conforme previsto na Portaria MPS n°
300/2015, na Portaria MTP n°® 1.467/2022 (arts. 103 a 106) e na Resolugdo CMN n° 4.963/2021.

O credenciamento tem por finalidade habilitar instituicdes financeiras, gestoras €
administradoras de fundos de investimento a receber aplicagdes dos recursos do RPPS, mediante
analise técnica e documental formalizada nos seguintes instrumentos:

v Termo de Andlise de Credenciamento, que registra a verificagdo dos requisitos legais e
técnicos;

v Termo de Declaracdo de Credenciamento, que formaliza a decisdo de credenciamento pela
autoridade competente.

Objetivo e Principios

O processo de credenciamento visa promover uniformidade, transparéncia e racionalizagao na
analise e selecdo das instituicdes que atuardo com o RPPS, assegurando:

v A observancia dos principios de seguranca, rentabilidade, solvéncia e liquidez;
v A reducdo da burocracia e de documentos em papel, priorizando a digitalizacéo e o
arquivamento eletronico;

v A andlise com base em padrdes minimos de informacdio e diligéncia definidos pela
legislagdo e pelos orgdos de controle.

Essas praticas tém como finalidade garantir a idoneidade, solidez e competéncia técnica das
instituigdes credenciadas, além de mitigar riscos operacionais, reputacionais e de compliance.

Base Legal

O credenciamento e o acompanhamento das instituigdes estdo previstos:

¥ No art. 10 e Art. 15 da Resolucdo CMN n° 4.963/2021;
v Nos arts. 103 a 106 da Portaria MTP n° 1.467/2022;

v Na Portaria MPS n° 300/2015, que instituiu os modelos de Termo de Analise e Termo de
Declaraggo.

Parémetros Minimos de Credenciamento

Em conformidade com a Portaria MTP n° 1.467/2022, deverao ser observados, no minimo, os
seguintes pardmetros para andlise e aprovagao de credenciamento:

v Atos de registro ou autorizagao para funcionamento, expedidos pelo Banco Central e/ou
Comissdo de Valores Mobiligrios (CVM) ou 6rgéo competente;
v" Certidoes que o RPPS julgar pertinente;
v A Instituicio deverd ser filiada a ANBIMA — Associaggo Brasileira das Entidades dos
Mercados Financeiros e de Capitais ou ser aderente ao Cddigo de Regulacéo e Melhores
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Préticas para Fundos de Investimentos. No caso de conglomerado ou grupo financeiro
(considerando qualquer sociedade controlada, controladora ou sob controle comum),
conforme determinado no artigo 5° do Cédigo de Regulagdo e Melhores Praticas ANBIMA
para os Fundos de Investimentos, a filiagio e/ou adesdo de uma entidade aproveita as
demais;

Questionario Padréo Due Diligence ANBIMA Segdo 1 e 3 e seus anexos;

Relatdrios de Ratings de Qualidade de Gestdo e Ambiente de Controle;

Solidez Patrimonial;

Risco Reputacional;

Padr3o Etico de Conduta;

Histdrico e experiéncia de atuagéo;

Volume de recursos sob administraggo/gest&o;

Avaliac3o da rentabilidade dos fundos sob sua administragdo/gestao;

Penalidades: Pesquisa CVM, BACEN e mercado.

LU O N

Procedimentos e Responsabilidades

O processo de credenciamento devera observar as seguintes etapas:

1. Andlise Técnica e Documental: conduzida pelos gestores do RPPS, com registro no
Termo de Andlise de Credenciamento;

2. Deliberaciio e Aprovacio: realizada pelo Comité de Investimentos, com posterior
formalizagio no Termo de Declaragdo de Credenciamento;

3. Reqistro e Arguivamento: os documentos e decisoes deverao ser arquivados
digitalmente, compondo o dossié de credenciamento do RPPS;

4, Acompanhamento e Reavaliagdo: o credenciamento deverd ser revisto a cada dois

anos ou sempre que houver alteragdo na estrutura da instituicdo, mudangas regulatdrias ou fatos
relevantes que possam afetar sua capacidade operacional ou reputacional.

Recredenciamento e Descredenciamento

O RPPS poderé promover recredenciamento periddico das instituicoes j& habilitadas, mediante
atualizacdo documental e andlise de conformidade — observando que o prazo de validade do
credenciamento é de dois anos.

Em caso de descumprimento de requisitos legais, aplicagdo de penalidades por orgaos
reguladores, ou identificacio de condutas incompativeis com o padrdo ético exigido, podera ser
determinado o descredenciamento imediato da instituicio, com comunicagdo formal ao Conselho
Municipal de Previdéncia.

Para eventuais novos credenciamentos realizados ao longo de 2026, o RPPS seguira
rigorosamente os pardmetros e diretrizes estabelecidos pelos arts. 103, 104 e 105 da Portaria MTP n°
1.467/2022, garantindo total conformidade &s normas federais e aos principios de governanca,
transparéncia e diligéncia na gestio dos recursos previdenciarios.
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Da Seleggo e Precificacao de ativos

A selecio dos produtos para avaliago é de competéncia do COMITE DE INVESTIMENTOS
e deve respeitar esta Politica de Investimentos. Para tanto, devera ser elaborado relatdrio técnico que
contemple as exigéncias principais da Portaria MTP n° 1. 467/2022, secdo IV.

O parecer completo emitido deveré conter, no minimo, os seguintes critérios de avaliagao:
A. Andlise das medidas de risco;

B. Analise dos indices de performance;

C. Anélise de indices de eficiéncia;

D. Andlise do regulamento evidenciando as caracteristicas, natureza, enquadramento do
produto e relatério da agéncia de risco (se houver);

E. Anilise da carteira do fundo com relagdo & carteira do benchmark. Quando se tratar de

ativos de crédito, verificar a concentragdo por emissor, notas de risco dos ativos e vencimento dos
titulos;

F. Informacdes claras que permitam a identifi icaciio dos fatores positivos e negativos do
investimento, quando se tratar de FIP, FII e FIDC. As informacdes servirdo de apoio a decisao acerca
das alocagdes por parte do Comité de Investimentos.

G. Enquadramento.

A precificacdo dos ativos de que trata o inciso V, do art. 4° da Resolugdo CMN n°

4.963/2021, sera efetuada com base nas informagdes divulgadas pelos 6rgdos responsaveis, tais
como B3, CVM e ANBIMA.

Deliberagbes sobre novos Investimentos

Os recursos financeiros do RPPS deverfio ser geridos em conformidade com esta Politica de
Investimentos, com as normas estabelecidas pelo Conselho Monetario Nacional (CMN), e com 0s
critérios de credenciamento e contratagdo de instituigbes financeiras.

Devero ser adotadas regras, procedimentos e controles internos que assegurem elevados
padrdes éticos e técnicos na condugdo das operagoes, promovendo transparéncia, eficiéncia e
seguranca em todas as etapas de andlise, decisdo e execugdo das aplicagdes.

Conforme previsto no art. 88 da Portaria MTP n° 1. 467/2022, os processos decisorios
referentes as operacdes de investimento do RPPS devem observar controles de qualidade,

documentacdo, revisdo e requisitos de auditoria rigorosos, garantindo rastreabilidade e governanca
sobre cada deliberag@o.

Processo Decisorio e Responsabilidades

O fluxo de deliberaciio sobre novos investimentos compreende a atuagdo integrada da
Consultoria de Investimentos, do Gestor do RPPS, do COMITE DE INVESTIMENTOS e, quando
necessario, do CONSELHO MUNICIPAL DE PREVIDENCIA SOCIAL.

O processo segue as seguintes etapas:

1. Recebimento da Proposta de Investimento



v O processo inicia-se com o recebimento formal da proposta, contendo a
documentacao completa do ativo e da instituigdo proponente.
v O ativo e a instituicdo sdo submetidos a verificagao preliminar para confirmar se

atendem as regras legais e normativas vigentes (Resolugdo CMN n° 4.963/2021 e Portaria MTP n®
1.467/2022).

v Caso ndo atendam, o investimento é descartado.

2. Andlise de Enquadramento e Perfil do RPPS

v As propostas que se enquadram nas normas vigentes passam por avaliagdo de
compatibilidade com o perfil do investidor e com as metas e limites da Politica de Investimentos.

v Propostas fora do perfil ou em desacordo com a politica s&o descartadas.

3. Selec8o de Fundos e Solicitacdo de Analise Técnica

v Identificam-se os fundos ou ativos que agregam valor a carteira e estdo dentro do
perfil e dos limites do RPPS.

v Nessa etapa, solicita-se & Consultoria de Investimentos a elaboragdo de uma analise

técnica detalhada (due diligence) sobre o(s) ativo(s) proposto(s).

4, Andlise Técnica pela Consultoria (se tiver)

v A consultoria elabora parecer técnico contendo a avaliagdo de risco, rentabilidade,
histdrico de desempenho, liquidez e enquadramento normativo.

v Se o ativo for incompativel com o perfil do RPPS ou apresentar inconsisténcias

relevantes, o processo é encerrado.

5 Avaliacdo e Deliberacgo Interna

v O Gestor do RPPS analisa o parecer técnico e, se favordvel, encaminha-o ao Comité
de Investimentos para deliberacéo formal.

v O Comité discute o ativo em reunido registrada em ata, deliberando pela aprovagéo
ou pelo descarte.

v Caso o ativo represente risco elevado ou envolva nova instituigdo, a recomendaggo €

que o processo seja submetido a aprovacdo do CONSELHO MUNICIPAL DE PREVIDENCIA
SOCIAL antes de qualquer execuggo.

6. Credenciamento e Compatibilidade Operacional

v Ativos e as instituicdes aprovados passam pela verificagdo de credenciamento,
conforme regras descritas no capitulo especifico desta Politica.

v Se o fundo possuir caréncia ou restricdo operacional, devera ser emitido atestado de

compatibilidade antes do investimento.

7 Autorizacio e Fxecucao do Investimento
v Apds o cumprimento de todas as etapas anteriores e a aprovagao colegiada, o ativo

estara apto a integrar a carteira de investimentos.
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v A execucdo é realizada pelo Gestor do RPPS, observando os limites operacionais, de
risco e de liquidez previstos nesta Politica.

8. Registro e Publicidade

v Todas as deliberacdes sdo formalmente registradas em ata e publicadas pelos érgéos
de gestdo do RPPS, assegurando transparéncia, rastreabilidade e controle institucional.

v Devem ser arquivados digitalmente o parecer da consultoria, os relatorios de risco, as

atas de reunidio e demais documentos que subsidiaram a decisao.

O processo de deliberacdo pode ser representado conforme o fluxograma abaixo, que reflete
as etapas formais de decisgo e os pontos de controle de qualidade:

Sa possuir Eagé:npiu £
“deverd Ter olatesta
decompatbilidade.

[ Recebimerta
propestapara
investimento.

——

Protedar

credenciamento dofs
gestores, em atd participante(s) dentro
de reunitio, das regras destaPL.

=3 “ i ik
‘dentrado perfil
de investider do

(e et R andieay
"dentro das pegras flndo(s)que -
 legislagdo
vigente.

agreguem valor a
carteirae andlise.

————

DESCARTE DESCARTE

As decisBes de investimento deverdo observar os principios de ética, diligéncia, prudéncia e
transparéncia, assegurando a segregacdo de fungBes entre as etapas de analise, deliberagao e
execucio, conforme previsto no art. 89 da Portaria MTP n® 1.467/2022.

Nenhum investimento podera ser realizado sem a comprovagdo de que o ativo e a instituicdo
proponente estdo devidamente credenciados, e que o processo decisério foi formalizado, registrado e
arquivado conforme esta Politica.

O Ciclo de Deliberacdo sobre Novos Investimentos do RPPS garante que cada decisao
seja pautada em critérios técnicos, colegiados e documentados, assegurando conformidade com a
legislagdo, mitigacdo de riscos e aderéncia as boas praticas de governanga previdenciaria.
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>ESTRATEGIA PARA ALOCACAO DE RECURSOS &2

O Anexo I apresenta a alocaggo-objetivo e os limites de aplicagdo em cada um dos segmentos
definidos pela Resolugio CMN n® 4.963/2021. Essa alocagéio tem como intuito determinar a alocacgo

estratégica a ser perseguida ao longo do exercicio desta Politica de Investimentos que melhor reflita
as necessidades do passivo.

O REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES EFETIVOS DO
MUNICIPIO DE MOSTARDAS seguira as determinagdes e obrigatoriedades do art. 137 da Portaria
MTP n° 1.467/2022, pela qual o Ministério da Previdéncia Social (MPS) determinou requisitos para
classificar os Regimes Préprios de Previdéncia Social (RPPS) quanto ao tipo de investidor em que se
enquadram, o RPPS do MUNICIPIO DE MOSTARDAS se enquadra como Investidor Geral.

Além disso, o RPPS sequira as orientacdes emanadas do seu Tribunal de Contas no momento
de realizar alocacdes e futuras aplicagdes.

Com essa estratégia-alvo o REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS
SERVIDORES EFETIVOS DO MUNICIPIO DE MOSTARDAS tem o intuito de buscar a melhor
rentabilidade com menos volatilidade. Como j& mencionado no cenario econdmico, acredita-se que 0
ano de 2026 sera repleto de desafios, assim, novas alternativas de investimentos poderdo surgir - ou
seja, alternativas que ndo estdo contempladas na estratégia-alvo -, €, neste caso, serdo devidamente
analisadas. Havendo decisdo pelo investimento e caso este ndo esteja previsto no limite superior, sera
necessaria a alteracdo desta politica de investimentos, conforme a legislagéo vigente.

Em resumo, os investimentos do REGIME PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS
SERVIDORES EFETIVOS DO MUNICIPIO DE MOSTARDAS em 2026, seguirdo a distribuicgo
conforme tabela anexa a este documento.
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>VEDACOES =~

1. Aplicar os recursos em cotas de fundos de investimentos, cuja atuacdo em
mercados de derivativos gere exposicdes superiores ao respectivo patriménio liquido;

2. Aplicar recursos, diretamente ou por meio de cotas de fundo de investimento,
em titulos ou outros ativos financeiros nos quais o ente federativo figure como emissor,
devedor ou preste fianga, aval, aceite ou coobrigagao sob qualquer outra forma;

3 Aplicar recursos na aquisicao de cotas de fundo de investimento em direitos
creditdrios ndo padronizados;

4. Realizar diretamente operagbes de compra e venda de um mesmo ativo
financeiro em um mesmo dia (operagdes day trade);

5. Atuar em modalidades operacionais ou negociar duplicatas, titulos de crédito
ou outros ativos que ndo os previstos nesta Resolugao;

6. Negociar cotas de fundos de indice em mercado de balcdo;

7 Aplicar recursos diretamente na aquisigao de cotas de fundo de investimento

destinado exclusivamente a investidores qualificados ou profissionais, quando nao atendidos
os critérios estabelecidos em regulamentagao especifica;

8. Remunerar quaisquer prestadores de servico relacionados, direta ou
indiretamente, aos fundos de investimento em que foram aplicados seus recursos, de forma
distinta das seguintes: a) taxas de administraggo, performance, ingresso ou saida, previstas
em regulamento ou contrato de carteira administrada; ou b) encargos do fundo, nos termos
da regulamentacao da Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM);

S. Aplicar recursos diretamente em Certificados de Operacdes Estruturadas
(COE);

10. Aplicar em ativos que ndo possuam participantes elencados na “Lista
Exaustiva”, disponibilizada pelo Ministério da Previdéncia Social (MPS).
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>DISPOSICOES GERAISE>

A presente Politica de Investimentos estd embasada nas avaliacdes do cenario econdmico
para o ano de 2026, tendo sido utilizados, para tanto, dados e cenérios constantes do Relatério de
Inflacio, da publicacio do Comité de Politica Monetaria — COPOM e do Relatério de Mercado —
FOCUS. O Boletim Focus & um informe que relata as projegdes do mercado com base em consulta a
aproximadamente 100 (cem) instituicdes financeiras, e é divulgado semanalmente.

As disposicBes gerais contemplam os requisitos para © encerramento da Politica de
Investimentos. Destaca-se que esta politica anual de investimentos dos recursos do Regime Proprio
de Previdéncia Social do MUNICIPIO DE MOSTARDAS e suas revisdes deveréo ser aprovadas pelo
orgdo superior competente, antes da sua implementag&o. Justificadamente, a politica anual de
investimentos podera ser revista no curso de sua execugdo, com vistas a adequagdo ao mercado ou a
nova legislacdo, conforme prevé a Resolugdo CMN n°® 4,963/2021.

Além disso, o RPPS devera comprovar junto ao MPS que o responsavel pela gestdo dos seus
recursos, pessoa fisica vinculada ao ente federativo ou a unidade gestora do regime como servidor
titular de cargo efetivo ou de livre nomeagdo e exoneracdo, designado para a fungdo por ato da
autoridade competente, tenha sido aprovado em exame de certificacio organizado por entidade
autdnoma de reconhecida capacidade técnica e difusfio no mercado brasileiro de capitais. Esta
comprovacio ocorrera mediante o preenchimento dos campos especificos constantes do
demonstrativo sintético. A validade e autenticidade da certificagdo informada serdo verificadas junto a
entidade certificadora pelos meios por ela disponibilizados.

Reunides extraordinarias junto ao Comité gestor de investimento do RPPS serdo realizadas
sempre que houver necessidade de ajustes nesta Politica de Investimentos perante o
comportamento/conjuntura do mercado, quando se apresentar o interesse da preservacdo dos ativos
financeiros e/ou com vistas & adequagdo a nova legislaggo.

Os profissionais responsaveis pelo acompanhamento e operacionaliza¢do dos investimentos do
RPPS (COMITE DE INVESTIMENTOS) deverdo estar 100% certificados, mediante exame de
certificacdo organizado por entidade auténoma e de reconhecida capacidade técnica. O conte(do
minimo desse exame englobara, ao menos, 0s requisitos previstos pela Portaria MPS n°© 1.499/2024,
bem como os dispostos no art. 8°-B da Lei n® 9.717/1998.

J4 os conselheiros titulares do RPPS deverdo, no minimo, ter a maioria dos seus integrantes
devidamente certificados.

A documentacdio comprobatdria desta politica anual de investimentos deverd permanecer a
disposicio dos érgdos de supervisdo competentes. Igualmente, estes respectivos documentos devem
ser disponibilizados aos seus segurados e pensionistas juntamente com as respectivas revisoes, no
prazo de trinta dias, contados da data da sua aprovagdo conforme art. 148 da Portaria MTP n®
1.467/2022.

Transparéncia

A Politica de Investimentos, além de estabelecer as diretrizes para 0 processo de tomada de
decisdo, conforme art. 148, da Portaria MTP n® 1.467/2022, busca ainda ter transparéncia na gestao
de investimentos do RPPS.
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O Art. 148, da Portaria MTP n° 1.467/2022, determina que o RPPS devera disponibilizar aos
segurados e beneficiarios, no minimo, os seguintes documentos e informacdes:

I - a Politica de Investimentos, suas revisdes e alteragdes, no prazo de até 30 (trinta) dias, a
partir da data de sua aprovacdo;

II - as informagdes contidas nos formuldrios APR, no prazo de até 30 (trinta) dias, contados
da respectiva aplicagdo ou resgate;

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

IV - os procedimentos de selegéo das eventuais entidades autorizadas e credenciadas e de
contratagao de prestadores de servicos;

V - as informagGes relativas ao processo de credenciamento de instituigbes para receber as
aplicagbes dos recursos do RPPS;

VI - a relagdo das entidades credenciadas para atuar com o RPPS e respectiva data de
atualizagdo do credenciamento.

E, por fim, esta Politica de Investimentos atende as normas a seguir:

. Resolucao do Conselho Monetario Nacional n© 4.963/2021;

° Portaria MTP n® 1.467/2022;

o Portaria MPS n° 2.010/2025

° Normas Gerais do RPPS (leis municipais da gest3o do RPPS);

° Normas de Credenciamento determinadas pelo MPS;

° Normas da Comissao de Valores Mobilidrios relativas aos Fundos de Investimentos;
° Normas do Banco Central do Brasil;

° Normas e Modelos da ANBIMA.

E parte integrante desta Politica de Investimentos cépia da Ata do COMITE DE
INVESTIMENTOS e Ata do CONSELHO MUNICIPAL DE PREVIDENCIA SOCIAL que aprovam o
presente instrumento, devidamente assinadas por seus membros.
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>ANEXO IL

RESUMO DA POLITICA DE INVESTIMENTOS - RESOLUGAO CMN ne 4.963/2021

Alocagdo dos recursos

Alocagio dos Recursos/Diversificagio Limite da Limite | Estratégia |Limite de
Resolucdo % ] Limite do inciso Inferior %| Alvo % | Superior
Renda Fixa - Art. 72 97,5%
Titulos Publicos de Emiss&o do Tesouro Nacional - SELIC - Art 7, |, a 0,0% 0,5% 15,0%
Fundo/Classe de Investimento - 100% Titulos Plblicos SELIC - Art. 7° |, b 100% 100% 0,0% 66,0% 100,0%
Fundo/Classe de Investimento em Indice de Mercado (ETF) - 100% Titulos Pablicos SELIC - Art. 7°, |, © 0,0% 0,0% 0,0%
Operagdes Compromissadas - 100% Titulos Piblicos SELIC - Art. 7°, Il 5% 5% 0,0% 0,0% 0,0%
Fundo/Classe de Investimento em Renda Fixa - Geral - Art, 7° 1], a % Gk 0,0% 30,0% 60,0%
Fundo/Classe de Investimento em Indice de Mercado (ETF) - Renda Fixa - Arl. 7°, |1l b 0,0% 0,0% 0,0%
Ativos de Renda Fixa Emitides por instituigo financeira - Art. 7°, IV 20% 20% 0,0% 0,5% 15,0%
Fundo/Classe de Investimento em Direitos Creditérios (FIDC) - Subclasse Sénior - Art. 7° V, a 5% 0,0% 0,0% 0,0%
Fundo/Classe de Investimento em Renda Fixa - Crédito Privado - Art. 7 V, b 5% 15% 0,0% 0,5% 5,0%
Fundo/Classe de Investimento em Debéntures de Infraestrutura - Art. 7%, V, © 5% 0,0% 0,0% 0,0%
Renda Varidvel - Art. 82 2,0%
Fundo/Classe de Investimento em Agdes - Art. 8°, | 0,0% 0,5% 5,0%
Fundo/Classe de Investimento em Indices de Mercado (ETF) - Art 8° || 30% 0% 0,0% 0,5% 15,0%
Fundo/Classe de Investimento em BDR-Agdes - art. 8° Il 0,0% 0,5% 5,0%
Fundo/Classe de Investimento em BDR-ETF - art. 8° |V 0,0% 0,5% 5,0%
Investimento no Exterior - Art. 92 0,0%
Fundo/Classe de Investimento em Renda Fixa - Divida Externa - Art. 9°, | Y05 {5 0,0% 0,0% 1,0%
Fundo/Classe de Investimento em Afivos no Exterior - Art. 9°, |1 0,0% 0,0% 3,0%
Fundos Estruturados - Art. 102 0,5%
Fundo/Classe de Investimento Mulimercado FIM - Art. 10, | 10% 0,0% 0,5% 10,0%
Fundo/Classe de Investimento em Participagdes - Art. 10, Il 5% 15% 0,0% 0,0% 0,0%
Fundo/Classe de Investimento em Agbes - Mercado de Acesso - Art. 10, Il 5% 0,0% 0,0% 0,0%
Fundos Imobilidrios - Art. 112 0,0%
FundolClasse de Investimento Imobilirio - At 11 s% | 5% | 00% | 00% | oo
Empréstimos Consignados Art. 122 0,0%
Empréstimos Consignadas - Art 12° 5% = [ oo% | oo% | oow
Total 100,00%
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