ATA 02/2026
Aos vinte e seis dias do més de janeiro de dois mil e vinte e seis, as nove horas, em reunido
virtual, reuniram-se os componentes do Conselho de Administracédo do Fundo de Previdéncia
do Servidor (Previagudo), devidamente nomeados pelo Decreto 153/2024, sendo Marcelo
Augusto Kegler, Gerson José Kiefer, Dilmar Schmengler, Clévis Fernando Fick e Joel
Batista Machado Catelan. Inicialmente, o Sr. Marcelo Augusto Kegler, Presidente do
Conselho de Administracdo do PREVIAGUDO, saudou 0s presentes a reunido extraordinaria
e definiu que a pauta seria a defini¢do e aprovacdo da politica de investimentos. Atendendo
a legislacdo pertinente aos investimentos dos Regimes Préprios de Previdéncia Social —
RPPS, 0 PREVIAGUDO apresenta a versao final de sua Politica de Investimentos para o ano
de 2026. A Politica de Investimentos estabelece a forma de gerenciamento dos investimentos
e desinvestimentos dos recursos financeiros. Nela foram inseridas as normas e diretrizes
referentes a gestdo dos recursos financeiros do RPPS, com base na Resolu¢cdo CMN N°5.272
de 18 de dezembro de 2025 e pela Portaria MTP 1.467, de 02 de junho de 2022 e alteragoes,
levando em consideracgéo os principios de risco, seguranca, rentabilidade, solvéncia, liquidez,
motivacdo, adequacdo a natureza de suas obrigacOes e transparéncia. A Politica de
Investimentos traz em seu contexto principal os limites de alocacdo em ativos de renda fixa,
renda variavel, investimentos estruturados, no exterior, fundos imobiliarios e empréstimo
consignado, em consonancia com a legislacdo vigente. Além destes limites, vedacdes
especificas visam dotar os gestores de orienta¢fes quanto a alocacdo dos recursos financeiros
em produtos e ativos adequados ao perfil e as necessidades atuariais, buscando manter o
equilibrio econdmico-financeiro entre o ativo e passivo do RPPS. A Politica de Investimentos
deve ser elaborada anualmente, podendo ser revista e alterada durante o decorrer do ano de
2026, conforme entendimento conjunto de todos os agentes participantes do processo de
decisdo sobre os investimentos do RPPS. A vigéncia desta Politica de Investimentos
compreende o periodo entre 2 de fevereiro de 2026 e 31 de dezembro de 2026. A gestdo de
uma carteira de investimentos financeiros, por si s@, ja se trata de uma tarefa complexa,
devido aos inimeros fatores que estdo relacionados ao processo. Independentemente das
questdes estruturais que envolvem a tomada de decisdo no ambito doméstico, tais como:
Inflacdo, Taxas de Juros, PIB, Taxa de Cambio, hd que se considerar as questbes
macroecondmicas, geopoliticas e fatores externos cada vez mais presentes e impactantes.
Assim sendo, além das questfes ja mencionadas, temos uma abordagem temporal sobre essa
gestdo que precisa ser apreciada. N&o obstante todas as obrigacGes legais, decorrentes da
legislagdo vigente explicitar e tomar como base o ano calendéario, sabemos que a gestéo de
recursos com objetivos previdenciarios, deve imperativamente olhar para um horizonte
temporal de longo prazo. Importantes movimentos realizados pelo legislador visam alertar e
dotar os gestores de informacOes e ferramentas, que contemplem essa visdo ou esse
entendimento. Com efeito, a Pl — Politica de Investimentos tem o objetivo de alinhar a
carteira de investimentos do Previagudo aos seus objetivos atuariais de médio e longo prazo,
nédo deixando de estar atento com as questdes de curto prazo. A formulacdo da Politica de



Investimentos embora anual, precisa ser construida de forma adequada aos objetivos, perfil,
liquidez necesséria, nivel de risco aceito e ndo menos importante, a realidade do cenério
econdmico e politico previsto. E com essa visio mais abrangente, que busca a convergéncia
e o alinhamento dos resultados a serem obtidos pela carteira de investimentos, com as
premissas atuariais do RPPS. Dessa forma, diante de todas as consideragdes apresentadas e
das acOes aqui também previstas, que a estratégia de alocagdo resultante da implantacéo ou
da adequacdo gradual dos limites propostos visam alinhamento para um periodo 3 a 5 anos,
incluindo 2026. Ao aprovar a Politica de Investimentos 2026, sera possivel identificar
principalmente que: Os responsaveis pela gestdo dos recursos buscardo produtos entre 0s
investimentos disponiveis e de acordo com a legislacdo vigente, cujo retorno, dentro do
possivel, seja compativel com a meta atuarial e com os limites de riscos apresentados nesta
Politica de Investimentos. De forma complementar, poderdo contar com as informacdes
geradas pelo estudo de ALM, que gera combinacOes eficientes de ativos objetivando a
compatibilidade entre a carteira de investimentos e o fluxo financeiro das obrigagdes
previdenciarios. O estudo de ALM visa proteger a sustentabilidade e a satde de um sistema
de previdéncia. O objetivo principal é administrar as variantes de riscos, por isso se mostra
util para uma gestdo estratégica de instituicbes que gerenciam investimentos de longos
prazos. Os responsaveis pela gestdo dos recursos, direta ou indiretamente, terdo ciéncia dos
objetivos, restrigdes, competéncias e responsabilidades acerca dos investimentos; O processo
de investimento é baseado no “Termo de Andlise e Atestado de Credenciamento” das
instituicdes e no “Termo Cadastral” ou analise de fundos; O RPPS seguira os principios da
ética, boa-fe, lealdade, diligéncia, tempestividade, prudéncia e da transparéncia na gestdo dos
investimentos, tomando como referéncia principalmente as diretrizes e normas estabelecidas
nesta Politica de Investimentos e na legislacdo vigente. A Resolucdo CMN n° 5.272 de 2025,
dispde no seu art. 21, 81°, os trés modelos de gestdo que o RPPS podera adotar: Gestao
Propria, Gestdo por entidade autorizada e credenciada ou Gestdo Mista. Para que todas as
decisOes de investimentos e desinvestimentos sejam tomadas internamente, sem interferéncia
de agentes externos, 0 PREVIAGUDO adotard o modelo de GESTAO PROPRIA e define
gue a macroestratégia sera elaborada pelos responsaveis pela gestao dos recursos, respeitando
as regras e limitagcbes impostas por esta Politica de Investimentos. Buscando atender a
legislacdo vigente, o Previagudo estabelece as competéncias, atribuicGes e responsabilidade
de todos os agentes participantes do processo de analise, avaliacdo, gerenciamento,
assessoramento e decisdo sobre os investimentos do RPPS, conforme segue:
Gestor/Diretor/Gerente: Executar 0s investimentos e desinvestimentos com base na
legislagdo vigente e na Politica de Investimentos, em conformidade com as decisdes
emanadas do Comité de Investimentos no processo decisério. Propor e apresentar ao
Conselho de Administragdo a Politica de Investimentos, com as diretrizes e formas de
gerenciamentos dos investimentos. Conselho de Administracdo: Aprovar a Politica de
Investimentos, estabelecendo normas para a aplicacdo de recursos previdenciarios
disponiveis, acompanhar e avaliar a gestdo operacional, econdmica e financeira dos recursos
do RPPS. Comité de Investimentos: Participar diretamente do processo decisorio de
formulacdo e execucdo da Politica de Investimentos, na avaliagdo da conjuntura econdmica
e na assessoria e analises do desempenho da carteira de investimentos, produtos e ativos.




Consultoria de Investimentos: Subsidiar os participantes do processo de gestdo dos recursos,
com analises e elaboracéo de cenarios macroeconémicos para a tomada de decisdo em relacao
aos investimentos. Orientacdo e recomendacdo, a partir dos cenérios econdmicos, sobre
investimentos no mercado de valores mobiliarios, incluindo a emissdo de parecer
documentado sobre produtos financeiros; diagnostico acerca da carteira de investimentos do
RPPS, rentabilidade das aplicacGes e seu respectivo enquadramento no que diz respeito a
legislacdo que trata da matéria. Assessoria na elaboragdo dos credenciamentos das
instituices financeiras e fundos de investimentos. Auxiliar na elaboracdo, na aplicacdo e
possiveis alteragdes da Politica de Investimentos. Execucgdo de atividades de controladoria e
avaliacdo de risco dos ativos. Fornecer sistema online para gerenciamento da carteira de
investimentos, através de login e senha préprios do RPPS.
Gestor/Administrador/Distribuidor: Sao profissionais e agentes participantes do processo de
gestdo dos recursos do RPPS, direta ou indiretamente, que terdo como competéncia e
responsabilidades: (01) Assegurar que os produtos ofertados e distribuidos estejam aderentes
a legislacdo vigente e aplicaveis ao segmento; (02) Disponibilizar todo material e informacéo
do produto como: regulamento, laminas de carteiras, rating do emissor do ativo e demais
informacdes solicitadas pelo RPPS; (03) Providenciar junto as Instituicdes Financeiras a
documentacao necessaria ao processo de credenciamento do RPPS; (04) Montar o processo
de cadastro e renovagdo do RPPS junto aos Administradores e Gestores; (05) Enviar e
monitorar as ordens de aplicacao e resgates dos clientes; (06) Enviar mensalmente os extratos
das aplicacdes financeiras, bem como da custodia de titulos publicos e privados; (07) Realizar
visitas e/ou reunido virtual, sempre que solicitado, sobre os assuntos de interesse do RPPS;
(08) As atribuicdes e responsabilidades aqui apontadas coexistem com as estabelecidas pela
legislacdo existente, sendo que os administradores, gestores e distribuidores de produtos
financeiros ficam incumbidos da responsabilidade de observa-las, concomitantemente a
essas, ainda que aqui ndo estejam expressamente mencionadas. CENARIO ECONOMICO:
O cenério global em 2026 serda marcado por movimentos econdmicos de carater protecionista,
ajustes monetarios e pressoes fiscais. No entanto, os efeitos tendem a se distribuir de forma
desigual entre as principais economias. Os Estados Unidos devem iniciar 0 ano com menor
impulso econémico, enquanto a China e a Zona do Euro devem sustentar o progresso a partir
de estimulos. Por sua vez, o Brasil enfrentard uma combinacéo de baixo crescimento, inflacdo
em processo de moderacdo e desafios relacionados a conducdo da politica econdmica pelo
governo. Estados Unidos: a economia deve apresentar menor ritmo de expansédo em 2026.
O Produto Interno Bruto (PIB) tende a crescer abaixo de seu potencial, reflexo de tarifas
elevadas, expansao da politica fiscal com cortes de impostos e maior déficit, e perda de félego
do mercado de trabalho. Alem disso, 0 ambiente de indefini¢do sobre a politica comercial e
fiscal, somado aos déficits publicos elevados e as pressdes sobre a independéncia do Federal
Reserve (Fed), em meio a substituicdo do presidente da autoridade monetéria, eleva o prémio
de risco do pais e amplia a percepcdo de maior volatilidade dos mercados financeiros. No
campo inflacionério, a tendéncia é de que 0s pre¢os permanecam pressionados e acima da
meta. Contudo, projeta-se um processo gradual de arrefecimento, embora ainda elevado, por
um periodo mais prolongado, exigindo maior prudéncia na conducao dos juros. A autoridade
monetaria deverda cumprir seu duplo mandato em que, alem de ancorar a inflacdo a meta,




também precisa assegurar condi¢fes que favorecam a criagdo de empregos e o pleno uso da
capacidade produtiva da economia. Diante dos desafios, espera-se uma reducédo de juros, mas
ainda em niveis historicamente elevados. A velocidade da flexibilizacdo monetéria
dependera das condigdes das tarifas, da sustentabilidade fiscal, da dindmica econémica e da
percepcdo sobre a atuacdo do Fed. Atualmente, o Fed trata os efeitos tarifarios como
temporarios para a situacdo inflacionaria. Entretanto, espera-se que 0s custos empresariais
sejam repassados, elevando os precos ao consumidor e reduzindo o poder de compra, que
tende a pesar sobre os gastos das familias, embora as vendas domésticas ainda indiquem
resiliéncia. Um mercado de trabalho debilitado, pela transmissdo da politica monetéria e
pelos impactos das restricbes migratdrias sobre a oferta de méo de obra, intensificaria o
processo de arrefecimento da economia. Ainda assim, déficits fiscais e investimentos diretos
no territério americano devem sustentar parte da demanda em 2026, em um contexto de
crescimento limitado, inflacdo acima da meta e desemprego mais alto. Apesar do cenario de
moderacdo na oferta e demanda, parte do mercado permanece otimista para 2026. Alguns
analistas esperam que cortes de juros pelo Federal Reserve estimulem uma reaceleracéo
econbmica, sustentando ganhos para as acOes listadas nas bolsas. No entanto, as crescentes
incertezas sobre a salde econbmica renovam 0 aspecto de cautela do Fed, isto é, uma
avaliacdo minuciosa que ndo relataria uma sequéncia predefinida de cortes de juros,
dependendo assim da evolugdo dos dados inflacionarios e do emprego. China: o padrdo
econémico tem sido, ha muito tempo, a capacidade da oferta superar a demanda, com essa
diferenga preenchida pela dependéncia da demanda externa. Esse desequilibrio foi
compensado pelo setor imobiliario, que atualmente, estd em uma recessdo prolongada.
Assim, flutuacGes na demanda externa afetam as perspectivas da economia chinesa. Nesse
caso, o tema principal € o aumento das barreiras comerciais que acende um alerta sobre as
condigdes de exportacdo para 2026. Até o momento, as tarifas norte-americanas estéo
préximas de 30% e, diante das indefini¢cGes nas negociacdes, 0 governo chinés deve recorrer
anovos estimulos, favorecido por uma inflacdo baixa capaz de absorver politicas de incentivo
a economia real. Se no passado a escassez de oferta era o principal desafio, hoje a
insuficiéncia de demanda domeéstica ocupa esse papel. O consumo interno permanece
amortecido pela poupanca preventiva, estimulada tanto pelo efeito da pandemia, quanto pelo
ajuste do setor imobiliario. Apesar de abrigar a segunda maior populacdo mundial e ter
consideravel potencial de expansdo sustentado pelo consumo das familias, a alta proporc¢édo
de cidaddos de baixa renda limita esse avanco. Nesse cendrio, espera-se que em 2026 o
crescimento seja mantido por um ambiente externo menos hostil, por um ciclo de
flexibilizacdo monetaria e pela continuidade de estimulos do governo, com maior volume de
gastos publicos direcionados. Zona do Euro: a perspectiva é de crescimento moderado,
amparado por investimentos publicos em defesa e infraestrutura e pela manutencéo de juros
baixos. Os principais riscos para a economia, contudo, concentram-se na sustentabilidade
fiscal de alguns paises e na capacidade de rea¢ao aos impactos do protecionismo dos Estados
Unidos. De forma detalhada, a Franga enfrenta turbuléncias politicas, com a renincia do
primeiro-ministro, apds dificuldades para aprovar o orcamento fiscal para 2026, além de
tensdes sociais crescentes. A Alemanha, por sua vez, pode implementar uma reforma do
sistema de bem-estar social, a medida que os recursos sdo direcionados para projetos de




defesa e infraestrutura. Tal reforma poderia enfraquecer o consumo e corroer a confianga do
consumidor, comprometendo o desempenho econdmico. Enquanto isso, as negociagdes
comerciais entre paises europeus e Estados Unidos permanecem abertas. Apesar de um
comunicado emitido em agosto, que confirma uma tarifa uniforme de 15% sobre a maioria
das exportacOes da Unido Europeia, 0 setor automotivo segue como principal ponto de
incerteza. No campo monetario, a politica segue acomodaticia diante de perspectivas de uma
inflag&o controlada. O setor de servicos ainda exerce resisténcia dos precos, mas que deve
ceder gradualmente com a moderacao dos salarios até o fim de 2026. Entretanto, diante do
balango de riscos, o Banco Central devera averiguar uma possivel nova escalada nas tensdes
comerciais globais e os impactos do aumento dos gastos fiscais que podem exercer uma
pressao sobre os precos. Brasil: as projecdes de mercado para o préximo ano indicam baixo
potencial de crescimento, reflexo dos impactos da politica monetaria restritiva e de um
ambiente interno e externo menos favoravel. Embora o PIB cresc¢a acima de 2% em 2025, a
desaceleracdo global, os impactos tarifarios sobre exportacdes e a reducdo do otimismo de
consumidores e empresarios devem pressionar a atividade em 2026. Os pregos devem
convergir gradualmente, beneficiados pela valorizacédo do real frente ao dolar, pela queda das
commodities e pelo enfraquecimento da demanda interna. Ainda assim, dificilmente a
inflacdo atingira a meta de 3% em 2026, diante de um mercado de trabalho relativamente
apertado e da incerteza fiscal associada as elei¢cBes presidenciais. Nesse contexto, a politica
monetaria deve permanecer restritiva, embora em ambiente mais propicio para cortes da taxa
de juros. No campo fiscal, o risco continua sendo o principal limitador da confianga. Apesar
dos esforgos em buscar equilibrio orcamentario, o governo devera cumprir apenas o limite
inferior da meta em 2025, plano questionado pelo Tribunal de Contas da Uni&o que trata o
assunto como ilegal, uma vez que considera como correta a tentativa de atingir o centro da
meta. O crescimento da divida publica, a continuidade da expansdo dos gastos obrigatdrios
e a dependéncia de receitas extraordinarias, tornam desafiador o cumprimento da meta de
resultado priméario superavitario prevista no Projeto de Lei Orcamentaria de 2026. Em ano
eleitoral, o governo ja demonstra inclinacdo em ampliar despesas. Para 2026, diante da
desaceleracdo econdmica e do calendario eleitoral, parece inevitavel a tentativa de aumentar
0s gastos e a busca por novas fontes de arrecadacdo. Assim, reformas estruturais ndo devem
ser esclarecidas antes das elei¢des, especialmente em um momento de fervor de politicas
sociais, como subsidios a energia elétrica, agua, tarifa de dnibus, programa Gés do Povo, e
possivel reajuste no Bolsa Familia. Ministro da Fazenda, Fernando Haddad, tem buscado
mitigar as preocupacdes do mercado, destacando medidas como reviséo de cadastros sociais,
tributacdo de setores especificos e combate as renuncias fiscais. Contudo, o proprio ministro
reconhece que beneficios sociais e previdéncia ampliam os gastos obrigatdrios, pressionando
0 orcamento. Assim, a credibilidade da politica fiscal dependera da capacidade do governo
assegurar disciplina orcamentéaria em 2026. O desafio de Haddad sera conciliar a pressédo
politica de parlamentares e as demandas sociais e trabalhistas que refletem a vontade da
populacéo brasileira. Do ponto de vista internacional, o Brasil ainda detém credibilidade
entre investidores estrangeiros diretos, com uma economia diversificada e reserva
internacional robusta. No entanto, a politica fiscal segue como ponto de fragilidade,
monitorado de perto pelo mercado financeiro. Além disso, a flexibilizagdo monetaria pode



impulsionar setores sensiveis aos juros, elevando os lucros das empresas e atraindo fluxo
para a bolsa e renda fixa. Por fim, a possibilidade de alternéncia de poder em 2026, em
direcdo a uma agenda mais pro-mercado, pode reforcar a confianca e estimular a entrada
adicional de capital. META RENTABILIDADE. O Previagudo, em conformidade com a
legislacdo vigente, define o pardmetro de rentabilidade perseguido, que devera buscar
compatibilidade com o perfil de suas obrigacGes. Até a aprovacdo desta Politica de
Investimentos, foram analisadas as projec¢des de inflacdo e taxa bésica de juros para o ano de
2026, fundamentadas através de relatério FOCUS do Banco Central do Brasil. Assim, a
expectativa € de que a inflagédo (IPCA) tenha uma variacao de 4,00%, a Taxa Selic em
12,25% e juros real aproximado de 7,93%. Considerando as caracteristicas e as suas
obrigagdes passivas, 0 Previagudo buscara como meta de rentabilidade, uma taxa de retorno
esperada acrescida de um indice de referéncia. Indice de referéncia: em linha com suas
necessidades atuariais, e com base nas projecdes de inflagcdo para 2026, determina-se como
indice de referéncia a variacdo do IPCA, divulgado pelo IBGE. Taxa de juros parametro:
0 Anexo VII da Portaria MTP n° 1.467/2022, cujos valores foram atualizados pela Portaria
MPS n° 2.010/2025, estabelece as taxas parametro a partir da duration do passivo do RPPS.
De acordo com a avaliagdo atuarial mais recente, a duration do passivo do PREVIAGUDO
é de 15,03 anos, que foi ajustada para 15,0 anos, em consonancia com o § 3° art. 39 da Portaria
MTP n° 1.467/2022. Deste valor, deriva-se uma taxa de juros parametro de 5,47%. Taxa de
retorno esperada: a partir da taxa de juros parametro, define-se que a taxa de retorno
esperada, que ird compor a meta de rentabilidade, sera de 5,47% ao ano. Consequentemente,
fica definido que o PREVIAGUDO ira perseguir, em 2026, uma meta de rentabilidade
composta de IPCA + 5.47% a.a. que, de acordo com as expectativas do mercado, devera
ficar em torno de 9,69% no acumulado do exercicio. Limites de alocacdo: a Resolucdo CMN
n° 5.272/2025, estabelece que o0s recursos em moeda corrente podem ser alocados,
exclusivamente, nos segmentos de: renda fixa, renda varidvel, investimentos no exterior,
investimentos estruturados, fundos imobiliarios e empréstimos consignados. Diante das
caracteristicas de suas obrigacGes, seus objetivos, o grau de maturacdo e 0 cenario
macroeconémico, a Politica de Investimentos define os seguintes limites para 0s
investimentos: No segmento RENDA FIXA, serdo alocados recursos de: até 100% em Classe
de FI/ETF 100% Titulos Publicos (art. 7°, I); até 100% em Titulos Publicos OP ou Plataforma
Eletronica (art. 7°, 11); A estratégia alvo é de: 60,62% em Classe de FI/ETF 100% Titulos
Publicos (art. 7°, 1); 39,38% em Titulos Publicos OP ou Plataforma Eletronica (art. 7°, ).
No segmento de EMPRESTIMO CONSIGNADO, até 5% em Empréstimo Consignado (art.
12), com estratégia alvo de 0%. Os valores definidos como “estratégia alvo” se referem a um
pardmetro de alocacao para os investimentos baseado no cenério econdémico, de acordo com
as expectativas observadas no momento da elaboracdo da Politica de Investimentos. Por
conseguinte, tal estratégia ndo constitui um compromisso rigido de alocacgdo, podendo sofrer
ajustes ao longo do tempo. SELECAO DE PRODUTOS E ESTRATEGIAS DE
INVESTIMENTOS. A Politica de Investimentos de 2026, satisfazendo a legislagéo vigente,
estabelece normas de investimentos e desinvestimentos para auxiliar os responsaveis, numa
gestédo ativa dos recursos do RPPS. A precificagdo dos ativos que trata o inciso V do artigo
4° da Resolucdo CMN n° 5.272/2025, sera efetuada com base nas informacdes divulgadas




pelos Orgdos responsaveis, tais como CVM, B3 e ANBIMA. Na execucdo das normas
estabelecidas para a selecéo e definicao de estratégias de investimento, entende-se por “novos
fundos”, “novos produtos”, ou “novas alocagdes”, aquelas aplicagdes realizadas em fundos,
ou ativos, que ndao compunham a carteira do RPPS no momento do aporte. A selecédo de
novos produtos para discussdo e avaliacdo no Comité de Investimentos é de competéncia da
Diretoria do Previagudo. Antes de qualquer aporte, devera ser elaborada lamina cadastral do
fundo de investimento contemplando, no minimo, as informagdes que s&o de preenchimento
obrigatério na area de Cadastros de Fundos / Classes de Investimento no Sistema de
Informacdes dos Regimes Publicos de Previdéncia Social (Cadprev). As novas alocagdes em
fundos que se enquadrem nos artigos 8°, 9°, 10 e 11, bem como aqueles de que trata o inciso
VIl e VIII do art. 7° da Resolugdo CMN n° 5.272/25, deverdo ser precedidas de uma analise
complementar, em adicdo a lamina cadastral, de modo a assegurar maior embasamento
técnico a tomada de decisdo. A analise complementar deve abranger ao menos: (01) analise
do regulamento vigente, de modo a verificar seu enquadramento e o atendimento as
exigéncias previstas na Resolucdo CMN n° 5.272/25; (02) parecer sobre a gestora, com 0
objetivo de avaliar os padrbes de qualidade e capacidade na gestdo de recursos de terceiros;
(03) verificacdo da estratégia adotada e da composicdo da carteira do fundo, de modo a
observar os ativos investidos e a metodologia utilizada pela gestora; (04) analise das
estatisticas de rentabilidade, métricas de risco e indices de performance do fundo, em termos
absolutos e em comparacdo com o benchmark, visando mensurar a capacidade do produto de
gerar retornos ajustados ao risco em diferentes janelas de tempo; (05) evolucéo do patriménio
liquido, com o objetivo de examinar a situacao atual e seu comportamento ao longo do tempo.
As regras acima definidas, se aplicam, também, aos fundos enquadrados no inciso V do art.
7° da Resolucdo CMN n° 5.272/2025, quando sua exposicdo a ativos de crédito privado
representar mais do que 25% do patriménio liquido do fundo. Para fundos definidos no art.
11, nos incisos Il e 111 do art. 10, e no inciso 1X do art. 7° da Resolu¢cdo CMN n° 5.272/2025,
além da realizacdo da andlise complementar, deverd ser realizada andlise criteriosa,
contemplando a formatacéao da estrutura do fundo, o foco setorial dos ativos que comp&em a
carteira, a liquidez e os riscos envolvidos, além dos fatores positivos e negativos do
investimento. Quando necessario, podera ser requerido um processo de Due Diligence
presencial. A alocacdo em fundos de investimento com ativos de crédito privado em carteira
exige a analise prévia de seus ratings de risco. E obrigatorio que o fundo invista
exclusivamente em ativos considerados de baixo risco de crédito. Para novos fundos de
investimento com histérico de rentabilidade inferior a 12 meses, poderdo ser considerados
para alocacdo quando: (01) a estratégia do veiculo de investimento constituir replicacdo de
estratégia preexistente, ja implementada pela mesma gestora, e cujo historico seja igual ou
superior a 12 meses; ou (02) a estrategia consista no espelhamento de outro fundo de
investimento, por meio da aquisicéo de cotas, desde que o fundo espelhado possua historico
igual ou superior a 12 meses. Para novas alocagdes em fundos de investimento de condominio
fechado cuja distribuicdo priméria de cotas seja feita por meio de oferta publica, e que
atendam as exigéncias da Resolugdo CMN n° 5.272/2025, as condigbes poderdo ser
flexibilizadas, desde que a estratégia empregada no fundo ja tenha sido previamente
implementada pela gestora em outros veiculos de investimento, apresentando histdrico



comprovadamente bem-sucedido de execugdo. Em relagdo as operagBes com os Titulos
Publicos Federais adquiridos diretamente, seguindo o art. 145 da Portaria MTP n°
1.467/2022, deverdo ser classificados e contabilizados separadamente por: (01) Marcagéo a
mercado: disponiveis para negociacao futura ou imediata; (02) Marcacgéo na curva: mantidos
até o vencimento. Para que sejam considerados elegiveis pelo RPPS, os Fundos de
Investimento Imobiliario (FI1), definidos no art. 11 da Resolugdo CMN n°5.272/2025, devem
ter suas cotas negociadas nos pregdes de bolsa de valores. No caso dos Fll que possuam
restricdo de negociacdo (periodo de lock-up) é necessario comprovacao, atraves de consulta
no sitio da B3, que suas cotas estejam listadas e aptas para negociacéo na bolsa apds o término
do periodo pré-operacional do empreendimento, conforme estabelecido no regulamento do
fundo. Embora o PREVIAGUDO busque investimentos que atendam suas necessidades
atuariais no longo prazo, a gestdo podera realizar movimentos com objetivo de obter retorno
financeiro de curto prazo, procurando distor¢des de precos em excessos de valorizagdo ou
desvalorizacdo dos ativos financeiros. ESTRATEGIAS DE DESINVESTIMENTO. A
Politica de Investimentos de 2026, satisfazendo a legislacdo vigente, estabelece normas de
desinvestimento para auxiliar 0s responsaveis numa gestdo ativa dos recursos do
PREVIAGUDO. Para fins de avaliagdo do desempenho dos fundos de investimento
integrantes do portfolio do RPPS, com o objetivo de verificar a necessidade de eventuais
desinvestimentos, deveréa ser realizada semestralmente uma analise comparativa dos fundos
investidos, e relacdo aos seus respectivos benchmarks e produtos de caracteristicas
semelhantes disponiveis no mercado. Em relacdo as propostas de desinvestimentos por parte
do RPPS, serd necessaria a realizacdo de uma avaliacdo prévia sobre a viabilidade de
manutencdo dos recursos, fundamentada em estudo técnico para embasamento da decisdo
estratégica, nos seguintes casos: (01) quando for constatado que determinado fundo de
investimento apresenta desempenho insatisfatério comparado ao seu indice de referéncia
e/ou a fundos de mesma estratégia; (02) quando houver a intencéo de resgatar um fundo cuja
cota atual esteja inferior a cota de aplicagio. CREDENCIAMENTO DAS
INSTITUICOES E CADASTRO DOS FUNDOS. Antes de realizar aporte, ou firmar
qualquer documento de promessa de aplicagcdo em fundos de investimento, o PREVIAGUDO
deverd realizar o prévio credenciamento das instituicbes financeiras que atuam na
administracdo, na gestdo e na distribuicdo do produto. Em se tratando de ativos negociados
no mercado secundario, e de ativos financeiros de renda fixa de emissao com obrigacdo ou
coobrigacdo de instituicbes financeiras bancérias, deverdo ser previamente credenciadas a
corretora/intermediaria, a custodiante e a emissora do papel, conforme aplicavel. Em
nenhuma circunstancia o ato de credenciar determinada instituicdo financeira incorrera em
qualquer compromisso de aplicacdo ou de compra de produtos financeiros por parte do
PREVIAGUDO. Os critérios para o credenciamento das instituicbes deverdo estar
relacionados a boa qualidade de gestdo, ao ambiente de controle interno, ao historico e
experiéncia de atuagdo, a solidez patrimonial, ao volume de recursos sob administragéo, a
exposicao ao risco reputacional, ao padrdo ético de conduta e a aderéncia da rentabilidade a
indicadores de desempenho e a outros destinados a mitigacao de riscos e ao atendimento aos
principios de seguranca, protecdo e prudéncia financeira. Poderdo passar pelo processo de
credenciamento apenas aquelas instituicfes detentoras de elevado padrdo ético de conduta




nas operagdes realizadas no mercado financeiro, cujo perfil comprove a auséncia de
ocorréncias que desaconselhem um relacionamento seguro para com o RPPS. O cadastro dos
fundos de investimentos deverd ser formalmente registrado na &rea de Cadastros de
Fundos/Classes de Investimentos do Sistema de Informacdes dos Regimes Publicos de
Previdéncia Social (Cadprev). O termo cadastral deverd seguir as diretrizes definidas na
presente Politica de Investimentos. GESTAO DE RISCOS E METRICAS DE
PERFORMANCE: o Previagudo estabelece em sua Politica de Investimentos regras que
permitem identificar, avaliar e controlar os principais riscos aos quais 0s investimentos estdo
expostos, entre eles: risco de mercado, de crédito e liquidez. O Previagudo utilizara os
seguintes critérios para a gestdo de riscos da carteira do RPPS: Risco _de mercado.
volatilidade: ¢ uma medida estatistica que quantifica a intensidade das varia¢Ges de preco de
um ativo ou de uma carteira de investimentos, em um determinado periodo. Geralmente
calculada como o desvio padréo dos retornos, ela indica o quéo dispersos estdo 0s pre¢os em
relacdo a sua média. Sendo assim, uma alta volatilidade significa que o valor do ativo oscila
de forma significativa, para cima e para baixo, representando um maior risco. Como a
Volatilidade costuma ser calculada utilizando valores diarios, ¢ comum analisa-la em termos
anualizados, o que consiste na volatilidade projetada para o periodo de um ano. Value at Risk
(VaR 95%): é uma medida estatistica que estima a perda financeira maxima que um ativo, ou
uma carteira de investimentos, pode sofrer em um determinado periodo, dentro de um certo
nivel de confianga. Ou seja, um VaR Anualizado (95%) indica que ha 95% de confianca de
que as perdas de uma carteira de investimentos, para um periodo de um ano, nao irdo exceder
o valor apontado pelo VaR. Por outro lado, existe uma probabilidade de 5% de que as perdas
sejam superiores a esse valor. Para defini¢do dos limites dos riscos de mercado, foi calculada
a Volatilidade Anualizada da carteira do PREVIAGUDO para os ultimos 12 meses. Em
seguida, foi observado o comportamento diario da Volatilidade Anualizada da carteira, em
janelas mdveis de 252 dias Uteis, para os ultimos 12 meses, calculando-se o desvio padrédo
desta amostra. Obtidas estas estatisticas, definiu-se como limite maximo de Volatilidade o
valor da Volatilidade Anualizada somada a duas vezes o desvio padréo das volatilidades. Por
fim, o limite do VaR foi calculado a partir do limite méximo estabelecido para a VVolatilidade.
Consequentemente, define-se que o controle do Risco de Mercado da carteira devera ser feito
de acordo com o0s seguintes parametros, considerando uma janela mével de 12 meses:
volatilidade de 3,20% e VaR 95% de 5,30%. Risco de crédito. Os ativos de crédito privado
que compdem a carteira de investimento e seus respectivos emissores devem ser
considerados de baixo risco de crédito, preferencialmente, com classificagdo minima “BBB”
por agéncia classificadora de risco estrangeira. Em relacdo aos investimentos em FIDC —
Cota sénior, classificacdo minima “A” por agéncia classificadora de risco estrangeira. Risco
de liguidez. Considerando a caracteristica dos investimentos do RPPS, o risco de liquidez a
ser mitigado é a possibilidade de indisponibilidade de recursos para pagamento das
obrigacOes futuras. Levando-se em consideracdo a posicdo atual e os fluxos futuros, fica
estabelecido que o limite minimo de liquidez para a carteira de investimentos sera de 20%
do patriménio liquido com prazo menor de 90 dias. Stress test. Buscando complemento na
avaliacdo do cenario de risco, ao qual a carteira esta exposta, devera ser aplicado um Stress
Test para estimar a perda que o RPPS incorreria em um cenario de forte estresse no mercado.




Beta. avalia a sensibilidade da carteira em relacdo ao risco do mercado como um todo,
representado pelo Indice Ibovespa. Sendo assim, o Beta serve como um sinalizador do grau
de risco que o RPPS esta assumindo em relacdo ao comportamento geral do mercado.
Sharpe: quantifica a relacéo entre a VVolatilidade da carteira e seu retorno excedente ao CDI,
que é considerando como um ativo livre de risco. Assim, esse indicador aponta se/quanto aos
riscos assumidos pela carteira se converteram em rentabilidade adicional. Quanto maior o
Sharpe, mais elevada foi a performance da carteira, enquanto nimeros negativos indicam
que sua rentabilidade foi inferior ao CDI. Treynor: similar ao Sharpe, porém, utiliza o risco
do mercado (Beta) no calculo em vez da Volatilidade da carteira. Um indice de Treynor mais
alto indica que o investimento gerou um retorno excedente superior por unidade de risco de
mercado assumida, enquanto valores negativos apontam que o investimento ndo compensou
0 risco sistematico assumido pela carteira. ABERTURA DAS CARTEIRAS: cabe as
instituicdes credenciadas pelo RPPS, a remessa das carteiras de investimentos de forma
aberta, no minimo mensalmente ou por solicitacdo do RPPS, possibilitando o exame do nome
dos ativos, seus vencimentos, taxas de negociagéo, valor de mercado dos ativos, bem como
a participacéo na carteira do fundo, com o intuito de avaliar a consolidacéo total nos ativos e
o risco da carteira de investimentos. PLANO DE CONTINGENCIA: O Previagudo podera
adotar os procedimentos abaixo relacionados, visando readequar a carteira de investimento a
legislacdo e normas desta Politica de Investimentos: Descumprimento dos limites e requisitos
da legislacdo vigente ou da Politica de Investimentos: em se tratando de operacdo que
implique em baixissimo nivel de risco ao RPPS, e cujo custo de oportunidade seja nulo, a
unidade gestora devera realizar movimentacdes de recursos com o objetivo de reenquadrar o
investimento antes do dltimo dia Gtil do més em que foi notada a irregularidade. Nos casos
em que a operacao para ajuste do desenquadramento possa implicar em perdas, a unidade
gestora devera, em até 5 dias Uteis a contar da observancia do desenquadramento, convocar
0 comité de investimentos para discussdo do plano de acdo a ser seguido. As acdes de
regularizacdo devem observar os principios de seguranca, rentabilidade, solvéncia e liquidez,
de modo a evitar a perda de recursos e a exposicdo desnecessaria a qualquer tipo de risco
adicional. Excessiva exposi¢ao a riscos ou de potenciais perdas dos recursos: caso perceba-
se a existéncia de fatores que possam aumentar a exposicao do risco de mercado, de crédito
e de liquidez, com potencial perda de recursos da carteira, devera ser efetuada uma anélise
da carteira em reunido com os responsaveis diretos pelos investimentos do RPPS para
avaliacdo do ajuste necessario. Descumprimento das métricas de risco estabelecidas: caso
sejam ultrapassados os limites estabelecidos para a Volatilidade, ou para o VaR, a unidade
gestora deve identificar a causa da anomalia e convocar o Comité, em até 5 dias Uteis da
observancia da irregularidade, para discussao das implicacdes e plano de acéo a ser seguido.
POLITICA DE TRANSPARENCIA: visa-se estabelecer critérios de transparéncia e
governangca nos processos internos de investimentos. O PREVIAGUDO disponibilizara
mensalmente, em seu endereco eletronico ou por meio fisico, um relatorio de gestdo de
investimentos que permita que o ente e seus servidores possam acompanhar as estratégias de
investimentos, a distribuicdo da carteira, o retorno financeiro, a rentabilidade, as
movimentacOes de aplicagdo e resgate e o enquadramento da carteira em relacéo a legislacdo
e a Politica de Investimentos. De maneira analoga, deve ser divulgada periodicamente a lista




das instituicbes financeiras credenciadas pelo PREVIAGUDO nas atribuicbes de
administracdo, gestdo e distribuicdo de fundos, além das emissoras, corretoras/intermediarias
e custodiantes de ativos, quando aplicavel. DISPOSICOES GERAIS. A Politica de
Investimentos foi elaborada e planejada para orientar as aplicacGes de investimentos para o
exercicio de 2026, considerando as proje¢des micro e macroecondmicas para o periodo. As
revisdes extraordinarias, quando houver necessidade de ajustes perante 0 comportamento,
conjuntura do mercado e/ou alteracdo da legislacdo, deverdo ser justificadas, aprovadas e
publicadas. Caso ocorra alteracdo na legislacdo aplicavel, deverdo continuar sendo
respeitadas as regras estabelecidas nesta Politica de Investimentos, desde que estas ndo sejam
conflitantes com o novo dispositivo legal. Na hipdtese de a nova legislagcdo introduzir
alteracdes relevantes, em especial aquelas que estabelecem as classificagdes e limitacGes nos
tipos de ativos em que o RPPS pode aplicar, devera ser elaborada uma nova Politica de
Investimentos, em substituicdo a esta. No decurso de tempo entre o inicio da vigéncia da
nova legislacdo e a publicacdo da Politica de Investimentos atualizada, a unidade gestora
deverd atentar-se as novas diretrizes legais, de modo a evitar quaisquer énus ao RPPS. As
estratégias definidas nesta Politica de Investimentos, deverdo ser integralmente seguidas
pelos responsaveis pela gestdo dos recursos, que, de acordo com critérios técnicos,
estabelecerdo as diretrizes de alocacao especificas, de curto e médio prazo, para a obtencdo
da meta atuarial. Desta forma e nestes termos, por unanimidade, o Conselho de
Administracdo aprova a politica de investimentos para o exercicio 2026. Votaram 0s
conselheiros: Gerson José Kiefer, Dilmar Schmengler, Clévis Fernando Fick, Marcelo
Augusto Kegler e Joel Batista Machado Catelan. Nada mais havendo a tratar, as dez horas e
quarenta minutos, o Presidente agradeceu a presenca de todos e encerrou a Reunido, da qual
lavrei a presente ata, que depois de lida e aprovada, sera assinada por quem de direito. Agudo,
26 de janeiro de 2026.




