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1.INTRODUGAO

A presente Politica de Investimentos estabelece os principios e diretrizes que devem reger os
investimentos dos recursos financeiros do IPASEM - Instituto de Previdéncia e Assisténcia dos
Servidores Municipais de Novo Hamburgo, bem como a forma de gerenciamento dos investimentos e
desinvestimentos desses recursos financeiros, com o objetivo de promover seguranga, liquidez e
rentabilidade, a fim de assegurar o equilibrio financeiro entre seus ativos e passivos. A Politica de
Investimentos, portanto, integra um dos processos estratégicos e gerenciais do IPASEM, na medida
em que objetiva assegurar a adequada administragdo dos seus ativos financeiros, visando a sua

sustentabilidade.

As diretrizes desta Politica de Investimentos foram projetadas tendo em vista a perspectiva
politico-econdmica nacional e internacional, através da analise do panorama tragcado a partir de
dados e cenarios obtidos pelos meios oficiais de divulgacdo econdmica interna e externa, tais como
Banco Central do Brasil, Comité de Politica Monetaria — COPOM, Instituto Brasileiro de Geografia e

Estatistica — IBGE, Federal Reserve (FED), Banco Central Europeu (BCE), entre outros.

2. OBJETIVOS

2.1. OBJETIVO GERAL
Definir estratégia para alocagéo dos recursos entre os segmentos de aplicagcéo, observando a

respectiva carteira de investimentos de acordo com o perfil das obrigagbes do Instituto, e

considerando a manutengao do equilibrio financeiro.

2.2. OBJETIVOS ESPECIFICOS
e Buscar atingir a rentabilidade definida nesta politica, através de aloca¢gdes em produtos e ativos

com risco adequado ao perfil e situacao patrimonial da Assisténcia a Saude.

e Proporcionar ao Conselho Deliberativo, a Diretoria do Instituto e ao Comité de Investimentos, uma
definicdo das diretrizes basicas, dos limites de risco, da rentabilidade minima a ser buscada, da

adequacao aos ditames legais e da estratégia de alocagéo dos recursos;

e Garantir transparéncia e ética e nos processos de investimentos, que devem seguir as diretrizes

estabelecidas neste documento;



e Definir critérios de segurancga, rentabilidade, solvéncia e liquidez para aplicagdo dos recursos

financeiros da Assisténcia a Saude.

e Assegurar que os gestores, conselheiros e segurados tenham claro entendimento dos objetivos e

restricbes nos processos de investimentos.

3. VIGENCIA

Esta politica de investimento sera valida para os anos de 2026 e 2027, podendo ocorrer
durante este periodo, corregdes e alteragdes para se adequar a mudangas na legislagao aplicavel, ou
quando consideradas necessarias pela gestdo do IPASEM e/ou pelo Comité de Investimentos,

submetida a apreciagdo e aprovagao do Conselho Deliberativo.

4. DIVULGAGAO E TRANSPARENCIA
Todas as informagbes de carater relevante sobre a gestdo das aplicagbes financeiras da
Assisténcia a Saude serao disponibilizadas através da pagina da Internet do IPASEM, no endereco

www.ipasemnh.com.br/politica.php .

Serao disponibilizados, na periodicidade destacada, documentos e relatérios contendo as

seguintes informacdes:
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A politica de investimentos e suas revisdes, no prazo de até trinta dias, a partir da data de sua

aprovacgao;

+ Relatérios mensais detalhados sobre a rentabilidade, os riscos das diversas modalidades de
operacgoes realizadas nas aplicacbes dos recursos da Assisténcia a Saude e a aderéncia a esta
politica de investimentos e suas revisbes, depois de submetidos as instancias superiores de

deliberacao e controle;

<+ As datas e locais das reunides do Conselho Deliberativo, do Conselho Fiscal e do Comité de

Investimentos.



5. GESTAO DOS RECURSOS FINANCEIROS

5.1. MODELO DE GESTAO
A gestao dos recursos sera feita através de gestao proépria, o que significa que as aplicagbes

financeiras serao realizadas diretamente pelo IPASEM.

Antes de submetidas a aprovacao do (a) Diretor (a) Presidente, as aplicagbes e resgates dos
recursos financeiros deverao ser discutidos pelo Comité de Investimentos do IPASEM, que atuara
como 6rgao auxiliar no processo decisério quanto a execugdo da politica de investimentos, cujas

decisdes serao registradas em ata.

O IPASEM também conta com a MOSAICO CONSULTORIA FINANCEIRA LTDA, contrato de
Prestacdo de Servigos n°® 19/2023 de 31/07/23, empresa de consultoria e assessoria especializada
para avaliar de forma sistematica o desempenho, exposicdo a risco e adequacado a Politica de
Investimentos dos fundos que formam a carteira de ativos da entidade, bem como avaliar novos
produtos para aplicagcdo no mercado. O Relatério fornecido pela consultoria supracitada devera ser
analisado pelo Comité de Investimentos, que emitira parecer sobre a concordancia ou a nao

concordancia do referido relatério.

5.2. ESTRUTURA ORGANIZACIONAL DE GESTAO
Conforme a Lei Municipal 154, de 24 de Dezembro de 1992, a estrutura organizacional do
IPASEM compreende os seguintes 6rgdos para tomada de decisdes de Investimento e fiscalizagcéo

dos recursos financeiros:
e Conselho Deliberativo
e Diretoria Executiva
e Conselho Fiscal

Ainda, a Resolucdo n°® 09, de 24 de Julho de 2012, do Conselho Deliberativo, alterada pela Lei
Municipal n® 2.991 de 07 de margo de 2017, e Lei Municipal n® 3.091 de 05 de marg¢o de 2018, criou o
Comité de Investimentos do IPASEM, 6rgdo autbnomo e consultivo, com finalidade de fornecer

subsidios para execucgao da politica de investimentos do Instituto.

No que se refere a movimentagdo dos recursos financeiros do IPASEM, entre elas, as

aplicacdes financeiras, a Entidade considerar-se-a obrigada quando representada pelo seu Diretor
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Presidente em conjunto com o Diretor de Administragao ou Tesoureiro, de acordo com o Art. 8°,
Inciso |, da Lei Municipal 154, de 24 de Dezembro de 1992.

5.2.1. CONSELHO DELIBERATIVO
Quanto a matéria pertinente a tomada de decisbes sobre investimentos, o Conselho

Deliberativo possui as seguintes atribuices legais, de acordo com a Lei Municipal 154/1992;

Art. 5° - Compete ao Conselho Deliberativo:
VIll - Fiscalizar a execugé&o e aprovar semestralmente os planos de investimentos e atividades da
entidade;

XII - Autorizar planos de investimentos e de aplicagbes financeiras;

5.2.2. DIRETORIA EXECUTIVA
Quanto a matéria pertinente a tomada de decisdes sobre investimentos, a Diretoria Executiva

possui as seguintes atribuigdes legais, conforme a Lei Municipal n® 154/1992:

Art. 7° - A Diretoria Executiva, 6rgdo de administracdo executiva e representacéo legal do Instituto, é
composta de 2 (dois) membros, designados, respectivamente, Diretor Presidente e Diretor de
Administragdo, nomeados e destituiveis a qualquer tempo, individual ou coletivamente, pelo Conselho
Deliberativo.

Art. 10. Respeitadas as competéncias definidas em lei e restricbes retro enunciadas, cabe ao Diretor
Presidente:

Il - gerir os recursos econdémicos e financeiros do Instituto, e responder pela escrituragdo contabil;

§ 1° Respeitadas as competéncias definidas em lei e restrigcbes retro enunciadas, cabe ao Diretor de
Administraco:

Il - colaborar com Diretor-Presidente na gestdo e supervisdo das atividades e interesses do Instituto;

5.2.3. CONSELHO FISCAL
Quanto a matéria pertinente a fiscalizagao das aplicagbes financeiras, o Conselho fiscal

possui as seguintes atribuigdes legais, de acordo com a Lei Municipal n® 154/1992:

Art. 13 - Compete ao Conselho Fiscal:

I - Fiscalizar os atos dos Diretores e verificar o cumprimento de seus deveres legais e
regulamentares;

IV - Examinar todas as contas, escrituragdo, documentos, registros contabeis e demais papéis do
Instituto, suas operagbes e demais atos praticados pela Diretoria Executiva;

7



5.2.4. COMITE DE INVESTIMENTOS

Criado pela Resolugao n° 09, de 24 de Julho de 2012, do Conselho Deliberativo, alterada pela Lei
Municipal n® 2.991 de 07 de margo de 2017, e Lei Municipal n® 3.091 de 05 de marco de 2018, o
Comité de Investimentos possui, até a data de elaboracéo desta Politica de Investimentos, a seguinte
Composigao:

1) Janara Renata Haefliger (Gestora de Investimentos, Responsavel Cobranga de Divida
Ativa/IPASEM) — Certificacdo CP RPPS CGINV | valida até 23/05/2027;

2) Leonardo Stein (Agente de Seguridade Social/IPASEM) — Certificacdo CP RPPS CGINV |
valida até 22/11/2028;

3) Ricardo Contreiras Rodrigues (Auditor Fiscal de Tributos Municipal/PMNH) - Certificacdo CP
RPPS CGINV |, valida até 19/12/2028; e

4) Juliana Michellon (Contadora/CMNH) - Certificacdo CP RPPS CGINV |, valida até 11/11/2026.

A Lei Municipal 154/1992 (Redagéo acrescida pela Lei Municipal n° 2.991 de 07 de margo de
2017, e alterada pela Lei Municipal n°® 3.091 de 05 de marco de 2018) rege o funcionamento do

Comité de Investimentos:

Art. 13-A. O Comité de Investimentos é um 6rgdo auténomo e consultivo, cuja finalidade é fornecer
subsidios na execugéo da politica de investimentos do IPASEM, relativos aos Fundos de Previdéncia
e Assisténcia.

Paragrafo unico. O Comité sera regido por esta Lei, devendo observar as disposicbes do Conselho
Monetario Nacional, especialmente aquelas que regulam as aplicagbes financeiras dos recursos dos
Regimes Proprios de Previdéncia instituidos pela Uniédo, Estados, Distrito Federal e Municipios.

Art. 13-B O Comité de Investimentos constituir-se-a de 04 (quatro) membros, com a Sseguinte
composi¢do:

I - 02 (dois) servidores do quadro do IPASEM indicados pelo Diretor-Presidente;

Il - 02 (dois) servidores publicos indicados pelo Conselho Deliberativo do IPASEM, dentre aqueles
integrantes do quadro de servidores do Municipio de Novo Hamburgo.

§ 1° O Comité sera presidido pelo respectivo integrante que portar a certificagdo profissional de que
trata o artigo 2° da Portaria/MPS n° 155, de 15 de Maio de 2008, escolhido dentre seus pares,
mediante eleigéo.

§ 2° Os membros terdo mandato de 2 anos, admitida recondugéo por igual periodo, podendo ser
exonerados a qualquer tempo, por decisdo do Diretor-Presidente ou do Conselho Deliberativo em
relagdo as suas respectivas indicagées.

§ 3° Perdera o mandato o Membro do Comité que deixar de comparecer a 3 (trés) reunibes
consecutivas, ou 5 (cinco) reunibes alternadas, sem motivo justificado.

§ 4° As deliberagbes somente poderdo ocorrer com o quérum minimo de 03 (frés) membros.

Art. 13-C O Comité de Investimentos realizara reunibes ordinarias mensais.



§ 1° O Comité reunir-se-a, extraordinariamente, sempre que necessario, mediante convocagdo do
respectivo Presidente, do Presidente do Conselho Deliberativo ou do Diretor(a) Presidente do
IPASEM.

§ 2° Em todas as reunibes do Comité de Investimentos sera lavrada ata, narrando todas as
circunstancias que ali ocorrem, bem como assuntos discutidos que, depois de firmada pelos
presentes, sera devidamente arquivada.

§ 3° Os pareceres do Comité serdo aprovados por maioria simples dos votos para entdo serem
submetidos a aprovagéo do Diretor(a) Presidente do IPASEM, devendo ser acostada a ata da reunido
que o aprovou.

§ 4° Em caso de empate, o Presidente do Comité exercera o voto de qualidade.

§ 5° As reunibes do Comité de Investimentos serdo coordenadas pelo seu respectivo Presidente que
ficara responsavel também pela elaboracdo das Atas mencionadas neste artigo.

Art. 13-D Os Membros do Comité de Investimentos deverdo elaborar a Politica Anual de
Investimentos e apresenta-la ao Conselho Deliberativo para aprovagao, a qual devera ocorrer até a
data limite estabelecida para o respectivo ano em Regulamento da Secretaria de Previdéncia, para
aplicagdo no exercicio seguinte, observadas as disposi¢cbes e resolugées atinentes do Conselho
Monetario Nacional.

Art. 13-E A maioria dos membros do Comité de Investimentos devera ter sido aprovado em exame de
certificagdo (CPA-10).

Art. 13-F O Comité devera elaborar relatérios trimestrais detalhados ao final de cada periodo a que se
referir, sobre a rentabilidade e risco das diversas modalidades de operagbes realizadas pelo regime
proprio com titulos, valores imobiliarios e demais ativos alocados nos seguimentos de renda fixa,
renda variavel e imoveis.

Art. 13-G Os membros do Comité de Investimentos deverdo observar criteriosamente o disposto na
legislagdo e demais atos normativos federais aplicaveis a espécie, especificamente a Resolugdo n°
3.922/10 do Conselho Monetario Nacional, e suas alteragées, e Portaria n°® 155/08 do Ministério da
Previdéncia Social ou os atos normativos subsequentes que o0s vierem a substituir ou
complementarem.

5.2.5. RESPONSAVEL PELA GESTAO DOS INVESTIMENTOS

O responsavel pela gestdo dos recursos da ASSISTENCIA A SAUDE devera ser pessoa
fisica vinculada ao ente federativo ou a unidade gestora do regime como servidor titular de cargo
efetivo ou de livre nomeagéo e exoneragdo, e apresentar-se formalmente designado para a fungéo

por ato da autoridade competente.

Fica nomeada, através da Portaria 67/2023 da Diretora Presidente do IPASEM, a servidora
Janara Renata Haefliger como responsavel pela gestdo dos recursos da Assisténcia a Saude do
Instituto, detentora da Certificaggdo CP RPPS CGINV |, emitido pelo Instituto Totum de

Desenvolvimento e Gestao Empresarial Ltda., com validade até 23 de maio de 2027.

O responsavel pela gestdo dos recursos da Assisténcia a Saude tem como
responsabilidades: auxilio na elaboracdo dos Relatérios Gerenciais dos Investimentos da Assisténcia
a Saude do Instituto, a prestacdo de informacgdes sobre os investimentos da Assisténcia a Saude aos

orgaos do Instituto, quando solicitadas, especialmente ao Comité de Investimentos, para auxilio no
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processo de analise e sugestdo de investimentos e desinvestimentos, e a Diretoria Executiva do
Instituto para que esta tome a decisao final sobre os investimentos e desinvestimentos financeiros do
IPASEM.

6. RENTABILIDADE PROJETADA

Visando a garantia do equilibrio financeiro entre os ativos e as obrigagbes da Assisténcia a
Saude, para o periodo de curto prazo, a gestdo da alocagio dos recursos financeiros, nos exercicios
de 2026 e 2027, devera ter sempre como objetivo atingir a Rentabilidade Projetada, sugerida pelo
Comité de Investimentos, aprovada pela Direcdo do IPASEM e apresentada ao Conselho Deliberativo
do IPASEM.

A rentabilidade projetada dos recursos da Assisténcia a Saude considerou a expectativa da

taxa basica de juros - SELIC, para os anos de 2026 e 2027.

A data da base de dados da analise foi o dia 31/10/2025, do relatério FOCUS Distribuicées de

Frequéncia e Expectativas de Mercado do Banco Central, conforme as tabelas:

Tabela 1.- Expectativas de Mercado através da Mediana

EXPECTATIVA DE MERCADO ATRAVES DA MEDIANA

IPCA % TAXA SELIC NOMINAL % SELIC REAL (TAXA SELIC - IPCA)
2025 2026 2027 2025 2026 2027 2025 2026 2027
4,55 4,20 3,80 15,00 12,25 10,50 10,00% 7,73% 6,45%

A rentabilidade projetada foi definida pela expectativa de rentabilidade do CDI, sendo a taxa
Selic -0,10 pontos percentuais. A rentabilidade projetada para 2027 podera ser revisada no final de

2026 conforme o cenario futuro.

Os critérios utilizados na definigdo da projecéo de rentabilidade foram as expectativas para o
IPCA e para a taxa SELIC nos respectivos periodos, a andlise da evolugdo do Patriménio investido
em 2025, andlise de cenario econdmico e financeiro e os relatdrios financeiros de 2025. A carteira da
Assisténcia a Saude possui seus recursos alocados em fundos de investimento que acompanham o
indice CDI e IRF- M 1, por motivos de liquidez e de rentabilidade. A escolha desses ativos se da em
fungdo das obrigagdes financeiras do fundo de Assisténcia & Saude ter como caracteristica o curto

prazo e nao a capitalizagao para longo prazo.
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Expectativas de Mercado através da Mediana

Figura -1Relatério FOCUS, outubro 2025

Mediana selic PIB Cambio
2025 2026 2027 2025 2026 2027 2025 2026 2027 2025 2026 2027
31/10/25 | 455 420 3,80 15,00 12,25 10,50 2,16 1,78 1,30 541 550 5,50

7. AVALIAGAO DOS CENARIOS POLITICO-ECONOMICOS E ANALISES SETORIAIS:
PERSPECTIVAS PARA OS INVESTIMENTOS

A gestdo do Instituto podera adotar critérios para avaliagdo e escolha dos fundos de

investimento, observando as caracteristicas e perfis de risco de cada fundo.

As caracteristicas abrangem, entre outras, meta de rentabilidade e limite de exposi¢cado ao
risco, acompanhamento e monitoramento de desempenho e enquadramento quanto a Resolugéo

vigente.

O Comité de Investimento devera auxiliar na elaboragdo da estratégia de investimento do
Instituto, baseada na analise do cenario macroecondmico e nas expectativas do mercado para curto,
médio e longo-prazo. O Comité de Investimentos devera, ademais, analisar os relatérios fornecidos
pela empresa de consultoria contratada, contendo a rentabilidade e o risco das diversas modalidades
de operagdes realizadas pelo Instituto alocados nos seguimentos de renda fixa. E também, conforme
o regimento do Comité de Investimentos do IPASEM, o Comité realizara reunides ordinarias mensais
e extraordinarias, sempre que necessario, com o objetivo de avaliar e acompanhar as mudangas do

cenario para investimentos.

7.1. CENARIO POLITICO E MACROECONOMICO

A rentabilidade das aplicagdes financeiras do Instituto depende e é altamente influenciada
pelos cenarios politico, macroeconémico nacional e internacional, que impactam positivamente ou
negativamente o desempenho da carteira de investimentos. Nesse sentido, a analise de cenarios é
fundamental para a definicdo da estratégia de investimento dos recursos do Regime Préprio. Dessa
forma, o objetivo e os limites de alocagdo estabelecidos nesta politica de investimentos foram
elaborados tendo em vista as expectativas politicas e econémicas, como taxa de inflagdo, de juros,

de crescimento do PIB e de cambio, entre outras varidveis da economia doméstica e global.
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7.1.1. CENARIO ECONOMICO INTERNACIONAL

As analises do cenario politico-econdémico internacional apresentado nesta Politica de
Investimentos foram realizadas pela MOSAICO CONSULTORIA FINANCEIRA LTDA, no més de
setembro/2025.

ESTADOS UNIDOS
Inflagao e Atividade Econémica

Os dados de inflagdo disponiveis dos EUA em setembro revelaram uma aceleragdo
moderada, com o CPl mensal subindo 0.3% (acima dos 0.2% esperados) e o anual alcangando
2.99%, enquanto o nucleo (excluindo alimentos e energia) avangou 0.2% mensal e 2.95% anual, de
acordo com a divulgagdo do Fed de Cleveland, ja que o relatério oficial foi adiado pelo shutdown

governamental.

Para o PCE de agosto, o indice preferido do Fed, o nucleo anual manteve-se em 2.9% apds
alta de 0.2% mensal, com o headline em 2.7% anual e 0.1% mensal, conforme dados do BEA.
Economistas do Fed de Dallas atribuiram a manutengdo do nucleo PCE em 2.9% a fatores como
salarios e servigos, com projecdes de moderagao gradual para 2026, mas alertando para riscos de

tarifas e déficits fiscais que poderiam reacender pressoes.

O PIB norte americano do segundo trimestre de 2025, foi revisado para um crescimento
anualizado de 3,8%, de acordo com a terceira estimativa divulgada pelo Bureau of Economic Analysis
(BEA). Essa revisédo representa um aumento significativo em relagdo a estimativa anterior de 3,3%,
impulsionado principalmente por um consumo mais robusto por parte dos consumidores americanos,
que responderam por grande parte da atualizagao positiva. Esse desempenho econémico reflete uma
resiliéncia notavel da economia dos EUA, mesmo diante de desafios como inflagdo persistente e
incertezas politicas, superando as expectativas de analistas que previam uma expansdo mais
modesta. O upgrade no PIB foi atribuido a fatores como o aumento nos gastos com bens e servicos,
com destaque para o setor de consumo pessoal, que cresceu a uma taxa revisada de 3,5%, e
investimentos em estoques privados que contribuiram positivamente para o indicador. No entanto, o
crescimento foi parcialmente contrabalangado por uma desaceleragédo nas exportagées liquidas e um
modesto avango nos investimentos fixos ndo residenciais. Economistas destacam que essa revisdo
pode complicar as decisbes do Federal Reserve em relagédo as taxas de juros, ja que uma economia
mais forte reduz a urgéncia de cortes agressivos, embora ainda haja preocupag¢des com o mercado

de trabalho e o risco de recesséo.
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No contexto mais amplo, o PIB de 3,8% marca o ritmo de expansao mais rapido em quase
dois anos, sinalizando uma recuperagao vigorosa pos-pandemia e impulsionando otimismo nos
mercados financeiros. Analistas da Reuters e do BBC observam que esse resultado pode influenciar
as projecbes para o terceiro trimestre, com estimativas iniciais apontando para um crescimento
chegando em até 3,9%, conforme apontado pelo Federal Reserve de Atlanta. Essa performance
reforca a posicdo dos EUA como uma das economias mais dindmicas globalmente, mas também
levanta questdes sobre sustentabilidade a longo prazo, especialmente com déficits fiscais elevados e

tensdes comerciais internacionais.
Taxa de Juros

Na esperada decisdo do dia 17 de setembro, o Fed cortou a taxa de juros em 25 pontos base,
para o intervalo de 4,00% - 4,25%, o primeiro corte do ano, com decisao de 11-1 no FOMC (dissenso
de Stephen Miran, indicado por Trump). A decisdo por impulsionada principalmente por
enfraquecimento do mercado de trabalho apesar da inflacdo (PCE) permanecer em patamares
bastante acima da meta de 2%. Em decisdo que visa o chamado soft landing. Powell enfatizou
equilibrio de riscos, com projegdes revisadas para PIB 1,6% em 2025, desemprego 4,5% e inflagao

acima 2% por mais um ano, sinalizando dois cortes adicionais.

Em decisdo que visa o chamado soft /landing. Powell enfatizou equilibrio de riscos, com
projecdes revisadas para PIB 1,6% em 2025, desemprego 4,5% e inflagdo acima 2% por mais um

ano, sinalizando dois cortes adicionais.
ZONA DO EURO
Inflagdo, Juros e Atividade Econdmica

Os indices de inflagdo na Zona do Euro apresentaram uma leve aceleragdo em setembro,
com o Indice de Pregos ao Consumidor (CPI) cheio registrando uma variagdo anual de 2,2%, acima
dos 2,0% observados em agosto, enquanto a variagao mensal foi de 0,1%. O nucleo do CPI, que
exclui itens volateis como energia e alimentos, subiu para 2,4% na base anual, superando as

expectativas de 2,3%, e manteve uma estabilidade mensal modesta.

Na reunido de setembro, o BCE decidiu manter as taxas de juros inalteradas em 2%,
conforme amplamente esperado por analistas. Essa pausa reflete um equilibrio entre o progresso na
desinflagdo onde o crescimento e a inflagdo parecem alinhados com as projecdes, evitando a
necessidade de cortes adicionais apds redugdes anteriores. No contexto mais amplo, o conselho do
BCE destacou incertezas globais, incluindo tensdes comerciais e pressdes salariais, que inclinam os
riscos inflacionarios para o lado positivo, justificando uma abordagem cautelosa para preservar a
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estabilidade financeira. Economistas observam que essa decisdo marca o fim de um ciclo de cortes,
com foco agora em monitorar dados econdmicos para evitar uma recessao, enquanto o banco
sinaliza que taxas elevadas podem persistir para ancorar expectativas. A presidente Christine
Lagarde destacou projecbes revisadas para PIB 1,2% em 2025 (de 0,9%), impulsionado por demanda
e acordos comerciais mitigando tarifas US, mas alertou para riscos politicos como crise fiscal na

Franca (déficit acima dos 5%). ECB adotou abordagem data-dependent, sem compromisso de cortes.

PMI composto em setembro subiu para 51,2 pontos, o nivel mais alto em 16 meses, ante 51
pontos em agosto, em uma expansdo modesta na atividade econdbmica geral, impulsionada
principalmente pelo setor de servigcos. No entanto, o PMI de manufatura caiu para 49,8, retornando a
contragdao apos um breve periodo de estabilidade, destacando fraquezas persistentes na industria
devido a demanda global fraca e custos elevados. Essa divergéncia entre servicos e manufatura
reflete uma economia em transigdo, com otimismo cauteloso para o quarto trimestre, embora riscos

de recessdo permanegam se a manufatura ndo se recuperar
AsiA
Inflagao e Atividade Econémica na China

Os indices de inflagdo na China em setembro de 2025 continuaram a sinalizar pressdes
deflacionarias, com o CPI cheio registrando uma queda anual de -0,3%, ligeiramente melhor que as
expectativas de -0,2%, enquanto a variagdo mensal foi estavel. O nucleo do CPI, excluindo alimentos
e energia, mostrou uma moderagao similar, com deflagdo persistente impulsionada por demanda

fraca e excesso de capacidade.

O PPI, por sua vez, declinou -2,3% anualmente, uma melhora em relagéo aos -2,9% de
agosto, com variagdo mensal préxima de zero, refletindo estabilizagdo em alguns setores industriais,
mas ainda destacando desafios em precos de fabrica devido a tarifas comerciais e desaceleragao
global. Essas tendéncias indicam a necessidade de estimulos adicionais para combater a deflagao

cronica, com economistas prevendo uma recuperagao gradual até o final do ano.

O PMI Composto da China em setembro de 2025 mostrou sinais mistos, com o PMI de
manufatura subindo para 51,2 pontos, 0 mais alto em seis meses, impulsionado por exportagoes,
enquanto o PMI oficial permaneceu em contragéo a 49,8 pontos.

O setor de servicos moderou para 52,9 pontos, refletindo crescimento mais lento na atividade
ndo manufatureira, versus estabilidade de 50 pontos do PMI ndo manufatureiro. Essa divergéncia
sugere uma recuperagao desigual, com otimismo para estimulos, mas vulnerabilidades em demanda
global.
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7.1.2. CENARIO ECONOMICO NACIONAL
Atividade, Emprego e Renda

O indice PMI composto brasileiro em setembro caiu para 46 pontos, 0 mais baixo em mais de
quatro anos, indicando contracdo acelerada na atividade econémica, com manufatura em 46,5 pontos

e servicos em 49,3 pontos. A queda reflete fraquezas em demanda e custos elevados.
Inflagao

Na leitura apurada pelo IBGE, a inflagdo ao consumidor medida pelo IPCA, mostrou
aceleracéo para 0,48% no més de setembro, apds deflagcdo de -0,11% em agosto, impulsionado por
altas na energia elétrica, com variagdo anual de 4,70%. O nucleo do IPCA manteve pressdes

moderadas, refletindo impactos sazonais.

Ja o IGP-M em setembro registrou 0,42% mensal, com anual acumulado positivo, mas
influenciado por custos de produgédo volateis. Essas variagdes destacam uma inflagdo cheia
persistente, acima da meta do Banco Central, exigindo vigilancia. Na leitura anual, a alta foi de 5,17%
ap6s marcar 5,13% em agosto, ficando um pouco abaixo das projegbes de 5,22%. O avancgo foi
impulsionado principalmente pelo aumento dos custos de habitacéo, vestuario, despesas pessoais e
educacgdo. Por outro lado, houve desaceleragdo nos precos de alimentos e bebidas, artigos

domésticos, transporte, saude e comunicagao.
Cambio e Bolsa

Em setembro, o Real depreciou ligeiramente frente ao Délar americano, variando de cerca de
R$ 5,32 para R$ 5,40, influenciado principalmente pelos ventos econdmicos e geopoliticos do
exterior. No més, o ddlar recuou 1,94%, refletindo principalmente o diferencial de juros entre as

economias de ambos os paises.

Em setembro, o Ibovespa, principal indice de renda variavel doméstico, fechou praticamente
estavel, com leve queda de 0,07% aos 147.578 pontos, apds atingir um novo recorde intradiario. No
acumulado do més, o indice subiu cerca de 3,37%, refletindo o bom desempenho de ag¢des do setor
financeiro, que ajudaram a sustentar o mercado. Ja a Petrobras teve queda, pressionada pela baixa

nos precos internacionais do petréleo.

Mercado de Renda Fixa
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No més de setembro, a performance dos indices ANBIMA fecharam da seguinte forma: IMA
Geral (1,11%), IMA-B 5 (0,71%), IMA-B (0,93%), IMA-B 5+ (1,12%). No grupo dos prefixados, as
performances ficaram sob a seguinte forma: IRF-M 1 (1,14%), IRF-M (1,26%) e IRF-M 1+ (1,14%).
Quanto aos indices de prazos constantes, IDKA-Pré 2a teve variagao de 0,91% no més enquanto o
IDKA-IPCA 2a obteve oscilagéo de 0,49% no més.

Perspectivas

A conjuntura econdémica doméstica apresenta forte dinamismo e sensibilidade geopolitica, o
prémio de risco de longo prazo exigido pelo mercado apresenta forte correlacdo e consideravel
sensibilidade com as expectativas de reformas estruturais a partir de 2026. Desta forma, a depender
da direcdo politica e de governo a serem adotados a partir de 2026, a trajetdria da divida, do prémio
de risco, e da expectativa de inflagdo, podem sofrer com forte volatilidade. Nos Estados Unidos, as
incertezas do rumo da relagdo comercial para com os outros paises, em especial a China, traz
complexidade na condugéo da politica monetaria por parte do Fed, que possui o desafio de tragar
cenarios possiveis de acordo com variadas medidas adotadas pelo governo federal. O Fed, posto sob
o dilema entre controle de inflacionario e estimulo ao mercado de trabalho, se mostra mais inclinado a
evitar uma exacerbada desaceleragcdo econdmica através dos cortes de juros a serem adotados ao
longo de 2025 e em 2026. Para este ano, dois cortes de 25 pontos base sado esperados. Neste ritmo
de afrouxamento monetario das principais economias desenvolvidas, o diferencial de juros em
relagao ao Brasil, chamado de carrego (carry trade) beneficia a moeda doméstica no sentido de atrair
fluxo financeiro global para a economia doméstica. Os resultados podem e devem continuar a serem
sentidos ao longo de 2025, em que se espera que a moeda local se fortalega, dado a taxa real de
juros que esta entre as mais altas do mundo. Nesta o6tica, o patamar de 15% da Selic demonstra ser
suficientemente alto para trazer o IPCA para os patamares almejados pela autoridade monetaria, o
que permite que a as expectativas de inflagdo de curto prazo e médio prazo cedam. Frente a
volatilidade do cenario econdmico no curto prazo, recomendamos cautela aos investidores nos
processos decisoérios de investimentos. A perspectiva de uma Selic elevada para os proximos meses
deve trazer melhores condigdes para atingimento de meta atuarial por um periodo mais prolongado e
oportunidades de alocagdo em ativos emitidos pelo Tesouro e por instituicbes privadas, em que para
estes, reforcamos o profundo processo de diligéncia na escolha dos ativos e seus respectivos
emissores. Nao obstante, recomendamos que os RPPS diversifiquem sua carteira de investimentos
nas classes de ativos recomendadas em nossos periddicos, como ativos de exposi¢do ao exterior e

renda variavel doméstica que apresenta também, janela de oportunidade de entrada.
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Tabela 2 - Expectativas de Mercado

indices (Mediana Agregado) 2026 2027

IPCA (%) 4,20 3,80

IGP-M (%) 4,08 4,00

Taxa de Cambio (R$/US$) 5,50 5,50

Meta Taxa Selic (%a.a.) 12,25 10,50
Investimentos Direto no Pais (US$ bilhoes) 70,00 71,40
Divida Liquida do Setor Publico (% do PIB) 70,11 73,80
PIB (% do crescimento) 1,78 1,90

Balanca comercial (US$ Bilhoes) 66,00 74,89

Fonte: https://www.bcb.gov.br/publicacoes/focus/31/10/2025

8. CRITERIOS DE CONTRATAGAO E ADMINISTRAGAO DE CARTEIRAS DE INVESTIMENTOS
DE RENDA FIXA E VARIAVEL E ESTRATEGIAS DE ALOCAGAO

8.1. CRITERIOS PARA SELEGAO DE INSTITUICOES FINANCEIRAS

Por decisdo do Conselho Deliberativo do IPASEM e da sua Diretoria Executiva, desde o ano
de 2012 o IPASEM adotou a politica de realizar aplicagbes financeiras em ativos nos quais a
administragcdo dos mesmos esteja sob responsabilidade de instituigao financeira publica, ou, no
caso de compra de titulos publicos da divida publica federal, que a custédia dos mesmos seja

realizada por instituicao financeira publica.

Ainda, a Lei Municipal 2.727/2014 alterou o artigo 15, Paragrafo Unico, da Lei Municipal
154/1992: “Os investimentos e aplicagbes do Instituto de Previdéncia e Assisténcia dos Servidores
Municipais de Novo Hamburgo - IPASEM, para atender ao cumprimento de suas obrigagbes,
deverdo ser efetivados exclusivamente em instituicbes financeiras publicas oficiais

brasileiras’.

Nesse sentido, os principais requisitos a serem observados pela Instituicdo Financeira

recebedora de recursos financeiros do IPASEM, de acordo com as diretrizes desta politica de

investimento séo:
1) Ser Instituicdo Financeira Publica (Banco nao privado);

2) Atos de registro ou autorizagdo para funcionamento expedido pelo Banco Central do

Brasil ou Comissao de Valores Mobiliarios ou 6rgao competente;
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5)

Elevado padrao ético de conduta nas operagdes realizadas no mercado financeiro e
auséncia de restricdes que, a critério do Banco Central do Brasil, da Comissao de Valores

Mobiliarios ou de outros érgaos competentes desaconselhem um relacionamento seguro;
Regularidade fiscal e previdenciaria;

Demais obrigagbes previstas na legislagdo que rege os investimentos financeiros do

instituto.

Quando a aplicacao de recursos financeiros se der através da aquisicdo de cotas de fundos

de investimentos, além do respectivo fundo de investimento ser comercializado por Instituicao

financeira publica, o IPASEM devera observar os seguintes requisitos em relagdo ao Administrador e

ao Gestor do fundo:

1)

Que o administrador ou gestor do fundo seja instituicdo autorizada a funcionar pelo
BACEN, obrigada a instituir comité de auditoria e comité de riscos, nos termos da

regulamentagido do CMN;

Anadlise do histérico e experiéncia de atuagdo do gestor e do administrador do fundo de

investimento e de seus controladores;

Andlise quanto ao volume de recursos sob sua gestao e administragdo, bem como quanto

a qualificagédo do corpo técnico e segregacao de atividades;

Avaliacdo da aderéncia da rentabilidade aos indicadores de desempenho e riscos
assumidos pelos fundos de investimentos sob sua gestdo e administragdo, no periodo

minimo de dois anos anteriores a aplicagao do recurso;

Demais obrigagbes previstas na legislagdo que rege os investimentos financeiros do

Instituto.

8.2. CONTROLE DE RISCOS
E relevante mencionar que qualquer aplicacdo financeira esta sujeita & incidéncia de fatores

de risco que podem afetar adversamente o seu retorno. Sendo assim, o Risco € definido como a

probabilidade estatistica do retorno esperado por um investimento nao se realizar.

Dentre os riscos existentes no mercado financeiro aos quais os recursos do IPASEM estarédo

expostos, podemos enumerar alguns, de forma exemplificativa:
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- Risco de mercado - corresponde a incerteza em relacdo ao resultado de um investimento
financeiro ou de uma carteira de investimento, em decorréncia de mudangas futuras na condigcéo de

mercado, tais como os pregos de um ativo, taxas de juros, volatilidade de mercado e liquidez;

- Risco sistémico ou conjuntural: decorre da possibilidade de perdas por mudangas verificadas nas
condi¢des politicas, culturais, sociais, econdmicas ou financeiras do Brasil ou de outros paises, bem
como em virtude de dificuldades financeiras de uma ou mais instituicdes que provoquem danos
substanciais a outras, ou ruptura na condugao operacional de normalidade do Sistema Financeiro
Nacional — SFN;

- Risco de crédito — Definido como a possibilidade de uma obrigagdo (principal e juros) nao vir a ser
honrada pelo emissor/contraparte na data e nas condigbes negociadas e contratadas. A obrigagao
pode decorrer de valores pactuados com tomadores de empréstimos, contrapartes de contratos ou

emissodes de titulos.

- Risco de liquidez: pode ser de duas formas: risco de liquidez de mercado, que é a possibilidade de
perda decorrente da incapacidade de realizar uma transagdo em tempo razoavel e sem perda
significativa de valor; ou risco de liquidez de fluxo de caixa (funding), que estd associado a
possibilidade de falta de recursos para honrar os compromissos assumidos em funcdo do

descasamento entre os ativos e passivos;

- Risco de contraparte: também conhecido como risco de coobrigagao, € quando da securitizagéo

de divida existe endosso por parte de terceiros e este também fica sem liquidez;

- Risco legal: pode ser definido como a possibilidade de perdas decorrentes de multas, penalidades
ou indenizagdes resultantes de acgdes de o6rgdos de supervisdo e controle, bem como perdas

decorrentes de decisdo desfavoravel em processos judiciais ou administrativos.

- Risco proéprio do ativo: consiste no risco intrinseco ao ativo e ao subsistema ao qual o ativo

pertenca;

Para minimizar tais riscos, o IPASEM fara o controle dos riscos dos investimentos através do
acompanhamento dos riscos de mercado, de liquidez, de crédito, analisando as informagdes
disponiveis sobre os ativos da carteira do Instituto, em especial, os relatérios disponiveis dos fundos

de investimentos aplicados.

O IPASEM devera eleger fundos de investimentos que possuam formas de controle e
medi¢ao dos riscos dos ativos que compdem as carteiras dos mesmos, tais como Value-at-Risk —

VaR, entre outras formas que avaliem a perda potencial maxima, dentro de um horizonte temporal,
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que o investimento pode vir a sofrer, dentro de um determinado intervalo de confianca, além de testes
de estresse que possibilitem avaliar, preventivamente, a performance tedrica das carteiras de

investimentos sob condicbes extremas de mercado, tais como crises e choques econémicos.

A medicdo e o controle do VaR dos Fundos de Investimentos, bem como dos outros testes de
controle de riscos, serao efetuados pela instituicdo financeira responsavel pela gestdo do fundo de

investimento aplicado.

Para avaliagdo dos riscos da carteira geral de investimentos do IPASEM, entendida como o
conjunto de todos os ativos aplicados nos diferentes produtos permitidos pela legislacdo, a gestao
dos recursos financeiros, em conjunto com o Comité de Investimentos do IPASEM, analisard o VaR e
a volatilidade dos Fundos de Investimentos aplicados, com base nas informacdes disponibilizadas
pela Instituicdo financeira Gestora dos fundos. A analise de risco de mercado da carteira de

investimentos do IPASEM devera integrar o relatério mensal dos investimentos.

Ademais, o IPASEM somente podera aplicar recursos em fundos de investimentos cujos
papéis integrantes de suas carteiras sejam classificados por agéncia classificadora de risco registrada
na CVM, ou reconhecida por essa autarquia, como de baixo risco de crédito. Cabe aos responsaveis
pela gestdo dos recursos financeiros do IPASEM certificar-se de que os direitos, titulos e valores
mobiliarios que compdem as carteiras dos fundos de investimento de que trata este artigo e os

respectivos emissores sao considerados de baixo risco de crédito.

Como exemplo de baixo risco de crédito, colocamos, abaixo, tabela contendo as notas de
classificagdo de crédito dadas pelas principais agéncias classificadoras de risco de crédito do mundo
para o grau de investimento, ou seja, dentro do grau considerado como de baixo risco de

inadimpléncia.
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Tabela 3 - Notas de classificagdo de risco de crédito - RATING MiNIMO PARA CLASSIFICACAO COMO GRAU DE

INSTITUIQKO FINANCEIRA | INSTITUICAO NAO FINANCEIRA

INVESTIMENTO

AGENCIA DE CLASSIFICACAO

DE RISCO ';,%:Sg g:gg
Fitch Ratings BBB-(bra) F3(bra) BBB-(bra) F3(bra)
Moody's Baa3.br brp-3 Baa3.br brp-3
Standard & Poor’s brBBB-. brA-3. brBBB-. brA-3.
Austin brBBB- brA-3 brBBB- brA-3
SR Ratings brBBB- N/A brBBB- N/A
LF Ratings BBB N/A BBB N/A

8.3. DIRETRIZES PARA ALOCAGCAO DOS RECURSOS FINANCEIROS

Para fins de cdmputo dos limites definidos nesta Politica de Investimentos, sdo consideradas
as aplicagdes dos recursos provenientes: das disponibilidades oriundas das receitas correntes e de
capital; das aplicagbes financeiras; dos titulos e os valores mobiliarios; demais ativos vinculados por

lei ao plano de Assisténcia a Saude.

8.3.1. CRITERIOS E ESTRATEGIAS DE INVESTIMENTO, CARREGAMENTO DE POSIGAO E
DESINSVESTIMENTO — FORMAGAO DE PRECOS

A definicado estratégica da alocagédo de recursos nos segmentos permitidos pela legislagao
em vigor foi feita com base nas expectativas de retorno de cada segmento de ativos nos anos de

2026 e 2027, conforme os cenarios e as projecdes apresentadas nesta politica.

Dadas tais expectativas de retorno dos ativos em cada um dos cenarios, a variavel chave
para a decisdo de alocagdo é a probabilidade de satisfacdo da rentabilidade projetada para cada

periodo de 12 meses, aliada a avaliagao qualitativa do cenario de curto prazo.

A metodologia de investimento prevé a diversificagédo, tanto no nivel de classe de ativos da
renda fixa, quanto na segmentagdo por subclasse de ativos, emissor, vencimentos diversos e

indexadores, visando, igualmente, otimizar a relagao risco-retorno do montante total aplicado.
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Desta forma, a estratégia de investimento e desinvestimento levara em consideragdo dois

aspectos: a expectativa de rentabilidade e o risco associado aos produtos e a liquidez.

A partir da analise do cenario macroecondmico de curto e médio prazo, da avaliagdo dos
riscos e das possibilidades de retorno, o Comité de Investimentos, encaminhara sugestiao de
investimentos ou desinvestimentos dentre as diferentes classes de ativos, a Diretoria Executiva
do IPASEM, que tomara a decisdo final sobre a alocagcdo dos recursos. Todavia, os recursos
recebidos no periodo compreendido entre as reunides do Comité de Investimentos do IPASEM,
ou 0s resgates necessarios para pagamentos das despesas da Assisténcia a Saude e
administrativas, deverdo ser aplicados e/ou resgatados em produtos onde a Assisténcia a Saude ja
possua investimentos anteriores, e em produtos constituidos por ativos de curto-prazo (fundos de
investimentos CDI ou IRF-M1), para posterior discussdo do Comité de Investimentos na proxima

reuniao, através da analise da distribuigcdo das aplicagdes da carteira de investimentos.

APLICACOES

Na aplicagdo dos recursos da Assisténcia a Saude em titulos e valores mobiliarios, os
responsaveis pela gestao dos investimentos devem:

| - observar os principios de seguranga, rentabilidade, solvéncia, liquidez, motivagédo, adequacéao
a natureza de suas obrigacdes e transparéncia;

Il -exercer suas atividades com boa fé, lealdade e diligéncia;
[l - zelar por elevados padrdes éticos;

IV - adotar regras, procedimentos e controles internos que visem garantir o cumprimento de suas
obrigacoes, respeitando a politica de investimentos estabelecida, observados os segmentos, limites e
demais requisitos previstos nesta Politica de Investimentos;

V - realizar com diligéncia a selegao, o acompanhamento e a avaliacdo de prestadores de servigos
contratados;

VI - realizar o acompanhamento e a avaliagdo do gestor e do administrador dos fundos de
investimento e das demais instituicbes escolhidas para receber as aplicagdes, observados os
parametros estabelecidos de acordo com o inciso IV.

Para assegurar o cumprimento dos principios e diretrizes estabelecidos na legislagdo, os
responsaveis pela gestao dos recursos financeiros do IPASEM e os demais participantes do processo
decisorio dos investimentos deverdo comprovar experiéncia profissional e conhecimento técnico

conforme requisitos estabelecidos nas normas gerais do IPASEM.
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As aplicagbes em fundos de investimentos nos quais incidam taxa de performance, deverdo
obedecer, cumulativamente, os seguintes critérios: a) rentabilidade do investimento superior a
valorizagdo de, no minimo, 100% (cem por cento) do indice de referéncia; b) montante final do
investimento superior ao capital inicial da aplicagdo ou ao valor do investimento na data do ultimo
pagamento; c) periodicidade, no minimo, semestral; e d) conformidade com as demais regras
aplicaveis a investidores que ndo sejam considerados qualificados, nos termos da regulamentacao da
Comisséao de Valores Mobiliarios.

As aplicagdes que apresentem prazos para desinvestimento, inclusive prazos de caréncia e para
conversao de cotas de fundos de investimentos, deverao ser precedidas de atestado do (a) Diretor (a)
Presidente do IPASEM, evidenciando a sua compatibilidade com as obrigagdes presentes e futuras

do Instituto.

RESGATES

O resgate das cotas dos fundos de investimento sera realizado nas seguintes hipoteses: a)
quando apresentarem desempenho inferior ao de mercado, quando comparados a outros fundos da
mesma categoria que possuam ativos da mesma caracteristica em suas carteiras; b) alteracdo do
regulamento que venha a gerar um desacordo com os termos desta Politica de Investimentos; ¢) no
caso em que, na composicdo de sua carteira, constem ativos considerados inadequados pela
administragdo do IPASEM, ou que os ativos que compde a carteira ndo sejam aderentes ao indice ou
subindice de mercado ao qual assumiu o compromisso de buscar; d) sempre que conveniente, caso
ocorra uma reavaliagao da estratégia de investimento pelo Comité de Investimento, com a aprovacgao

da Diretoria.

8.3.2. ATOS ELEGIVEIS

Considerando que o plano de Assisténcia a Saude ndo se submete a legislagdo emanada
pelo Ministério da Previdéncia no que tange a aplicagdo dos recursos financeiros, mas visando
observar os principios de seguranga, rentabilidade, solvéncia, liquidez, motivagéo, adequacao a
natureza de suas obrigagdes e transparéncia, define-se nesta politica de investimentos que a
aplicacdo dos recursos da Assisténcia a Saude devera seguir os parametros estabelecidos
RESOLUCAO CMN n° 4.963/2021, observando as mesmas condigbes de elegibilidade dos ativos,
podendo, contudo a critério da gestdo dos recursos o IPASEM definir outros limites para alocagéo dos
recursos dos estipulados no Art 7 da referida Resolugao. Diante disso, as aplicagdes dos recursos da

Assisténcia a Saude observam também as seguintes condigdes:
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Serao considerados ativos elegiveis para os segmentos de renda fixa, os titulos permitidos

pela legislagéo vigente aplicavel aos Regimes Préprios de Previdéncia.

Os titulos publicos, quando comprados, obrigatoriamente deverdo ser registrados junto ao
SELIC - Sistema Especial de Liquidacao e custédia — e mantidos em conta de depédsito em instituicao
ou entidade autorizada a prestagdo do referido servico junto a CVM — Comissdo de Valores
Mobiliarios. Os registros devem permitir a identificagdo do comitente final, com a consequente
segregagao do patriménio do regime proprio de previdéncia social do patriménio do custodiante e
liquidante. Para os servigos de custodia e apregamento dos titulos publicos, devera ser contratada
uma Instituicdo Financeira que possua capital majoritariamente publico. Serdo registrados
contabilmente e terdo seus valores reajustados pela marcagao a mercado e/ou pela marcagao pela
curva de juros, sempre observando o vencimento dos mesmos e o equilibrio entre a necessidade de
custeio do passivo e a liquidez do ativo. As operagdes que envolvam a compra ou venda de titulos
publicos deverado ser realizadas por meio de plataformas eletrbnicas administradas por sistemas
autorizados a funcionar pelo Banco Central do Brasil ou pela Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM),
nas suas respectivas areas de competéncia, admitindo-se, ainda, aquisicdes em ofertas publicas do
Tesouro Nacional por intermédio das instituicdes regularmente habilitadas, desde que possam ser

devidamente comprovadas.

Em cumprimento ao disposto no §2° do art. 21 da Resolugdo CMN 4963/2021, o IPASEM
somente podera aplicar recursos em cotas de fundos de investimento quando atendidas,

cumulativamente, as seguintes condig¢des:

| - o administrador ou o gestor do fundo de investimento seja instituigdo autorizada a funcionar
pelo Banco Central do Brasil obrigada a instituir comité de auditoria e comité de riscos, nos termos da

regulamentagido do Conselho Monetario Nacional;

Il - o administrador do fundo de investimento detenha, no maximo, 50%(cinquenta por cento)

dos recursos sob sua administragdo oriundos de regimes préprios de previdéncia social;

Il - o gestor e o administrador do fundo de investimento tenham sido objeto de prévio
credenciamento, de que trata o inciso VI do § 1° do art. 1°, e sejam considerados pelos responsaveis
pela gestdo de recursos do regime proprio de previdéncia social como de boa qualidade de gestao e

de ambiente de controle de investimento.

As aplicagdes dos regimes préprios de previdéncia social em fundos de investimento em

cotas de fundos de investimento serdo admitidas desde que seja possivel identificar e demonstrar
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que os respectivos fundos mantenham as composigées, limites e garantias exigidas para os fundos

de investimento pela legislagao vigente.

Considerando o saldo do Patriménio em outubro 2025 e que as aplicagdes da carteira sao
exclusivamente diversificadas no segmento de renda fixa, devido a perspectiva sécio econémica e a
estratégia de alocacao dos recursos no item 8.3.4 desta Politica de Investimento, fica estabelecido
que as aplicagbes em cotas de um mesmo fundo de investimento, fundo de investimento em cotas de
fundos de investimento ou fundo de indice ndo podem, direta ou indiretamente, exceder a 25% (vinte
e cinco por cento) das aplicagdes dos recursos da Assisténcia a Saude, diferentemente da Politica de
Investimentos de 2024/2025 que o limite foi de 20% seguindo o Art 18 da Resolugdo CMN
4.963/2021.

8.3.3. VEDACOES, RESTRICOES E LIMITES ESTABELECIDOS PARA INVESTIMENTO,
INCLUSIVE DE CONCENTRAGAO PARA TITULOS E VALORES MOBILIARIOS DE EMISSAO OU
COOBRIGAGAO DE UMA MESMA PESSOA JURIDICA OU PARTES RELACIONADAS

Em observancia a legislacédo e a esta Politica de Investimentos, é vedado ao IPASEM a
realizacdo dos seguintes investimentos: a) Aplicar recursos no segmento de imdveis; b) Aplicar
recursos na aquisicdo de cotas de fundo de investimentos cuja atuacdo em mercados derivativos
gere exposigcao superior a uma vez o respectivo patrimonio liquido; c¢) Aplicar recursos na aquisi¢do
de cotas de fundo de investimento cujas carteiras contenham titulos que o ente federativo como
devedor ou preste fianga, aval, aceite ou coobrigagdo sob qualquer outra forma; d) Aplicar recursos
na aquisi¢cao de cotas de fundo de investimentos em direitos creditérios ndo padronizados; e) Praticar
operagbes denominadas day-frade, assim consideradas aquelas iniciadas e encerradas no mesmo
dia, independentemente de o regime proprio possuir estoque ou posi¢do anterior do mesmo ativo,
quando se tratar de negociacdo de titulos publicos federais realizados diretamente pelo regime
préprio de previdéncia social; e f) Atuar em modalidades operacionais ou negociar com duplicatas,
titulos de crédito ou outros ativos que nao os previstos na Resolugao CMN n° 4963/2021; g) Negociar
cotas de fundos de indice em mercado de balcdo; h) Aplicar recursos diretamente na aquisicdo de
cotas de fundo de investimento destinado exclusivamente a investidores qualificados ou profissionais,
quando ndo atendidos os critérios estabelecidos em regulamentacdo especifica; i) remunerar
quaisquer prestadores de servigo relacionados direta ou indiretamente aos fundos de investimento
em que foram aplicados seus recursos, de forma distinta das seguintes: taxas de administragao,
performance, ingresso ou saida previstas em regulamento ou contrato de carteira administrada; ou
encargos do fundo, nos termos da regulamentagdo da Comissdo de Valores Mobiliarios; j) aplicar
recursos na aquisicdo de cotas de fundo de investimento cujos prestadores de servigo, ou partes a

eles relacionadas, direta ou indiretamente, figurem como emissores dos ativos das carteiras, salvo as
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hipéteses previstas na regulamentagcdo da Comissao de Valores Mobiliarios; e k) aplicar recursos

diretamente em certificados de operagdes estruturadas (COE).

Além das vedagbes e restricbes supramencionadas, as aplicagbes dos recursos
previdenciarios dos RPPSs devem obedecer aos limites gerais e restricdes dispostas na Secéo Il (art.

6° a 12) da Resolugdo 4.963/2021, que trata dos segmentos de alocag¢ao dos recursos.

As aplicagbes previstas nos incisos Ill do Artigo 7° subordinam-se a que a respectiva

denominacao nao contenha a expressao "crédito privado”.

As aplicagbes previstas nos incisos lll e na alinea "b" do inciso V, do artigo 7° subordinam se
a que o regulamento do fundo determine: | - que os direitos, titulos e valores mobiliarios que
compdem suas carteiras ou 0s respectivos emissores sejam considerados de baixo risco de crédito,
com base, entre outros critérios, em classificacdo efetuada por agéncia classificadora de risco
registrada na CVM ou reconhecida por essa autarquia; Il - que o limite maximo de concentragdo em
uma mesma pessoa juridica, de sua controladora, de entidade por ela direta ou indiretamente
controlada e de coligada ou quaisquer outras sociedades sob controle comum seja de 20% (vinte por

cento).

As aplicagdes previstas na alinea "a" do inciso V do do artigo 7°, subordinam-se a: | - que a
série ou classe de cotas do fundo de investimento seja considerada de baixo risco de crédito, com
base, entre outros critérios, em classificagdo efetuada por agéncia classificadora de risco registrada
na Comissdo de Valores Mobiliarios ou reconhecida por essa autarquia; Il - que o regulamento do
fundo determine que o limite maximo de concentragdo em uma mesma pessoa juridica, de sua
controladora, de entidade por ela direta ou indiretamente controlada e de coligada ou quaisquer
outras sociedades sob controle comum seja de 20% (vinte por cento); lll - que seja comprovado que o
gestor do fundo de investimento ja realizou, pelo menos, dez ofertas publicas de cotas seniores de
fundo de investimento em direitos creditérios encerradas e integralmente liquidadas; IV - que o total
das aplicacbes de regimes proprios de previdéncia social represente, no maximo, 50% (cinquenta por
cento) do total de cotas seniores de um mesmo fundo de investimento em direitos creditorios. Os
fundos de investimento de que trata o Artigo 7° ndo poderdo manter em seu patrimdnio aplicagdes em

ativos financeiros no exterior, assim definidos pela CVM em regulamentagéo especifica.

Os ativos financeiros de emissores privados que integrem as carteiras dos fundos de
investimento de que tratam a alinea "a" do inciso Ill e as alineas "b" e "c¢" do inciso V do art. 7°, ndo
classificados, conforme regulamentacao da Comisséo de Valores Mobilidrios, como ativos financeiros
no exterior, aos ativos financeiros de emissores privados que integrem as carteiras dos fundos de

investimento de que trata o inciso | do art. 8°, e aos ativos financeiros de emissores privados
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aplicados no segmento de fundos imobiliarios previstos no art. 11 devem: | - ser emitidos por
instituicdo financeira bancaria autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil; Il - ser emitidos
por companhias abertas, exceto securitizadoras, desde que operacionais e registradas na Comissao
de Valores Mobiliarios; Ill - ser cotas de classe sénior de fundo de investimento em direitos creditorios
classificado como de baixo risco de crédito por agéncia classificadora de risco registrada na
Comissao de Valores Mobiliarios ou reconhecida por essa autarquia; ou IV - ser cotas de fundos de
investimento cujos ativos investidos observem as condi¢des do inciso | ou do inciso Il deste
paragrafo. Ressalvadas as regras expressamente previstas na Resolugdo BACEN n° 3.922/2010 e
atualizagoes, aplicam-se aos fundos de investimento de que tratam o Artigo 7° e Artigo 8°, os limites
de concentragao por emissor e por modalidade de ativo financeiro e demais critérios definidos pela
CVM em regulamentagdo especifica. Para fins do disposto nas condigbes referidas, ndo sao
considerados ativos financeiros as agdes, os bdnus ou recibos de subscricdo, os certificados de

deposito de agdes, as cotas de fundos de agdes e as cotas dos fundos de indice de agdes.

Os regimes proéprios de previdéncia social que comprovarem a adogdo de melhores praticas
de gestdo previdenciaria a Secretaria de Previdéncia do Ministério da Fazenda, conforme 4 (quatro)
niveis crescentes de aderéncia na forma por ela estabelecidos, terdo os limites para aplicagao dos
recursos nos ativos elevados de acordo com o nivel de aderéncia, conforme disposto na Resolugéo
4.963/2021.

8.3.4. ESTRATEGIAS DE ALOCAGAO
Fica aprovada a planilha de alocacao, conforme as possibilidades de aplicacéo, elaborada
como sugestdo do Comité de Investimentos e a devida analise e deferimento da Diretoria

Administrativa, o qual aprova as seguintes propostas de alocagao para o ano de 2026 e 2027.

A estratégia da alocacdo posiciona 100% dos recursos no segmento da Renda Fixa, por
motivos de liquidez, considerando-se o perfil de utilizagdo das reservas de um fundo de assisténcia a
saude, o menor risco envolvido pelo tipo de ativo e por considerar a analise da evolugao patrimonial,

item 9 desta politica.

A estratégia de diversificagdo da carteira sera nos segmentos da renda fixa, em fundos CDI e
em fundos de titulos do Tesouro, que tenham titulos com vencimento no curto prazo, observando-se

a liquidez e a rentabilidade.
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Tabela 4 - Alocagao Estratégica para o exercicio de 2026

Estratégia de Alocagao -
Politica de Investimento de

2026
Posicao | | . ite Limite
. . Posicao Atual da | Atual da . Estratégia .
Segmento Tipo de Ativo . . Inferior Superio
Carteira Atual | Carteira o Alvo (%) o
Atual (%) i
Titulos Publicos de emissdo do TN R$ 0,00 0,00% | 0,00% 0,00% 50,00%
FI 100% titulos TN R$ 13.990.256,31 | 38,56% |30,00% 39,92% 100,00%
ETF - 100% Titulos Publicos R$ 0,00 0,00% | 0,00% 0,00% 5,00%
Operagdes compromissadas R$ 0,00 0,00% | 0,00% 0,00% 0,00%
Fl Renda Fixa - R$ 22.264.032,09 | 61,36% |30,00% 60,00% 100,00%
Renda ETF - Renda Fixa - R$ 0,00 0,00% | 0,00% 0,00% 0,00%
Fixa | Ativos RF de IF R$ 0,00 0,00% | 0,00% 0,00% 0,00%
g;?;rDlrenos Creditorios - Cota RS 0.00 0.00% | 0,00% 0,00% 1,00%
Fl Renda Fixa "Crédito Privado" R$ 30.237,02 0,08% | 0,00% 0,08% 1,00%
FI Debéntures de Infraestrutura - R$ 0,00 0,00% 0,00% 0,00% 1,00%
DESENQUADRADO RF R$ 0,00 0,00% | 0,00% 0,00% 0,00%
Limite de Renda Fixa R$ 36.284.525,42 100% 60% 100%
TOTAL | R$ 36.284.525,42 | 60,00% | 100% | 0,00%
Disponibilidade financeira em conta corrente R$ 3.311,09
TOTAL em 31/10/25 | R$ 36.287.836,51
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Tabela 5 - Alocagao Estratégica para 2027

Estratégia de
Alocacgéo - 2027
Posica
Segmento Tipo de Ativo P%jﬁi:_:xila?a ° i‘ltauaI I:fr:rlit:r St:Telrti‘:)r
Carteir (%) (%)
a Atual
Titulos Publicos de emiss&o do TN — R$ 0,00 0,00% | 0,00% 50,00%
F1 100% titulos TN - R$ 13.990.256,31 | 38,56% | 30,00% | 100,00%
ETF - 100% Titulos Publicos - R$ 0,00 0,00% | 0,00% 5,00%
Operagdes compromissadas - R$ 0,00 0,00% | 0,00% 0,00%
FI Renda Fixa - R$ 22.264.032,09 | 61,36% | 30,00% | 100,00%
lei')‘(:a ETF - Renda Fixa - R$ 0,00 0,00% | 0,00% | 0,00%
Ativos RF de IF R$ 0,00 0,00% | 0,00% 0,00%
Fl em Direitos Creditorios - R$ 0,00 0,00% | 0,00% 1,00%
Fl Renda Fixa "Crédito Privado"- R$ 30.237,02 0,08% | 0,00% 1,00%
FI Debéntures de Infraestrutura - R$ 0,00 0,00% | 0,00% 1,00%
DESENQUADRADO RF R$ 0,00 0,00% 0,00%
Limite de Renda Fixa R$ 36.284.525,42 | 100% | 60,00% 100%
TOTAL | R$ 36.284.525,42 | 60,00% [ 100%
Disponibilidade financeira em conta corrente R$ 3.311,09
TOTAL em 31/10/25 | p¢ 36.287.836,51

8.4. RELATORIOS GERENCIAIS DE ACOMPANHAMENTO DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS
Para garantir a transparéncia e o acompanhamento da gestdo dos recursos financeiros, a

gestdo dos recursos financeiros do IPASEM elaborara relatérios detalhados sobre a rentabilidade, os

riscos das diversas modalidades de operacgdes realizadas nas aplicagbes dos recursos do IPASEM e

a aderéncia a politica anual de investimentos e suas revisdes, e submeté-los as instancias superiores

de deliberagéo e controle.
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9. PATRIMONIO ADMINISTRAVEL E DESEMPENHO DA CARTEIRA

Ao final do més de outubro do ano de 2025, os recursos financeiros da Assisténcia a Saude

do IPASEM Novo Hamburgo somaram R$ 36.284.525,42 (trinta e seis milhdes, duzentos e oitenta e

quatro mil, quinhentos e vinte e cinco reais e quarenta e dois centavos).

A evolugédo do patriménio financeiro da Assisténcia a Saude do IPASEM, nos ultimos 20 anos,

esta ilustrada no grafico a seguir.

Grafico 1: Evolugao do Patriménio Financeiro dos Recursos da Assisténcia a Saude

(Dezembro 2005 a Outubro de 2025)
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RS 6.789.560,37

RS 3.645.634.,84

RS 3.792.123,92

RS 64.529.174,00
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RS 68.562.503,96

RS$ 75.107.387,37

RS 72.737.274,89

RS 76.977.209,44

RS 76.085.036,41

RS 66.476.664,52

Em relagdo ao desempenho da carteira de investimentos nos ultimos anos, os saldos anuais

evidenciam que o Patrimbnio da Assisténcia a Saude manteve-se mesmo com o Corona Virus —
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Covid 19, que afetou drasticamente a rentabilidade dos investimentos financeiros, de forma global, no
ano de 2020. Em 2021 apresentou redugdo e em 2022 demonstrou recuperagdo. Em 2023 os
relatérios financeiros e contabeis demonstram que o PL diminui, havendo uma intensificagdo no ano
de 2024 onde a rentabilidade anual foi de 8,76% e a queda patrimonial foi de 34,03%. No ano de
2025 a queda patrimonial de janeiro a outubro é de 14,76% e a rentabilidade acumulada é de
11,25%.

10. DISPOSIGOES GERAIS

A Politica de Investimentos da Assisténcia a Saude do IPASEM - Instituto de Previdéncia e
Assisténcia dos Servidores Municipais de Novo Hamburgo foi elaborada pelos membros do Comité
de Investimentos, aprovada pela Diretoria do Instituto e apresentada ao Conselho Deliberativo em 25
de novembro de 2025, conforme Ata da reunido do Conselho Deliberativo de mesma data, a qual foi

aprovada.

As informacgdes contidas na presente Politica de Investimentos, bem como suas revisdes,
serado divulgadas pela Diretoria Executiva, no prazo de trinta dias contados da data de sua aprovacao,

através de meio eletrénico, na pagina do Instituto na internet (www.ipasemnh.com.br).

Novo Hamburgo, 25 novembro de 2025.

ANGELO CESAR KORNALEWSKI DEISI SUZANA DA SILVA SCHACHT
Conselho Deliberativo Conselho Deliberativo
JANICE ROSANE CAMPANHONI JAQUELINE ROSIMARE DIOGO FALKOSKI
Conselho Deliberativo Conselho Deliberativo
JULIANA ALMEIDA LUIZ PEREIRA DOS SANTOS
Conselho Deliberativo Conselho Deliberativo
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DIEGO AVELINO DA SILVA ROSALIA PRATES DE ALMEIDA
Conselho Deliberativo Conselho Deliberativo

ANDERSON BERTOTTI
Conselho Deliberativo

JULIANA MICHELLON RICARDO CONTREIRAS RODRIGUES
Comité de Investimentos Comité de Investimentos
LEONARDO STEIN JANARA RENATA HAEFLIGER
Comité de Investimentos Comité de Investimentos
MARIA CRISTINA SCHMITT NICOLAS GERARDO GOECKLER ALVES
Diretora Presidente Diretor de Administragéo
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