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1. INTRODUCAO E BASE NORMATIVA

A Goias Previdéncia — GOIASPREV, por meio de sua Diretoria Executiva,
representada pelo seu Presidente, apresenta aos seus Conselhos Fiscal e Deliberativo
a Politica de Investimentos do Regime Proprio de Previdéncia Social do Estado de
Goias — RPPS/GO e do Sistema de Protecdo Social dos Militares do Estado de Goias
— SPSM/GO, para o exercicio de 2026, elaborada pelo Comité de Investimentos,
observados os critérios e normas estabelecidos no art. 26-A da Lei Complementar n°
66, de 27 de janeiro de 2009, em consonancia com a Resolucao do Conselho Monetario
Nacional — CMN n° 5.272, de 18 de dezembro de 2025, e a Portaria do extinto
Ministério do Trabalho e Previdéncia — MTP n° 1.467, de 2 de junho de 2022, bem
como em atendimento as exigéncias do Programa de Certificacdo Institucional e
Modernizacdo da Gestdo dos Regimes Proprios de Previdéncia Social — Pro-Gestédo
RPPS, instituido pela Portaria do Ministério da Previdéncia Social — MPS n° 185, de
14 de maio de 2015, em alinhamento aos objetivos estratégicos da GOIASPREV.

A Politica de Investimentos para o exercicio de 2026 foi aprovada pelo
Conselho Deliberativo em 18 de dezembro de 2025, tendo sido elaborada sob a
vigéncia da Resolucdo CMN n° 4.963, de 25 de novembro de 2021. Na mesma data,
entretanto, foi publicada a Resolucdo CMN n°5.272, de 18 de dezembro de 2025, que
revogou a norma anterior e passou a disciplinar os investimentos dos RPPS, com inicio

de vigéncia em 2 de fevereiro de 2026.

Em razdo dessa alteracdo normativa, a Portaria MPS n° 2.582, de 26 de
dezembro de 2025, determinou a elaborag&o, aprovacéo e publicacdo de nova Politica
de Investimentos até o dia imediatamente anterior ao inicio da vigéncia da Resolucéo
CMN n° 5.272/2025. Diante desse novo marco regulatorio, o presente texto promove
a atualizacdo da Politica de Investimentos — 2026 aprovada em 18 de dezembro de

2025, com vistas a sua adequacéo as disposi¢des da nova Resolucao.

Conforme art. 86 da Portaria MTP n° 1.467/2022, os recursos financeiros do
RPPS deverdo ser geridos em conformidade com a Politica de Investimentos
estabelecida e os critérios para credenciamento de instituicdes e contratagdes, de forma
independente.

Comité de Investimentos - GOIASPREV
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Nesse sentido, a Politica de Investimentos da GOIASPREYV para 0 ano de 2026
estabelece as diretrizes, objetivos, principios e parametros para a gestao dos recursos

previdenciarios, em conformidade com as legislag@es vigentes.

Seu proposito é buscar a sustentabilidade financeira e atuarial dos planos de
beneficios, assegurando rentabilidade compativel com a meta atuarial e observando os
principios de seguranca, liquidez, solvéncia, transparéncia e responsabilidade

socioambiental.

O presente documento embasa a tomada de decisdes relativas aos
investimentos dos fundos administrados pela GOIASPREV, instituidos pela Lei n°
20.850, de 16 de setembro de 2020, que implementou a segregacdo da massa de
segurados do Regime Proprio de Previdéncia Social do Estado de Goias — RPPS/GO
para o equacionamento do déficit atuarial, tornando-se instrumento indispensavel para
garantir a preservagdo do valor econdémico dos ativos dos Fundos Financeiros do
RPPS/GO e SPSM/GO, estruturados sob regime financeiro de reparticdo simples, e do
Fundo Previdenciario do RPPS/GO, estruturado sob regime financeiro de

capitalizacéo.

2. DIRETRIZES E OBJETIVOS

A Politica de Investimentos da Goias Previdéncia estabelece as diretrizes que
orientam a aplicacdo dos recursos previdenciarios, em conformidade com a legislacéo
vigente e com 0s principios de seguranga, rentabilidade, solvéncia, liquidez e
transparéncia. A gestdo dos recursos deve pautar-se pela responsabilidade fiduciaria e
pela prudéncia, de modo a garantir que todas as decisdes de investimento sejam
tomadas em beneficio do equilibrio financeiro e atuarial do regime, assegurando o

pagamento futuro dos beneficios previdenciarios.

A alocacéo dos recursos observara os segmentos e limites estabelecidos pela
Resolugdo CMN n° 5.272/2025, que define as aplicacOes permitidas em renda fixa,
renda variavel, fundos de investimento imobiliario, investimentos estruturados,
investimentos no exterior e operacdes com entidades publicas. Esses limites visam
possibilitar a diversificacdo das aplicacGes, reduzir riscos, equilibrar o desempenho

dos ativos e adequar os investimentos ao perfil e/ou as metas do RPPS e do SPSM.
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Esta Politica de Investimentos orientara a alocacao dos recursos de forma a maximizar
0s retornos com o menor nivel de risco possivel, aproveitando as taxas de juros reais
superiores & meta atuarial e a aderéncia ao modelo de Asset Liability Management
(ALM)™.

A gestdo dos investimentos contempla a identificacdo, mensuracao,
monitoramento e controle dos diversos tipos de risco, incluindo os riscos de crédito,
mercado, liquidez, operacional e legal. Observa principios de responsabilidade,
sustentabilidade e alinhamento entre risco e retorno, priorizando o cumprimento da

meta atuarial e a protecdo dos recursos financeiros frente as perdas inflacionarias.

Os objetivos desta Politica incluem:

(i)  Perseguir o equilibrio financeiro e atuarial do regime;

(if)  Assegurar o pagamento futuro dos beneficios previdenciarios;
(iii)  Assegurar rentabilidade e seguranca dos ativos;

(iv) Preservar o poder de compra dos recursos;

(v) Reduzir a volatilidade dos resultados; e

(vi) Promover o equilibrio de longo prazo entre ativos e passivos.

3. ESTRUTURA DE GOVERNANCA

A governanca dos investimentos é exercida por instancias responsaveis pela
formulacdo, execucdo e controle das decisbes de investimentos, respeitando a

segregacao de funcgdes e a transparéncia decisoria.

A estrutura contempla o Conselho Deliberativo da GOIASPREV (CDG), o
Conselho Fiscal da GOIASPREV (CFG), a Diretoria Executiva (DIREX), a Diretoria
de Gestdo de Ativos e Passivos (DAP), a Geréncia de Investimentos (GINV) e o
Comité de Investimentos (CI). As atividades estdo discriminadas na Lei
Complementar n° 66, de 27 de janeiro de 2009, e no Decreto n° 10.390, de 12 de janeiro
de 2024.

L ALM é o processo que alinha a carteira de investimentos as obrigac6es futuras do fundo, garantindo que

0s ativos tenham prazo, fluxo de caixa e rentabilidade compativeis com o passivo previdenciario.

Comité de Investimentos - GOIASPREV
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O Conselho Deliberativo é o 6rgdo maximo de deliberacao, responsavel por
aprovar esta Politica. A Diretoria Executiva executa as estratégias aprovadas,
enquanto a DAP coordena a gestdo dos ativos e passivos. A GINV operacionaliza as
aplicagbes e monitora a carteira, € 0 Comité de Investimentos emite recomendagdes
técnicas sobre a alocacdo de recursos e avaliacdo de desempenho. Essa estrutura segue
as boas praticas do Pro-Gestdo RPPS, com papéis e responsabilidades claramente

definidos.

4. CREDENCIAMENTO DE INSTITUICOES FINANCEIRAS

O credenciamento de instituicdes financeiras constitui requisito prévio e
obrigatorio para que estas instituicdes possam operar com recursos da GOIASPREV,
seja na gestdo de fundos de investimento, na prestacdo de servigos financeiros ou na
aquisicao, venda, liquidacdo e custodia de titulos publicos federais em posicéo prépria.
Esse processo visa assegurar que todas as instituicdes envolvidas atendam aos padrdes
de idoneidade, capacidade técnica, solidez patrimonial e conformidade normativa
exigidos para a gestdo dos recursos previdenciarios.

4.1 Credenciamento para Operacgdes com Titulos Publicos Federais

A GOIASPREV somente realizara operacfes diretas de compra e venda de
titulos puablicos federais no mercado primario ou secundario com instituicbes
financeiras previamente credenciadas, conforme descrito no Edital de Chamamento
Publico 01/20252,

Serdo observados, no minimo, os seguintes critérios:
a) InstituicGes habilitadas como dealers®: serdo consideradas aptas as instituicdes

financeiras credenciadas como dealers pelo Banco Central do Brasil e pela

Secretaria do Tesouro Nacional, nos termos da Portaria STN/MF n°® 182/2024,

2 Acesso em 08/12/2025 https://goias.gov.br/goiasprev/wp-
content/uploads/sites/36/2025/10/Chamamento-Publico-v9-Final-apos-a-revisao-da-

procuradoria-email-corrigido-1.pdf
3 Dealers: Institui¢des financeiras autorizadas a atuar pelo Banco Central como intermediarias na
negociacao de titulos publicos federais, garantindo a liquidez e a formagé&o de precos no mercado.
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que atendem aos requisitos técnicos previstos no art. 103 da Portaria MTP n°
1.467/2022.

b) Credenciamento prévio obrigatorio: as instituicdes financeiras habilitadas
interessadas em participar das operacOes de cotagdo, contratacdo, liquidacgéo,
custddia ou controle de titulos puablicos federais devem ser previamente
credenciadas pela GOIASPREV.

c) Documentagdo padronizada: o credenciamento devera ser formalizado mediante
preenchimento do formulério padrdo constante no Anexo 1 do Chamamento
Publico n° 01/2025 — GOIASPREV, instrumento destinado a padronizacgéo,
registro e controle das institui¢des habilitadas.

d) Atualizacdo periddica: a lista de instituicdes credenciadas sera atualizada
conforme as revisGes periddicas da Secretaria do Tesouro Nacional e do Banco
Central do Brasil relativas as instituicdes participantes do Programa de dealers.

4.2 Credenciamento de Institui¢cdes Financeiras - Aplica¢fes em Fundos de
Investimento
Para fins de alocacdo dos recursos previdenciarios em fundos de investimento,
o credenciamento de instituicdes financeiras obedecerd aos seguintes principios e
procedimentos, publicitados no site da GOIASPREV na aba “Pr6-Gestdao”, no campo

“Processo de Negbcios”:

a) Finalidade do processo de credenciamento: o credenciamento consiste em
procedimento administrativo obrigatorio de habilitacdo prévia, destinado a verificar a
idoneidade, a capacidade técnica, a regularidade juridica e a solidez econémico-

financeira das instituicdes financeiras que operardo com os recursos do RPPS/GO.

b) Responsabilidades: o processo de credenciamento deverd determinar
claramente as responsabilidades dos requerentes e dos agentes administrativos
envolvidos em cada etapa — andlise documental, conferéncia de requisitos minimos,
emissdo de parecer e homologagcdo — assegurando padronizacéo, rastreabilidade e

qualidade.
c) Condig¢des minimas: a institui¢do financeira devera demonstrar:

1. Regular funcionamento autorizado pelo Banco Central do Brasil.

2. Solidez patrimonial compativel com a atividade desempenhada.

Comité de Investimentos - GOIASPREV
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3. Nota de classificacdo de risco compativel com os limites exigidos na
legislacdo aplicavel ao RPPS.

4. Governanga, controles internos e politicas de risco compativeis com a
Resolucdo CMN n° 5.272/2025 e a Portaria MTP n° 1.467/2022.

5. Auséncia de restri¢es judiciais ou administrativas que comprometam

sua atuagéo.

Padronizacgdo e controle: sera utilizado formulario préprio de credenciamento,
contendo os requisitos técnicos e juridicos necessarios a andlise, o qual deve ser

arquivado para comprovacéo de conformidade e para fins de auditoria e controle.

4.3 Conformidade e Observancia Normativa

Todos os procedimentos de credenciamento devem observar as exigéncias da
Resolugdo CMN n° 5.272/2025, da Portaria MTP n° 1.467/2022, da Lei n°
14.133/2021, do Chamamento Publico n°® 01/2025 — GOIASPREV e dos demais

normativos vigentes.

O credenciamento ndo garante a contratacdo ou a realizacao de operagdes, mas
constitui condi¢do necessaria para que as instituicdes financeiras sejam consideradas
elegiveis dentro dos limites legais, prudenciais e operacionais estabelecidos por esta

Politica de Investimentos.

5. CENARIO MACROECONOMICO - CONJUNTURA E PERSPECTIVAS

Na construcdo da Politica de Investimentos para o exercicio de 2026, foram
analisados cenarios macroecondmicos abordando o Brasil (contexto doméstico) e as
principais economias globais — Estados Unidos, Europa e China. Esses mercados
exercem influéncia direta sobre as taxas de juros, a inflacdo, o cdmbio e os fluxos de
capitais, fatores que impactam a alocacgéo de recursos e o desempenho dos fundos de

investimento que compdem a carteira da GOIASPREV.

Comité de Investimentos - GOIASPREV
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5.1. Brasil

A economia brasileira atravessa um periodo de transicéo entre a fase de retomada
pos-pandemia e uma etapa de estabilizacdo macroecondmica, com crescimento moderado
e desafios persistentes nos campos fiscal e monetério. Ap6s o forte impulso observado
entre 2023 e 2024, quando o PIB cresceu em média 2,8% ao ano, o ritmo da atividade
arrefeceu em 2025, com expansao projetada em torno de 2,5%, refletindo a combinacgéo

de juros ainda elevados, consumo mais contido e investimentos em desacelerago.* °

O mercado de trabalho manteve-se aquecido, com a taxa de desemprego atingindo
5,4%, relativa aos meses de agosto, setembro e outubro de 2025, o menor patamar desde
0 inicio da série histdrica.® Essa reducdo do desemprego sustentou o consumo das
familias, ainda que as condicOes de crédito sigam restritivas. A inflagdo acumulada em
12 meses, medida pelo IPCA, gira em torno de 4,68%, situando-se levemente acima do
teto da meta, 0 que é resultado de custos de servigos, pressdes cambiais e reajustes de
energia e combustiveis. Para conter essas pressdes e ancorar as expectativas, 0 Banco
Central do Brasil mantém a taxa SELIC em 15% ao ano, patamar que representa uma das
maiores taxas reais de juros do mundo, contribuindo para o controle da inflacdo, mas

restringindo o crédito e o dinamismo da economia.’

No campo fiscal, a divida bruta do governo geral permanece em 78,6% do PIB,
estavel em relagdo ao ano anterior, mas ainda em nivel elevado.® A sustentabilidade das
contas publicas depende da consolidacdo do arcabouco fiscal, da reforma tributaria e do
controle de despesas obrigatorias. O equilibrio entre responsabilidade fiscal e estimulos

ao crescimento continua sendo um dos principais desafios para a politica econdmica.

4 IBGE: https://sidra.ibge.gov.br/tabela/5932#resultado
5 IBGE: https://sidra.ibge.gov.br/tabela/2072#/n1/all/v/all/p/all/1/,vt+p/resultado

6IBGE:
https://sidra.ibge.gov.br/tabela/1846#/n1/all/v/all/p/all/c11255/90687,90691,90696,90705,90
706,90707,93404,93405,93406,93407,93408,102880/1/v,c11255t+p/resultado

7 BANCO CENTRAL: https://www.bcb.gov.br/controleinflacao/historicometas
8 BANCO CENTRAL:

https://www.bcb.gov.br/estatisticas/detalhamentoGrafico/graficosestatisticas/dlspDb
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O setor externo apresenta posicéao relativamente confortavel. A balangca comercial
segue superavitaria, sustentada pelas exportacdes de commodities agricolas e minerais,
especialmente soja, milho, petréleo e minério de ferro. Nesse contexto, o Brasil tem se
beneficiado da reducdo recente das taxas de juros pelo Federal Reserve (Fed), que
provocou desvalorizagdo do délar e maior fluxo de capitais para mercados emergentes.®
Esse movimento favorece a valorizacdo do real, reduz pressdes inflacionarias e diminui
o custo de financiamento externo, criando um ambiente mais propicio para a estabilidade

de pregos e o controle da divida publica.

A politica tarifaria dos Estados Unidos, marcada por medidas protecionistas e
ajustes seletivos de reducdo tarifaria em 2025, gera efeitos indiretos importantes sobre o
Brasil. A elevacéo de tarifas incidentes sobre bens chineses e europeus tem reconfigurado
cadeias globais de comércio, pressionando precos de insumos industriais, aumentando a
volatilidade das commodities e alterando fluxos de investimento. Ao mesmo tempo, a
reducdo tarifaria aplicada a um conjunto especifico de produtos brasileiros — sobretudo
nos segmentos de proteinas, energia renovavel e insumos agroindustriais — abre canais
adicionais de acesso ao mercado norte-americano, ampliando a competitividade relativa

do Brasil frente a outros exportadores emergentes.

Por um lado, o pais tende a se beneficiar da combinacao entre novas oportunidades
comerciais e da substituicdo parcial de exportaces dos Estados Unidos para a China,
especialmente nos setores de agronegdcio, energia e metais basicos. Por outro, a
fragmentacdo das cadeias globais, intensificada pela politica tarifaria norte-americana,
pode reduzir o dinamismo do comércio internacional, afetar negativamente a demanda
global por produtos brasileiros e aumentar a incerteza quanto ao ritmo de expansdo das

exportacdes no médio prazo.

O ambiente domestico, portanto, caracteriza-se por juros reais elevados, inflacdo
moderada e situacdo fiscal desafiadora, mas com melhora gradual das condic¢des externas

em razdo do ciclo de afrouxamento monetario nos Estados Unidos e do reaquecimento

9 Yahoo Finance: https://finance.yahoo.com/quote/DX-

Y.NYB/history/?guccounter=1&guce referrer=aHROcHM6Ly93d3cuZ29vZ2xILmNvbS8&guce refer
rer sig=AQAAAFXrF4Xv5F40bnzf1b5cs1S26ts0xoLON9T3qFS4[NzetwEz[h7CNztef 7nymEr9sFq-

dJV618aAyfcPU]5jey8 VOrQQ9YSE]Zx7wbEmk7OffrhcVP8d5y2xjRMtxIjbUFh6BrPD6EmRicuHbVtV
7qzBhzTc4hAg9-7weE zIL&period1=1603915056&period2=1761681450
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das economias asiaticas. Esse cenario favorece posi¢des defensivas e prudentes na gestdo

previdenciaria, combinando:

o Titulos publicos indexados ao IPCA (NTN-B), que apresentam aderéncia a
meta atuarial por compartilharem o mesmo indexador (IPCA + sobretaxa),
oferecendo, no cenario atual, taxas de juros reais superiores a sobretaxa
prevista na meta atuarial.

« Fundos de renda fixa referenciados & SELIC ou CDI, voltados a liquidez e
estabilidade de resultados;

« Alocacdo seletiva em ativos de risco, nacionais e internacionais, aproveitando
o0 maior diferencial de juros reais e as oportunidades geradas pela
reconfiguracao global do comércio.

Atualmente em 15,0% ao ano, a taxa SELIC mantém o ambiente monetario em
posicdo fortemente contracionista, reforcando o carater defensivo da politica econémica.
H4, contudo, expectativas no mercado de que o Banco Central do Brasil inicie cortes
adicionais da SELIC ao longo de 2026, acompanhando o cenario internacional mais
benigno. Alguns agentes projetam que o ciclo de flexibilizagdo monetaria podera comecar
ainda no primeiro trimestre de 2026, o que reforca a estratégia de aquisicdo de NTN-B e
a imunizacdo da meta atuarial de longo prazo, com ganhos potenciais de marcacdo na

curva.

5.2 Estados Unidos

A economia norte-americana entrou em 2025 em fase de desaceleracdo
controlada, apds um ciclo prolongado de aperto monetario iniciado em 2022 para conter
a inflagdo. A taxa de inflagdo medida pelo PCE ° — principal indicador utilizado pelo

Federal Reserve — recuou de uma média de 4% entre 2021 e 2023 para 1,6% em 2025,

10 Sigla para Personal Consumption Expenditure, indice de preco dos EUA da cesta de consumo.
Analogo ao IPCA.
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aproximando-se da meta de 2% ao ano.*! O crescimento do PIB no primeiro semestre de

2025 foi de 0,8%, projetando um avanco anual proximo de 1,6%, o menor desde 2020.%2

O mercado de trabalho segue robusto, porém com sinais de desaceleracdo. A taxa
de desemprego atingiu 4,3% em outubro de 2025, apds dois anos estabilizada abaixo de
4%, refletindo o arrefecimento da atividade econdmica e a reducéo das contratacbes em
setores de tecnologia e servigos. Ainda assim, o mercado permanece relativamente

apertado, sustentando pressdes salariais moderadas.®

Em 29 de outubro de 2025, o Federal Reserve (Fed) decidiu reduzir a taxa basica
de juros em 0,25 ponto percentual, levando a faixa-alvo para 3,75% a 4,00% ao ano — 0
menor nivel desde novembro de 2022. A decisao foi aprovada por 10 votos a favor e 2
contrarios no Comité Federal de Mercado Aberto (FOMC), que indicou que futuras
reducdes dependerdo da confirmacdo de que a inflacdo segue convergindo de forma

sustentavel para a meta.*

Essa decisdo marca o inicio de uma transicdo monetaria gradual, com impactos
amplos sobre as economias americana e global. Nos Estados Unidos, o crédito tende a se
tornar mais acessivel, estimulando o consumo e 0s investimentos produtivos,
especialmente em setores sensiveis as taxas de juros, como habitacdo e bens de capital. O
alivio monetario também tende a impulsionar os mercados acionarios, ainda que sob o

risco de reaceleracdo inflacionaria no medio prazo.

No contexto internacional, a reducdo dos juros americanos pode gerar
desvalorizacdo do dolar e maior fluxo de capitais para economias emergentes,
notadamente aquelas com fundamentos fiscais sélidos e juros reais elevados, como o

Brasil. Esse movimento tende a elevar os precos das commodities, reduzir o custo de

11 Bureau of Economic Analysus (BEA):
https://apps.bea.gov/iTable/?reqid=19&step=3&isuri=1&1921=survey&1903=11#ey]hcHBpZCl6
MTksInNOZXBzljpbMSwyLDMsM10sImRhdGEiOItbIkSJUEFfVGFibGVfTGlzdCIsljgwil0sWy]DYXRIZ2
9yaWVzliwiU3VydmV5110sWy]GaX]zdF9ZZWEFyliwiMjAyMS]dLFsiTGFzdFOZZWFyliwiMjAyNS]dLF
siU2NhbGUiLCIwII0sWy]TZX]pZXMiLCINII1dfQ==

12 BEA: https://www.bea.gov/data/gdp/gross-domestic-product

13 Bureau of Labor Statistics (BLS): https: //www.bls.gov/charts/employment-situation/civilian-
unemployment-rate.htm

14 FED: https://www.federalreserve.gov/economy-at-a-glance-policy-rate.htm
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https://www.bea.gov/data/gdp/gross-domestic-product
https://www.bls.gov/charts/employment-situation/civilian-unemployment-rate.htm
https://www.bls.gov/charts/employment-situation/civilian-unemployment-rate.htm
https://www.federalreserve.gov/economy-at-a-glance-policy-rate.htm
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financiamento global e estimular ativos de risco, mas também aumenta a volatilidade

cambial e exige cautela dos paises dependentes de fluxos de capital externos.

A politica fiscal dos Estados Unidos mantém viés expansionista, voltada a
reindustrializacdo domeéstica, a transicdo energética e a seguranca das cadeias de
suprimento — 0 que sustenta a atividade, mas pressiona o endividamento publico,

atualmente em torno de 123% do PIB.

Além da orientacdo fiscal expansionista, a atual administracdo norte-americana
vem intensificando a politica tarifaria de carater protecionista, com aumento das tarifas
de importacdo sobre produtos chineses e de outros parceiros comerciais. Essa estratégia,
voltada a protecdo da industria doméstica e a reducdo do déficit comercial, tem gerado
efeitos mistos sobre a economia. No curto prazo, estimula a producao e 0 emprego em
setores estratégicos, como aco, semicondutores e automoveis, mas também eleva os
custos de insumos importados, pressiona a inflagdo e amplia tensdes geopoliticas.
Globalmente, tais medidas contribuem para a fragmentacdo das cadeias de suprimento e
para a elevacdo estrutural dos precos dos bens industriais, exigindo das economias
emergentes — como o Brasil — maior atencdo a gestdo de riscos externos e a

diversificacdo das fontes de investimento.

O dolar, apos forte valorizacdo em 2024, passou por um movimento de correcao
ao longo de 2025, refletindo a menor diferenca de juros em relacdo a outras economias
desenvolvidas. O ambiente de juros mais baixos e de liquidez global crescente favorece
os mercados financeiros, mas também pode elevar a exposic¢do a riscos inflacionarios e

de bolha em ativos.

Para o RPPS, esse cenario reforca a importancia de uma diversificacdo
internacional prudente, cautelosa e escalonada, por meio de fundos multimercados e de

renda variavel global.

5.3 Europa

A Eurozona ingressa em 2025 em um ciclo de recuperacdo gradual e desigual,

apos os choques energéticos e inflacionarios desencadeados pela Guerra Russo-
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Ucraniana e pela respectiva crise de oferta global. O PIB da regido cresceu 0,9% em 2024
e deve registrar expansdo proxima de 1,2% em 2025, impulsionado pela estabilizacdo dos
precos de energia, pela recomposic¢éo das cadeias de suprimento e pela retomada gradual
da confianga das empresas.

A inflacdo acumulada em 12 meses caiu para 2,2% em setembro de 2025,
retornando a faixa de variacdo compativel com a meta de médio prazo do Banco Central
Europeu (BCE). Com a normalizacdo inflacionaria, o BCE reduziu a taxa basica de 4,50%
para 2,15% ao ano, iniciando um processo de flexibilizacdo monetaria cautelosa. O
desemprego permanece em trajetoria de queda, situando-se em 6,4%, reflexo do

fortalecimento gradual da industria e dos servicos.

A recente reducdo das taxas de juros pelo Federal Reserve (Fed), nos Estados
Unidos, tem gerado efeitos mistos sobre a economia europeia. Por um lado, a maior
liquidez internacional e a desvalorizagdo do dolar favorecem o fluxo de capitais para o
continente, ampliando a demanda por titulos soberanos e corporativos europeus. Por outro
lado, a valorizagcdo do euro decorrente desse movimento reduz a competitividade das
exportacBes e pressiona o setor manufatureiro, ainda em recuperacdo. Paralelamente, a
politica tarifaria protecionista americana — com o aumento das tarifas sobre produtos
industriais e tecnolégicos — tem provocado realinhamentos nas cadeias globais de
suprimento, deslocando parte da producdo europeia e encarecendo insumos importados,
especialmente nos segmentos automotivo, quimico e eletrdnico. Esses fatores
combinados impdem desafios a retomada do crescimento na zona do euro e limitam o
espaco para uma politica monetaria mais expansionista por parte do Banco Central
Europeu (BCE).

A politica fiscal europeia segue condicionada pelas regras de austeridade e pela
necessidade de recompor a sustentabilidade das dividas publicas, especialmente em
paises como Itélia, Franga e Espanha. Ainda assim, os fundos de recupera¢do da Unido
Europeia (Next Generation EU) continuam a sustentar investimentos em infraestrutura,

transicdo energética e digitalizacdo, contribuindo para o equilibrio estrutural da regido.
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O euro valorizou-se em cerca de 11% em 2025 em linha com a melhora do
ambiente produtivo e com o enfraquecimento global do délar. Esse movimento fortalece

o papel do bloco como alternativa de equilibrio cambial no portfélio internacional

O Reino Unido, embora apresente dindmica semelhante, segue em recuperacéo
mais lenta, com PIB crescendo 1,3% ao ano, inflacdo ainda proxima de 3% e desemprego
em torno de 4,8%. A politica monetaria britanica permanece em flexibilizac&o, com juros
em 4,25%, apds o pico de 5,25% em 2023.1°

Para os investimentos previdenciarios, o cenario europeu oferece oportunidades
moderadas em renda fixa internacional, com destaque para titulos soberanos de longo
prazo e fundos globais de crédito corporativo, aproveitando a tendéncia de reducdo dos
juros reais e 0 movimento de estabilizacdo econdmica no continente. Contudo, a
persisténcia de incertezas externas, associadas a politica comercial dos Estados Unidos e
as tensdes geopoliticas globais, recomenda postura de cautela e diversificacdo
internacional gradual nas decisdes de alocagéo de longo prazo.

5.4 China

A economia chinesa mantém-se entre 0s principais vetores do crescimento global,
ainda que em ritmo mais moderado. O PIB do pais cresceu 5,0% em 2024 e deve encerrar
2025 com avango em torno de 4,5%, refletindo a transicdo para um modelo de
desenvolvimento mais orientado ao consumo interno, a inovacdo tecnoldgica e a

sustentabilidade.’

A politica econémica segue combinando estimulos fiscais e monetarios seletivos,
com a taxa basica de juros — Loan Prime Rate — mantida em 3,45% ao ano, apds ténue

e prolongada queda. O Banco Popular da China (PBOC) adota postura expansionista,

15 [Investing: https:

16 Bank of England: https: Mwww bankofengland co. uk[monetary-pohcy(the -interest-rate-bank-

rate
17 National Bureau of Statistics of China: https://data.stats.gov.cn/english/easyquery.htm?cn=B01
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utilizando crédito direcionado e investimentos estatais como instrumentos de

estabilizacdo, especialmente em infraestrutura, energia e habitagdo social.*®

O ambiente internacional recente também influencia as decisGes de politica
econémica chinesa. A reducdo das taxas de juros pelo Federal Reserve (Fed) tende a
enfraquecer o dolar e reduzir a pressdo cambial sobre o yuan, abrindo espaco para uma
politica monetaria mais acomodaticia na China e para maior estabilidade das reservas
internacionais. Em contrapartida, a politica tarifaria protecionista norte-americana impde
restricdes significativas as exportagbes chinesas, particularmente nos setores de
tecnologia, siderurgia e produtos manufaturados, que enfrentam tarifas superiores a 60%
em alguns casos. Esses fatores tém levado Pequim a diversificar mercados de exportagéo
e a intensificar investimentos internos em inovacao e infraestrutura, buscando compensar

a perda de dinamismo externo e sustentar o crescimento interno.

Nesse contexto, destaca-se o0 acordo comercial firmado entre o presidente Donald
Trump e o presidente Xi Jinping, em setembro de 2025, que representou uma trégua
parcial na disputa tarifaria entre as poténcias. O pacto prevé reducdo gradual de tarifas
sobre bens agricolas e tecnoldgicos, ampliacdo das importac6es chinesas de energia e de
produtos agricolas americanos e mecanismos de cooperacdo em propriedade intelectual e
seguranca de cadeias de suprimento. Embora o acordo tenha reduzido temporariamente
as tensdes comerciais e oferecido alivio as cadeias globais de valor, ele mantém clausulas
de monitoramento rigoroso e possibilidade de revisdo anual, o que indica uma trégua

comercial fragil e de curto prazo.

O setor imobiliario, foco de vulnerabilidade estrutural, continua em processo de
ajuste, mas sem riscos sistémicos imediatos. A inflacdo permanece controlada, oscilando
na banda tipica do histérico chinés (0% a 3%), tendo registrado 0,20% em 2024, e
deflacdo acumulada de -1,39% até outubro de 2025. O desemprego urbano situa-se em

torno de 5%, sustentado por politicas plblicas de estimulo ao emprego e a renda.*®

Em que pese a desaceleracdo do pais, a posi¢do externa da China segue robusta,

com superavit comercial expressivo e reservas internacionais acima de US$ 3,2 trilhdes,

18 Trading View: https://www.tradingview.com/symbols/ECONOMICS-CNINTR/
19 National Bureau of Statistics of China: https://data.stats.gov.cn/english /easyquery.htm?cn=A01
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0 que confere ampla margem de atuacdo anticiclica. O yuan permanece sob regime de
flutuacdo administrada, garantindo estabilidade cambial e competitividade das
exportacdes.?’ No plano geopolitico, a China intensifica aliancas com paises da Asia,
Africa e América Latina, ampliando o papel da Nova Rota da Seda (Belt and Road

Initiative) como vetor de projecdo econdmica e financeira global.

Para os recursos geridos pela GOIASPREV, a conjuntura chinesa reforga a
importancia de uma exposicdo internacional seletiva e prudente, voltada a fundos
diversificados de mercados emergentes asiaticos, aproveitando a resiliéncia da economia
chinesa e a reducéo das tensdes comerciais com os Estados Unidos. Ao mesmo tempo, a
fragilidade estrutural do setor imobiliario e o carater incerto do novo acordo bilateral
recomendam uma postura cautelosa, priorizando ativos liquidos e de baixo risco cambial

no portfdlio de investimentos internacionais.
6. GESTAO DE ATIVOS

Os recursos financeiros sdo administrados pela unidade gestora do RPPS/GO e do
SPSM/GO, assumindo gestdo propria. A GOIASPREV cabe a responsabilidade pela

administracdo, execucdo e controle das aplicacdes financeiras.

Conforme Lei n° 20.850, de 16 de setembro de 2020, que implementou a
segregacdo da massa de segurados do Regime Proprio de Previdéncia Social do Estado
de Goias para o equacionamento do déficit atuarial, sdo constituidos, como unidades
orcamentarias da Goias Previdéncia, o Fundo Financeiro do RPPS, o Fundo

Previdenciario, o Fundo Financeiro dos Militares e a propria GOIASPREV.

6.1 Fundos Financeiros RPPS/GO e SPSM/GO

Os Fundos Financeiros do RPPS/GO e do SPSM/GO possuem natureza
estruturalmente deficitaria, uma vez que as contribuicdes dos segurados e do ente

federativo ndo sdo suficientes para cobrir integralmente o pagamento dos beneficios

20 FMTI: https://www.imf.org/-
/media/Files/Publications/CR/2022/English/1CHNEA2022001.ashx
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previdenciarios de responsabilidade desses fundos. Em ambos os casos, verifica-se a
necessidade de aportes mensais do Tesouro Estadual para assegurar a regularidade do
fluxo de pagamentos, evidenciando que tais fundos operam em regime de reparti¢do

simples e sem acumulacdo de reservas de longo prazo.

Diante desse contexto, a gestdo dos recursos financeiros desses fundos deve
necessariamente privilegiar seguranca, liquidez imediata e previsibilidade, uma vez que
os valores arrecadados, tanto as contribuicBes previdenciarias quanto 0s aportes
complementares do ente sdo direcionados ao pagamento dos beneficios no préprio més
de competéncia. Isso implica que a parcela disponivel para aplicacdo financeira é
temporaria, devendo ser mantida em instrumentos que permitam resgate diario sem risco

de descasamento entre ingresso e saida de recursos.

Assim, as aplicacbes dos Fundos Financeiros do RPPS/GO e do SPSM/GO
concentram-se em fundos de investimento de liquidez imediata, tais como fundos
referenciados DI ou estratégias equivalentes, que conciliam baixo risco de mercado com
a capacidade de conversdo rapida em caixa. Essa diretriz visa garantir que 0s
compromissos previdenciarios sejam honrados tempestivamente, evitando qualquer risco
de inadimpléncia, a0 mesmo tempo em que assegura a observancia dos principios de

prudéncia, solvéncia e continuidade dos pagamentos.

Em sintese, o perfil deficitario desses fundos determina uma Politica de
Investimentos eminentemente conservadora e voltada a liquidez, na qual a preservacao
da capacidade de pagamento mensal dos beneficios se sobrepbe a qualquer objetivo de

rentabilidade de médio ou longo prazo.

6.2 Fundo Previdenciario do RPPS/GO

O Fundo Previdenciario é estruturado sob a forma de regime financeiro de
capitalizacéo, no qual as contribuicdes dos servidores e do ente federativo sdo acumuladas
e aplicadas com o objetivo de constituir reservas suficientes para o pagamento dos

beneficios futuros.
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A gestdo dos ativos busca alinhar a carteira de investimentos a natureza atuarial
do regime, priorizando a solvéncia de longo prazo e a preservacdo do poder de compra

dos recursos.

Conforme disposto no art. 39 da Portaria MTP n° 1.467/2022, a taxa de juros real
anual a ser utilizada como taxa de desconto deve corresponder a taxa de juros parametro
associada a Estrutura a Termo da Taxa de Juros (ETTJ) que mais se aproxima da duracao
do passivo atuarial do fundo — esta calculada no Relatério de Avaliacdo Atuarial de
2025.

Atualmente, no ambito da GOIASPREV, a taxa de juros a ser utilizada na
avaliago atuarial do exercicio, somada ao Indice de Preco ao Consumidor Amplo (IPCA)
do periodo corrente, define a meta de rentabilidade do Fundo Previdenciario do RPPS/GO
para o exercicio subsequente, servindo como referéncia para a Politica de Investimentos

e 0 acompanhamento da sustentabilidade atuarial do regime.

Para fins de orientacdo das préaticas de gestdo dos ativos do plano, a definicdo da
meta de rentabilidade constitui instrumento central para a sustentabilidade do Fundo
Previdenciario. A legislacdo vigente — conforme a Portaria MPS n° 2.010, de 15 de
outubro de 2025, que alterou o art. 4° do Anexo VII da Portaria MTP n° 1.467/2022 —
estabelece que a taxa de juros real anual a ser utilizada como taxa de desconto para a
apuracdo do valor presente dos fluxos de beneficios e contribuicdes do RPPS deve
corresponder ao ponto da Estrutura a Termo de Taxa de Juros Média (ETTJ) mais
préximo da duracdo do passivo do regime.

Para 0 ano de 2026, sera utilizada a taxa de juros real de 5,65% ao ano no Relatério
de Avaliacdo Atuarial de 2026 do Fundo Previdenciario. No entanto, a referida portaria
ndo define a meta de rentabilidade a ser adotada pelo ente em sua Politica de
Investimentos. Dessa forma, a escolha da meta de rentabilidade equivalente a meta
atuarial, de IPCA +5,65% ao ano, para o exercicio de 2026 constitui decisdo prépria desta
Politica de Investimentos, alinhada as praticas de imunizacao do passivo, a duracdo do
passivo atuarial e as conclusfes apresentadas no Relatério de Anéalise de Hipoteses de
2025 e do ALM (Asset Liability Management) de 2025.
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A GOIASPREYV adota uma estratégia de gestdo baseada em ALM, relacionando
a duration dos ativos com a duration do passivo atuarial, para reduzir o descasamento
entre fluxos futuros. No que se refere aos fluxos atuariais de receitas e despesas do Fundo
Previdenciario do RPPS/GO, o Relatério de Avaliagdo Atuarial de 2025 apresenta

despesas superiores as receitas a partir de 2047.

Considerando que a Avaliacdo Atuarial de 2025 do Fundo Previdenciario do
RPPS/GO utiliza a base de dados cadastrais, funcionais e financeiras da competéncia de
dezembro de 2024 e um grupo fechado, ou seja, sem levar em conta a reposi¢do de
servidores ativos, com o auxilio da Geréncia de Atuaria e Dados Previdenciarios da
GOIASPREV, foi realizado um novo estudo, utilizando a base de dados do més de
outubro de 2025, para melhor analise dos fluxos atuariais.

Neste contexto, a Tabela 1 apresenta um recorte das projec6es dos fluxos atuariais
do Fundo Previdenciario do RPPS/GO, elaborado com base em dados de outubro de 2025
e data focal em 31 de dezembro de 2024. Embora o estudo original de Asset Liability
Management (ALM) tenha considerado o horizonte compreendido entre 2025 e 2099, 75
anos, conforme estabelecido na Portaria MTP n° 1.467/2022, o recorte aqui utilizado,
destinado a subsidiar a elaboragdo da Politica de Investimentos para 2026, contempla
apenas o periodo de 2025 a 2052. O ALM, enquanto ferramenta de avaliacdo da
compatibilidade entre os ativos financeiros e as obrigacdes previdenciarias de longo

prazo, contribui diretamente para a sustentabilidade do regime.

Para 0 alcance da meta de rentabilidade de 2026 do Fundo Previdenciario do
RPPS/GO — esta de 5,65% + IPCA, a carteira de investimentos sera estruturada em trés
subcarteiras:

(i)  Subcarteira de Imunizacéo, voltada a garantia da meta atuarial,

(i)  Subcarteira de Liquidez e Estabilidade, destinada a manutencdo de liquidez

e mitigagéo de riscos; e
(iii) Subcarteira de Riscos, voltada a geracdo de retorno adicional por meio da

diversificagdo prudencial.

As alocacdes obedecem aos limites legais e prudenciais definidos nesta Politica.
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TABELA 1. Fluxos atuariais para o Fundo Previdenciario do RPPS/GO

2025 | 239.592.494,92 724.698.501,13
2026 | 240.206.035,59 | 3.129.962,88 | 237.076.072,71 | 37.104.563,26 | 274.180.635,97 | 998.879.137,11
2027 | 240.894.051,60 | 4.560.621,52 | 236.333.430,08 | 51.142.611,82 | 287.476.041,90 | 1.286.355.179,01
2028 | 241.311.637,68 | 7.006.367,24 | 234.305.270,44 | 65.861.385,17 | 300.166.655,60 | 1.586.521.834,61
2029 | 241.557.376,28 | 9.629.495,81 | 231.927.880,47 | 81.229.917,93 | 313.157.798,40 | 1.899.679.633,01
2030 | 241.524.671,54 | 13.356.040,78 | 228.168.630,75 | 97.263.597,21 | 325.432.227,96 | 2.225.111.860,97
2031 | 241.269.986,59 | 17.498.751,68 | 223.771.23491 | 113.925.727,28 | 337.696.962,19 | 2.562.808.823,16
2032 | 240.927.417,62 | 21.714.170,90 | 219.213.246,72 | 131.215.811,75 | 350.429.058,47 | 2.913.237.881,63
2033 | 240.600.109,94 | 26.125.017,14 | 214.475.092,80 | 149.157.779,54 | 363.632.872,34 | 3.276.870.753,96
2034 | 240.054.886,30 | 30.940.399,06 | 209.114.487,24 | 167.775.782,60 | 376.890.269,85 | 3.653.761.023,81
2035 | 238.673.772,19 | 37.624.480,43 | 201.049.291,76 | 187.072.564,42 | 388.121.856,18 | 4.041.882.879,99
2036 | 237.223.158,20 | 44.267.398,54 | 192.955.759,66 | 206.944.403,46 | 399.900.163,11 | 4.441.783.043,11
2037 | 235.949.430,71 | 50.333.641,48 | 185.615.789,23 | 227.419.291,81 | 413.035.081,03 | 4.854.818.124,14
2038 | 234.237.578,60 | 57.762.457,96 | 176.475.120,64 | 248.566.687,96 | 425.041.808,60 | 5.279.859.932,74
2039 | 232.199.252,97 | 66.077.213,95 | 166.122.039,02 | 270.328.828,56 | 436.450.867,58 | 5.716.310.800,31
2040 | 229.853.364,79 | 75.368.528,51 | 154.484.836,27 | 292.675.112,98 | 447.159.949,25 | 6.163.470.749,56
2041 | 226.902.344,98 | 86.109.113,98 | 140.793.231,00 | 315.569.702,38 | 456.362.933,37 | 6.619.833.682,94
2042 | 223.700.841,12 | 97.519.817,49 | 126.181.023,62 | 338.935.484,57 | 465.116.508,19 | 7.084.950.191,13
2043 | 216.054.698,15 | 123.534.827,38 | 92.519.870,77 | 362.749.449,79 | 455.269.320,56 | 7.540.219.511,69
2044 | 210.388.856,67 | 142.679.36552 | 67.709.491,16 | 386.059.239,00 | 453.768.730,15 | 7.993.988.241,84
2045 | 202.551.015,77 | 168.110.995,98 | 34.440.019,79 | 409.292.197,98 | 443.732.217,77 | 8.437.720.459,61
2046 | 194.480.144,82 | 193573.950,27 | 906.194,56 | 432.011.287,53 | 432.917.482,09 | 8.870.637.941,70
2047 | 186.737.048,07 | 217.334.248,95 | -30.597.200,88 | 454.176.662,61 | 423.579.461,73 | 9.294.217.403 43
2048 | 178.152.912,35 | 243.618.284,65 | -65.465.372,30 | 475.863.931,06 | 410.398.558,76 | 9.704.615.962,18
2049 | 164.289.923,61 | 283.610.755,92 | -119.320.832,31 | 496.876.337,26 | 377.555.504,95 |10.082.171.467,14
2050 | 130.776.590,81 | 374.869.776,52 | -244.093.185,71 | 516.207.179,12 | 272.113.993,41 | 10.354.285.460,54
2051 | 118.871.125,12 | 404.323.385,34 | -285.452.260,23 | 530.139.415,58 | 244.687.155,35 | 10.598.972.615,90
2052 | 107.652.804,19 | 431.102.596,52 | -323.449.792,34 | 542.667.397,93 | 219.217.605,60 |10.818.190.221,49

Fonte: GADP/DAP/GOIASPREV/ALM

7. POSICAO ATUAL DE CARTEIRA

Os fundos que comp&em a carteira de investimentos do Fundo Previdenciario do

RPPS/GO ao final de outubro de 2025 sdo apresentados, em valores relativos (%) e

absolutos (R$), juntamente com seus respectivos benchmarks, na Tabela 2.

Comité de Investimentos - GOIASPREV
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TABELA 2. Posicdo da carteira atual do Fundo Previdenciario do RPPS/GO em 31/10/2025.

CAIXA BRASIL FI RF REF DI LP 03.737.206/0001-97 CDI 21% | R$ 144.797.467,71
BB PREV RF IRF-M1 TP 11.328.882/0001-35 IRF-M1 18% | R$ 125.119.665,39
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TP FI RF 10.740.670/0001-06 IRF-M1 15% | R$ 103.585.026,45
BB PREV RF PERFIL FIC FI 13.077.418/0001-49 CDI 14% | R$ 98.054.310,86
CAIXA BRASIL MATRIZ FI RF 23.215.008/0001-70 CDI 13% | R$ 89.884.164,43
CAIXA ALIANCA TP FI RF 05.164.358/0001-73 CDI 8% | R$ 55.308.216,87
BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA IRF-M 1+ | 32.161.826/0001-29 IRF-M1+ 4% | R$ 24.400.924,99
CAIXA BRASIL TP FI RF LP 05.164.356/0001-84 CDI 3% | R$ 19.786.757,26
BB RF REF DI TIT PUB FI LP 11.046.645/0001-81 CDI 2% | R$ 12.164.910,78
BB PREV RF TP VERTICE 2027 46.134.096/0001-81 IPCA 2% | R$ 11.885.679,61
BB PREV RF TP VERTICE 2030 46.134.117/0001-69 IPCA 1% | R$ 3.726.494,77
BB ACOES GOVERNANCA 10.418.335/0001-88 IGCT 0% | R$ 2.887.837,56
CAIXA BRASIL ACOES LIVRE 30.068.169/0001-44 | IBOVESPA | 0% | R$ 2.068.887,49
BB ACOES EUROPEIAS BDR | 38.236.242/0001-51 | MSCI Europe | 0% | R$ 819.533,71
CAIXA FIA ELETROBRAS 45.443.475/0001-90 | IBOVESPA | 0% | R$ 725.827,43

TOTAL DA CARTEIRA

Fonte: GADP/DAP/GOIASPREV/Relatorio de Investimento de outubro de 2025.

As Tabelas 3 e 4 apresentam a distribuicdo atual da carteira do Fundo
Previdenciario por benchmark e por segmento, denotando a alta concentracdo em ativos

de renda fixa.

R$ 695.215.705,31

TABELA 3. Posigéao da carteira atual do Fundo Previdenciario em 31/10/2025 — por

benchmark.

CDI 60%
IRF-M1 33%
IRF-M1+ 4%
IPCA 2%
IGCT 0%
IBOVESPA 0%
MSCI Europe 0%

Fonte: GINV/DAP/GOIASPREV.
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TABELA 4. Posicdo da carteira atual do Fundo Previdenciario em 31/10/2025 — por
segmento.

Renda Fixa 99,06% R$ 688.715.488,85
AEEE 082% | Rs 568255248
Variavel
Exterior 0,12% R$ 819.533,71
Estruturados 0,00% R$ -
Total 100,00% R$ 695.217.575,04

Fonte: GINV/DAP/GOIASPREV.

Ao analisar o portfolio, nota-se o alto percentual em renda fixa (99,06%) e o
restante distribuido entre renda variavel no Brasil (0,82%), renda varidvel no exterior
(0,12%), ndo havendo estruturados. A carteira enquadra-se, portanto, nos moldes de um
perfil conservador e esta a par das especificidades de um Regime Préprio de Previdéncia
Social.

Atualmente, as alocacdes de recursos sao realizadas exclusivamente em fundos de

investimento, o que garante liquidez imediata, mas reduz a rentabilidade.

8. PLANEJAMENTO E ALOCACAO DE RECURSOS

O planejamento da alocacgdo de recursos do Fundo Previdenciario baseia-se nos
estudos de ALM e na aplicacdo da Fronteira Eficiente de Markowitz?!, orientando a busca
por equilibrio entre risco, retorno e aderéncia a meta atuarial. A definicdo dos pesos
estratégicos considera o comportamento esperado dos ativos, sua volatilidade, bem como
0s cenarios macroecondmicos e as restricdes estabelecidas pela Resolu¢do CMN n°
4.963/2021.%2

21 Fronteira Eficiente de Markowitz: Conjunto de carteiras que oferecem a melhor combinagédo possivel
entre risco e retorno, ou seja, aquelas que proporcionam maior retorno para um mesmo nivel de risco.
22 A CMN n° 4.963/2021 ndo estara vigente a partir de 01/02/2026, sendo substituida pela CMN n°
5.272/2025. No entanto, todos os limites da estima¢cdo do Markowitz ndo burlam a CMN n°
5.272/2025, dado o atual status de nivel IV do programa Pr6-Gestdo. Observa-se, contudo, que a cesta
6tima que obedeceria as restricées da CMN n° 5.272/2025, ndo necessariamente é a cesta 6tima
estimada com os limites da CMN n° 4.963/2021.
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8.1 Benchmark e Revisdes de Alocagdo

O benchmark consolidado do Fundo Previdenciario resulta da média ponderada

dos indices de cada subcarteira, conforme o peso definido na alocagdo estratégica.

Revisbes e rebalanceamentos serdo efetuados sempre que houver distanciamento

relevante em relacdo aos limites estabelecidos ou quando alteragdes no ambiente

econdmico justificarem ajustes na distribuicdo dos recursos.

Para fins de organizagéo e transparéncia, a Tabela 5 consolida as subcarteiras, 0s

ativos elegiveis e seus respectivos benchmarks:

TABELA 5 — Segmentacdo das Subcarteiras, Tipos de Titulos e Benchmarks

Titulos puablicos federais indexados
ao IPCA (ex.: NTN-B, Tesouro

Revisfes sempre que

houver divergéncia

Imunizagéo IMA-B 5+
IPCA+) relevante ou mudancas nas
Marcados a vencimento condicGes de mercado
Fundos de renda fixa referenciados
a SELIC ou CDI, fundos IRFM e Revisdes conforme
Liquidez e IMAB, Titulos Publicos Federais 950 CDI necessidade de ajuste de
0
Estabilidade | (LFT, NTN-B e LTN) com baixa liquidez ou condigdes de
volatilidade e alta liquidez mercado
Marcados a mercado
Fundos multimercados, de a¢oes, )
) Revisbes conforme
) estruturados ou com exposic¢do ao IBrX-100 e MSCI L
Riscos . o . avaliacdo de desempenho e
exterior, compativeis com o perfil ACWI (BRL) o )
) limites de risco
de risco do RPPS
Média ponderada dos Rebalanceamentos
) Média ponderada das subcarteiras | benchmarks (IMA-B periddicos conforme a
Consolidado

conforme alocagdo estratégica

Fonte: GINV/DAP/GOIASPREV.

Essa estrutura busca assegurar:

5+, CDI, 1BrX-100,
MSCI ACWI)

estratégia e o cenario

econdémico

(1) A imunizagao parcial do passivo por meio da subcarteira de Imunizagao;

Comité de Investimentos - GOIASPREV
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(i) A manutencdo de liquidez adequada para enfrentar oscilacdes de caixa; e
(iii) A diversificacdo controlada por meio da subcarteira de Riscos, respeitando o

perfil conservador da entidade.

8.2 Limites de Alocacdo e Fronteira Eficiente

Os limites de alocacdo dos recursos foram definidos a partir de simulagdes
baseadas na Teoria da Fronteira Eficiente de Markowitz, que orientaram a distribuicdo
entre as trés subcarteiras: Imunizacgéo; Liquidez e Estabilidade; e Riscos. A politica adota,
como referéncia minima de retorno, a meta atuarial de IPCA + 5,65% ao ano, mantendo
0 apetite de risco da entidade em nivel conservador.

A Subcarteira de Riscos serd destinada apenas a alocacdo dos excedentes de
rentabilidade obtidos apds o atingimento da meta atuarial pelas demais subcarteiras.
Nesse contexto, foram realizadas cinco mil simulacdes para a construcdo da Fronteira
Eficiente de Markowitz, identificando-se as alocag¢Ges 6timas para as trés subcarteiras. A
escolha dos ativos considera, prioritariamente, a combinacéo que apresente o0 menor nivel
de risco necessario ao cumprimento da meta atuarial. A partir da alocacdo 6tima, sdo

definidos os intervalos de alocagdo para cada subcarteira.

8.3 Fronteira Eficiente de Markowitz - Conjunto das trés subcarteiras

Os resultados das simulacdes apresentam as composicGes de ativos que se
posicionam na Fronteira Eficiente de Markowitz, evidenciando os niveis de retorno
esperados para diferentes graus de risco e permitindo visualizar a eficiéncia das alocacoes
propostas. As analises contemplaram, de forma integrada, as trés subcarteiras —
Imunizacgdo, Liquidez e Estabilidade e Riscos — considerando o0s respectivos
benchmarks e as expectativas de retorno de cada ativo, como também as correlagdes entre
0s ativos, resultando em uma distribuicdo otimizada e compativel com o perfil
conservador adotado pela entidade.

As alocacbes resultantes da simulacdo sdo apresentadas por ativo e,
adicionalmente, agrupadas por subcarteira, de forma a oferecer uma visao consolidada da

macroalocacdo. Essa estrutura segue a proposta de segmentacdo dos ativos em
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subcarteiras e esta alinhada a metodologia descrita no item 9, Aderéncia a Meta Atuarial

e a Rentabilidade Esperada, conforme demonstrado nas tabelas a seguir.

TABELA 6. Carteira otimizada — por benchmarks.

Otimizacdo | Rendimento . TIENEE RGO

Nome Markow: 1 Desvios de Anual

arkowitz Médio -
Sharpe | Nominal
Carteira de Imunizagéo
Titulos Pablicos (NTN-B) 60,00% 1,00% 0,38% |61,66% 12,65%
Carteira de Liquidez e Estabilidade

CDI 29,98% 0,76% 0,33% | 0,00% 9,57%

IRF-M1 5,00% 0,78% 0,36% | 3,35% 9,72%

IMA-S 2,35% 0,77% 0,33% | 2,56% 9,68%

IMA-B5 0,88% 0,84% 1,90% | 3,90% 10,54%

Carteira de Riscos

BDRX 1,15% 1,81% 537% |19,55% | 24,07%

MSCI Europe 0,63% 2,26% 7,38% |20,30% | 30,80%

Fonte: GINV/DAP/GOIASPREV.

O desvio-padrdo da carteira otimizada — definida a partir da Fronteira Eficiente
de Markowitz, no ponto de menor risco — foi de 0,238194%, enquanto sua média mensal
de retorno alcangou 0,927143%. Essa composicao resulta em uma rentabilidade nominal
projetada de 11,71% ao ano, equivalente a uma rentabilidade real de 7,24%, assumindo-
se uma inflacdo estimada de 4,17% para 2026. Quando comparada a meta atuarial, a
carteira apresenta um desempenho correspondente a 116,46% do parametro requerido,
demonstrando sélida aderéncia e postura prudencial na alocacédo dos recursos. O grafico

a seguir demonstra a composicéo por ativo da referida simulacao.
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FIGURA 1 - Distribuicdo dos ativos por benchmark

BDRX; 1,15%

MSCI; 0,63% IMAS; 2,35%
IRFM-1; 5,00%

CDI; 29,98%

Fonte: GINV/DAP/GOIASPREV

Essas analises fundamentam a definicdo dos limites de alocacdo estratégica e
orientam a avaliacdo continua do equilibrio entre seguranca, liquidez e rentabilidade, em
alinhamento com os objetivos de longo prazo e a sustentabilidade atuarial do regime. A
Tabela 7 apresenta os limites de alocacdo por subcarteira e por ativo, estabelecidos com
base na Fronteira Eficiente de Markowitz e nas diretrizes da Resolugdo CMN n°
5.272/2025.

TABELA 7. Limites de Alocagéo

Subcarteira Imunizagdo (3) 0% 70% 0
Art. 7, 1l e lll 0% 100% e
Subcarteira de Liquidez e Estabilidade 0% 40%
Art. 7, 11 e lll 0% 100% 100%

! 0,
Art. 7, | 0% 100% 100% .
Art. 7,V 0% 60% 80%
Art 8° 0% 70% 50%
Art 9° 0% 30% 10%
Art 100, | 0% 30% 15%

(1) Limite de alocagdo por artigo da Res. CMN 5.272/2025, na respectiva subcarteira.
(2) Limite definido pelo somatério dos ativos de cada subcarteira — Fronteira Eficiente de Markowitz.
(3) O prazo médio da Subcarteira de Imunizagéo tem que ser menor ou igual a 10 anos, com apuragéo
semestral.
Fonte: GINV/DAP/GOIASPREV
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8.4 Subcarteira de Imunizacéo - Concentracdo das Operacdes com Dealers

Para fins de monitoramento da concentracdo das operacdes realizadas com
instituices financeiras dealers na aquisicdo de titulos publicos federais, sera utilizado o
indice de Herfindahl-Hirschman (IHH), que mede o grau de concentracdo de mercado
por meio da soma dos quadrados das participagcOes relativas de cada instituicdo nas
negociaces realizadas. O indice varia de 0 a 1, sendo que valores proximos de 0 indicam

alta diversificacdo e valores proximos de 1 refletem forte concentracao.

A interpretacdo do IHH seguira os seguintes parametros:

« IHH <0,15: indica baixa concentracdo, evidenciando que as operagdes estdo bem
distribuidas entre os dealers;

e 0,15 < IHH < 0,25: indica concentragdo moderada, demonstrando sinais de
dominéncia parcial por alguns dealers;

o [IHH > 0,25: indica alta concentragdo, situagdo que requer justificativa formal ou
intervencdo, podendo incluir o redirecionamento das consultas para outras
instituicdes financeiras, de modo a restabelecer o equilibrio operacional e a

competitividade nas negociagoes.

O modelo IHH e os parametros de referéncia (0,15 e 0,25) sdo amplamente
utilizados em andlises regulatdrias internacionais, aplicados, por exemplo, em setores
como concorréncia, mercado bancéario e telecomunicagoes, e foram adotados no Brasil
pelo Conselho Administrativo de Defesa Econdmica (CADE). Esses pontos de corte ndo
derivam de uma formula matematica especifica, mas sim de critérios regulatorios
padronizados, que visam facilitar a analise comparativa e a avaliacdo objetiva do nivel de

concentracdo de mercado.

Considerando que o0 numero de operacdes a serem realizadas no exercicio de 2026
pela GOIASPREYV tende a ser reduzido e pode ou néo se distribuir de forma uniforme ao
longo do ano, a apuracdo do IHH sera efetuada semestralmente, com verificacao final de
enguadramento consolidada ao término do exercicio de 2026. Essa periodicidade busca
garantir uma analise representativa da concentracdo efetiva das operagfes, evitando
distorcdes decorrentes da baixa frequéncia de negociacdes.
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Adicionalmente, reconhece-se que determinadas instituicbes financeiras podem
apresentar, de forma recorrente, melhores condi¢es de preco nas cotacbes de titulos
publicos, 0 que tende a gerar concentracdo natural das operacdes em poucos dealers e,
consequentemente, impacto no valor do IHH. Nesses casos, poderd ser admitida
concentracdo igual ou superior a 0,25, desde que acompanhada de justificativa técnica da
GINV, com historico detalhado das cotacbes que precederam os negdcios realizados, de

modo a demonstrar a economicidade e a aderéncia as melhores condi¢6es de mercado.

O IHH é calculado pela seguinte formula de calculo:

n
IHH = Z(si)2
i=1

Onde:

e s; = participacdo relativa de cada dealer nas operagdes realizadas com suporte
entreOel;
e m =ndmero total de dealers considerados comn € N.

Exemplo ilustrativo:

Considere que em determinado periodo, as operacfes de compra de titulos

publicos federais foram distribuidas entre quatro dealers da seguinte forma:

TABELA 8 — Distribuicao hipotética das participacdes

Participacdo | Participacao em
Dealer | nas operagdes | forma decimal si2
(%0) (s))
A 40,00% 0,40 0,16
B 30,00% 0,30 0,09
C 20,00% 0,20 0,04
D 10,00% 0,10 0,01
Total 100% — 30%

Fonte: GINV/DAP/GOIASPREV

Nesse caso, o I[HH = 0,30, indicando alta concentracdo de operacOes entre
poucos dealers, o que justificaria a adocdo de medidas corretivas ou, se comprovada a
vantagem econdmica, a manutencdo da alocacdo, desde que acompanhada da devida
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justificativa técnica da GINV e do registro documental das cotacdes que fundamentaram

a decisio.

8.5 Subcarteira de Riscos

a) Stop-loss

Com o objetivo de preservar o equilibrio da carteira e mitigar perdas decorrentes
de oscilacOes adversas de mercado, a Subcarteira de Riscos contara com um mecanismo
de controle denominado stop-loss, aplicavel exclusivamente aos investimentos sujeitos a
volatilidade significativa, tais como fundos multimercados, de agdes, estruturados, de

investimento no exterior ou com caracteristicas semelhantes.

O stop-loss consiste em um limite prudencial de perda, que, uma vez atingido,
aciona procedimento de reavaliacdo da posi¢do. O dispositivo ndo implica venda
automatica de ativos, mas estabelece a obrigatoriedade de anélise técnica e deliberacdo
formal acerca da manutencéo, reducdo ou desinvestimento, observando-se o perfil

conservador da entidade e o principio da prudéncia.

Para o exercicio de 2026, considera-se acionado o stop-loss quando ocorrer

qualquer uma das seguintes condicdes:

a) perda acumulada superior a 10% em relacdo ao custo médio de aquisicao do
ativo ou fundo; ou

b) perda equivalente a 30% do ganho acumulado em relagédo ao custo médio.

Os limites e critérios de ativacdo integram a proposta de investimentos para o
exercicio de 2026 e poderao ser reavaliados pela GINV, que, caso identifique necessidade
de ajuste, devera submeter proposta de revisdo ao Comité de Investimentos para

deliberagdo, 0 que ndo configurara a elaboracdo de uma nova Politica de Investimentos.

Os eventos de stop-loss deverdo ser registrados e detalhados no Relatério Mensal
de Investimentos, contendo a identificacdo do ativo ou fundo, o percentual de perda
verificado, o custo médio considerado, as medidas adotadas e as justificativas técnicas

apresentadas pela GINV.
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b) Monitoramento de ativos no exterior

A Resolucdo CMN n° 5.272/2025 instituiu a obrigatoriedade do monitoramento
continuo dos fundos e dos investimentos com exposicao a ativos no exterior, de modo a
assegurar a manutencdo das condi¢des regulatorias, institucionais e operacionais que
fundamentaram a decisdo de investimento. Em observancia a essa diretriz, 0
monitoramento devera ser realizado ao longo de toda a vigéncia do investimento, nao se

restringindo ao momento da aplicagdo inicial.

O processo de monitoramento abrangerd, no minimo, a verificacdo da
permanéncia dos requisitos relativos a estrutura do investimento, a qualificacdo e a
idoneidade dos gestores e administradores, a adequada estrutura de custodia e registro
dos ativos, bem como a supervisdo por autoridade reguladora reconhecida no pais de
origem, observada a regulamentacao aplicavel aos fundos constituidos no exterior e aos

fundos brasileiros com exposicao internacional.

Adicionalmente, o monitoramento contemplara a identificacdo de alteracGes
relevantes no perfil de risco, na estratégia de investimento, na governanca do fundo ou
em sua estrutura juridica e operacional, incluindo eventos que possam impactar a liquidez,
a transparéncia ou a seguranca juridica das aplicacdes, podendo tais ocorréncias ensejar
a reavaliacdo do investimento, a restricdo a novos aportes ou a adocdo de medidas

prudenciais compativeis com o perfil de risco da GOIASPREV.

As informaces decorrentes do monitoramento dos investimentos com exposi¢éo
ao exterior deverdo constar do Relatério Mensal de Investimentos, compondo a base de
acompanhamento pela Diretoria, pelo Comité de Investimentos e pelos Conselhos, sendo
que os procedimentos, critérios e instrumentos adotados encontram-se detalhados no
Anexo | — Monitoramento dos Fundos com Exposicdo ao Exterior (Resolugdo CMN n°
5.272/2025) desta Politica de Investimentos, o qual complementa as disposi¢des deste
item e orienta a atuacdo operacional e a gestdo de riscos, em consonancia com o dever

fiduciério e as diretrizes estabelecidas pela Resolu¢gdo CMN n° 5.272/2025.

9. ADERENCIA A META ATUARIAL E A RENTABILIDADE ESPERADA
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A aderéncia da carteira de investimentos a meta atuarial constitui um dos pilares
centrais da sustentabilidade do Regime Proprio de Previdéncia Social do Estado de Goias
e do Sistema de Protecdo Social do Estado de Goias. Esse acompanhamento € realizado
de forma continua pela Diretoria de Gestdo de Ativos e Passivos, por meio da Geréncia
de Investimentos, com acompanhamento, assessoramento e auxilio do Comité de

Investimentos.

A meta atuarial do Fundo Previdencidrio do RPPS/GO para o exercicio de 2026
esta estabelecida em IPCA + 5,65%, representando a taxa minima de rentabilidade real
necessaria para assegurar o equilibrio financeiro e atuarial do Plano Previdenciario
administrado pela GOIASPREV. Essa meta serve como referéncia para a avaliagdo de
desempenho dos investimentos, sendo utilizada na defini¢do das estratégias de alocacao

e no monitoramento dos resultados obtidos pelo RPPS.

A anélise de aderéncia a meta é conduzida sob o principio da macroalocagédo de
recursos, que considera a representatividade de cada subcarteira no portfélio consolidado
e a rentabilidade esperada em funcédo do cenario macroecondémico de referéncia adotado

nesta Politica de Investimentos.

Essa abordagem reflete a natureza atuarial do regime proprio, cujo foco € a
manutencdo da solvéncia e o cumprimento da meta atuarial no longo prazo. Assim, as
decisbes de alocacdo observam uma hierarquia de prioridades, na qual as Subcarteiras de
Imunizacdo e de Liquidez e Estabilidade formam o nucleo previdenciario de referéncia,
destinado a preservacao do capital e a geracdo de rentabilidade suficiente para o batimento
da meta. A Subcarteira de Riscos, por sua vez, recebe novos aportes apenas quando

houver excedente de rentabilidade em relacdo a meta atuarial consolidada.

A Figura 2 apresenta o resultado da simulagdo que verifica a aderéncia da
macroalocagao proposta nesta Politica de Investimentos ao cumprimento da meta atuarial.

Para 0s proximos 3 anos serdo observados 0s seguintes parametros financeiros:

e Meta atuarial: IPCA + 5,65% a.a.;
« ContribuicGes médias mensais estimadas em R$ 18.430 mil;
e Ano de 2026: Considera-se a taxa SELIC de 12,40%, o IPCA de 4,41%j;
e Ano de 2027: Adota-se a taxa SELIC de 10,40%, o IPCA de 4,00%;
e Ano de 2028: Utiliza-se a taxa SELIC de 9,90%, o IPCA de 3,80%;
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« Macroalocacéo inicial composta de 60% Subcarteira de Imunizacdo e 40% na
Subcarteira de Liquidez e Estabilidade;
o Destinacdo para a Subcarteira de Riscos apenas do excedente necessério ao

atendimento da meta atuarial.

FIGURA 2 — Aderéncia da macroalocacéo dos recursos a meta atuarial
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Fonte: GINV/DAP/GOIASPREV

Em um horizonte projetado de 36 meses (01/2026 a 12/2028), a rentabilidade
acumulada projetada (39,02%) supera a meta acumulada (33,72%), observando-se 0
cenario-base. Assim, a proposta demonstra suficiéncia em relacdo ao cenario e a

rentabilidade esperada, mantendo o equilibrio atuarial.

10. APRECAMENTO E CONTABILIZACAO DOS ATIVOS

Os investimentos sdo efetuados por meio da aquisi¢do direta de titulos publicos
federais, considerando critérios especificos de habilitacdo das instituicbes financeiras
responsaveis pelas negociacdes e pela custddia qualificada, aquelas classificadas como
dealers do Banco Central. Também sdo aplicados recursos em fundos de investimento
administrados por instituicdes financeiras credenciadas, selecionadas com base em
critérios de diligéncia, historico de desempenho, controles internos e conformidade com
as normas dos oOrgaos reguladores. A custodia dos ativos é realizada em sistemas
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autorizados, preferencialmente na SELIC e na B3, garantindo rastreabilidade, seguranca

e transparéncia nas operacoes.

Os titulos e valores mobilidrios que compfem as carteiras e fundos de
investimento nos quais a GOIASPREV aplica os recursos proprios ou dos fundos por ela
administrados devem ser avaliados a valor de mercado, conforme as préaticas de

precificacdo adotadas pelo mercado financeiro.

Serdo marcados na curva os titulos publicos federais que atendam aos requisitos
normativos para tal classificacao e que estejam alocados na Subcarteira de Imunizacéo do
Fundo Previdenciario, observando-se os principios de prudéncia e transparéncia na

gestao.

O método de aprecamento e as fontes de referéncia utilizadas para a valoracao dos
ativos séo de responsabilidade dos administradores dos fundos de investimento, que
devem observar as normas estabelecidas pelos érgdos reguladores, como o Banco Central
do Brasil (BACEN) e a Comissédo de Valores Mobiliarios (CVM), garantindo aderéncia
as préaticas usuais de mercado. No caso dos titulos publicos federais marcados na curva,
a responsabilidade pela correta precificagdo é da instituicdo responsavel pela custddia
qualificada.

Nas aquisicOes diretas de titulos publicos federais, deverdo ser observadas as taxas
indicativas e 0s Precos Unitarios (PUs) divulgados diariamente pela ANBIMA, bem
como assegurar a cotacdo simultdnea junto a diferentes instituicbes financeiras
credenciadas como dealers, conforme o modelo de credenciamento aprovado, de modo a

buscar o melhor ganho financeiro para o regime.

Ap0s a aquisicdo, os titulos devem ser custodiados sob 0 CNPJ da GOIASPREV
no Sistema Especial de Liquidacdo e Custodia (SELIC). No ato da compra, deve-se
definir o critério contabil de registro do ativo — se serd marcado na curva e mantido até

0 vencimento ou marcado a mercado, conforme a estratégia e a politica de gestdo vigente.

O reconhecimento contabil e orcamentério das valorizagdes e desvalorizagfes dos
investimentos ¢ efetuado em conformidade com a “Instru¢ao de Procedimentos Contabeis
Relativos aos RPPS — IPC 14” e o “Manual de Contabilidade Aplicada ao Setor Publico
— MCASP”.
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Os ganhos sdo reconhecidos como receitas e as perdas séo registradas por deducgéo
das receitas acumuladas no exercicio corrente e pela realizacdo de despesa quando

diferenca negativa exceder as receitas auferidas no mesmo exercicio.

Esses procedimentos asseguram uniformidade, transparéncia e conformidade
técnica nos registros contabeis e orcamentérios das aplica¢des do Fundo Previdenciério
administrado pela GOIASPREV, reforcando a integridade das informagdes que

subsidiam a avaliacdo de desempenho e a aderéncia a meta atuarial.

11. LEVANTAMENTO, CONTROLE E DIVULGACAO DOS CUSTOS

O levantamento, o controle e a divulgacdo dos custos associados aos
investimentos constituem requisito essencial de governancga, transparéncia e
responsabilidade fiduciaria, nos termos da Resolucdo CMN n° 5.272/2025. A referida
norma estabelece que os RPPS devem conhecer previamente e acompanhar de forma
continua todos os custos incidentes sobre os investimentos, incluindo aqueles
relacionados a administracdo, gestdo, custddia, distribuicdo, performance e demais

encargos gque possam impactar o retorno liquido da carteira.

O controle dos custos devera ser realizado de forma sistemaética e integrada aos
processos de andlise, selecdo e monitoramento dos investimentos, de modo a permitir a
avaliacdo da relacdo custo-beneficio e da eficiéncia das aplicacBes financeiras. Esse
acompanhamento abrangera tanto os custos explicitos quanto os implicitos, considerando
a natureza do ativo, a estrutura do investimento e o nivel de complexidade envolvido, sem
prejuizo da observancia dos limites e diretrizes estabelecidos nesta Politica de

Investimentos.

Os dados consolidados referentes aos custos dos investimentos comporéo
relatorio trimestral especifico, que integrara os instrumentos de acompanhamento da
gestdo e serd objeto de ampla divulgagéo para conhecimento publico, em observancia as
diretrizes de transparéncia estabelecidas na Resolu¢gdo CMN n° 5.272/2025, sendo que 0
detalhamento dos procedimentos, critérios e informaces a serem divulgadas encontra-se
descrito no Anexo Il — Levantamento, Controle e Divulgacdo dos Custos dos Fundos de

Investimento (Resolugdo CMN n° 5.272/2025) desta Politica de Investimentos.
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12. LIMITES E ALCADAS

Os limites e alcadas estabelecem o0s niveis de competéncia e autorizacdo
necessarios para a realizacéo das operacdes de investimento no ambito da GOIASPREV,
assegurando conformidade com a legislacdo vigente, segregacdo de funcbes e

transparéncia nos processos decisorios.

Nos termos da Lei Complementar n® 66, de 27 de janeiro de 2009, os atos de
gestdo de investimentos, de ativos e de passivos devem ser autorizados conjuntamente
pelo Presidente da GOIASPREV e pelo Diretor da Diretoria de Gestdo de Ativos e
Passivos (DAP), responsavel pela administracdo dos recursos dos fundos previdenciarios.
Essa determinacdo abrange todas as movimentacOes de recursos relacionadas a

aplicacdes, resgates, transferéncias e contrataces vinculadas a gestdo dos investimentos.
Conforme dispde o texto legal:

“Lei Complementar n° 66, de 27 de janeiro de 2009

Art. 11. S&o atribuicbes do Presidente representar e dirigir a
GOIASPREV, aléem de organizar e supervisionar as suas atividades, bem
como exercer as demais atribuicdes definidas em Regulamento.

Paragrafo unico. Serdo subscritos pelo Presidente da GOIASPREV em
conjunto com o Diretor da respectiva area:

| — os atos relativos a concessdo de aposentadoria, transferéncia para a
reserva remunerada, reforma, pensdo por morte, pensdo militar e
fixagdo de proventos dos servidores e militares do Poder Executivo,
gestdo de investimentos, de ativos e de passivos, bem como atividades
administrativas que envolvam contratacfes e dispéndios de recursos;

()"

As decisdes relativas a alocacdo de recursos entre segmentos e subcarteiras, bem
como as movimentacbes operacionais decorrentes da execucdo da politica de
investimentos, deverdo ser previamente analisadas pela GINV e submetidas a aprovacao
do Diretor da DAP e do Presidente da GOIASPREV.
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Todas as operacdes deverdo ser formalmente documentadas, com registro das
autorizacdes e justificativas correspondentes, garantindo rastreabilidade e aderéncia as

normas internas, a Resolugdo CMN n° 5.272/2025 e a Lei Complementar n® 66/20009.

13. LIMITES E VEDACOES

Os limites e vedagdes aplicaveis aos investimentos da GOIASPREV para o
exercicio de 2026 séo estabelecidos em conformidade com a Resolugdo CMN n°
5.272/2025, observando o enquadramento da entidade no Nivel IV de governanca
institucional, o que assegura acesso ao conjunto integral de ativos previstos na referida
norma. A definicdo desses limites considera, de forma integrada, as disposicOes
regulatdrias vigentes, os parametros prudenciais adotados nesta Politica de Investimentos
e os resultados dos estudos técnicos previamente realizados, em especial as analises de
Asset Liability Management (ALM), as simulacdes da Fronteira Eficiente de Markowitz

e a segmentacdo da carteira em subcarteiras.

Nesse contexto, os limites estabelecidos neste item refletem a consolidacdo
normativa dos segmentos de investimento, dos tipos de ativos elegiveis e dos respectivos
tetos de alocacdo aplicaveis ao Nivel 1V, conforme sistematizado na Tabela — 9 Limites
de Alocagdo para a GOIASPREV (Resolugdo CMN 5.272/2025), a qual constitui a
principal referéncia para o enquadramento regulatério das aplicaces financeiras da
GOIASPREV. A referida tabela consolida os limites por ativo e por segmento, bem como
a fundamentacdo normativa correspondente, permitindo a verificacdo objetiva da

aderéncia das alocacgdes as disposicdes da Resolugdo CMN n° 5.272/2025.

As vedacOes decorrem tanto das restricbes expressas na Resolugdo CMN n°
5.272/2025 quanto de critérios prudenciais adicionais definidos nesta Politica, com o
objetivo de evitar concentragdes excessivas, mitigar riscos e assegurar a compatibilidade
entre a estratégia de investimentos e o perfil atuarial do regime. Assim, ainda que a
GOIASPREYV possua acesso integral aos ativos autorizados para RPPS engquadrados no
Nivel IV, a efetiva alocacao dos recursos devera observar, de forma cumulativa, os limites
globais por segmento, as restri¢des especificas por tipo de ativo e as diretrizes estratégicas
estabelecidas para o exercicio de 2026.

35

Comité de Investimentos - GOIASPREV
Av. Primeira Radial, n® 586, 5° andar, St. Pedro Ludovico, CEP 74820-300, Goiania-GO, Fone (62) 3201.7826



GD‘,'ERNO'DE

wm  EGOIAS

O ESTADO GUE DA CERTO Politica de Investimentos — GOIASPREV

TABELA 9 — Limites de Alocacéo para a GOIASPREV (Resolugdo CMN 5.272/2025)

Limite
Segmento Tipo de ativo permitido Fundamentagéo normativa
(Nivel 1V)
Titulos Publicos Federais | até 100% | Art. 6° caput e §1°
Fundos de Renda Fixa até 80% | Art. 7°, caput, c/c art. 6°, 83°, inciso |
5.1 Renda Crédito Privado até 20% | Art. 9°, caput, c/c art. 6°, 83, inciso Il

Fixa Debéntures Incentivadas

A 0, 0 0 0 | 1
de Infraestrutura até 20% | Art. 9°, caput, c/c art. 6°, 83°, inciso Il

Art. 10, caput, c/c art. 6°, §3°, inciso

FIDC — Cotas Seniores até 20% i

Fundos de Acdes até 40% | Art. 11, caput, c/c art. 6°, 83°, inciso |
ETFs de A¢oes até 40% | Art. 11, caput, c/c art. 6°, 83°, inciso |
5.2 Renda . Art. 12, caput, c/c art. 6°, 8§3°, inciso
variavel Mercado de Acesso até 10% i
BDRse Eg Fs (_je Ag0es no até 10% | Art. 11, 82°, c/c art. 6°, §3°, inciso Il
xterior
5.3
. Fundos e ETFs com 4 100 0 890 i
Investlmeptos exposicio a0 exterior até 10% | Art. 13, caput, c/c art. 6°, §3°, inciso Il
no Exterior
Fundos Multimercado até 15% | Art. 14, caput, c/c art. 6°, §3°, inciso |
5.4 Fiagro até 5% Art. 14, 829, c/c art. 6°, 83°, inciso Il
Estruturados | Fundos de Investimento até 10% Art. 15, caput, c/c art. 6°, 83°, inciso

em Participacdes (FIP) I

5.5 Fundos Fundos de Investimento
Imobiliarios Imobiliario (FII)
Notas:

I. Permanecem apliciveis os limites globais por segmento previstos na Resolugdo CMN n° 5.272/2025
(Renda Variavel até 50%; Investimentos no Exterior até 10%; Estruturados até 20%; Fundos Imobiliérios
até 20%).

I1. Os limites por tipo de ativo ndo implicam possibilidade de alocacao simultanea no teto maximo de todos
0s segmentos, devendo ser observados os limites globais, a gestao de riscos e a compatibilidade atuarial.

até 20% | Art. 16, caput, c/c art. 6°, §3°, inciso Il

Fonte: Resolugcdo CMN 5.272/2025

14. GESTAO DE RISCOS

A gestdo de riscos tem como objetivo identificar, mensurar, monitorar e mitigar
0s riscos associados aos investimentos do RPPS/GO, garantindo a aderéncia a meta
atuarial e a seguranca dos recursos. A estrutura de riscos abrange riscos de mercado,
crédito, liquidez, operacional, legal e sistémico. Adicionalmente, nos termos da

Resolucdo CMN n° 5.272/2025, a gestdo de riscos incorpora a avaliacdo de fatores

36

Comité de Investimentos - GOIASPREV
Av. Primeira Radial, n® 586, 5° andar, St. Pedro Ludovico, CEP 74820-300, Goiania-GO, Fone (62) 3201.7826



GD‘,'ERNO'DE

wm  EGOIAS

O ESTADO GUE DA CERTO Politica de Investimentos — GOIASPREV

associados a ESG?, de forma proporcional e orientada pela materialidade, integrando tais

analises aos processos de selecdo, acompanhamento e reavaliacdo dos investimentos.

O risco de mercado é acompanhado por meio de indicadores como o Value at Risk
(VaR), indice de Sharpe e Tracking Error. O risco de crédito é mitigado pela priorizacio
de emissores soberanos e instituicGes financeiras publicas, além da observancia de
classificacbes minimas de rating. O risco de liquidez é gerido mediante alocacdo de
recursos na Subcarteira de Liquidez e Estabilidade e o monitoramento de prazos de
resgate, assegurando recursos para, no minimo, trés meses de beneficios. O risco
operacional é tratado pela segregacédo de fungdes, padronizacdo de rotinas e capacitacdo
continua da equipe. Os riscos legais e sistémicos sdo acompanhados pela conformidade

com normas e pela diversificagdo de contrapartes.

Quanto aos riscos relacionados a ESG, a sua avaliacdo observara critérios de
proporcionalidade e materialidade, considerando a natureza do ativo e a estrutura do
investimento, com base em informagdes publicas, relatorios de gestores, indicadores ou
ratings de mercado e analises internas, sendo o monitoramento realizado por meio de
questiondrios aplicados aos gestores dos fundos integrantes da carteira e as novas
aplicacdes, bem como pela consideracéo de aspectos relacionados a ESG nas diligéncias
periddicas junto as instituicGes financeiras e aos fundos de investimento, conforme
detalhado no Anexo Il — ESG na Gestdo de Investimentos do RPPS — GOIASPREV
(Resolucdo CMN n° 5.272/2025).

A politica de aversdo ao risco define que a assuncdo de riscos adicionais s6
ocorrera quando garantido o cumprimento da meta atuarial. Qualquer desenquadramento
devera ser comunicado a DAP e reenquadrado em até 180 dias, com plano de saneamento

aprovado pelo Comité de Investimentos.

TABELA 10 — Indicadores de risco por subcarteira

Subcarteira / Carteira Indicador
Imunizacgédo Retorno Real vs Meta Atuarial
Liquidez e Estabilidade Tracking Error
Riscos VaR, indice de Sharpe
Carteira Consolidada Retorno Real vs Meta Atuarial

23 ESG (Environmental, Social and Governance) refere-se ao conjunto de fatores ambientais, sociais e
de governanca corporativa que, quando materiais e relevantes, podem influenciar o risco e o retorno dos
investimentos no longo prazo, sendo considerados como parte integrante do processo de analise, selecéo e
monitoramento dos investimentos, nos termos da Resolugdo CMN n° 5.272/2025.
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Fonte: GINV/DAP/GOIASPREV.

A Tabela 11 apresenta os principais riscos financeiros e ndo financeiros

identificados na gestdo dos investimentos, juntamente com as respectivas estratégias de

mitigacéo

adotadas.

TABELA 11 — Riscos associados a atividade de gestdo de investimentos

Tipo de
Risco

Descricao

Estratégias de Mitigacao

Risco de
Mercado

Variacgdes
adversas nas taxas
de juros, indices
de precgos ou
precos de ativos
financeiros.

Mitigado na Subcarteira de Imunizacdo, por meio da marcacao na curva
de NTN-Bs, que confere previsibilidade de fluxos e reduz a volatilidade
no longo prazo; e na Subcarteira de Liquidez e Estabilidade, pela
concentragdo em LFTs e fundos DI, menos sensiveis a oscilacfes de
precos. Na Subcarteira de Risco, a exposicao a ativos de renda variavel
é restrita a excedentes ap6s 0 cumprimento da meta atuarial e
observados os limites da Resolu¢gdo CMN n° 5.272/2025.

Risco de
Liquidez

Dificuldade de
converter ativos
em caixa para
honrar obrigagdes
previdencidrias.

Manutencao de reserva minima na Subcarteira de Liquidez e
Estabilidade; preferéncia por LFTs, titulos publicos prefixados de curta
duragdo, fundos de liquidez imediata (D+0 e D+1).

Risco de
Crédito

Inadimpléncia do
€missor ou
contraparte
financeira.

A Politica de 2026 ndo prevé assuncdo de risco de crédito; qualquer
exposicao futura dependera de estudo técnico especifico e aprovacédo do
Comité de Investimentos, DIREX, CFG e CDG.

Risco

Operacional

Falhas humanas,
tecnoldgicas ou
procedimentais.

Segregacao de fungdes; manuais de procedimentos (ex.: Manual de
Operacdes de Titulos Publicos e Manual de Procedimentos de
Investimentos) e treinamento continuo e auditoria interna.

Risco Lega
e

Regulatério

Mudangas nas
| | normas aplicaveis
ou
descumprimento
regulatdrio.

Mitigado pela observancia integral das normas vigentes (Resolucéo
CMN n° 5.272/2025, Portaria MTP n° 1.467/2022 e Portaria STN/MF n°
182/2024) e pela defini¢do autorizativa dos ativos elegiveis nesta
Politica. Qualquer proposta de alocagdo em ativos ndo previstos nas
subcarteiras devera ser precedida de estudo técnico fundamentado e
submetida a aprovacdo do Comité de Investimentos, reforcando a
seguranga juridica.

Risco
Sistémico

Instabilidade
generalizada no
sistema financeiro
nacional ou
internacional.

Predominancia de ativos soberanos nas subcarteiras de Imunizagéo e
Liquidez e Estabilidade; acompanhamento macroecondmico; realizagao
periddica de stress tests e cenarios extremos de juros e inflacéo.

ESG

Fatores
ambientais,
sociais e de
governanca

corporativa que
podem influenciar
0 risco e o retorno

Fonte: GINV/DAP/GOIASPREV

Informagdes publicas e de mercado, andlises internas, questionarios
aplicados aos gestores e diligéncias periddicas junto as instituicdes
financeiras e aos fundos de investimento.
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O monitoramento dos riscos associados as posicfes de investimento da
GOIASPREYV sera realizado pela GINV, nos termos das atribui¢des previstas no Art. 33
do Decreto n° 10.390, de 12 de janeiro de 2024.

Com a aprovacdo desta Politica de Investimentos e sem prejuizo das demais
competéncias da Geréncia, a GINV devera desenvolver e manter metodologias formais
de avaliacdo e acompanhamento de riscos, devidamente documentadas em manual de
procedimentos, de modo a assegurar padrdes verificaveis, rastreaveis e consistentes de

gestao.

As metodologias deverdo contemplar, no minimo, os indicadores especificos de

risco aplicaveis a cada subcarteira, observados 0s seguintes parametros:

e Subcarteira de Imunizacdo: Retorno Real versus Meta Atuarial

o Subcarteira de Liquidez e Estabilidade: Tracking Error

« Subcarteira de Riscos: Value at Risk (VaR) e Indice de Sharpe

o Carteira Consolidada: Retorno Real versus Meta Atuarial

« Ativos de Renda Fixa expostos a risco de crédito e Ativos de Renda Variavel:

monitoramento dos fatores ESG

O acompanhamento sistematico desses indicadores integrarad o Relatério Mensal
de Investimentos, em secdo prépria destinada a gestdo e monitoramento de riscos,
assegurando transparéncia, governanca e aderéncia aos objetivos estratégicos da
GOIASPREV.

15. PLANO DE CONTINGENCIAMENTO

O plano de contingenciamento se baseia em ag0es corretivas a serem adotadas em
situagbes que possam comprometer o equilibrio e a seguranca da carteira de
investimentos, como desenquadramentos dos limites de alocacdo financeira ou

turbuléncias e oscilagdes de mercado.

Nos casos de desenquadramento ativo, a regularizagdo serd realizada
imediatamente apos a identificacdo do descumprimento da legislacdo vigente, mediante

as movimentacdes necessarias para restabelecer o enquadramento dos recursos.
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Nos casos de desenquadramentos passivos, decorrentes da valorizacdo de
determinada posicdo de ativos, a legislacdo permite o reenquadramento no prazo de até
180 dias contados do ocorrido. Por essa razdo, esse tipo de desenquadramento ndo esta

inserido entre acfes previstas no plano de contingenciamento.

Independentemente da necessidade de adogdo de medidas corretivas, todos 0s
casos de desenquadramento — ativos ou passivos — deverdo ser devidamente registrados

e reportados no relatério mensal de investimentos.

Em cenérios de instabilidade de mercado, sera realizada uma analise da carteira
em reunido com o Comité de Investimentos e 0s responsaveis diretos pelos investimentos
do RPPS/GO, com o objetivo de avaliar os impactos e definir os ajustes necessarios para

mitigar riscos e evitar perdas ao fundo previdenciario.

Ja em situacBes de instabilidade estrutural do cenario macroeconémico, a
discusséo seré levada ao Conselho Deliberativo da GOIASPREYV, para deliberacéo sobre

eventuais medidas adicionais que se facam necessarias.

O descumprimento dos limites de alcada, por qualquer motivo, deverd ser
comunicado ao Comité de Investimentos apds sua identificacdo e a adocdo das medidas

corretivas, para que sejam deliberadas as a¢c6es cabiveis.

O desenquadramento de fundos de investimentos em qualquer requisito previsto
na Resolucdo CMN n° 5.272/2025, na Portaria MTP n° 1.467/2022 ou na propria politica
de investimentos do fundo contratante implica a imediata notificacdo a instituicdo
financeira responsavel, acompanhada do resgate total e imediato da posi¢do. O evento
devera ser registrado no Relatério de Investimentos, com a devida justificativa e indicacdo

das medidas adotadas, assegurando transparéncia e rastreabilidade do processo decisorio.

16. COMPLIANCE, TRANSPARENCIA E REVISAO

A Politica de compliance tem por finalidade assegurar o cumprimento das normas
legais e internas, a integridade das decisdes e a transparéncia da gestdo dos investimentos.
A GOIASPREV mantém controles internos alinhados ao Programa de Compliance
Publico do Estado de Goias, garantindo segregacdo de funcdes e rastreabilidade das
operagoes.
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Os controles internos verificam periodicamente a aderéncia das operacGes a
legislacdo e a esta Politica, com relatérios submetidos a Diretoria Executiva e ao

Conselho Deliberativo.

Os relatorios de rentabilidade, composicao da carteira e aderéncia a meta atuarial

sdo publicados no portal institucional.

A Politica de Investimentos serd revisada anualmente ou sempre que houver
alteracdo relevante na legislacdo, nas condi¢des de mercado ou nas premissas atuariais.
Além disso, a GOIASPREV promovera acbes de educacdo previdenciaria e financeira
voltadas aos servidores, aposentados e pensionistas, fortalecendo a cultura de governanga

e transparéncia.

17. APLICACAO AOS FUNDOS FINANCEIROS SPSM E RPPS/GO

As disposicbes desta Politica aplicam-se ao Sistema de Protecdo Social dos
Militares (SPSM/GO), no que couber, especialmente quanto a governanca, aos controles

internos, a gestdo de riscos e a transparéncia.

As secOes referentes a meta atuarial e a gestdo de ativos aplicam-se
exclusivamente ao Fundo Previdenciario RPPS/GO, dada a natureza de capitalizacdo do
fundo. Os recursos vinculados aos Fundos Financeiros do RPPS/GO e do SPSM/GO, por
apresentarem carater deficitario, serdo destinados exclusivamente a Subcarteira de
Liquidez e Estabilidade, de forma a garantir disponibilidade imediata para o cumprimento

das obrigacdes correntes e previsibilidade nos fluxos de pagamento de beneficios.

18. DISPOSICOES FINAIS

Esta Politica entra em vigor em 1° de janeiro de 2026 e permanecera valida até 31
de dezembro de 2026, podendo ser revisada a qualquer tempo por deliberacdo do CDG,

mediante proposta da DAP e apreciacdo da DIREX.

A revisdo deverd ocorrer sempre que houver alteracdo relevante no cenério
econdmico, nas normas aplicaveis a gestdo dos recursos previdenciarios ou quando
identificadas mudancas estruturais no perfil atuarial, de liquidez ou de risco das carteiras.
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A execucdo e 0o acompanhamento desta Politica cabem a GINV, que devera
observar os limites e diretrizes aqui estabelecidos, bem como garantir a aderéncia as
exigéncias de transparéncia e as boas praticas de governanca previstas na Resolugdo
CMN n°5.272/2025, na Portaria MTP n° 1.467/2022 e no Programa Pro-Gestdo RPPS.

Os resultados da aplicacdo desta Politica serdo avaliados periodicamente, por
meio de relatérios de desempenho (Relatério Mensal de Investimentos; Cronograma de
Atividades e Gestdo de Recursos, Relatorio de Governanca Corporativa, ALM, Relatorio
Anual de Acompanhamento Estratégico, Relatorio Anual de Investimentos e Relatorio de
Conformidade) apresentados ao Comité de Investimentos, ao CDG e ao CFG, de modo a
assegurar o monitoramento continuo da aderéncia a meta atuarial e o alinhamento as
diretrizes estratégicas da GOIASPREV.

Os investimentos ndo contemplados nas Subcarteiras de Imunizacéo, Liquidez e
Estabilidade, e Riscos — tais como Fundos de Investimento em Participagdes (FIP),
Fundos de Investimento em Direitos Creditérios (FIDC), Fundos de Renda Fixa de
Crédito Privado, Fundos de Investimento Imobiliario (FII), Fundos de Debéntures de
Infraestrutura, titulos com risco de crédito privado (Certificado de Deposito Bancario —
CDB, Letra Financeira — LF, dentre outras) e operacdes de empréstimos consignaveis —
somente poderdo ser considerados mediante a elaboragdo de estudo técnico especifico,
contendo andlise detalhada de risco-retorno, riscos associados a ESG, aderéncia

normativa e compatibilidade com os objetivos desta Politica.

O estudo técnico mencionado no pardgrafo anterior devera ser submetido
previamente ao Comité de Investimentos para deliberacdo. Caso aprovado, seguird para
apreciacdo da Diretoria Executiva, emissao de parecer pelo Conselho Fiscal e aprovacédo
final pelo Conselho Deliberativo, observando-se os principios de prudéncia, seguranca e
sustentabilidade atuarial.

Por fim, registra-se que as diretrizes e orientagcbes aqui descritas observam
integralmente o arcabouco juridico aplicdvel ao Regime Proprio de Previdéncia Social,
em especial a Constituicdo Federal, a Lei n®9.717/1998, a Resolugdo CMN n° 5.272/2025
e a Portaria MTP n° 1.467/2022, alem dos principios e boas praticas preconizados pelo
Programa Pr6-Gestdo RPPS. A consolidacdo deste relatorio reafirma o compromisso da
GOIASPREV com a governanga previdencidria, a responsabilidade atuarial e a
transparéncia, essenciais a sustentabilidade de longo prazo dos fundos administrados por
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esta autarquia previdenciaria. Ademais, seu desenvolvimento contou com contribuigdes
técnicas relevantes®*, reforcando o carater colaborativo e multidisciplinar que orienta a

gestdo previdenciéria.

24 Este estudo contou com a colaboracéo técnica de Liah de Deus Coutinho, analista da Diretoria de Gestdo
de Ativos e Passivos; dos colaboradores da Geréncia de Investimentos — Felipe da Silva, Paulo José Paiva
Guimaraes, Oliveira Gomes de Sousa Junior e Wanessa Bastos de Oliveira Carvalho — e da Geréncia de
Atuéria e Dados Previdenciarios, representada por sua gerente, Juliana Salgado Quintans, e pelos
colaboradores Danielle Cristine Azevedo de Souza, Felipe Melo Sartes, Vinicius Farias Pimenta Cabral e
Mateus Carneiro Martins dos Santos.
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ANEXO I- Monitoramento dos Fundos com Exposi¢cao ao Exterior
(Resolucdo CMN n° 5.272/2025)

1. Finalidade

O presente anexo tem por objetivo estabelecer os critérios e 0s procedimentos para
0 monitoramento continuo dos fundos de investimento com exposicao a ativos no exterior
integrantes da carteira do Regime Proprio de Previdéncia Social do Estado de Goias —
GOIASPREV, em conformidade com a Resolugdo CMN n°5.272, de 18 de dezembro de
2025. O monitoramento visa assegurar que 0s investimentos no exterior permanegam, ao
longo do tempo, aderentes aos requisitos de governanca, custodia, regulacéo e estrutura
exigidos pela norma, mitigando riscos financeiros, juridicos, operacionais e

reputacionais.

2. Fundamentacdo normativa

A Resolugdo CMN n° 5.272 condiciona o investimento em ativos no exterior a
observancia de requisitos minimos relativos a:
e qualificacdo do gestor dos fundos estrangeiros;
e estrutura de custddia e registro dos ativos;
e supervisao regulatoria no pais de origem;

e estrutura de investimento por meio de fundos e ETFs no exterior.

Tais exigéncias ndo se limitam ao momento da aplicacdo inicial, devendo ser
mantidas durante toda a vigéncia do investimento, sob pena de desenquadramento

regulatério.

3. Natureza do dever de monitoramento

Nos termos da Resolugdo CMN n° 5.272, o RPPS assume a condicdo de asset
owner institucional, sendo responsavel ndo apenas pela selecdo, mas também pelo
acompanhamento e avaliacdo permanente dos prestadores de servicos e dos ativos

investidos. Assim, o dever de monitoramento dos investimentos no exterior compreende:
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o a verificacao periddica da permanéncia dos requisitos regulatérios;
o a identificacdo de alteracOes relevantes na estrutura dos fundos;
o a adocdo de medidas tempestivas em caso de desenquadramento ou

deterioracéo de risco.

4. Elementos a serem monitorados

O acompanhamento dos fundos com exposi¢do ao exterior deve abranger, no

minimo, 0s seguintes eixos:

Tabela.1l — Requisitos minimos de abrangéncia do acompanhamento dos fundos.
Gestor Verificacdo da continuidade da operacédo, do porte e da idoneidade do

gestor responsavel pelos ativos estrangeiros.

Custddia Confirmacéo de que os ativos permanecem registrados, escriturados e
custodiados por instituicdes autorizadas e supervisionadas nos

respectivos paises de origem.

Regulacdo  Verificacdo de que os fundos estrangeiros continuam sujeitos a
supervisdo de autoridade reguladora reconhecida e que os fundos

brasileiros permanecem enquadrados na regulamentacdo da CVM.

Estruturado Confirmacdo de que a exposicdo ao exterior permanece ocorrendo
fundo exclusivamente por meio de fundos e ETFs no exterior, vedada a

aquisicao direta de ativos estrangeiros.

Periodicidade O monitoramento devera ser realizado de forma periddica, no minimo
e registro anualmente, ou sempre que houver evento relevante, devendo seus
resultados ser formalmente registrados e arquivados no dossié do

fundo, compondo a trilha de auditoria e governanca da GOIASPREV.
Fonte: GINV/DAP/GOIASPREV

5. Providéncias em caso de irregularidade

Na hipotese de identificacdo de:
e descumprimento dos requisitos normativos;

e alteracéo estrutural relevante;
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e ou deterioracdo da qualidade institucional do fundo,

O fundo devera ser classificado como sob observacdo ou como desenquadrado,
cabendo a Diretoria e ao Comité de Investimentos avaliar as medidas cabiveis, inclusive

a restricdo a novos aportes ou a reducdo gradual da posicéo.

CHECKLIST DE MONITORAMENTO - FUNDOS COM EXPOSICAO AO
EXTERIOR®
(Resolugdo CMN n° 5.272)

Periodicidade da verificacdo:

[0 Trimestral [0 Semestral O Anual
1. Gestor do Fundo Estrangeiro
Item Sim Nao
Gestor permanece em operacdo ha mais de 5 anos O O
Patrimdnio sob gestdo permanece superior a US$ 5 bilhdes O O
N&o houve sangdes, processos ou eventos reputacionais
relevantes - -
Informacdes de performance continuam sendo divulgadas O O
2. Custddia dos Ativos
Item Sim N&o
Custodiante dos ativos permanece autorizado O O
Pais do custodiante possui supervisor financeiro
reconhecido - -
Ativos permanecem registrados, escriturados e custodiados O O

25 0 checklist podera ser ajustado ou atualizado, quando necessario, em fungdo de praticas usuais de
mercado, regulatérias ou das caracteristicas dos fundos analisados, observadas as disposi¢des da
Resolugdo CMN n? 5.272/2025.
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3. Regulacéo

Item Sim N&o
Fundo estrangeiro permanece sob supervisdo regulatdria O O
Fundo brasileiro investidor permanece regular perante a
CVM - -
Né&o houve alteragéo relevante de enquadramento regulatorio O O
4. Estrutura do Fundo
Item Sim N&o
Investimentos no exterior continuam sendo realizados por
fundos ou ETFs - -
Né&o h& aquisigéo direta de ativos estrangeiros O O

Regulamento do fundo néo foi alterado de forma incompativel

5. Conclusdo do Monitoramento

0 Regular
[0 Sob observacao

[0 Desenquadrado

Providéncias recomendadas:

6. Responsaveis

Analista:

Gerente:
Data: / /

Critérios de Classificacdo do Monitoramento

A classificacdo decorre do resultado do Checklist de Monitoramento.

A Regular
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O fundo sera classificado como “regular” quando todos os itens essenciais dos
blocos 1 a 4 estiverem marcados como Sim. Isso significa que o gestor atende aos
requisitos minimos, a custddia estd adequada, o fundo continua regulado e a estrutura

permanece conforme a Resolucdo. O fundo permanece plenamente elegivel.

B. Sob observacéao

O fundo seré classificado como “sob observag¢do” quando exXistir pelo menos 1
resposta “N&o”, desde que o item ndo caracterize descumprimento direto da Resolucao.
O fundo ndo recebe novos aportes até regularizacdo, mas ndo esta desenquadrado. Por
exemplo, o gestor sofreu reestruturacdo, mas mantém porte.

C. Desenquadrado

O fundo sera classificado como “desenquadrado” quando ocorrer qualquer das
seguintes situacdes:

Situacao Por qué

Gestor ndo atende mais aos requisitos minimos (5 anos / US$ 5 bi) Viola a Resolucéo

: . : . Perda de seguranca
Custodiante ndo é autorizado ou supervisionado o
juridica

) Perda de validade
Fundo deixou de ser regulado

regulatoria
Fundo passou a comprar ativos diretamente no exterior Estrutura proibida
Regulamento foi alterado de forma incompativel Quebra da base legal
D. Em resumo
Classificacao Situacdo regulatéria
Regular Totalmente conforme
Sob observacéo Risco institucional temporario
Desenquadrado Irregular perante a Resolucéo 5.272
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ANEXO I1- Levantamento, Controle e Divulgacéo dos Custos dos Fundos
de Investimento (Resolu¢cdo CMN n° 5.272/2025)

1. Finalidade

Este anexo é integrante da Politica de Investimentos/2026 da GOIASPREYV e tem
por finalidade estabelecer os procedimentos para o levantamento, registro, controle e
divulgacdo dos custos associados aos investimentos realizados por meio de fundos de
investimento pelo Regime Proprio de Previdéncia Social do Estado de Goias —
GOIASPREV, em atendimento as exigéncias da Resolucdo CMN n° 5.272, de 18 de
dezembro de 2025.

2. Fundamentacdo normativa

A Resolugédo CMN n° 5.272 determina que os RPPS:
e obtenham previamente informacGes relativas a remuneracdo de todos os
prestadores de servicos envolvidos na administracdo, gestdo, distribuicdo e
custodia dos ativos investidos; e
e divulguem, no minimo trimestralmente, aos segurados e beneficiarios do
regime, as despesas com 0s ativos investidos e com a contratacdo de
prestadores de servigos.
Assim, o controle de custos deixa de ser apenas um instrumento gerencial e passa
a integrar as obrigacdes de governanca, transparéncia e responsabilidade fiduciaria do
RPPS.

3. Abrangéncia dos custos

Para fins desta Nota Técnica, consideram-se custos dos fundos de investimento,
no minimo:

e taxa de administragéo;

e taxa de gestdo;

e taxa de performance, quando aplicavel,

e taxas de distribuicéo;

e custos de custodia;

e e quaisquer outras despesas que onerem o patriménio do fundo e reduzam o

retorno do RPPS.
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Esses custos devem ser considerados de forma consolidada, independentemente
de estarem explicitados ou embutidos na cota.
4. Procedimento de levantamento dos custos

O levantamento dos custos dos fundos devera observar o seguinte fluxo:

4.1. Solicitacao formal

O RPPS devera solicitar ao administrador e ao gestor de cada fundo, antes da
aplicacdo e periodicamente, planilha de custos detalhada, informando todas as taxas e

encargos aplicaveis.

4.2. Conferéncia documental

As informac6es fornecidas deverdo ser confrontadas com:

e 0 regulamento do fundo;

e 0 prospecto;

e e os informes periddicos disponibilizados a Comissdo de Valores Mobiliarios
- CVM.

4.3. Apuracao do custo efetivo

O RPPS devera apurar, para cada fundo:
e 0 custo total anualizado (% a.a.); e

e 0 valor financeiro efetivamente incorrido no periodo.

5. Registro e consolidacéo

Os custos apurados deverdo ser registrados em planilha ou sistema préprio, por
fundo e de forma consolidada para a carteira, compondo base obrigatoria para:

e analise de custo-beneficio;

e monitoramento da eficiéncia dos investimentos;

e prestacdo de contas aos Conselhos;

e edivulgagéo aos segurados.

6. Divulgacéo e transparéncia

Em atendimento & Resolugdo CMN n°5.272, o RPPS devera divulgar, no minimo

trimestralmente:
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o valor total das despesas com fundos de investimento;

a distribuicdo desses custos por fundo ou por segmento;

e e arelacdo entre custos e patrimonio investido.

Essa divulgacdo devera integrar os relatérios periodicos de investimentos do
regime.

7. Utilizacao dos custos na tomada de decisao

Os custos apurados deverdo ser utilizados como critério de avaliacdo na gestdo da
carteira, de forma que:

e fundos com custos elevados somente sejam mantidos se apresentarem retorno
ajustado ao risco compativel; e

e fundos com relacdo custo-beneficio desfavoravel sejam objeto de reavaliacéo,
restricdo de novos aportes ou substituicao.

8. Concluséao

O levantamento, o controle e a divulgacdo dos custos dos fundos de investimento
constituem requisito essencial de governanca, transparéncia e responsabilidade fiduciaria
do RPPS, assegurando que 0s recursos previdenciarios sejam administrados de forma

eficiente, econébmica e compativel com o interesse dos segurados e beneficiarios.
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ANEXO 111 - ESG na Gestao de Investimentos do RPPS — GOIASPREYV (a
luz da Resolucdo CMN n° 5.272/2025)

1. Objetivo

Este Anexo faz parte da Politica de Investimento para o ano de 2026 e tem por
finalidade esclarecer o alcance, a natureza e a forma de aplicacdo dos critérios ESG
(Environmental, Social and Governance — Ambiental, Social e Governanca) na gestao
dos investimentos do Regime Proprio de Previdéncia Social do Estado de Goias —
GOIASPREYV, nos termos da Resolucdo CMN n° 5.272, de 18 de dezembro de 2025, de
modo a dirimir duvidas quanto a sua implementagdo pratica, especialmente no que se
refere aos investimentos realizados por meio de fundos de investimento, notadamente de
renda fixa.

2. Fundamentacdo normativa

A Resolucdo CMN n°5.272 introduz expressamente os fatores ESG no nucleo da
gestéo de riscos dos RPPS ao estabelecer que:

“os responsaveis pela gestao dos recursos devem identificar, analisar, avaliar,
controlar, monitorar e gerenciar os riscos dos investimentos, incluindo, quando material
e relevante, os aspectos relacionados a sustentabilidade econémica, ambiental, social e de
governanga dos investimentos, bem como avaliar e dar transparéncia aos impactos
ambientais, sociais ou de governanga da carteira.”

Dessa forma, os fatores ESG passam a integrar o conceito regulatorio de risco, ao
lado dos riscos de crédito, mercado, liquidez, operacional, legal e sistémico.

3. Natureza da exigéncia ESG

A incorporagdo do ESG pela Resolugdo CMN n° 5.272 ndo impde ao RPPS uma
politica de investimentos tematica, ambiental ou social, tampouco exige que 0S recursos
sejam direcionados a ativos “verdes” ou socialmente rotulados.

O que a norma determina é que 0s riscos associados a fatores ambientais, sociais
e de governanca devem ser considerados na analise dos investimentos, sempre que
relevantes, por representarem potenciais fontes de perdas financeiras, juridicas,
reputacionais e de solvéncia no longo prazo.

Assim, o ESG é tratado como um instrumento de gestdo prudencial do risco,
compativel com o horizonte de longo prazo do RPPS.

4. Aplicacao do ESG aos fundos de investimento
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Quando o RPPS investe por meio de fundos, a analise ESG néo recai diretamente

sobre cada ativo individual da carteira, mas sobre:

a politica e os procedimentos do gestor;
os critérios de selecao dos ativos;
0S mecanismos de monitoramento de riscos e controversias;

a governanca do proprio fundo.

A aplicacao pratica do ESG nos fundos consiste em verificar se o gestor:

possui politica formal de ESG;

considera riscos ambientais, sociais e de governanca na analise de crédito e
investimento;

monitora eventos relevantes (multas ambientais, fraudes, problemas
trabalhistas, sancdes, etc.);

dispde de instrumentos de avalia¢do, como ratings ESG ou monitoramento de

controvérsias.

Esses elementos permitem ao RPPS avaliar se o fundo administra adequadamente

riscos que, embora ndo aparecam imediatamente nos indicadores financeiros, podem

comprometer o valor dos ativos no longo prazo.

5. Tratamento dos fundos ja integrantes da carteira

A Resolucdo CMN n° 5.272 ndo exige a substituicdo automatica de fundos ja

investidos. Para os fundos atualmente integrantes da carteira, o dever do RPPS consiste

em:

solicitar informacdes ESG aos gestores;
avaliar o grau de exposigéo a riscos ambientais, sociais e de governanca;
classificar o fundo quanto ao seu risco ESG;

registrar essa analise nos processos de acompanhamento e monitoramento.

Eventuais deficiéncias ESG ndo implicam desinvestimento imediato, mas podem

fundamentar:

restricdo a novos aportes,

acompanhamento reforcado,
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ou substituicdo gradual, conforme a politica de investimentos e o perfil de

risco.

6. Funcéo institucional do ESG

A incorporacdo do ESG fortalece:

a protecdo do patrimonio previdenciério;

a governanca fiduciaria da Diretoria e dos Conselhos;

a aderéncia da GOIASPREV aos padrdes internacionais de investidores

institucionais de longo prazo.

Trata-se de um mecanismo de prevencao de riscos estruturais, compativel com a

duracdo dos passivos previdenciarios.

Modelo de Ficha ESG para Fundos de Renda Fixa, ja estruturado para uso pratico
pela GINV/DAP da GOIASPREYV e totalmente alinhado a Resolu¢gdo CMN n° 5.272.

FICHA ESG — FUNDOS DE RENDA FIXA (RPPS / GOIASPREV)?*

Avaliagéo de riscos ambientais, sociais e de governanca — conforme Resolucao
CMN n°5.272

1.

Identificagéo do Fundo

Nome do fundo:
CNPJ:

Gestor:
Administrador:
Classe/Subclasse:

Data da avaliagdo ESG:

Politica e Estrutura ESG do Gestor

ltem Sim

Observacoes

O gestor possui politica ESG formal e publica?

A politica ESG se aplica a este fundo?

O gestor possui equipe ou area dedicada a ESG?

O gestor utiliza ratings ESG (MSCI, Sustainalytics,

O |olo|o
o |olo|lol&
(@]

Moody’s, etc.)?

26 A ficha podera ser ajustada ou atualizada, quando necessario, em fungio de praticas usuaus de
mercado, regulatérias ou das caracteristicas dos fundos analisados, em conformidade com a
Resolugdo CMN n? 5.272/2025.
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O gestor monitora controvérsias (multas, fraudes, B B
acidentes, sangoes)?
3. Risco Ambiental (E)
Critério Baixo | Médio| Alto Evidéncia
Exposicgéo a setores ambientalmente sensiveis O O O
Historico de multas ambientais relevantes O O O
Existéncia de politica ambiental dos emissores O O O
4. Risco Social (S)
Critério Baixo | Médio | Alto Evidéncia
Passivos trabalhistas relevantes O O O
Violag0es de direitos humanos O O O
Politicas de compliance social O O O
5. Risco de Governanca (G)
Critério Baixo | Médio Alto Evidéncia
Estrutura de governanca dos emissores O O O
Histdrico de fraudes ou corrupcéo O O O
Transparéncia e divulgacao de
informacdes . U U
6. Classificacdo ESG do Fundo
[0 ESG Adequado
O ESG com Risco Moderado
0 ESG com Risco Elevado
Justificativa técnica:
7. Impacto na decisdo de investimento
O Elegivel para novos aportes
O Elegivel apenas para manutengéo
] Sob observacao
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[0 Recomendado para reducédo ou saida gradual
8. Responsaveis
e Analista responsavel:
e Gerente de Investimentos:
e Data:
A ldgica abaixo transforma os itens 2 a 5 da Ficha ESG em regras claras de
classificagéo.
1. Como apurar a Classificacdo ESG do Fundo (Item 6)
A classificacdo parte de duas dimensdes da ficha:
a) Estrutura ESG do gestor (ltem 2) e
b) Riscos ESG dos ativos (Itens 3, 4 e 5)

1.1. Avaliacéo da Estrutura do Gestor (Item 2)

Conte quantas respostas “SIM” existem no Item 2:

Resultado do Item 2 Situacéo do Gestor
4 ou 5 “SIM” Estrutura ESG robusta
2 0u 3 “SIM” Estrutura ESG limitada
0 oul “SIM” Estrutura ESG fraca

1.2. Avaliacao dos riscos dos ativos (Itens 3, 4 e 5)
Para cada bloco (E, S e G), observe a maior classificacdo marcada:

Resultado por bloco Interpretacgéo
Apenas “Baixo” Risco baixo
Existe ao menos um “Médio” e . .
“ . Risco médio
nenhum “Alto
Existe pelo menos um “Alto” Risco alto
Depois, consolide os trés blocos:
Combinagédo E-S-G Risco ESG do
Fundo
Todos baixos Baixo
Pelo menos um médio e nenhum L
Médio
alto
Pelo menos um alto Alto
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1.3. Classificacao final do ESG do Fundo (Item 6)

Cruze a estrutura do gestor com o risco dos ativos:

Estrutura do Gestor Risco dos Ativos Classificacdo ESG
Robusta Baixo ESG Adequado
Robusta Médio ESG Adequado
Robusta Alto ESG com Risco Moderado
Limitada Baixo ESG Adequado
Limitada Médio ESG com Risco Moderado
Limitada Alto ESG com Risco Elevado

Fraca Baixo ESG com Risco Moderado
Fraca Meédio ou Alto ESG com Risco Elevado

2. Como definir o Impacto na decisdo de investimento (Item 7)

O impacto deriva automaticamente da Classificacdo ESG:

Classificacdo ESG

Impacto na decisio

ESG Adequado Elegivel para novos aportes
ESG com Risco Elegivel apenas para manutencao
Moderado g P P ¢

ESG com Risco Elevado

Sob observacdo ou Recomendado para reducdo ou saida

gradual

3. Regra pratica para distinguir “Sob observacio” de “Saida gradual”

Quando o fundo for classificado como ESG com Risco Elevado:

Situacdo observada

Decisdo

Problema é pontual, reversivel ou em correcao

Sob observacdo

Problema é estrutural (fraude, desastre ambiental,
ma& governanga, reincidéncia)

Recomendado para reduc¢édo ou
saida gradual

Comité de Investimentos - GOIASPREV
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