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143* REUNIAO ORDIMARIA DO COMITE DE INVESTIMENTOS

Ata da centésima quadragésima terceira reunido ardindria do Comité de Investimentos do [nstituto de
Previdéncia e Assisténcia Social do Servidor Piblico do Municipio de Petropolis — INPAS. Aos doze
dias do més de margo de dois mil e vinte e cinco, &s quatorze horas, no auditdrio da Inpas, reuniram-
se 05 seguintes membros deste Regime Proprio de Previdéncia Social: a)- Diretor Presidente, senhor
Alex Vinicius de Souza Christ; b) -Chefe da Divisdo de Contabilidade, senhora Luclmar da Gléria
Gomes, Presidente deste Comité; ¢)-Gestora de Investimentos, senhora Michele Schiffler Forster,
secretinia do comits; d)-Chefe da Divisdo de Tesouraria, senhora Claudia Miranda do Nascimento:
e)- Gestora Previdencidria, senhora Carla Cristina Correia Maduro Vogas Tavares e f)- Gestora Pre-
videnciaria, senhora Adriana Catarina da Costa. Com esta composicdo, iniciou-se & referida reunido
para atendimento a pauta do dia, que teve a seguinte ordem: 1) Leitura da ata de 142° reunido ordindria
do Comité de Investimentos; 2) Andlise do Cendrio MacroeconSmico, bem como expectativas de
mercado; 3) Apresentacio do fluxo de caixa; 4) Avaliagio dos investimentos que compdem o patri-
ménio dos diversos segmentos de aplicagio; 5) Proposigies de investimentos/desinvestimentos; &)
Avaliagdo do Fundo Safra Small Cap; 7) Assuntos Gerais. A Presidente do Comité iniciou a reunido
agradecendo a presenca de todos e como primeiro item de pauta perguntou se todos receberam a ata
da 142° reunido e se estaria aprovada. A senhora Michele, secretiria deste comité disse que foram
teltas as cormeqdes soliciiadas. A ata foi aprovada. Dando prosseguimento, passou a palavra & Gestora
de Investimentos, senhora Michele, que realizou a leitura do relatdrio Nossa Visdo do dia 11 de margo
de 2025, Resumidamente, "Em fevereiro de 2025, a taxa anual de inflagdo ao consumidor na zona do
euro registrou uma leve desaceleracdo, atingindo 2,4% em comparagio aos 2,5% observados em ja-
neiro. Embora essa redugdo indique uma tendéncia de queda, o indice superou as expectativas do
mercado, que previa uma inflagdo de 2,3%. Na comparagiio mensal, os pregos ao consumidor aumen-
taram 0,5% em relagdo a janeiro, marcando o crescimento mais acentuade desde abril de de 2024, No
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Brasil, a principal noticia do mercado em uma semana mais curta por conta do camaval, fol a divaul-
gagao do Produto Intemo Bruto do quarto trimestre de 2024 que cresceu 0,2% em relacdo ao trimestre
anterior, acumulando uma expansdo anual de 3,4% em 2024, Esse crescimento foi impulsionado pelos
setores de servigos e indiistria, embora tenha havido uma desaceleragdo no ritmo de crescimento no
ultimo trimestre. Perspectiva: ao longo da semana, contaremos com a divulgaglo da inflacio ao con-
sumidor do Brasil (IPCA) e dos Estados Unidos (CPI) referente a fevereiro, na quarta-feira. Com a
piora da conjuntura econdmica domeéstica ¢ 2 elevagdo da exigéncia do prémio de risco pelo mercado
em relagdo aos ativos emlitidos domesticamente, as pontas longas da curva de juros se encontram com
altissima volatilidade, o que pode trazer risco demasiado e perdas financeiras para os RPPS. Para
tantn, recomendamaos a diminuicio de maneira gradativa da exposicio em fundos atrelados is dura-
tions mais longas das IMAs, como o IMA-B 5+ e o IMA-B e IMA-Geral. Adicionalmente, recomen-
damos uma exposicio de até 15% para fundos de investimento de média duration, em especial, em
ativos pos fixados atrelados & variacio da inflagio, como o IDKA IPCA 2A e o IMA-B 5. Dado o
ambiente de incerteza sobre o teto a ser atingido pela Selic, recomendamos cautela por parte dos
Investidores na exposicio de ativos prefixados como IRF-M e IRF-M 1+ por estes possuirem poten-
cial de desvalorizagdo devido & marcacio a mercado. Corroborando ao exposto, dado ao patamar mais
elevado da taxa basica de juros e suas revisdes altistas, recomendamos exposicio de até 20% em
ativos pos fixados atrelados a taxa de juros, principalmente o CDI, que deve trazer retomos conside-
raveis para o5 RPPS nos proximos meses. Dando prosseguimento, a senhora Michele Forster apre-
sentou os valores aplicados em cada fundo e em cada banco, analisou o desempenho dos gestores ¢
relato todas as movimentagdes relativas ao més de fevereirs, A carteira consolidada de investimentos
do INPAS no més foi de R$9.244.928,04. Desse valor, R$ 5.562.136,43 (60,16%) estdo sob a gestdo
do ltani Asset; RS 2.577.603,32 (27,88%) no Banco Santander; RS 823.138,64 (8,90%) sob a gestio
do Banco J Safra e RS 282.045,65 (3,05%) sob a gestdo do Safra Asset Management, Em renda fixa,
temas 92,79% e, em renda varidvel, temos 7,21%. O retomno dos investimentos no més de fevereiro,
no segmento de Renda Fixa foi o seguinte; IMAB-5 FIC Itad: 0,64%; CDI Itad 1,00%; CDI Santan-
der 1,01%; Samtander Ativo FIC: 0,81%; IDKA2 FIC Itaid: 0,61%:; IRFM1 Santander 0,99% e o IMA
B SAFRA D 47%; IRFM 1 Tat 1,03%. No segmenio de Renda Varidvel, o retomo foi o seguinge;
Safra Small Cap: -4,07%; ltad S8PS00: -0.89%. O atingimento da meta amarial no n&geeiimehu
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foi de 55,54%. O retomno foi de RS 36.295,00, Passando para andlise da movimentagdo do FASSE,
o saldo final do més de fevereiro de 2025 somou RS 216.455,81 com um total de RS 218.523 56 de
saldo anterior, resgate no valor de RS 4.000,00 e rendimentos que totalizaram RS 1.932,25. No quarto
ftem de pauta, a Senhora Claudia Miranda apresenton o {luxo de caixa informando o saldo wtal, as
obrigagoes estimadas e a previsao de receita das contas administrativa, financeim, previdenciaria e
do FASSE. Na conia administrativa, o saldo toral em 13103725 é de RS 2.496.104,33 com obrigaches
estimadas em RS 785.028,71 e previsdo de receita de RS 2.218.244,95. No Plano Financeiro, o saldo
total na conta em 130325 ¢ de R$ 3.649.72542; a previsdo de receita estimada era de
R$ 18.545.081,00 e 2 previsdo de despesa ¢ de RS 22.693.335,96. No Plano Previdencidrio, o saldo
otal na conta em 13032025 é de RS 5.790.609,15, a previsio de receita ostimada & de
RS 11.070.263,13 com obrigacdes estimadas em RS 4.515.586,29. No Fasse o saldo total em
1303725 ¢ de RS 218,715,590 e com despesa estimada em RS 30,00. Passando para o quinto item de
pauta, a senhora Michele informou que encontram-se disponfveis em conta corrente o valor de
RS 14.H68,55 na conta do comprev, R§ 163.842,26 na conta previdencidria do Banco Itag,
RS 836.473,81 na conta administrativa do Banco Itad e RS 1.613.114,96 na conta do plano financeiro
do Banco Itad. O Diretor-Presidente autorizou a senhora Claudia a transferir uma taxa de administra-
qao do plano financeiro. Apds debates, ficou decido, por unanimidade, aplicar todos os valores sm
LI até o limite da Resolugdo 4963/21, na seguinte ordem: Banco Santander copj: 02,224.354/0001 -
45, Irai enpj: 00.832.435/0001-00, Caixa econdmica Federal e Banco do Brasil. A decisio pelo CDI
fol em razdo de ser um investimento pouco volitil e com bons rendimentos, tendo inclusive sido
recomendado pela Consultoria. A escolha de outras Instituiches bancdrias se deve ndo so pelo limite
que precisa ser respeitado, bem como pela diversificagio das instituicdes financeiras. No sexto item
de pauta foi analisado mals uma vez o desempenho Insatisfatdrio do fundo Safra Small Caps. Apos
ionga ¢ minuciosa discussdo, cujo teor estd detalhado no parecer anexo a esta ata, ficou decidido gue,
embora a maioria dos membros do comité, com excecdo da pestora Adriana, sinaliza pelo desinves-
timento, serd aguardado o fechamento do més de margo de 2025 para tomada de decisio, A gestora
Carla falou sobre a possibilidade de convocar o Conselho para que este tomasse ciéncia e pudesse se
manifestar sobre a questio do resgate do Fundo Small Caps, porém, a maioria dos membros do Co-
mité entendeu que ndo faz sentido convocar o Conselho para opinar, pois a decisio é do Comig. O
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que deverd ocorrer ¢ uma comunicagdo sobre a decisdo tomada. Ficou estabelecido o dia 02 de abril
de 2025 como data para reunido extraordindria para deliberacdo do referido assunto. Nao houve as-
suntos gerais. Nada mais havendo a tratar, a Presidente encerrou a reunido as dezessete horas. A

presente Ata segue lavrada por mim, Michele Schiffler Forster, que a submeterei & aprovagio dos

demais membros e devidamente colherei suas assd

pdfuras. O parecer do Comité de Investimentos e o

panorama econdmico do més em referéncja®nconram-se anexos 3 esta ata.

Eh. L
Caﬂmmﬁwzﬂs Clandia Miranda do Nascimento

Gestora Previdenciaria Tesoureina
hﬁé’é@nﬁﬁgi}mﬂu Adriana ma da Cosia
Gestora de Investimentos Gestora Previdencidria

Secreddria



mas ) Inatituto de Previdéncia ¢ Assisténcia Social do

Servidor Piblico do Municipic de Petrépolis



PARECER DO COMITE DE INVESTIMENTOS
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1. INTRODUCAD
Ma busca por uma gestio previdenclaria de qualidade &, principalmente, no que diz respeito as
aplicagdes dos recursos, elaboramos o parecer de deliberacio e andlise, promovido por este
Comité de Imvestimentos,

Fol utilizado para a emissio desse parecer o relatdrio de andlise completa da carteira de
investimentos fornecido pela empresa contratads de Consultoria de Investimentos, onde
contempla: carteira de imestimentos consolidada; enquadramento perante os critérios da
Resolugho CMN n® 4.963/2021 e suas alteragBes; retorno sobre os investimentos; distribuiglo
dos ativos por institiictes financeiras; distribuicdo dos ativos por subsegmento; retorno da
carteira de investimentos versus a meta de rentabilidade; evolugio patrimonial e retorno dos
imvestimantos apcs as movimentagies,

2. ANEXDS
Relatdrios Anexos
Pannrama Econbmics — Fevedesra/2025 ANEXO |
Relatorio Analitico dos Investimentos ANEXD N
Balanpo Orcamentisio AMEXD 11
Andise do Fundo AMEND IV

3. ANALISE DO CENARIO ECONOMICD

Panorama, fornecido pela Consultoria de Investimentos, disponivel em anexo.

4. EVOLUCAD DA EXECUCAO ORCAMENTARIA

Acompanha este parecer, na forma do ANEXD I, o balango orcamentario de Fevereiro de 2025,
que demonstra as contribuigbes repassadas, em conformidade com a legislagBo vigente.

As recditas patrimonlals estSo sendo lancadas em VariacBo Patrimonial Aumentativa -VPA e
Variagdo Patrimonial Diminutiva - VPD, sendo que 6 & langsda a receita patrimonial
argamentdria guando o resgate do investimento & efetivado.

5. ANALISE DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS

s CARTEIRA DE INVESTIM DADA
A carteira de imeestimentos do RPPS estd segregada entre os segmentos de renda fika e renda
varlavel, sendo 92,79%, & 7,21% respectivamente, ndo ultrapassando os limites permitidos pela
Resolugdo CMN n*d 963/2021.

O INPAS conguistou o Mivel | da Certificaclo Institucional Pra-Gestio, em 04 de fevereiro de
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Enquadramento da Cartelra de Investimentos por Segmento

Enguadramenio Resobsio
Sagmantog CMN it 496373021 Enguadramants pels
Bernda Ficn Enguadrado Enquadrada
Renda i .'lfil'Iﬂ\'E.l {Estruturade -  Fundo ENCIUADRADO ENGLADRADO
Imobili@ria)

Ao analisarmos o enguadramento da cartelra de investimentos por segmento, segundo os limites
permitides pela Resolucio CMN n® 4.963/2021 e a Politica de Investimentos aprovada para o
exercicio, informamos que ndo  houve desenguadramento.

Enguadramento da Carteira de Investimentos por Subsegmento

Erguatiramenta Resokhigda CMN

Segfmantsd nE 89632001 Emquasamants pala P
Renda Fixa Engadrade Enguadrado
Renda Varidvel & Estruturado Enguadrado Enguadrado

Ao analisarmos o enguadramento da carteira de investimentos por Wbmﬂ.ml.‘-'ﬁtﬂ, LEgundo o5
limites permitidos pela Resalugcdo CMN n® 4.963/2021 ¢ a Palitica de Investimentos aprovada
para o exercicio, infformamos ndo haver desenguadramento,

Enguadramento da Carteira de Investimenta por Fundo de Investimentos

g trauedraments da Hesaka b CHN nY

4953 7] por Funda de Insestimoeyios
Renda Fha Enguadrado
fenda Variawel e Estruturado ENCIUADRADC

Ao anafisarmas o enguadramento da carteira de investimento por segmento @ fundo de
investimentos, segundo os limites permitidos pela Resolugio CMN nE 4,963/2021, informarmos
que ndo houve desenguadramenta,

52, RETORNO SOBRE 05 INVESTIMENTOS
Considerando os retornos apresentados pelos fundos de investimentos, podemas identificar que
todas o ativas da carteira apresentaram retomo positiva.

Os fundos de investimentos dassificados como renda fixa apresentaram, no més, um retormo de
0,61%, representando uma valorizacio de RS 51.701,61 [cnquenta e um mil, setecentos e um
reais e sessenta g um centavos).

05 fundos de investimentos classificados como renda variavel tiveram um desempenho negativo
de 2,26% representando uma desvalorizagio de RS 15.402,61 (quinze mil, quatrocentos e dais

reaks @ sassenta @ um centavos). m @L‘L Q
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L DISTRIBUICAD DOS ATI FINANCEIRAS

Os fundes de investimentos que complie a carteira de investimentos do RPPS, tern como
prestadores de servigos de Gestdo e Administrardo os seguintes:
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54, NO DA | MEN META DE
RENTABILIDADE

0 retorno acumulade no periodo ndo superou sua meta de rentabilidade.

No més obtivemos um retorno de 0,39% e a meta de rentabilidade deste referido més fol 1,70%.
0 retorne acumuladao no exerciclo até o més de referéncia representa 95,54% de atingimento
de meta atuarial,

2.3 EVOLUCAD PATRIMOMNLAL

No més anterlor ao de referéncia, o RPPS apresentava um patriménic liquide de RS 4.454.399,78

(quatro milhdes, quatrocentos e cinquenta e quatro mil, trezentos e noventa e nove reals e
setenta e oito centavos),
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No mas de referéncia, o RPPS apresenta um patriménio liquido de RS 9.244.928,04 (nove
milhdes, duzentos e guarenta e quatro mil, novecentos e vinte & oita reals & gquatro centavos).

5.6. RETORNO DOS INVESTIMENTOS APOS AS MOVIMENTACOES

Mo més de referéncia, houve movimentagbes financeiras na importéncia total de:
# RS 5.064.229,26 em aplicagfes e
« RS 310.000,00 em resgates.

Em se tratando. do retorno mensurade ne mesmo perodo de referéncia, o montante
apresentado foi de:

» A5 36.299,00 retorno da carteira de investimentos no total, equivalente & 0,39% no més,

5.7. AUTORIZACAD DE APLICACAD E RESGATE - APR

08,700 000001 [TAU INSTITUCIONAL 1HF-M 1 Fi 2500008  Fesgale 210,000,000
4 REMDA, FIXA
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6. ANALISE DE RISCO DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS
A andlise de risco feita, contempla as diretrizes tragadas na Politica de Investimentos aprovada
para o exercicio de 2025, sendo obrigatdrio exercer o acompanhamento e o controle sobre esces
riscos, sendo eles: risco de mercado, de crédito e de liquidez,

6.1, RISCO DE MER
Observa-se que o resultado do VaR referente a carteira de ivestimentos & 1,08% para o més de
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Mo que diz respeito ao resultado do VaB referente ao segmento de renda fina, o valor é de 0,51%
2 no segmento de renda variavel o valor é de B,33%.

Q VaR apresentado referente ao segmento de renda fixa esta em conformidade com a estratégia
de risco tragada na Politica de Investimentos de 2025, onde ficou estabelecido os limites de
0,72% para a Renda Fixa & 6,50% para o segmento de Renda Variawel O VaR referente ac
segmanto de renda varidvel ultrapassou o limite estabelecide em 1,83% ocasionado pela fundo
Safra Small CAP PB FIC Aclies,

s riscos estdo sendo monitorados mensalmente,

&.2. RISCO DE CREDITO
O RPPS possui fundos de investimentos em sua carteira, Esses fundos estdo em cenformidade
Com &s normas vigentos.

B.3. RISCO DE LiQUI
A carteira de investmentos possul liguidez imediata de 100% para auxilio no cumprimento das
obrigagdes do RPPS.

7. ANALISE DE CARTEIRA POR PARTE DA CONSULTORIA DE
INVESTIMENTOS
Nio fol solicitada a analise da Carteira no més de referéncia pelo RPPS & Consultoria de
IrveEstimentos contratada,

8. ANALISE DE FUNDOS DE INVESTIMENTOS POR PARTE DA CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

Foi solicitado andlise de viabilidade do fundo Safra Small CAP FIC Acdes, 3 empresa de
consultoria.

9. PROCESSOS DE CREDENCIAMENTO
Mo mes de referéncia ndo foram protocolados processos de credenciamenta,

10. PLANO DE CONTINGENCIA

De acordo com as informagles acima, nio se faz necessdria a2 Instauracio de processo de
contingéncia.

11. ANALISE DO FUNDO SAFRA SMALL CAP ;

Breve historico %

OINPAS comegou seu investimento com o fundo Safra Small Cap no dia 09.04.2024 com
um apaorte de RS 348.788,05 |trezentos e quarenta e oito mil, setecentos e oltenta e oito
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reais e cincg centavos), O fundo Safra Small Cap & um fundo de investimanto em Cotas
de fundo de investimentos em renda varidvel onde a sua carteira é composta por cotas
do fundo Safra Small Cap Master F| AgBes. A carteira deste & composta por 93,66% de
agbes, dentre elas: EMBRAER, cotas de ISHARES BMEFBOVESPA SMALL CAP,
ECORCDOVIAS, MOURA DUBEUXON, PETRORECSA E TRACKFIELD. O objetiva do funda
& proporcionar 3 valorizagio de suas cotas através de agbes de pequenas emprasas que
ndo estdo listadas entre as 10 malores participagBes do 1Br¥-indice Brasil. A época do
investimento o INPAS possuia uma carteira em torno de RS 60.000.000,00 (sessents
milhdes de reais) e buscava a diversificacio dessa carteira, que possufa menos de 5% de
seus investimentos em renda variavel. Com andlise técnica elaborada pela consultoria
Crédito & Mercado pbde-se destacar que o fundo em questdo teve Inicio em
29/07/2013, com cota de convers3o para resgate em D+1 e disponibilidade de recursos
emn D+3 (alta liguidez], taxa de administracio de 2% (compativeis com a utilizada no
mercado), com boa reputagio do administrador (Safra Asset Management), além de
constar na lista exaustiva do Ministério de Previdéncia. Naguele momento, a
performance do fundo ndo estava satisfatoria, mas justamente por ser um Investimento
em renda varidvel, os membros do Comité, que estavam presentes na 1312 reunido
ordindria, decidiram pela aplicacio nesse fundo considerande que, como estava em
baixa, haveria a possibilidade de um melhor retorno. Além disse, naquele momento,
hawvia a previsdo de gueda da Selic, o gue beneficiaria esse tipo de investimento, pols as
pEQUENEs empresas sio dependentes de empréstimos. A consultoria também propds
#locagbes gradativas para a construgo de carteira com prego médio,

Contudo, a cota do referido fundo vem sofrendo uma desvalorizacio continua sendo,
pois, objeto de especial atencdo nas reunibes do Comité de Investimentos.

No fechamento do més de fevereiro de 2025 o fundo apresenta uma perda de RS
£6.738,44 (sessenta e seis mil, setecentos e trinta & olto reais e guarenta e guatro
centawas), conforme tabela abaixe.

2024
Beaicln /

s Al Apiicapies HeugHES Salo AuEl | Reiomo (5 Ralome (%l Besck %)
Abr 0 348 THA DS 8] 324508, 25 2437580 £ SN -1, 7%
M 324508326 Q [ 152 BE 4 716,57 -1 45N -3, 0
Jun 18 6l G (1] Ji4.ER2 T A FEOG BT -1.54% 1 48%
<l Aa.882 1 1] 0 X2RI80T3 11, 308,03 358 103%
fga G 180,73 0 i 4051425 T X2% A2 4 359 5:54d%
Se 05425 i 0 XPeE4 08 14, 150,18 4 T 5 e
Dut 134 354 08 1] 0 321588738 - TR Y 0.86% «1 608
M 321.568, 38 s 0 20060843 -2 T & T a13%
Cex 200808 45 o a 213045 T -6 758 T -5 83 -4 20%

Agmutade ma Ano SJETIAM TN £.11%
|
2025 Qﬂl



150

[ AHes 0 A i H =EJalaE Sakio Ahxs Batormo 1% Himmma Ennci

dan 2T T i O 204.007 48 20857, 75 7.68% 4 BE%

Fav 284 007 48 o 0 28204088  1TRATEY A 07% 2, 54%
Acurnulado ra Ano ' BEERS  330% 2,09%

Exposto Isso pela Gestora de Investimentos, abrlu-se para discussao:

Gestors de Investmentos [Michele)- Embora com réceso de concretizar a referida perda, tema
que o deficit aumente, pois o cendrio ecandmico domestica, sinaliza aumenio da Selic, inflagdo
alta, desaceleracio do crescimento, conforme relatorio Fecus. Como estes sdo indicativos
diretamante ligados & pequenas empresas, acabam por dificultar & recuperagio no curto praza.
Tenda em vista também o custo de oportunidade, poss poderamos 8 estar recuperando este
valor em outra aplicagdo menos volatil, tendo a opinar pela retirada da aplicagdo, Como no
presente més o indice apresenta retorno positivo, sugiro aguardar o fechamento do més e a
realizacio de uma reunido extraordingria para nova analise.

Gestora Previdencidria (Carlal- O Comité estd com a drdua tarefa de decidir se resgata as cotas
do fundo & admite a perda patrimonial para evitar uma desvalorizacso malor, ou 58 mantém o
imvestimento @ ¢ guestionado sobre o motive de permanecer num fundo que =5 tem ze
desvalorizado.

Analisando a nossa Politica de Investimentas, o item 9.1 estabelece que ° o INSTITUTO DE
PREVIDENCIA E ASSISTENCIA SOCIAL DD SERVIDOR PUBLICO DO MUNICIPIO DE PETROPOLIS
devera monitorar a rentabilidade dos fundos de investimentos em janelas temporais (més, ano,
trés meses, seis meses, doze meses e vinte e guatro meses), verificando o alinhamento com o
benchmark de cada ative, Desvios significativos deverdo ser avaliados pelos membros do Comité
de Imvestimentos e Gestor dos Recursos, que decidira pela manutencdo, ou nio, desses ativos”,
Para andlisarmos palo resgate ou manutenido da aplicagdo, os seguintes [tens, segunda a minha
opiniSo, devem ser considerados.

1-chservando a performance do fundo, percebemios gue soments houve fetornG Bositive nos
meses de julho/24, agosto/24 e janeino/25;

2-hd uma previsdo do aumento de juros e aumento da inflagio, o que poderemos confirmar na
proxima reunido do COPOM, que serd realizada nos dias 18 e 19 de margo/25. Caso 550 se
confirme, e55e tipo de Investimento tende a sofrer ainda mais;

3-no Iniclo do fundo, isto &, em 29 de julho de 2013, havia 171 cotistes e, hoje, restam apenas
g7

d- g patrimonio liguido do funda calu;

S-gm agosto de 2024, concordamos com o primeiro parecer da Crédito e Mercado e optamos
por ndo resgatar, mas as perdas continuam freguentes;

6-0 proprio gestor do Fundo sugeriu a retirada, conforme reunido realizada em 25 de fevereiro
do corrente ano;

T-quando fol feita a aplicacdo, tinhamos um patriménio de 62 milhdes e esse Investimento
representava 0,55% da nossa carteira. Hoje o nosso patrimdnio @ de 3 mithGes e duzentos mil, o
que faz com que esse investimento represente. 3,05 % da nossa cartelra, o que impacta muito
mais negativamente nos resultados.

Diante do que fol acdima exposto, especialmente em relagiio & posiclo da gestora Adriana,
compreendo que, de fato, sendo uma aplicacio de longo prazo, o ideal seria mesmo aguardar
para que a refirada somente fosse feita num periodo em gue nSo se concretizasse gualguer
perda, porém, & gue mais me preccupa € o seguinte: a)- a reducdo do numero de cotistas, b)- a
redutdo do patriménio do fundo; c}-2 sugestio do proprio gestor do fundo em farer a retirada.
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Como a consultoria da Crédito & Mercado se pronunciou pela manutensdo do fundo e
precisamos de um parecer muitc bem fundamentado caso haja a opgdo pela retirada, gostaria
gque tal Consultoria fosse indagada sobre esses itens especificos, ou seja, sobre uma possivel
"perda da saGde financeira® do fundo e, consequentemente, um malor risco de perda
patrimonial. Sendo assim, hd uma tendéncia de que eu aprove a retirada, porém, gostaria de
aguardar esse pronunciamento da nossa Consultoria, bem come aguardar a proxima reunido do
COPOM para termos certeza da elevagio da taxa de juros e perspectivas futuras.

Chefe da Divisso de Tesouraria (Claudia)- Ressaita a preocupacio em manter 4 posicio de

investimento em virtude da previsio do aumento da Sefic e da inflagio, acarretando um prejuizo
maior, como @ perda de tedo o patrimdnic, Qutro ponta preocupante é 3 possiblliidade de uma
alteracdo na composicdo da carteira do Instituto, aumentando a exposiclo a0 risco, visto que de
acordo com o Parecer da Consultoria, @ necessdria @ manutengdo de uma carteira bem
diversificada para reduzir o risco. Lembrando que na ocasifo da primeira aplicagdo no Fundo no
mids de abril de 2024, o Instituto possula uma carteira consolidada no valor de RS 60.232.644,66,
com umna boa estratégia de alocacio.

Chefe da Divisdo de Contabilidade (Lucimar)- Igualmente ressalto a preocupagdo em mantermos
2538 aplicacdo, tendo em vista gs situapbes |3 explanadas pelos demais membros do Comité.
Concords em aguardarmos o fechamento do més de margo para tomarmos uma decisda,
Conclug no sentido de gue tambeém tenho a tendéncia de votar a favor da retirada.

Gestora Previdencidria (Adriang) = A posicio contréra ag abandono da posicio se deve aos
seguintes fatores: a) Investimento em renda varidvel € investimento de longo prazo. Ao falar em
longe prazo, imagina-se um intervalo de tempo minimo de 3 anos, ¢ ndo estamos na aplicacio
nem hé um ano; b) 2 sequéncia de resultados negativos & um forte indicativo de que o Instituto
amargard a definitiva perda patrimonlal com 2 cperacio de venda do ative; ¢} 3 composicio do
fundo tem, majoritariamente, smoll cops do segmento da construgdo civil, segmento que sera,
em sus opinido, favorecido gragas & sobretaxacdo do ferro e do aluminio pelo governo Trump,
visto gue ficard mais caro exportar e a tendéncia € o aumento da quantidade da commodity no
pals, o gue a tornard seu prego internc mals atrative.; d) A empresa de consultorla de
Imvestimentos contratada por este Instituto de Previdénca, que a pedido deste Comfté realizou
a andlise do presente fundo, aponta que € interessante continuar no fundo visto Que & mMesmo
tem um alio potencial de wvalorizagdo no longo prazo, e esta gestora entende gue os
imvestimentos do RPPS sdo de longo prazo, a excecdo dos valores correntes que, obviamante,
ndo serlam Investidos nesse seguimento; e] Embora a prdpria 5afra tenha aconselhado o
desinvestimento, aconselhou o investimento em outro fundo de renda varidvel de sua emissio.
Coma ndo houve esclarecimentos adicionals, esta variavel ndo afeta o entendiments desta
servidora. Por todo o exposte, voto pels manutengio da posiclo neste imvestimento.

Diretor-Presidente {Alex Christ}- O Brasil estd enfrentande desafios econdmicos significativos em
2025, incluinde uma desaceleraclo no crescimento do PIB e pressdes inflaciondrias persistentes.

Em resposta, o Comité de Politica Monetaria (Copomj efevou a taxa Selic para 14,25% a0 ano, o
nivel mais alto desde 2016, visando conter a inflagSo . Esse ambiente macroecondmico impacta
diretamente as Small Caps, empresas de menor capitalitacdo de mercado, gue tendem a ser
mials sensiveis is condipdes econdmicas e as taxas de juros elevadas, Impacto nas Small Caps. As
tawas de juros mais altas aumentam o custo do capital, o que pode restringir os investimentos e
a expansdo das Small Caps. Além disso, a desaceleracdo econdmica pode reduzir a demanda por
produtos e servicos dessas empresas, afetando suas receitas e lucratividade, Mo en
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algumas Small Caps tém demonstrade resiliéncia ¢ capacidade de crescimento mesma em
cendrios adversas

Recomendagbes de Investimento

Diante do cendrio atual, recomenda-se que investidores interessados em Small Caps adobern as
seguintes estratégias:

1. Analise Rigorasa; Priorizar empresas corn fundamentos sdlidas, baixa alavancagem
financeira & histdrico consistente de geragio de calia,

2. Setores Resilientes: Focar em setores menos sensiveis 3 ciclos econdmicos, como
tecnologia e salde, qgue podem oferecer oportunidades de crestimento mesmo em
periodos de desaceleragio econdmica,

3. Diversificacio: Manter uma carteira diversificada para mitigar riscos especificos
associados a empresas individuals ou setores.

4, Lguldez: Considerar a liguidez das acdes, uma ver gue Small Caps podern apresentar
mencr volume de negoclaciio, dificultando a entrada e saida de posicBes.

5. Horizonte de investimento: Adotar uma perspectiva de longo prazo, permitinds que a5
empresas atravessem periodos de volatilidade ¢ capitalizem epertunidades de
crescimento futuro,

Consideraglies sobre o Fundo
Alem do desermpenho insatisfatono, outras fatores preocupam:

Reducio de Cotistas e Patrimonio Uiquido: Desde a criagio do fundo em 2013, o numero de
cofistas diminulu de 171 para 87, Indicando possivel perda de confianga dos investidores, O
patrimbnio Nguido médio nos ditimos 12 meses ¢ de RS 112,15 milhSes, Gorita +3 Safra +3
Imvestimentos 360 +3 ; Compaosicdo da Carteira: Em fevereira de 2025, a carteira do fundo ara
compesta por 83.04% em agles, 7.78% em certificados ou recibos de deposito de valores
mabliarios e 1,08% em operagles compromissadas. Mais Retorno +1 Mais Retorno +1

Recomendagio do Gestor: Em reunido realizada em 25 de fevereiro de 2025, o prdprio gestor do
fundo sugeriu o resgate das cotas, sinalizando preccupagtes nternas sobre o desempenho
futura.

Impacto na Carteira do INPAS: Com a reducdo do patriménio total do INPAS para RS 9,1 milhdes,
o investimento no fundo passou a representar 3,05% da cartelra, aumentando sua relevdncia e
potencial impacto negativo nos resultados gerals.

Conclusdo e Recomendaches, do Diretor Presidente

Dlante do desempenho insatisfatdrio do fundo, das condic@es macroecondmicas adversas e das
preocupagbes adicionzis mencionadas, & prudente que o INPAS, junto com o comité de
investimento faga uma andlise pormenarizada neste ativo, com reuniBes semanais, €, amplie o
estudo e analise sobre esta carteira, considerando o resgate das cotas do fundo Safra Small Cap,
pois em um curto prazo ndo haverd mudancas significativas na economia gue consolidem uma
melhora neste investimento. Necessdrio & a confecgdo de um plano de recomposicio dos
passiveis valores realizados como perda, Essa acdo visa mitigar perdas futwras e realocar os
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recursos em investimentos mais alinhados com o perfil de risco e os objetivos da instituic3a,
compatibilizando com o atual cendrio econdmico e politico.

12. CONSIDERACOES FINAIS

Este parecer fol elaborado pela gestora dos investimentos e previamente disponibilizado acs
membros do Comité de Investimentos para analise & comentirios. Em relacde & carteira de

investimentos do RPPS e 4 manutengSo dos percentuais de alocacSo, estas foram feitas de
pcordo com a orientacdo e acompanhamento da consultoria de Investimentos.

Destace-5e que ndo foram encontrados dbices nas informagbes lancadas neste documento. Par

isso, este parecer & encaminhado com uma andlise favordvel dos membros do Comitd de
Investimentos para ser aprovado pelo Conselho Fiscal,




