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145" REUNIAO ORDINARIA DO COMITE DE INVESTIMENTOS

Ata da centésima quadragésima quinta reunido ordingria do Comité de Investimentos do Instituto de
Previdéncia e Assisténcia Social do Servidor Pblico do Municipio de Petropolis — INPAS. Aos vinte

e um dias do més de maio do ano de dois mil e vinte e cinco, 4 quinze horas ¢ nove minutos, no
auditario do INPAS |, reuniram-se os seguintes membros deste Regime Proprio de Previdéncia Social:

a) Chefe da Divisdo de Contabilidade, senhora Lucimar da Gloria Gomes, Presidente deste Comité;

b) Gestora Previdencidria, senhora Adriana Catarina da Costa, sacretaria deste Comitd; ¢) Gestora de
Investimentos. senhora Michele Schiffler Forster; d) Chefe da Divisfio de Tesouraria, senhora Claudia

" Miranda do Nascimento: ) Gestora Previdencidria, senhora Carla Cristina Correia Maduro Vogas
Tavares: f) Diretor-Presidente, senhor Alex Christ; g) Diretor Financeiro, senhor Leonardo Taboada.

Com esta composigio, iniciou-se a referida reunido para atendimento 4 pauta do dia, que teve a sc-
guinte ordem: 1) Leitura da ata de 144" reunifio ordindria do Comité de Investimentos; 2) Analise do
Cendrio Macroecondmico, bem como expectativas de mereado; 3) Apresentagiio do fluxe de caixa;

4) Avaliagio dos investimentos que compdem o patrimdnio dos diversos segmentos de aplicagdo; 5)
Proposigdes de investimentos/desinvestimentos; 6) Assuntos Gerais. A Presidente do Comité imciou

a reunidio questionando se todos receberam a ata da 144" reunifio ordindria e se estaria aprovada. A

ata foi aprovada. Dando prosseguimento, passou a palavra i Gestora de Investimentos, senhora Mi-
chele, que realizou a leitura do relaidrio Nossa Visdo do dia 12 de maio de 2025, conforme segue:
“Capturado pelo instituo 1SM. o PMI do setor de servigos dos EUA mostrou sinais de recuperagdo

em abril de 2025, com o indicador apontando 51,60 pontos em abril, através de uma retomada mode- @_\
rada da demanda e da atividade. A inflago nos custos voltou a ganhar forca, principalmente devido

a tarifas gue jé estdo afetando os pregos. Apesar dos corles orgamentirios do governo continuarem E:é
afetando alguns segmentos, o panorama geral demonstra uma melhora gradual. Ainda nos Estados £ o ]
Unidos, na reunidio de abril de 2025, o Federal Reserve decidiu por marniter a taxa haisica de juros dz’&%
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4,25% @ 4,50% pela terceira vez consecutiva. A decisdo reflete a cautela da instituigho diante de um
cendrio econdmico incerto, principalmente pelas politicas comerciais agressivas impostas. O Fed des-
tacou que embora o mercado de trabalho continue resiliente, ha riscos crescentes de inflagdo e de-
semprego, caracteristicas de uma possivel estagflaghio. O presidente do Fed, Jerome Powell, enfatizou
que a instituiglo nfio tem pressa em ajustar as laxas, enquanto avalia os impactos econdmicos das
novas tarifas e outras politicas governamentais, A inflagdo medida pelo PCE, principal indice obser-
vado pelo Fed, estd projetada para 2,7% em 2025, acima da meta de 2% do Fed, com o nicleo esti=
mado em 2,8%. As projegdes econbmicas também indicam um crescimenio do PIB de 1,7% para o
ano, uma redugio em relaglo ds estimativas anteriores. Esses dados refletem preocupagdes com o
impacto das tarifas sobre os preos e o crescimento econdmico. O Fed sinalizou a possibilidade de
dois cortes nas taxas até o final de 20235, mas condicionou essas apdes a evolugdo dos indicadores
ccondmicos e A estabilizaglio das expectativas de inflagio. No Brasil, também contamos com decisio
de juros, com o Copom elevando a taxa Selic para 14,75% a.a. diante de um cendrio global mais
incerto, marcado por tensBes na politica comereial dos EUA e seus reflexos na inflagdo e nos ativos
financeiros. Internamente, apesar do dinamismo da atividade econdmica, ha sinais de moderagio no
crescimento ¢ inflaglio acima da meta, com expectativas ainda desancoradas para 2025 e 2026. O
Comité destaca riscos elevados para ambos os lados do cendrio inflaciondrio e reforga o necessidade
de manter uma politica monetiria contracionista por mais tempo para garantir a convergéncia da in-

flagao & meta. O IPCA registrado em abril foi de 0,43%, apds ter registrado 0,36% em margo, m:X
destaque para os aumentos nos grupos de Alimentaglio e bebidas ¢ Saide e cuidados pessoais. E
alimentagdio, a principal pressio foi de itens como batata, tomate e café. Ji Transportes foi o Gnico a
apresentar queda, contendo o avango geral dos pregos. No acumulado de |12 meses, a inflagio subiu

para 5.53%, ¢ no ano ji chega a 2,48%. Com a piora da conjuntura ccondmica doméstica ¢ a clevagdo

da exigéncia do prémio de risco pelo mercado em relagho aos ativos emitidos 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 tanto, recomendamos a diminuigdo de maneira
gradativa da exposigho em fundos atrelados as durations mais longas dos IMAs, como o IMA-B 5+

¢ o IMA-B & IMA-Geral. Sob a mesma logica, como a Selic deve s¢ manter em patamar elevado por

mais tempo, além da volatilidade dos ativos de longo prazo, os fundos de Gestio Duration devem
encantrar maior dificuldade de entregar prémios acima dos ativos livre de risco do mercado, ¢ por-

tanto, recomendamos a redugio gradativa da exposigio do RPPS em fundos deste segmento para o
patamar de 5% do portfolio. Adicionalmente, recomendamos uma exposiglo de até 15% para fundos

de investimento de média duration, em especial, em ativos pos fixados atrelados & variagio da infla-

gdo, como o IDKA IPCA 2A ¢ 0 IMA-B 5. Dado o ambiente de incerieza sobre o teto a ser atingido J:FE
pela Selic, recomendamos cautela por parte dos investidores na exposicio de ativos prefixados camo B
[RF-M e IRF-M 1+ por estes possuirem potencial de desvalorizagio devido a marcagio a mercado, -
Corroborando a0 exposto, dado ao patamar mais clevado da taxa bisica de juros e suas revisbes al-
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tistas, recomendamos exposi¢io de até 20% em ativos pos fixados atrelados a taxa de juros, princi-
pulmente o CDL, que deve trazer retomos considerdveis para os RPPS nos proximos meses. Para
complementar a diversificagdo da carteira em renda fixa, ¢ recomendado a aquisigio de titulos emiti-
dos por instituigdes financeiras, principalmente as letras financeiras, dado que estes ativos costumam
oferecer prémios que ultrapassam as metas de rentabilidade dos RPPS, desde que claro, sejam consi-
derados de baixo risco de crédito ¢ das melhores instituigdes classificadas no mercado. Recomenda-
mos até gue a exposiglo atinja 20% do portfolio do RPPS, Quanto a recomendagio relacionada a
renda varidvel doméstica, ainda que o cendrio de juros elevados e inceriezas politicas tagam risco e
volatilidade para o segmento, cendrios de correglio de pregos em renda varidvel abrem janelas de
oportunidade para investidores de longo prazo, como os RPPS. Portanto, o nossa recomendagio de
20% de exposiclio no segmento se mantém, porém sugerimos a entrada de maneira gradual para a
efetivaciio do preco médio. Com relagho aos fundos estruturados, como os Multimercados e Imobili-
arios, recomendamos exposigio de até 5% em cada um, porém abrimos parénteses que para os fundos
Multimercado, recomendamos dividir a exposigio em Multimercado doméstico (2,5%) e Multimer-
cado exterior (2,5%), totalizando os 5% sugeridos, No mercado global, o destaque continus sendo a
sconomia americana, que para 20235 é projetado crescimento econdmico acima do potencial. Contudo,
por conta de maior dinamisme econdmico, inflagiio em patamar ainda um pouce acima da meta, ¢
incertezas econdmicas futuras, os juros devem ficar um pouco mais altos do que o inicialmente pro-
jetado, trazendo forga para a moeda americana. No ambiente de investimentos, sugerimos exposiciio
de até 10% no segmento de exterior, também sob entradas cautelosas e gradativas para construglo de
preco médio. Diversificar & carteira de investimentos com essas opgies pode ser uma abordagem
equilibrada para os RPPS, permitindo obter retomos € ter protegiio contra cendrios adversos, sempre
alinhados com as metas de rentabilidade estabelecidas. Para investidores que enxergam oportunidades
de adquirir ativos a pregos mais baixos, & importante estar respaldado para a tomada de decislio™
Dando prosseguimento, a senhora Michele Forster apresentou os valores aplicados em cada fundo ¢
em cada banco, analisou o desempenho dos gestores e relatou todas as movimentagbes relativas ao
més de abril, A carteira consolidada de investimentos do INPAS no més foi de RS 13.875.424,17.
Desse valor, RS 6.386.077.84 (46,02%5) estio sob a gestio do ltad Asset; RS 3.791.372,15 (27,33%)
do Santander Asset Management; RS 2.175.380,26 (15,68%) da Caixa DTVM; RS B55.817 86
(6,17%) sob a gestio do Banco J Safra; RS 343.029.96 (2,47%) sob gestio da BB DTVM ¢
R$ 323.546,10 (2.33%) sob a gestio do Safra Asset Management. Em renda fixa, a carfeira de inves-
timentos do INPAS possui 97,67% e, em renda varidvel, 2,33%. O retomo dos investimentos no m

de abril, no segmento de Renda Fixa foi o seguinte: IMAB-3 FIF Itaii: 1,74%; CDI Tuni: 1,06%; CDI 1‘.1!};.

Santander: 1,05%: CDI1 Caixa: 1,03%; Santander Ativo FIC: 1,57%; IDKA2 FIC lad: 1,78%; IRFM1 " _
Santander: 1,22%: IRFMI Itad: 1,23%; IRFMI1 FIC BB: 1,22%: ¢ o IMA B SAFRA 2,(5%. No seg- -
mento de Renda Varidvel, o retomo foi o seguinte: Safra Small Cap: 9.42%. O atingimento da meta 4
atuarial no més de abril foi de 102.30%. O retomo dos investimentos previdencidrios foi de
R$162.514,54. No quaro item de pauts; a Senhora Claudia Miranda apresentou o fluxo de mi%
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mformando o saldo total, as obrigagdes estimadas ¢ a previslo de receita das contas administrativa,
financeira, previdencidria ¢ do FASSE com base no fechamento do dia 20/05/2025. Na conta admi-
nistrativa, o saldo total foi de RS 4.641.949 29, com obrigagles estimadas em RS 886.076,40 ¢ pre-
visio de receita de RE 964.454,33, A senhora Cliudia informou que mgressou um valor na conta
previdencidria, no dia dezenove de maio dltimo, no montante de RS 27,000,00, mas que nido tinha
informages sobre a origem do valor. O senhor Alex disse se tratar de valor para reforma do imavel
do Instituto sito & Rua Doutor $a Earp n° 39, cuja origem ¢ a Secretaria de Assisténcia Social, que
estava ocupando este imdvel. Relatou ter documentos no gabinete que atestavam. Disse também que
nfio sabe ainda se o valor serd suficiente ¢ também que o imdvel foi depredado, com furte de espelhos
de energia elétrica entre outros, Esta secretéria sugeriu a solicitagho de uma guarni¢io da guarda civil
do municipio, visando a protegio do patrimdnio. Quanto ao valor, esta secretdnia ¢ a senhora Lucimar
foram unissonas na necessidade de aplicagiio, até que s¢ decidam todas as outras questbes. Por una-
nimidade, este Comité decidiu pela aplicagho do valor na conta administrativa, em fundo benchmark
DI, em virtade da destinagiio do recurso. No Plano Financeiro, o saldo total foi de RS 5,358, 999,87,
a previsdo de receita foi de R$ 18.852.037,29 ¢ a previsho de despesa é de RS 21.563.316,49. No
Plano Previdencidrio, o saldo total foi de RS 6.419.679,66, a receita estimada foi de RS 13.965,689,16
¢ obrigagdies estimadas em R$ 1.535.310,79. Quanto ao FASSE, o saldo total foi de RS 222.535,84,
com despesa estimada em RS 20,00 (PASEP), sem previsdo de receitas ¢ os rendimentos tolalizaram
R$2.747.64. Passando para o quinto item de pauta, a senhora Michele informou que ndo hi no mo-
mento valores disponiveis para aplicagio, mas que haverd no final do més valores referentes i Massa
Previdencidria no montante de aproximadamente R$ 500.000,00. A senhora Michele informou que
quase metade da carteira encontra-se aplicado em CDI. O senhor Leonardo perguntou qual indice estd
com rentabilidade melhor momento, A senhora Michele informou haver possibilidade de investi-
mento em DI. Apds discussdes, ficou decidido a entrada em um FI benchmark DI junto a Caixa
Econdmica Federal para aplicaglio guando do repasse do valor. Em assuntos gerais, esta secretiria
propds dois pontos para debate: o primeiro relacionado & avaliagio do fundo Safra SMALL CAP ji
na presente reunifio, o que foi aceito por todos. A senhora Michele, entdo, relatou que o fundo estd
apresentando rendimentos significativos e que até o fechamento de abril encontrava-se negativo em
R$ 25,241,935, ante o fechamento de 2024 que foi negativo em R$ 75.738,34. Neste més de maio, ate
a presente data, entre valorizapdes e desvalorizagdes decorrentes de oscilaglio de mercada, o rendi-
mento do fundo encontra-se negativo em RS 3.213,10. O Comité decidiu, entdo, manter o investi-
mento sob pena de realizar perda patrimonial, O segundo ponto proposto por esta secretiria foi a %,
respeito do calenddrio de reunidies extraordindrias. Esta servidora entende ser pouco eficiente a reu-
nido dos membros semanalmente para avaliago do investimento no fundo Safra SMALL CAP, de-
vido & alta volatilidade do mesmo, sendo mais eficaz que quando ocorrer quaisquer fatos relevantes, -
esta insthncia se retna, independentemente do nimero de vezes. Esta sugestio fol recusada pe!cxe-“am
demais membros. Ainda neste topico, o senhor Alex comentou que a partir de (2 de junho do correntg
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seri realizada uma auditoria periddica do Ministério da Previdéncia Social nos moldes da Lei Com-
plementar n* 9717/1998. Nada mais havendo a tratar, a senhora Presidente encerrou a reunidio ds
dezesseis horas e vinte minutos. A presente Ata segue lavrada por mim, Adriana Catarina da Costa,
secretiria deste Comité, que a submeterel & aprovagio dos demais membros e devidamente colherei
suas assinaturas, O parecer do Comité de Investimentos ¢ o panorama econdmico do més em referén-

Cia enconlram-se anexos 3 esta ata,

Crestora Previdencidria

Cestora de Investimentos

s
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Adriana fina da Costa
Gestors Previdencidria

Secretdria do Comite

Claudia QBQé;)c Nascimento
Tesoureira
Dt
Alex Vinicius de Sm“éé%mm
Ditetor Presidente
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1. INTRODUCAD

Na busca por uma gestio previdencidria de qualidade e, principalmente, no que diz respeito as
aplicagties dos recursos, elaboramos o parecer de defiberacio e andlise, promovido por este

Comité de Investimentos.

Foi utilizado para a emissdo desse parecer o relatdrio de andlise completa da carteira de
investimentas fornecido pela empresa contratada de Consultoria de Investimentos, onde
contempla; carteira de investimentos consclidada; enquadramento perante os critérios da
Resolucio CMN n® 4.963/2021 e suas alteragBes; retorno sobre os investimentos; distribuicao
dos ativos por instituicGes financeiras; distribuicao dos ativos por subsegmento; retorng da
carteira de investimentos versus @ meta de rentabilidade; evolugio patrimonial e retormo dos
investimentos apas as movimentagdes.

2. ANEXOS
Relatdrios Anexgs
Panaorama Econdmico - Abril/2025 ANEXOD |
Relatdrio Analitico dos Investimentos AREXD N
Balango Orgamentdric AMEXD N
Analise da Carteira ANEH'_D w

3. ANALISE DO CENARIO ECONOMICO

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

4, EVOLUCAD DA EXECUGAD ORCAMENTARIA

Acompanha este parecer, na forma do ANEXO lil, o balango orgamentario de Abril de 2025, que
demonstra as contribuictes repassadas, em conformidade com a legislagao vigente.

As receitas patrimoniais estio sendo langadas em Variagio Patrimonial Aumentativa -VPA &
Variagio Patrimonial Diminutiva - VPD, sendo que so & lancada a receita patrimonial
orcamentaria quando o resgate do investimento é efetivado. &,S 5 J
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5. ANALISE DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS
- IRA DE INVESTIMEN DADA
A carteira de Investimentos do RPPS estd segregada entre os segmentos de renda fixa e renda
varidvel, sendo 97,67%, e 2,33% respectivamente, ndo ultrapassando os limites permitidos pela
Resolugio CMN n"4.963/2021.

O INPAS conguistou o Nivel | da CertificagBo Institucional Pro-GestSo, em 04 de fevereiro de
2024,

Enguadramento da Carteira de Investimentos por Segmento

Engusdramants Resoduglio
Segmenins | CMN e 49632001 3 sia
Renda Fixa . . .Enquadrado Epquadedo
Renda Varidwel (Estruturado -  Fundo ENGUADRADD ENCUADRADG

bl ario)

Ap analisarmos o enguadramento da carteira de investimentos por segmenta, segundo os limites
permitidos pela Resolugdo CMN n2 4.963/2021 e a Politica de Investimentos aprovada para o
exerciclo, informamaos que ndo  houve desenquadramento.

Enguadramento da Carteira de Investimentos por Subsegmento

Enguadramenta Amoiugie CWN
SEprTEnins e 'lﬁﬂﬂﬂ lnqm pala Pl

Renda Flxa Enguadrado Enquadrado

Reanda Varidvel & Estruturade Enguadrado Enguadrado

Ao analisarmos o enquadramento da carteira de investimentos por subsegmento, segundo os
limites permitidos pela Resolugio CMN n? 4.963/2021 e a Politica de Investimentos aprovada
para o exercicio, informamos ndo haver desenquadramento,

Enguadramento da Carteira de Investimento por Funde de Investimentos

Enguadraments ds Rescls{io CAM nd
Sp— 4.963/2021 por Funds du Investimentos
ml Fla 1k T e i 3 mll- -
Renda Varkdvel e Estruturado ENOQUADRADD

Ao analisarmos o enquadramento da carteira de investimento por segmento e fundo de
Investimentos, segundo os limitas permitidos pela Resolugio CMN n? 4.563/2021, in mos

gue ndo houve desenguadramento. e .
Bon A,




Considerando n.ultnmui thmdmhh!ﬂmmmﬁlnﬂﬁnrqu
somente o fundo ITAU PRIVATE S&P 500 BAL FIC MULTIMERCADO obteve retorne negativo no
s,

Os fundos de investimentos classificados como renda fixa apresentaram, no més, um retorno de.
0,37%, representando uma valorizagio de R$ 156.763,42 (cento e cinquenta e sels mil,
setecentos e sessenta e trés reais e quarenta e dols centavos).

Os fundos de investimentos classificados como renda varidvel tiveram um desempenho negativo
de 0,87% representando uma desvalorizac@o de RS 5.751,12 (cinco mil, setecentos e cinquenta
& um reals e doze centavos).

Ds fundos de investimentos que compide a carteira de investimentos do RPPS, tem como
prestadores de servigos de Gestdo e Administragdo os seguintes:




54,  RETORNO DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS VERSOS A META DE
RENTABILIDADE

O retorno acumulado no pericdo superou sua meta de rentabilidade.

Mo més obtivemos um retorno de 1,19% e a meta de rentabilidade deste referido més foi 0,82%.
O retorno acumulado no exercicio até o més de referéncia reprasenta 102,30% de atingimento
de meta atuarial.

5.5, EVOLUCAQ PATRIMONIAL

Mo més anterior ao de referéncia, o RPPS apresentava um patrimdnio liguido de
R$11.529.973,31 (onze milhdes, quinhentos e vinte & nove mil, novecentos e setenta e trés
reais e trinta e um centavos).

No més de referéncia, o RPPS apresenta um patriménio liquido de R$ 13.875.424,17 (treze
milhdes, oitocentos e setenta & dnco mil, quatrocentos e vinte e quatro reais ¢ deressete
centasvos).

2.6, RETORNO DOS INVESTIMENTOS APOS AS MOVIMENTACOES

Mo més de referdncia, houve movimentacdes financeiras na importancia total de:
s RS 3.205.731,77 em aplicages e
* RS 1.022.795.45 em resgates.

Em se tratando do retorno mensurado no mesmo periode de referéncia, o montante
apresentado fol de:

s RS 162.514,54 retorno da carteira de investimentos no total, equivalente a 1,19% no
rrés.

O Ao

5.7, O DE AP TE-APR :
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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 exarcicio de 2025, sendo obrigatdrio exercer 0 acompanhamento e o controle sobre esses
riscos, sendo eles: risco de mercado, de crédito e de lquidez.

6.1. RISCO DE MERCADO

Observa-se que o resultado do VaR referente a carteira de investimentos & 0,66% para o més de
referéncia.

Mo que diz respeito ao resultado do VaR referente ao segmento de renda fixa, o valor é de 0,37%
& no segmento de renda varidvel o valor & de 12,54%,

O'VaR apresentado referente ao segmento de renda fixa estd 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 e 6,50% para o segmento de Renda Varidvel O VaR referente ao
segmento de renda variavel ultrapassou o limite estabelecido em 6,04%,

Para diminulir a exposicio ao risco @ também porque o fundo teve retomo pasitivo no acumulado

desde a sua aplicagdo inicial, o comité decidiv abandonar a posiciio no fundo Itad Private SE&P
500 FIC Multimercado, Este fundo apresentou retorng insatisfatdrio d!-slfda a eheicdo m?fEI;.!A
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Cis riscos estao sendo monitorados mensalmente,

6.2 RISCO DE CREDITO

O RPPS possul fundos de investimentos em sua carteira. Esses fundos estdo em conformidade
COM 35 Normas vigentes,

6.3, R DE Liguip
A carteira de investimentos possul liguidez imediata de 100% para auxilio no cumprimento das
obrigaciies do RPPS.

7. AMALISE DE CARTEIRA POR PARTE DA CONSULTORIA DE
INVESTIMENTOS

N30 foi solicitada a andlise da Carteira no més de referéncla pelo RPPS & Consultoria de
investimentos contratada.

8. ANALISE DE FUNDOS DE INVESTIMENTOS POR PARTE DA CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS
Mio foi solicitado andlise de fundos de Investimentos a empresa de consultoria

9. PROCESSOS DE CREDENCIAMENTO
; ; Mo més de referéncia ndo foram protocolados processos de credenciamento.
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De acordo com as informacdes acima, nlo se faz necessdria a instauragBo de processo de
contingéncia.

11. CONSIDERACOES FINAIS

Este parecer fol elaborado pela gestora dos investimentos e previamente disponibilizado aos

membros do Comité de Investimentos para andfise & comentdrios. Em relagio a carteira de

investimentos do RPPS e & manutengdo dos percentuais de alocagdo, estas foram feitas de
II atordo com a orientagdo e acompanhamento da consultoria de investimentos.

Destaca-se que ndo foram encontrados dbices nas informaches langadas neste documento. Por
iss0, este parecer ¢ encaminhado com uma andlise favoravel dos membros do Comité de
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