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ATA DA REUNIAO ORDINARIA DE MARCO DE 2025
COMITE DE INVESTIMENTOS DO IPM PREVIFOR

Data:

26/03/2025 Hordrio: 14:00H

Local Instituto de Previdéncia do Municipio - IPM

Participantes Dra. Aline Vilar (Superintendente), Dr. José Porto (Superintendente Adjunto),

Dr. Vanilson Saraiva (Diretor DIAF), Dr. André Chagas (Diretor DIPREV), Dr.
Licio Freitas (Procurador Juridico), Dr. Joao Edmilson (SEFIN), Dra. Talita
Alves (DIPREV) e Dra. Ariadne Maciel (LEMA).

Pauta da Reunifio Ordinaria
* Apresentacao do Estudo de ALM elaberado pela consultoria LEMA.
* Apresentacio da Consultoria LEMA sobre os resultados da carteira de investimentos no més de
Fevereiro.

* Apresentacdo da sugestdo de alocacio dos recursos encaminhada pela consultoria LEMA,

Ata da Reunido

* Aos vinte e seis do més de margo de 2025, as 14:00h, na sala de reunido da Superintendéncia do
IPM, se reuniu o Comité de Investimentos deste Instituto IPM-PREVIFOR para a realizagdo da
reunido ordindria do més de Marco;

* A Superintendente e Presidente do Comité Dra. Aline Vilar, ap6s a constata¢do de que o quérum
minimo necessario havia sido atingido, iniciou a reunido dando as boas vindas a todos os
integrantes do Comité;

* A Presidente prosseguiu com as boas vindas a Sra. Ariadne Maciel, da Lema Consultoria, empresa
que presta assessoria na area de investimentos ao IPM PREVIFOR,

¢ A Consultora Ariadne iniciou a reunido com a apresentagdo do Estudo de ALM, que estava pronto
desde o final do ano passado, no entanto, os membros do Comité de Investimentos anterior
entenderam mais apropriado a sua apresentacéo para o inicio do exercicio de 2025;

e O Diretor de Previdéncia, Dr. André Chagas, sugeriu que o estudo de ALM fosse refeito
considerando os resultados da Avaliacdo Atuarial de 2025 que ji estd sendo finalizada. Os
membros do Comité acataram a sugestio e o estudo serd refeito pela Consultoria e
reapresentado na préxima reunio;

* A consultora fez uma apresentagio sobre o panorama econdmico nacional e internacional do més
de Fevereiro de 2025 e as expectativas para os préximos meses (conforme o documento
PANORAMA ECONOMICO.pdf anexado a esta Ata);

“Fevereiro foi um més desafiador para os mercados financeiros, com desempenho modesto na renda

fixa e perdas na renda varidvel. Entre os atives de menor risco, o IRF-M 1 (1,01%) e o CDI (0,99%)
tiveram os melhores retornaes, enquanto indices de maior duration, como o IMA-B 5+ (0,41%) e IRF-
M 1+ (0,36%), registraram ganhos mais modestos. Os movimentos refletiram as expectativas para
inflagéo e juros.”
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Fonte: Quantum Axls. Elaboragio: LEMA

“Conforme demonstrado no grdfico acima, nenhum dos indices acompanhados pelos RPPS superou a
meta atuarial no més, principalmente por conta da aceleragdo da inflagdo.”

¢ A consultora também apresentou os resultados da carteira de investimentos do PREVIFOR para o
meés de Fevereiro de 2025 (conforme o documento
RELATORIO_INVESTIMENTOS_IPM_Fevereiro_202 5.pdf anexado a esta Ata) que finalizou com
saldo consolidado de R$ 173,98 milhdes, sendo R$ 156,10 no Fundo PREVIFOR-PRE e R$ 17,88
Fundo PREVIFOR-FIN. Os recursos encontram-se alocados 100% em investimentos de renda fixa,
sendo 18,87% em Titulos do Tesouro Direto e 81,13% em fundos de investimentos de renda fixa.

*  Acarteira obteve uma rentabilidade consolidada (PREVIFOR-FIN e PREVIFOR-PRE) no més de
Fevereiro da ordem de R$ 1.524.272,51, correspondente a uma taxa de 1,01% a.m frente a uma
meta atuarial de 1,75% a.m.
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Fonte; Relatério UNQ. Elaboracio: LEMA
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¢ A consultora também apresentou a sugestio de alocagio dos recursos disponfveis para o més de
Marco do Fundo Previfor PRE de aproximadamente R$ 6,3 milhdes;
* A Consultoria LEMA sugeriu a aloca¢do no seguinte Fundo:

o - APL |cAc::}o'

[ oy [ Fmle ] veerRS |
11.328.882/0001-35 BB IRF-M 1 TP FIC RF PREVID | RS 630000000

B 7T R e e T LR s e LA

* 0 aporte de aproximadamente R$ 6,3 milhdes no BB IRF-M 1 TP FIC RF PREVID representa em
torno de 3,9% do patrimdnio da carteira previdenciaria. O fundo estd enquadrado no Artigo 79,
Inciso I, Alinea “b” da Resolugdo e tem o IRF-M 1 como benchmark;

» A consultoria justificou a indicagéo: “Considerando o cendrio econdémico atual, acreditamos que a
alocagdo em fundos indexados ao IRF-M 1 se apresenta como uma estratégia interessante para a
gestdo dos recursos previdencidrios. O IRF-M 1, sendo um indice composto por titulos piblicos
prefixados com vencimento em até 1 ano, apresenta uma baixa volatilidade. Além disso, o atual
ciclo de taxa de juros elevada tende a manter a rentabilidade do ativo em linha com a meta
atuarial. Em complemento, uma desacelergio da inflacdo e/ou um fechamento da curva de juros
em vértices mais curtos tende a favorecer a rentabilidade do fundo.”

e Apés a apresentagdo, os membros do Comité aprovaram por unanimidade a sugestio de
alocacéo;

¢ Dr. Vanilson Saraiva, Diretor Administrativo-Financeiro, informou & consultora que para os
préximos meses a sugestio de alocacdo deve ser encaminhada considerando o valor de R$ 7,5
milhdes, sendo o valor mensal que atualmente vem sendo repassado ao Fundo Previdencidrio e
que deve ser alocado na carteira de investimentos;

e A consultora ressaltou que o prazo para a inscrigio do prémio ABIPEM ¢ dia 04/04/2025 e
aproveitou para ressaltar a necessidade da Certificacio dos Membros do Comité de
Investimentos, sugerindo a realizagdo da prova de nivel intermedidrio ou avangado;

* A consultora também informou que havera um vencimento de Fundo de Vértice em 15/05/2025
e que enviara a sugestéio de alocacao desses valores;

¢ Foi tratado sobre o contrato de exclusividade existente entre o Banco do Brasil e a Prefeitura de
Fortaleza, no qual o IPM também estd inserido. Dr, Joao Edmilson, representante da Secretaria de
Financas — SEFIN, informou que o contrato vencerd em 12/05/2025 e que estd sendo negociada
através da SEFIN sua prorrogacdo. Por entender que esta exclusividade nfo ¢ salutar para a
gestdo dos recursos do PREVIFOR, ficou deliberado pelo Comité que o IPM, através da
Superintendéncia, entrari em contato com a Secretaria de Financas para solicitar a ndo inclusdo
do PREVIFOR na prorrogacao do contrato;

e Por fim, a Presidente facultou a palavra aos demais membros do Comité e ndo havendo quem da
mesma quisesse fazer uso e nada mais tendo a tratar, agradeceu a participacio de todos e deu
por encerrada a reunido;

¢ Eu, André Luiz da Cunha Chagas, secretariei, lavrei e digitei a seguinte Ata, que apds lida sera
assinada por quem de direito.

ASSINATURAS:

Dra, Aline Vilar
Dr. José Porto
Dr. Vanilson Saraiva
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Panorama

Economico

Mar/2025

O PIB brasileiro cresceu 3,6% no quarto trimestre de 2024. Em fevereiro, a
economia registrou aceleracdo na prévia de inflacdo e um leve aumento no
desemprego. No cenario internacional, a economia dos Estados Unidos
demonstrou sinais de desaceleracdo, com tensdes comerciais e revisao para
baixo do crescimento, enquanto a zona do euro teve expansdao modesta e a
China enfrenta desafios no setor imobiliario.

NO BRASIL

Em fevereiro, o cenario econdmico brasileiro foi marcado por volatilidade
no cambio, aceleracdo da inflacao e sinais mistos na atividade econdémica.
O dolar encerrou o més cotado a R$ 5,89, registrando uma desvalorizacdo
de 1,37% do real, refletindo ndo s6 fatores domésticos, mas também
revisdes sobre a politica monetaria dos EUA e incertezas ligadas a politica
comercial do pais. No Brasil, o fluxo cambial apresentou uma saida liquida
de US$ 256 milhdes em fevereiro, refletindo principalmente um déficit de

US$ 5,163 bilhdes no canal financeiro.

A inflacdo voltou a acelerar com o IPCA-15 subindo 1,23% em fevereiro, a
maior alta desde abril de 2022. O avan¢o mensal foi pressionado pelo
aumento de 16,33% na energia elétrica residencial, reflexo do fim do
bonus aplicado na conta de luz em janeiro. Além disso, o grupo Educac¢ao
teve reajustes nas mensalidades escolares, enquanto a Alimentacdao
continuou pressionada por altas nos precos de produtos como café e

hortalicas.

O resultado oficial referente ao PIB do Brasil em 2024 foi divulgado no
ultimo dia 07 e indicou crescimento econémico de 3,6% no quarto

trimestre, acumulando alta de 3,4% no ano. No ano, o avanco foi

LEMA
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PANORAMAECONOMICO

impulsionado por servicos (+3,7%) e industria (+3,3%), enquanto a
agropecuaria caiu 3,2%. Pelo lado da demanda, o consumo das familias
avancou 4,8% e os investimentos cresceram 7,3%, refletindo maior
confianca empresarial. O comércio exterior teve um crescimento de 5,4%
nas exportacdes, com destaque para petréleo, soja e minério de ferro,
enquanto as importacdes subiram 4,5%, impulsionadas por fertilizantes,

medicamentos e bens de capital.

Dados mais recentes apresentaram sinais mistos. Em fevereiro, o PMI de
Servicos subiu para 50,6 pontos, retornando a zona de expansao,
enquanto o PMI Industrial avancou para 53,0, indicando uma recuperacao
do setor, puxada pela alta nos novos pedidos domeésticos. O mercado de
trabalho, por sua vez, mostrou leve alta na taxa de desemprego, que
subiu para 6,5%, mas segue abaixo dos 7,6% registrados ha um ano,
refletindo um nivel historicamente baixo para o periodo. Apesar disso, a

maior parte das novas vagas continua sendo gerada no setor informal.

No que se refere ao comércio exterior, a balanca comercial registrou um
déficit de US$ 324 milhdes em fevereiro, o primeiro saldo negativo desde
janeiro de 2022. O resultado refletiu um forte aumento das importacdes
(+27,6%) e uma leve queda das exportacdes (-1,8%), mas também foi
impactado por fatores pontuais, como a importacdao de uma plataforma
de petroleo no valor de US$ 2,7 bilhées. O comércio com a China foi um
dos principais fatores para esse desempenho, registrando um déficit de
US$ 2,63 bilhdes, com queda de 21,1% nas exportacdes e alta de 76,8%

nas importacoes.

MAR/25

NO MUNDO

O més de fevereiro também foi desafiador para a economia dos Estados

Unidos. Ao longo do més, o governo Trump intensificou seu discurso

protecionista, anunciando revisdes tarifarias contra China, México e

Canada. A rapida resposta dos paises ao implementar tarifas reciprocas

intensificou as tensdes comerciais entre as nag¢bes, elevando a

volatilidade nos mercados. Aliado a isto, o governo dos EUA segue

LEMA
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PANORAMAECONOMICO MAR/25

implementando politicas migratérias mais rigidas, as quais podem trazer
efeitos deletérios a conjuntura macroecondémica do pais. A Ata da ultima
reunidao do Comité Federal de Mercado Aberto (Fomc) mencionou as
medidas adotadas pelo governo como fator relevante para a alta da

inflacao.

A inflacdo medida pelo PCE e seu nucleo fecharam o més de fevereiro
com taxa anualizada de 2,5% e 2,6%, respectivamente, desacelerando
levemente ante o més anterior, contudo, permanecendo em patamar
elevado. Neste cenario, o mercado segue com a projecao de que o Fed
mantera os juros inalterados na tentativa de convergir a inflacdo a meta
de 2%.

No que tange o mercado de trabalho, o pais continua a apresentar sinais
de desaceleracdo. A taxa de desemprego subiu de 4,0% em janeiro para
4,1% em fevereiro, com a criacdao de 151 mil novos empregos, valor
abaixo do esperado. No que se refere a atividade econdmica, a segunda
leitura do PIB do quarto trimestre de 2024 apresentou uma taxa
anualizada de 2,3%, em linha com as expectativas e abaixo da alta de
3,1%, registrada no trimestre anterior. Segundo os dados, o pais cresceu
2,8% em 2024, ante avanco de 2,9% em 2023.

Na zona do euro, a leitura final do PIB do quarto trimestre demonstrou
crescimento anualizado de 1,2%, acima da projecdao de 0,9%. No ano, o
crescimento foi de 0,7%, refletindo uma estagnacdao da economia. A
inflacdo do bloco fechou o més de janeiro com uma taxa anualizada de
2,5% e, segundo a leitura preliminar, desacelerou para 2,4% em
fevereiro. No que se refere ao mercado de trabalho, a taxa de

desemprego se manteve estavel em 6,2%, conforme o esperado.

A industria da zona do euro avangou ligeiramente acima das previsoes,
conforme dados do PMI. J& o setor de servicos apresentou queda maior
do que a esperada no més de fevereiro. Apesar da melhora, a
persistente crise no setor manufatureiro continua a pressionar o

crescimento do bloco. Além disso, os desafios enfrentados pela

LEMA
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Alemanha, maior economia da regido, com eleicGes antecipadas e
debates sobre a flexibilizacdao do limite de endividamento, potencializam

as dificuldades para a recuperacdo econémica do bloco.

Ainda que a inflagdo se encontre acima da meta, o Banco Central
Europeu resolveu novamente cortar os juros, para 2,5% ao ano, na
reunido ocorrida no inicio de marco. O movimento se trata da sexta
reducao desde junho de 2024 e veio conforme a previsdao do mercado,
que espera pelo menos mais dois cortes até o fim do ano. Contudo, a
autoridade monetaria, que espera estimular a recuperacdao econdémica
em 2025, ndo antecipou novos cortes em meio a um cenario de

incertezas derivadas das tensdes comerciais com os Estados Unidos.

A atividade econémica da China encerrou o més de fevereiro com
crescimento nos setores industrial e de servicos, enquanto setor
imobiliario permanece em crise, mesmo com injecdes bilionarias de
recursos efetuadas pelo governo, indicando uma dificuldade de
crescimento mais forte da economia. A deflagdo maior do que a
esperada, com uma taxa anualizada de -0,7%, corrobora com a

dificuldade de aceleracdo da economia chinesa.

Em relacdo a politica monetaria, o banco central chinés manteve as taxas
de juros inalteradas em fevereiro, argumentando que ajustaria sua
politica monetaria no momento apropriado para apoiar a economia.
Concomitante a isso, ao longo do més, a China endureceu seu discurso a
respeito da escalada da guerra comercial, implementando tarifas sobre

produtos agricolas e energéticos dos Estados Unidos.

LEMA
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Fonte: Quantum Axis. Elaboracdo: LEMA

Fevereiro foi um més desafiador para os mercados financeiros, com desempenho
modesto na renda fixa e perdas na renda variavel. Entre os ativos de menor risco,
o IRF-M 1 (1,01%) e o CDI (0,99%) tiveram os melhores retornos, enquanto indices
de maior duration, como o IMA-B 5+ (0,41%) e IRF-M 1+ (0,36%), registraram ganhos

mais modestos. Os movimentos refletiram as expectativas para inflacao e juros.

Na renda variavel, o Ibovespa caiu 2,64%, acompanhando a fraqueza dos
mercados globais. O S&P 500 recuou 1,42%, impactado pelas incertezas sobre a
politica monetaria dos EUA e as novas tarifas comerciais. O Global BDRX, por sua
vez, caiu 2,80%, influenciado principalmente pelo maior peso das empresas de
tecnologia, que se desvalorizaram no periodo. O cenario segue volatil, com os
investidores atentos aos desdobramentos econémicos globais e as perspectivas

para os juros no Brasil e no exterior.

Observa-se que, de acordo com os dados prévios (haja vista que o IPCA de
fevereiro ainda nao foi divulgado), nenhum dos indices acompanhados pelos RPPS
superou a meta atuarial no més, principalmente por conta da aceleracao da

inflacao.

LEMA
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CONCLUSOES
CURVA DE JUROS
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Fonte: Comdinheiro. Elabora¢ao: LEMA

Em fevereiro, a curva de juros apresentou uma abertura significativa, especialmente
em Vértices intermediarios e longos, refletindo a reavaliagdo das expectativas do
mercado quanto a trajetdria da politica monetaria. Enquanto as taxas de curto prazo
seguiram mais ancoradas pela sinalizacao cautelosa do Banco Central, os vértices
mais longos registraram alta, impulsionados por incertezas fiscais e pressdes
inflacionarias. O movimento foi influenciado pelo avanco do IPCA-15, que subiu
1,23% no més, acima das proje¢des do mercado, e pelo receio de que a inflacao
persistente limite o espa¢o para futuros cortes na taxa Selic. Além disso, a
deterioracdo da percepcado fiscal, com incertezas sobre a trajetéria da divida publica,
elevou os prémios de risco nos vencimentos mais longos da curva de juros. Apesar
de uma ligeira queda nas taxas dos Treasuries dos EUA, o cenario externo
permaneceu marcado por volatilidade e aumento da aversdo ao risco por parte dos

investidores.

Diante do cenario de juros altos, a opc¢do por investimentos mais conservadores,
como fundos atrelados ao CDI, continua em evidéncia, uma vez que esses ativos tém
entregado retornos alinhados a meta atuarial. Com as previsdes de novos aumentos

na Selic, espera-se que o retorno dessa classe de ativos supere a meta em 2025.
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Por fim, o aumento nas taxas de rentabilidade dos titulos nos ultimos meses tem
tornado mais atraente a compra direta de titulos publicos e letras financeiras, assim
como o investimento em fundos de vértice, que continuam a oferecer retornos
superiores a meta atuarial dos RPPS. Além de ultrapassar a meta, a compra direta de
titulos permite a marca¢do na curva, o que contribui com a gestdo de riscos ao

reduzir a volatilidade da carteira.

RESUMO - EXPECTATIVAS DE MERCADO
PARA 2025, 2026 E 2027

BRASIL 2025 2026 2027
PIB (% de crescimento real) 2,01 1,70 2,00
IPCA (em %) 5,68 4,40 4,00
IGP-M (em %) 5,62 4,54 4,00
Taxa de Cambio final (R$/US$) 5,99 6,00 5,90
Taxa Selic (final do ano - em %) 15,00 12,50 10,50
Taxa de Juros Real (deflacionado IPCA - em %) 8,82 7,76 6,25

Fonte: Focus (10/03/2025)
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determinada estratégia de negdcios em qualquer jurisdicao.
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A LEMA Economia & Financas (“LEMA”) ndo da nenhuma seguranca ou garantia, seja de forma expressa
ou implicita, sobre a integridade, confiabilidade ou exatiddo dessas informacdes.

Esse relatério também ndo tem a intencdo de ser uma relagdao completa ou resumida dos mercados ou
desdobramentos nele abordados.

As opinides, estimativas e proje¢des expressas nesse relatério refletem a opinido atual do responsavel
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A LEMA ndo tem obriga¢ao de atualizar, modificar ou alterar esse relatério e, tampouco, de informar ao
leitor.

Esse relatorio ndo pode ser reproduzido ou redistribuido para qualquer outra pessoa, no todo ou em
parte, qualquer que seja o proposito, sem o prévio consentimento por escrito da LEMA.

A LEMA nado se responsabiliza, e tampouco se responsabilizara por quaisquer decisdes, de investimento
ou de outra forma, que forem tomadas com base nos dados aqui divulgados.

Informag¢des adicionais sobre as informac¢bes contidas nesse relatério se encontram disponiveis
mediante solicitacdo por meio dos canais de comunica¢ao estabelecidos pela LEMA.
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