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ATA DA ae nruuÃo oRotruÁntR Do EXERCÍcto DE 2025, Do corvltrÊ or tNVESTIMENToS Do

tNsTlruro MUNtctpAL DE eREVIDÊNCIA soctAl DE IALES, REALIzADA No DtA 18 DE MARÇo DE2025,
NA sALA or RruurÕES DA sEDE pRopRlA Do ttvlps JALES.

Presentes os membros: Claudir Balestreiro, Tamara Drenifer PeresiViota, Paulo Francisco Vloreira

de Castro, ÍVlarisley Berceli Nascimento e Luiz Antônio Abra. Participação online do Sr. Fernando

Providelli - Especialista em lnvestimentos da lnstituição Bradesco S/4.

Às dezessete horas e oito minutos, o PRESIDENTE, constatando haver número legal,

declarou aberto os trabalhos da 3e (terceira) Reunião Ordinária do Comitê de lnvestimentos do exercício

de2025, no momento do expediente inicial, se manifestou dizendo que a reunião de hoje será dividida

em duas partes sendo a 1) primeira com a participação online do Sr. Fernando Providellli economtsta da

instituição Bradesco e a segunda parte serão discutidos os seguintes tópicos: a: 2. Apresentação do

cenário econômico, retrospectiva e perspectiva do mercado financeiro; 3. Apresentação da Carteira de

lnvestimentos referente ao mês de fevereirol2O25; ; 4. Analise de Risco da Carteira; 5. Evolução da

Execução do orçamento e do Fluxo de Caixa do RPPS; 6. Proposituras de investimentos e Analise Do

Relatório Técnico Sobre os Fundos De Ações Da Carteira: 7. Analise do pedido de renovação contratual
com assessoria; 8. Outros Assuntos.

t. REUNTÃO ONLTNE_COM O SR. FERNANDO PROVTNELLT - ECONOMISTA DA TNSTTTUTÇÃO BRADESCO

S/A.

Claudir com a palavra disse que recebeu o pedido por parte da gerente de governo do banco Bradesco

S/A para que o Sr. Fernando Provinelli especialista em investimentos daquela instituição, para participar

desta reunião e que apresente a visão da empresa perante ao mercado financeiro e para apresentação

tambem de algumas sugestões de alocações, que apos as devidas conexões e apresentações o
presidente passou a palavra ao Sr. Fernando para sua apresentação.

Sr. Fernando com a palavra disse como e de conhecimento de todos sobre a existência da lista exaustiva

da CVVI, que antes tinha mais de 170 instituições financeiras aptas a credenciarem juntos aos RPPS, mas

com a nova resolução 4963 esta lista reduziu-se para 20 instituições, que este enxugamento das

rnstiturções o risco de credito e muito menor, dando maior segurança tanto para as instituições como

os gestores de RPPS, que atualmente as maiores instituições que possuem investimentos dos RPPS são

na ordem 01-) Caixa Econômica Federal,02) Banco do Brasil e 3s o Bradesco, ou seja, a nossa instituição

e o maior banco privado com maiorfatia de investimentos dos RPPS, e pergunta de qual seria a meta de

rentabilidade para o atual exercício de vosso instituto.
Claudir em resposta diz que a meta de nosso instituto é de IPCA +5,02Yo.

Fernando com a palavra disse que fazendo conta simples, a meta aproximada de vosso instituto será de

em torno de LI%( onze por cento),a Selic fechou 2024 em 12,25%o e atualmente está em 13,25o/o, ou

seja, o CDI hoje te pagará no mínimo 1,3,15% ao ano, ou seja, o CDI te trará retorno acima da meta, com

mínimo de risco e volatilidade, que quem no ano passado direcionou seus segmentos para o curto CDI

conseguiram bater meta, enquanto que quem decidiu em permanecer nos segmentos com maior riscos,

como o llVlA-B e IRF-tV não conseguiram suprir a meta, como sempre digo que não existe fundo ruim, o
que existe são oportunidades e momentos do mercado, que se ao final do ano houver uma inversão no

cenário e as taxas de juros comeÇarem a cair, vocês devem fazer as realocações necessárias. Como

opção apresentamos o Fundo Bradesco Dl Premium, vem sendo o melhor fundo do segmento CDI do

mercado, pois ele compra 60% dos papéis em títulos públicos e 40% de títulos privados, que destes
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títulos privados há em nossa Asset 229 vinte d dois) funcronários monitorando o mercado, e optando

sempre as melhores opções, por isto desta performance positiva, que este fundo existe desde 1.999 e

que em todo este período nunca deu performance negativa no mês, e o mais importante este fundo

tem liquidez diária, se caso houver inadimplêncra nos repasses e se precisarem resgatar, o dinheiro

estará disponível no mesmo dia e este fundo CDI a projeções para este ano de acompanhar a taxa Selic

e fechar o ano em torno de1"5% ou seja bem acima de vossa meta do ano,

Claudir pedindo a palavra disse que no último ano fez este movimento, saindo de um fundo que não

vinha performando e abaixo da meta, ou seja, o Bradesco Selectron e migrando para o segmento CDl,

ou seja, com esta migração deixamos de perder mais de RS 100.00,00( cem mil reais) no resto do ano.

Fernando com a palavra disse que infelizmente o mercado de bolsas foi pessima no último ano, que

fizeram movimento correto e cita como exemplo outro RPPS que estava com um fundo de ações com

rendimento acima de 50% no ano, e que sugeriu ao gestor que, considerando que o retorno do fundo

está muito acima de sua meta, que realize o resgate de seu lucro registrando-o, pois este mercado é

muito volátil, do mesmo jeito que houve retorno positivo pode-se rapidamente começar a cair, pois este

registro positivo vai ajudar em outros em que não estejam superando a meta, como exemplo, dos RPPS

na qual presta assessoria somente 01 adquiram fundos de renda variável, estão preferindo fundos

menos arriscados como o CDl. E neste segmento indicamos outro fundo o Bradesco H Performance

lnstitucional que vem tendo muita procura, pois vem performando melhor do que o Bradesco Dl

premiun, porem este último tem em sua carteira60% público x 40 privado enquanto este fundo e ao

contrário 60% de privado x 40 público, ele tem como objetivo superar o CDl, com taxa de administração

deO,2OYo, e um mais recente, ou seja, criado em 2009 e foi adaptado para o segmento de RPPS, que o

fundo está enquadrado no Artigo 7 ,lV,'b" , onde podem ser aplicados ate 5% de vosso patrimÔnio Iíquido.

Outro fundo que merece destaque e o Fundo Vertice 2026, que esse fundo foi lançado no último ano,

com vencimento curto pois a taxa do vencimento 2026 estava melhor e este fundo tem a menor taxa

de administração do mercado, ou seja, de 0,05%, que este fundo tem pagamento de cupom semestral,

que atualmente a taxa para este fundo e de IPCA + 8,66%o porem tem que levar o resgate ate o

vencimento. Outra opção que apresentamos e sobre letra financerra que quando se compra este título

está comprando risco deste banco, está tendo procura neste segmento, temos vertices de 02 e 05 anos,

que a taxa oscila diariamente, que este título não tem cupom semestral sendo pago tudo no resgate, ou

seja, no vencimento que atualmente estão pagando em torno de IPCA + 7 ,BO%o, ou seja, tanto em fundo

vértices como em letras vocês irão bater meta. Que sobre o cenário destacamos que no ano de 2024, o

saiu do lbovespa quase 44 bilhões de reais de capital estrangeiro, que atualmente está tendo uma leve

recuperação, devido principalmente aos novos rumos da política norte americana, que estão buscando

a bolsa brasileira por estar barata, porem existem muito especuladores, que mudam a qualquer

momento, por isto que digo que os RPPS não estão procurando bolsa, mas segmentos mais seguros e

que garantem meta. Que analisando vossa carterra de acordo com o sistema CADPREV que sobre o Art.

7e,l,"b" que são 1,00% de títulos públicos, os segmentos llVA-Bs não superou meta, o IDKA-2 que

compra títulos com prazo de ate dois anos, que no ano de 2023foi o mais vendido porem no ano de

2024não bateu meta, o IRF-tVl em janeiro teve ótima performance, porem no resto do ano não deve

continuar neste patamar, na minha opinião deveria fazer migração para o CDl, o locação atlva tambem

não bateu meta, e vejo que os RPPS estão saindo destes segmentos. O Artigo 7,lll, "a" pode alocar até

60%da carteira neste segmento, e20o/o em cada fundo, que os segmentos CDI são muitos parecidos e

qualquer diferença e influôncia do gestor ou de sal estrategia. Sobre fundos de ações, vejo que vocês
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tem um fundo que está tendo otima performance, que e Tarpon GT, por isto que sugiro que seja
resgatado o lucro deste fundo, porem os outros vem tendo performances negativas, e que a secretaria
de previdência autoriza o resgate de fundos com rendimentos negativos desde que busquem melhor
opções, porem bolsa e ligado ao movimento e notícias do mercado e governo, quando não e boa, o
dólar sobe e a bolsa cai. Que sobre o multimercado de vossa carteira rendeu i.LO,660/o em 2024 sugiro
que faça um acompanhamento deste fundo e verificar quais papeis estão sendo comprados, que era
somente isto que tinha que apresentar e abre a palavra para dúvidas
Claudir com a palavra disse que as sugestões apresentadas vêm de encontro que outras instituições e a
assessoria tambem vem indicando e que este instituto já vem sendo realizadas, ou seja, aquisição de
títulos pÚblicos, letras financeiras e migração de segmento de mais riscos, como o de ações, ltVlA-B e
IRF-lVls para o CDl.

Tamara disse que a orientação é manter o posicionamento conservador e direcionado para renda fixa,
diferentemente do ano de 2020, onde a taxa de juros era baixa e que tínhamos que buscarfundos com
maiores riscos.

O presidente abre para outras perguntas e na ausência passou a ser analisado proximo item da pauta.

2. MICO, RETROSPECTIVA E PERSPECTIVA DO MERCADO
FI

Claudir repassa aos membros copia do relatório Vlacroeconômico do mês de fevereiro que passa a ser
matéria de análise dos membros e destaca que sobre o mercado internacional foi marcado por uma
escalada histórica da incerteza comercial, resultante das tarifas impostas pelos EUA. As retaliações
anunciadas e o risco de novas medidas aumentam a possibilidade de uma guerra comercial. Alem disso,
as tensões geopolíticas tambem aumentaram, o que levou a uma desaceleração da atividade
econÔmica, a inflação demonstra resiliôncia, com pressões inflacionárias em crescimento, porem houve
estabilidade na taxa de desemprego. Que a zona do euro apresenta recuperação frágil, mas a confiança
do setor privado aumentou com a vitória pro-europeia na Alemanha. Alem disso, após a retirada de
apoio à Ucrânia por parte dos EUA, os países europeus indicaram a promoção de medidas com o intuito
de fortalecer a defesa e modernizar a infraestrutura, visando impulsionar a segurança regional e
estimular a economia, sobretudo atraves de investimentos em setores estrategicos. Adicionalmente, o
Banco Central Europeu alerta que a economia da região ainda enfrenta crescimento fraco e incertezas,
exigindo uma política monetária flexível, dependente dos dados divulgados. Que na China a economia
mostra sinais de recuperação moderada, com leve expansão na indústria e crescimento gradual nos
serviços, no entanto, o mercado de trabalho enfrenta desafios, e os riscos de deflação persistem. eue
assim, no mês de fevereiro de 2025, os principais índices de ações globais encerraram o mês em
territorio negativo, porém observando no acumulado dos últimos 1-2 meses, esses índices apresentam
retornos positivos. Que o Brasil o mês de fevereiro trouxe poucos dados econômicos relevantes, mas
foi um mês movimentado no cenário político, e a curva de juros futuros registrou alta nos vencimentos
mais longos, enquanto os prazos mais curtos permaneceram relativamente estáveis, levando o lbovespa
a recuar e o real sofreu leve desvalorização frente ao dólar, refletlndo a volatilidade global após novos
anúncios tarifários dos EUA e as incertezas no cenário nacional. Verifica-se também que a queda da
popularidade do governo, apontada por diversas pesquisas de opinião, levou ao surgimento de
estrategias para melhorar sua imagem, porem essas medidas podem dificultar a desaceleração da
economia e, consequentemente, o controle da inflação pelo Banco Central do Brasil. Que diante do
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aumento das expectativas de inflação e das incertezas fiscais agravadas pela falta de aprovação do
orçamento, torna-se essencial acompanhar as proximas sinalizações do Copom, lembrando que a

expectativa e de um aumento de 1% na reunião de março, em linha com as orientações das
comunicações de dezembro e janeiro. Que o lbovespa fechou o mês com performance negativa,
seguindo na mesma direção da observada nos Índices globais, apresentando a performance de -2,640/o

no mês, que dessa forma, o lbovespa possui um comportamento de +2,09% no ano e -5,65% nos últimos
12 meses. Que como destaques para o final de 2025, o último Boletim Focus apresentou expectativas
elevadas para a inflação e estáveis para o Câmbio, PIB e taxa Selic. lnflação (IPCA): Para o final de 2025
a expectativa foi elevada para 5,68%. Já para o final de2A26, a expectativa manteve-se em 4,40%. SELIC:

Para o final de 2025 as expectativas, em relação à taxa Selic, permaneceram em 15%. Para o final de
2026, também, houve estabilidade das expectativas em 12,50%. sobre o PIB a expectativa para o final
de 2025 se manteve em 2,0I%o mantendo a mesma linha, para o final de 2026, houve a manutenÇão das
expectativas em 1,,7OYo. Sobre o câmbio (Dolar/ Real) para o final de 2025 houve a manutenção das
expectativas em RS 5,99 e para o final de 2026, em relação ao último relatório, a expectativa estabilizou-
se em RS 6,00 (Seis reais) .

2 ADP IRA DE INVESTIMENTOS REF EPtrt\ITtr Ar\ N/ NF FEV FRFIRN Ntr ?N?q,

Claudir repassa aos membros cópias do relatorio analítico de investimentos de mês de fevereiro, e passa

a ser materia de análise e solicita ao senhor Paulo que apresentasse os dados da carteira no mês.
Paulo com a palavra disse tivemos novamente um mês complicado para o mercado financeiro devido
principalmente aos fatores elencados no topico anterior e tambem ao alto Índice do IPCA do mês, que
resultou em retorno na carteira no mês de somente 0,21% enquanto a meta do mês foi de 1,,70%. Que
no acumulado a rentabilidade está tambem abaixo da meta, ou seja, retorno de 1",39 enquanto a meta
foi de L,70%. Que analisando individualmente os fundos da carteira tivemos somente 0L com retorno
acima da meta sendo o Tarpon GT de ações com retorn o de 2§3% enquanto que as piores performances
no mês foram os Fundos de renda variável como o BB Ações Valor com - 5,01% e o Caixa Small Caps
com -3,66Yo. No acumulado destaca-se o fundo de renda variável Tarpon GT de ações e na renda fixa os
fundos: Caixa IRF-lV, Fundos BB vértices 2026 e 2028 e o Caixa IPCA 2A, todos com retorno acima da
meta. Enquanto que as piores performances ate neste mês foram os Fundos BB Exterior Ações BDR com
-.6,70% e o BB ações valor com -2,35%. Que analisandos os segmentos nenhum deles obtiveram retorno
acima da meta, tendo os segmentos de renda fica de curto prazo e os tÍtulos públicos federais como
melhor performance enquanto que os fundos de ações e do exteriortiveram os piores retornos no mês.
Que comparando com o mês anterior velifica-se que houve migração de aproximadamente 1,67% dos
segmentos de renda variável para o de renda fixa, e houve diminuição nos segmentos do exterior e
aumento em estruturados. Que sobre a migração de renda variável para renda fixa vem de encontro
com a estrategia adotada na política de investimentos e das sugestões da empresa de assessoria, de
para este ano buscar diminuir o risco e a volatilidade da carteira, buscando seguimentos de renda fixa,
como o CDI e os títulos públicos federais( com marcação na curva). Que podemos verificar diminuições
em exposição nos segmentos: llúA-B e IRF-tV e aumento nos segmentos de IPCA(Títulos Públicos
Federais) e CD que a estrategia adotada se justifica pela adequação e convergência dos dados
determinados no objetivo a política de investimentos. Que sobre a distribuição por instituições
financeiras verifica no mês uma migração de aproximadamente RS 4.50o.ooo,o0 (euatro milhões e
quinhentos mil reais) da Caixa Econômica Federal para o Tesouro Nacional. Que no acumulado ( ano) o
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fundo de renda variávelTarpon GT de ações e os fundos de renda fixa: Caixa IRF-ÍV, Fundos BB vertices

2026 e2028 e o Caixa IPCA 24, todos com retorno acima da meta, sendo até o momento as piores

performances foram os Fundos BB Exterior Ações BDR com -.6,70% e o BB ações valor com -2,35%. A

carteira de investimentos do lÍVIPS JALES está segregada em 76§2% no segmento de renda fixa,1-1-,6A%o

em renda variável, 6,98% em exterior e 4,91o/o em investimentos estruturados, estando dentro dos

limites permitido pela Resolução CIVN n.p 4963/2021 e dos limites da Política de lnvestimentos. Sobre

a variação dos segmentos, com total consolidado na carteira de RS 70.349.059,35 (Setenta milhões

trezentos e quarenta e nove mil cinquenta e nove reais e trinta e cinco centavos).
Tamara com a palavra disse que vem acompanhando este fundo Tarpon GT e conforme foi apontado
pelo economista do Bradesco como um dos melhores fundos de ações, que sua performance está ligada

à sua gestão, que a instituição possui 20% do pl do fundo, ou seja, procuram rentabilizar seu próprio
patrimônio.

O presidente disse que foi solicitado analrse da carteira à empresa de assessoria, que o relatorio traz

dados da dinâmica do mercado, do boletim focus e da expectativas de mercado, da curva de juros e

inflação e da posição da carteira de nosso instituto e os comentários da empresa onde destaca-se que

sobre alocações dos recursos apontam que estão dentro dos limites propostos na política de

investimentos, sobre a alocações de estratógia de compra de títulos públicos com marcação na curva,

tende a beneficiar retorno da carteira no longo praza, e sobre o aumento de exposição em CDI vai

contribuir par a reduzir a volatilidade da carteira e que não encontra nenhum ponto de atenção ou

observação que mereça destaque, alem dos já analisados anteriormente.

Ato continuo o presidente Claudir repassa aos membros cópia do relatorio de riscos da carteira que

passa a ser matória de análise e com a palavra disse que sobre o risco de mercado onde utilizamos

como parâmetro o VaR, no segmento de renda fixa foi de 0,50%, segmento de renda variável o índice

foi de 9,48Yo, do exteriorde 8,13 % e Estruturados de 0,25yo, onde em todos segmentos e períodos o

índice de VaR da carteira ficou abaixo do limite estabelecido na P.l. Que sobre o risco de liquidez no mês

houve aumento de exposição em fundos de horizonte de medio e longo prazo( títulos públicos

federais) e podemos verificar tambem a regularidade perante ao limite mínimo de alocação

determinado na Política de investimentos. Que sobre o risco de crédito não tivemos aportes ou

credenciamento de novas instituições.

Que sobre o índice de Sharpe os segmentos renda fixa foram que apresentaram melhor correção risco

x retorno, enquanto que o pior no mês foi o do segmento do exterior. Que o índice de Sharpe da

carteira do mês foi de -0,28 e no último trimestre de -0,20. No último trimestre a melhor performance

tambem foi do segmento 7Ê - Renda Fixa enquanto que o pior foi do segmento estruturados

O presrdente do comitê Sr. Claudir repassa aos membros copia do relatório de receitas e despesas do

mês de fevereiro/2025 dizendo que sobre a execução orçamentária no que tange as receitas teve total
no mês de RS 6.865.496,38 (Seis milhões oitocentos e sessenta e cinco mil quatrocentos e noventa e

seis reais e trinta e oito centavos), que sobre as despesas liquidadas tivemos total de RS 3.087.961",48
(Três milhões oitenta e sete mil novecentos e sessenta e um reais e quarenta e oito centavos) e pagas
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de RS 3.771.534,90 (Três milhões setecentos e setenta e sete mil quinhentos e trinta e quatro reais e

noventa centavos) tendo o seguinte resultado: Considerando as despesas liquidadas resultado

superavitário no mês de RS 3.f77.534,90 (Três milhões setecentos e setenta e sete mil quinhentos e

trinta e quatro reais e noventa centavos) enquanto as pagas tambem superavitário de RS 853.928,72

(Oitocentosecinquentaetrêsmil novecentosevinteeoitoreatsesetentaedoiscentavos) .Queno
acumulado o resultado tambem é superavitário tanto considerando as receitas liquidadas, ou seja, de

RS 1.039.21,88 (Cento e três mil novecentos e vinte e um reais e oitenta e oito centavos) e pagas de

R$ 1.115.730,50 (Um milhão cento e quinze mil setecentos e trinta reais e cinquenta centavos).Que das

projeções financeiras apresentada na última reunião tivemos como extras o registro dos retornos dos

investimentos (patrimoniais) no total de RS 2.996.424,28 e a regula rização das contribuições funcionais,

porem verifica se ausência das receitas das contribuições patronais e o repasse parcial do aporte para

cobertura do déficit atuarial e que sobre as despesas verifica-se que no mês houve pagamento de duas

folhas salariais e solicita do senhor Paulo que apresente suas projeções financeiras para o proximo

período.

Paulo Francisco com a palavra disse que para o período de 21 de março à 20 de abril estão previstas as

seguintes receitas aproximadas: Contribuições previdencrárras do ente, sendo funcional no valor de R$

730.000,00 (Setecentos e trinta mil reais) e patronal de RS 1.070.000,00 (Um milhão e setenta mil

reais), de aportes para cobertura do déficit atuarial estão previstos os repasses pela câmara no valor de

R527.1,48,20 (Vinte e sete mil cento e quarenta e oito rears e vinte centavos). Do llVlPS no valorde RS

3.1,89,46 (Três mil cento e oitenta e nove reais e quarenta e seis centavos) e da prefeitura no valor de

RS 1.662.944,64 (tJm milhão seiscentos e sessenta e dois mil novecentos e quarenta e quatro reais e

sessenta e quatro centavos), que sobre os parcelamentos de dívidas previdenciárias está previsto o

repasse no valor aproximado de RS 1.237.000,00 (Um milhão e duzentos e trinta e sete mil reals), dos

convênios no valor de RS 408.000,00 (Quatrocentos e oito mil reais) e do Comprev no valor de RS

170.000,00 (Cento e setenta mil reais). Que alem destas receitas estão pendentes ainda os seguintes

repasses pela prefeitura das contribuições patronal das competências de novembro,l3e salário,

dezembro, janeiro e fevereiro totalizando RS 4.S30.783,87 (Quatro milhões oitocentos e trinta mil

setecentos e oitenta e três reais e oitenta e sete centavos). Que para pagamento da folha salarial e

despesas administrativas março /2025 será necessário o total de RS 3.300.000,00 (Três milhões e

trezentos mil reais) . Que informa que os dados acima são somente projeções devendo ser confirmadas.

Claudir com a palavra disse antes da apresentação das proposituras, que este comrtê vem monitorando

alguns fundos da carteira, principalmente do segmento de renda variáveis, tendo em várias reuniões as

manifestações sobre possíveis movimentações, sendo solicitou ao sr. Paulo responsável técnico pelos

investimentos e a Assessoria que realizassem um minucioso estudo e parecer tecnico sobre os fundos
para que sirva de embasamento em nossa tomada de decisões e solicita ao Sr. Paulo que apresente o

seu relatório.
Paulo Francisco repassa aos membros cópia do relatório tócnico e com a palavra disse que o parecer foi

elaborado pela diretoria deste instituto, juntamente com apoio da empresa de assessoria e dos

relatórios mensais de investimentos e do estudo de ALIVI. Que da parte introdutoria traza base legal do

relatorio, esclarecimentos e motivação do relatorio, sendo a necessidade de adequação na carteira

DO RELATORIO TÉCNICO SOBRE OS FUNDOS DE

wl
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perante a estratégia determinada em nossa política de investimentos, prrncipalmente no que tange ao

segmento de renda variável, onde a previsão e de redução de 6,82% neste segmento para este ano, e

para embasamento na tomada de decrsão que apresenta este estudo técnico, que primeiramente traz

um comparativo de rentabilidade dos fundos de Ações da Carteira e de seu benchmarks nos períodos

de O1 mês, no ano,3,12 e 36 meses. Que o relatório foi elaborado no relatorio comparador de fundos,

apresentando o mesmo aos membros, onde podem notar que no quesito rentabilidade o Fundo Tarpon

GT obteve melhor retorno em todos períodos, tendo o Fundo Caixa Small Caps e o BB Ações Valor com

os piores retornos em dois períodos cada. Que sobre o quesito consistôncia o Fundo O Fundo Tarpon

GT obteve maior percentual de meses positivos( 62,96%) e tambem menor índice de mês Negativos(

37,04%) enquanto o Fundo Small Caps obteve o maior número de meses negativos. Que sobre o quesito

sobre o maior retorno no mês o Fundo BB Ações valor obteve maior retorno em um mês, enquanto que

o Fundo Small Caps obteve o pior retorno em um mês( -35,06%). Que sobre o quesito Patrimônio sob

Gestão, o maior é do Fundo Tarpon GT com 776,22 milhões, tendo tambem a maior evolução

patrimonial, enquanto o pior e do Fundo Caixa Small Caps, seno estre tambem o que mais perdeu

patrimônio nos últimos 04( quatro) anos. Que sobre o índice de Sharpe que tem por objetivo mensurar

a relação risco x retorno do fundo, os melhores índices, tanto no período de doze meses ou desde seu

início foi do Fundo Tarpon GT, e os piores foram, no perÍodo de 12 meses o Fundo BB Ações e desde o

seu início o pior foi o Fundo Caixa Small Caps. Que sobre o índice de volatilidade que calcula o desvio

padrão dos rendimentos dos fundos, a menor volatilidade em l-2 meses foi o Fundo BB Ações Valor e

desde o seu início foi o Fundo Tarpon GT lnst. Que sobre a maior volatilidade em t2 meses e desde o

seu início fol o Fundo Caixa Small Caps Ativo. Que sobre o número de cotista o Fundo Small Caps ativo

teve a maior queda no número de cotista, ou seja, em2021era de 15,71, mi e em 2025 caindo par 3,93

mil. Que traçando comparativo dos fundos x benchmarks, e media dos períodos analisados, os fundos

que tiveram melhores performance e superando seu benchmark foram: Fundo Tarpon GT lnstitucional

comL!,73% acima, o Fundo Caixa Brasil Ações Livre Quantitativos com2,B7 "/oacima e os fundos que

tiveram, na media performances abaixo de seu benchmark foram: Fundo de lnvestimentos Small Caps

Ativo com O,B2% abaixo e o BB Ações Valor Fl Ações com -1,62Yo. Que traçando comparativo entre

fundos do segmento small caps de instituições na qual temos investimentos, podemos notar que dos

cinco períodos analisados o Fundo BB Small Caps e o ltaú Small Caps tiveram melhor performance em

dois períodos, enquanto que Fundo Caixa Small Caps teve pior performance em 02( dois). Que

analisandos a valorização das cotas desde sua aplicação inicial, os Fundos Caixa Ações Livres e o Tarpon

GT estão com valorização de suas cotas, enquanto que os fundos Caixa Small Caps e o BB Ações Valor,

ate o mês de referencia de fevereirol2025, com cotas negativas, ou seja, o Caixa Small Caps com-31,3Yo

e o BB Ações Valor com -2,1yo. Que solicitamos tambem que a empresa LDB Assessoria em investimentos

a elaboração de relatorio sobre a performance dos fundos de ações e da possibilidade de fazer resgates

em fundos mesmo com cota negativa, e repassou copia do relatório aos membros, e apontando os

pontos principais sendo. " que sobre o Fundo Caixa Small Caps a empresa conclui, que é possível

constatar que em todos os períodos destacados o Fundo não conseguiu superar os retornos

apresentados pelo Benchmark e IVleta Atuarial, que conforme dados do cenário do mercado financeiro,

e de dados econômicos de acordo com o relatorio focus, a empresa conclui e sugere a "redução no

percentual de recursos alocados no Segmento de Renda Variável, ativos esses enquadrados noArtigo 8

da Resolução CIVIN 4.963121,. Dessa forma, a eventual redução de recursos no FIA CAIXA STVALL CAPS

ATIVO está em acordo com os apontamentos do ALN4." Sendo o parecer conclui que "para

Mrt)?c" ,l
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realinhamento da carteira em atendimento a estrategia ou objetivo determinado na política de
investimentos, e considerando o posicionamento da empresa de assessoria e os dados constantes neste
relatório sugerimos que seja adotada estratégia defensiva para preservar o patrimônio do RPPS diante
de alterações abruptas no contexto econômico, permitindo a busca por alternativas mais alinhadas com
as novas condições e Estratégia proativa de realocação de capital em busca de ganhos mais
su bsta ncia is."

Claudir com a palavra disse que em sua opinião este relatório atende Nota TecnicaSEl2g6/2023/lúpS,
sendo abre a palavra para que os membros apresentassem seus posicionamentos e após colocou-se em
votação o relatório técnico, sendo aprovado por unanimidade e após disse que irá encaminha-lo para o
conselho deliberativo deste instituto e ato continuo solicitou ao Sr. Paulo que e diante as projeções
financeiras mencionados no tópico anteriorsolicita aos membros que apresentem suas proposituras de
investimentos.
Paulo com a palavra disse que de acordo com as projeções de receitas financeiras apresentadas e de
acordo com a estrategia adotada pelo comitê para as movimentações de continuar reduzindo o risco da
carteira, com diminuição da volatilidade efetuando resgates em segmento como o IRF- lVl, ltVlA-B e de
Ações e aplicações no segmento de curto prazo (como CDI), que com a taxa Selic a !4,25% os
rendimentos dos fundos como o CDI terão rentabilidade acima da meta. sugere as seguintes
movimentações: Que sobre os pagamentos das despesas sugere que sejam utilizadas as receitas dos
parcelamentos no valor aproximado de RS 1.237,000,00 (Um milhão e duzentos e trinta e sete mil reais)
e dos convênios no valor de RS 408.000,00 (Quatrocentos e oito mil reais), que seja resgatado o valor
total constante no Fundo Caixa Brasil llVlA-B no valor aproximado de RS 480.000,00 (euatrocentos e
oitenta mil reais)e o restante, ou seja, RS 1.175.000,00 que seja resgatado do fundo Santander premium
Dl, e que caso no dla do pagamento das despesas com a folha, não ter ainda registrado as receitas dos
parcelamentos e dos convônios, que seja resgatado, neste mesmo fundo, o valor necessário para suprir
as despesas e na efetivação das receitas que seja aplicado novamente neste mesmo fundo. Que sobre
as receitas das contribuições previdenciárias sendo funcional no valor de RS 730.000,00 (Setecentos e
trinta mil reais) e patronal de RS 1.070.000,00 (Um milhão e setenta mil reais), continuem sendo
aplicados no Fundo de liquidez imediata, ou seja, o Santander Premium Dl, para posterior resgate para
pagamentos de passivos. Que as receitas dos aportes, se concretizados, ou seja, pela câmara no valor
de RS 27.148,20 (Vinte e sete mil cento e quarenta e oito reais e vinte centavos). Do llVlPS no valor de
RS 3.189,46 (Três mil cento e oitenta e nove reais e quarenta e seis centavos) e da prefeitura no valor
de RS L.662.944,64 (Um milhão seiscentos e sessenta e dois mil novecentos e quarenta e quatro reais
e sessenta e quatro centavos)continuem sendo aplicados em conta específica no fundo Caixa Brasil Dl e
que o repasse do Comprev no valor aproximado de RS 170.000,00 (Cento e setenta mil reais) que e
realizado no Banco do Brasil, que seja aplicado na mesma instituição no Fundo BB PREV RF REF Dl Lp
PERFIL FIC FI.

Que visando ainda adequar a estrategia ou objetivo da política de investimentos, ou seja, de continuar
reduzindo o risco da carteira, com diminuição da volatilidade sugere que seja feita as seguintes
movtmentações na carteira: tVligração do valor total aplicado no Fundo Caixa Brasil IRF-M, ou seja, no
valor de R$ 3.340.000,00 para o fundo Caixa RF Ref. Dt, que seja migrado RS 1.700.000,00 (Um milhão
e setecentos mil reais)do Fundo Caixa BrasilAções Livres para o Fundo Caixa Brasil Ref. Dl e o valortotal
aplicado seja, aproximadamente RS 440.000,00 (euatrocentos e quarenta mil reais) no Fundo Caixa
Small Caps Ativo que seja migrado para o Fundo de Ações Tarpon GT lnstitucional, que enfoca que neste

I

C

2e de lnvestimentos - 2025
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caso, o resgatetotal destefundoterá registro negativo, porem a sugestão encontra respaldo no parecer

tecnico anteriormente apresentado, que esta movimentação seria em atendimento as sugestões tanto
pela empresa de assessoria, como de outras instituições como do Banco do Brasil, Santander e Bradesco,

pois não vislumbram para este exercícro recuperação do mercado de ações para o segmento SmallCaps,

que a escolha do Fundo Tarpon foi para manter aplicação dentro do mesmo segmento porem no fundo

do segmento de ações que vem apresentando melhor performance, com o mesmo patamarde risco.

Claudrr abre a palavra para novas proposituras e não havendo colocou em votação as proposituras

apresentadas sendo aprovadas por unanimidade e comunica que irá enviar as propostas ao conselho

deliberatrvo.

7. ANALTSE DO PEDIDO DE RENOVAÇÃO CONTRATUAL COIVI ASSESSORIA

Com a palavra o presidente disse que considerando o termino do contrato atual da

empresa de assessoria em investimentos, onde temos a possibilidade de renovação contratual com

aditivo com atual ou de realizarmos novo processo de compras ou licitação, e que coloca em discussão

sobre primeiramente sobre a renovação ou não do contrato com atual empresa de assessoria, ou seja,

a LDB Assessoria em investimentos.
Paulo Francisco com a palavra disse que está satisfeito com o atendimento da atual

empresa, que todas vezes que solicitou algum prestimo foi prontamente atendido.

Luiz Abra disse que a questão de assessoria e de confiança e se a atual vem atendendo que

deve manter a mesma.

8) OUTROSASSUNTOS.

Claudir Balestreiro tem a palavra dizendo que teremos no proximo mês o Congresso Estadual de

Previdência, que será realizado na cidade de Campos doJordão, que abre o convite para a participação

dos membros e que não há por parte da presidêncla outros assuntos a serem discutidos, abre a palavra

para manifestações ou sugestões e na ausência deu por encerrada a reunião, e eu, Tamara Dienifer

Peresi Viota, secretária da mesa diretora lavrei a presente ata, que vai numerada de 01(um) a 09(nove)

la udas.

^rs,)íítÇra
Nome Fu nção /Certificação

(/t/Claudir Balestreiro
Presidente - CP RPPS CG INV I

Oy t 1ta
Paulo Francisco [V. Castro lVlembro e Responsável tecnico - CP

RPPS CG INV I

,MLuiz Antonio Abra
[Vembro - CG RPPS 2754

"04>lVla risley Berceli Nascimentc lVembro - CP RPPS CG lNV. I

^A^
Cr

Tamara Dienifer P. Viota
Secretária e [Vembro - CGRPPS 6206
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Cârteira: JALÉS Data Extrato: 2810212025

,NVESTIMENTOS NO ÊXTgRIOR

Gestor Arlnin.

BB BB

6,98%

PL do Fundo % Fundo

1.740.838.552,16 0,28

Ativo

BB AÇÕES GLoBArs tNsTrrucroNAL BDR NÍVEL r FrA

§ub-total Artigo 90 lll

lír?{.}§tiiilânt{}§ nç Extsríor 1fi,25 2,?{r -3,13 -6,70

Volatilid.
a.a. (%)

16,25

16,25

Rentabilidade (%)

Dia Mês Ano

2,20 ,.i 13 -Í.1 71")

2,20 -3,Í3 -6,?$

Valor iRS)

4.909.091,37

4.909.091,37

,{.â*g.ssr,3?

% Carteira

6,98

6,98

6,§*

EXTRATO ÇONSOII§ADO. DE ATIVOS
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Ç
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Lêtra Financeira Simples
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13,63
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!" Üil,
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RELATóRto rÉcrurco

Analise: fundos de Ações da Carteira( Artigo I da Resolução GMN 4.9631211

O Banco Central do Brasil através da Resotução CMN n.o 41963/2021m em seu artigo primeÍro

determina que, os recursos dos RPPS ser apticados, observando os princípíos de segurança,

rentabitidade, solvência, [iquidez, motivação, adequação à natureza de suas obrigações e

transparência, e que deve reaLizar com ditigência a seteção, o acompanhamento e a avatiação de
prestadores de serviços contratados, devendo os processo de tomada de decisões serem norteados
peLa pol.ítica de investimentos e o estudo de ALM - ASSET LIABILITY MANAGEMENT, tendo objetivo
estabelecer as diretrizes das aplicações dos recursos garantidores dos pagamentos de beneÍícios
dos segurados do regíme, visando atingir o equilíbrio financeiro e atuaria[ e sendo dever de seus
gestores setecionar os melhores produtos exigindo um trabal.ho de pesquisa, anátise e comparação.

E para embasamento na tomada de decisões do comitê e do consetho detiberativo, apresentamos o
estudo técnico abaixo, traçando comparativo sobre os fundos de investimentos.

MOTIVAÇÃO: Dentre os parâmetros adotados em nossa pol.ítica de investimentos, consta a estratégia
ou objetÍvo de atocação dos recursos por segmentos, que no caso do exercício de 2025, prevê uma
redução de aproximadamente 6,820/o no segmento de renda varÍável ( ações), passando de 13,82o/o(

potÍtica de investímentos de 2024) paraTo/o prevista na atual pol.Ítica. O mesmo posicionamento ou
estratégia foi apresentada no estudo de ALM -ASSET LlABlLlry MANAGEMENT reatizada no exercício
de 2024 que dentre as diretrizes é sugerido uma redução no percentual. de recursos atocados no
Segmento de Renda Variávet, ativos esses enquadrados no Artigo 8 da Resol,ução CMN 4.969t21.

Embasamento: Retatórios anatíticos de investimentos, Nota Técnica SEI 296/2023lMPS e Rel,atório

ESC LARECI M ENTOS SOBRE ALOCAÇÃO DE FU N DOS NOVEM B RO / 2024",'ESCLARECT M ENTOS

SOBRE ALoCAÇÃo DE FUNDOS MARÇO/2025, ambos etaborado peta empresa de Assessoria em
lnvestimentos LDB Assessoria( em anexo).

í) SEGMENTO: FUNDO DE RENDA VARrÁVE!S( AÇÕES).

I) ANALISE DE RENTABILTDADE DOS FUNDOS DE AÇÕES DA CARTETRA

Fundos de Ações No Mês NoAno 3 Meses
12

Meses
36

Meses
Tarpon GT lnst. Fl Financeiro 2,760/0 17,3396 18,57Vo 15,14Vo 80,56%
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Caixa SmattCapsAtivo 0,807o 1 3,' -11,83o/o -25,50o/o

Melhor rentabitidade

Pior Rentabil.idade

Fonte: Relatório comparador de fundos: ANEXO I

Conctusão sobre rentabil.Ídade: Analisando as rentabitidades dos fundos de ações de nossa

carteira, verifica-se que em todos os períodos anatisados o Fundo Tarpon GT lnstitucionat Fl obteve
methor retorno. Os fundos com piores performances foram o Caixa Smatt Caps( dois registros de
pior) e seguido pel.o BB Ações Val.or FIC FIA( 02 registros de pior).

il ) coNstsrÊNcn:

a) Meses Positivos e Negativos: Quantos meses o retorno do ativo Íoi positivo (se

vatorizou): O Fundo Tarpon GT obteve maior percentual de meses positivos( 62,g6%] e

também menor índice de mês Negativos( 37,04o/o) enquanto o Fundo Smal.l, Caps obteve o
maior número de meses negativos.

b) Maior Retorno: Quat o maior retorno que o ativo deu em um mês. Menor Retorno: Quat o

menor retorno que o ativo deu em um mês. O Maíor retorno foi o Fundo BB Ações Vator

com 19,71o/o e o menor retorno foi Fundo Smatt Caps com -35,060/0.

c) Patrimônio atual sob gestão: Maior patrimônio: Tarpon GT institucionaI com 776,22 mi e

o Caixa SmaLL Caps o menor com 508,80 mi, porém possui o maior número de cotistas-

[r) íNDrcE DE SHARPE

índice de Sharpe: Sua função é mensurar a retação risco x retorno de uma apl.icação, de modo
que seu valor representa quanto você ganha em termos percentuais para cada 1olo de risco

assumido acima do CDl. Quanto maior, methor e vatores acima de 0,5 costumam ser adequados.

Melhor índice de Sharpe: O fundo Tarpon GT institucionat possui o mel.hor índice de Sharpe,

sendo 0,25 em 12 meses e 0.73 desde o seu início. Os piores com índices de Sharpe em 12

meses foram os fundos: BB Ações Valor com -1,28 e o Caixa Smatl. Caps com 1,17 e desde o

2

Nc

índice tbovespa -2,31o/o 5,80% 7,360/o 0,360/o 7,O4o/o

BB AçõesValor FIC FIA 0,90Yo 2,11Vo 3,53% -5,05o/o -7,OOo/o

Caixa Brasit de Açõs Livres 4,O2o/o 5,85oÁ -5,389o 14,7íVo

ínícÍo o pior também foi o Fundo Caixa Smatl. Caps.

7

t

11,12o/o

2,15o/o
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rv) voLATtLtDADE

Votatitidade: Catcutada como o desvio-padrão dos rendimentos do fundo, a Vol,atil.idade é um

indicador estatístico que mede o risco assumido peto investidor na apticação. Quanto menor seu

valor, menos arriscado é o fundo.

Menor VotatÍtidade: em 12 meses o Fundo com menor votatidade foi o BB Ações Valor co m 12,75o/o

e desde o início o com menor índice foi o Tarpon GT institucional..

Maiorvolatítidade: Em 12 meses e desde o início o fundo com maiorvotatil.idade foi o Caixa Smal.L

Caps AtÍvo.

v) NÚMERO DE COTTSTA

Maior queda de cotísta: O Fundo Smal.t Caps ativo teve a maior queda no número de cotísta, ou

seja, em 2021 erade15,71mie em 2025 caindo par 3,93 mi.

vr) EVoLUçÃO PATR|MONIAL DOS FUNDOS:

A maior evotução se deu com o Fundo Tarpon GT lnstitucionat, saindo do ano de2Q21 com p.t. de
R$ 29,2 mipara 771,3 miem 2025.

O que mais perdeu patrimônio foi o Caixa Smatl, Caps saindo do ano de 2021 com 1 ,29 bi e caíndo
par 508,8 miem 2025.

V!I) ADERÊNCN DE RENTABILIDADE E COMPARATIVo FUNDo x BENGHMART

FUNDO: FUNDo DE rNVEsnMENTos eu lÇÕes cAtxA sMALL cAps ATtvo

Comparativo

Retorno Fundo

Smatt Caps

p.p. lndexador

tevl25
-3,66

3,87

o.21

Ano

2,Og

2,O1

0,02

2024

-25,56

-25,03

-0,52

2023

16,46

17,12

'0,66

2022

-15,33

-15,06

-o,27

20?f

-17,13

'16,2

-0,93

2020

-3,23

-0,65

-2,58

Média

-7,13

-6,30

-0,82

FUNDO: BB AçÕES vAlon n eçôes

3
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Comparativo

Retorno Fundo

Ibovespa

p.p. Indexador

!9v!25
-5,01

-2,64

-2,36

Ano

'2,35

2,09

-4,44

2r024

-11,36

-10,36

-1,00

2423

16,67

22,29

-5,61

2022

'3,47

4,69

-9,16

2021

'4,76

-11,93

7,17

2420

5,98

2,92

3,06

Média

-0,61

1,01

-1,62

FUNDO: cArxA BRASTL AçÕES LTVRE QUANTTTATTVO

Comparativo

Retorno Fundo

lbovespa

p.p. lndexador

Íevl25
-3,64

-2,64

'0,99

Ano

O,27

2,O9

-1,82

2024

'8,24

-10,36

2,12

2023

27,9

22,28

5,62

2022

2,47

4,69

-2,21

2021

5,61

-11,93

17,54

2020

2,72

2,92

-0,2

Média

3,87

1,01

2,87

FUNDO: TARPON GT INSTITUCIONAL FI FINANCEIRO

Comparativo tevl2$ Ano 2024 2023 2022

Retorno Fundo 2,53 7,43 -1 ,O4 55,29 15,0í
lbovespa -2,64 2,O9 -10,36 22,28 4,69

p.p. lndexador 5,17 5,34 9,32 33,01 10,32

Fonte: Relatórios Lâmina dos Fundos - IDB Ássessoria.

2021

í5,Í1
-11,93

27,44

2020

5r5

13,56

-8,06

Média

14,26

2,53

11,73

Conclusão: Considerando os comparativos acima, podemos conctuir que na média dos períodos

anatisados, os fundos que tiveram melhores performance e superando seu benchmark foram:

Fundo Tarpon GT lnstitucionaI com 11 ,73o/o acima, o Fundo Caixa Brasit Ações Livre Quantitativos
com 2,87 o/o acima e os fundos que tiveram, na média performances abaixo de seu benchmark
foram: Fundo de lnvestimentos Smal.l. Caps Ativo coÍin 0,82o/o abaixo e o BB Ações Val.or Fl Ações

Com -1 ,620/o.

2l GoMPARATM FUNDOS DO SEGMENTO SMALL CAPS DE TNSTTTU|çÕES F|NANCEIRAS.

I. RENTABILIDADE

Fundos deAções No Mês NoAno 3 Meses
12

Meses
36

Meses

CAIXA SMAL CAPS ATIVO 2,76Vo 11,12Vo 13,13Vo -11,83o/o -25,5OVo

BB TOP AÇOES SMALL CAPS 3,75o/o 13,93o/o 16,260/o -'15,29oÁ A6,29Vo
-sl,esvoBRADESCO SMALL CAPS 4,18Vo fis5Vo 13,72o/o -12,O6Vy'

lc
4

a.
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ITAU SMALLCAPS 3,260/o 11,O5% 13,31oh -8,607o -18,1íVo

Fonte: Relatórios Lâmina dos Fundos - IDB Assessoria.

il)FATOS RELEVANTES SOBRE O FUNDO CATXA SMALL CAPS ATTVO

Methor rentabilidade

Pior Rentabilidade
!

Cd..tá6ke

Sobre o Fundo Caixa Smal.t Caps Ativo em consutta ao site da CVM veriÍica-se que houve registro

de 02( dois)fatos retevantes sendo no ano de 2018 comunicando a abertura e fechamento do

fundo para novas apticações.

3) ANALTSE DA VALORTZAçÃO/DESVALORTZAçÃO DAS COTAS DOS FUNDOS

Fundo

Caixa Brasit Ações Livres Quant.

Caixa Smatt Atívo

GT lnstitucionaI

BB Valor FIC FIA

Data base: fevereiro/2125 Fontes: Contabilidade do IMPS JALES

Conforme quadro acima veriÍica-se que os Fundos Caixa Brasil Ações Livres Quantitativos e o Tarpon GT

lnstítucionat houveram no período vatorização de suas cotas, enquanto que os Fundos Caixa Smal.l, Caps e
o BB ações vator houve desvatorização de suas cotas.

o/o

7o/o

58,70/o

-31 ,30/o

1a/o

5

Aplicações ValorAtual

Data Qte. Cotas R$ Unitário R$Aplicado Cotas PatÍiimônio n$

ouVl9 997.s64,93 o,973323 970.952,89 1,525629999 1.521 .914,98 550.962,09

maÍl2O 2080585,227 0,961268 2.000.000,00 1,525629999 3.'.t14.203,24 1.174.203,24

novl20 347.108,22 1,757377 610.000,00 1,207146007 419.010,30 -190.989,70

juU24 668.788,44 2,232879534 1.493.324,02 2,327975996 1.556.92s,43 63.599,41

dezl21 577.387,21 1,506787793 870.000,00 0,979323977 852.011,86 -17.988,14

I

Cattr.l doSirtcrnrr
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4) neurónro EScLAREcIMENToS

NOVEMBROI2O24" ELABORADO

INVESTI MENTOS LDB ASSESSORIA.

soBRE alocaçÃo DE FUNDoS

PELA EMPRESA DE ASSESSORIA EM

Nos meses de novembrol2024 e Março/2025, a pedido do comitê de investimentos deste instituto, foi

sol.icitado a emissão de anátises e esctarecimentos peta empresa de assessoria em investimentos,

primeiramente sobre a performance do Fundo Caixa Small. Caps Ativa da carteira, que vem registrando

frequentemente retornos negatívos e sobre a Nota Técnica SEI 296/2023lMPS que emitiram orientações
sobre a possibitidade de resgate de apticações em fundos de investimentos quando a cota na data do

resgate corresponder a um vator menor do que o iniciatmente investido.

A empresa de assessoria prontamente etaborou os retatórios que segue em anexo, trazendo dados e

anáLises sobre a referida nota técnica, do comportamento do fundo de investimentos trazendo

comparativos sobre a rentabilidade e dispersão risco/retorno do fundo x benchmark x meta atuarial,

sobre o retorno retativo aos recursos aportados, sobre a corretação entre fundos de investimentos, sobre

o cenário macroeconômico e dinâmica dos mercados, das expectativas do mercado e o parecerfinaI na

quaI destacamos atguns pontos:

"De forma em gerat, observando o ltem 3 deste retatório, é possível constatar que em

todos os períodos destacados o Fundo não conseguiu superar os retornos apresentados
pel,o Benchmark e Meta Atuaríati'

'Adicionatmente, conforme observado na tabeta de corretação, apresentada no ltem 5
deste retatório, no período "Desde o lnício", considerando histórico disponível, do

benchmark, há uma atta corretação entre o Fundo e o SMLL."

"Onde, de forma resumida, no mercado internacional houveram díscussões sobre o
início do cÍcto de redução de juros nos EUA, o qual ocorreu somente em setembro, e
velocidade da redução da ínfl.ação nas economias desenvotvidas que geraram impactos

nas curvas de juros. Atém disso, uma série de eventos potíticos e tensões geopotÍticas

vem impactando o mercado."

'Atém disso, conforme demonstrado no botetim focus apresentado no item 7 deste

retatório, há a expectativa de atta de juros, assim, dando continuidade ao cicto de

redução da taxa básica de juros até o fim de2024, com posterior redução em2025l'

6
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"Onde, conforme a atual Pol.ítica de lnvestimento para 2025 e o úttímo Estudo ALM

reatizado, é determinado a redução no percentual de recursos alocados nos Fundos de

Ações, ativos esses enquadrados no lnciso I do Artigo 8 da Resotução CMN 4.963121:

Dessa forma, a eventuat redução de recursos nos Fundos de lnvestÍmentos abordados

neste retatório está em acordo com as estratégias definidas na Pol,ítica de lnvestimentos

de2Q25 e EstudoALM.

PARECER FINAL

Pontos retevantes sobre o relatório:

a) Rentabitidade dos fundos de ações da carteira: AnatÍsando as rentabil,idades dos fundos
de ações de nossa carteira, verifica-se que em todos os períodos anatisados o Fundo Tarpon

GT lnstitucionaI Fl obteve methor retorno. Os fundos com piores pefformances foram o Caixa

Smal.l. Caps( dois registros de pior) e seguido peto BB Ações Val.or FIC FIA( 02 registros de
pior).

b) Consistências dos fundos: Analisando os fundos, pelo lado positivo o Tarpon GT

lnstitucional obteve os methores dados referentes a: meses positivos e negativos e maior
patrimônio e o BB Ações obteve o maior retorno em um mês enquanto pel.os dados

negativos, sobre rentabitidade mensal o Fundo Caixa Smatt Caps obteve o maior número de

meses negativos, também teve o menor retorno em um mês e o menor patrimônio tíquido.

c) lndice de Sharpe: Sobre a retação risco x retorno o O fundo Tarpon GT institucional possui o

methor índice de Sharpe, sendo 0,25 em 12 meses e 0.73 desde o seu início. Os piores com
índices de Sharpe em 12 meses foram os fundos: BB Ações Vator com -1,28 e o Caixa Smatl.

Caps com 1,17 e desde o início o pior também foi o Fundo Caixa Smatt Caps.

d) Votatitidade: OS Fundos com menor votatitidade em 12 meses foi o BB Ações Vator e

desde início foi o Fundo Tarpon GT lnstitucional enquanto que o fundo com maior índice

de vol.atitidade Íoi o Caixa Smal.l. Caps.

e) Número de Cotista e Evotução Patrimonial: O Fundo Smatt Caps ativo teve a maior
queda no número de cotista e maior perda de patrimônio enquanto o Fundo Tarpon GT

obteve a methor evotução patrimonial..

0 Comparativo com seu benchmark Traçando comparativo entre as performances dos

fundos com seu benchamrks, dos períodos anatisados verifica-se que o Fundo Tarpon GT

lnstitucionaI e o Fundo Caixa Brasi[ Ações livres quantitativos obteve performance que

7
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superou seu benchmark enquanto os fundos BB Ações Valor Fl de ações e o Caixa Smal.l.

Caps tiveram performances abaixo dos seus benchmarks.

g) Comparativo entre os Íundos Smatl Caps: Anatisando os fundos do segmento Smatl

Caps de instituições credenciadas deste instituto, verifica-se que dos 05 períodos

anatisados, o Fundo BB Smal.l. Caps e o Bradesco Smatl, Caps obtiveram em 03 methor
performance, enquanto os Fundos ltaú Smal.l. Caps e o Caixa Smal.t Caps Ativo obtiveram

em três períodos as piores performances.

h) Composição da Garteira do Fundo Caixa Smatt Gaps Ativo: A carteira do fundo é
composta petos seguintes segmentos: Ações:86,390lo(dentre elas com maior índice é a

STBP3 - Santos BRP ON NM COM 4,180/ol; certificado o recibo de depósito de vatores

mobilíários:7,2ío/o;Cotas de Fundos:6,080/o;vatores a receber:0,550/o e a pagar: -Q,27o/o,

e conforme noticiário abaixo o mercado rebaixou a recomendação para as ações da

Santos Brasit( STPBP3):

"O JPMorgan rebaixou a recomendação para as ações da

Santos Brasil (STBPS) de compra para neutro e reduziu o
preço-atvo de R$ 17 para R$ 14, uma vez que os papéis

devem continuar a ser negociados em [inha com os

termos da oferta púbtica de aquisição (OPA), cuja a

conctusão está prevista para o segundo trimestre de2O2S

(2125),limÍtando o potenciatdevalorização em retação ao
preço atuat."

Fonte:

h ttp s : /i www. i n fo m o n ey. c o nr. b r/ m e rca d o s /sa ntos - b ra s i [-

st b p 3 - a p os - sa lto - d e - 6 I - em - 2024- jp m o rga n - ve - a [t a -

ti nr itada - e- r eb aixa- acao /

g) Evotução dos valores das cotas dos Fundos de lnvestimentos. Conforme quadro evotutivo
verifica que os fundos Caixa Ações Livres Quantitativos e o Tarpon GT tnstÍtucionais houve

vatorização de suas cotas enquanto o BB Ações Val.or e Fundo Caixa Smatt Caps houve

desvatorização, sendo este segundo com maior impacto negativo, ou seja, de -31,3ol0.

h) Sobre o retatório etaborado e orientação dada empresa de assessoria: Sobre o retatório
elaborado pel,a empresa de assessoria, sobre a possibil.idade de resgate de apLicaçÕes em
fundos de investÍmentos quando a cota na data do corresponder a u

7c

8

do

7

tê

L



rNsTrruro MUNrcrpAL DE pREVTDÊucn
SOCIAL DE JALES

Rua 07, no 2072 - Centro - CEP í5700-0í4 - Fone: (17) 3632-6906

EMAIL: contato@impsjales.com.br - SITE: www.impsjales.com. br
CNPJ : 65.7 11.129/000í -53

2
,

,
I

que o iniciatmente investido, indica que esta possibitidade encontra embasamento na Nota

Técnica SEI 296/2023IMPS, que após anál.ise de dados como da performance do fundo, da

retrospectiva, perspectivas e dinâmicas do mercado financeiro e de acordo com os relatórios de

estudo de ALM e da Potítica de lnvestímentos determinadapara o exercício, conctuem que a
performance do fundo nos períodos anatisados estão abaixo de seu benchmark e de sua meta de

rentabil.idade, e que o seu resgate vem atender as necessidades de adequações na carteira, de

acordo com o estudo de ALM e prevista na potítica de investimentos. Que os dados apresentados

no retatório da empresa de assessoria convergem com os dados apresentados neste retatório.

Sendo conctuímos para reatinhamento da carteira em atendímento a estratégia ou objetivo

determinado na polÍtica de investimentos, e considerando o posicionamento da empresa de

assessoria e os dados constantes neste retatório sugerimos que seja adotada estratégia

defensiva para preservar o patrimônio do RPPS diante de atterações abruptas no contexto

econômico, permitindo a busca por alternativas mais atínhadas com as novas condíções e

Estratégia proativa de reatocação de capitat em busca de ganhos mais substanciais.

Este parecer deve ser encamÍnhado ao comitê de investimentos e ao consetho detiberativo, para

anátise e se necessário servir de embasamento nas tomadas de decisões.

Jates-SB 10 de março de2025.

tául"í-
Paúto Francisõo Moreira de Castro

ResponsáveI Técnico petos investimentos
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Comparador de ativos

Comparador de Fundos de Investimentos
Compare todos os fundos de investimentos disponíveis no mercadol

Gráfico de Rentabilidade o
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2,7696

3,759r

4,1S% 
.?'

3,26V0

0,218b

11 ,120/6

lg,gg%

11,3586

1 1,05%

3,20V0

13,13%

Í5,28%'ff

13,72%

13,31V0

3,11Eb 5,790/o 11 ,270/0

6,990/o

6,61%

-4,480iç,

e,399ó'?'

25,OgVo 41 ,730/0

Agora você pode encontrâr ír-rndr:s similares ou superiores âos írindos da sua comparação. Experinlente ag,ora mesrno!

Consistência o

#

I cnrxn sMALL cAPs ATrvo Fr...

I es roe nÇors SMALL cAPs F...

I annoesco FrA MrD sMALL cA...

I rrnú srvrar-r- cAP vALUATToN ...

I cot {eenctrmarr)

80

(53,33%)

162
(59,12%)

150

$o,73q6)

225'w

164,29%l

370
(0,00)

70

(46,67%l

112
(40,88%)

97

(39,27%\

125'w
(35,7í%)

0

(0,00)

73,O0

(48,67o/o|

148,00

$4,41o/o)

131,00

(53,04o/o)

203,00

(58,000/o)

(0,00)

77,00

(51,33Y0)

126,00

(45,990/o\

116,00

{46,960/o\

147,00

(42,O0o/o'

(0,00)

15,739b -35,06%

27,7OVo

16,63% .31,64% ?

34,61% ry 39,350.,0

6,48V0 o,13%

R$ 508,80 mi 3,89 mil

R$ 191,84 mi

R$ 247,08 mi 196,00

R$ 227,31 mi 5,26 mil

2,00

I carxn sMALL cAPs ATrvo Fr...

I ee roe AçÕEs SMALL cAPs F...

I anaorsco FrA MrD sMALL cA...

I rrlú srurar-r- cAP vALUAIoN ...

I cot {sencnmartl

Q Êncontrar fundos stmilares
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índice de Sharpe o Volatilidade o

Fü fi Í:()

0,00

,0,30

0,01

0,01

o,ta?

0,00

,:uí\] i)0

19,7556

25,91%

re,zesó ?'

19 1ga/b

0,06%

834çn

23,33%

z't,ttx'Ç

24,31Vo

0,61%
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Gráfico de Correlação o
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Gráfico de Risco X Retorno o
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Comparador de atavos

Comparador de Fundos de lnvestimentos
Compare todos os fundos de investimentos disponíveis no mercadol

Gráfico de Rentabitidade o
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Gráfico de Corretação o

I clxl amsu lçÕes LvRE euANTrrATrvo Frc cLAssE rrr lçoes n.

$ 
unrox GT rNSTrrucroNAL Fr FTNANcETRo

I ea lcÕes valoR Frc FrA

I clrxl sMALL cAps ATrvo Fr FTNANcETRo lçÕes nl

I raov' rNDrcE BovEsPA

Gráfico de Risco X Retorno o

I carxl amst lçÕes LvRE euANTnATNo Frc cLAssE rrr nçoes n...

$ nnpoN GT rNsrrucroNAl Fr FTNANcETRo
ú

I aa rcoes vALoR Frc FrA

I clrxl sMALL cAps ATrvo Fr rtxlxcerno lçors Rl

§ 
reov - rNDrcE BovEsPA

EI
ffiffiIA
EilffiffiIU
ffi§§IMEI
E[ffiffiMffiEil -1

2ü

§ Período de análise: 10/1V2020 a 1510312025.

a

a

10

Riss:J

t5 20

c)ç
C)

0)
0a

0

10

10

a{

0

-20

5

G perÍodo rle analse: úkimos l2 meses.

ffi/

0



índice de Sharpe o Volatitidade c
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Volatilidade C
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DADOS DO FUNDO

Denominação Social

FUNDO DE INVEÍIMÊNÍO EM AçÓES CAIXA SMALL CAPS ATIVO

Administrãdor CNPJ

cÂtxA EcoNoMtcA FEDERAT 00.360.305,/000't-04

Cla$e CVM

Açóes

Gêstor

CAIXA DIsÍRIBUIDORA DE TíÍULOS E VALORES

MOBtLTÁRtOS S.A.

Tributação de Longo Pvuo

Não

R69ate Cotia(ão

Artigo 8' I

lnvestidorc QualiÍicados

Não

Resgate Liquidâ{ão

:1.. :

0.04

4,71

5.14

CNPJ

15.154.220/0o,0147

CNP.'

42,040.639,/0001 -40

Fundo de Cotas

Não

Apli.ação Cotização

fundo Exchsivo

Não

Apli(.§ão Liquidôsão

Númso d€ Cotistas

4003

1,50

lní<io de Atividades

01 /11/2012

Sim

Rentabilidades

Ano

2025

SMALL CAP

p.p. indexador

2024

SMATL CAP

p p. indexador

2023

SMAIT CAP

p.p. indexador

2022

SMALL CAP

p.p- indexadoÍ

2021

SMALL CAP

p-p. indexador

2020

SMALL CAP

p.p. indexador

2019

SMALL CAP

p.p. indexador

2018

SMALL CAP

p.p. inoexadar

2017

SMALL CAP

p.p. indexador

2016

SMALL CAP

p.p. indexador

Abr Mai Jul Ago

lndexador

Out

SMALL CAP

Nov De

5,91

6,11

Jaf, Fev

-i 66

-3.àl

0,21

0,38

0,47

C rl9

Mar

2.09

2,15

.l i,

6,U
1 1,39

:' i5

Jun

12,89

14,43

7,08

9,12

Sêt

4,39

3,68

0.71

0,22

0,'13

0,09

2,03

2,01

0.03

Rent, Ano

8,57

8,81

- j,!.'t.

3,30

0,38

3,98

3,42

0,56

4,73

4,56

0,17

0,50

0,15

0.05

10,t0

9,41

0,69

4,57

4,34

0,24

10,8'l

1 1.50

0,01

0,10

1,8'1

1,91

-0.01

-b36

o,o2

4.37

4,38

0,01)

1 1.33

10,1-q

'1,1 3

1,22

1,66

Ír 4t:

1,,-6

1,91

6,41

6.99

-l l8
0,02

4,36

4,51

::l

-4,5'l
,4.41

-ú.1 7

-,í.1ri

o,2g

'1 3.18

13,54

0.: :

8,03

8,17
.J.1.1

2,97

3,12

'(r :',

-1 2!,

-7,1?

0,17

-?.87

-2.84

-0.01

-1 45

740
-0,05

't2A6

.,:,

6,93

7.05

.í) | )-

16,46

17,',12

.l:: ,:

4,98

5,1 6

ir Itl

:t1

1,09

1,29

0,54

11..11

16.20

-0,93

-1,38

-1,23

-0,'15

15,73

16,4

.3.21

-0 65

-2,58

',. ,}'.|

:..í. i

0,02

4,24

3,80

c,45

7,60
'1,52

0,08

1,U
1/q

i; !):

384
4,19

2,06

2,28

2,02

2,08

0,68

0,48

0,21

8.78

8,55

0.24

5,55

5.09

0,46

0,00

6,62

6,32

0,30

4,16

5,07

-3,1 i

10,6'I

10,90
.it,l,,

0,19
-..].'

711
7.30

9,27

9,50

6,67

5,75

13,33

14,U

12,55

12,65

54,15

58.20

5,01

8,1 3

,: i'

0,06

0,07

1,86

2,37

'1.))

r,33

3,43

0,1Í)

3,02

5,56

-2.5i

-1,10

-1,08

-0,02

o,1?

0,39

3,6b

-0,73 ,: . '-:

12,O0

12,59
t: .:_:

7,46

8,14

-1 .,7

o,21

49,07

49,35

:: .l aj

'1,35

2,14

-t.r:

1,19

7,03

0,16

5,82

5,69

0,'t3

2,51

4,66

,1. t

7,44

7,00

0,40 0,1 1

201 5

SMALL CAP

3,85

5,65

ltl
0,89

'.4

2,56

3,04

:i,:ll

"2,45
.2,38

-0,07 1.10

0,40

19,96

31,16

.i,i7
9,13
'1,35

0,13

2,U .: :4

o,7't

2.75 3,63p.p. indexador

EVOLUçÃO

I i I ;..,y,,...,,-i L;t,S:r1l: f a.,:;.:, À,

PATRIMÔNIO rú.,
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RENTABILIDADES MENSAIS - 12 ÚLTIMOS MESES

r!r IEIII
II TI

M6es acima - SMALL CAP

M6es abaixo - SMALL CAP

Maior rentabilidade da Carteira

Menor rentabilidade da Carteira

REtAÍÓRlo

Pcáodo

03 mes

06 meses

12 meses

24 meses

36 meses

48 meses

60 meses

Desde 02101/2015

P-P. lndx.

-0,14

-0,14

-0,44

-1,55

_1,60

-1,64

-3,35

-213A

412.0A0.892,87

Financeirc (Rl)

r9.934.683,12

-t3.637.482,M

13.444.090,02

13.330.029.,16

10.951.845.00

10.225.695,00

9.678.720,@

9.159.711,26

9.135.86,1,00

8.953.946,95

8.747.556,15

8.663.228,00

8.152.852,00

7.456.467,45

7.393.459,02

7.230.666,00

6.840.645,00

6.495.623,00

6.483.960,00

5.985.780.00

5.952.975,00

5.550.295,00

5.52r.516,00

,!":l ,rl:* ler il

PERFORMANCE SOBRE O BENCHMARK

Quantidade

43

7A

Rmtabilidâde

15,73

-35,06

Perc. (%)

35,í

6446

Mês

2020-11

2020-03

Cartêira

-6,12

-15,47

-18,99

4.31

-24,O1

-34,38

-34,61

45.05

SMALI. CAP

-5,98

-15,33

-18,55

-2,75

-2241

-32,75

-31,27

69,43

22,41

21,12

19,16

20,47

23,08

23,U

30,13

25,U

coMPostçÃo DA CARTEtRA

D.ta 28/02/2025

Ações

Âtivo

Ação ordinária

Ação ordinária

Ação oÍdinária

Ação ordinária

Ação ordinária

Ação ordinária

Açào oÍdináía

Ação preferencial

Ação ordinária

Ação ordinária

Ação ordinária

Ação ordináÍia

Açáo ordináriâ

Ação pÍeferencial

Açáo ordináíia

Ação ordinária

Ação ordinária

Ação ordinária

A(ão preÍeÍenciêl

Açào ordinária

Ação ordiná.ia

Ação ordinária

Ação ordináÍia

Abrir Posição das Cotâe Não

De!crisão

86,39

(%)

4.18

2,86

2,82

2,79

230

2,11

2,O3

1,92

1,92

'1,88

1,83

1,82

't,71

1,56

'1,55

1,52

1,43

1,36

1,36

1,26

1,25

1,16

1,16

SANÍOS BRP ON NM

ASAION

ALTOS ON NM

BRAVA ON AÍZ NM

HYPERA ON E-' NM

MUI-TIPLÂN ON EJ N2

SID NACIONAT ON

GERDAU M€Í PN N1

SMARÍ TIT ON NM

COPASA ON ED NM

CYRTLA REALÍ ON NM

MARFRIG ON NM

GPS ON NM

MARCOPOLO PN N2

FTEURY ON NM

DIRÊCIONAT ON NM

PETRORECSA ON NM

CURY S/A ON NM

BRÂDESPAR PN N1

IRSSRASIL RE ON NM

CARRETOUR BR ON NM

FRÁS-LE ON Nl

AZZAS 2154 0N NM

Códi9o

STBP3

ASAIS

ALOS3

BRÂV3

HYPE3

MULT3

CSNA3

GOAt14

SMFT3

CSMG3

CYRÊ3

MRFG3

GGPS3

POM04

FtRY3

DIRR3

RECV3

CURY3

BRAP4

IRSR3

CRFB3

FRAS3

AZZA3

cm

U

ry

I-



Atiw

Ação ordináriã

Ação ordinária

Ação oÍdinária

Ação oÍdinária

Açáo oÍdinária

Ação ordinária

Ação píefeÍen(ial

Ação preferencial

Ação ordinária

Ação ordinária

Açâo ordinária

Ação ordináÍia

Ação ordinária

Ação ordinária

Ação oÍdiôária

Ação oÍdinária

A(ão ordinária

Ação ordinária

Ação ordinária

Ação ordinária

Ação preferencial

Ação ordinária

Açáo preferencial

Ação ordinária

Ação ordinária

Açáô ordináriá

Ação preferencial

Ação oÍdinária

Ação ordinária

Ação ordinária

Açáo ordináÍia

Ação ordihária

Ação ordinária

Ação ordiná.ia

Ação pÍefeÍencial

Ação preferencial

Açào ordináíia

Ação ordinária

Ação ordinária

Ação ordinária

Ação ordináÍia

Ação preferencial

Ação ordinária

Ação ordinária

Ação oÍdinária

Ação ordinária

Ação ordinária

Açáo prefeÍencial

Ação preferencial

A(ão ordinária

Ação oÍdinária

Ação ordinária

Ação ordinária

Ação ordinária

SLC AGRICOLA ON NM

ORIZON ON NM

SÉRENA ON NM

ÍENDA ON NM

3TENTOS ON NM

WILSON SONS ON NM

BRAS(EM PNA AT7 N1

USIMINAS PNA N1

YDUQS PART ON NM

VAIID ON NM

TUPY ON NM

ONCOCLINICAS ON NM

COGNA ON ON ATZ NM

SAO MARÍINHO ON NM

ODONTOPREV ON NM

PETZ ON NM

C8A ON NM

ÍÉGMA ON NM

MAGAZ LUIZA ON NM

AUREN ON NM

UNIPAR PNB

PRINER ON NM

BANRISUL PNB N1

VIVARA S.A. ON NM

EEMOBI TECH ON NM

CLEARSALÉ ON NM

EANCO PAN PN N1

VAMOS ON NM

DEXCO ON NM

MRV ON NM

SYN PROP TEC ON NM

IOCHP-MAXION ON NM

ECORODOVIAS ON NM

LAwl ON NM

AZEVEDO PN

RANDON PART PN N1

INTETBRAS ON NM

VULCABRAS ON

MILLS ON NM

M,DIASBRANCO ON NM

METAL tEVÊ ON NM

A8C ERASIT PN N2

GRENDENE ON NM

GRUPO S8I ON NM

HIDROVIAS ON NM

KEPLER WEBER ON

BRASILAGRO ON NM

AZUI PN N2

FERBASA PN U N'I

EZTEC ON NM

P,ACUCAR.CBD ON N1

MINERVA ON NM

EVEN ON NM

LWSA ON NM

Des(Íi(ão finryeirc (RÍ)

5.112.505,12

5.2ffi.768,00

5.254.365,74

5.037.527,13

4.809.168,00

.r.761.000,00

.Í.688.578,m

4.634.236.00

4.617.600,00

,í.588.4,t8,00

4.585.395,20

4.469.024,N

4.337.168.00

4.250.936,00

4.246.503,96

4.036.400,00

3.934.020,00

3.866.310,00

3.843.196,50

3.825.326,24

3.562.301,68

3.432.789,00

3.388.824,00

3.336.936,m

3.263.950,00

3.174.2U,00

3.013.956,00

2.9í.655,00

2,631.600,50

2.598.625,92

2.591.100,00

2.559.109,28

2.531969,12

2.516 360,00

2.444.247,00

2.427.OU,66

2.365.860,00

2.355.868,00

2.322.29u,00

2.?99.90/,N

2.255.267,63

L226.723,24

2.211.482,26

2.197.272,4O

2.197.008,00

2.168.91 0,00

2.027.'t32,ú

1.952.415,00

1.851.572,00

1.839.239,50

1.827.166,00

1 .748.061,38

1.654.94't,84

1.642.082,m

código

SLCE3

ORVR3

SRNA3

TEND3

TTEN3

PORÍ3

8R(M5

USIMS

YDUQ3

VLID3

ÍUPY3

oNco3

COGN3

SMTO3

ODPV3

PETZ3

CBAV3

TGMA]

MGLU3

AURE3

UNIP6

PRNR3

BRSR6

VIVA3

8MOB3

CLSA3

BPAN4

VAMO3

DXCO3

MRVE3

SYNE3

MYPl(3

ECOR3

LAW]

AZEV4

RAPÍ4

INTB3

VULC3

Mtt53

MDIA3

LEVE3

ABCB,t

GRND3

SBFG3

HBSA3

KEPL3

AGRO3

TAUL4

FESA4

EZÍC3

PCAR3

BEEF3

EVEN3

t_wsA3

(96)

1,13

1,10

1,10

1,06

1.01

1,00

0,98

0,97

0,97

0.

0,96

0,94

0,91

0,89

0,89

0,8s

0,82

0,81

0,81

0,80

0,75

o,72

0,71

0.70

0,68

0,67

0,63

o,6?

0,55

0,54

0,54

0.54

0,53

0,53

0,51

0,5r

0,50

o,49

0,49

0,48

0,4'l

o.À1

046

0,46

0,46

0,45

o.42

0,41

0,39

0,39

0,38

0,37

0,35

0,34

W



Ativo

Ação ordinária

Ação prefeÍencial

Ação oÍdinária

A(ão oídinária

Ação oÍdinária

Ação ordinária

Ação ordinária

Ação ordinária

Ação ordinária

Ação ordiná.ia

Ação ordinária

Ação ordinária

Ação ordinária

Ação ordinária

Ação prefeÍenc;al

Ação ordinária

Ação ordinária

Ação ordinária

Açáo ordinária

Ação ordinária

Ação ordinária

Ação ordinária

Ação ordináÍia

Açáo ordinária

Ação ordinária

Açào ordinária

Ação ordinária

Ação ordináÍia

Ação ordinária

Ação ordináriã

Ação ordináÍia

Ação ordinária

Ação ordinária

Ação ordinária

Ação ordinária

Ação ordinária

A(áo ordináÍia

Ação pÍeferencial

Açáo ordinária

Certiíicado ou recibo de depósito de valores mobiliários

Ativo

CertiÍicado de depósito de a(ós

CertiÍicado de depósito de a(ós

Certilicado de depósito de êções

CertrÍicado de depósito de a(ós

Cerliíicado de depósito de açó6

Cotas de Fundos

Ativo

Fundo de lnvestimento e de Cotas

Valores a receber

Ativo

Outros

Valores a pagar

atirc

Outros

Deecrição

TUNDO DE INVESTIMENÍO CAIXA MASÍER CONSÉRVADOR RTNDA

FIXA REFERENCIADO DI LONGO PRAZO

Descriçáo

VATORES A RECESER

JHSF PÂRT ON ED NM

ALPARGATAS PN N1

CEA MODAS ON NM

USIMINAS ON N1

CVC BRASIL ON NM

LOG COM PROP ON NM

GUARARAPES ON

CEI.UL IRANI ON

ARMAC ON NM

SIMPAR ON NM

OPCTON

MOURA DUSTUX ON NM

DIMED ON

PAGUE MENOS ON NM

TAURUS ARMÀS PN N2

PLANOEPLANO ON NM

QUALICORP ON NM

BOA SAFRÂ ON NM

MOVIDA ON NM

MUTTILASÊR ON NM

ANIMA ON NM

QUERO.QUERO ON NM

.]ALLON

ELAUON

POSITIVO TEC ON NM

JSL ON NM

CAMIL ON NM

DASA ON NM

CASAS BAHIA ON NM

VIVEO ON NI\,l

SER EDUCA ON NM

ZAMP S,A. ON

MELIUZ ON NM

AZT ENERGIA ON

MITRE REALTY ON NM

AUÍOMOB ON NM

GAFISA ON NM

RECRUSUT PN

RECRUSUL ON

Des(riçáo

Descriçáo

Código

JH5F3

ALPA4

CEAE]

U5IM3

CVCB3

tOGG3

GUAR3

RANI3

ARMLS

SIMH3

OPCT3

MDNE3

PNVL3

PGMN3

TASA4

PLPL3

QUAL3

SO,43

MOVI3

MLAS3

ANIM3

L]QQ]

JAtL3

BLAU3

POSt3

J5TG3

CAMT3

DASA3

BHIA3

WEO3

5EER3

ZAMP3

CASH3

AZTE3

MÍRE3

AMOB3

GFSA3

RC5L4

RCSL3

(%)

0,3.t

0.33

0,3r

0,30

0,29

0,27

o,27

0,25

0,25

0.23

0,23

0,20

0,19

0,18

0,18

o,17

0.16

0,15

o,14

0,14

0,'14

0,13

0,1 3

0,12

0,12

0,1 1

0,1 1

0,10

0,08

0,08

0,07

0,07

0,07

0,0,6

0,06

O,M

0,04

0.00

0,00

7,25

(96)

2,32

2,14

1,36

1,21

0,20

6,08

(%)

6,08

0,55

(%)

0,55

-0,27

(%)

0 7,j

Códi9o

TAEEI 1

SAPR'I1

AIUPl 1

lGÍ|1 1

BRBIl 1

Cdigo

05.1 64.17510001 -00

Códi9o

Financeirc (R$)

1.625.920,00

1566.(N2,m

1.1180.500,00

1.428.584,00

1.395.613,ir9

1.307.553,72

1.280,889.96

1.'188.645,00

r.1 78.:t52,00

1.090.128,00

1.083.817,m

968.355,00

897.080,00

849.384,00

838.950,00

827.169,00

741.681,50

711.127,ú

684.783,80

673.706,00

667.38r.00

631.368,m

610.592,50

573.804,00

560.500,00

523.908,00

s12.520.60

453.906,00

391.405,00

371.469,00

344A07,47

330.239,00

325.606,40

297.460.00

269.952,00

214.303,50

196.705,30

21.2U,W

6.786,00

34.559.793,1 0

Financeiro (Rl)

1 1.089.578,00

t0.21 2395,58

6.468.802,12

5.847.049,40

%1.868,m

29.005.463,82

Financciro (Rt)

29.005.463,82

2.606.851,65

Financeiro (RÍ)

2.606.851,65

- 1 .304.81 2,62

Finilceiro (RS)

I .lttf 3 1., b:

TAESA UNT N2

SANEPAR UNÍ N2

ALUPAR UNÍ N2

IGUATÊMI 5.A UNT N1

8R PARTNERS UNT ED N2

W
VALORÊs A PAGAR

Delcrição Códi9o



bulros valores mobiliários registrados na CVM objeto de oferta pública

Âtivo

Recibo de subscrição

Recibo de subscrição

Re(ibo de subscrição

Descriçáo

Disponibilidades

AZUL DIR N2

AZUL DIR PRE N2

AZUL DIR PRE N2

Códi9o

AZUL95

AZULI 3

AZUL2

Códi9o

42.182,40

Financeiro (R$)

42.142,40

0,m

0,00

0,00

Financeiro (Rí)

0,00

0,01

(%)

0,01

0,00

0,00

0,00

(%)

0,00

Atívo

Outros

DeJCrição

Disponibilidades

-Md



CarteiralMetaAtuariallRentabi,idadeporAú,golAnálisedeLiquidezlAlocaçãolLámina5dosFundoslMovimentaçóeslAnálisedeRis(ollndexadoreslObserv?çóeslPDF

DADOS DO FUNDO

Dsominação So(i.l

IARPON GÍ INSTITUCIONAT ÊUNDO DE INVESÍIMENÍO FINANCEIRO

AdminiíEdar CNPJ

SANCO DAYCOVAT S.A. 62.232.889/0001-90

Fundo d€ cota5 fundg Exclusivo

(la$e CvM

Açôes

Gestot

TPE GESTORA DE RECURSOs LTDA,

Tributàio dê Longo Prazo

Rêsgatê CotiDção

D+90

Artigo

Artigo 8o I

ago

CNPJ

39.346.14/AOO1-14

CNPJ

35.098.801/0OO'l -1 6

lÍvestidoíes Qualifi edos

Rêlgate Liquídâçáo

D*92

Enquadrado

Sim

Aplicaçáo Cotiação

D+ 1

Taxà P€rÍormãnce

O fundo cobrara 20.00 "/o do que exceder 100.00

% o indice IBOV_FEC. A taxa de performance

seÍa paqa no(s) mes{es) de laneiro

Rentabilidades

Número de Cotistas

1'14

lnirio de Atividad6

11111 /2020

Apli(ação Liquidasão

D+1

Íaxa Administrasão (%)

2,00

Jun

lnderado. |BOVESPA

Out Nov Dez Rent. AnoAno

2025

IBOVESPA

p.p. indexador

2024

IBOVESPA

p.p. indexador

2023

IBOVTSPA

p.p. indexador

2022

IEOVESPA

p.p. indexador

2021

IBOVESPA

p.p. indexador

2020

IEOVÊSPA

p.p. ihdexador

EVOLUçÃO

Jan Fev Mar Abr Mai

4,78

4,86

i' li,

2,53

5.17

2,20

0,99

1.21

Set

9,12o1I

8.02

12,54

-6,14

-1,53

4,60

4,06

6,54

-2 icj

.:'

Jul

2,08

3,02

-11 3á

5,89

3,2'l

2,62

9,45

4,69

4,77

7,43

2,A9

5,34

6,72
.tat ,'',

7.43

.3,48

-t od

,0,45

o,20

I,44

0.-r ll
-3,0e

2,9A

0,56

' 1 ..:,ai

2,16

'.r 1n

,5 011

?,95

1.t,r

3,01

9,84

5.38

4,46

1,62

o,71

6,91

10,09

9,00

1,09

2,35

3,37
.,,.i:2 4,97

-1.09

-2,91

-1 19

4,60

2,50

2,10

13,33

3,74

9,60

22,2A

33,01

5,50

1 3,56

'11',

5,42

0,89

4,5a

4,86

.1 ?1

1,38

6,98

7,99

6,06
'1,92

3,04

6,00

1,60

0,07

3,22

-1, i:.

10,47

b,to
4,10

3,€i0

4,4"7

3,1 3

aÁq

2,85

5,64

6.5',|

9,30

-l,l3

15.01

4.69

10.32

1 1,09

1,94

9,1 5

5,49

6,1 6

rl:

i:1
bl4
3,40

15.11

27,U

1',t,12

5,45

5,61

3,10

0,46

2,63

0,35

6,92

I ri--:'l aÍ 'i-r- I ii l';,! . r I a l'. !..!i

'rr :,i1

..] :

PATRIMONIO

RENTABILIDADES MENSAIS . 12 ÚLTIMOS MESES

;i1 :t:l a$,:

\"^t'^^,^r-/
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IEr I I- I
-ô

Qu.ntidôdê

30

21

Rent.bllldadê

13,33

-'1o.71

RELATóRIO

Periodo

03 meses

06 meses

12 mess

24 meses

36 meses

48 meses

Desde 11 111 /2020

!âli?l

PERFORMANCE SOBRE O BENCHMARK

Meses acima - IBOVESPA

Meses abaixo - IBOVESPA

Mâior rentabilidade da Carteira

Menor rentabilidade da Carteira

Perc. (%l

58,82

41,18

Mà

2023-O3

2022-06

IBOVESPA

-2,28

-9,7',l

_4,82

17,O3

8,54

1 1,60

11,16

Volatilidadc Anual

16,28

15,86

15,26

'16.81'

1 8.82

18,67

18,42

C.rleirâ

6,1 3

3,41

10,79

65.48

71,64

1 15,59

130,58

Código

Códi9o

Código

código

p.p. lndx.

8,41

13,12

r5,61

48,45

69,1 I

103,99

113,42

787.951.658.00

financ€iro (Rl)

787.951_658,00

-21.30,1.3i 4,AO

Finan<ciro (R$)

.1.1 -:,:! -r.;4 Llú

1.000,00

Finilcêiro (RJ)

1.000,00

242,O0

Finômeiro (Rl)

242,N

coMPostçÃo DA CARTEIRA

Data 31/03/202s

Cotas de Fundos

Âtivo

<D

Valores a pagar

Ativo

<D

Disponibilidades

Ativo

o
Valores a receber

Ativo

o

Abri. Posição das Cotas Nào

Des.riçáo

Defirisâo

<D

Des.rição

Dei<Íçáo

<D

o

1 03,1 8

(%)

103,18

(%)

-j.: ê

0,00

(%)

0,00

0,00

(%)

0,00

o

-I
_-J

\
\ H



DÂDOS DO FUNDO

DcnomineÍão Sfiial

FDO DE INV EM COTAS DE FDOS DE INV DE AÇÔES CAIXA BRASIL AçÕES LIVRÊ QUANÍITATIVO

AdminiitÍador CNPJ

cAtxÂ EcoNoMtcA FEDERÀL 00-360-305/0001-04

Clase CVM

Ações

Ge5tot

CAIXA DISÍRIBUIDORÂ DE TíTULOS E VALORES

MOBt[ÁR'OS S.A

Íributação de Longo Prazo

Não

R69atc Cotiação

Jul Sêt Out

0,70

3,02
] l,]

CNPJ

30.068.1 69/0001-44

CNPJ

42.040.639/0o0l-40

fundo de Cotas

5im

Àplicaqão Cotização

Ano

2025

IBOVESPA

p.p. indexador

2424

IEOVESPA

p.p- indexador

rsovtsPA
p.p. indexador

2022

IBOVESPA

p.p. indexador

ISOVESPA

p.p. indexàdoÍ

2020

ISOVESPA

p.p. indexador

2019

IBOVESPA

p.p. indexador

EVOLUçÃO

Fundo Êxclosivo

Não

Apli<ação Liquidação

Mar

lnvestidors Qualifi cados

Não

Resgate Liquidasão

2,00 AÍtigo 8o I Sim

Númso de Cotistar lnicio de Atlvidad6

184 31/07/2019

Rentabilidades lndexador

fev

IBOVESPA

Nov DezJan

4,06

4,86

3,30

3,37

-C.0i1

1.40

6,98

!,5t

2.06

0.71

Mai

3.07

6,66

5,38

1,27

Ago

9,54

6,y
3,00

1,90

3,27

',.1 i

Jun

'c.'1 1

1,4
-",.59

9.77

9.00

o,77

6,24

3.74

2,46

AbÍ

.i.it

.1,iti

-3,64

2,89

2,50

0,39

1,36

2,07

2,29

0,99

1,30

2,47

4,69
,...-1

-2.48

-2,n5

-0,03

5,78

2,85

2,93

6,49

9,30
.2 8r

10,74

6,85

3,89

1,01

,r,53

2,91

0,38

o,21

2,09

o nt

1,08

i,úc

2.67 212

1,68

0,11

-13,79

12,y
1,25

1 1,85

15,90

-J.4i)

Rênt- Ano

27,90

22,28

5,62

7.9?

': 
",

.0.37

0,46

-i,Ji

9,79

1,94

7,85

6.67

6.06

0,61

7A1

6,00

1,41

2C21

0,89

4,36

1,86

. ic,1 c

7,08

10 52

1 1.50

0,98

4,16

4,69

-il _i j

6,38

6,16

o,22

-3,06

-0,82

-4,66

-0,71

5,61

11,54

8,58

8,76

'.1 rl:

-4.09

-3,U
-0,65

6.17

6,1 6

0,21

0,47

ô18
8,21

-2.SJ

0.43

-4,C00,01

2.53

2,36

0,17

16,61

3,03

5,17

5,45

0,32

0,71

lAo

1,24

2.87

J,óJ

0,95

2,88

:

0,01

9,16

10,25
.i 0:l

9,69

1,12

PATRIMÔNIO

,,

.*í"1



RENTABILIDADES MENSAIS . 12 ÚLTIMOS MESES
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RELATÓRlo

Período

03 mses

06 mges

12 meses

24 meses

36 meses

48 meses

60 meses

Oesde 31 /o7 /2019

IBOVESPA

-2,28

-9,7',|

4,82

17,O3

8,54

1'1.60

17,88

20.61

!el ll -!.:l aa:,:

PERFORMANCE SOBRE O BENCHMARK

Mses acima - IBOVESPA

M6es abaixo - IBOVESPA

Maior rentabilidade da Carte,ra

MdoÍ rêntâbilidade da Câfteiía

Ativo

Outros

coMPosçÃo DA CARTE|RA

Oatâ 2B/O2/2O25

Cotas de Fundos

Ativo

Fufldo de lnvstimento e de Cotas

Fundo de lôlestimento e de Cotas

Valores a pagar

Psq {%)

58,21

4',1,19

Mês

2023-'t1

2020-03

Abrir Posição das Cotas Náo

De!cÍisão

CAIXA MASTER AçÕES LIVRE QUANTITATIVO FUNDO DE

INVESTIMENÍO FINANCEIRO EM AÇÕES, RÊSP LIMITADA

Dêr<Íi(ão

VALORES A PAGAR

Descrição

VALORES A RECEBER

D€§<risão

Disponibilidade5

TUNDO DE INVESTIMENTO CAIXA MASTER TPF RÊNDA FIXA LONGO

PRÁZO

Quanüdâde

39

2A

Rcntabilidadê

13,79

-29,fi

22,88

20,28

18,1 2

17,21

1 8,06

r8,54

25.04

21,49

CaÍt.ii.

-7,43

-'10,,t4

-7,s2

21,00

19,19

32,09

38,30

52,56

p.p. lndx.

-5,1 5

-0,73

-2,70

3,97

10,85

2049

2042

31,95

código

30.036.209,/0001 -76

05.1 64.3 53/000 1 -40

Código

Códi9o

Códi9o

586.810.467,53

Financeito {Rl)

580.730.597,28

6.079.870,25

985 702,04

Finmcsiro (R$)

9u' 7Í,i :):

2146,80

Financciro (R$)

416,4O

0,00

Financeiro (R$)

0,m

'100,17

(%)

99,13

1,U

Valores a receber

Disponibilidades

Ativo

OutÍor

Ativo

Outros

0,17

(%)

0,00

(%)

0,00

0,00

(%)

0,00

I
I

-I

$M
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DADOS DO FUNDO

Oenominaçáo Social

B8 AÇÓES VALOR FUNDO DE INVESÍIMENÍO EM COTAS DE FUNDOS DE INVESÍIMENTO EM AçÔES

Adminiírador

BB GESTAO DE RECURSOS DryM S.A

Fundo de Cotas

Sim

Apli<ôção Cotiação

D+l du

CNPJ

30.822.936/0001 -69

fundo fxclurivo

Não

Aplicação Liquidôção

D+0

Tãxa Adminiskação (%)

2,00

lní(io dê Atividrdes

29/0112018

Cla$. CVItl

Açôes

Glsto!

BB GTSÍAO DE RÊCURSOS DÍVM 5.4

T.ihutaÉo dê Longo hazo

Não

Resgátc Cotia(ão

D+30

Ârtl90

Anigo 80 |

Jul Ago

CNPJ

29.254.294/OO01-38

CNPJ

30.822.936/0001 -69

lnvestido.es Qualifi (ador

Não

RsgEtê Uquidaçáo

D+32

Enquadrado

Sim

NúmêÍo d€ Coti§âs

r 006

Rentabilidades

Rent Ano

')';',
2,O9

4.iJ

2025

IBOVESPA

p.p- indexador

2024

IBOVESPA

p.p. indeador

2023

IBOVESPA

p.p. indexadot

2022

IBOVESPA

p.p. indeEdor

2021

IBOVESPA

p.p. indexador

2020

IBOVESPA

p.p. indeEdor

2019

IBOVESPA

p.p. indeEdor

2018

IBOVESPA

p.p- indexador

EVOLUçÃO

..

lndexador

Out

rEovEsPA

NovAbr Mai

3.22

7,48

8,57
,r.08

't,80

o,70
'1.10

0,58

0,99

o,44

-1,10

-0.61

Jan

2,80

4,86

-1.ít7

3,34

3,37

{l0l

3,68

5.98

-,r,lc

Fev

-5,01

-2.U

0,89

-1 26

Mar

1.14

-0.18

1,32

0,01

-r r9

Set

.6,57

2,15

3,57

t4?

0,1 5

3,5'l

5,15

-r 84

-0.69

1,26

2.36

Dez

1,12

0.7'i

Jun

1.11

1.48
,a: tl,

5,59

-j,32
-2,27

-4.37

,0,65

5,69

6,16

171

_1 1,61

-1 1,50

-0,1 1

2,74

3,02

3,82

3,27

0,56

4,17

4.69

t.52

1,63

4,77

6,1 6
,1 40

a,47

0,06

4,61 4,66 711

5.07

6,54

-1,70

-3.08

-0,62 1,46

0,16

-1.40

-2,91

-0,50

1.25

2,50

2,71

3,74

1,01

8,18

9,@

- 5,81

-5,09

-0,73

12,10

12.*
r.ri

-_1.79

-2.94

0.86

6,04

5,38

0,65

0,26

0,71

0.J1:

-4.79

-4,28

-c.50

1'r,36

10,36

-r 00

16,61

22,28

s,24

6,06

8,53

6,00

2,63

3.U

0,62

4,69

2.48

-2,àt
-0.03

4,08

2.85

10,72

9,30

1,12

8,81

6,85

1,96

2,32

1,

0,39

0,46 _1.q4

2.52

4.05

-8.96

-0,53 2.86

8,39

10,25

- i.86

7,44

8,76

6,38

8,27
.1 3'j

-3,55

-),M
-0,1 1

I

0.03

5,98

3.06

,))

2,91

16.98
'15,90

1,07

1 S,28

10,82

1,46

.3 16

-1 86

-1.30

1.07

0,98

2,O9

2,89

4,06

1,10

0,84

0,27

-0,90

-0,67

-0,23

5,(x
8,94

2.ô9

2,88

0,95

1,94

1,97

2,14

2,59

41,43

31,58

9,85

0,45

0,52

-c.07

1,97

0,88

1.09

-12.25

,10 87

- 1,38

-8.60

,5,20

-3.40

7.37

8,88
.t ial 1,31

19,71
't0,19

9,53

3,48

.üi:rn2, "t12tl:j 
É.:t2: i!.:021 !Jí2Ü2r eri2ô:i tr 2n?: ,r!272: rull0l.' ourlú:: i.212-7 rb.?t2l .r,2f23 orrtt:l tàij3-rl ,rr-r.r24
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RENTABILIDADES MENSAIS - 12 ÚLTIMOS MESES
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RELATÓRE

Período

03 mess

06 m6es

12 meses

24 meses

36 meses

48 meses

60 mess

Desde 23101 nOlA

,iir ll

PERFORMANCE SOBRE O BENCHMARK

Meles a(ima - IBOVESPA

Ms6 abaixo ' IBOVESPA

Maior rentabilidade da Carteira

Menor rentab;lidade da Carteira

Ativo

Outros

Quaotidadê

37

48

Rêntabilidôdê

19,7'l

-21,O5

Perc- (%)

43,53

56,47

Mês

2018- 10

2020-03

IBOVESPA

-2,2A

-9,"11

4,42

17,43

8,54

'I 1,60

1 7,88

52,21

Volatilidade Ànual

15,77

1 3.87

12,45

14,19

1 6,86

17,11

24,25

23,28

Câíeira

-7,02

-9,83

5,46

-5.64

3.54

9.66

47,56

p.p. lndx.

-4,74

-1,5'l

-5,01

-1 1,56

-11,17

-8,06

-8.22

_4,64

coMPoslçÃo DA CARTEIRA

D.ta 1'tli3l202s

Cotas de Fundos

Âtivo

tuído de Investimento e de Cotas

Fundo de lnvestimento e de Cotas

Eundo de lnvestimento e de Cotas

tundo de hlvestimento e de Cotas

Disponibilidades

Abrir Posição das cotas Nâo

Descrição

BS TOP AÇOES VAI-OR TUNDO DE INVTSTIMENTO EM AÇÔES

BB 10P ESPELHO AÇÕEs TRIGONO DELPHOS INCOME FI EM COIAS

DE FUNDOS DE TNVESTTMENTO EÀ,l AçÔES

BB TOP ESPELHO AÇÓES TRíGONO PARTHENON FUNDO DE

INVESTIMENTO EM COTAS DE FIF RÉSP LIMITADA

BB ÍOP PRINCIPAL RENDA TIXA RÊTÊRENCIADO DI LONGO PRAZO

FIF RESPONSASILIDADE LIMITADA

Descri{áo

BANCO BRASIL CAIXA 8CO BRASIT SA

De5crição

TAXA ADMIN A PAGAR

Cotas Resgatar

PROV.CVM 30/04125

DÊSP. CEÍIP A PAGAR

CONTROLADORI A PAGAR

AUDITORIA A PAGÀR

PROV.AUDTT 30/09/25

Cotas a Emitir

Códi9o

29.?58.286/000-|-91

46.1 57.1 9210001 -45

51.681.73410001 14

03.504.023/000 1 ,21

Código

Código

629.951.653,12

financeiro (R$)

504.388.788,36

93.044 281,10

3.üX.366,07

Fimnceiio (nl)

3.004.366,07

-204.5?0,34

Finmeiro {Rí}

-t 52 474.11

.19 602,8r-

-12 427,?.4

-B :28,20

-4851,49

3 905.78

-2.ü10 08

I ?0.i5

16.427,99

Iinan.êiro {Ri)

16.308,03

1 19,75

0,21

3r.772.093.08 5,02

746191,18 0,1 2

99,55

(%)

79,71

14,70

Valores a pagar

Ativo

Outros

Outro§

Outros

Outros

OutÍos

Outros

Outros

Outros

0,47

(:4)

..
t%l

0,00

l%i

c,00

0.00

0.00

Valores a receber

Ativo

Outros

OutÍo!

O0tros

Valores a Receber

Cotas a Emitir

OutÍos Valor6

DesÚi!áo

v-
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AO TNSTITUTO MUNICIPAL DE PREVIDÊNCIA SOCIAL DE JALES

Prezados(as) Senhores{as},

Este documento tem por objetivo anarisar e apresentar comentários acerca da alocação de

ativos presentes na carteira do rnstituto, conforme soricitação do criente, na intenção de ajudá-lo

na tomada de decisão e acompanhamento da carteira de investimentos'

As informações contidas neste documento se destinam somente à orientação de caráter geral e

fornecimento de informações sobre o tema de interesse do cliente' Nossos estudos foram

baseados em informações disponíveis ao púrrrico, consideradas confiáveis na data de publicação,

e, em informações fornecidas pelo próprio cliente, sendo estas tratadas como estritamente

sigilosas.

Não e permitido a divurgação e a utirização deste e de seu respectivo conteúdo por pessoas não

autorizadas pela LDB CONSULTORIA FINANCEIRA'

Gratos pela oportunidade, permanecemos à disposição para quaisquer esclarecimentos que se

fizerem necessários'

Equipe LDB EmPresas.

- url
Av- Êeboucas 3 507 I 05401-11ütl I Pinheirr

Tel 11321't-tl:lX3
www -ldbe nrprrs§a§ com -bÍ t

s I Êâr: FaLII

\
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1. lntrodução

Mediante recebimento da soricitação rearizada, a quar refere-se a possibilidade de resgate do FIA

cAlxA SMALL CAPS AT|V0, cNPJ L5.154.22010a0L-47 '

2. Sobre a Nota Técnica ill296i2O23/f\nPS

considerando a intenção de resgatat, mesmo que parcialmente, a posição do lnstituto em um

fundo enquadrado no lnciso I do Artigo 8s da Resolução cMN ns 4'963/21" é necessário

apontarmos os principais pontos em relação a Nota Técnica SEI 296/2023/MPS'

A Nota Tácnica foi publicada pelo Ministerio da Previdência Social em29 de dezembro de 2023'

Tendo o intuito de fornecer esclarecimentos e orientações sobre a possibilidade de resgate de

aplicações em fundos de investimentos quando a cota na data do resgate corresponder a um

valor menor do que o inicialmente investido'

Dessa forma, a Nota Técnica sEl ns 296/2}23lMPS, abre possibilidade de resgatar os recursos

mesmo que o montante seja inferior ao capital alocado, [ntretanto, pãra tal movimentação de

recursos é necessário que a decisão seja ancorada em um arcabouço técnico, caracterizado por

estudos robustos que contemplern elementos crítieos: comü estratógias de diversificação de

carteira, análise do ambiente econômico, mudança da equipe de gestão do fundo, identificação

de oportunidades mais promissoras e o rebalanceamento da carteira'

Assim, neste relatório será destacado alguns pontos que podem direcionar o lnstituto na

elaboração de um arcabouço tecnico para o embasamento da decisão de alocação' Vale destacar

que tambem torna-se viável a utilização do arcabouço técnico para alocações de ativos mesmo

em casos em que não há prejuÍzo na movimentação'

,&,v Reb*Ltc:as 3 §0i I Íl§á01-'1ilt1 I Finheirnx I §§c
. ,1.,4,1lÊl I I Jl l+-LrJ l-

. ..., :. j,: i 1'.'l l ráY. :- ar"' :-: j 2
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3. Sobre o comportamenta do Fundo de lnvestimento

conforme a úrtima posição de fechamento disponível'de z9/ouzaz5, o FIA cAIxASMALL CAPS

ATIVO, atualmente, enquadrado no lnciso I do Artigo 8s da Resolução CMN 4'963f21-, representa

o total de 0,60% do Patrimônio Líquido (PL) do lnstituto.

Com o intuito de destacar o retorno gerado pelo fundo, utilizaremos neste relatório SMLL, como

benchmark do ativo, e, a atual meta atuarial do lnstituto pârã o ano 2025 de IPCA + 5,A2Yo' Alem

disso, será apresentando o índice de Sharpe para cada período utilizado, tendo o cDl como o

ativo livre de risco usado em seu cálculo'

por definição, índice de sharpe com valor negativo deve ser desconsiderado para que não haja

distorção e erro em avaliação comparativa, dada a assimetria de informações. 0 índice de

Sharpe negativo ocorre, parã um dado fundo, quando seu retorno é menor que o retorno do

ativo livre de risco para um dado horizonte de tempo. Dessa forma, índices de Sharpe negativo

não serão apresentados neste relatório'

A comparação a seguir será realizada sobre cinco períodos, considerando a data de fechamento

do mês anterior mais próxima, considerando a disponibilidade do IPCA, sendo eles: (1) período

,,1-2 mese5", de 0L/03 /2024 à 281A212A25; t2) período "24 meses", de alf a3l2}73 à 2sla2l2o25;

(3) período "36 meses ", de A:-f A3l2O22 à 2S\O2/2A25; {a} período "48 meses", de 0L/03 l212t à

281A712025; (5) período "Desde o lnício", de0611.1.12012 à 2s/0212025.

in-QAv. Rebruças.3 5(l? I §54ü1-40ü I Finheiros I §ão
T *l 11 .l t 1,{-ül7l
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Risco e Retorno no Período "12 meses": de 01/0312A?.4 até 281Ü2l2OZ5

RENTABILIDADE DO FUNDO X BENCHMARK X META ATUARIAL _ 12 MESES

Retorno
(12 meses)

Volatilidade
(12 meses) (1Ativo
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DtSpERSÃo RISCO/REToRNo FUNDo x BENCHMARK x META ATUARIAL - 12 MESES
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Risco e Retorno no Período "24 meses": de 01/03120?3 alé ZS|OZ{2O2S

REI§TABILIDADE »O FU§.iD§ X §§S.IÇhIMAKK X §\N§T§' A§UAKIAL' 24 MESE§
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Risco e RetCIrno no Período "36 rneses": de 01/0312a?,2 a\é2SlO7.l2O25

RENTABILIDADE DO FUNDO X BENCHMARK X META ATUARIAL _ 36 MESES
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DISPERSÃO RrSCO/RETORNO FUNDO X BENCHMARK x META ATUARIAL- 36 MESES
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Risco e Retorno no Período "48 meses": de 01/03|2OZL até2SlA2l2O25

RENTABILIDADE DO FUNDO X BENCHMARK X META ATUARIAL- 48 MESES
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Kisco e Retorno no Feríodo *B§§D§ Ü l5íelg": de 06/1U2012 até ZS1q2'pAZg

RENTABILIDADE üÜ FUN§ü X §ÊNC!'NMARK X M§T& ATUARIAL * »E§ts§ 0 l§í§l§
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4. Sobre o retorno relativo aos recursos aportados

conforme a última posição de fechamento disponÍvel de 28102/2025, atualmente, o Fundo

representa o total de 0,60% do Patrimônio Líquido (P1-) do lnstituto, com um montante de RS

44A.47J,3g. Onde, conforme inÍormado pelo lnstitutú, â primeira aplicação ocorreu em 20 de

novembro de 2020

Conforme informado pelo lnstituto, ocorreu somente uma única aplicação' Dessa forma, a tabela

a seguir destaca cada aporte realizado pelo lnstituto seguido da correção de cada um deles pelo

retorno acumulado pelo Fundo ate L4lO3/2Ü25:

Observando a tabela, é possível constatar que ao longo do período como cotista do Fundo, o

lnstituto realizou somente um único aporte de R$ 610.000,00. Assim, considerando o total de

retorno obtido durante o período como cotista do Fundo e o atual montante, há um retorno

negativo acumulado de R$ 169.526,61",

-
Valor AlocadoQuant. de cotas

-L69.526,61.440.473,39610.000,00341 .1-08,21,866920lt1.l2o2o
-L69.526,61440.473,39610.000,00347.LO8,278669TOTAL

Arl ReL,'nuça irlr - nr

Rendimento
acumulado (RS)com' Drt, da aplicação
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5. Parecer

Conforme mencionado pelo instituto, há a intenção de realizar o resgate dos recursos alocados

no FIA CAIXA SMALL CAPS ATIVO, enquadrados no lnciso I do Artigo 8s da Resolução CMN ns

4.963121. Onde, como destacado no ltem 4 deste relatório, atualmente, o lnstituto acumula

performance negativa no Fundo. Dessa forma, um eventual resgate acarretaria em uma

realização de prejuízo.

Assim, caso seja realízada a movimentação de resgate, deverão ser observados os preceitos

trazidos pelo Ministerío da Previdência Social em sua Nota Técnica SEI 29612023/MPS. A qual,

abre a possibilidade para que haja resgates de recursos em ativos que apresentem um montante

inferior ao capital alocado.

Dessa forma, na Nota Técnica SEI 296/2A8/MPS é ressaltado que a decisão deve ser

fundamentada em um arcabouço técnico, o qual deve considerar elementos cruciais, tais como

estratégias de diversificação de carteira, análise do cenário econômico, mudança da equipe de

gestão do fundo, identificação de oportunidades mais promissoras e o ajuste periodico da

carteira. Vale destacar que esse pontos para fundamentar a decisão, também, são viáveis a

serem utilizados para a análise de eventuais alocações de recursos'

Além dos pontos mencionados na Nota Técnica, para a construção de um arcabouço técnico

mais solido torna-se benéfico o registro, em ata do Comitê de lnvestimentos ou em outros

documentos oficiais do lnstituto, além, do acompanhamento dos ativos e possíveis

comunicações com os prestadores de serviços dos Fundos de investimentos monitorados.

Entretanto, é necessário destacar, mesmo com a Nota Técnica SEI 796l2}23lMPS do Ministerio

da Previdência Social, não houve pronunciamento por parte do Tribunal de Contas. Dessa forma

não há garantias de que futuramente não haverá notificações ou posicionamentos do órgão em

relação a uma movimentação que realizou um prejuízo.

Av" Rebouças.3 507 I ü5401-4üü i Finheiros I São§euln
Tet 11321,1-0lIX
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Dessa forma, na intenção de auxiliar na tomada de decisão, ao longo deste relatórío foram

abordados alguns itens a serem utilizados no arcabouço técnico.

Como destacado anteriormente neste relatório, foram utilizados a Meta Atuarial de IPCA + 5,02Yo

e como benchmark o SMLL. Sendo que a comparação foi realizada em cinco períodos distintos,

de !2,24,36,48 meses e "desde o início".

De forma em geral, observando o ltem 3 deste relatório, é possível constatar que em todos os

períodos destacados o Fundo não conseguiu obter retornos superiores aos apresentados pelos

Benchmarks e Meta Atuarial.

Além disso, torna-se necessário observar os apontamentos do Estudo ALM, caso houver, em

conjunto com a atual Política de lnvestimento, uma vez que essas ferramentas evitam a

subjetividades no processo decisório, garantindo a sustentabilidade e a saúde do lnstituto,

Onde, conforme a atual Política de lnvestimento para 2AZS e o último Estr;do ALM realizado, é

determinado a redução no percentual de recursos alocados nos Fundos de Ações, ativos esses

enquadrados no lnciso I do Artigo 8 da Resolução CMN 4.963/21.

Dessa forma, a eventual redução de recursos nos Fundos de lnvestimentos abordados neste

relatório está em acordo com as estratégias definidas na Política de lnvestimentos de 2025 e

Estudo ALM.

Av" Reb*uças.3 507 I 05401-4$ü I Pinheiro
Tel 11 3214-0372
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AO INSTITUTO MUNICIPAL DE PREVIDÊNCIA SOCIAL DE JALES

Prezados(as) Senhores(as),

Este documento tem por objetivo analisar e apresentar comentários acerca da alocação de

ativos presentes na carteira do lnstituto, conforme solicitação do cliente, na intenção de ajudá-lo

na tomada de decisão e acompanhamento da carteira de investimentos.

As informações contidas neste documento se destinam somente à orientação de caráter geral e

fornecimento de informações sobre o tema de interesse do cliente. Nossos estudos foram

baseados em informações disponíveis ao público, consideradas confiáveis na data de publícação,

e, em informações fornecidas pelo próprio cliente, sendo estas tratadas como estritamente

sigilosas.

Não é permitido a divulgação e a utilização deste e de seu respectivo conteúdo por pessCIas não

autorizadas pela LDB CONSULTORIA FINANCEIRA'

Gratos pela oportunidacie, permanecemos à disposição para quaisquer esclarecimentos que se

fizerem necessários

Equipe LDB EmPresas.

lica,2"5ü5, Ci 75 I CI1227-200 l'liqienôpolis
Tel.: -11 321+0372

www. ld bernPresas.com-br
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1. lntrodução

lvlediante recebimento da solicitação realizada através da plataforma:

,,considerando a rentabiriejade acumuiada negativa cr* referirio funcro, soricitanros análise para

umpossívelresgatetotaicl*fundcr,ífie§ffiOCÜmi}r"errtai:l}icladenegativa",,

cNPJ 15"15 4.22ÜlÜÜÜL-47 - FIA cAlxA SMALL eAp§ ATtvo

2. §obre a fi'áota Téçniea §§Z XgelXüX&/§Wp§

Considerando a rntenção tle resgatar, mesrxo que parcialmente, a posição cio lnstituto em um

f.,ndo enquadraclü§ na rnciso r cio Artigo gs da Resorução cMN ns 4.96317', é necessário

apontarmososprincipaispcnteisemrelaçãoaNctaTrácnicasY|796l7axlMP,.

A Nota Tecnica foi pubricada pero Ministório cla previdência social em29 de dezembro de za73'

Tendo o intuito de fornecer escrarecirfientos e orientações sobre a possibilidade de resgate de

aplicações errn fundos de investimentos quando a cota na data do resgate corresponder a um

valor menor do que o inicialmente investid*'

Dessa forrna, a Nota Teenica s* ns zgçrzüz3rívrp§, abre possibiridade de resgatar os recursos

mesmo que o mcntante sela inferior ao capitai arocado. Êntretanta , pa{a tar movimentação de

recursos e necessário que a crecisão se.|a ancoraera em um arcaysauçc técnico, carôcterizado por

estudo,s robustos que contemprem erementos críticos; como estrategias de diversificação de

carteira, anárise do ambiente econômieo, mudança da equipe de gestão do fundo, identificação

deoportunldadesmaispron.lissoraseorebalanccamentodacarteira"

Àv.Â,nqélica,2.5Ô3, Ci 75 | o1227-2tfr .lt'liqienÓpo
Tel.: 11 3214-0372

www. ldbemPresas'conl'i:r 2
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Assim, neste relatório será destacado alguns pontos que podem direclonar o lnstituto na

elaboraçâo de um arcabouço técnico parê o embasamento da decisão de alocação. Vale destacar

que tambem torna-se víável a utilização do arcabouço tecnico para alocações de ativos mesmo

em casos em que não há prejuíro na movinrentação.

3. Sobre o comportament«r do Fundo de lnvestimento

Conforme a última posição de fechamento disponível de 30l1gl2124, o FIA CAIXA SMALL CAPS

ATIVO, atualmente, enquadrado no lnciso I do Artigo 8s da Resolução CMN 4.953/21-, representa

o total deA,66% do Patrimônio Líquido (PL) do lnstituto'

Com o intuito de destacar o retorno gerado pelo fundo, utilizaremos neste relatório o SMLL,

como benchmarkda ativo, e, a atual meta atuarial do lnstituto para o ano2024 de IPCA +4,94Yo.

Além disso, será apresentando o índice de Sharpe para cada período utilizado, tendo o CDI como

o ativo livre de risco usado em seu cálculo.

Por definição, índice de Sharpe com valor negativo deve ser desconsiderado para que não haja

distorção e erro em avaliação comparativa, dada a assimetria de informações' O Índice de

Sharpe negativo ocorre, para um dado fundo, quando seu retorno é menor que o retorno do

ativo livre de risco para um dado horizonte de tempo. Dessa forma, índices de Sharpe negativo

não serão apresentados neste relatorio.

A comparação a seguir será realizada sobre cinco períodos, considerando a data de fechamento

do mês anterior mais próxima, considerando a disponibilidade do IPCA, sendo eles: (1) período

"L2 meses", de 01f LO/}A§ à 3AlOg/2024; 12) período "24 meses", de Alf lOl2A2Z à 3O/09/202a;

(3) período "36 meses", de Alf L012A21à 3AlAg/zOZa; lA) período "48 meses", de )tf LO/2021à

3O/AglzOZa; (5) período "Desde o lnício", de A1'l1L/2012 à 3AlOgl2A24.

§ãoAv.Anqêlica,2.503,Cj 75 I 01227-200 I Hiq ienSpol
Tel.: 113214-ü372

www. ld bempresas.corn. br 3
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Risco e Retorno no Período "tr2 me§es": de 01/1al}A]J a$3Ülo9l2$24

RÊNTABILIDADE DO FUNDCI X BENCHMA.RK X METÀ ATUARIAL - 12 MESES

I !.0 1l

11,0 !l
I (r.0 *
t,a %

8,0 %

7.0 %

6,4 S
5,0 :a

4,0 x
1.0 %

?, D tl,

1.0 t
t,0 %

-I.0 !t
.:,0 !6

"1.0 *
.r.0 |q
.5,0 %

.6.ú %

-1,0 *
-9.0 S
-r,0 %

-l 0.0 %

rscl$12023 ríllrl0:3 lql:y2023 16f0lrl0l4 I5Jü:ir;ú]1 16108:021 11í0#2(24 I('0í2011 rÍ0q:r)za 1É!§7t20?t I6fÕBr:0:1 I510'I2021

DtSpERSÃo R1Sçg/RETORNo FUNDO X BENCHMARK X META ATUARIAL - 12 MESES
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Risco e Retorno no Período "24 mese§": de 01/1a/2§22até3AlO9l2A24

RENTABILIDADE »O FUIU»O X BETUCFIMARK X §UTTA ATUARIAL - 24 ME§Es
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Risco e Retorno no Período "36 meses": de 01/1al?:a?,j*até3ala9l2a2a

RENTABILIDADE DO FUNDO X BET{CHMARK X M§TA ATUAflIAL' 36 MTSES

15,0 *

3§,0 t

25.0 *

20,0 *

15.ü 16

r0,0 *

5.0 %

0,0 ti

-5.0 t
.1c.0 t
-15.ú %

-:0.0 %

.:5,0 *

.30.0 *

.35,0 L

35,0 !6

]0,0 B

!5,ú *

20,0 !L

1 5,0 tg

I 0.0 il

5.O %

0,0 t6

'5.0 ft

I6JIO/lú21 I610lr':02; l5í01'202: Ir.i0lllü:: r6rI0/1022 I61011202l lí0{':071 r6107/2t21 ]6fI0rl0:l I6.'iÚ1/2024 r5/§{J:011 I6/07J7021 16110I2t

DtSpERSÃo Rl§Co/RETCIRNo FUNDO x BENçHMARK X META ATUARIAL- 36 MESES

rytpcn + 4,94"/o

a
tr
o

.10.0 s

-1 5,0 
'L

-20,0 l(

.25,t .í ü'
I5,ü !q 11,5 \ :{r.o ta 22.5 lg 25.0 !6

?.5 * lÚ,0 'n 12.5 i{

Volatilidade
(36 meses)Ativo

ÍPCA + 4,94o/o

SMLL

FIA CAIXA SMALL CAPS ATIVO

35,960/o

-23,800/o

-25,27o/o

o,34o/o

24,6Lo/o

24,25o/o

ú,0 1ü 5.ü %
Volatilidade iAnualizada)

Av.Arrqêlica,2.503, Ci 75 I Ü1227-2ffi 
.1 -HlqienÔÊoTel.: 11 3214'Ü572

www. ldbemPresês'cÜm. br 6

lis I $*o ulo -

Retorno
(36 meses)



tuffiffi
Risco e Retorno no Fer{sdo "48 nne§e§": d* §L{L812A20 at'6 301§9l2AZ4

RENTABILIDA§E DO FUl\'§$ X B§ruÇfiruNAMK X IVI§TA ATUARIAL- 48 ÍVIE§85

60,0 t
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Risco e Retorno no Período'ÜESDE O lNíClo": de 0111X120L2 até 3Ül§9lza?4

RENTABILIDADT DO FUNDO X BENCHMARK X META ATUARIAL - DES]pr o tt'üícto
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4. §obre o retorno relativ* &*§ r§e*irsms aport*dms

Conforme a última posição de fechamento disponível de 3AlAgl2A24, atualmente, o Fundo

representa o total de 0,66% do Patrimônio Líquido (PL) do lnstituto, com um montante de R§

473.014,Ag. Onde, conforme informado pelo lnstituto, a primeira aplicação ocorreu em 20 de

novembro de 2020

Considerando a data do primeiro aporte, realizado pelo lnstituto, o Fundo vem acumulando um

retorno negativo de -22,46%. Entretanto, há a necessidade de verificar o retorno relativo a

posição do lnstituto, já que a depender do rnomento de aplicação o preço médio das cotas

adquiridas varia em relação ao valor das cotas do fundo.

Dessa forma, a tabela a seguir destaca cada aporte realizado pelo lnstituto seguido da correção

de cada um deles pelo netorno acumulado pelo Fundo arc3A|A9/2A74:

Observando a tabela, é possível constatar que ao longo do período como cotista do Fundo, o

lnstituto realizou somente um único aporte, totallzando cerca de R5 610'000,00' Assim,

considerando o total de retorno acumulado pelo lnstituto durante o período como cotista do

tundo, e o montante acumulado até então, houve o retorno negativo de RS 1"36.985,91,

representando cerca de -22,46% de rendimento.

Àv.Ànçelica.l.5ü3.Ci75 I Ll.l)?7-2üü i l-li-qie n*p*li* l
-ii:l.: '11 :21+S§7:

i",rr,;v+^ [d l:erriP rr::al ",::*nl. §r Y

610.000,0020/L1./2020

-136.985,§:.610.000,00TOTAL

ulo - §P§ãn

, -f :6.985,91
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5. Correlação entre fundos de investimentos

Além risco e retorno dos fundos de investimentos destacados anteriormente neste relatório,

torna-se válido verificar a correlação entre os ativos uma vez que um dos pontos a ser observado

na alocação de recursos e a diversificação de ativos na carteira.

Matriz de correlação dos retornos de OLI lLl}OLZ a 30/09/2024

r 1OO ?i atÉ 75 Y.
s V4 alç atê 20 1ü

; 19 Y; atd -10 %
3 -?1 ';i, até -75 1ü

s -76 "r'; até -100 7;

1 CAIXA 5í-1Á,Lt CAPS ATIVÜ TT AÇÕES

2 sFÍLL

3 IPCA + 4,94o/-o

1

too
99

-1

")

99

100
-a

)

-§

100

6" Cenário Macroeconômlco e dinâmica dos mercados

Antes de apresentarmos os comentários acerca da carteira de investimentos do lnstituto, há a

necessÍdade de verificarmos a evolução dos mercados e seus desdobramentos ocorridos no ano

de 2024, e as expectativas majoritárias de mercado.

6.1. Mercado lnternacional

Ao longo do ano, prevaleceram-se as discussões sobre o início do ciclo de redução de juros nos

EUA, o qual ocorreu somente em setembro, e velocidade da redução da inflação nas economias

desenvolvidas que geraram impactos nas curvas de juros. Alem disso, uma série de eventos

políticos e tensões geopolíticas vem impactando o mercado.

Av.Angélicô,2,503,Cj 75 | 01227-ZCtr- | HigienÔpolis I Sãcr

Tel.: 11 3214-4372
www. ld bempresas.com. br 10
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Nos EUA, inicialmente, a econornia demonstrou crescirnento robusto, rnas depois desacelerou

apresentando sinais de enfraquecimento no nnercado de trabalho, o que aurnentando a chance

de corte de juros no segundo sernestre, a qual ccncreti:*u-se em set*mbro- Embora os dados da

pMl e de criação de enrpregos te nhanr ficado abaixo das expectativas, novos dados indicaram

um baixo risco de recessão, reforçanclel a confiança na desinflação'

Adicionalmente, no fim do período, o F§D prCIrnCIvsu o início do ciclo de redução de juros com

urn corte de 0,5ü%, sendo um movirnento com magnitude maior que o esperado pelo mercado.

Além disso, comunicarârn que nrovimentas acliclonais depender§o da traietória econômica.

Durante o período, a Zona do Euro enfrentou estagnação econômica e precisou de políticas

monetárias rnais flexíveis. Apesar do ciesernpenhc modesto nos setores de manufatura e

serviços, o mercado de trabalh* mostl'cu resil!ência, ajudando ns contrCIle da inflação' No

entanto, após o prinreiro trirnestre, a inflaçã* cie serviço§ permãneceu alta e a atividade

econômica melhorou, o que inicialmente reduziu as *xpectatívas de cortes de juros. Mesmo

assirn, o BCE cortou os juros en"r junh*. Alern clisso, rnesmo cotr a resistôncia da inflação de

núcleo, a deterioração dos indicadares de atividade, .lunto com a perspectiva de desaceleração

dos salários, srjgerem a continuidarle da pr:lítica *xpansionista.

Na China, ao longo do período persistiu um cenário de cautela. Onde, ap§§ar dos esforços

governarnentais, o setor irnobiliário pÊrmanece en'l crise e indústria perdeu força' Colocando em

risco a meta de crescimento pêrâ este an*. ACI fim do período houve o anúncio de urn novo

pacote de estímulos, com * intuito de inrpulsiônitr o crescinrento econômiço.

Com relação aos eventos políticos nrencionados. Na tnança, a decisão inesperada de convocar

novas eleições parlamentâre§ gsrsl{ avcrsãE: ao risco na §uropa. M*vimentos populistas de

esquerda e direita devem dominar a nova assembleia, dificultando a redução do déficit físcal e

t§0aumentando o risco de cleterioração das relações entr* a Frarlça e

Àv.Ane*êlica,?.505,Cj7§ i §12?7-2ÜCI I Hiqien*p*lis l

Tel.r 11 3214-03?:
lvww. ld [:er"trpresas.col-l't. br
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Já, nos EUA, o cenário eleitoral foi marcado por reviravoltas na corrida presidencial nos EUA, com

o atentado contra o candidato Donald Trump e a desístência do atual presidente Joe Biden em

favor de sua vice, Kam*la Harris'

Com relação à situação no Oriente Medio, há um ponto de atenção no agravamento do conflito'

O qual, a depender das estrategias utilizadas nesse conflito, há o risco de aumento de pressão

sobre os preços do petroleo e fretes, o que consequentemente pode acabar gerando o risco de

elevação da inflação e reduzindo o crescimento global'

6.2. Mercado Naclonal

Localmente, ao longo do ano, as curvas de juros apresentaram alta, refletindo o aumento da

probabilidade do início de um novo ciclo de elevação da taxa Selic, a qual concretizou-se em

setembro, e inseguranças em relação à condução da política fiscal'

Na parte fiscal, no começo do período o governo enviou o projeto da Lei de Diretrizes

Orçamentárias com um resultado primário inferior ao sinalizado anteriormente, mesmo assim,

ainda é uma meta desafiadora que exige uma elevação significativa das receitas' Além disso, no

fim do período, uma série ações realizadas como o envio do projeto do orçamento para 2025,

com receitas incertas e despesas subestimadas, e a liberação de despesas do orçamento para

2024, sendo essas ações que reforçam as dúvidas em relação ao arcabouço e o compromisso

com a consolidação fiscal.

A atividade econômica continuou forte, com o PIB em crescimento, um mercado de trabalho

aquecido e uma taxa de desemprego historicamente baixa. A taxa de desemprego continuou a

diminuir com significativa criação de empregos formais, resultando em um contínuo crescimento

substancial do salário real. Esse desempenho dificulta a tarefa de desinflacionar a economia e

pode afetar desfavoravelmente a inflação projetada

Av.Angêtica,2.5O5, C, 75 I O1227-2AO I HigienôPolis I Sáo
Tel.: 11 3214-0372

www. ld bernpresês.com. br L2
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Em relação ao câmbio, houve o movirnento de desvalorização da nioeda local, a qual, tarnbórn,

foi observado em outras economias ligadas a comrnodities. §ntretanto, o Real apresentsu maior

volatilidade devido às incertezas sohre * política fiscal local.

Nesse período, a inflação mostra sinais de desaceleração gradual e não homogênea, com o

núcleo de serviços acima do desejado pelo Coporn. ssssa f*rrna, a princípio, as leituras trazem

sinais benignos, rnas as projeções de alta na infNação continuarn preocupantes" Além disso, com

a atividade aquecida, expectativas acirna da meta e cârnbio depreciado, o risco para a trajetória

futura da lnflação aumenta'

Nesse contexto, ao longo do ano, hauve a c*ntinuidade do rnovimento de redução dos juros até

o patãmar de L0,50%. Com o passâr do tempo, o Cnpom adotou um discurso cada vez mais

conservador, contemplando a possibllldade de elevação dos juros básicos e reforçando a

preocupação em relação à crescent* desancorãgern das expectatlvas de ínflação' Por sua vez, o

Copom em sua última reunião reaiirada enr §etembr* de ãü24, hcuve o movin"iento de alta da

taxa Selic em 0,25%, dessa forma, * atual patamar Pã§sã a ser }0,7§%.

Av.ArrqÉtir*,;.503,Cj75 I *122?-2Ü0 I I-lllliÊnÚpCIli§ I

]el.: '11 i2'14-Ü3:l
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7. Boletim Focus e expectativas de mercado

Boletim Focus

?a24
Comp.

semaral'

IPCA (variação %)

PIB Total (variação % sobre âno anteÍior)

5 dlôt
8têit

3,92

Há1Hà{

(l)

t2)

(3)

(l)

Hojê

4,J8

3,00

5,40

4,31

1,0ü

5,40

5 dias

út?it

4,40

3,03

5.40

11.75

O"r:

t{8
ut
125

146

2425
Há4 Há1

HoJe
rêmaoât 5€manô

r ol

1,90

r,30

1ú.29

3,91 3,97

Comp. Retp.

iBmanal'

= {2} 147

1,92 1,9] À {2} 11{ 1,91 18

5,15 
',19 

l' (11 724 t,38 32
câmbio (n5/usS)

10,75

4,oo r,96 
" {r) 1§ 400 2l3,99

3,8r

2L(s)

(z)

4,00

4,81

77

100l̂
1,98

1,75

3,96tCP-lll (vàriaçào 7â)

IPCA Adminirtrados (variãÇáo %)
10

I
l0

.41,00 .,r4,s0 t (41 28 .4í45

76,19 i6,19 : (1) 24 78.00

73,00 71.00 = (2) 77 7{,30

-4 3,r5

79,00

71,50

10

l0

10

-46,35

E0,50

70,25

29

28

28

"36,45 .39,90 .42,00 v (§)

81,51 sr,00 80,05 v (u

71,00 70,5Ô 70,50 = (1)

Conla corrente íUS9 lr lhce',r

Balança comercial (USS bilhoes)

lnvestrmenro diÍeto no pêi5 (U§§ Dilnôesi

DÍvida líquida do setor púbtico (% do PIB)

Resullado primário (9â do PlBl

Resuttado nomina[ (7o do PIB)

63,70 63,50 61,50

-0,60 0,60 '0,60

.7,40 .1,18 -1 ,16

29 63,50 9

45 -0,60 l.l
79 -7,80 10

66.§0 66,50 - (2) 29= (3)

^ 
{2)

66.a1

.0,75

-6,75

.0,71 -0,?3 = (U 44 '0.?0 ll

.r,r0 .7.39 = {1} 28 -?,00 I

Relatorio Focus de 04.10.2024. Fonte: https://www.bcb'gCIv.br/publicacoes/Íocus

DINÂMICA DAS EXPECTATIVAS DE MERCADO

Como destaques para o final de 2A24, o último Boletim Focus apresentou expectativas elevadas

para a inflação e estáveis para a taxa Selic, Câmbio e PIB'

lnflação (lpCA): para o final de 20V4 a expectativa foi elevada para 4,38Yo. Entretanto, para o

final de 2A25, a expectativa ficou estável em3,97yo.

SELIC: para o final de 2AZ4 as expectativas, em relação à taxa Selic, ficaram e§táveis em L7,75%,

Seguindo na mesma direção, para o final de 2025 as expectativas permaneceram em !A,75yo.

plB; A expectativa para o final deZA24, em relação ao PlB, manteve-se em 3,00%. Entretanto,

para o final de 2075,4 expectativa aumentou para L,g3Y,.

Câmbio (Dólar/ Real): para o final de 2ü24 a expectativa permaneceu em RS 5,40. .lá para o final

de2O25,em relação ao último relatório, a expectativa aumentou para R$ 5,39.

Av.Arrgélica,2,505,Ci75 I A1227'2m i HigienÓpolis 1 Sao Pa
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8. CURVA DE JUROS E INFLAçÃO

Taxa de Juros Real: A curva de juros real calculada pela ANBIMA, projetada em 04.10'2024,

estima uma taxa real de juros de 6,48% a.a. para 10 anos'

Curva de Juros Rea!

Ano
Taxa'*

set!24 out/24

1 r:,,:, ': , 6,2896

2 ,: -i .:: l. ú,76s6

a :, 'i; i.: 6,779;

õ,7ZYo

5 i:r ;'l:- 6,66%

6 6,61%

7 6.56%

6,1.5% 6,53%

9 6,50%

10 6,13;"6 6,4I1%

r.r"ii. r.

{urva de JuroE Real

+ )o

* FONTE: ANBTMA; Ret'erêncio set/24 divulgada em A9.09.2A24 e relerêncio aut/24 clivulgado em 04.10.2024'

Taxa de lnflação lmplícita: A curva de inflação implícita calculada pela ANBIMA, projetada em

A4.1O.2024, estima uma taxa de inflação máxima de5,37Yo a.a. para L0 anos'

Curva de lnflação lntPlícita

Ano
Taxa"'

set/24 out/zq
-l- 5,5r%

) 4.91:i 5,29%

, 5,02§r'o 5,2ÇY*

4 .:,, .- ,l : I 5,359i

) 5,?47à 5,.1s%

6 5,43%
-l I r:1_ , 5,ll41i,

I §,43.ô,i

9 :, ,:
'u,4{17*

l0 s,379ô

* FONÍE: ANBTMA; Referêncio set/24 divulgoda em A9.A9.2O24 e relerência aut/24 divulgado em 04 10'2424'

Taxa de Juros prefixados: A curva de juros prefixada calculada pela ANBIMA, projetada em

04.tA.2024, estima uma taxa prefixada de juros de 12,19% a.a' para 10 anos'

Curva de Juros Pré

Ano
Taxa'*

set/24 out/ze

1 11,53;.{; t2,L5%

2 11,71% LZ,4OYC

3 12,42%

4 L2'4)Y*

5 i.1,s?96 12,429á

6 7.2-,4{}r*

7 1 1, §il rt 12, ]6%

a rL&19à li,lnlii
9 i 1. 7:,t:,: 12,2§$6

10 11,74f4 12,1Sy*

* FONTE: ANBTMA; Referência set/24 divulgada em 09 09'2024 e referéncia out/24 divulgdda em 04'10.2A24.
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9. PARECER

conforme mencionado pelo instituto, há a intenção de realizar o resgate dos recursos alocados

no FIA CAIXA SMALL CAPS ATIVO, atualmente, enquadrado no lnciso I do Artigo 8s da Resolução

cMN ns 4.963/21,, Onde, como destacado no ltem 4 deste relatório, atualmente, o lnstituto

acumula performance negativa no Fundo. Dessa forma, um eventual resgate seria uma

realização de Prejuízo.

caso seja realizada a movimentação de resgate, deverão ser observados os preceitos trazidos

pelo Ministerio da previdência Social em sua Nota Técnica SEI ?96l2aBlMPS. A qual, abre a

possibilidade para que haja resgates de recursos em ativos que apresentem um montante

inferior ao capital alocado.

Dessa forma, na Nota Técnica sEl 2g6l2O23lMPS é ressaltado que a decisão deve ser

fundamentada em um arcabouço tecnico, o qual deve considerar elementos cruciais, tais como

estratégias de diversificação de carteira, análise do cenário econômico, mudança da equipe de

gestão do fundo, identificação de oportunidades mais promissoras e o ajuste periodico da

carteira. Esse pontos para fundamentar a decisão, tambem, são viáveis a serem utilizados para a

análise de eventuais alocações de recursos'

Vale destacar, além dos pontos mencionados na Nota Técnica, para a construção de um

arcabouço tecnico mais solido torna-se benéfico o registro, em ata do comitê de lnvestimentos

ou em outros documentos oficiais do lnstituto, além, do acompanhamento dos ativos e possíveis

comunicações com os prestadores de serviços dos Fundos de investimentos monitorados'

Entretanto, é necessário destacar, mesmo com a Nota Técnica SEI 29612023/MPS do Ministério

da previdência social, não houve pronunciamento por parte do Tribunar de contas. Dessa forma

não há garantias de que futuramente não haverá notificações ou posicionamentos do órgão em

relação a movimentação realizada.
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Como destacado anteriormente neste relatório, foram utilizados a Meta Atuarial de IPCA + 4,94Ya

e como benchrnark o SMLL para a comparação e verificação do desempenho do fundo. Sendo

que a comparação foi realizada em cinco períodos distintos, de !2,24,36,48 meses e "desde o

início".

De forma em geral, observando o ltem 3 deste relatório, é possível constatar que em todos os

períodos destacados o Fundo não conseguiu superar os retornCIs âpresentados pelo Benchmark

e Meta Atuarial

Adicionalmente, conforme observado na tabela de correlação, apresentada no ltem 5 deste

relatório, no período "Desde o lnício", considerando historico disponível do benchmark, há uma

alta correlação entre o Fundo e o SMLL'

Alem de observar o comportamentos dos ativos investidos, há a necessidade de verificar o

ambiente econômico. Onde, de forma resumida, no mercado internacional houveram discussões

sobre o início do ciclo de redução de .iuros nos HUA, o qual ocorreu somente em setembro, e

velocidade da redução da inflação nas economias desenvolvidas que gerararn impactos nas

curvas de juros. Alem disso, uma serie de eventos políticos e tensões geopolíticas vem

impactando o mercado.

No cenário domóstico, após urn período sem movimentação de taxa básicas de juros, com o

Copom adotando um discurso rnais conservador, houve ern setembro a elevação dos juros. A

atividade econômica continua forte, com um mercado de trabalho aquecido e PIB crescendo, o

que dificulta o processo de desinflacionar a economia e pode afetar desfavoravelmente a

inflação projetada.

Adicionalmente, conforme demonstrado na "Estrutura a Terrno das Taxas de Juros - ETTJ" para o

lpCA, estirnada e divulgada pela ANBItVIA para o feeharnento de Ü4"1"ü.2074, e apresentada no

item g deste relatório como "Taxa de Juros Real", a taxa de juros real com vencimento para 9

anos apresenta taxa de retorno estimada em 6,48% a.ã., estando acima

+ 4,94Yo para o ana de 2A24
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Além disso, conforme demonstrado no boletim focus apresentado no item 7 deste relatório' há a

expectativa de alta de juros, assim, dando continuidade ao ciclo de redução da taxa básica de

juros até o fim de 2024, com posterior redução em 2025'

Assim, torna-se necessário observar oS apontamentos do Estudo ALM, caso houver' em conjunto

com a atual política de lnvestimento, uma vez que essas ferramentas evitam a subjetividades no

processo decisório, garantindo a sustentabilidade e a saúde do lnstituto'

Assim, conforme o último Estudo ALM, realizado em setembro de7024, é sugerido uma redução

no percentuar de recursos arocados no Segmento de Renda Variáver, ativos esses enquadrados

no Artigo 8 da Resolução cMN 4.963/ZL. Dessa forma, a eventual redução de recursos no FIA

cAlxA SMALL CAPS ATIVO está em acordo com os apontamentos do ALM' No entanto' é

importante destacar o conflito com a atual Política de lnvestimento de 2024 que determina um

aumento no percentual de recursos alocados no Segmento de Renda Variável'
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