ATA DA REUNIAO ORDINARIA DO COMITE DE INVESTIMENTOS DO
INSTITUTO DE APOSENTADORIA E PENSAO DOS SERVIDORES
PUBLICOS DO MUNICIPIO DE GARCA — IAPEN

Aos 20 (vinte) dias do més de maio de 2025 (dois mil e vinte e cinco), as 9:00
horas, no auditorio da autarguia, reuniram-se 0S membros do Comité de
Investimentos do IAPEN Srs. Eduardo Rosa, José Roberto Carvalho José Nildo
Moreira Tavares e Marcelo Batista Assis e Paulo Victor do Amaral, sob a
oresidéncia do primeiro nomeado. O presidente do Comité convocou a reuniao
para posicionar o Comité quanto ao retorno dos investimentos no més de abril,
acumulado do ano de 2025 e analise e deliberagdo quanto a realocagdo dos
recursos dos fundos vértice com vencimento no corrente més e dos cupons de
juros dos demais vértices impares. Em relagdo ao retorno dos investimentos no
més de abril o Presidente informou que o resultado foi positivo, e de acordo
~om o balancete, o demonstrativo da contabilidade e 0 relatorio da consultoria,
totalizou R$ 3.394.323,58, que corresponde a 1,68%, contra uma meta de
rentabilidade de 0,84% para o periodo, a renda fixa apresentou retorno positivo
de R$ 2.042.800,00 que corresponde a 1,24%, sendo que 0 CDI apresentou
1,06%, o IDKA IPCA 2A 1,90%, o IDKA Pré 2A 3.10%, o IRF-M 2,99%, o IRF-
M1 1,23%, o IMA-B5 1,76%, o Ima-Geral 1 68%, o IMA-B 2,09% e o IMA-B5+
2,33%, apenas os fundos “PREMIUM FIDC SENIOR 1” com 0,09% e “CAIXA
BRASIL IPCA XVI FI RENDA FIXA CREDITO PRIVADO” com 0,18% ndo
superaram a meta atuarial no periodo. Na renda variavel o retorno foi positivo
em R$ 1.380.731,59, que corresponde a 5,38%, o Ibovespa apresentou
resultado de 3,69%, o IDIV 3,88% e o IFIX 3,01% no periodo, todos os fundos
da renda variavel apresentaram resultado positivo e superior a meta atuarial no
oerfodo, os destaques positivos foram os fundos “BRASIL PORTOS E ATIVOS
L OGISTICOS FIP MULTIESTRATE...” com 23,13%, “QLZ MOS FI ACOES” com
11,34%, “CAIXA CONSTRUCAO CIVIL FI ACOES “ com 11,23% e “BTG
PACTUAL CORPORATE OFFICE FUND FII - BRCR11” com 7,52%. Quanto aos
investimentos no exterior, o resultado foi positivo em R$ 42.791,99, que
corresponde a 0,34%, sendo o "CAIXA INSTITUCIONAL FI ACOES BDR NIVEL
I” apresentou retorno de 0,47%, superior ao seu benchmark (Global BDRX
0,21%), "SANTANDER GLOBAL EQUITIES DOLAR MASTER INVESTIMENTO NO
EXTERIOR FIC MULTIMERCADO” apresentou retorno de 0,23%, superior ao seu
ao benchmark (MSCI WORLD -0,69%), e o “SCHRODER SUSTENTABILIDADE
GLOBAIS USD IS INVESTIMETO NO EXTERIOR FIC ACOES” com retorno de
0,14%, também superior ao seu ao benchmark (MSCI ACWI -0,66%), embora
positivo todos os resultados foram inferiores a meta atuarial. Quanto a
rentabilidade acumulada no ano totalizou R$ 7.451.212,39, que corresponde a
3,78%, inferior @ meta atuarial acumulada de 4,18%. Na renda fixa 0 retorno
acumulado estd positivo em R$ 6.866.626,84 que corresponde a 4,35%. O CDI
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acumulou 4,08%, o IDKA IPCA 2A 5,06%, 0 IDKA Pré 2A 8,74%, o IRF-M
7,76%, o IRF-M1 4,60%, 0 IMA-B5 4,92%, o Ima-Geral 5,24%, 0 IMA-B 5,62%
e o IMA-B5+ 6,12%. O Presidente informou que, no acumulado do ano, na
renda fixa, apenas 0 CDI ndo conseguiu superar a meta atuarial. Na renda
varidvel o retorno acumulado no ano esté positivo, totalizando R$ 2.563.610,06,
que corresponde a 11,12%, 0 Ihovespa acumulou 12,29%, o IDIV 10,30% e o
IFIX 9,51% no ano. Quanto aos investimentos no exterior, no acumulado do
ano o resultado estd negativo em R$ 2.021.816,80, que corresponde a -
13,43%, sendo o Global BDRX com -15,52%, o MSCI WORLD com -9,88%, € 0
MSCI ACWI -9,43%, sendo o Unico segmento onde todos os indices estdo
negativos e inferiores a meta atuarial até o momento. O Presidente informou
que o retorno acumulado no ano, até o més de abril, estd em 90,53% da meta
atuarial, informagOes que podem ser verificadas nos relatorios da consultoria
“Relatério Analitico dos Investimentos em abril de 20257, e acrescentou gue
conforme pode ser verificado nos relatérios, ndo existe nenhum
desenquadramento na carteira de investimentos. Na sequéncia foi apresentado
o Boletim Financeiro de 30 de abril, que apresenta um saldo em conta corrente
de R$ 1.936.460,82 e saldo em aplicagBes financeiras de R$ 204.442.985,08,
sendo R$ 166.073.691,38 em investimentos na renda fixa, R$ 25.609.111,50
em investimentos na renda variavel, e R$ 12.760.182,20 em investimentos no
exterior, acompanhado dos extratos que comprovam 0S saldos e retorno dos
investimentos no més. Quanto ao retorno dos investimentos no més atual, o
Presidente informou o resultado esté positivo, e de acordo com o relatorio de
acompanhamento didrio da consultoria 0 retorno acumulado até o dia 16
corresponde a 1,32%, a Renda Varidvel estd positiva em 3,38%, com 0
Thovespa acumulando 3,05%, o IDIV 2,25%, € 0 IFIX 0,77% no més, na renda
fixa 0 retorno esta positivo em 0,58%, o IRF-M estd positivo em 0,50%, o IRF-
M1 em 0,56%, o CDI em 0,59%, o0 IMA-B5 em 0,60%, o IMA-B5+ em 2,21%, 0
IMA-B em 1,54%, 0 IMA-GERAL em 0,82%, 0 IDKA Pré 2A em 0,32% e o IDKA
IPCA 2A em 0,52%, e os investimentos no exterior estdo positivos em 6,71%
no més, o Global BDRX apresenta 6,84%; 0 MSCI WORLD 6,32% e o MSCI
ACWI 6,83%. O relatério macroecondmico da consultoria de Investimentos
Crédito & Mercado destacou alguns pontos sobre 0 cenario do més que
influenciaram o mercado de renda fixa local. "A curva de juros encerrou abril
com forte fechamento. Na curva de juros real, a taxa da NTN-8 2030 se reduziu
até aproximadamente 7,48%, vs. 7,9% no encerramento de mar¢o, movimento
timido que ainda reflete as incertezas dos investidores com a condu¢do da
politica fiscal no pais e com o cendrio internacional. No Brasil, o0 governo enviou
o Projeto de Lei de Diretrizes Orgamentarias (PLDO) de 2026 ao Congresso,
propondo superdvit primério de 0,25% do PIB, o que néo foi visto como crivel
pelos investidores. Além disso, 0 FGTS aprovou a criagdo da Faixa 4 do "Minha
Casa Minha Vida”, contemplando familias com renda mensal de até R$ 12 mil,




mas chamando a atencdo do Banco Central e do mercado para o seu sistema
de funding. Nos EUA, o presidente Donald Trump anunciou a imposicéo de
tarifas de 10% a todos os palses, € de tarifas adicionais de reciprocidade para
as economias julgadas pelo governo como “aproveitadoras” das relagbes com O
pais americano. No mercado de crédito, os spreads mantiveram a trajetdria de
fechamento, com 05 indices IDEX-CDI e IDA-DI recuando 6 e 2 pontos-base,
respectivamente, encerrando o més em 1,95% e 1,55%. Esse movimento
ocorreu mesmo diante de um fluxo de resgates liguidos ao longo do més, na
ordem de R$ 4 bilhdes. No acumulado do ano, contudo, o fluxo permanece
positivo, em R$ 1,7 pilhéo. A carteira tedrica do IDEX-CDI, apresentou retorno
de 1,20% no més, superando tanto 0 IDA-DI quanto o CDI, que avancaram
1,00% e 1,06%, respectivamente. No mercado primdrio de crédito, as emissoes
totalizaram R§ 41,5 bilhdes — mesmo nivel observado em janeiro deste ano —
com 51% do volume sendo colocado no mercado. Considerando apenas as
debéntures, o saldo foi de R$ 20,3 bilhdes, o menor patamar desde 1o vembro
do ano passado. Esse arrefecimento no ritmo de emissoes ji era esperado,
dado o elevado volume captado pelas companhias ao longo de 2024, em
antecipagao a um cendrio mais desafiador em 2025. As empresas que
continuam acessando o mercado de capitais sao, majoritariamente, aquelas
com maior qualidade de crédito, que é o foco dos investidores, pressionado
ainda mais os prémios de risco desses ativos. No mercado secundario, 0 volume
negociado aumentou pelo oitavo més consecutivo, alcancando R$ 69 bilhbes —
mesmo patamar de agosto de 2024, quando os spreads de crédito atingiram
suas minimas historicas. Assim como 1o primdrio, a demanda permanece
concentrada nos emissores de melhor qualidade. O mercado de crédito privado
segue com spreads cada Vvez mais comprimidos dos emissores AAA, com
o breakeven se afastando progressivamente dos pregos negociados, além ae
um fuxo de captacdo ainda lento com baixa expectativa de reversao, de um
prémio de risco assimétrico (com viés negativo) e de juros em niveis elevados
— que impactam principalmente empresas de setores mais frageis.”. Na renda
variavel "0 /ndice Bovespa avangou +3,69% no més, fechando aos 135.067
pontos. No acumulado do ano, o principal indice da B3 sobe +12,29%. Sem
grandes novidades no cenario macroecondmico doméstico - continua 0 mais do
mesmo -, as atengdes dos investidores sé voltaram a guerra comercial iniciada
pelos EUA por meio do tarifago contra todos o0s parceiros comerciais. O efeito
do tarifago no inicio do més, que levou aos embates comerciais entre EStados
Unidos e China, sacudiu o Ibovespa. A volatilidade média dos pregos de ativos
na carteira do Ibovespa foi de 21% no més, a malor em 12 meses. Em termos
de fluxo dos investidores externos na B3, 0 saldo mensal em abril ficou no ‘zero
3 zero" Entretanto, percebe-se a forte volatilidade ao separarmos 0 més em
duas partes: na primeira quinzena, 0 fluxo foi negativo em R$ -9,7 bilhées
(reflexo dos ruidos em torno da politica tariféria imposta por Donald Trump,




com riscos de maior inflacdo e desaceleragdo econbémica global), enquanto na
segunda quinzena foi positivo em R$ +8,2 bilhdes (na mediga em que O
governo americano anunciava pausa nas das tarifas adicionais para viabilizar
negociagoes, os mercados retomavam 0s fluxos). A turbuléncia que marcou o
més acabou impulsionando o principal indice de acoes do Brasil, que teve em
abril @ movimentacéo média didria de R$ 18,5 bilhdes, maior que a meédia diaria
dos dltimos 12 meses, de R$ 16,4 bilhdes. Na B3, enquanto os setores ligados a
commodities perderam forga, as companhias mais exposlas ao consumo
doméstico e & construgdo civil apresentaram bom desempenho. No
encerramento do més, o Departamento do Comeércio dos EUA divulgou que o
PIB norte americano teve queda de 0,3% anualizada no 10tri/25, apos
aumentar 2,4% nos ultimos trés meses de 2024, reflexo de um aumento
acentuado de bens importados por empreésas que queriam evitar custos
tariférios mais altos, além de uma queda acentuada nos gastos do governo,
reflexo de cortes agressivos da administragdo Trump, que resultaram em
demissées em massa e fechamento de programas. O S&P 500, maior referéncia
do mercado de acbes norte-americano recuou, no més, -0,76% (-2,17% em
reais), enquanto o Nasdaq 100 Index, que reflete o desempenho das malores
empresas norte-americanas néo financeiras, registrou avanco de +1,52%
(+0,08% em reais). Ja 0 MSCI World, que reflete o desempenho médio das
holsas no mundo, subiu +0,74% (-0,69% em reais). Enquanto o BDRX, indice
gue reflete o desempenho dos BDR Nivel I negociados na B3, acumulou alta de
+0,21% no més. O dolar recuou -0,50% frente ao real, encerrando 0 més
cotado a R$ 5,675. No ano, a moeda acumula queda de -8,13%.". O Relatério
Focus apresenta expectativas de que a inflagdo se mantenha estavel, em
relacdo a politica fiscal continua a expectativa da Selic a 14,75% em 2025 e
12 50% em 2026, em relagdo ao cambio a expectativa de R$ 5,82 para 2025 €
R$ 5,90 para 2026. Quanto aos recursos dos fundos de vértice 2025 e 0s
cupons de juros do demais vértices impares que foram liberados no més, sendo
cerca de 4,7 milhdes na CAIXA e 8,6 milhdes no Banco do Brasil, o Presidente
informou que conforme decido na reunido anterior os recursos foram aplicados
no CDI das proprias instituigdes até a definicdo da realocagdo. No decorrer do
més foram realizadas reunides com as instituigdes financeiras, sendo
apresentadas varias opgoes com taxas indicativas semelhantes, foram
analisadas ao opcBes para realocagdo em fundos vértices com vencimento para
2027, 2028 e 2029, e a possibilidade da migragdo de parte dos recursos para
um fundo de crédito privado, uma vez que a posicdo existente foi desfeita. Os
fundos selecionados foram encaminhados para analise da consultoria, porém
até a data da reunido as analises ndo haviam sido liberadas. Considerandao a
estratégia ja adotada de distribuir os recursos por diferentes vencimentos,
considerando que vértices analisados apresentaram taxas de administragao de
0,06% a.a., e as taxas indicativas apresentadas pelo Branco do Brasil foram de
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IPCA +8,18% para 2027 e IPCA + 7,69% para 2028, e da Caixa Econbémica
Federal de IPCA +8,18% para 2027 e IPCA + 7,67% para 2028, O Presidente
prop0s que os recursos fossem distribuidos da seguinte forma: 4 milhdes com
vencimento em 2027 e 5 milhdes com vencimento em 2028 no Branco do
Brasil; 2 milhdes com vencimento em 2027 e 3 milhGes com vencimento em
2028 na Caixa Econdmica Federal, com essa distribuigdo a carteira passaria a
alocar 24 milhdes com vencimento em 2027 e 11,5 milhdes com vencimento
em 2028, sendo mantidos os volumes ja alocados para 0s exercicios de 2026,
cerca de 18,3 milhdes e cerca de 5,3 milhGes para 2030. Justificou que a
proposta de distribuigdo, que por se tratar de vencimentos pares e impares, ira
gerar uma liberagdo de um volume significativos de cupons de juros a cada
trimestre, permitindo a realocagao em outros segmentos que se mostrarem
mais vantajosos, os fundos de vértices mais curtos tem apresentado uma
menor variagdo na marcagao a mercado, possibilitando um retorno mensal mais
constante, 0 que ira colaborar com o alcance da meta atuarial. Todos os fundos
apresentam taxas indicativas superior a IPCA+7%, 0 que se mostra superior a
meta atuarial, e os vencimentos selecionados apresentaram as melhores taxa
indicativas e a menor taxa de administragdo. Quanto ao percentual de liquidez
da carteira n3o havera alteracio, se mantendo préximo a 65%, uma vez que 0s
recursos ja estavam alocados em fundos de vértices, acrescentou que embora
n3o possuirmos o estudo de ALM, a liquidez da carteira € 0 equilibrio financeiro
alcancado garante 0 pagamento dos cOmpromissos futuros, considerando ainda
que o maior prazo de aplicagdo € de trés anos. Os membros do comité se
mostraram favordveis a proposta apresentada, porém sendo condicionado a
andlise positiva da consultoria, € caso ndo ocorra a aprovagao, 0S recursos
deverdo ser mantidos no CDI. As movimentagOes serdo submetidas a
aprovacao do Conselho de Administracdo, na reunido agendada para 0 proximo
dia 28. Em relacdo as receitas mensais, manteve-se a decisao de aplicar no
fundo “CAIXA BRASIL MATRIZ FI RENDA FIXA”, a fim de evitar 0 risco de
desenquadramento do fundo “CAIXA BRASIL FI RENDA FIXA REFERENCIADO
DI LP". Nada mais havendo a ser\trata esidente encerrou a reunido, da
qual para constar, foi por mimj _\ /' (José Roberto Carvalho),
secretario, redigida e digitada sente ata, que vai assinada pelos membros
do Comité de Investimentos € demais-presentes.
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