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Ata Extraordinaria Conjunta n° 001/2025

Reunido extraordinaria conjunta dos Conselhos de Administragao, Fiscal e Comité
de Investimentos do Instituto de Previdéncia dos Servidores do Municipio de
Casimiro de Abreu (IPREV-CA)

Dispde sobre a DELIBERACAO DA POLITICA
DE INVESTIMENTOS PARA O EXERCICIO DE
2026 e APRESENTAGCAO DO ESTUDO DE
SOLVENCIA 2025 (ALM - Asset Liability
Management).

Aos vinte e sete dias do més de novembro de dois mil e vinte e cinco, as 14h10m,
reuniram-se na sede do IPREV-CA, em atendimento ao disposto normativo e legal, os
membros dos Conselhos de Administracao, representados pelos membros: Eliézer
Dos Santos De Azevedo (Presidente), Catia Cristina Ramalho Gomes Soares, Leandro
Alves Honorato, Raquel Dames Marchon, Rafael Dos Ramos da Cunha, Luiz do Carmo
Pinheiro, Joel Magalhdes Junior e Luzimagno Schumaker Bastos; o Conselho Fiscal,
representados pelos membros: Maiara Porto de Souza (Presidente); Marcel da Silva
Guimaraes, Rieles Nei Pires de Souza; Taiane Verly F. Schueler e lvone Alessandra de
S. Rodrigues; e do Comité de Investimentos, representados pelos membros: Cibele
Roberta Cerqueira Ramos (Presidente), Rodrigo Fonseca da Costa, Vera Bezerra
Campos, Heber Eugénio Nunes (de forma on-line) e Marcus André Guerra Magalhdes
(Presidente do IPREV-CA); e da Diretoria Executiva, representados por: Marcus André
Guerra Magalhdes (Presidente do IPREV-CA), Heber Eugénio Nunes (Diretor de
Administracdo e Financas), e como Convidados: Dra. Alessandra Silva Batista
(Consultora Juridica); Jorge Luiz Alves da Silva (Auxiliar Administrativo) e o
representante da empresa de Consultoria Crédito e Mercado, na pessoa do Sr. Bruno
Leme de forma on-line, via plataforma digital, para a deliberacdo sobre a aprovacao da
PAIl — Politica Anual de Investimentos 2026, e apresentacao do Estudo de Solvéncia ALM
(Asset Liability Management) - 2026; sendo pauta principal da ordem do dia; Iniciou-se a
reunido com a palavra do Sr. Marcus Guerra, Presidente do IPREV-CA, dando boas
vindas a todos, agradecendo a presenca, destacando a importancia da participacao de
todos, em seguida deu inicio a transmissao via plataforma digital com o Sr. Bruno Leme,
representante da empresa de consultoria Crédito e Mercado, que introduziu sua fala
cumprimentando a todos e destacando a sobre o Estudo da ALM, citou como sendo um
‘casamento” de receitas e despesas do RPPS, informando que esse documento é
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exigido a partir do nivel Il do Pro Gestao, que também além de ser um critério obrigatoério,
apresenta uma previsibilidade maior da carteira de investimento do Instituto, gerando
mais seguranga para cumprimento da despesas, sendo essas o0 pagamento das
aposentadorias e pensdes que € o mais importante papel do RPPS, sendo assim com
esse estudo busca-se a melhor forma de fazer esse “casamento”; em seguida
apresentou os graficos demonstrativos dos fluxos; ressaltou que as informagdes usadas
da base cadastral ja foram analisadas pelo atuario; esses dados foram incorporados ao
relatério, com o objetivo de ir além da mera observacao da despesa recente, e sim buscar
uma analise mais abrangente que se estenda por 75 anos, conforme indicado nas
premissas atuariais; Neste estudo, foi avaliado tanto os servidores ativos quanto os
aposentados e pensionistas; destacando que a analise é focada na relacao entre receitas
e despesas, resultando no primeiro grafico que fora apresentado; esclarecendo o grafico,
demonstrou que havera um periodo, que podemos considerar o plano de amortizacao,
por volta de 2055; apos esse intervalo, se nao forem feitos novos aportes, a receita deve
diminuir significativamente, enquanto as despesas continuarao a aumentar ao longo dos
anos; Essa é a expectativa alinhada ao fluxo atuarial, e em breve sera necessario
resgatar os recursos acumulados no fundo para cobrir as despesas previdenciarias; além
disso, foi apresentado uma analise inversa, focando nos resultados que indicam um
déficit financeiro no curto e médio prazo; Para o longo prazo, seguimos com a analise
da composicao da carteira, englobando todos os ativos em posse de do Instituto, desde
titulos publicos até fundos de investimento e renda variavel, Foi realizado um
levantamento completo para identificar os maiores riscos enfrentados atualmente, onde
constatamos uma concentragdo que revela o principal risco que o Instituto esta
assumindo; seguindo a analise, realizamos um estudo completo da composicédo da
carteira, considerando todos os ativos existentes, desde titulos publicos até fundos IMAs,
IRFMs, renda variavel, letras financeiras e também fundos com exposi¢cao ao exterior,
foi feito um levantamento para identificar, entre outros pontos, qual € o maior risco ao
qual a carteira esta sujeita atualmente; Dentro dessa avaliacdo de concentracéo, foi
identificado que a maior parte dos recursos esta alocada em titulos publico; Outro ponto
destacado foi sobre que atualmente, o gestor pode manter parte da carteira oculta por
até 180 dias, como forma de proteger sua estratégia contra possiveis copias, Esse
procedimento & permitido, por esse motivo, esses ativos foram classificados como
‘outros”, aparecendo como uma das maiores parcelas da alocacdo, ja que nao foi
possivel verificar sua composicao detalhada, de acordo com os graficos apresentados;
Entretanto, sabe-se que a maior parte desses fundos também & composta por titulos
publicos; Assim, mesmo com essa limitacdo, foi constatado que a maior concentracéo
da carteira permanece em titulos publicos, totalizando 17,86%, além dos fundos que
também investem nesse tipo de ativo; Isso refor¢ca a predominancia de titulos publicos
na alocacao do Instituto que, vale lembrar, representam o ativo com menor risco de
crédito disponivel no Brasil, Em outro grafico apresentado “pizza” para ilustrar essa
distribuicao; foi realizado uma analise de risco utilizando diferentes metodologias. No
MM, seguimos o méetodo VAR, conforme previsto na Politica de Investimentos; Cujo
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objetivo é estimar a perda potencial maxima dos recursos disponiveis com base no
comportamento histérico da carteira, considerando a rentabilidade e sua oscilagao nos
anos de 2020, 2021 e 2022, tanto em movimentos positivos quanto negativos; A partir
desse calculo, o VAR indica que, em um cenario de forte estresse ao longo de 250 dias
(aproximadamente um ano), a perda potencial maxima seria proxima de R$ 32 milhdes;
Destacou que esse valor € apenas uma estimativa estatistica utilizada para fins de
controle de risco; Se o limite de risco for ultrapassado, isso indica aumento no risco da
carteira; Nesse caso, sera necessaria uma nova reuniao para decidir se aceitam esse
nivel de risco ou se farao ajuste; Apesar de ser uma meétrica estatistica, ela precisa ser
considerada nas projegoes apresentadas; Sobre o rating de crédito, ndo ha ativos com
nota ruim, de acordo com o regulamento dos fundos, aplicagées com risco de crédito
baixo nao sao permitidas. A carteira esta majoritariamente concentrada em ativos AAA,
a melhor classificagdo do mercado; Quanto ao risco de liquidez, 66,81% da carteira pode
ser resgatada em até 30 dias, garantindo capacidade para cobrir despesas
previdenciarias; Ja cerca de 17% da carteira esta em fundos com prazo superior a 360
dias, buscando maior rentabilidade no longo prazo; A carteira do Instituto cumpre a meta
de rentabilidade, conforme acompanhamento da sua evolugao, fechando o proghostico
da carteira; Para isso, foi analisado os indices de mercado apresentados anteriormente,
avaliando tanto sua oscilagéo (risco de mercado) quanto a rentabilidade média obtida
desde 2013 até hoje, essa analise historica permite medir o nivel de risco desses indices
e o retorno médio associado a cada um; Foi utilizado indices como Ibovespa e IMA-B 5+,
entre outros., e também foi incorporado as expectativas econdmicas dos proximos anos,
com base no relatdrio Focus, projecdes de PIB, cambio, juros e inflagdo, com essas
informagdes, foi elaborado a projecao ilustrada no grafico, construida por meio da
chamada fronteira eficiente, que nos foi apresentado. Ressaltou que a carteira atual do
Instituto (representada pela linha amarela contante no grafico) esta muito proxima da
fronteira eficiente, o que mostra que, ao longo dos anos, o Instituto tém buscado uma
alocacgao cada vez mais adequada, garantindo bom equilibrio entre risco e retorno, sendo
que o estudo do ALM considera um horizonte de 75 anos, e continuara sendo
aprimorado; Segundo o ponto analisado no grafico (marcado pela bolinha laranja), com
um nivel de risco proximo de 2,6, a carteira apresentou rentabilidade média de cerca de
7,8% ao ano, indicando duas possibilidades: 1) reduzir o risco mantendo o mesmo
retorno, ou 2) manter o nivel de risco atual e buscar um retorno maior; Seguindo com a
apresentacao a linha azul do grafico, mostra que, com uma melhor diversificagéo, ainda
ha espaco para aumentar a rentabilidade sem elevar o risco além do que ja € esperado;
A primeira coluna mostra a carteira atual e a coluna “Portfélio 9" traz a distribuicdo mais
eficiente; Hoje, o risco € 3,8 para retorno de 7,2%, enquanto o portfolio eficiente teria
risco 3,6 para retorno de 9%; A duracao do passivo também esta adequada: 15,46 anos
atualmente, contra 14,92 anos na sugestao, valores muito proximos; Nas projecoes,
usando historico da carteira e expectativas macro do Focus, o modelo indica que os
recursos durariam até 2047; apds isso, surgiria um déficit coberto pela Prefeitura; O valor
presente desse déficit & de cerca de R$ 204 milhdes, considerando meta constante de
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5,20% ao ano; Em um cenario com rentabilidade oscilando ano a ano, a média esperada
cai para 3,58%, reduzindo a duracdao dos recursos até 2046 e diminuindo o déficit
presente para aproximadamente R$ 99 milhdes. O proximo ponto foi analisado como a
carteira sugerida se comportaria; Enquanto a carteira atual apresenta rentabilidade
meédia de 3,58%, a carteira sugerida teria uma média de -2,98%, por ser mais
conservadora; Ainda assim, o déficit a valor presente cairia cerca de R$ 1,5 milhdo,
mostrando que a diferenca entre a carteira atual e a recomendada & pequena e ambas
ja estdao bem alinhadas; Foi avaliado também cenario econdmico adverso (inflagao de
6% ao ano, PIB de 0,5%, cambio a 5,50 e Selic a 10%); Nesse cenario, a rentabilidade
média subiria para 4,02%, mas com maior oscilagao, elevando o déficit a R$ 136 milhdes;
Na carteira sugerida, o déficit ficaria em aproximadamente R$ 135 milhées, mostrando
que a otimizacao diminui o impacto, mesmo em ambiente desfavoravel; A seguir, foi
analisado a imunizagao do passivo, ja que a meta de rentabilidade é atrelada ao IPCA;
Como os titulos publicos indexados a inflagdo (NTN-Bs) também seguem o IPCA, eles
protegem contra perda real e ajudam a garantir a meta; Por isso, foi sugerido exposicbes
especificas nesses titulos, por exemplo, 1,56% no vencimento 2026 e 0,8% no 2050,
formando o cash flow match, que representa 10% da carteira e mantém protecao contra
inflagéo; e como conclusado geral do estudo resumiu que: No cenario base, a carteira
atual tem rentabilidade média de 3,58%, porém com oscilacéo maior que o necessario,
0 que aumenta o déficit ao longo de 75 anos; A carteira otimizada reduz essa volatilidade
e gera um ganho estimado de R$ 1 milhdo em 75 anos; No cenario econémico
alternativo, a maior oscilagdo eleva o déficit para R$ 136 milhdes; com a carteira
otimizada, esse valor cai levemente para R$ 135 milhdes;, Em todos os cenarios
projetados, a meta de rentabilidade da Politica de Investimentos ndo é alcangada ao
longo dos 75 anos, mesmo com melhorias na carteira; Com base no estudo atual, é
importante destacar que ele utiliza como referéncia a ultima avaliagéo atuarial, cujo data
focal € 31 de dezembro de 2024. Isso significa que os efeitos da reforma previdenciaria
realizada este ano, nos moldes da EC 103, ainda ndo aparecem nos resultados; Somente
o préximo estudo atuarial refletira plenamente o impacto da reforma sobre o patriménio
e o fluxo financeiro do RPPS; A avaliacdo atuarial precisa ser revisada anualmente,
justamente para incorporar mudangas como reformas, ajustes no plano de amortizagéo
ou renegociagdes de dividas, ja que qualquer alteracdo modifica toda a estrutura de fluxo
futuro; Assim, os numeros apresentados hoje representam a situacado antes dos efeitos
da reforma; no proximo ALM, os impactos ja serao capturados finalizando assim a
apresentacdo do Estudo ALM; Foi sugerido um intervalo de 5 minutos para prosseguir
com a segunda apresentacao da PAIl 2026; retornando para a reunido o Presidente do
Instituto iniciou falando que todos ali ja tiveram algum contato com o documento e que o
Sr. Bruno poderia seguir com a apresentacdo, comecou falando que a PAlI € uma
exigéncia legal, e que o Conselho Deliberativo deve deliberar sobre ela anualmente;
Esse documento precisa ser aprovado até o fim do ano, entrando em vigor a partir de 1°
de janeiro de 2026; A minuta da politica € elaborada com apoio técnico, mas quem avalia
e ajusta cada ponto é o Comité de Investimentos, que depois encaminha o documento
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final para aprovacao do Conselho Deliberativo, que apo6s aprovada, determina tudo o que
podera ou nao ser feito em 2026; O gestor e o comité s6 podem executar aplicagbes
dentro dos limites permitidos pela politica; nada diferente do que estiver aprovado pode
ser realizado; falou sobre a categorizacao do RPPS, existem trés niveis: investidor
comum, investidor qualificado e investidor profissional; Para ser qualificado, o RPPS
deve ter mais de R$ 10 milhdes e possuir certificacdo, o que é o caso do Instituto, que
tém nivel 2 e cerca de R$ 370 milhdes (posicao de 31/10/2025); sendo que quando
alcancarem R$ 500 milhdes e o nivel 4 do Pro-Gestdo, passam a ser investidores
profissionais; Ser qualificado ja garante mais liberdade de alocacao dentro das regras
do CMN; Antes de falar da distribuigao dos investimentos, € importante destacar a meta
de rentabilidade para 2026, um dos pontos centrais da politica; Essa meta orienta toda
a estratégia do RPPS; Para sua definicao, utilizamos os parametros estabelecidos
anualmente pelo Ministério da Previdéncia. Para 2026, vale a Portaria n® 2.010, de 15 de
outubro de 2025, que funciona como anexo complementar a portaria principal (Portaria
MPS n° 467/2022); é nessa portaria que se encontra a chamada taxa de juros parametro,
usada pelo atuario no calculo da avaliagao atuarial de 2026. Relatério da Politica de
Investimentos (RPPS); este documento estabelece a base para a avaliacao da taxa de
juros parametro e a definicao da meta de rentabilidade para 2026, além de detalhar a
estratégia de alocagao de recursos; em seguida apresentou, destacando alguns ponto:
1) Definicao da Meta de Rentabilidade para 2026, a Portaria estabelece a taxa de juros
parametro para o ano de 2026 em 5,47%, sendo importante notar que este é o
parametro, nao a meta final de rentabilidade; ele serve como ponto de partida para o
calculo da meta; A legislagao permite um ajuste de 0,15 ponto percentual na taxa de
juros parametro para cada ano em que o RPPS superou a meta de rentabilidade nos
ultimos quatro anos; Periodo avaliado (2020 a 2024) e destacou que o RPPS cumpriu a
meta em um ano, ficando assim ajustado: Ajuste aplicado: +0,15 p.p. - Calculo da Meta
de Rentabilidade: 5,47% + 0,15% = 5,62%; A meta de rentabilidade final para 2026 foi,
portanto, estabelecida como IPCA + 5,62%; Aumento da Meta (Desafio para 2026); A
meta para 2026 representa um aumento consideravel em relacao a meta de 2025, que
foi de 5,20%; Atingir uma meta de 5,62% sera desafiador, especialmente considerando
a volatilidade esperada para 2026, um ano de eleigdes, declarou. 2) Distribuicdo
Estratégica e Alocacao (Renda Fixa): A distribuicao estratégica dos investimentos segue
as diretrizes da Resolucdo do Conselho Monetario Nacional (CMN). A alocacao é
definida por limites (inferior e superior) e uma estratégia alvo; em seguida apresentou os
quadros, sendo o primeiro quadro, focado na Renda Fixa, que representa um total de
62% da carteira total do RPPS. Resumidamente ficando assim: Artigos 7A e 7B (Titulos
Publicos): O objetivo € manter 16% em titulos diretos (7A) e 30% via fundos (7B). A
compra via fundos (7B) é a preferida devido a maior facilidade de gestdo e resgate,
enquanto o investimento direto (7A) tende a ser mantido por prazos mais longos. Artigo
7.3A (Fundos DI). Com a expectativa de queda da Selic para 2026 e o aumento da meta
de rentabilidade do RPPS, o prémio de retorno desses fundos pode diminuir. No entanto,
a tendéncia € que ainda superem a meta em cerca de 2,5 pontos percentuais. Crédito
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Privado: Alocagao menor (4% no total) devido ao risco de crédito associado a emissores
privados; em seguida foi apresentado outro quadro: 3) Renda Variavel, A secao de
Renda Variavel totaliza 26% da alocagao estratégica da carteira, com as seguintes
definicdes: Agdes (Direto) 15%, Art. 8°, Inciso Il (8.2), 8% e Fundos Multimercado 8%; o
proximo quatro foi sobre Investimentos no Exterior e Outros Ativos, resumidamente
ficando assim: Investimentos no Exterior (10%): Alocacao de 5% em fundos brasileiros
que investem em agdes no exterior (Art. 9°, Inciso Il) e 5% em fundos que representam
cupons de agdes estrangeiras (Art. 9°, Inciso lll); e Empréstimo Consighado (2%): Este
item esta previsto na politica (limite inferior zero), mas sua implementacao depende de
estudos adicionais. Nesse momento o Presidente do Instituto declarou que ha interesse
na diversificacdo, mas o Comité de Investimentos sente-se inseguro devido a baixa
adogao em municipios do Rio de Janeiro; A intengao é visitar RPPS que ja utilizam essa
estratégia para entender o retorno e a operagao antes de avangar, Em seguida o Sr.
Bruno fez as consideracdes finais: O restante do documento da Politica de Investimentos
detalha itens obrigatérios exigidos pela Portaria 467/2009 e a Resolugao CMN
4.963/2021, tais como: Justificativas para a aplicagdo em cada segmento; Critérios para
empréstimos consighados; Controle de Risco: Definicao de riscos de mercado, crédito,
reputacional e legal;, Equilibrio Econémico-Financeiro: A politica enfatiza a importancia
do equilibrio sobre a simples busca por bater a meta de rentabilidade; Investir 100% em
titulos de longo prazo com meta garantida (Ex: até 2030) comprometeria a liquidez
necessaria para pagar despesas previdenciaria; reforcou que preservacao do RPPS é
prioridade maxima; Precificacao de Ativos e Transparéncia: Métodos de calculo de
rentabilidade e transparéncia das informagdes (como o preenchimento do DIPIM para o
Ministério da Previdéncia); Controles Internos: ressaltou que responsabilidade pelo
controle interno do RPPS é do proprio instituto, ndo da prefeitura; Por fim o Presidente
deu oportunidade para possiveis duvidas e discussdes e colocou a Proposta para
aprovagao do Conselho deliberativo da PAI — Politica Anual de Investimentos 2026, que
foi aprovada por unanimidade por todos que tem direito a voto; O Presidente aproveitou
a oportunidade por ser a ultima reunido conjunta para agradecer a todos por todo
trabalho de parceria ao longo do ano de 2025. Nao havendo nada mais a tratar, o Sr.
Presidente deu por encerrado os trabalhos as 15h40min, onde foi oferecido um coquetel
a todos os presentes. Para constar, eu, Vera Bezerra Campos, lavrei a presente Ata, que
vai nhumerada em 07(sete) laudas, que apds lida e aprovada, segue assinada por mim,
pelos demais participantes via processo digital. Documento anexo que fara parte da
presente Ata: Relatério da PAI — Politica Anual de Investimentos 2026 e Relatério ALM
(Asset Liability Management) - 2026;

Diretoria Executica IPREV-CA:

Marcus André Guerra Magalhaes (Diretor Presidente)

Heber Eugénio Nunes (Diretor de Adm e Financas)

¢ Documento assinado digitalmentefeletronicamente. Confira as assinaturas no link: https #casimirodeabreu. flowdocs.com.bripublic/assinaturas/STH36ERFIAREATABA3E8BBE CRITHDGMDS
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PREFEITURA DE CASIMIRO DE ABREU
Instituto de Previdéncia dos Servidores do Municipio de Casimiro de Abreu
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Convidados:

Alessandra Silva Batista (Consultora Juridica)

Jorge Luiz Alves da Silva (Auxiliar Administrativo)

Comité de Investimentos:

Marcus André Guerra Magalhaes

Cibele RobertaCerqueira Ramos

Rodrigo Fonseca da Costa

Heber Eugénio Nunes

Vera Bezerra Campos

Conselho Administrativo:

Eliézer Dos Santos De Azevedo (Presidente)

Catia Cristina Ramalho Gomes Soares

Leandro Alves Honorato

Raquel Dames Marchon

Rafael Dos Ramos da Cunha

Luiz do Carmo Pinheiro

Joel Magalhaes Junior

Luzimagno Shumaker Bastos

Conselho Fiscal:

Maiara Porto de Souza (Presidente)

Marcel da Silva Guimaraes

Rieles Nei Pires de Souza

Taiane Verly F. Schueler

Ilvone Alessandra de S. Rodrigues

¢ Documento assinado digitalmentefeletronicamente. Confira as assinaturas no link: https #casimirodeabreu. flowdocs.com.bripublic/assinaturas/STH36ERFIAREATABA3E8BBE CRITHDGMDS
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