QUARTA ATA DA REUNIAO DO COMITE DE INVESTIMENTO DO IPRESBS; GESTAO 2022 / 2024,
REALIZADA DIA DEZESSETE DE ABRIL DE DOIS MIL E VINTE E QUATRO.

As quatorze horas do dia dezessete de abril de dois mil e vinte e quatro, na sede do
IPRESBS, situada na Rua Alfredo Klimmek, nimero quatrocentos e trinta e nove, centro,
no Municipio de S3o Bento do Sul, Estado de Santa Catarina, reuniram-se o Comité de
Investimentos do IPRESBS. Presente os membros Srs. Clifford Jelinsky, Lucilene Zélia dos
Santos Haidar Barbosa, Marco Rodrigo Redlich, lvana Aparecida Pereira e Marcos Gertler.
A reunido foi conduzida pelo Diretor Presidente do IPRESBS Clifford Jelinsky, que dado o
quorum legal, abriu os trabalhos e cumprimentou a todos. Também compareceram de
forma online os representantes da SMI Consultoria, os Srs. Rafael Demeneghi e Igor
Almeida. Igor iniciou sua fala nos trazendo considerac6es quanto ao cendrio econdmico
mundial. Comecando a analise pelos Estados Unidos, na inflagdo, o CPI variou 3,5% na
avaliacdo anual e 0,4% na avaliacdo mensal, sendo que o nucleo subiu para 3,8%. Existe
um efeito de defasagem do PCE (2,5% em fevereiro), que é um indicador mais amplo, e
por ser divulgado no final do més, deve acompanhar o resultado do CPI. A atividade
econdmica dos Estados Unidos vem demonstrando resiliéncia, com projecdo de
crescimento no primeiro trimestre deste ano e muito disto pode estar vinculado ao
mercado de trabalho que vem criando uma maior quantidade de empregos. E de acordo
com o relatdrio Payroll, houve a criagdo de 303 mil novos empregos acima da expectativa.
Ja ataxa de desemprego subiu para 3,8%. Manteve-se também a contratagdo de juros em
torno de 5,25% e 5,50%, com descarte da previsdo de inicio de queda destes juros em
junho. Quanto as expectativas de mercado, com a continua postergac¢do da flexibilizagdo
dos juros e aversao ao risco, os mercados emergentes vém sendo penalizados,
principalmente o Brasil. Quanto ao governo, ndo teve uma grande atualizagao. Sabemos
que este ano € o ano de eleicdo, e 0 ponto em destaque é a divida americana, que
atualmente corresponde a 34 trilhdes de ddlares, o que justifica a valorizacdo do ouro.
No entanto, o tema principal continua sendo a taxa de juros porque uma taxa de juros
muito alta tira a flexibilidade dos demais bancos centrais. Na zona do Euro permanece a
convergéncia da inflagdo para a meta de 2%. Em mar¢o a inflagdo acumulou 2,4% e o
nucleo da inflagdo, 2,9%. Entretanto, é importante registrar que quanto aos precos em
servicos, de forma consistente, vem havendo uma variagdo de 4% sem direcdo de recuo.
Devido a isto, € justificado que o banco central europeu mantenha os juros elevados por
mais tempo. Infelizmente os juros elevados por tanto tempo tem penalizado a atividade
econdmica, principalmente a industria, que apesar de ter crescido 0,8% em fevereiro, no
acumulado, permanece em territério negativo de 6,4% no ano. Quando analisamos o PMI,
como autenticador de atividade, observamos que o setor de servigos teve uma expansédo
de 50,2% para 51,5% enquanto que o industrial teve uma contragéo, ja que foi de 46,5%
para 46,1%. Isto pode justificar a variagdo positiva dos prec¢os. Tivemos também a decisdo
da taxa de juros na dltima semana, manteve-se em 4,5%. A presidente do Banco Central,
Cristine Lagarde disse que ndo se deve esperar a inflagdo atingir a meta para reduzir a
taxa de juros. Entdo o mercado espera que esta redu¢do da taxa de juros deva ocorrer
apos a reunido de junho. As consideragdes sdo de que por mais que a zonado Euro esteja
tentando realinhar a sua economia e tentando impulsiona-la Wpern angcemos com
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perspectiva de fragilidade nos préximos meses. Dado o contexto econdmico geral, o
ambiente n3o é propicio a receber investimentos. Sobre a China, ap6s ao bom resultado
do CPI de fevereiro (0,7%), no agregado de marg¢o, acumulou 0,1%, e esta deflacdo
evidencia uma economia estagnada. Com isso, o governo devera adentrar na economia
para tentar novos estimulos. Na atividade econémica, o PIB do primeiro trimestre cresceu
1,6% e nos Ultimos 12 meses, 5,3%. Entretanto, este resultado estd associado aos
estimulos realizados pelo governo chinés, e tende a ndo ser sustentavel, gerando mais
incertezas sobre os préximos resultados. A principio, havia uma meta ambiciosa de
crescimento econdmico de 5,0% em 2024. O que estamos observando agora é que houve
um recuo da industria de 7,0% para 4,5% em margo e o varejo, de 5,5% para 3,1%. Devido
a isto, os estimulos antes veltados ao setor imobiliario, agora devem ser voltados a
indUstria. Além disso, continuardo a fomentar a demanda local com estimulos fiscais e
monetdrios, com destaque em um plano de reindustrializacdo. Com isso, é provavel que
o preco das commodities comece a se valorizar, o que pode inflamar ainda mais a inflagdo.
As consideragbes sdo de que o mercado permanega majoritariamente receoso com a
recuperacdo econdmica da China, entdo a sugestdo é permanecer com cautela no que se
refere a investimentos no exterior. Somado a isto, a tendéncia é que o governo chinés
deixe de lado o setor de construcdo civil e infraestrutura e foque no setor de manufatura.
Aqui no Brasil, tivemos uma grande surpresa no IPCA, variou 0,16% em margo. Entdo
ainda € confirmado o processc de desaceleragao dos pregos, pois o indice caiu de 4,5%
para 3,93%. E para melhorar ainda mais os dados, a média dos nlcleos, servicos e difusao
cairam, mas a media de servigos subjacentes apresentou resisténcia. O IGP-M continua
em processo deflaciondrio, variou -0,47% em margo, acumulando -4,26% nos ultimos
meses. A atividade econdmica vem aquecendo em todos os setores, indUstria, servicos e
varejo. Isso causou surpresa pois esperava-se uma queda agora no final do Gultimo més,
sendo este aumento associado ao maior niimero de pessoas no mercado de trabalho, ou
seja, maior massa salarial e uso de crédito devido a queda de juros. A taxa de desemprego
caiu 7,4% até o quarto trimestre de 2023 e cresceu 7,8% até a média moével de fevereiro.
Ainda quanto ao mercado de trabalho, até fevereiro de 2024 houve a criacdo de 306 mil
empregos sendo que o salario médio de admissdo foi de R$2.082,79. Isso representa um
aumento de 2,36% na média salarial, que acaba sendo ruim para um cendario onde é
necessario controlar a inflagdo. Quanto a taxa de juros, foi contratada apenas mais uma
queda de 0,5% pois entende-se que é necessario ter mais flexibilidade monetdria diante
do atual cendrio. Somado a isto, também estdo as questdes de governo que serdo
mencionadas a seguir. Alterou-se o PLDO de 2025 substituindo o superavit de 0,5% para
a meta de déficit zero e saldrio minimo de R$1.502,00. A cdmara aprovou um dispositivo
que altera o arcabouco fiscal e possibilita 0 aumento de 15 bilhdes em despesas extras.
O STF permitiu descontar o pagamento das sentengas judiciais (precatdrios) da meta
fiscal. Na andlise de arrecadagdo das Receitas Federais, a arrecadacio total ating'iu, em
fevereiro de 2024, o valor de R$186.522 milhdes, o que representa 12,27% a mais que
fevereiro de 2023, entretanto, houve um aumento de 27,4% real das despesas. Esses
fatores sdo considerados ruidos fiscais que prejudicam os investimentos, principalmente
a parte mais longa da curva de juros que é representada pelo IMA-B/@&\IMA-B 5+, por
exemplo, além de prejudicar as expectativas de infla¢do. De acW conj o Boletim Focus,
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0 IPCA este ano esta reduzindo (3,71%), mas ainda ndo atinge a meta de inflagdo (3,0%),
ent3o permanecemos com a Selic em territério contracionista. O PIB cresce a 1,95%, mas
este crescimento estd muito vinculado ao aumento do consumo das familias, bem como
este governo que estd gastando cada vez mais. E por consequéncia, temos 0s juros
subindo, a Selic foi para 9,13% deixando o mercado incrédulo que fique abaixo de 10,00%
ainda este ano. Com isso, para 2025 temos a proje¢do de que o IPCA fique em 3,56%, 0
PIB em 2,00% e a Selic em 8,50%. Na questdo fiscal, as consideragdes sao de que nao
sabemos como serd tratada a necessidade de equilibrar o orgamento e na questdo
monetaria, teremos que aguardar novos posicionamentos quanto ao ritmo de queda dos
juros. Se for somente na préoxima reunido, teremos ainda mais prejuizos para a economia.
Entretanto, a boa noticia, é que quando as taxas de juros estdo altas, os investimentos
em renda fixa sdo beneficiados. Com isso, Igor finaliza sua fala e passa a palavra o Sr.
Rafael para que realize a apresentac¢do da carteira de investimentos. Clifford aproveita a
oportunidade para questionar Rafael sobre como estd sendo o retorno dos IMAs. Rafael
inicia falando sobre as expectativas positivas que tinhamos nos meses de novembro e
dezembro de 2023 quanto a queda da taxa de juros americanos agora no més de margo.
Entretanto, o cendrio virou drasticamente devido a economia americana continuar forte
e as questdes de cunho fiscal no Brasil, que fizeram as taxas dos titulos voltarem a subir.
Ao mesmo tempo que houve uma vantagem para a renda fixa, houve uma deterioragao
das classes de maior risco. A carteira do instituto, devido ao trabalho de imunizagdo que
vem sendo feito ao longo do tempo, conseguiu reduzir a volatilidade que em 2022 era de
3,80% para 0,85% agora em 2024. Por essa razdo ndo sentimos tanto o impacto das
variacoes do cenario econdmico mundial. Atualmente, a carteira esta com 49,10% em
NTN-B CURVA e LF, 11,90% em CDIl, 11,20% NTNB 2024 com vencimento em agosto,
1,70% em VERTICE 2030, 3,60% em alocagdo dinamica, 14,30% nos IMA-B, 4,90% em
renda variavel, 1,10% no exterior e 2,20% em FIP/MULTIMERCADO. E tendo em vista a
baixa volatilidade da carteira e atuais taxas, no momento ndo é indicado reduzir as
posigdes em IMA-B. S6 seria indicado reduzir a posicdo dos IMA-B caso a tendéncia do
mercada fosse piorar. Quanto ao CDI, a expectativa de retorno estd em 10,06% enquanto
a projecao de meta atuarial estd em 9,29% (INPC 4% +5,01%). Sendo assim, ndo € indicado
reduzir posicdo em CDI também. O retorno financeiro em 2024 estd ern RS7.765.053,05
e o PL de fundo estd em R$538.897.061,98. Quanto ao retorno em relacdo a meta, no
més de margo a carteira atingiu 136%. Este resultado excelente foi impulsionado
massivamente pelos titulos publicos, letras financeiras e CDI. Quanto as taxas das NTN-B,
no més de margo todas estdo acima de 6%. J4 em relagdo as movimentacdes da carteira,
é recomendado o resgate total dos fundos Bradesco FIC Macro Institucional
Multimercado 21.287.421/0001-15, Bradesco FIC Aloca¢do Dindmica Renda Fixa
28.515.874/0001-09, itau FIC Alocagdo Dindmica Renda Fixa 21.838.150/0001-49 e se
houver possibilidade alocar em NTN-B 2040/2045 ou em titulos com vencimentos
intermediarios. Na sequéncia, deve-se avaliar a possibilidade de remanejar os fundos de
renda variavel. Assim, o Sr. Rafael finalizou sua fala e se colocou a disposi¢cdo para
esclarecer eventuais duvidas. Movimentag@es: No dia 01/04/2024 foi efetivada a compra
de NTN-B 2035 no valor de RS 10.001.188,89 com taxa de 5,81% banco vencedor da
cotacdo foi a Caixa EconOmica Federal e o fundo resgatado foi oﬁz/ixa Brasil\Referenciado
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DI. Aprovado pelo Comité de Investimentos e SMI Consultoria. No dia 15/04/2024 foi
efetivada a Compra NTN-B 2040 no valor de RS 10.002.272,33, taxa 5,975% e NTN-B 2045
no valor de RS 10.001.036,10 com taxa de 6,00% o banco vencedor da cotagdo foi a Caixa
Econdmica Federal e o valor resgatado para a compra foi do fundo Caixa Novo Brasil
Referenciado IMA-B LP e do fundo Caixa Brasil Referenciado DI. Aprovados pelo Comité
de Investimentos e SMI Consultoria. No dia 17/04/2024 foi efetivada compra de NTN-B
2040 no valor de RS 4.996.141,35 com taxa de 6,0450%, o banco vencedor da cotagdo foi
o Banco do Brasil e o valor resgatado para a compra foi do fundo BB Previdenciario RF
Referenciado DI Perfil. Aprovado pelo Comité e SMI Consultoria. Valores recebidos de
Compensacdo Previdencidria e Contribuicdes do servidor, patronal e déficit foram
aplicados no fundo Caixa Brasil Referenciado DI. Aprovado pelo Comité de Investimentos
e SMI Consultoria. Assim, nada mais havendo a tratar, esta foi declarada por encerrada,
da qual, para constar eu, Tatiane Kellner, fui nomeada pelo Diretor Presidente a lavrar a
presente ata. Sdo Bento do Sul — Santa Catarina, dezessete de abril de dois mil e vinte e

lvana Ap chlda Pereira
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31/01/2024 0,50%| 11,15%
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16/06/2024 0,50% 9,65%
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= RETORNO FINANCEIRO EM 2024 : RS 12.159.020,85

= PLDOFUNDO:R$ 543.359.384,61
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MES
Janeiro
Fevereiro
Margo
Abril
Maio
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Julho
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1 - Resgate total dos fundos Bradesco FIC Macro Institucional Multimercado
21.287.421/0001-15, Bradesco FIC Alocacdo Dindmica Renda Fixa 28.515.874/0001-
09: Itau FIC Alocacdo Dindmica Renda Fixa 21.838.150/0001-49 e se houver
possibilidade alocar em NTN-B 2040/2045 ou titulos com vencimentos intermedidrios

2 - Avadliar a possibilidade de remanejar os fundos de renda variavel na sequéncia.
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