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COMITE DE INVESTIMENTOS
Ata de Reunido n°® 12

Em 18/06/2025 iniciou-se por meio presencial a reunido do Comité de
Investimentos do IPRESB, cuja pauta foi:

1-) Vacancia no Comité de Investimentos;
2-) Plano de agdo — movimentacgoes no art.8;
3-) Fundo Multimercado Itall S&P500;

4-) Relatério gerencial de maio de 2025.

1-) Vacancia no Comité de Investimentos;

Em razdo da solicitagdo de desligamento do Comité de Investimentos de Arlane
Gomes Ferreira, foi encaminhado ao gabinete do IPRESB a solicitacdo de oficializar o
colegiado supremo deste instituto para realizar uma nova indicacdo. Em sua ultima
reunido, o conselho de administracdo do IPRESB ja deliberou pelo nome que estd em
processo de nomeacdo. O Comité de Investimentos do IPRESB agradece a senhora
Arlane Gomes Ferreira pelo trabalho e contribuicdo ao nosso instituto.

2-) Plano de agdo — movimentacgoes no art.8;

Nestes Ultimos meses o Comité de investimentos do IPRESB tem acompanhado,
refletido e debatido sobre alguns ativos de nosso portfolio e as contribuicdes de cada um
deles. Além disso, temos discutido e buscado amadurecer a proposta feita pela NT SEI
n°296/2023/MPS em diversas reunifes deste Comité como registrado nas atas de
naimerol9 e 23 do ano de 2024, bem como nas atas de nimero 8, 9, 10 e 11 deste ano.
Portanto, foram varias horas de discussGes de como realizar o melhor manejo possivel,
se assim entender os membros deste Comité, daquilo que é proposto na referida nota
técnica. Os objetos deste plano de acdo sdo dois fundos de investimentos do art.8, ou
seja, fundos que devem alocar ao menos 67% de seus recursos em acdes de empresas
negociadas em nossa B3. Os fundos analisados sdo: O BTG Pactual Absoluto
Institucional e 0 BB Acdes Retorno Total.

O fundo da BTG entrou pela primeira vez em nosso portfélio pela ordem do dia
03 da ata de numero 08 de 04/08/2020, com um aporte inicial de R$5M. Naquela época
viviamos uma tensa crise pandémica, onde ndo existia prémio na renda fixa, pois a
politica monetaria estava extremamente frouxa, alias, naquele 04/08/2020, uma terca-
feira era o primeiro dia da reunido ordinaria de nosso COPOM para decidir a menor
taxa Selic meta da historia. Ao final do segundo dia de sua R.O. sai a decisdo do
COPOM e passamos ter uma taxa Selic de apenas 2,00% a.a., portanto, para se buscar
qualquer nivel de prémio se fazia necessario tomar mais riscos.

Um segundo aporte de mesmo valor foi deliberado pelo Comité pela ordem do
dia 02 da ata de numero 17 de 27/09/2022. Naquele més, também tivemos decisdo de
politica monetaria, porém, bem diferente em relacdo ao primeiro aporte, pois viviamos
uma Selic meta de 13,75% a.a. onde a autoridade monetéria deliberou pela manutencéo
desta taxa, e portanto, diversos agentes de mercado ja observavam que ali era possivel
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vislumbrar o final do ciclo de aperto monetario, logo, havia uma expectativa de queda
em breve. Além disso, um fator muito importante, estivamos exatamente na semana que
antecedia o primeiro turno das elei¢cdes presidenciais do Brasil, logo, 0s precos das
acOes estavam muito baixos, e assim, o Comité entendeu que poderia ser sim uma
oportunidade de entrada, de tal forma que, alocamos R$40M em fundos de acbes, dos
quais, apenas R$5M foram para o fundo da BTG.

Ja o fundo de ac¢des do Banco do Brasil recebeu um unico aporte de R$45M pela
ordem do dia 02 da ata de nimero 24 de 13/08/2021. O cenario macroecondémico ainda
era muito desafiador, pois viviamos em tempos pandémicos e uma politica monetaria
contracionista, porém com uma Selic meta muito baixa, na casa dos 5%. Nesta época,
ainda ndo tinhamos uma conta no sistema especial de liquidacdo e custodia (selic),
portanto, estavamos ainda impedidos de comprar TPF. Dado este contexto, tinhamos
que tomar mais riscos para se aproximar da meta. Neste 13/08/21, o Comité fez uma
forte realocacdo, onde resgatou os fundos de indices Anbima longos e alocou em fundos
de vértices curtos, além de alocar R$90M em fundos de acdes, sendo R$45M para este
fundo do BB e os outros R$45M para um fundo da Caixa, que ja saiu e entrou
novamente em nosso portfélio e esta até hoje com uma performance de +38% em
relagdo ao valor alocado.

O que temos observado é que estes dois fundos tém ficado muito atras de seus
pares, alias do proprio indice de nossa B3, e isso tem incomodado muito os membros
deste Comité. Para esta analise, selecionamos uma amostra composta por fundos que
fazem e que ja fizeram parte de nossa carteira no art.8, portanto, foram fundos que
possibilitaram a entrada e saida com a variagdo de cota positiva. A figura 01 compara o
indice de nossa B3 com esta amostra de fundos de diversas gestdes numa janela que
compreende 12/2019 a 05/2025.

Gréfico de Rentabilidade ©® Indicadores | Ofimo 6M 1A 2A 3A S5A [4

(@ Entenda o calculo

— AZ QUEST SMALL MID GAPS INSTITUCIONAL FIF DA CIG AGOES RL — CAIXA BRASIL AGOES LIVRE QUANTITATIVO FIC GLASSE FIFAGOESRL  — BTG PAGTUALABSOLUTO INSTITUC,  04.06.2025
— BB AGOES IBOVESPA ATIVO FIC FIF RL SCHRODER BEST IDEAS FI FINANCEIRO AGOES RL — XP INVESTOR CLASSE INVESTIMEN
— XP INVESTCR DIVIDENDOS CLASSE INVESTIMENTO AGOES RL ICATU VANGUARDA DIVIDENDOS FIF CLASSE INVESTIMENTO ACOES RL ~ — IBOV ] 69,94% | CAIXA BRASILAGOES L.

70,00%
60,00%
50,00%
40,00%
30,00%
20,00%
10,00%

I 3343% | XPINVESTOR CLASSE I...
,66%
26,66% | XP INVESTOR DIVIDEND.
1 2577% [1BOV
| 1483% |AZ QUEST SMALL MID C...
| 1361% |BB AGOES IBOVESPA AT...

\“A ¥
|

000% A

-10,00%

-40,00%

-50,00%

\ el
At o rf 1 Ea "
A T / o o Vo
A A
-20,00% ah i 2 . ¥ rﬁ.
-30.00% ol Y

Ultima atualizacio 05/06/2025

Figura 01 — Comparac&o entre o indice de nossa bolsa com a amostra.

Note que os dois ativos objetos estdo aquém do Ibovespa, ou seja, pagamos uma
taxa de administragdo para que a gestdo ativa perca para o indice passivo. Quando
observamos janelas variaveis no tempo, ou seja, janelas do més corrente, ano corrente,
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de um trimestre, um semestre, 1 ano, 2, 3, 4 e 5 anos, também observamos quem tem
consisténcia em seus resultados.

Rentabilidade histérica ©

mm

I AZ QUEST SMALL MID CAPS INSTIT. 0,99% 16,63% 17,05% 13,44% 20,67% 26,33% 23,37% -3,23% 35,83%
I CALXA BRASIL ACOES LIVRE QUANT. -0,00% 17,10% 1641% 691% 16,65% 29,44% 31,63% 20,49% 7947%
I BTG PACTUAL ABSOLUTQ INSTITUCL. 0,59% 17,94% 17,77% 878% 5,85% 795% 8,74% -33,26% -13,75%
I BB ACOES IBOVESPA ATIVO FIC FI 0,38% 10,18% 9,44% 419% 9,85% 12,09% 12,62% -6,57% 2877%
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Figura 02 — Performance dos fundos analisados em diversas janelas.

Na figura 03 temos o indice Sharpe, trata-se de uma meétrica de analise
quantitativa que possibilita observamos a relacédo risco e retorno dos fundos. Quanto
menor for o risco e maior for a performance, mais eficiente foi a gestdo, portanto,
quanto maior for o indice Sharpe melhor o histérico do fundo.

indice de Sharpe ©
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Figura 03 — indice Sharpe dos fundos da amostra.

Na figura 04 observamos a relacdo risco e retorno dos fundos da amostra, 0
destaque positivo vai para o Fundo da Caixa e o destaque negativo vai para o fundo da
BTG.
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Figura 04 — Gréfico de disperséo dos fundos da amostra.

Importante reforcar que todas as métricas quantitativas estdo fundamentadas em
distribuicbes estatisticas e/ou dados do passado. Assim, devemos lembrar que
performance passada ndo € garantia nenhuma de performance futura, porém a Unica
informacdo que qualifica a gestdo que se pode constatar est no passado, pois o futuro €
incerto, mas com ela é possivel verificar qual gestor conseguiu entregar o melhor
resultado em um dado cenario. Sendo assim, o Comité de Investimentos do IPRESB, de
forma unanime deliberou pela liquidacéo total do fundo de investimentos em acGes BB
Acoes Retorno Total de CNPJ. 00.822.059/0001-65. Este Comité ndo acredita mais que
a gestdo do fundo seja capaz de rentabilizar de forma satisfatéria para o nosso portfélio.
Em agosto deste ano o fundo completard 5 anos e 0 mesmo esta muito aquém de seus
pares. Reforcamos que a BB Asset é uma das maiores distribuidoras e gestoras do
universo RPPS, casa esta, que tem a nossa parceria e possui a admiracdo deste Comité
pelo atendimento e diversos trabalhos realizados com exceléncia, porém, este produto
ndo contribuiu para os nossos objetivos. Os recursos aqui liquidados serdo distribuidos
de formas iguais em dois fundos do mesmo artigo, portanto, reforcamos, ndo estamos
colocando recursos novos neste artigo, apenas estamos trocando os prestadores de
servicos. Metade do recurso oriundo do fundo de acBes do BB irad para o fundo Caixa
Brasil acdes Livre Quantitativo de CNPJ. 30.068.169/0001-44, fundo que estd em nossa
carteira, que ja liquidamos uma vez para comprarmos TPF, e retornou ao nosso
portfolio pela segunda vez, pois o fundo possui métricas quantitativas de nosso agrado,
bem como um beta da ordem de 0,95, que passou pela andlise qualitativa deste Comité
na ordem do dia 02 da ata de nimero 10 de 28/05/2025, onde conversamos com o gestor
que idealizou o fundo. A outra metade do recurso oriundo do fundo de acdes do BB ira
para o fundo XP Investor Dividendos de CNPJ. 16.575.255/0001-12, fundo que ja
participou de nossa carteira e foi liquidado para alocarmos em TPF. Este fundo também
possui métricas quantitativas de nosso agrado, em especial o seu tamanho que é da
ordem de R$320M o que mitiga o risco de desenquadramento, tendo o XP Dividendos
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um PL quase duas vezes maior que a do seu irmdo XP Investor. Na ordem do dia 02 da
ata de ndmero 11 de 05/06/2025 o Comité conversou com o gestor do fundo XP
Dividendos o que possibilitou uma analise mais qualitativa e a verificacdo de um
alinhamento com as expectativas deste Comité.

Desta forma, quebramos a heuristica do viés da aversdo a perda, onde, 0
investidor vende suas posi¢des vencedoras, mas mantem as posi¢ées perdedoras com a
alegacéo de que, se ndo vendeu o ativo, ndo realizou prejuizo. Porém, cabe lembrar que
esta estratégia de vender ativos bons e manter os ruins dificulta o atingimento da meta
mesmo no longo prazo, além disso, estamos apenas trocando o recurso de méo, porém
continuaremos no mesmo artigo, ou ainda, no mesmo risco, o risco de bolsa doméstica e
isso faz parte da estratégia para recuperar 0 recurso gque sofreu com a marcacdo a
mercado, pois, 0 mesmo mercado que retira € aquele que entrega, mas para isso se faz
necessario se posicionar em bons ativos.

Enquanto o fundo da BTG, também estavamos estudando uma liquidacéo total
do ativo, porém observamos que neste exercicio, este fundo, foi o0 melhor ativo do art.8,
como podemos observar na figura 05, foram quase 18% de rentabilidade o equivalente a
350% da meta atuarial para o periodo. Desta forma, daremos uma segunda chance para
o fundo que seguira sobre 0 nosso radar.

Gréfico de Rentabilidade ©
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Figura 05 — Grafico que mostra apenas os atuais fundos de nossa carteira no ano de 2025.

3-) Fundo Multimercado Ital S&P500;

A partir de maio de 2025 o fundo de investimentos multimercado Itald S&P500
de CNPJ.26.269.692/0001-61, até entdo enquadrado do art.10, | passara para o art.8, |.
Esta mudanca de enquadramento ocorreu em funcdo das mudancas dos ativos que
constituiam o fundo. Até entdo, o fundo comprava LFT e operava o ajuste diario do
S&P500 no mercado futuro, isso fazia com que a taxa de administracdo do fundo fosse
0,8% a.a.. Porém, agora o fundo compra uma ETF da nossa B3 e faz uma Swap do
indice americano, o que possibilitou uma boa reducédo na taxa de administracdo. Agora
sua taxa de administracdo sera de 0,04% a.a.. Portanto, ressaltamos que esta alteracdo
foi passiva, ou seja, sem deliberacdo deste Comité. Porém o objetivo do fundo se
manteve, ele continuara performando o S&P500, portanto por ora, o fundo serd mantido
em nosso portfolio.
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4-) Relatério gerencial de maio de 2025.

O més foi muito positivo para o nosso portfolio. Com a divulgacdo de uma inflagao
abaixo da projecdo Anbima de +0,26%, nossa meta ficou em apenas +0,69%, além
disso, nossos fundos de acgdes tiveram uma excelente performance, devolvendo boa
parte do que nos foi tirado neste semestre, desta forma, nossa carteira entregou +1,34%,
0 equivalente a 195% da meta proposta para 0 més, sendo esta, a melhor rentabilidade
do exercicio. Com isso voltamos a cumprir a meta do periodo com uma modesta
margem de +0,16%. Nossa carteira acumula uma rentabilidade de +5,12% frente a uma
meta atuarial de +4,96% para o periodo.

Margem 2025

Figura 06 — Curva que expressa quéo acima ou abaixo estamos da nossa meta atuarial.

A recuperacdo se deve aos movimentos da politica econdbmica dos EUA. O
presidente Donald Trump acabou afrouxando o seu “tarifaco” surpreendendo o mercado
positivamente, em outras palavras, Trump fez muito barulho para quase nada, porém
trazendo muita volatilidade nos portfélios. Eventos como estes demandam de nds
investidores muita cautela e parciménia. Em momentos nebulosos, fazer nada é quase
sempre a melhor escolha. Em geral, o ativo que tira valor pela marcacdo a mercado € o
mesmo que terd a capacidade de devolver este valor no intervalo de tempo similar.
Outro destaque é 0 nosso mercado doméstico CDI entregando 1,14% no més e nossa B3
renovando maximas, todo este cenario contribui para a 6tima performance neste més, a
seguir, o resultado de cada artigo.

e Carteira de Renda Fixa (art. 7):

Nossa carteira de TPF (art.7, I, a), fechou o més correspondendo a cerca de 86%
de nosso PL, entregou neste més +0,86%. Os fundos que possuem em seu PL 100% de
TPF (art.7, 1, b), que correspondem cerca de 3,3% de nosso portfolio entregaram
+1,14%, ja os fundos de crédito misto e privado que juntos representam cerca de 1,2%
de nosso PL performaram +1,87% e +0,92%, respectivamente.
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e Carteira de Renda Variavel (art. 8):
A carteira de renda variavel domestica que representa cerca de 2,5% de nosso PL
puxou 0 nosso portfolio para cima neste més entregando +4,90%.

e Carteira de Investimentos no Exterior (art. 9):

Os ativos de renda variavel global de nosso portfolio com uma correlagéo inversa ao
real fecharam o més no positivo. Com uma participacdo de cerca de 4% de nosso PL, 0s
fundos enquadrados nos art. 9,1l e art.9, Il entregaram neste més +9,39% e +7,65%,
respectivamente.

e Carteira de Fundos Estruturados (art. 10):

A carteira de fundos multimercados enquadrados no Art.10, I, que representa cerca
de 1,5% de nosso PL, nos puxou para cima em +5,12% e os fundos de participacdo
(Art.10, I1), que representam 1,4% de nosso portfolio performaram -0,05%.

e Carteira de Investimentos Imobiliario (art. 11):
Os fundos de investimentos imobiliarios que representam 0,5% de todo nosso
portfolio entregaram +0,22%.

¢ Resultado final
Desta forma, nossa performance para este més ficou em +1,34%, acumulando uma
rentabilidade de +5,12% e fechando este més com um PL de R$ 3.902.775.711,14.

O Comité permanece atento as movimentag¢6es do mercado financeiro e de capitais a
fim de obter as melhores acGes taticas e estratégicas para melhorar a relagdo risco e
retorno de nosso portfolio, sempre pautados pelos principios de seguranca,
rentabilidade, solvéncia, liquidez, motivacdo, adequacdo e transparéncia. Sem mais,
terminou a reunido. Participaram desta reunido:

Diego Stefani Eliezer Antonio da Silva
Membro do Comité de Investimentos Presidente do Comité de Investimentos
Lais Alencar Bernardes Erick Marinho da Silva
Membra do Comité de Investimentos Membro do Comité de Investimentos
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Assinaturas do documento

"Ata do Comité de Investimentos de n°12 de
18.06.2025"

Caodigo para verificagcdo: CCN7114Q

Este documento foi assinado digitalmente pelos seguintes signatarios nas datas indicadas:

ERICK MARINHO DA SILVA (CPF: ***124.957-**) em 18/06/2025 as 16:39:36 (GMT-03:00)
Emitido por: "AC SOLUTI Multipla v5 G2", emitido em 07/08/2024 - 15:12:00 e valido até 07/08/2025 - 15:12:00.
(Assinatura ICP-Brasil)

LAIS ALENCAR BERNARDES (CPF: ***.625.888-**) em 18/06/2025 as 15:57:51 (GMT-03:00)
Emitido por: "SolarBPM", emitido em 20/12/2024 - 08:51:01 e valido até 20/12/2027 - 08:51:01.
(Assinatura do Sistema)

DIEGO STEFANI (CPF: ***,905.028-**) em 18/06/2025 as 15:57:25 (GMT-03:00)
Emitido por: "SolarBPM", emitido em 01/07/2022 - 09:20:56 e valido até 01/07/2122 - 09:20:56.
(Assinatura do Sistema)

ELIEZER ANTONIO DA SILVA (CPF: *** 546.068-**) em 18/06/2025 as 15:54:06 (GMT-03:00)
Emitido por: "SolarBPM", emitido em 08/06/2022 - 16:41:12 e valido até 08/06/2122 - 16:41:12.
(Assinatura do Sistema)

Para verificar a autenticidade desta copia, acesse o link
https://solarbpm.barueri.sp.gov.br/atendimento/conferenciaDocumentos e informe o processo IPRESB 002469/2025

e 0 cOdigo CCN7114Q ou aponte a camera para o0 QR Code presente nesta pagina para realizar a conferéncia.

Esta pagina foi gerada automaticamente pelo sistema para detalhamento das assinaturas e
nao é contabilizada na numeracgéo de paginas de processo.
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