INSTITUTO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES DE VILA VELHA ESTADO DO ESPIRITO SANTO

COMITE DE INVESTIMENTO
ATA DE REUNIAO ORDINARIA — N° 015/2025

Aos doze dias do més de dezembro de dois mil e vinte e cinco, as 10:00h, na sede do
Instituto de Previdéncia Social dos Servidores Publicos do Municipio de Vila Velha - IPVV,
inscrito no CNPJ sob o n° 07.238.345/0001-27, situado na Rua Henrique Moscoso, n°® 1275
- Centro, Vila Velha/ES, reuniu-se o Comité de Investimento deste Instituto, em sua sala de
reunides. A convocagao foi realizada conforme as normas vigentes, e a reuniao foi conduzida
pelo Diretor Financeiro, Sr. Reynaldo Luiz Fassarella. Necessario informar a auséncia da
Sra. Maria Margarete Martins, em razdo do gozo de férias no periodo. Verificada a existéncia
legal de quérum, o Sr. Diretor deu inicio aos trabalhos, agradecendo a presenca de todos e

apresentando a pauta da reunido ordinaria:

1) Observacao do cenario macroecondmico;
2) Aplicagao dos recursos relativos a Contribuigdo Previdenciaria de novembro/2025;

3) Assuntos Gerais.
1) Observagao do cenario macroeconémico;

Conforme relatério da LDB (Advisory), quanto ao mercado nacional, na penultima reunido
do ano, em novembro, o Banco Central manteve a Selic em 15% a.a., por decisdo unanime,
reafirmando que a manutengdo desse patamar por um periodo prolongado ainda é
necessaria para assegurar a convergéncia da inflagdo a meta. Embora, a comunicagéao
tenha sido menos dura em relagdo ao balango de riscos de atividade e inflagdo, o COPOM
reforcou que ndo ha espago imediato para flexibilizagdo monetaria. Com isso, as
expectativas de inicio dos cortes ficam voltadas para 2026.

No campo inflacionario, o IPCA de novembro acumulou alta de 4,46% em 12 meses, uma
desaceleracado expressiva em relacao ao pico de 5,53% registrado em abril. O IGP-M
acumulado em 12 meses até novembro, registrou deflagcao de -0,11%, refletindo queda de
precos no atacado. As expectativas de inflagdo continuam cedendo, com as de longo prazo
cada vez mais préximas da meta de 3%. Contudo, pelo lado da atividade, os sinais
permanecem mistos: o mercado de trabalho segue aquecido, com a taxa de desemprego
atingindo 5,4% em outubro, ao mesmo tempo em que o PIB do 3° trimestre mostrou virtual

estagnagao, com crescimento de apenas 0,1% na comparagao trimestral. O arrefecimento

Rua Henrique Moscoso, n2 1275 — Centro — Vila Velha-ES — (27) 3229-7859



INSTITUTO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES DE VILA VELHA ESTADO DO ESPIRITO SANTO

foi concentrado em servigos e no consumo das familias, ambos também com avanco

marginal de 0,1%.

Grafico 6: Composicao do Crescimento Trimestral Grafico 7: Demanda Domeéstica (t/t-1)

No campo fiscal, o leildo de reservas do pré-sal frustrou expectativas ao vender apenas duas
das trés areas ofertadas, arrecadando R$ 8 bilhdes frente aos R$ 11 bilhdes esperados. O
resultado aumenta a necessidade de contengdo de gastos em dezembro para garantir o
cumprimento do piso da meta primaria de 2025. Para 2026, o Congresso aprovou a lei de
diretrizes orgamentarias (LDO). Entre os pontos negativos, destacam-se: maior flexibilidade
na meta primaria das estatais, com possibilidade de desconto de até R$ 10 bilhées para
empresas com planos de reequilibrio econémico-financeiro; calendario determinando o
pagamento de 65% das emendas impositivas até julho; e manutengao da possibilidade de o
governo usar o piso da meta para fins de contingenciamento. Por outro lado, a LDO
incorporou salvaguardas significativas, ao proibir a ampliagdo ou prorrogagéo de gastos
tributarios, a criacao de novas despesas obrigatdrias (mesmo restritas a 2026) e a formacao
de fundos para financiar politicas publicas.

Com o recesso legislativo se aproximando (segunda quinzena de dezembro), segue a
corrida para aprovar o Orcamento de 2026. Mas, a pauta permanece carregada, com

votacdes sensiveis que devem continuar alimentando volatilidade politica no curto prazo.

2) Aplicagao dos recursos relativos a Contribuigcao Previdenciaria de Novembro/2025

O Diretor Financeiro iniciou a apresentacao dos dados da carteira de investimentos do IPVV,
demonstrando o posicionamento em 10/12/2025. Destacou o desempenho de alguns ativos
da renda variavel, especialmente o fundo Plural Dividendos FIF Classe de Investimento em

Agdes — Responsabilidade Limitada, que apresentou rentabilidade de 39,05% a.a.,
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contribuindo para que a rentabilidade consolidada desse segmento atingisse 11,64% a.a.,
bem como o bom desempenho da Bolsa de Valores, que teve variacdo positiva nesse

periodo.

No segmento de renda fixa, foram apresentados os fundos considerados carro-chefe da
carteira, especialmente os referenciados ao DI, os quais tém contribuido de forma
significativa para o atingimento da meta atuarial, com rentabilidade média de 13,53% a.a.

Dentre eles, destacam-se:

o BB Previdenciario RF Referenciado DI LP Perfil FIC FI RPPS - 13,59% a.a.;
o Banestes Liquidez FI RF Referenciado DI — 13,58% a.a;

e Caixa Brasil FI RF Referenciado DI Longo Prazo RPPS - 13,57% a.a.;

e Sicoob DI FI RF Referenciado DI — 13,39% a.a.

O Diretor Financeiro demonstrou, ainda, o posicionamento consolidado em 28/11/2025 (més
fechado), no ambito do art. 7°, inciso |, alinea “a” — Titulos Publicos. Ressaltou que, em razao
de uma inflagdo mais baixa, os rendimentos tendem a apresentar redu¢cao. No més anterior,
foi registrada sobra de 0,71%, ao passo que, no més vigente, a sobra foi de 0,03%. Contudo,
destacou-se que a compensagao entre os periodos mantém uma sobra acumulada de

2,14%, indicando a proximidade do atingimento da meta atuarial anual (Figura 1).

Informou, por fim, que o grupo de renda fixa, alocado majoritariamente no art. 7°, concentra
aproximadamente R$ 900 milhdes, correspondendo a 86% da carteira de investimentos.
Diante desse cenario, e ndo havendo alteracbes relevantes nas condi¢des de mercado,

concluiu-se ser plenamente possivel o atingimento da meta anual, com margem positiva.

Figura 1
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Deliberagao

Diante do cenario apresentado, o Comité de Investimentos deliberou, por unanimidade, pela

alocacao integral dos recursos provenientes da contribuicao previdenciaria referente ao més
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de novembro de 2025, mediante aporte no fundo Plural Dividendos FIF Classe de
Investimento em Ac¢des — Responsabilidade Limitada, observados os limites legais e
normativos vigentes. Fundamenta-se a aplicagdo na analise do cenario econbémico, no
desempenho histérico da carteira, bem como na estratégia de diversificagdo e otimizagao
do retorno, em consonancia com a Politica de Investimentos do IPVV e com a Resolugao
CMN n°® 4.963/2021. Ressalta-se, ainda, que a estrutura da carteira de investimentos do
IPVV permanece majoritariamente concentrada em renda fixa, com aproximadamente 86%
dos recursos alocados no art. 7°, assegurando solidez, liquidez e mitigagao de riscos. Assim,
a alocagao proposta nao altera de forma relevante o nivel de risco agregado, mantendo-se

dentro dos limites legais e normativos.

Dessa forma, a decisdo visa aproveitar a janela de oportunidade identificada, potencializar
o retorno da carteira e contribuir para o cumprimento da meta atuarial, observando-se os
principios da seguranca, rentabilidade, liquidez, solvéncia e transparéncia, que norteiam a

gestado dos recursos previdenciarios.

3) Assuntos Gerais

Foi comentada sobre a palestra apresentada pelo grupo Empire Capital, ministrada pelo Sr.

Sung Kim, que abordou conceitos e praticas de analise e gestdo de fundos de investimento.

Destacou-se a importancia da realizacado de diligéncia aprofundada da carteira dos fundos,
por meio da analise do denominado “espelho do fundo”, com o objetivo de mitigar riscos e
evitar a exposi¢ao a empresas com fundamentos inadequados que compdem determinados

veiculos de investimento.

Foi mencionado que o palestrante apresentou fundos administrados pela Guepardo

Investimentos, destacando critérios de analise relevantes, tais como:

()] composic¢ao percentual da carteira;

()} tempo de atuagao conjunta da equipe de gestao;

(nn nivel de alinhamento entre gestor e cotistas, observando-se que parcela
significativa dos recursos investidos no fundo é do préprio gestor. Ressaltou-se,
ainda, que o foco principal da gestdo nao esta na maximizagdo da taxa de

administragéo, mas sim na otimizagao da rentabilidade do fundo.
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O palestrante também manifestou entendimento de que o movimento de valorizagao do
mercado acionario devera persistir. Diante disso, ficou consignada a necessidade de
realizacao do credenciamento (administrador, gestor e distribuidor) para posterior avaliagdo

pelo Comité de Investimentos, quanto a possivel aporte de valores.

O Sr. Caio acrescentou observagbes acerca da politica de investimentos da Guepardo
Investimentos, destacando a gestdao dindmica do fundo de caixa em relagdo ao
comportamento do mercado acionario, de modo que, em periodos de forte valorizagao da
bolsa, o volume de caixa se mantém elevado, enquanto, em cenarios de desvalorizacao,
ocorre a reducédo desse montante, evidenciando a consisténcia da estratégia adotada pelo
Gestor do FI.

Foi apresentado comparativo entre os fundos ofertados pela Empire (Guepardo) e o fundo
Plural Dividendos, no qual se observou que, embora os fundos da Guepardo apresentem
rentabilidade atrativa, o Plural Dividendos tem apresentado desempenho consistente e

positivo ao longo do periodo analisado.

Foi informado, ainda, que o servidor Sr. Alexandre se encontra responsavel pela conducgio

dos procedimentos de credenciamento atualmente em tramite.

Por fim, registrou-se a percepgao de mercado quanto a tendéncia de queda da taxa de juros,
possivelmente no inicio de 2026, em razdo do controle da inflacdo e, especialmente, da

valorizacao do real frente ao ddlar.

Vila Velha, ES, 12 de dezembro de 2025.
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