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ATA DA SESSAO ORDINARIA N° 125, DE 19 DE DEZEMBRO DE 2025
COMITE DE INVESTIMENTOS - IPASP

As dez horas do dia dezenove de dezembro de dois mil e vinte e cinco, na sede do IPASP, reuniu-se o Comité de
Investimentos, com a presenga do Senhor Antbnio Carlos Schiavon, Presidente do Instituto, da Senhora Marcia Adriana
Rodrigues, assessora de gabinete, do Senhor Leonardo Rombola de Souza Martins, Gestor dos Recursos Financeiros
do Regime Proprio de Previdéncia Social, do Senhor Marcel Gustavo Zotelli, Conselheiro do Instituto e do Senhor
Douglas Sarti Toledo, Conselheiro do Instituto. A presente reunido teve a seguinte pauta: discussdo sobre o cenario
econdmico; resultados do més anterior; alocagdes de recursos; acompanhamento dos investimentos recentes.
A reunido iniciou-se com a apresentagdo do relatério mensal. Em seguida, foi apresentada a discussdo sobre o
panorama do més anterior. Em novembro, o cenario global foi marcado pela consolidagdo das expectativas de cortes
de juros nas principais economias, com indicadores de inflagdo mais benignos nos EUA e recuo dos juros longos,
favorecendo os ativos de risco, apesar da volatilidade no setor de tecnologia. O S&P 500 encerrou praticamente estavel
(+0,13%), enquanto os mercados globais tiveram desempenho misto, com o MSCI World recuando 0,76% e o Global
BDRX caindo 2,41%. No Brasil, o ambiente externo mais favoravel sustentou os ativos locais, mesmo com o fiscal
como principal foco de atengéo. O Ibovespa avangou 6,37%, e o IPCA registrou alta de 0,18%, abaixo do esperado.
Na renda fixa, o CDI subiu 1,05%, o IRF-M avancgou 1,67% e o IMA-B teve alta de 2,04%. Nesse contexto, o Instituto
encerrou novembro com rentabilidade de 1,19%, superando a meta mensal. Apds explanagdes, determinou-se que as
Contribui¢cdes Previdenciarias do fundo de repasse permanecerdo nos ativos atrelados ao CDI. As Contribuicbes
Previdenciarias do fundo de reserva ser&o aplicadas da seguinte forma: R$ 1.000.000,00 no fundo CAIXA IMA-B e o
restante sera alocado nos fundos SICREDI IRF-M1 e BRADESCO DI PREMIUM. Referentes as alocacdes e
realocacdes decididas anteriormente: no dia 28/10, as contribui¢des previdenciarias dos fundos de repasse e reserva
foram alocadas nos fundos SANTANDER DI TP. Em 25/11, foi cotado compra de titulos publicos diretos marcados na
curva, com respectivos valores, taxas e corretoras: R$ 6.832.041,59 a 7,32%+IPCA 2035 (BGC), R$ 6.564.251,60 a
7,16%+IPCA 2040 (BGC), R$ 6.586.437,05 a 7,10%+IPCA 2045 (BGC), R$ 6.434.422,42 a 7,01%+IPCA 2050 (BGC),
R$ 6.499.905,66 a 7,02%+IPCA 2055 (BGC) e R$ 6.341.286,09 a 7,00%+IPCA 2060 (SAFRA). Em 09/12 foi cotado o
restante do valor combinado, sendo: R$ 6.836.837,74 a 7,42%+IPCA 2035 (BGC), R$ 6.567.562,03 a 7,16%+IPCA
2040 (BGC), R$ 6.590.626,58 a 7,14%+IPCA 2045 (BGC), R$ 6.435.190,96 a 7,12%+IPCA 2050 (BGC), R$
6.503.114,50 a 7,12%+IPCA 2055 (BGC) e R$ 6.343.585,13 a 7,10%+IPCA 2060 (BGC) - totalizou-se o valor total de
R$ 78.535.261,35 referente a compra. Os resgates para compra deram-se de forma diversificada entre os bancos e de
forma proporcional ao investido, decorreram dos fundos: CAIXA TP, BB TESOURO SELIC, SICREDI LIQU EMPRES,
BB JUROS E MOEDAS, SANTANDER INSTIT PREMIUM, SANTANDER DI TP e SANTANDER IMA-B5. Referente as
alocacoées e realocagoées futuras: apos analise das condigbes de mercado, do desempenho dos ativos e da aderéncia
da carteira as diretrizes da Politica de Investimentos vigente, o Comité concluiu que, exceto pelas decisdes registradas
em atas anteriores, que continuam validas, ndo ha necessidade de realoca¢des no presente momento. Constatou-se
que a carteira permanece enquadrada nas normas legais e regulamentares, adequada ao perfil de risco estabelecido
e compativel com o cumprimento da meta atuarial e das obrigagdes previdenciarias. Embora existam oportunidades
em ativos de maior risco, o cenario ainda pode apresentar volatilidade. Da mesma forma, fundos cuja correlagao esteja
excessivamente elevada serdo reanalisados quanto a sua pertinéncia na composigao do portfélio para o ano seguinte.
Nos préximos meses, 0 cenario externo aponta para um ambiente mais favoravel em 2026, com o Federal Reserve
(Fed) continuando o ciclo de afrouxamento. A taxa implicita na curva para o final de 2026 é de 3,00%, sustentando o
apetite por risco e beneficiando mercados emergentes. A Inteligéncia Artificial segue como vetor estrutural de
crescimento, apesar de maior volatilidade e dispersdo de retornos. No Brasil, a Selic deve permanecer em 15% no
curto prazo, com inicio dos cortes no 1° trimestre de 2026, condicionado a desinflagdo. O IPCA de 2026 é projetado
em torno de 4,0%—4,5%, enquanto o risco fiscal segue como principal fonte de incerteza, podendo limitar o fechamento
da curva de juros. Nesse contexto, o Ibovespa mantém viés construtivo pelo valuation atrativo, a renda fixa (prefixados
e IPCA+) segue oferecendo prémios relevantes, e a diversificagao internacional permanece essencial para mitigagao
de riscos domésticos. Por fim, houve convocagdo de assembleias de fundos: do fundo GERACAO DE ENERGIA FIP,
a pauta tratou da aprovagdo das demonstragdes financeiras referentes ao exercicio findo em 30 de junho de 2025,
tendo a consultoria emitido parecer favoravel a aprovagéo, apds analise do relatério de auditoria independente e das
informagdes contabeis apresentadas; e do fundo HAZ (HAZ FIl), foi realizada assembleia com o objetivo de deliberar
sobre a proposta de liquidagdo e encerramento do fundo, nos termos do Plano de Liquidagdo apresentado pela
administragdo. O plano prevé a alienagdo gradual dos ativos imobiliarios até o limite de 31 de dezembro de 2029, com
foco na preservacdo de valor, reducdo progressiva das despesas operacionais e realizacdo de amortizagdes
extraordinarias aos cotistas a medida que houver entrada de recursos, mantendo apenas reservas minimas para
despesas e contingéncias. A proposta também contemplou a alteragcdo do regulamento do fundo, de modo a refletir
formalmente as deliberagbes aprovadas. Apds analise do histérico operacional, da composicdo da carteira e da
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estrutura de custos, a consultoria manifestou-se favoravelmente a aprovagao do plano de liquidacado e do encerramento
ordenado do fundo. Os votos de ambas as assembleias foram compartilhados com os membros e seguem em anexo.
No que se refere aos fundos estressados, houve realizagdo de assembleia e deliberagées conforme ja& mencionado
anteriormente, no mais: o fundo ROMA INSTITU AC solicitou assinatura de Termo de Ciéncia e Assuncgéo de
Responsabilidade llimitada, tendo a consultoria se manifestado contrariamente a assinatura do referido termo, em
razao das vedacdes normativas aplicaveis aos RPPS, e, apds analise, decidiu-se pela ndo assinatura da solicitagao;
ademais, ndo houve atualizagdes em relagdo ao fundo TRENDBANK. Para mais, ndo houve credenciamento de
instituicoes. Foram pedidas as analises de fundos a consultoria de investimento e examinou-se os fundos: VINCI
OPORTUNIDADES LOGISTICAS RESP LIMITADA FIl - VIOL11 (CNPJ: 57.909.000/0001-26), com parecer positivo
para investimentos e VINCI STRATEGIC PARTNERS Il FIP MULTIESTRATEGIA (CNPJ: 56.848.636/0001-42), com
parecer negativo para investimentos. Foram discutidos os encontros e as sugestdes de investimento apresentados
pelas seguintes instituigdes: KINEA, ITAU ASSET, BRAM ASSET e BB ASSET. Foi discutida a recente publicagdo da
nova Resolugdo CMN n° 5.272, divulgada ontem, que promove alteragdes relevantes nos limites e segmentos de
aplicagdo dos recursos dos RPPS. Os membros tomaram ciéncia das mudangas regulatérias e debateram seus
possiveis impactos sobre a Politica de Investimentos vigente, especialmente no que se refere aos limites por segmento
e niveis de aderéncia. Ficou consignado que a consultoria de investimentos auxiliard o Instituto na andlise técnica da
norma e na avaliagdo da necessidade de eventual retificacdo dos limites da Politica de Investimentos, a ser
oportunamente submetida a apreciagao dos colegiados, com previsao de deliberagdo nos meses de janeiro ou fevereiro
de 2026. Por ultimo, os membros aprovaram os resgates para pagamento de beneficios e as aplicagbes realizadas
referentes ao més de novembro de 2025. Nada mais havendo a tratar, encerrou-se a reunido, para a qual eu, Leonardo
Rombola de Souza Martins, lavrei por mim e pelos membros.
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