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ATA DA 22 REUNIAO ORDINARIA DO COMITE DE INVESTIMENTOS DO INSTITUTO DE
PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE VALINHOS - VALIPREV

Aos treze dias do més de fevereiro do ano de dois mil e vinte e cinco (13/02/2025), as 14h30, em
reunido presencial, na sede do Instituto de Previdéncia Social dos Servidores Municipais de Valinhos
—VALIPREV, teve inicio a 22 Reunido Ordinaria do Comité de Investimentos do VALIPREV. Presentes,
a senhora Maria Claudia Barroso do Rego, presidente do Comité, a representante indicada pelo
Conselho de Administracdo, senhora Rebeca Leardini Quijada, o membro indicado pelo Conselho
Fiscal, senhor Wilian Evaristo de Oliveira, a presidente do Valiprev, senhora Carina Missaglia, na
qual foram tratadas as seguintes pautas:

1 - Cenario Econ6mico

2 - Performance Investimentos de janeiro/2025
3 - Posicao Atual da Carteira

4 — Receitas

5 — Analises e discussdes

6 - Estratégia

1 Cenario Econdmico: O Brasil se depara frequentemente com situagdes que influenciam
guestdes como inflacdo, taxa de juros, crescimento do PIB e politicas fiscais, seja positivamente ou
negativamente. Em 2025, o cendrio econdmico nacional deve enfrentar uma série de desafios — que
também devem ser evidenciados globalmente. Um dos principais pontos de atengdo sdo as taxas de
juros, a divida publica e o mercado de trabalho. O cenario econd6mico mundial continua exercendo
grande influéncia no territério nacional. Em 2024, as principais economias globais, como China e
Estados Unidos, enfrentaram desafios relacionados a inflagdo, aumento de juros e incertezas
geopoliticas. China : Ainda que tenha atingido a meta de crescimento de 5% estipulada para 2024, a
China, 22 maior economia do mundo e principal parceira comercial do Brasil, cresceu lentamente
durante 2024 em relagdo as ultimas décadas. Esse crescimento lento, ocasionado especialmente
pela crise imobiliaria que assola o pais, afetou o campo dos investimentos estrangeiros diretos, no
qual o volume de recursos diminuiu. De acordo com o Fundo Monetario Internacional (FMI), a
previsdo é de que o Produto Interno Bruto (PIB) chinés atinja 4,6% em 2025, conforme o estudo
World Economic Outlook. A tendéncia, pensando no longo prazo, é que as taxas de crescimento da
China sigam caindo, ainda que a contribuicdo a economia global continue sendo notéria. No Brasil,
os efeitos poderao ser sentidos em setores como o de eletricidade e automotivo. Quanto aos pregos,
serd possivel notar alteragdes em produtos como ago, que ao ser exportado em excesso para o nosso
pais, também impacta negativamente as siderurgicas brasileiras. Os setores brasileiros devem
absorver esses efeitos a sua propria maneira, inclusive as exportagdes brasileiras de commodities,
como petréleo, minério e soja. Por outro lado, hd uma tendéncia de que haja um aumento de
consumo de carne por parte dos chineses, o que é bom para 0 nosso pais, que é exportador de carne
bovina e suina. Ja projetos a longo prazo, ao que tudo indica, ndo devem ser impactados pelos dados
do PIB Chinés de um ano para outro. Os efeitos tendem a ser curtos e de médio prazo. Para 2025, as
liderancas chinesas se comprometeram com politicas fiscais e monetdarias mais ousadas, que devem
ser firmadas na sessao legislativa anual, que ocorre em marco. Metas de crescimento e pacote de
estimulos devem ser anunciados para neutralizar o impacto das incertezas externas. Estados Unidos:
O mercado americano, por sua vez, segue com politicas monetdarias mais contidas, o que impacta
as condicOes de crédito e financiamento internacional, especialmente por conta da volatilidade das
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https://www.cnnbrasil.com.br/economia/macroeconomia/veja-o-historico-da-relacao-comercial-entre-brasil-e-china-iniciada-ha-50-anos/#:~:text=Ainda%20no%20ano%20passado%2C%20os,EUA%20ficam%20em%20segundo%20lugar.
https://www.cnnbrasil.com.br/economia/macroeconomia/china-injeta-meio-trilhao-de-dolares-para-crise-imobiliaria-mercado-considera-insuficiente/
https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2025/01/17/world-economic-outlook-update-january-2025
https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2025/01/17/world-economic-outlook-update-january-2025
https://www.gazetadopovo.com.br/agronegocio/chineses-comem-sete-vezes-mais-carne-que-ha-50-anos-e-vao-demandar-mais-do-brasil/
https://www.gazetadopovo.com.br/agronegocio/chineses-comem-sete-vezes-mais-carne-que-ha-50-anos-e-vao-demandar-mais-do-brasil/
https://valor.globo.com/mundo/noticia/2025/01/27/china-atividade-industrial-entra-em-contracao-em-janeiro.ghtml
https://valor.globo.com/mundo/noticia/2025/01/27/china-atividade-industrial-entra-em-contracao-em-janeiro.ghtml
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taxas de juros, mas a atividade econ6mica segue firme. Contudo, uma preocupagao persistente tem
sido notada: a inflagdo. Ainda que os consumidores tenham gasto de forma estavel (os gastos dos
americanos representam cerca de 70% da economia dos EUA), as empresas tém relatado e notado
um aumento na sensibilidade dos consumidores em relacao aos valores dos produtos. Jd o mercado
de trabalho, considerado um dos termémetros mais relevantes da economia estadunidense, foi
regido por estabilidade. Poucas empresas aumentaram suas equipes; a rotatividade de
trabalhadores permaneceu baixa; e o crescimento salarial desacelerou para niveis modestos. Isso
porque, voltar rapidamente as tendéncias anteriores nos precos dos servicos e os saldrios reais, como
durante a pré-pandemia, ocasionaria uma alta na inflacdo. Também houve queda no preco de certas
matérias-primas e outros custos nao trabalhistas, como energia, mas nao o suficiente para aliviar a
inflagdo. Tal cendrio afeta os custos elevados e as margens de lucro das empresas, que se deparam
com dificuldades para repassar esses aumentos aos consumidores. Brasil: No Brasil, se as duas
maiores poténcias econdmicas do mundo, Estados Unidos e China, possuem influéncia, o nosso pais
também precisa lidar com os préprios dilemas internos. Em uma andlise de projecdes de inflacdo, o
Instituto de Pesquisa EconOGmica Aplicada (IPEA) divulgou que, nos ultimos meses, o ambiente
inflacionario brasileiro se tornou menos favoravel, combinando aceleracdo dos indices de precos e
retomada das medidas do nucleo de inflagdo. Houve um acimulo de 4,9% durante os 12 meses de
2024. “Além de um desempenho mais forte da economia — e seus impactos sobre o aumento da
massa salarial —, a desvalorizacdo cambial de aproximadamente 7%, entre agosto e novembro, e a
forte alta dos alimentos, sobretudo das proteinas animais, explicam boa parte desta alta de precos.
Desta forma, a inflacdo brasileira, medida por dados do IPCA, acumulou alta de 4,9% em doze meses,
refletindo os reajustes de 8,4% dos alimentos no domicilio, 5,2% dos bens e servicos administrados
e 4,7% dos servicos livres”, de acordo com o IPEA. Considerando esse contexto, aliado a estimativa
de um desempenho menos robusto do nivel de atividade em 2025, juntamente com uma expectativa
de melhora no comportamento do cambio e com o aumento de aproximadamente 6,0% da safra
brasileira de graos, o atual cenario de inflagdo aponta que o processo desinflacionario da economia
brasileira sera um tanto quanto mais lento do que o projetado anteriormente. Ainda conforme a
carta de conjuntura, “para 2025, as estimativas atuais do Ipea para o IPCA apontam uma alta de
4,4%, ante 3,9% estimada em setembro, refletindo uma inflagdo de 5,6% para os alimentos no
domicilio, 2,7% para os bens industriais, 5,1% para os servicos livres e 4,1% para os pregos
administrados. Ja para o INPC, a variacdo estimada é de 4,2%, impactada pelas altas de 5,4% dos
alimentos, 2,5% dos bens industriais, 4,9% dos servicos livres e 4,2% dos precos administrados”. As
ocorréncias de fatores ao longo do ano podem impactar positiva ou negativamente as trajetdrias de
inflagdo estimadas. Serd necessario considerar a piora no cendrio inflaciondrio associada aos
conflitos no Oriente Médio e seus efeitos sobre as cotacGes de petrdleo no mercado externo, assim
como “as novas desvalorizagcbes cambiais originadas tanto da piora do ambiente doméstico quanto
da adogdo de uma politica monetaria mais restritiva nos Estados Unidos”. Por outro lado, segundo o
relatério, “um aumento ainda mais forte da producdo de grdos, associado a uma melhora no
comportamento das carnes, traria um alivio adicional a inflacdo de alimentos”. Uma melhora no nivel
de confianca dos agentes econémicos na conduc¢do das politicas monetaria e fiscal também pode
resultar em efeitos positivos sobre o cdmbio e, consequentemente, sobre a inflagdo.

2 Performance de investimentos — janeiro/2025: no més de janeiro de 2025 a rentabilidade
obtida na (i) Renda Fixa foi de 0,96%, na (ii) Renda Variavel foi de 2,27% e nas (iii) Aplicaces no
Exterior a rentabilidade foi de -2,53%. A rentabilidade acumulada no ano foi de 0,94% contra uma
meta atuarial de 0,59%, o que corresponde ao atingimento de 159,42% da meta. As aplica¢des estao
devidamente enquadradas nos termos da Resolugdo CMN n2 4.963, de 25 de novembro 2021 e em
conformidade com a Politica de Investimentos do Valiprev.

Pagina2de4


https://www.cnnbrasil.com.br/economia/mercado/preocupacoes-com-inflacao-e-juros-nos-eua-redefinem-expectativas-do-mercado/#:~:text=O%20Fed%20agora%20projeta%20que,esfor%C3%A7os%20para%20conter%20a%20infla%C3%A7%C3%A3o.
https://veja.abril.com.br/economia/estabilidade-economica-e-empregabilidade-os-sinais-de-pouso-suave-na-economia-dos-eua
https://veja.abril.com.br/economia/estabilidade-economica-e-empregabilidade-os-sinais-de-pouso-suave-na-economia-dos-eua
https://www.ipea.gov.br/cartadeconjuntura/index.php/2024/12/analise-e-projecoes-de-inflacao-15/
https://agenciadenoticias.ibge.gov.br/agencia-sala-de-imprensa/2013-agencia-de-noticias/releases/42191-em-novembro-ibge-preve-safra-de-294-3-milhoes-de-toneladas-para-2024-e-de-314-8-milhoes-de-toneladas-para-2025
https://agenciadenoticias.ibge.gov.br/agencia-sala-de-imprensa/2013-agencia-de-noticias/releases/42191-em-novembro-ibge-preve-safra-de-294-3-milhoes-de-toneladas-para-2024-e-de-314-8-milhoes-de-toneladas-para-2025
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3 Posicdo atual da carteira: da consulta a aba “Acompanhamento Didrio” da Plataforma SIRU
da Crédito e Mercado constatou-se que, na posi¢do 13/02/2025, a rentabilidade acumulada no més
era de 0,24%, ndo estando computados os rendimentos das Letras Financeiras, cuja marcagao na
curva fazem com que a rentabilidade seja apurada somente ao final do més; notou-se, ainda, que os
ativos no exterior continuavam com rentabilidade negativa, porém a boa noticia foi a alta
rentabilidade da renda variavel.

4 Receitas: no més de janeiro de 2025 os valores recebidos pelo Instituto a titulo de
Contribuicdes — Patronal e dos Servidores, Parcelamentos e Compensacao Previdencidria, somaram
RS 1.427.701,87 no Plano Previdencidrio e RS 609.892,04 no Plano Financeiro, totalizando RS
2.037.593,91, valores depositados junto ao Banco do Brasil e aplicados nos Fundos BB Fluxo.

5 Andlises e discussdes: a presidente, Maria Claudia, iniciou as analises e discussoes,
informando que representantes dos bancos Itau e Bradesco realizaram uma visita ao Instituto para
compartilhar suas expectativas para o ano, além de apresentarem alguns fundos de investimento
disponiveis nas respectivas instituicées. O representante do Itau abordou tanto os cendrios externos
qguanto os internos, destacando a expectativa de aumento das taxas de juros, com a inflacdo ndo
apresentando uma queda significativa. Em relacdo as taxas de juros dos Estados Unidos, o
representante do Ital prevé que elas ndo deverao ser reduzidas, exceto por uma possivel diminuicdo
de 0,25 pontos percentuais, caso ocorra. Também ressaltou que o délar continuara valorizado. Por
sua vez, o representante do Bradesco compartilhou uma visdo similar, com a exce¢do da taxa de
juros americana, sobre a qual acredita que havera pelo menos trés cortes. Na sequéncia, Maria
Claudia continuou a andlise, enfocando a economia e a politica americana. Ela mencionou que a taxa
de importacdo imposta pelos Estados Unidos provavelmente levara a um aumento da inflagdo
interna naquele pais. Concluiu que a situagdo econdmica dos Estados Unidos permanece incerta,
vivendo um dilema entre a redugdo das taxas de juros ou o aumento da inflagdo. A presidente
também abordou as promessas de campanha do presidente Trump, incluindo a redugdo de pregos e
a deportagdo de imigrantes. Em relagdo ao Brasil, destacou que o aumento da taxa SELIC traz
beneficios para os investidores, dentre eles os RPPS, porém gera também um agravamento da divida
publica, o que é ruim para o pais e para os brasileiros. Apontou que investimentos em CDI, TP, LF,
Créditos Privados e Fundos de Vértice devem ter um bom desempenho nesse cendrio. Maria Claudia
também mencionou que os fundos BDR’s que tem em sua composi¢do 40% de indices relacionados
a empresas de inteligéncia artificial, setor que estd sendo impactado com o fenémeno DeepSeek,
sendo, portanto, um setor que exige um acompanhamento até que o segmento absorva esse
fendbmeno. Nesse contexto, destacou que o fundo SAFRA CONSUMO AMERICANO FIC FIA BDR
apresentou uma rentabilidade negativa de 4,66%. Além disso, mencionou artigos de especialistas
qgue indicam que a Bolsa Americana estd, teoricamente, supervalorizada. A presidente seguiu sua
explanagdo sobre trés fundos especificos: 1. ITAU LEGEND RF LP FIF DA CIC RL: Fundo de renda fixa
com uma pequena participacdo em crédito privado, com rentabilidade superior ao DI puro,
alcancando 129,28% desde o inicio e 123,67% do CDI nos tltimos 12 meses. 2. ITAU WORLD EQUITIES
FICFIA IE: Fundo de bolsa exterior que acompanha as varia¢cdes do MSCI World, indice com mais de
1.600 empresas em 23 mercados desenvolvidos, acrescido de variacdo cambial em dodlar. Sua
rentabilidade nominal em 2024 foi de 51,48%. 3. BRADESCO ALOCACAO SISTEMATICA FIC FI RF
BRASIL**: também um fundo de renda fixa cuja composicdo além de titulos publicos, CDI, tem
também crédito privado e teve uma rentabilidade de 19,81% no exercicio de 2024. Em seguida, a
membra Rebeca falou sobre a Politica de Investimentos do Instituto; destacou, ainda, as vantagens
de realizar aplicagbes em Instituicdes do Segmento 1, com énfase na seguranga. Ela também
comentou sobre o fundo BB RENDA FIXA ATIVA PLUS, destacando sua rentabilidade e as op¢des de
resgates e aplicacdao em fundo DI, ressaltando a necessidade de andlise quinzenal desse ativo. Rebeca
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continuou com uma analise dos fundos IMA e suas volatilidades, além de breve analise sobre a
composicao da carteira do Instituto, observando as rentabilidades negativas dos fundos BB GLOBAL
SELECT e BB NORDEA. Por fim, comentou sobre a viabilidade de resgate do fundo SAFRA CONSUMO
AMERICANO.

6 Decis6es do Comité: tendo em vista a piora da conjuntura econémica doméstica e a elevacdo
da exigéncia do prémio de risco pelo mercado em relacdo aos ativos emitidos domesticamente, as
pontas longas da curva de juros se encontram com altissima volatilidade, o que pode trazer risco
demasiado e perdas financeiras para os RPPS. Para tanto, visando a diminuicdo da exposicdo em
fundos atrelados as durations mais longas dos IMAs, como o IMA-B 5+ e o IMA-B e IMA-Geral decidiu
o Comité, por unanimidade: (i) resgatar os valores do fundo BB IMA-B 5 FIC RENDA FIXA
PREVIDENCIARIO LP e aplica¢do imediata no fundo BB INSTITUCIONAL FI RENDA FIXA e (ii) resgatar
os valores do fundo CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP e aplicacdo imediata
no fundo CAIXA BRASIL RENDA FIXA REFERENCIADO DI LONGO PRAZO. Quanto as receitas auferidas
no més, essas deverdo ser aplicadas automaticamente em fundo de Renda Fixa, até ulterior decisdo
do Comité. Decidiu, ainda, por solicitar a analise pormenorizada dos fundos: (i) ITAU LEGEND RF LP
FIF DA CIC RL, (ii) ITAU WORLD EQUITIES FICFIA IE e (iii) BRADESCO ALOCACAO SISTEMATICA FIC Fl
RF BRASIL, visando possiveis movimentacoes futuras.

7 Estratégia: mantida a estratégia de manutencdo e preservacao da carteira, realizando a
seguinte movimentacdo, conforme justificativas acima:

RESGATE TOTAL (posicdo 31/01/2025) APLICACAO
BB IMA-B 5 FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO LP
R$ 8.483.376,32
CAIXA BRASIL IMA-B TiT PUB FI RENDA FIXA LP
R$ 10.287.314,89

BB INSTITUCIONAL FI RENDA FIXA

CAIXA BRASIL RENDA FIXA REF DI LONGO PRAZO.

N3o havendo mais assuntos a serem tratados, deu-se por encerrada a reunido as dezesseis
horas.

MARIA CLAUDIA BARROSO DO REGO
Presidente

REBECA LEARDINE QUIJADA
Membro

WILIAM EVARISTO DE OLIVEIRA
Membro
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