Instituto de Previdéncia Social dos Servidores
‘ oo ’ Publicos do Municipio de Porto Ferreira
= vI 2

CNPJ: 04.073.373/0001-43
portoprev

RELATORIO DE ATIVIDADES
EXERCICIO: 2024

Porto Ferreira, 28 de Marco de 2025.



Instituto de Previdéncia Social dos Servidores

ol Publicos do Municipio de Porto Ferreira
w
CNPJ: 04.073.373/0001-43
portoprev

ASSUNTO: RELATORIO DAS ATIVIDADES

Temos a honra de apresentar a quem interessar possa,
para apreciacdo, a prestacdo de contas do INSTITUTO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES
PUBLICOS DO MUNICIPIO DE PORTO FERREIRA (PortoPrev) relativo ao exercicio financeiro 2024.

Os resultados dos documentos relacionados, com suas
pecas analiticas complementares objetivam oferecer condigdes para ampla visdo da situagao
econdmico-financeira que, de modo geral, reflete toda a agao administrativa deste Instituto.

A execucdo or¢amentadria foi realizada em consonancia
com os dispositivos da Lei n? 4.320, de 17 de margo de 1964, que estatui NORMAS GERAIS DE
DIREITO FINANCEIRO PARA ELABORACAO E CONTROLE DOS ORCAMENTOS E BALANCOS DA
UNIAO, DOS ESTADOS, DOS MUNICIPIOS E DO DISTRITO FEDERAL, conforme pode ser observado
nas pecas contdbeis que acompanham a presente prestagdo de contas.

Assim sendo, passamos a analise do Balangco Geral do
Exercicio de 2024, em seus aspectos orgamentario, financeiro, econdmico e patrimonial, bem

como as principais atividades do fundo no exercicio em tela.
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l. BALANGCO ORCAMENTARIO

A Lei n? 3759/2023 de 19/12/2023, que aprovou o or¢camento do INSTITUTO DE
PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES PUBLICOS DO MUNICIPIO DE PORTO FERREIRA
(PORTOPREV) para o exercicio que se examina, estimou a RECEITA TOTAL em RS 36.100.000,00
(Trinta e seis milhdes e cem mil reais) e fixou a DESPESA TOTAL na importancia de
RS 46.000.000,00 (quarenta e seis milhdes de reais) e como repasse o valor de RS 9.900.000,00

(nove milhGes e novecentos mil reais).

1. RECEITA
EXECUCAO ORCAMENTARIA

A receita orcamentaria efetivamente arrecadada foi da ordem de RS
42.370.974,13 (Quarenta e dois milhdes, trezentos e setenta mil, novecentos e setenta e quatro
reais e treze centavos) verificou-se, pois, uma arrecadacdo a maior de RS 6.270.974,13 (Seis
milhdes duzentos e setenta mil, novecentos e setenta e quatro reais e treze centavos), aqui esta
implantado a nova metodologia do TCE para aplicagGes financeiras com reconhecimento de

receita orcamentdria somente no momento do resgate.

2. DESPESA
EXECUCAO ORCAMENTARIA

A execucdo orcamentdria da despesa foi da ordem de RS 38.502.105,79 (Trinta e
oito milhGes, quinhentos e dois mil, cento e cinco reais e setenta em ove centavos). Houve uma
economia de dotacdo orcamentdria no valor de RS 7.584.519,37 (sete milhdes, quinhentos e
oitenta e quatro mil, quinhentos e dezenove reais e trinta e sete centavos).

O movimento da despesa assim se resume:

FIXADA/ADICIONAL EXECUTADA DIFERENCA

RS 46.086.625,16 RS 38.502.105,79 RS 7.584.519,37
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Em melhor explicagdo, assim se apresenta:

(+) DESPESA FIXAUA v.vvieeeeerieieecreetecre ettt eee et ereas RS 46.000.000,00
(+) Aumento por créditos adicionais.........ccccceeeeeieeeeciieeiiiiieenns RS 10.716.625,16
(2) SOMIA 1ottt e et ese e ereseese e RS 56.716.625,16
(-) Redugdo para créditos adiCionaiS........cccceeevveeevrieecieessieessieens RS 10.630.000,00
(=) Soma da Despesa AUtOrizada .......ccevveeeeveeeecreeeenneeeeeeeeeenne RS 46.086.625,16
(-) Despesa eXECULAd@........ccveiueirienie e ceeeee et RS 38.502.105,79
(=) ECONOMIA DE DOTACOES ... seeeeeeseesesssseaee e RS 7.584.519,37

3. RESULTADO DA EXECUCAO

Resumindo-se a execugdo or¢camentdria, como abaixo, vamos verificar que o
exercicio ora examinado apresentou um superavit orcamentdrio da ordem de RS 13.768.868,34
(Treze milhdes, setecentos e sessenta e oito mil, oitocentos e sessenta e oito reais e trinta e
guatro centavos).

ARRECADAGCAO DA RECEITA:

Para mais (Orgado) ..ccccueveereireeriereeseesreereerieeeresreereeteeeensesnenne s RS 00,00
(+) Efetivamente arrecadado ..........ccceecieiieiinieisiie e RS 6.270.974,13
(+) Economia de dotagBes........cuecveeveereereeveneenrenreereeeereeneeeneesenns RS 7.584.519,37
(Z) SAIAO e RS 13.855.493,50
(-) Créditos adicionais abertos, sem a conseqiiente redugdo

ou anulagdo de dotagGes or¢amentarias.......ccocveervveercveesveennens RS 86.625,16
(=) BEREREW | Wit S & Wil W a0 RS 13.768.868,34
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. BALANCO FINANCEIRO

As Aplicagdes financeiras acrescidas de Caixa e Bancos, em decorréncia da gestdo
financeira do exercicio passaram a ser de RS 196.492.884,32 (Cento e noventa e seis milhdes,
quatrocentos e noventa e dois mil, oitocentos e oitenta e quatro reais e trinta e dois centavos

reais), que se demonstra a seguir:

(+) Saldo NO iNICIO dO EXEICICIO ..ccvveeieerree ettt RS 205.788.994,00
(+) Receita Orgamentaria.......cceecueeeiiieiiiieeiieeesiiiestieeeeeereeesreens RS 42.370.974,13
(+) Receita EXtra-orgamentaria......cccceeccveecceeecieecerieeieeeieeesiienns RS 8.799.642,68
(+) transferéncia recebida.......ccccueeeviieeiieeiiie et RS 9.526.916,36
(+) InSCritos NO PEriOd0. . .cccveeeurireiieieeeceeeiiee e eeeee e RS 2.221,42

(+) Outras Movimentagoes ANEXO A.........ccveevvvieerieeeiriesnreesseeenns RS 87.677.751,56
(=) Soma....... B e L e eeeeaeas RS 354.166.500,15
() Despesa Orgamentaria .....cccceeeveeceeeeureeieeesieeesreeerressseesssaeens RS 38.502.105,79
(<) Despesa EXtra-or¢amentaria .......ccceeevveecveeecieeesiiecsiiessneesineens RS 8.799.642,68
(-) transferéncia concedida........c.ceveueeeiiiiineencieiesee e, RS 8.737,52
(-) inscrito liquidados NO Periodo.......cccceeecuveeeireeenieeeieeeecree e RS 2.163,44
(-) Outras Movimentagies ANEX0 A........ccccveecveeeeveesvneesiieenns RS 110.360.966,40

(=) Saldo Disponivel em 31/12/2022 .......cccccouveecuveeereeenrennne. RS 196.492.884,32

DEMONSTRACAO DAS VARIACOES PATRIMONIAIS (Econémico)

As variagdes Patrimoniais no exercicio em tela tiveram um resultado positivo de
RS 5.297.838,93 ( cinco milhdes, duzentos e noventa e sete mil, oitocentos e trinta e oito reais e
noventa e trés centavos), demonstrado pelas Variagdes Aumentativas de RS 119.391.389,49
(cento e dezenove milhdes, trezentos e noventa e um mil, trezentos e oitenta e nove reais e
quarenta e nove centavos) deduzidas as Variacdes Diminutivas de RS 114.093.550,56 (cento e
guatorze milhGes, noventa e trés mil, quinhentos e cinquenta reais e cinquenta e seis centavos). O
presente resultado agregou-se ao PatrimoOnio do Instituto representado pelo resultado do
exercicio, onde aumentou o patriménio de 2024 para o valor de RS 6.314.254,92 (seis milhdes,

trezentos e quatorze mil, duzentos e cinquenta e quatro reais e noventa e dois centavos),
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resultado do patrimdnio superavitario de 2023 de RS 1.016.416,00 (hum milhdo dezesseis mil,
guatrocentos e dezesseis reais), salientamos que durante o exercicio de 2024 o resultado do

Instituto foi SUPERAVITARIO, ja incluindo as Reservas Matematicas atualizadas.

1. VARIAGOES ATIVAS:
RESULTANTES DA EXECUGAO ORCAMENTARIA

(+) Receita Or¢amentaria.......ccccececceeeeeciiee e RS 35.419.445,32
(+) Interferéncias Ativa (repassSe).....cccccueeeeeveeeercieeeesieeeesiieeeens RS 9.526.916,36
(+) Mutagoes PatrimoniaiS.....coiieeeciieeeesieeeecieeeciireeeesneeeeeaee e RS 00,00
(=) SOMA ... T RS 44.946.361,68

INDEPENDENTES DA EXECUCAO ORCAMENTARIA

(+) Variag0es ECONOMICAS ...eeeveiiiiiiimiininneeanneeerissssassssassnseessnnenns RS 21.702.119,35
(+) Outras Variagoes Patrimoniais Aumentativas................... RS 52.742.908,46
(=) Total das VariagBes AtiVas .....c...ccueecreeeceeeiieecieeesrssssiiessneeens RS 119.391.389,49
(+) DEFiCit VErIfICatO ...cuvecvveveectieie ettt e RS

(=) TOtal Geral coveeeeceeeeeeceece et RS 119.391.389,49

2. VARIACOES PASSIVAS:
RESULTANTES DA EXECUGAO ORCAMENTARIA

(+) Despesa Orgamentaria .....ccceeeceeeeeeciveeeeseeeeeeireeeesneeeesnneeenns RS 38.465.529,36
(+) Mutagdes PatrimonidiS.......cceeveereeeereerveneenreereereeeeeeereesesenns RS 6.424,91
(+) transferéncias concedias........ccoovveeeiueeeeeiieeeeeiieeeeeeeirreeeane RS 8.737,52
(=) SCIamS:, .. . . L TN, s, LT RS 38.480.691,79

INDEPENDENTES DA EXECUGAO ORCAMENTARIA

(+) Variagdes Economicas( Redugdo a Valor Recuperavel )....... RS 7.397.238,78
(+) Outras VariagOes Patrimoniais Diminutivas............cc........ RS 68.215.619,99
(=) Total das VariagBes Passivas........cceccveeceeerieeesieeecreescieesnseeens RS 114.093.550,56
(+) Superavit Verificado.......coceeevveieenieeiecie e, RS 5.297.838,93
(Z) TOtal GEral c..eeeeveceeeeceee et RS 119.391.389,49
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. BALANGCO PATRIMONIAL
Este balanco foi elaborado em obediéncia as normas legais e, em especial, as
estabelecidas na Lei n2 4.320/64, compreendendo ATIVO e PASSIVO. Para melhor esclarecimento

dos elementos que compdem este balango devemos examinar o anexo, que integra esta pega.

1. ATIVO
a) ATIVO FINANCEIRO

Este grupo representa os créditos e valores cuja movimentacdo independente de
autorizagdo orgamentaria, inclusive os valores numerarios.

] DISPONIVEL

Representa este subgrupo o montante das disponibilidades em poder da
Tesouraria, ou em forma de depdsitos em bancos, de livre movimentagdo, como também, as
contas especiais, as quais para serem movimentadas obedecem a disposi¢des legais, regulamentos

ou contratos. Aqui, encontramos os saldos de:

Caixa............ o N S e RS 0,00
Bancos €/ MOVIMENTO .....vevieeeieeiiieeeeeeeeee et et e e s e seavee e RS 0,00
ContribuicBes CUMtO Prazo......ccvicviiiieeeniniieeeiieeecseeeeseiesssinenn RS 5.384.687,95
Bancos ¢/ apliCAagBES .........ccuvivueeririieeeecieeetee ettt eeessreenennnens RS 200.692.884,32
(-) ajuste de perdas em investimentos...........ccceeeeeervvreeennnen. RS 4.200.000,00
Total DISPONIVEL...vecueicveeeeeiereee ettt e RS 201.877.572,27

'] REALIZAVEL
Representa este subgrupo, os valores financeiros em poder de terceiros e outros
direitos junto a pessoal ou entidades devedoras (ANEXO 14), individualizando, encontramos os

seguintes saldos:

Devedores (Entidades € AgeNntes)......ccccceeeveeeeviieeeeiieeeecvvee e RS 0,00
Realizavel @ [ONZO Prazo......ccccecveeeveeeeereeieeereeeeereeeeeveeeeeee e RS 39.244.282,86
Total REAlIZAVE ..cooeeeeiiceeeeee e e RS 39.244.282,86
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b) ATIVO PERMANENTE
Este grupo representa os bens, créditos e valores que, para serem movimentados
ou alienados, dependem de autorizagao legislativa.

Neste grupo encontramos o seguinte saldo das contas concernentes, a saber:

BENS IMIOVEIS .ttt ettt ettt e et eeae e st e seaeseenesesnessaaesenne RS 38.800,77
BENS IMOVEIS ..ttt ettt ettt e et e st eseaeee e eesnessaaesenne RS 0,00
Bens de natureza INdustrial ..........euveeeeeeieieiiiiiiiiiieeeeean RS 0,00
CPAAITOS -ttt et e e e e s e e e e e e e eaneeeeeeeaenneeaeaeenn RS 0,00
ValOreS coueeeiceeeieiinieersnee gl | “SSES. RS 0,00
DIVErSOS...cveeiireernen.n. i IR ... TS RS 0,00
Total AtiVo Perman@nte.....ccc.ecceceeeiieeiiieeeee e e RS 38.800,77
Soma do Ativo Real Liquido (a+b) ......ccceveveeeeeiceee e RS 241.160.655,90

c) ATIVO COMPENSADO
Representa este grupo os registros de bens, valores, obrigagbes e situagdes que,
mediata ou indiretamente, possam vir a afetar o patrimonio. Desdobrados as contas, encontramos

os seguintes saldos:

Valores em Poder de TerCeIrOS . ...uumuimimiiiiiiieeiieieiieiieieieeeeeieeeenn, RS 0,00

Valores de TEICRITOS v.ueuvreereeeriieiiiiieeeeeeeeieeeeeeeeee et ee e e e eeesen e RS 0,00

Direitos e obrigacdes contratuais (com terceiros)............c........ RS 0,00

DIV BSOS et e e e e e et ee e e e e e e eeeeeeeeeeeeeeesaeaesa e e eeaeeeeeaaaraaeeaaaan RS 0,00

Total Ativo COMPENSAO.......ccueeeiiierecreeeteecreeee et eeee e RS 0,00
2. PASSIVO

a) PASSIVO FINANCEIRO
Este grupo representa os compromissos exigiveis em curto prazo de débitos de
natureza financeira cuja movimentag¢do independe de autorizagdo orgamentdria. Suas contas

demonstram os seguintes saldos:

RESTOS @ PAZAN..c.uicvicrecreereireeteereeteeetesreereereesessesseereeseesensensenseens RS 2.221,42
DEPOSITOS wv.cvvevvenrireeeeereeeeereeteeveeteeseesteereereeseseereeseeseesensesenseens RS 0,00
Antecipacdo da RECEITA........cocveeveeeeceecreee et et RS 0,00
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CONSIGNACBES ...vcveeveerrecrecreeteereeereeteereereeteeareneeetesseeteersessesesesaeas RS 0,00
CredOres DIVEISOS ..cocuveeeeeeeeieeeeeeeeesereesereeseseesesseseseessssessseesanees RS 0,00
Total PasSiVO FINANCEITO.....civieeeee ettt eee e e eeeas RS 2.221,42

b) PASSIVO PERMANENTE

Representa este grupo as dividas fundadas e outras que dependem de autorizagdo
legislativa tanto para a formagdo ou constituicdo para seu resgate.

Representa, também, a demonstracdo dos valores passivos das entidades
autdrquicas (soma do Passivo Real) da Administragdo indireta, incorporada ao Balangco Geral do

Municipio por forga da lei.

Divida FUNAada INTeINa....ciieceeie ettt RS 0,00
ConfissE0 de DiVIAs .vueeeeeveeieieiiie et eeeaaee e eeee s RS 0,00
Provisfes @ LONgO Prazo .......cccccees coceiieeeeiecciieieeeeeeeinene e RS 233.480.677,91
Soma do PassiVo Real..........ccoovviiiiiiiiiiiiiiiiii e RS 233.480.677,91

c) PASSIVO COMPENSADO
Representa este grupo os registros das contrapartidas das contas correspondentes

ao ativo compensado, na importéncia de RS 0,00.

3. PATRIMONIO LIQUIDO

E o resultado do Balango Patrimonial, onde o Ativo representado por RS
241.160.655,90 (duzentos e quarenta e um milhGes, cento e sessenta mil, seiscentos e cinquenta e
cinco reais e noventa centavos), apresenta um passivo real a coberto no importe de RS
7.677.756,57 (sete milhGes, seiscentos e setenta e sete mil, setecentos e cinquenta e seis reais e

cinquenta e sete centavos), que pelo resultado econémico do exercicio de 2024 foi aumentado.
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IV. APLICACOES X META ATUARIAL

O INSTITUTO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES
PUBLICOS DO MUNICIPIO DE PORTO FERREIRA (PortoPrev) optou em 2024 por fazer ajustes na
carteira de investimentos de acordo com o cendrio que se apresentava, tendo como foco a dificil
missdo de defender os bons resultados de 2023 ante a volatilidade dos juros e incertezas fiscais e
politicas presentes no momento. Como sera mostrado adiante, o ano de 2024 foi marcado por
diversos eventos que dificultaram a rentabilizagdo de ativos mais conservadores, que é o principal
foco dos RPPS, o que fez com o PortoPrev promovesse ajustes para otimizar os ativos de sua
carteira em busca da meta atuarial, entretanto, na janela de 12 meses nao foi possivel alcangar o
indice. A partir desde momento passamos a fazer uma pequena retrospectiva dos fatos que
entendemos ter contribuido para os resultados alcangados em 2024. Assim, os principais eventos
internacionais (especialmente relacionados ao Estados Unidos), bem como aqueles relativos ao
cendrio doméstico serdo delineados.

No cendrio internacional, o ano foi marcado por
importantes eventos econdmicos e politicos, com discussdes a respeito do ciclo de redugdo de
juros nos EUA. Por sua vez, o afrouxamento monetario foi observado na Zona do Euro e, a partir
de setembro, nos EUA. Ja ao fim do periodo, a eleigdo do governo norte-americano e a defini¢ao
de suas diretrizes econémicas tornaram-se pontos de atencgao.

Nos EUA, inicialmente, a economia apresentou
desaceleragdo, com sinais de enfraquecimento no mercado de trabalho, o que aumentou a chance
de corte de juros no segundo semestre, a qual concretizou-se em setembro. No entanto com o
passar do periodo, apds o inicio do ciclo de reducdo de juros, houveram sinais de uma atividade
econdmica aquecida. Assim, resultando na reprecificagdo da expectativa do ritmo de redugdo de
juros e, consequentemente, aumento da curva de juros.

Diante desse cenario, apds o inicio do ciclo de reducgdo de
juros, os membros do FED adotaram um tom mais cauteloso. Além disso, de fato, em novembro
houve a confirmagdo da diminuicdo da intensidade de corte de juros. Diante desse ambiente, o

FED adotou uma postura mais cautelosa, sugerindo a continuidade do ciclo de restriciao
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econdmica de forma mais moderada e diminuindo a intensidade dos cortes de juros em sua
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ultima decisao.

O cendrio eleitoral Norte-Americano foi marcado por
reviravoltas na corrida presidencial nos EUA, com o atentado contra o candidato Donald Trump e a
desisténcia do presidente Joe Biden em favor de sua vice, Kamala Harris. O periodo eleitoral
encerrou-se com a vitoria do partido Republicano no Executivo e Legislativo. Nesse cendrio,
aumentaram as expectativas de adogao de politicas protecionistas e intensificacdo de guerras
comerciais, o que prevaleceu um ambiente de cautela e incertezas nos mercados globais. Além
disso, as diretrizes de politica econémica do novo governo tém ganhado destaque, sendo elas
cruciais para a definicdo do cendrio dos juros americanos e podem, consequentemente,
influenciar a inflagao.

A expectativa é que a politica econémica de Trump seja
marcada por forte protecionismo e pelo aumento dos gastos publicos, ampliando ainda mais o
déficit dos EUA. Um dos pilares da campanha de Trump foi a ideia de “America First” ou “Estados
Unidos em primeiro lugar”, que defende o aumento de tarifas para proteger empregos
americanos, especialmente os de baixa qualificagdo. Essa proposta de Trump, pode tanto
desequilibrar as contas publicas quanto aumentar os custos da economia. Os especialistas
preveem que a politica deve elevar a inflagao, provocando um repasse nos juros americanos. Isso
fortalece o ddlar, o que também é inflacionario para paises emergentes como o Brasil.

Na China, ao longo do ano de 2024 persistiu um cenario
de cautela. Onde, apesar dos esforcos governamentais, mesmo com o pacote de estimulos, a
economia ainda apresenta fragilidade e com a auséncia de sinais claros de recuperag¢do. Além
disso, as pressdes deflacionarias sdo desafios a serem enfrentados pelo pais.

Olhando para o mercado aciondrio internacional, os
principais indices apresentaram resultado positivo no ano. Onde, o MSCI ACWI e S&P 500
apresentaram retornos de +15,73% e +23,31%, todos em “moeda original”, ou seja, considerando
apenas a performance dos indices estrangeiros, sem considerar a variagdo cambial. Considerando
esses mesmos indices, mas, agora sem prote¢do cambial, o MSCI ACWI e S&P 500 subiram

+48,02% e +57,72% no acumulado do ano, devido a desvalorizacdo do Real frente ao Ddlar.
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Em relacdo aos fatos ocorridos no Brasil, ao longo do ano,
foi observado o aumento das curvas de juros, refletindo o aumento das incertezas no cendrio
econdmico e a inseguranga em relagdo a condugdo da politica fiscal. Adicionalmente, o cambio
tornou-se um ponto de atengdo, estando em niveis relativamente depreciados (desvalorizacdo
do real).

Na parte fiscal, ao longo do ano, houveram diversos
anuncios e fatores que ocasionaram em incertezas a respeito da viabilidade do arcabougo fiscal
para os préximos anos, como o envio do projeto de LDO com metas desafiadoras que
necessitavam de elevagdo de receitas, liberagcdo de despesas para 2024 e projetos de orgamento
para 2025 com receitas incertas. Esses anuncios e fatores auxiliaram no aumento de incertezas
fiscais e questionamentos sobre a viabilidade do arcabougo fiscal para os préximos anos.

O ambiente de desgaste e deterioracdo do sentimento
fiscal, gerou impacto sobre os precos dos ativos levaram as autoridades a anunciar um pacote
fiscal, o qual foi considerado insuficiente para as necessidades atuais. Além disso, as medidas
elaboradas pelo governo ainda precisam tramitar pelo Congresso, o que pode resultar na diluigdo
da proposta. Adicionalmente, a alteragdo na faixa de isengao do Imposto de Renda podera reduzir
a arrecadacgado a partir do ano de 2026. Esses fatores contribuiram para aumentar o estresse no
mercado financeiro.

Os dados econOmicos indicam uma economia em
crescimento, com um mercado de trabalho aquecido e taxas de desemprego em niveis baixos. Ao
longo do periodo, esses fatores geraram impacto sobre as expectativas inflacionarias. Por sua vez,
a inflagdo apresentou uma composicdo mais preocupante, ultrapassando as proje¢des de curto
prazo e registrando aceleragdo nos componentes volateis e nos mais sensiveis a atividade
econdmica. Esse cenario indica cada vez mais a necessidade de uma politica econGmica mais
restritiva (aumento de juros). O cadmbio, por sua vez, apresentou deterioragdo, sendo impactado
pela incerteza a respeito da sustentabilidade fiscal local e continuo aumento da demanda por
ddlares, além disso a pressdo foi intensificada pelo cenario em que a politica monetdria norte-

americana gera dificuldades no desempenho das moedas em relagdo ao dodlar.
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Ao longo do ano, houve a continuidade do movimento de
reducdo dos juros até o patamar de 10,50%. No entanto, devido a preocupagdo com a inflagdo, o
Copom adotou uma postura mais conservadora, sendo ainda considerado a possibilidade de
aumentar os juros. No segundo semestre, devido a incerteza fiscal, pressdes inflacionarias e
depreciagdo cambial, ocorreu o inicio e posterior intensificagdo do ciclo de aperto monetario.
Adicionalmente, na ultima reunido de 2024, o Copom indicou que havera mais duas altas de juros
no inicio de 2025.

Na renda varidvel, os indices Ibovespa e SMLL seguiram
na contramdo do movimento observado no mercado internacional, fechando o periodo em
territdrio negativo. Assim, respectivamente, os indices acima obtiveram um retorno de -10,36% e
-25,03% no acumulado do ano. Apesar de termos surpresas positivas relacionadas ao crescimento
do PIB, diversas empresas entregando bons resultados, gerando caixa, fazendo recompra de agées
e distribuindo dividendos, as preocupagdes com o panorama fiscal, inflagdo e juros falaram mais
alto.

O proprio resultado eleitoral nos Estados Unidos adicionou
incertezas por aqui, visto que a vitéria em larga escala do partido Republicano nos Estados Unidos
(incluindo a presidéncia e as duas Casas Legislativas) vem sendo associada por analistas — e
investidores — a um periodo de inflagdo pressionada, juros altos e délar forte. Esse cendrio tende a
ser menos positivo para paises emergentes, como o Brasil, e ativos de maior risco — ao
pressionar o cambio, os pregos e os juros, como consequéncia. Outro fator que contribuiu para a
alta na bolsa brasileira nesse periodo foi a entrada dos investidores estrangeiros.

Ante o cendrio exposto, e considerando a necessidade de
demonstrar que a carteira de investimento se manteve totalmente aderente, e que 2024 se
mostrou extremamente desafiador, se faz necessdrio andlise geral dos indices dos segmentos

disponiveis aos RPPS. Vejamos o histdrico dos indices financeiros do exercicio:
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Tabela de Retornos em 2024 - de 01.01.2024 até 31.12.2024

Indices Financeiros em 2024

I 19 Trimestre | 29 Trimestre | 39 Trimestre | a9 e |
] ||'aneim[fefvereim| margo | abril [ miaio | junho | julho Iamstn Esmmbmloutubln ncvenlbmlde:nemhrnl L EH T
Renda Fixa
coi 097% | 080% ! 083% [(089% ! 083% ! 079% | 091% ! 087% ! 083% | 093% ! 079% ! 093% |10.87%
IRF-M 1 0.83% | 0.76% : 0.84% | 058% | 0.78%  0.63% | 0.94% : 0.77%  0.82% | 0.84% [ 057% : 0.70% | 9.46%
IMA-BS 0.68% @ 0.59% @ O.77% |-0.20% @ 1.05% @ 0.39% | 0.91% 5 0.59% . 0.40% | 0.74% @ 0.36% @ -0.28% | 6.16%

IDkA IPCA 2A | D.81% | 0.42% 0.99% |-029% : 1.07% 0.18% | 0.75% : 0.60% ! 0.39% | 0.B1% : 0.22% : -0.24% | 5.84%
IMA-GERAL 047% ;. 0.64% - 0.52% -0.22% ; 0.95% : 0.05% 1.36% : 0.79% : 0.34% 0.38% : 0.32% : -0.59% 5.10%

IRF-M 0.67% | 0.46% °© 0.54% -0.52% ¢ 0.66% : -0.29% 1.34% : 0.66% & 0.34% 0.21% : -0.52% - -1.66% | 1.86%
IRF-M 1+ 060% | 0.34% @ 0D43% |-1.02% & 0.60% @ -0.72% 1.55% : 0.60% @ 0.11% To-113% 1 -2.96% | -1.81%
IMA-B -0.45% : 055% - 0.08% -1.61‘.’{.5 133% - -097% 2.09% : 0.52% -0.67% D.02% - -262% | -2.44%
IMA-BS+ 1.47% : 0.51% : -0.55% [.2.91% : 159% : .2.25% 3.24% : 0.77% : -1.42% 0.23% : -4.37% |-8.63%
IDKA IPCA 20A | -3.34% : 0.22% - -151% -4.90% . 201% - -5.03% 6.19% - 0.42% ; -3.07% - -0.82% - -B.35% |-20.91%

Renda Varidvel

DIV -351% ; 0.91% : -120% |-056% : -099% : 1.99% 1.89% : 6.69% [ -0.72% | -172% ! -0.07% ! -4.89% |-2.62%
IFIX 06T I 0. 79% : 1.43% -D.f?'.’f.; 0.02% E -1.04% 0.52% 0.86% E -2 . 58% -j.ﬂb'."_-g -2.11% E -0.67% -5.89%
IBRX - 50 B 1’:’&'.; 0.91% : -0.81% O.Fp?"(.é 3.11% : 1.63% 3.15% . 6.51% : 3,.26% 1.49% : 2.62% é 4.02% -8.13%
IBrX-100 | -4.51% ; 0.96% : -0.73% |-1.34%  -3.18%  151% | 2.90%  6.60% ; -2.97% | -1.53% [ -291% [ -4.38% |-9.71%
bovespa | -4.79% : 0.99% © -0.71% |-170% ; -3.04% } 1.48% | 3.02%  654% @ -3.08% | -160% ; -312% [ -4.28% |-10.36%
IVBX-2 491%: 230%  150% |-5.81% -366% I 223% | 428% ! 509% [ -4.07% ¢l -3.05% 1 5.44% |-12.75%
ISE -ﬂ.'.'lt'.'.‘-{.; 1.99% : 1.21% -&-.OI'.".E -3.61% : 1.10% 2 B3% : 5.99% : -2.62% -5.60% El -6.77% |-18.14%
SMILL 655% i 0.47% : 2,5% |-7.76% | -3.38% : -0.39% | 1.a49% ! 4s51% | -a41% 4.48% : -7.83% |-25.03%
Investimentos no Exterior

Global BDRX | 4.78% @ 6.30% @ 4.04% 0.57% : 7.32% :© 12.79% | 0.29% : 0.55% @ -021% | 6.02% : B8.32% : 4.64% |70.59%

S&P 500 394% | S.80% : 3.37% |.079% | 6.22% : 9.73% 3.01% } 218% | -1.73% | 5.00% : 1077% : -0.26% |57.72%

A tabela acima representa os principais indices em 2024,
sendo que, no segmente de renda fixa, o Unico capaz de superar a meta atuarial (10,05%) foi o
CDI (10,87%). Como é sabido, a maior parte dos recursos do PortoPrev ja se encontra alocado sob
este benchmark, entretanto, em atengdo ao principio da diversificagdo, possuimos outras posi¢des
(principalmente IMA-B5 e IDKA IPCA, que também figuram como melhores indices do exercicio) a
fim de otimizar os rendimentos.

Posto isso, ante as dificuldades do cenario econémico aqui
delineadas, o PortoPrev encerrou 2024 com resultado de 6,74% de rentabilidade na carteira de
investimentos (janela de 12 meses), sendo certo que os fatores determinantes para o ndo
atingimento integral da meta estdo relacionados de forma sistémica e a nivel global, e atingiram
todos os demais indices financeiros conforme quadro demonstrativo acima. Desta forma, os
proprios indices performando abaixo ressaltam a dificuldade de encontrar ativos que sejam
eficientes no momento para fazer frente aos resultados esperados, sendo que o principio da

diversificacdo deve ser respeitado a fim de mitigar os riscos.
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Objetivamente, embora a meta nao tenha sido atingida,

vemos como positivo o resultado alcangado. Corrobora com este entendimento a prépria

avaliacdo atuarial realizada no periodo, onde o responsavel técnico faz elogio a esta gestdo

quanto aos 6timos resultados alcangados. A fim de que haja o completo entendimento sobre a

complexidade na obten¢do dos resultados esperados, se faz necessaria a evidenciacdo das

diversas varidveis que estdo atreladas ao processo. Neste contexto, além do cendrio econ6mico

esmiucado anteriormente (principalmente performance histérica de indices do periodo), entre os

aspectos que prejudicam os resultados do RPPS podemos citar:

“FUNDOS ESTRESSADOS” que compde a carteira. Como é de conhecimento, a
impossibilidade de desvinculagdo destes ativos adquiridos no passado prejudica o
desempenho favoravel da carteira, isso porque més a més apresentam
rentabilidade negativa, com depreciagdo de suas cotas e/ou custos de
administracdo. Os fundos estressados somaram mais de 9 milhdes de reais, ou
quase 5% da carteira de investimentos da autarquia. A falta de rentabilizacao
positiva deste consideravel montante, sem duvida alguma, dificulta o alcance do
objetivo pretendido, justamente pelo fato da autarquia ser cobrada pela
rentabilidade total do patrimbnio, ainda que parte dele esteja “engessado”,
sofrendo marcagdes negativas més a més. E correto dizer que o PortoPrev inicia

sua jornada no “negativo” atras da meta atuarial;

LIMITES DE ALOCAGAOQ. Conforme dispde a Resolugdo CMN 4.963/2021, os RPPS
sdo obrigados a seguirem uma série de limites para alocacdo de seus recursos,
além daquilo previamente definido em sua Politica de Investimentos.
Diferentemente de se fazer gestdao em sua carteira pessoal, na pessoa fisica, o
gestor de RPPS deve respeitar os limites impostos pela resolugdo, onde as
alocagbes em ativos que depreendem mais riscos apenas sdo possiveis até certo

percentual de seu PatrimOnio, sendo que o restante (sua maioria)
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obrigatoriamente deve compor a parcela com menos risco, o que obviamente esta

ligada a possibilidade de retornos mais timidos.

e CURTA JANELA TEMPORAL PARA APRESENTACAO DE RESULTADO. A atividade
finalistica dos RPPS estd diretamente relacionada a concessdo de beneficios e a
manutencdo do equilibrio financeiro e atuarial. Para este ultimo aspecto, o RPPS
realiza suas operagGes financeiras pautadas na eficiéncia, e busca rentabilizagdo
de seu patrimonio com visao de longo prazo. Acontece que, embora tenha plena
seguranga de suas agdes, os fatores mercadolégicos podem causar flutuagdes e
volatilidade na precificacdo da carteira de investimentos. Importante salientar que
esta volatilidade, ainda que com viés negativo, ndo implica em qualquer
reconhecimento de prejuizo, mas apenas evidencia o efeito da marcagdo a
mercado impondo depreciagdo naquela competéncia. Assim, embora o investidor
institucional realize planejamento de longo prazo para as aplicagdes, justamente
em compasso com o fluxo atuarial do exercicio, os érgaos fiscalizadores aferem os
resultados de rentabilidade na diminuta janela de 12 meses, onde é comum
encontrar cenarios desfavoraveis para o alcance na meta no curto prazo, o que
ndo estd em linha com o objetivo primordial que é a garantia de recursos
necessarios para quitagao das despesas projetadas. Quando aumentamos a janela
na amostra, os resultados ficam mais aderentes, e a analise da carteira de

investimentos se torna mais eficiente.

Em relagdo ao ultimo tdpico, reforga este entendimento o
préprio histérico recente da carteira de investimentos, onde em 2023 superou a meta atuarial em
2,54%. Assim, diante deste dado positivo, é correto afirmar que a carteira de 2024 estaria
totalmente equivocada por ndo ter atingido 100% da meta atuarial? Obviamente que ndo,
justamente pelo fato de que poucos ativos foram alterados de um exercicio para outro, se
tratando em sua maioria apenas adequacdo as mudangas de cenario econdmico, o que favoreceu

determinados ganhos taticos.
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Dito isto, observando a carteira de investimentos sobre a
janela de 24 meses (exercicio 2023 + 2024), temos os seguintes resultados nominais:
Rentabilidade do Periodo = 18,87%; Meta Atuarial do Periodo = 19,64%; Resultado geral no
periodo de 24 meses = -0,77, ou ainda, mais de 96% de alcance de meta atuarial, revelando a
efetividade da carteira.

Lembrando que o resultado poderia ter sido ainda melhor,
pois, na competéncia 12/2024 alguns fundos estressados da carteira de investimento tiveram
PDD/diminui¢do de PL, ocasionando diminui¢do significativa na ordem de RS 800.000,00, o que
prejudicou a rentabilidade na competéncia. Insta consignar que o PortoPrev nada pode fazer em
relagdo a situacdo em tela, pois se tratava de fundos sem possibilidade de resgate ou em
liquidagdo, e que tais fatores de insolvéncia (discutidos ha muitos anos) estdo legalmente fora de
sua competéncia.

Apds delineado os principais acontecimentos de 2024, o
PortoPrev adotou medidas que possibilitaram a realizagdo de movimentos, principalmente no
segmento da renda fixa e exterior, onde foi possivel alocar recursos de maneira a dar
cumprimento a Politica de Investimentos, e garantir ganhos adicionais no conturbado exercicio.

De acordo com dados da consultoria financeira do
PortoPrev, apenas limitado nimero de RPPS conseguiram realizar o atingimento da meta
atuarial em 2024. Ora, se praticamente nenhum indice financeiro demonstrou tal possibilidade,
qual estratégia estes institutos utilizaram? A resposta é a aquisi¢do direta de NTN-Bs em grandes
volumes. Assim, diante do conturbado cenario que se apresentou, além de outras aplicagbes, o
PortoPrev iniciou medidas para aquisicao destes ativos, conforme sera visto adiante.

A fim de adequar a carteira ao cenario delineado,
buscando mitigar os riscos e otimizar a rentabilidade, fizemos movimentos que se mostraram
acertados, bastando a verificagdo dos benchmarks de aplicagdes em comparagdo ao quadro de
indices acima. A dindmica do periodo apontava para a atratividade do S&P500 (exterior), na renda
fixa para ativos pds-fixados (CDI principalmente) e fundos de alocagdo dindmica, e também para a
aplicagdo direta em Titulos Publicos Federais (NTN-Bs), sendo este ultimo uma inovacdo em nossa

carteira, haja visto que o PortoPrev nunca teve este ativo em seu portifdlio.
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Ainda em relagdo aos titulos publicos, realizamos
aplicacdes de 15% da carteira, por volta de RS 34 milhdes de reais, o que garantiu a rentabilidade
acima da meta atuarial em mais de 1% para a classe e aumentando a ancoragem.

Importante destacar que todas as agdes relacionadas a
operacionalizagdo da carteira de investimentos seguiram os ritos necessarios, contaram com
anadlise técnica do gestor de recursos, consultoria de investimentos, comité de investimentos, e
foram apresentadas e aprovadas pelo Conselho de Administragdo nos exatos limites da Politica de
Investimentos.

As acOes acima se mostraram positivas, e atenderam os
principios das melhores praticas de gestdo de recursos voltados a busca pela meta atuarial,
sempre observando a qualidade de aplicagdes.

Embora o PortoPrev ndo tenha alcancado a meta de
rentabilizacdo no exercicio, muito em razdo dos eventos detalhadamente evidenciados acima, ndo
podemos deixar de registrar o expressivo aumento nominal de Patrimonio Liquido da autarquia.
Em 12/2023, o PortoPrev encerrou o referido exercicio com Patriménio Liquido de RS
209.638.994,00, ja em 2023, o montante na posicdo 12/2024 foi de RS 235.476.790,91, ou seja,
com uma diferenca nominal no importe positivo de RS 25.837.796,91. Ainda que grande parte da
variacdo seja fruto da rentabilidade do periodo, destacamos que constam nos valores aqui
elencadas as demais receitas do Instituto, tais como a contribuigcdo previdenciaria repassada pela
Administragdo Direta, Indireta e pela Camara Municipal, reserva do Fundo em Reparti¢cdo, ndo
sendo registrado qualquer atraso ou inadimpléncia.

Estamos sempre prezando pela regularidade dos fundos
em relacdo a Resolugdo vigente do Conselho Valores Mobilidrios (CVM) n.2 4963/2021, pela
composi¢do dos fundos, pela analise dos titulos que compde os fundos dos quais fazemos parte,
bem como analisando os cendrios econdmicos e proje¢des de mercado para o decorrer do
exercicio, objetivando as praticas mais conservadoras para a obten¢do dos resultados sdlidos e de

qualidade com as estratégias de nossas aplicagdes.
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V. ATIVIDADES PRINCIPAIS

Iniciamos o todpico tratando de uma das principais
atividades da PortoPrev, que é justamente a analise e concessdo de beneficios. Em relagdo aos
beneficios concedidos pelo PortoPrev, no periodo de 01/01/2024 a 31/12/2024, chegamos ao
total de 21 aposentadorias e 09 pensdes, sendo tais informagdes devidamente informadas
eletronicamente ao Tribunal de Contas do Estado de Sdo Paulo por meio do sistema SisCAAWeb.
Ainda sobre os beneficios, os pagamentos ocorreram de maneira tempestiva em todos os meses
do exercicio em comento, chegando ao montante de RS 32.238.855,98 sendo RS 11.514.997,29
pelo regime de reparticdo e RS 20.723.858,69 pelo regime de capitalizagdo, em relagdo as
aposentadorias, e de RS 4.276.741,10 em relacdo as pensdes, sendo RS 4.182.238,26 pelo
regime de reparticdo e RS 94.502,84 pelo regime de capitaliza¢3o, incluindo pagamento de décimo
terceiro salarios.

Referente aos envios de dados para o AUDESP estamos
cumprindo todas as obrigacGes, temos acompanhado as publicagdes e todos os comunicados do
TCE/SP, realizando mensalmente o envio das conciliagdes bancarias, do cadastro mensal geral de
entidades, do cadastro e movimento dos fundos de investimentos, dos balancetes isolados e
prestado todas as informagGes solicitadas pelo érgao fiscalizador. Além disso, todas as publicagbes
relativas ao E-Social estdo sendo regularmente encaminhadas com regularidade.

Em nossa pagina na internet, buscamos publicar todas as
informacgdes referentes aos balancetes, as nossas aplicagdes financeiras, bem como, no portal da
transparéncia, buscamos dar transparéncia e publicidade a todos os atos praticados. Sem perder a
eficiéncia de nossas atividades buscamos e alcangamos economia na taxa de administragdo, assim
como buscamos o aperfeicoamento de todos os servidores que prestam relevantes servigos no
Conselho de Administragao, no Conselho Fiscal e na Diretoria Executiva. Em 2024 a economia com
taxa de administra¢do do PortoPrev foi apurada no montante de RS 501.700,19.

Em 2024, como medida de integracdo ao universo
previdenciario, o PortoPrev participou, com membros da Diretoria Executiva, Conselho de

Administracdo e Conselho Fiscal, de 2 (dois) dos principais eventos deste ambito:
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- Em 04/2024 - 202 Congresso Estadual da APEPREM, em S&o José do Rio Preto-SP; e em 08/2024 —

CNPIJ: 04.073.373/0001-43

172 Encontro Juridico e Financeiro, em Aguas de Linddia-SP.

Os eventos citados sdo nacionalmente conhecidos pela
qualidade e por contar com importantes liderancas dos segmentos, inclusive 6rgdos técnicos do
Ministério da Previdéncia Social, Tribunal de Contas do Estado de S3o Paulo, e por tradicionais
entidades financeiras que distribuem produtos para o Publico RPPS. Além disso, acreditamos que
fomentar o aprendizado continuo se traduz em eficiéncia e em ganho para o servigo publico,
estimula o aperfeicoamento, atualizagdo profissional, e estd diretamente relacionado a insergao
de todo universo previdenciario.

No tocante a compensagao previdencidria, no exercicio de
2024, tivemos a liberagdo por parte do Instituto Nacional do Seguro Social (INSS) dos valores
correspondentes aos processos de aposentadoria e pensdes analisados e concedidos,
correspondendo ao pagamento por parte do RGPS ao RPPS no importe de RS 4.391.973,38 (quatro
milh&es, trezentos e noventa e um mil, novecentos e setenta e trés reais, trinta e oito centavos), e
realizamos o pagamento ao INSS do valor de RS 8.917,81 (oito mil, novecentos e dezessete reais e
oitenta e um centavos) referentes a concessdo de compensacdes por parte do Instituto,
resultando num crédito a favor do Instituto no importe de RS 4.383.055,57 (quatro milhdes,
trezentos e oitenta e trés mil, cinquenta e cinco reais e cinquenta e sete centavos ). O convénio
esta vigente e em plena operagdo por este RPPS, e toda compensacao é realizada pela Diretoria
Executiva do Instituto.

Realizamos no periodo de 01/07/2024 a 31/07/2024 o
recadastramento anual obrigatério de todos os servidores inativos e pensionistas deste Instituto.
Como resultado efetivo deste recadastramento, tivemos a atualizagdo dos dados cadastrais dos
mesmos e afastamos a possibilidade de fraude, uma vez que todos os beneficidrios foram
encontrados.

No aspecto atuarial, grandes alteragGes foram realizadas
no exercicio de 2024. Com o avango dos estudos promovidos pelo Grupo de Trabalho instituido
pela Portaria n2 518/2022, as discussdes levaram a cabo de que a Segregacdo de Massas poderia

surgir como 6tima opgdo para equalizagdo do déficit atuarial do PortoPrev. Além de outras
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medidas que também foram sugeridas pelo Grupo de Trabalho, o Instituto implementou a partir
de 01/2024 o Regime de Segregacdo de Massas, nos termos da Lei Complementar n2 306/2023.
Desta forma, a operacionalizagdo do custeio passou a ser realizada de maneira segregada e com
vistas a garantir seguranca, eficiéncia e solidez aos servidores, aposentados e pensionistas do
servigo publico municipal.

Procuramos no presente relatdrio, retratar os principais
aspectos da gestdo do exercicio ora encerrado com clareza e objetividade, pondo-se a disposi¢ao
dos interessados para quaisquer outros esclarecimentos que se fizerem necessarios.

Apresentamos a Vossa Exceléncia os protestos de nosso

respeito e consideragao.

BRUNO EDUARDO MINORIN
SUPERINTENDENTE
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Periodo de :01/01/2024 até 31/12/2024

ATIVO CIRCULANTE .007.796,
Créditos a Curto Prazo 220.712,84 220.712,84 0,00 0,00
Demais Créditos e Valores a Curto Prazo 38.778.527,97] 39.088.278,37 309.750,40 0,00
Estoques 8.555,49 8.555,49 0,00 0,00
ATIVO NAO CIRCULANTE 36.190.822,02 1.412.620,85 0,00 34.778.201,17|
Créditos a Longo Prazo 36.102.876,58 1.325.394,90 0,00 34.777.481,68
Imobilizado 87.945,44 87.225,95 0,00 719,49
IPASSIVO CIRCULANTE 39.065.280,01 39.065.222,03 0,00 57,98
Obrigagdes Trabalhistas, Previdénciarias e Assistenciais 36.550.500,41 36.550.500,41 0,00 0,00,
Fornecedores e Contas a Pagar 2.499.859,77 2.499.801,79 0,00 57,98
Demais Obrigagdes a Curto Prazo 14.919,83 14.919,83 0,00 0,00,
IPASSIVO NAO CIRCULANTE 48.317.027,92 68.191.530,0: 19.874.502,16 0,00
Provisoes 48.316.413,93 68.190.916,09 19.874.502,16 0,00
Demais Obrigagdes a Longo Prazo 613,99 613,99 0,00 0,004
PATRIMONIO LiQUIDO 30.953.091,2 30.953.091,25 0,00 0,00
IVARIAGAO PATRIMONIAL DIMINUTIVA 94.108.664,92 18.525.957,67] 0,0 75.582.707,25
IVARIAGAO PATRIMONIAL AUMENTATIVA 47.898.179,67 115.391.678,67 67.493.499,0 0,00
OTAL 335.540.862.0% 312.857.641,2% 87.677.751,5 110.360.966,4

OFR00214 28/03/2025 PRESCON INFORMATICA Usuario: 03714224858 Vers&o 27/07/2022 - 10:00 171
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ICONTRIBUIGOES

CONTRIBUICOES SOCIAIS

RECEITA PATRIMONIAL

VALORES MOBILIARIOS

JOUTRAS RECEITAS CORRENTES

MULTAS ADMINISTRATIVAS, CONTRATUAIS E
bupICIAlS

INDENIZACOES, RESTITUICOES E
RESSARCIMENTOS

DEMAIS RECEITAS CORRENTES

[Subtotal das Receitas (I)

ISUBTOTAL COM REFINANCIAMENTO (Ill) = (1 + Il)
DEFICIT (IV)

[TOTAL (V) = (1ll + V)

DESPESAS CORRENTES
PESSOAL E ENCARGOS SOCIAIS
OUTRAS DESPESAS CORRENTES
DESPESA DE CAPITAL
INVESTIMENTOS
RESERVA DO RPPS
SUBTOTAL DAS DESPESAS (Vi)
SUBTOTAL COM REFINANCIAMENTO (VIll) = (Vi +
KUperavir (1X)
[TOTAL (X) = (VIll + 1X)

44.440.000,00
42.740.000,00
1.700.000,0
60.000,00
60.000,0
1.500.000,00
46.000.000,00
46.000.000,00
0,00
46.000.000,00

31.620.000,00
31.620.000,04
1.980.000,09
1.980.000,00
2.500.000,00
0,04

0,00
2.500.000,00
36.100.000,00
36.100.000,00

9.900.000,00

46.000.000,00

44.526.625,1
42.826.625,1¢
1.700.000,09
60.000,00
60.000,00
1.500.000,00
46.086.625,1§
46.086.625,14
0,00
46.086.625,1§

sl i
36.100.000,00
31.620.000,00
31.620.000,00
1.980.000,00
1.980.000,00
2.500.000,00

0,00

0,00
2.500.000,00
36.100.000,00
36.100.000,00
9.986.625,1§
46.086.625,16

38.049.704,74
448.105,87]
4.295,18
4.295,19

0,00
38.502.105,79
38.502.105,79
3.868.868,34
42.370.974,13

Inst. Prev. Social do Serv. Pub. de P.F.PortoPrev

38.049.704,74
445.884 49
4.295,18
4.295,19

0,004
38.499.884,37]
38.499.884,37]
0,004
38.499.884,37]

42.370.974,1
35.751.356,9¢
35.751.356,96
2.215.283,88
2.215.283,89
4.404.333,29
5.935,00
6.424,91
4.391.973,34
42.370.974,13
42.370.974,13

38.049.704,74
445.884 49
4.295,18
4.295,19

0,00
38.499.884,37]
38.499.884,37]
0,00
38.499.884,37]

5.270.9';4,1
4.131.356,9¢
4.131.356,9¢
235.283,88
235.283,89
1.904.333,29
5.935,0Q
6.424,91
1.891.973,39
6.270.974,13
6.270.974,13
-9.986.625,16
-3.715.651,03

1028.814,59
4.776.920,42
1.251.894,13
55.704,82
55.704,82
1.500.000,0
7.584.519,37)
7.584.519,37
0,09
7.584.519,37

OFR00170  28/03/2025

PRESCON INFORMATICA ASSESSORIA LTDA

Usuério: 03714224858

Vers&o 20/04/2023 - 11:20
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DESPESAS CORRENTES

PESSOAL E ENCARGOS SOCIAIS
JUROS E ENCARGOS DA DIVIDA
OUTRAS DESPESAS CORRENTES
DESPESA DE CAPITAL

INVESTIMENTOS

INVERSOES FINANCEIRAS
AMORTIZACAQ / REFINANCIAMENTO DA

DIVIDA
[TOTAL

Inst. Prev. Social do Serv. Pub. de P.F.PortoPrev

OFRU0TSY

2810312025 17.20.04

Versao 250212027 - 12:12
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ESPESAS CORRENTES
PESSOAL E ENCARGOS SOCIAIS 0,04
JUROS E ENCARGOS DA DIVIDA 0,04
OUTRAS DESPESAS CORRENTES 0,00
DESPESA DE CAPITAL 0,00
INVESTIMENTOS 0.0q
INVERSOES FINANCEIRAS 0,09
AMORTIZAGAO / REFINANCIAMENTO DA 0,04
oTAL 0.0

OFROUTEY 2810312025 17.20.57 Versao 2570212027 - 12:12 El
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AOS REGIMES PROPRIOS DE PREVIDENCIA SOCIAL - RPPS
Prezados(as) Senhores(as),

Este documento tem por objetivo analisar e apresentar informagdes a respeito do
comportamento de alguns dos principais indices e indicadores financeiros, em especial os mais
observados nas carteiras dos RPPS ao longo de 2024. Adicionalmente, este relatério traz as

expectativas de mercado e tendéncias para 2025.

As informacgdes contidas neste documento se destinam somente a orientacdo de cardter geral e
fornecimento de informacdes sobre o tema de interesse. Nossos estudos sdao baseados em
informacdes disponiveis ao publico, consideradas confidveis na data de publicacdo. Dado que as
opinides nascem de julgamentos e estimativas, estdo sujeitas a mudancgas. Nossos relatdrios nao

representam oferta de negociacao de valores mobilidrios ou outros instrumentos financeiros.

Nao é permitido a divulgacdo e a utilizacdo deste e de seu respectivo conteido por pessoas nao

autorizadas pela LDB CONSULTORIA FINANCEIRA.

Permanecemos a disposicdo para quaisquer esclarecimentos que se fizerem necessarios e muito

obrigado,

Equipe LDB Empresas.

Av.Angélica,2.503,Cj 75 | 01227-200 | Higienodpolis | S&o Paulo - SP
Tel.: 11 3214-0372
www.ldbempresas.com.br 1
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“Sucesso é a soma de pequenos esforgos, repetidos o tempo todo.”
-Robert Collier-

1. Breve comentario sobre os cenarios nacional e internacional ao final de 2023

Antes de remontarmos os principais eventos ocorridos durante o ano de 2024, é importante
pontuarmos, ainda que de forma resumida, como se deu a dinamica nos mercados ao final do
ano de 2023. A partir dai, apresentaremos a evolu¢do dos mercados ao longo do ano de 2024 e
seus desdobramentos, com reflexos no desempenho dos indicadores.

1.1. Comportamento dos mercados ao final de 2023

No inicio do semestre, no cendrio internacional, havia um movimento de alta de juros, advindas
do discurso duro dos bancos centrais e resiliéncia da inflagdo. Entretanto, com o passar do
periodo, houve uma melhora nas expectativas, a qual foi impulsionada pela indicagdo, por parte
do FED, sobre a possibilidade do inicio da redugao das taxas de juros ocorrer antes do previsto
nos EUA, e, além disso, diversos paises indicaram uma melhora no controle inflacionario.

Dessa forma, no fim do semestre, o cendrio externo apresenta uma tendéncia mais construtiva,
com a atividade econémica desacelerando, enquanto o mercado de trabalho ainda se mostra
aquecido. Sinalizando que o controle inflacionario esta evoluindo de maneira gradual, uma vez
que ndo houve uma desaceleragao mais acentuada da atividade econémica.

Nos EUA, embora, no inicio do periodo, houvesse a expectativa de aumento nas taxas de juros
devido a uma economia aquecida e dificuldades no controle da inflagdo, com alguma melhora no
cendrio, surgiu a expectativa do fim do ciclo de elevagdo das taxas, juntamente com a
manutencdo das taxas em niveis elevados por algum tempo. No entanto, no fim do periodo, os
diretores do FED surpreenderam o mercado ao revisarem suas projecdes para a taxa basica de
juros no curto/médio prazo, indicando trés redugdes em 2024. Isso reforgou a perspectiva de um
cenario positivo para a economia americana.

A economia chinesa apresentou perspectivas e dados de crescimento abaixo do esperado,
mesmo com medidas de estimulos econémicos adotadas pelo governo. O que de certa forma,
gera incertezas com relagao a sua efetividade dessas medidas. Assim, prevalece um cendrio de
cautela.

Nesse contexto, os principais indicadores do mercado internacional fecharam o ano em territdrio
positivo. Assim os indices como MSCI ACWI e S&P 500, em moeda original, respectivamente,
acumularam rentabilidade de +20,09% e +24,23%. J4, esses mesmos indices incluindo a varia¢do
cambial, respectivamente, renderam +11,43% e +15,27%.

Av.Angélica,2.503,Cj 75 | 01227-200 | Higiendpolis | S&o Paulo - SP
Tel.: 11 3214-0372
www.ldbempresas.com.br 3
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J4, no cendrio nacional, foi observado uma melhora no cenario devido aos dados de inflacdo e
atividade mais promissores, aliados a uma queda da curva de juros. Entretanto, vale mencionar
gue grande parte do movimento da curva de juros se deu devido a fatores econOmicos externos.
Adicionalmente, o cenario fiscal foi um tema importante ao longo do periodo.

Ao longo do semestre, tivemos importantes acontecimentos para o cendrio fiscal nacional.
Sendo, iniciado com a aprovacdo do projeto de Reforma Tributdria na Camara em julho,
representando um passo significativo para a melhoria fiscal do pais, e no fim do periodo a parte
constitucional da reforma tributdria foi aprovada, juntamente com a MP 1.185, pega importante
no ajuste fiscal. Contudo, a atencdo a politica fiscal continuard, pois as discussdes em volta
desses temas podem ser retomadas em 2024.

Nesse periodo, a inflagao evoluiu de forma favoravel, com desaceleragdo nas medidas de nucleo.
J4, a atividade comecou a apresentar uma trajetdria de desaceleracdo mais clara no fim do
semestre. Com isso, economia devera continuar mais fraca.

No segundo semestre, houve o inicio do ciclo de reducdo dos juros basicos até o patamar de
11,75%. Além disso, houve a sinalizacdo de que o ritmo de corte de juros devera ser mantido nas
primeiras reuniées de 2024, assim mantendo o processo de flexibilizacdo monetaria.

Na renda varidvel, os indices lbovespa e SMLL seguiram a mesma dindmica dos indices
internacionais, fechando o periodo em territério positivo. Respectivamente, apresentando um
retorno de +22,28% e +17,12% no ano.

2. Cenario Macroecondmico e Desempenho de indices em 2024

Como veremos adiante, tendo em vista o cendrio econdmico desafiador de 2024, somente
alguns indices do mercado conseguiram superar as metas atuariais, aqui propostas para o
estudo, foram representadas pelo IPCA e INPC mais 5,10%, taxa pré-fixada para 2024 pela SPREV,
através do Anexo VIl da Portaria MTP n2 1.467/22.

2.1. Cenario Macroecondomico em 2024

O ano foi marcado por importantes eventos econdmicos e politicos, com discussdes a respeito
do ciclo de reducdo de juros nos EUA. Por sua vez, o afrouxamento monetdrio foi observado na
Zona do Euro e, a partir de setembro, nos EUA. Ja ao fim do periodo, a eleigdo do governo
norte-americano e a definicdo de suas diretrizes econémicas tornaram-se pontos de atencao.

Nos EUA, inicialmente, a economia apresentou desaceleracdo, com sinais de enfraquecimento
no mercado de trabalho, o que aumentou a chance de corte de juros no segundo semestre, a
gual concretizou-se em setembro.
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No entanto com o passar do periodo, apds o inicio do ciclo de reducdo de juros, houveram sinais
de uma atividade econdmica aquecida. Assim, resultando na reprecificacdo da expectativa do
ritmo de reducdo de juros e, consequentemente, aumento da curva de juros.

Diante desse cenadrio, apds o inicio do ciclo de reducdo de juros, os membros do FED adotaram
um tom mais cauteloso. Além disso, de fato, em novembro houve a confirmacdo da diminuicdo
da intensidade de corte de juros. Diante desse ambiente, o FED adotou uma postura mais
cautelosa, sugerindo a continuidade do ciclo de restricdo econ6mica de forma mais moderada e
diminuindo a intensidade dos cortes de juros em sua ultima decisao.

O cendrio eleitoral Norte-Americano foi marcado por reviravoltas na corrida presidencial nos
EUA, com o atentado contra o candidato Donald Trump e a desisténcia do presidente Joe Biden
em favor de sua vice, Kamala Harris. O periodo eleitoral encerrou-se com a vitdria do partido
Republicano no Executivo e Legislativo. Nesse cendrio, aumentaram as expectativas de adocdo
de politicas protecionistas e intensificagdo de guerras comerciais. Além disso, as diretrizes de
politica econémica do novo governo tém ganhado destaque, sendo elas cruciais para a definicdo
do cenario dos juros americanos e podem, consequentemente, influenciar a inflacdo.

Na Zona do Euro, apds um periodo de estagnacdo econémica, o Banco Central deu inicio ao ciclo
de corte de juros em junho, sendo um movimento observado em outras reunides da instituicdo,
indicando a confianca no processo desinflaciondrio. O processo desinflacionario, por sua vez,
vem demonstrando sinais positivos, sendo reforcado pela perspectiva de desaceleracdo dos
saldrios, observada no inicio do periodo, e pela inflagdo apresentando maior consisténcia com a
meta ao longo do semestre, principalmente nos nucleos de servicos. Paralelamente, ao fim do
periodo, as preocupacdes com uma possivel guerra comercial tém levado as autoridades
monetarias a reforcar a necessidade de estimulos adicionais para mitigar os riscos de queda na
atividade econdmica.

Na China, ao longo do ano de 2024 persistiu um cendrio de cautela. Onde, apesar dos esforcos
governamentais, mesmo com o pacote de estimulos, a economia ainda apresenta fragilidade e
com a auséncia de sinais claros de recuperacdo. Além disso, as pressdes deflacionarias sao
desafios a serem enfrentados pelo pais.

Olhando para o mercado aciondrio internacional, os principais indices apresentaram resultado
positivo no ano. Onde, o MSCI ACWI e S&P 500 apresentaram retornos de +15,73% e +23,31%,
todos em “moeda original”, ou seja, considerando apenas a performance dos indices
estrangeiros, sem considerar a variacdo cambial. Considerando esses mesmos indices, mas,
agora sem protecdo cambial, o MSCI ACWI e S&P 500 subiram +48,02% e +57,72% no acumulado
do ano, devido a desvalorizacdo do Real frente ao Délar.
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No cenario doméstico, ao longo do ano, foi observado o aumento das curvas de juros, refletindo
0 aumento das incertezas no cenario econOmico e a inseguranga em relagdao a condugdo da
politica fiscal. Adicionalmente, o cambio tornou-se um ponto de atencdo, estando em niveis
relativamente depreciados.

Na parte fiscal, ao longo do ano, houveram diversos anuncios e fatores que ocasionaram em
incertezas a respeito da viabilidade do arcabouco fiscal para os préximos anos, como o envio do
projeto de LDO com metas desafiadoras que necessitavam de elevacdo de receitas, liberacdo de
despesas para 2024 e projetos de orcamento para 2025 com receitas incertas. Esses anuncios e
fatores auxiliaram no aumento de incertezas fiscais e questionamentos sobre a viabilidade do
arcabouco fiscal para os préximos anos.

O ambiente de desgaste e deteriora¢do do sentimento fiscal, gerou impacto sobre os precos dos
ativos levaram as autoridades a anunciar um pacote fiscal, o qual foi considerado insuficiente
para as necessidades atuais. Além disso, as medidas elaboradas pelo governo ainda precisam
tramitar pelo Congresso, o que pode resultar na diluicdo da proposta. Adicionalmente, a
alteracdo na faixa de isen¢do do Imposto de Renda podera reduzir a arrecadacdo a partir do ano
de 2026. Esses fatores contribuiram para aumentar o estresse no mercado financeiro.

Os dados econdmicos indicam uma economia em crescimento, com um mercado de trabalho
aquecido e taxas de desemprego em niveis baixos. Ao longo do periodo, esses fatores geraram
impacto sobre as expectativas inflaciondrias. Por sua vez, a inflacdo apresentou uma composicao
mais preocupante, ultrapassando as projecGes de curto prazo e registrando aceleracdo nos
componentes volateis e nos mais sensiveis a atividade econémica. Esse cenario indica cada vez
mais a necessidade de uma politica econémica mais restritiva.

O cambio, por sua vez, apresentou deterioracdo, sendo impactado pela incerteza a respeito da
sustentabilidade fiscal local e continuo aumento da demanda por ddlares, além disso a pressao
foi intensificada pelo cendrio em que a politica monetdria norte-americana gera dificuldades no
desempenho das moedas em relagdo ao dolar.

Ao longo do ano, houve a continuidade do movimento de reducdo dos juros até o patamar de
10,50%. No entanto, devido a preocupacdo com a inflacdo, o Copom adotou uma postura mais
conservadora, sendo ainda considerado a possibilidade de aumentar os juros. No segundo
semestre, devido a incerteza fiscal, pressdes inflacionarias e depreciacdo cambial, ocorreu o
inicio e posterior intensificacdo do ciclo de aperto monetario. Adicionalmente, na ultima reunido
de 2024, o Copom indicou que havera mais duas altas de juros no inicio de 2025.

Na renda variavel, os indices Ibovespa e SMLL seguiram na contramdo do movimento observado
no mercado internacional, fechando o periodo em territério negativo. Assim, respectivamente,
os indices obtiveram um retorno de -10,36% e -25,03% no acumulado do ano.
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2.2. Comparativo das expectativas de mercado ao longo do periodo
Para uma compreensdao mais clara sobre a dindmica dos eventos que ocorreram, ao longo ano, a
seguir apresentaremos os seus impactos nas expectativas de mercado através da comparagdo
entre o primeiro e ultimo Relatdrio Focus de 2024, divulgados pelo Banco Central.

Relatorio Focus de 05.01.2024

2023 2024
Ag regado Ha4 Ha1 Hoje Comp. ; Resp. S‘dias Resp. Ha4 Ha1 Hoje Comp. Resp. s‘dia_s Resp.
* *x utei; EE 2 | * *x Gteis ke
IPCA (variagdo %) 4,51 446 447 A (1) 147 4,54 44 393 390 39 = (1) 145 3,83 44
PIB Total (variagdo % sobre ano anterior) 2,92 292 292 = (4) 108 293 30 1,51 152 159 A (1) 106 1,50 29
Cambio (R$/US$) 4,95 - - 5,00 500 500 = (4 114 500 32
Selic (% a.a) 11,75 - - 9,25 900 900 = (2 138 925 37
IGP-M (variacdo %) -3,46 - - 4,09 407 406 V (1) 71 4,27 20
IPCA Administrados (variagao %) 911 918 916 V (1) 91 9,21 19 441 433 430 YV (5 88 412 18
Conta corrente (USS bilhoes) -36,50 -32,00 -32,00 = (2) 30 -40,00 7 -41,95 -40,30 -40,30 = (1) 28 -42,00 7
Balanca comercial (USS bilhces) 78,80 81,30 - 68,50 70,50 70,50 = (1) 26 80,00 5
Investimento direto no pais (US$ bilhoes) 6146 59,00 59,00 = (1) 28 63,60 7 70,00 6500 6500 = (2) 26 70,00 7
Divida liquida do setor pablico (% do PIB) 61,00 61,05 61,00 Vv (2) 26 60,10 6 64,10 6445 6425 Vv (2 26 64,05 6
Resultado primério (% do PIB) -1,200 -150 200 V (5 37 -139 9 076 -080 -080 = (3) 37 -0,80 9
Resultado nominal (% do PIB) 7,80  -830 -840 V (1) 25  -7,60 6 -680 -680 -680 = (6) 25 -7,05 6
Relatorio Focus de 27.12.2024
2024 2025
Ag regado Ha4 Ha1 Hoje Comp. Resp. 5dias Resp. Ha4 Ha1 Hoje Comp. Resp. 5dias Resp.
1 * *x l“teis EE e | * Ead ﬁ(eis ke
IPCA (variagdo %) 471 491 490 V (1) 152 490 103 4,40 484 49 A (11) 150 509 102
PIB Total (variagdo % sobre ano anterior) 3,22 349 349 = (1) 114 350 66 1,95 202 201 V (1) 112 200 65
Cambio (R$/USS) 5,70 600 605 A (4 124 6,06 78 5,60 590 596 A (9) 122 6,00 77
Selic (% a.a) 11,75 - - 12,63 1475 1475 = (1) 144 15,00 86
IGP-M (variacao %) 6,18 6,57 - 4,16 490 487 V (1) 77 5,00 49
IPCA Administrados (variagao %) 4,66 469 469 = (1) 99 4,68 79 4,13 439 440 A (3) 98 44 78
Conta corrente (USS bilhoes) -49,79 -51,90 -51,90 = (1) 29 5190 15 -48,60 -50,00 -50,00 = (1) 28 -51,80 15
Balanga comercial (USS bilhoes) 7500 7430 7415 VvV (2) 28 7340 13 76,02 7429 7429 = (1) 26 6950 12
Investimento direto no pais (US$ bilhoes) 71,10 70,55 7000 ¥V (1) 29 70,00 14 73,25 70,00 70,00 = (2) 28 70,00 14
Divida liquida do setor publico (% do PIB) 6340 62,70 62,80 A (1) 31 62,75 12 67,00 67,00 67,00 = (4) 31 6715 12
Resultado primaério (% do PIB) -0,50 -050 -050 = (5) 42 -0,50 25 -0,70 -060 -060 = (1) 40 -0,60 25
Resultado nominal (% do PIB) -7,80 -788 790 v (3) 27 -8,00 13 -8,09 -830 -838 v (2 27 -840 13

Observando os Relatérios Focus de 05.01.2024 e 27.12.2024, é possivel notar a elevagao das
expectativas do mercado para todas as varidveis de expectativas para o fim de 2024.

Além disso, vale destacar que no dia 05.01.2024 a taxa Selic estava em 11,75. Assim a
expectativa era de reducdo da taxa Selic, o que de fato ocorreu até o patamar de 10,50,
conforme Item 2.1. “Cendrio Macroecondomico em 2024”. Entretanto, conforme mencionado
anteriormente, devido ao ambiente de incertezas as expectativas de reducdo da taxa foram
revertidas para um movimento de alta de juros. Destacando que a Selic fechou o0 ano em 12,25.

Dessa forma, é possivel concluir que no decorrer do ano de 2024 o cenario alternou de um ciclo
econOmico expansionista para um contracionista.
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2.3. Dinamica dos mercados e Desempenho de indices em 2024

Para melhor entendimento sobre a dindmica dos eventos que mais impactaram os mercados ao
longo de 2024, apresentamos abaixo um grafico de retornos acumulado no ano, com separacao
por trimestres, na tentativa de evidenciarmos alguns eventos relevantes para cada um dos
periodos.

Vale mencionar, os indicadores apresentados no grafico sdo os mesmos presentes na tabela da
pagina 9.

Grdfico de retorno em 2024 - de 01.01.2024 até 31.12.2024
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Além disso, no intuito de evidenciar os impactos dos eventos abordados anteriormente no
tépico “Cendrio Macroecondmico em 2024”, a tabela abaixo demonstra os retornos obtidos nos

principais indices do mercado em janelas mensais e no acumulado do ano de 2024.

Tabela de Retornos em 2024 - de 01.01.2024 até 31.12.2024

indices Financeiros em 2024

Indicadores 12 Trimestre 22 Trimestre 32 Trimestre 42 Trimestre No ano
janeiro|fevereiro| marco abril | maio | junho julho | agosto |setembro outubro|novembro|dezembro
Renda Fixa
IMA-S 0.99% : 0.82% : 0.86% [ 0.90% : 0.83% : 0.81% 0.94% : 0.90% : 0.87% [ 0.98% : 0.83% : 0.86% |[11.11%
CDI 0.97% : 0.80% : 0.83% | 0.89% : 0.83% : 0.79% 091% : 0.87% : 0.83% | 0.93% : 0.79% : 0.93% |10.87%

IRF-M 1 0.83% : 0.76% : 0.84% | 0.58% : 0.78% : 0.63% | 0.94% : 0.77% : 0.82% | 0.84% : 057% : 0.70% | 9.46%
IMA-B5 0.68% : 0.59% : 0.77% |-0.20%: 1.05% : 0.39% | 0.91% : 0.59% : 0.40% | 0.74% : 0.36% : -0.28% | 6.16%
IDKAIPCA2A | 0.81% : 0.42% ‘@ 0.99% |-0.29%:@ 1.07% : 0.18% | 0.75% : 0.60% : 0.39% | 0.81% ‘' 0.22% : -0.24% | 5.84%
IMA-GERAL | 0.47% @ 0.64% : 052% |-0.22%: 0.95% : 0.05% | 1.36% : 0.79% - 0.34% | 0.38% : 0.32% - -0.59% | 5.10%

IRF-M 0.67% : 0.46% : 0.54% |-0.52% : 0.66% : -0.29% | 1.34% : 0.66% : 0.34% | 0.21% : -0.52% : -1.66% | 1.86%
IRF-M 1+ 0.60% : 0.34% : 0.43% |-1.02% : 0.60% : -0.72% | 1.55% : 0.60% : 0.11% | -0.14% : -1.13% : -2.96% | -1.81%
IMA-B -0.45% @ 0.55% : 0.08% |[-1.61% : 1.33% : -0.97% | 2.09% : 0.52% : -0.67% | -0.65% : 0.02% :@ -2.62% |-2.44%

IMA-B5+ -1.47% . 0.51% . -0.55% [-2.91% . 1.59% . -2.25% | 3.24% . 0.77% . -1.42% | -1.66% . -0.23% . -4.37% [ -8.63%
IDKA IPCA 20A [ -3.34% : 0.22% : -1.51% | -4.90% : 2.01% : -5.03% | 6.19% : 0.42% : -3.07% | -4.24% : -0.82% : -8.35% [-20.91%

Renda Variavel
IDIV -3.51% : 0.91% : -1.20% |-0.56% : -0.99% : 1.99% | 1.89% : 6.69% : -0.72% | -1.72% : -0.07% : -4.89% | -2.62%
IFIX 0.67% © 0.79% © 143% |-0.77%: 0.02% © -1.04% | 0.52% : 0.86% @ -2.58% | 3.06% : -2.11% : -0.67% |-5.89%

IBRX - 50 -4.15%5 0.91% -0.81% —0.62%5 -3.11% 1.63% | 3.15% 6.51% -3.26% -1.49%5 -2.62% -4.02% | -8.13%

IBrX-100 | -451%: 0.96% : -0.73% |-1.34%: -3.18% : 151% | 2.90% : 6.60% : -2.97% |-1.53% : -2.91% : -4.38% [-9.71%

lbovespa | -4.79% : 0.99% : -0.71% |-1.70%: -3.04% : 1.48% | 3.02% : 6.54% : -3.08% | -1.60% : -3.12% @ -4.28% [-10.36%

IVBX-2 | -4.91%: 2.30% @ 150% |-5.81%: -3.66% :@ 2.23% | 4.28% : 5.09% : -4.07% | -1.17% : -3.05% :@ -5.44% |-12.75%
ISE -4.96% 1 1.99% : 121% |[-6.02%: -3.61% : 1.10% | 2.83% : 5.99% : -2.62% | -2.48% : -5.60% : -6.77% |-18.14%
SMILL -6.55% : 0.47% @ 2.15% |-7.76%: -3.38% : -0.39% | 1.49% : 4.51% : -4.41% | -1.37% : -4.48% : -7.83% |-25.03%

Investimentos no Exterior

Global BDRX | 4.78% : 6.30% : 4.04% | 0.57% : 7.32% : 12.79% | 0.29% : 0.55% : -0.21% | 6.02% : 8.32% : 4.64% |70.59%

S&P500 | 3.94% : 5.80% : 3.37% |-0.79%: 6.22% : 9.73% | 3.01% : 2.18% : -1.73% | 5.00% : 10.77% : -0.26% |57.72%
MSCIACWI | 2.86% : 4.79% : 3.14% | 0.00% : 5.22% : 8.28% | 3.40% : 2.29% : -1.59% | 3.63% : 857% : -0.22% |48.02%

S&P 500 . . . . . . . .
(orig) | 151 S17% [ 310% |-416% 480% 1 347% | 113% | 228% 1 202% | 0.99% 1 573% 1 -2.50% |23.31%
MSCI ACWI : : : : : : : :
morig) | 053 1 A17% 28w | 339% 1 38% 1 210% | 151% © 240% D 217% | 220% | 363% [ 245% |1573%

Meta Atuarial

IPCA +5,10% | 0.86% : 1.21% : 0.56% | 0.82% : 0.88% : 0.61% 0.84% : 0.42% : 0.86% | 1.02% : 0.77% : 0.94% |[10.20%

INPC+5,10% | 1.01% : 1.19% : 0.59% | 0.81% : 0.88% : 0.65% | 0.72% : 0.29% : 0.90% | 1.07% : 0.71% : 0.90% |10.13%
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2.4. Comparativo indices x Meta Atuarial em 2024

Com o intuito de realizar um comparativo, abordado no grafico e tabela abaixo, entre os indices
de mercado e as Metas Atuariais, utilizamos alguns dos principais indicadores do mercado local
para renda fixa e renda variavel. Além disso, para bolsa internacional utilizamos o S&P 500, MSCI
ACWI e o GLOBAL BDRX. Para ativos imobilidrios utilizamos o IFIX.

Grdfico de Dispersdo em 2024 - de 01.01.2024 a 31.12.2024
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Olhando para o grafico apresentado acima, em especial para a “Linha das Metas Atuariais”, com
destaque em vermelho, é possivel constatar a dificuldade para o atingimento das metas por
parte dos Institutos, uma vez que grande parte dos indices utilizados neste relatério nao
superaram a rentabilidade das metas.
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Tabela de Retorno e Volatilidade em 2024 - de 01.01.2024 a 31.12.2024

Ativo Retorno Volatilidade

(Anualizada)
Global BDRX : 70,59% 5 16,57%
S&P 500 : 57,72% : 15,18%
MSCI ACWI : 48,02% : 12,81%
S&P 500 (Moeda Original) : 23,31% : 12,42%
MSCI ACWI (Moeda Original) : 15,73% : 10,34%
IMA-S : 11,11% : 0,07%
col : 10,87% : 0,03%
IPCA + 5,10% : 10,20% : 0,16%
INPC + 5,10% : 10,13% : 0,18%
IRF-M 1 : 9,46% : 0,45%
IMA-B 5 : 6,16% : 2,11%
IDKA IPCA 2 Anos : 5,84% : 2,35%
IMA Geral : 5,10% : 1,89%
IRF-M : 1,86% : 3,21%
IRF-M 1+ : -1,81% : 4,70%
IMA-B : -2,44% : 4,65%
IDIV : -2,62% : 12,04%
IFIX : -5,89% : 7,26%
IBX-50 : -8,13% : 12,69%
IMA-B 5+ : -8,63% : 7,02%
IBX : -9,71% : 12,81%
Ibovespa : -10,36% : 12,83%
IVBX-2 : -12,75% : 15,75%
ISE : -18,14% : 16,06%
IDKA IPCA 20 Anos : -20,91% : 12,51%
SMLL : -25,03% : 19,37%

Adicionalmente, podemos observar que a maior parte dos indices do mercado utilizados neste
relatério ndo tiveram éxito em superar a Meta Atuarial. Sendo que somente sete indices
obtiveram retorno acima da Meta Atuarial, onde dois deles de Renda Fixa e o restante de Renda
Varidvel do mercado internacional.
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3. Expectativas de Mercado para 2025

3.1. Boletim Focus

2025 2026

Agl'egado Haa Ha1 . Comp. Resp. 5dias Resp. Ha4 Ha1 . Comp. Resp. 5dias Resp.
Hoje (* = (teis %+ Hoje L* **  (teis
IPCA (variagao %) 4,60 499 500 A (13) 143 514 51 4,00 403 405 A (3) 135 400 50
PIB Total (variagdo % sobre ano anterior) 2,01 202 202 = (1) 103 206 31 2,00 180 180 = (2 9 185 30
Cambio (R$/USS) 5,85 600 600 = (1) 116 600 38 5,80 590 600 A (1) 101 600 37
Selic (% a.a) 1400 1500 1500 = (1) 140 1500 41 11,25 1200 1200 = (2 129 1200 39
IGP-M (variagao %) 4,50 487 4871 = (2 75 480 23 4,00 422 423 A (9 62 420 19
IPCA Administrados (variacao %) 4,15 442 448 A (5 94 451 28 3,98 400 400 = (3) 80 405 26
Conta corrente (USS$ bilhces) -48,90 -50,00 -50,00 = (3) 27 -50,76 9 -50,00 -50,00 -50,00 = (4) 24 -5246 8

Balanga comercial (USS bilhoes) 7437 7420 7395 ¥V (2) 24 7450 8 7800 77,95 7700 ¥ (2 21 71,50
Investimento direto no pais (US$ bilhdes) 70,00 70,00 70,00 = (4) 25 70,00 8 7525 7490 7500 A (1) 2 7189 7
Divida liquida do setor pablico (% do PIB) 67,00 6695 6695 = (1) 27 6698 10 7032 7080 71,19 A (1) 26 7100 10
Resultado primério (% do PIB) 064 -060 -060 = (3) 42 -060 15 -0,50 050 050 = (4 38 -050 15
Resultado nominal (% do PIB) 815 -838 -837 A (1) 26 -819 9 -1,50 -760 -155 A (1) 24 -150 9

Relatdrio Focus de 10.01.2024. Fonte: https://www.bcb.gov.br/publicacoes/focus
3.2. Dinamica das Expectativas de Mercado

Como destaques para o final de 2025, o ultimo Boletim Focus apresentou expectativas elevadas
para a inflacdo e estaveis para a taxa Selic, PIB e Cambio.

Inflagdo (IPCA): Para o final de 2025 e 2026 houve elevacdo das expectativas, respectivamente,
para 5,00% e 4,05%

SELIC: Para o final de 2025 e 2026 tivemos a estabilidade das expectativas, respectivamente, em
15,00% e 12,00%.

PIB: A expectativa para o final de 2025, em relagdo ao PIB, foi mantida em 2,02%. Seguindo o
mesmo movimento, para o final de 2026 a expectativa permaneceu em 1,80%.

Cambio (Délar/ Real): Para o final de 2025 a expectativa foi mantida em RS 6,00. J4 para o final
de 2026, em relacdo ao ultimo relatdrio, a expectativa foi elevada para RS 6,00.
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4. Comentarios sobre as Expectativas de Mercado para 2025

Tomando o Relatdrio Focus como referéncia de mercado para o final de 2025, vimos que o mercado
espera Inflagao de 5,00% e taxa Selic de 15,00%, o que nos traria uma taxa de juros real esperada de
9,52%, se tudo o mais constante. Certamente essa taxa de juros real projetada para o final de 2025 é
positiva para os RPPS, ao considerarmos que a taxa pré-fixada para 2025, através do Anexo VIl da
Portaria MTP n2 1.467/22, esta limitada em 5,47%.

No entanto, o mesmo relatdrio aponta para uma reducdo da taxa Selic, até que ela atinja 12,00% ao
final de 2026, com taxa de inflagdo esperada de 4,05%, se tudo o mais constante, apontando para
juros reais esperados de 7,64%. E certo que o aperto monetario tornou os investimentos em renda
fixa mais atrativos, com melhora na relacdo risco/retorno, mas, de acordo com esse mesmo relatério
essas taxas tendem a retornar para o movimento de redug¢do nos proximos anos, destacando ainda
gue o passivo atuarial tem um horizonte de longo prazo, havendo ainda a necessidade de casamento
de ativos com passivos.

Repetindo o que temos comentado acerca dos prémios trazidos pelas NTB-s, a estratégia de compra
direta de NTN-Bs, para carregamento até o vencimento, pode auxiliar em uma “ancoragem de
rentabilidade” acima da meta atuarial do RPPS, bem como, pode contribuir proporcionalmente para
a reducdo da volatilidade global da carteira de investimentos do Instituto, devido ao beneficio da
“marcacdo na curva” do preco desse ativo.

Aqui, somente a titulo de exemplo da “Estrutura a Termo das Taxas de Juros - ETT)” para o IPCA,
estimada e divulgada pela ANBIMA para o fechamento de 03.01.2025, e apresentada no “Anexo | -
Curva de Juros e Inflacdo” como “Taxa de Juros Real”, a taxa de juros real com vencimento para 9
anos apresentava taxa de retorno estimada em 7,54% a.a., acima da taxa pré-fixada para 5,47%
limitada pela SPREV para o ano de 2025. Comparativamente, em 08.12.2023 essa mesma taxa estava
em 5,65% a.a.

Assim, enfatizamos as boas condicdes de risco/retorno para ativos de renda fixa, mas, de forma mais
assertiva para a elaboracdo de Politicas de Investimentos, com a adoc¢do dos devidos critérios
técnicos para a definicdo de macro alocacdo de ativos, selecdo de gestores, e, com boa diversificacdo
na alocacdo entre os produtos de investimento, as estratégias também poderiam considerar, em
alguma proporcdo, além dos ativos de renda fixa, produtos estruturados, exposicdo em renda
varidvel e considerar a possibilidade de alocagdo em “investimentos no exterior”, com vista a
obtencao de ganhos de capital e reducdo do risco Brasil.

De qualquer forma, salientamos que, para uma alocacdo mais eficiente, técnica, com indicagcdo mais
precisa de fatores de risco, é necessaria a realizacdo do estudo de ALM (Asset Liability Management)
em bases anuais. Esse estudo, previsto inclusive no manual técnico do Pré-Gestdo, adotado pela
SPREV-MTP, é realizado para identificar a alocacdo ideal dos ativos, tendo em vista o passivo atuarial
e a necessidade de rentabilizacdo desses ativos (meta atuarial), de forma a neutralizar um
"descasamento" entre as taxas de crescimento do ativo (investimento) e do passivo atuarial (fluxo de
pagamento de beneficios futuros).
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Anexo | — Curva de Juros e Inflagao

Taxa de Juros Real: A curva de juros real calculada pela ANBIMA, projetada em 03.01.2025,
estima uma taxa real de juros de 7,54% a.a. para 9 anos.

Curva de Juros Real
= Curva de Juros Real
Taxa
Ano 9.0

Dez/23 Jan/25
1 6.21% 6.99%
2 5.61% 7.85%
3 5.51% 7.93%
4 5.51% 7.88%
5 5.54% 7.81% 3.00
6 5.60% 7.73% 2.00%
7 5.60% 7.66% 1.00%
3 5.62% 7.60% 00 : i )
9 5.65% 7.54%

* FONTE: ANBIMA; Referéncia dez/23 divulgada em 08.12.2023 e referéncia jan/25 divulgada em 03.01.2025

Taxa de Inflagao Implicita: A curva de inflagao implicita calculada pela ANBIMA, projetada em
03.01.2025, estima uma taxa de inflagdo maxima de 6,63% a.a. para 9 anos.

Curva de Inflacdo Implicita
Taxa* Curva de Inflagdo Implicita
Ano 8.007
Dez/23 Jan/25

1 3.91% 7.55% =

2 4.24% 7.14%

3 4.47% 7.05%

4 4.67% 7.00% s

5 4.84% 6.94% e

6 4.96% 6.87%

7 5.05% 6.79% 459 /

8 5.10% 6.71% aome; ! . . . i .

9 5.14% 6.63%

* FONTE: ANBIMA; Referéncia dez/23 divulgada em 08.12.2023 e referéncia jan/25 divulgada em 03.01.2025

Taxa de Juros Prefixados: A curva de juros prefixada calculada pela ANBIMA, projetada em

03.01.2025, estima uma taxa prefixada de juros de 14,66% a.a. para 9 anos.

Curva de Juros Pré
Taxa® Curva de Juros Prefixado
Ano
Dez/23 Jan/25 S

1 10.36% 15.07% e
2 10.10% 15.55% 121
3 10.23% 15.54%
4 10.45% 15.43% A0%
5 10.65% 15.29% 00%
6 10.80% 15.13% “
7 10.92% 14.97% 2.0
8 11.01% 14.81% 0o% S ; :
9 11.08% 14.66%

* FONTE: ANBIMA; Referéncia dez/23 divulgada em 08.12.2023 e referéncia jan/25 divulgada em 03.01.2025
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