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ATA DA REUNIAO EXTRAORDINARIA DO COMITE DE INVESTIMENTOS
DO SGP-PREV

Aos cinco dias do més de junho de 2025, as 14:00 horas, reuniram-se na sala de
reunidoes do SGP-PREV o Comité de Investimentos do SGP-PREV - COINVEST. Estavam
presentes, Adriana Taufer de Assis Pessin — Presidente, Cleyton Marques de Oliveira e
Marcos José da Silva. Fez-se presente a Sr2. Sulamike de Oliveira Profeta Bastos -
Diretora-Presidente do SGP-PREV e Rafael Martins Pereira - Diretor Administrativo-
Financeiro do SGP-PREV. Estava presente também o Consultor Financeiro, Vitor Leitdo,
on line. Ato de inicio, foi realizada a apresentacdao da ALM (Asset and Liability
Management), que em portugués significa Gestdo de Ativos e Passivos. Na sequéncia o
Sr. Vitor explanou sobre a ALM, onde o estudo mostra-se como uma importante
ferramenta de gestdo para os dirigentes, pois para que 0os passivos possam ser pagos, é
preciso trabalhar com os ativos. Definiu o ALM como um conjunto de ferramentas
destinadas a maximizar a probabilidade de que os objetivos de rentabilidade e solvéncia
da administracdo previdencidaria sejam atingidos, minimizando, assim, o risco da
entidade. Para os RPPS, o ALM finda por ser, de forma geral, a definicdo da estratégia
de investimentos, através da distribuicdo dos recursos em diversos ativos financeiros,
gue visa auferir uma rentabilidade suficiente para pagar os fluxos de caixa futuros, com
0 menor risco possivel. Mais especificamente, os principais objetivos do estudo de ALM
podem ser destacados por: Interagir a estratégica de investimentos a gestdo de
passivo; Apurar a aderéncia da meta atuarial a projecao de rentabilidade possivel da
carteira de investimentos; Analisar a situacao financeira do RPPS através de projecoes
de ativos e passivos e Avaliar as alternativas de alocacdao de recursos, através de
fronteiras eficiente para adequar a expectativa de retorno aos objetivos do RPPS bem
como do risco desejado. Apdés a explanacao sobre do ALM, Vitor procedeu com a
explicagcao quais os dados cadastrais fornecidos por esse RPPS, serviram de base para a
avaliacdo, dados esses que correspondem ao més de dezembro de 2024. Para a
avaliagcdo dos dados, os cadastros dos servidores ativos, aposentados, pensionistas e
seus dependentes foram enviados para a Avaliacdo Atuarial, foram comparados com os
padroes minimos e maximos na data da avaliacdo. Quanto ao Fluxo Atuarial Real do
SGP-PREV, ressaltou que as Receitas e Despesas Previdencidrias foram extraidas do
estudo atuarial e o «calculo dos resultados dos investimentos ficou sob a
responsabilidade da LEMA. Demonstrou os fluxos de caixa projetados e fez uma
observacao, que o SGP-PREV conviverd com sucessivos fluxos de caixa negativos a
partir de 2028, oriundos da necessidade de pagar suas obrigacdes previdenciarias que
sao crescentes e da reducgao das receitas. Contudo, levou em consideragao o resultado
dos investimentos (ganho de mercado), o fluxo ser tornara negativo a partir de 2039, e
tal situacdao seria suficiente para manter a solvéncia do regime até o final caso a
rentabilidade necessaria seja atingida, por conta do patrimonio liquido. Para que essa
premissa se confirme o RPPS possa efetuar os pagamentos futuros, é necessario que o
mesmo rentabilize o seu patriménio e as novas aplicacdes a uma taxa REAL minima de
6,31% a.a., taxa essa utilizada para projetar os resultados dos investimentos.Diante
disso, Vitor, falou sobre o processo de Selecdao de Carteira (Otimizacao de Carteira)
proposto por Harry Markowitz em seu artigo 1952 que estuda a melhor combinacao
possivel de ativos analisados e sugere uma alocacao de atrivos dentro de uma carteira
de risco minimo de acordo com a rentabilidade buscada pelo investidor. De forma geral,
é possivel construir uma série de portfélios, no mais variados niveis de retorno exigidos,
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que sejam otimizados para a reducdo do risco. Esses portfélios de minimo risco
(variancia) de acordo com o retorno esperado, sao chamados de portfélios 6timos e se
situam na Fronteira Eficiente. O trabalho de Markowitz serve para, definido o objetivo
de rentabilidade, buscar a carteira que remunere o investidor de acordo com as suas
necessidades, com o0 menor risco possivel através da diversificagdo dos ativos,
distribuindo os recursos do investidor em investimentos que possuam correlacdao baixa
ou negativa entre si. Tornando-se o caso do SGP-PREV, o processo de timizacao
originou-se na busca de uma carteira que fornecesse uma remuneracao real de 6,31%
a.a. Para alcangar a rentabilidade real alvo de 6,31% a carteira otimizada deveria obter
uma rentabilidade real de 6,23%. Essa redugdao na taxa necessaria € explicada pelas
aplicacbes em titulos publicos e privados, os quais possuem taxa retorno esperada
superior a taxa equilibrio do regime. Considerando a inflagdo implicita para 2.394 dias
Uteis, de 6,26%, a rentabilidade nominal necessaria a carteira otimizada do SGP-PREV é
de 12,88%. Além da meta de rentabilidade, fez-se necessario incluir algumas limitagdes
no modelo de forma a adequar a carteria 6tima ao perfil de risco do RPPS, bem como ao
arcabouco regulatério. Desta forma, a modelagem foi otimizada considerando as
limitacdes da Resolugao CMN n° 4.693/2021 e da Politica de Investimento. No processo
de modelagem, foram estabelecidos limites minimos, com o propdsito de evitar que a
otimizacdo recomendasse a venda de investimentos de longo prazo, o que poderia
resultar na consolidacao de perdas. Assim como a inclusdao dos limites minimos e
maximos previstos na Politica de Investimentos. Conforme exposto no relatério de
avaliagdo atuarial, o SGP-PREV apresenta condicbes financeiras para realizar
investimentos de longo prazo, uma vez que o volume das obrigagdes atuariais supera
as receitas ao longo da vida do regime. Estratégicas visando alcancar rendimentos
alinhados com metas estabelidas no RPPS incluem a compra de titulos publicos,
privados e cotas do fundo vértice. Foi priorizado pela empresa Lema Economia &
Finangas, a aquisicdo direta de titulos publicos para minimizar o risco de mercado na
carteira. Mais para que as rentabilidades destes titulos sejam iguais ao da Marcagao na
Curva, o investimento deve ser mantido até o seu respectivo vencimento. E o RPPS
deve fazer o casamento dos vencimentos dos titulos publicos investidos com o
vencimento das obrigagdes futuras do RPPS, o que propiciara liquidez futura no tempo
certo para se cumprir as necessidades financeiras previstas no estudo atuarial. Para
orientar a alocacao mais adequada entre titulos publicos, a empresa Lema realizou uma
andlise comparativa entre a carteira atual do SGP-PREV e a carteira sugerida pelo ALM.
Essa analise tem como objetivo preservar as proporcdes estabelecidas no estudo. Foi
indentificada que a otimizagao resultou em uma alocacao de 44,88% dos recurso em
titulos publicos. E com base nas projecdes atuariais € na necessidade de compatibilizar
os vencimentos dos titulos com obrigagdes futuras, observa-se um aumento nas
alocagdes em diversos vértices, exceto em 2028, cuja posicao foi reduzida. Ressaltou a
nao recomendacao do resgate desses titulos, pois foram adquiridos com taxas
superiores a meta atuarial e ao retorno de equilibrio previsto nesse estudo. Assim, Vitor
sugeriu a manutencdo das posicoes atuais e um incremento nos demais vencimentos
proposto. De forma geral, os resultados indicam que todas as carteiras apresentam
niveis satisfatério de solvéncia. Considerando, no entanto, a taxa real minima de 6,31%
a.a. necessaria para o equilibrio atuarial, observa-se que o atual ambiente de mercado
permite alcancar esse patamar por meio da alocacdo em ativos conservadores de longo
prazo, como titulos publicos federais, cuja taxa indicativa atinge 7,43% a.a., desde que
mantidos até o vencimento. Nesse contexto, Vitor, sugere a CARTEIRA 02 pois se
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destaca como uma alternativa equilibrada, aliando indicadores de solvéncia
superiores aos da carteira mais conservadora e mantendo uma composicao
prudente, com boa exposiciao a titulos publicos. Tal combinacdao permite
aproveitar as taxas atrativas disponives no mercado, mantendo a
sustentabilidade do plano ao longo do tempo. Apds, Vitor, deu por encerrado a
apresentacdao do ALM e se colocou a disposicdo para esclarecer as duvidas, e se o
Comité de Investimentos esta de acordo com a Carteira 02, para fazer o estudo quanto
as realogdes necessarias. O Comité de Investimento aprovou a Carteira 02, mais Rafael,
solicitou que fosse feito o estudo das realocacdes em 3 cenarios. Por sua vez, Vitor,
informou que fara esse estudo e ird apresentar ao Comité de Investimento, ficando para
ajustar com sua equipe a data para apresentacao. Eu Cleyton Marques de Oliveira,
lavrei a presente Ata que apds lida e aprovada segue assinada por todos os presentes.

Comité de Investimentos:
Adriana Taufer de Assis Pessin Cleyton Marques de Oliveira
Marcos José da Silva

Diretoria Executiva SGP-PREV:
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