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Extraordindria do Comité de Investimentos que se reuniram na sede do Instituto de
Previdéncia Social do Municipio de Macaé — MACAEPREYV, inscrito no CNPJ sob o n.°
03.567.964/0001-04, na Rua Tenente Rui Lopes Ribeiro, duzentos e noventa e trés, Centro,
Macaé, Rio de Janeiro, no dia onze de abril de dois mil e vinte e cinco, de acordo com a
Portaria n® 184/2025, estando presentes os membros do Comité de Investimentos, Alfredo
Tanos Filho, Claudio de Freitas Duarte, Edilane Santos Amaral, Erenildo Motta da
Silva Junior, Fibio Carvalho de Moraes Drumond, José Eduardo da Silva Guinancio,

Miriam Amaral Queiroz e Patric Alves de Vasconcellos. Iniciada a reunifo, realizada de
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forma on-line, através da plataforma Microsoft Teams estando de um lado os membros do
11 Comité e de outro lado representantes da BB Asset, Diogo Dinarte do Souto, Marcos Vinicius
12 Torres Lanza e Caue Moraes Moura, alem do gestor da Nordea Asset Management, Sr. André
13 Simon. I — VISAO, CENARIO E FUNDOS — GESTOR NORDEA: Pelo especialista

14 Diogo foi dito que agradece mais uma vez pela confianga do MACAEPREV e marcamos

15  mais esta reuniio com os gestores para elucidar este momento do mercado de renda variavel
16  que esta conturbado devido a estas tarifas e desde ja vou passar a palavra para o André Simon.
17  Pelo especialista Andre Simon foi dito que notamos que vocés realizaram o resgate total da
18  parte internacional da carteira, entdo antes de comegarmos gostaria de saber qual € a viséo ou
19  direcionamento de vocés quanto a esta parte. Pelo presidente do Instituto e membro Claudio
20  Duarte foi dito que neste momento, realizamos parte do lucro obtido no periodo nos fundos
21  do exterior e fizemos o resgate total para proteger a carteira da instabilidade do mercado
22  internacional, estamos chamando os gestores para ouvir vocés e as suas visdes até para
23  entender mais o que estd acontecendo, sobre a guerra comercial e de taxas, medidas
24  protecionistas e esperamos para reavaliar novas alocagdes no futuro. Pelo gestor de Recursos,
25  Patric foi dito que foi feita uma pré-analise pelo setor que foi encaminhada ao Comité de
26  Investimentos, a principio, pela retirada somente do percentual excedente, e o Comité sugeriu

27  por unanimidade, a retirada total dos fundos internacionais e que foi decidido, por %'\
28  unanimidade também, pelo Conselho Previdencidrio pela retirada total, com o intuito de

29 proteger a carteira e atingimento da meta atuarial. Entdo, com o apoio da BB Asset, neste
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més, convocamos diversos gestores dos fundos afetados, para saber sobre a visdo do cenario e
perspectivas, mas que entendo que a Nordea tem sido um bom gestor ¢ a idéia € prote¢do, o
que nada impede que em futuro préximo estejamos realocando, se assim for favoravel. Pelo
especialista do Nordea foi dito que entende perfeitamente, até porque vocés sdo medidos
também pelo curto prazo, por conta da meta atuarial, mas fico feliz em saber que estdo
satisfeitos com 0s nossos servicos. Fomos uma das unicas casas que conseguiram crescer no
ano passado neste ambiente complexo. Em termos de captagdo, nds crescemos cerca de 11 %.

Somos extremamente solidos.

Apenss para viveshdores quakhcados

DEMANDA DE RECURSOS: CRESCIMENTO POPULACIONAL E URBANIZACAO

Jonls g wi . .
Population by world region - Urban and rural population projected to 2050. Workd, 1500 to 2050 n
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Apenas para Investidases qualficados

OFERTA DE RECURSOS: CLIMA E MEIO-AMBIENTE

“A conexdo Agua-Alimentos-Energia é essencial para o desenvolvimento sustentavel. A demanda esta aumentando, impulsionada
pelo aumento da populagao global, rapida urbanizagdo, mudangas nas dietas e crescimento econdmico.” (unwater.org)

By 2030 the world will need:

675 MILLION PEOPLE

2020 2021

1 peope used {
safely managed drirking 8
Water sernces 1 J

N RATER iR SS8ETON
g

Nordea
3 9 Confidential
Apenas para Investidores qualficados
INEFICIENCIAS TRAZEM OPORTUNIDADES
Estimated U.S. Energy Consumption in 2023: 93.6 Quads L: Lawrence Livermore 65.7%
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Retomo acumulado em BRL nos tltimos 10 anos

INYIONE & 3GN212024

Nordea Global Clnate & Enwironment
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41 Contentia
42  Em termos de cendrio, estamos no “mais do mesmo” porque esta questdo tarifaria do Trump
43 j4 era aguardada, pois aconteceu também no primeiro mandato dele. Acho que desta vez o
44  problema é que o mercado estava supervalorizado e focado somente em nomes especificos.
45  Algumas casas vém falando em estagflagdo e crescimento menor, entendemos que esta guerra
46  comercial e tarifaria dos Estados Unidos versus China vai chegar a um consenso através de
47  negociagdo, entendo o lado dos dois paises porque estéo defendendo o seu interesse. As taxas
48  ja subiram muito e ja ndo fazem sentido e que tendem para um acordo. Estes movimentos
49  realizados pelo Trump, como aumento de tarifas e o de colocar a Mao-de-obra barata de
50  imigrantes para fora dos Estados Unidos, todos estes movimentos sdo inflacionarios.
51  Entendemos que a inflagdo esta controlada, mas deve permanecer em alta por mais tempo.
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TIME DE INVESTIMENTOS SUSTENTAVEIS (RIT)
Aproveitando a experiéncia e a plataforma de pesquisa comum entre FET & RIT
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Apenas para invesfidores qualficados

NORDEA GLOBAL CLIMATE & ENVIRONMENT - PILARES ESTRATEGICOS

Beneficiando-se da megatendéncia do clima e meio ambiente

impacto sustentivel positive
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Enphace Energy 062%
NextEra Energy 222%
Vestas Wind Systems 238%
Clean Air & Water 1610%
Ar Lquide 300%
Amarican Water Works 196%
Chart industries 218%
DSM-Firmenich L78%
Essential Nilities 135%
Flowserve 1065%
Linge IB%
Yeraic 160%
Eco-Mbilty 10.59%
Cadence Drsign Systems 324%
Central Japan Railway 188%
East Japan Raliway 120%
Infinean Technologes 167%
Shimano 173%
Tambhe 086%
Financial Services __ 477%
Munich Re 279%
Swies He 198%
Green Choices s A
Agilent Technologies 205%
5G5S 128%
Waters 130%
GreenConsumerism T}
Intesnational Fisvors & Fragrances 165%
Yty Geoup 1.29%
Senyers Tedhviolodes 09
Sty Farmess Market 178%
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Anaiog Devices 215%
ANSYS 185%
ASM international 122%
ASML Hoiding 220%
Aspen Technology 158%
Emerson Electric 314%
Lasertec 088%
Marved Technoiogy 225%
Middieby 033%
MKS instruments. 121%
Nutanix 115%
Raper Technoioges 220%
Super Micro Computer 034%
Synapuys 186%
Teradyne 149%
SmatGad 0 BAN
Edkson international 191%
Eversource Energy 176%
Fortis Inc/Canada 221%
Jiangsu Zhongtian Technology 148%
MasTer 238%
Kational Grd 187%
Prysevan 199%
Cuarits Services 197%
WasteManagement  1224%
GFL Envwonmental 194%
LKQ 129%
Republic Services 325%
Viaste Menagement 344%
Westroer 235%
Grand Total 99.06%
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Nos vemos algum tipo de flexibilizagdo por parte da politica monetaria, principalmente na
Europa, onde devem comegar a fazer alguns cortes de juros, acreditando que sejam trés cortes
de juros. Quanto a Estados Unidos entendemos que a taxa de juros deve permanecer neste
patamar, ndo abaixando no curto prazo. Um dos maiores problemas que temos hoje no
mercado de agdes global & esta alta concentragdo em poucos nomes, como as sete magnificas,
Google, Amazon, Meta, Microsoft, Nvidia, Aple e Tesla, entdo estas empresas sairam de uma
representatividade do mercado global de 3 % para 15% em dez anos, e estes nomes
especificos foram os principais responsaveis pelo bom desempenho da bolsa americana nos
ultimos dois anos, em cima de valuation e precificagio e no tanto em termos de resultados
propriamente dito. Para quem tem posigdo em bolsa local é preciso relembrar que o mercado
brasileiro representa 1,5 % de todo o Mercado Global, entdo ficar limitado somente ao
mercado local brasileiro é um erro. Até porque o mercado aqui também ¢é muito

correlacionado, quando um elemento sobe, o outro sobe também.

O MERCADO GLOBAL DE ACOES

THE RISING DOMINANCE OF U.S, BIG TECHS
IN THE GLOBAL STOCK MARKET

GRS~
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SETOR DE TECNOLOGIA

Alta Concentracao de Resultados

info Tech Performance 2024

B s T
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O MERCADO GLOBAL DE ACOES

EIGHT TECH GIANTS DOMINATE
53% OF U5 STOCK MARKET GAINS IN 2024
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76  Acredito que parte deste resgate que vocés realizaram foi devido também a um bonus de

77  rentabilidade que vocés tiveram em vista desta exposigdo internacional e com nosso produto.

78 O mercado americano foi um dos poucos mercados positivos no tltimo trimestre tendo outros

79  mercados negativos. Para complementar também tivemos a moeda que mais se desvalorizou o

80  ano passado todo. Muito dificil ficarmos presos ao mercado de agdes que tenha estas

81  caracteristicas de volatilidade. A gente espera o “mais do mesmo” que aconteceu em 2024

82 para 2025, pois o mercado continua ainda muito sensivel em relagdo a questdes politicas e

83 macroecondmicas, com bastantes incertezas. Esta concentragio nas BigCaps deve continuar o

84 que trard mais volatilidade quando sair alguma noticia especifica ao segmento de tecnologia.

85  Mesmo com o Trump, o mundo vai seguir esta tendéncia de sustentabilidade, ndo porque ¢

86  bonito, mas faz sentido econdmico, com menor consumo de recursos.

Este quadro é confirmado quando se olha para o desempenho acumulado no ano
Nao ser diversificado e depender apenas das Mag 7 ndo tem sido um bom lugar para se estar em 2025!

META
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NORDEA GLOBAL CLIMATE & ENVIRONMENT
Menor sensibilidade a corre¢do das Mag 7

HOV025

Rebased Historical Performances
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PORTFOLIO OVERVIEW
Theme and Strategy Exposure
Theme Allocation Strategy Allocation
- I

Nordea

Conkdenc
Falando um pouco do primeiro fundo que vocés tinham conosco, Global Select, esta estratégia
investe em empresas que tenham resultados muito estdveis, passamos por diversas crises e
ninguém deixou de comprar os produtos destas empresas, mesmo com reajustes de pregos.
Entdo a idéia € ter empresas que sdo baratas e estaveis, que conseguem manter as suas
margens com alto poder de precificagdo. Entdo vocé tem um conjunto de multiplos onde as
empresas estdo baratas e seus resultados continuam melhorando. O fundo €é bastante
diversificado com a maior posi¢do em cerca de 3% da carteira, com empresas lider de
mercado, distribuidas em setores mais estaveis com saide e consumo, e que sdo menos
ciclicos. No ano passado o fundo ficou aquém das sete magnificas, mas se pegarmos no médio
e longo prazo temos resultado bem melhores. Quando a bolsa cai este fundo captura somente

60 % deste movimento de queda e quando a bolsa sobe, ele atinge 80 % deste movimento de

subida.

4
A
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PORTFOLIO OVERVIEW

Alocacao por selores (em %) Exposigao cambial (pos-hedge) (em %)
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0 “RISCO TRUMP” PARA O SEGMENTO DE INVESTIMENTO CLIMATICO?
Performance da nossa estratégia em seu primeiro mandato

102017 12012621
Rebased historical performances

1w
Giobel Climate and Environment
1% MSC) World index (Net Return
A
//\No‘-\,_ A
Wl \

Tots Retoon  Annuired Retirn  Anaualised Colatioty

Product Mame
Gloiual Chanste aned Eovebsiarmmaest g
MASC) Workd b (Mo Rrtarnd an

“{) cenario-base para 2025 € de cresch econdmico gl e de cortes de taxas de juros por bancos centrais, embora em ritmo menor que em 2024, Nesse
ambiente, investidores devem encontrar “rendimentos atraentes” em titulos verdes, sociais e sustentaveis, além de mais espago para entrar em agdes de companhias com objetivos ESG.
A transigao para uma economia de baixo carbono deve ser o centro das atencbes, Com a meta de aumentode 1,5 grau Celsius [na temperatura media global] cada vez menos provavel e
o impacto das alteraches climaticas cada vez mais visivel, esperamos foco adicional no investimento em adaptaco e resifiéncia”, (UBS WM)

o Ievaslimentos mencionsdos (5o deve Ser MIIDIadN COMG recomendes b0 par . ™ . Nordeo
Contidential
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POR TRAS DA “JORNADA TARIFARIA” DE TRUMP

O Surgimento de uma Nova Corrida Industrial

O Desafio Americano

~ Perda de capacidade industrial

~ Déficit Recorde na Balanga Comercial de Bens

~ Dependéncia estrutural da China em setores estratégicos

A Resposta Americana

~ Guerra econdmica desde 2018

» Tarifas e politicas de reindustrializagdo o S e 1t et 4 2
» Estratégia de sobrevivéncia econdmica ‘ ?;ﬁ»

Producéo Industrial Global 2024

1* lugar: China 318%

2% lugar: EUA 15,1%

»umm'soemﬁwmm 295%

1 0 5 Confidentiat

SUSTENTABILIDADE COMO VANTAGEM COMPETITIVA
Inovacdo tecnoldgica e maior eficiéncia no uso de recursos.

Redugao de custos operacionais
Energia solar ja é a forma mais barata de geracdo em 2/3 do mundo

Diminuicdo de riscos regulatérios e acesso a capital mais barato
Antecipacao a exigéncias ambientais crescentes
Atracdo de investimentos com foco em sustentabilidade

Ganho de escala e competitividade
Produzir melhor, com menos recursos e para mais pessoas bt
u__ _u;. o
O Caminho para Vencer ' -
v Nao apenas mais industria, mas uma inddstria diferente L
v Com mais inteligéncia e mais eficiente e
v Investimento em produtividade e seguranca energética —nk L L h ] l I l

106 ) s /_//(} et Confidental
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ACOES INDUSTRIAIS: RALLY APOS ELEICAO DE TRUMP EM 2024

Nov 5, 2024
Republican Donal Trump
elected 25 47" US president

Nordea

Confidential

Temos nove bilhdes de dolares nesta estratégia que é cinco estrelas pela Morningstar overall
rating, estando no artigo 9 que € o artigo mais exigente da legislagdo de fundos ESG pois
temos que comprovar todo o processo que fazemos e seus impactos. E preciso reforgar que
para entrar dentro desta carteira aqui tem que fazer sentido econdmico, ndo so a caracteristica
ESG que conta, tem que haver o aumento de eficiéncia e rentabilidade juntamente com
redu¢do de custos. Quanto a performance, baseado no histérico € possivel ver que sempre
conseguimos dar um retorno acima do benchmark MSCI World, da bolsa e este alfa que
geramos atingiu um pico em 2022 que estava no comego da guerra da Ucréania versus Russia.
Em meados de 2023 a questdo de inteligéncia artificial surgiu o que fez com que a questdo do
ESG ficasse um pouco de lado. Mas nosso fundo continuou tendo uma boa rentabilidade. A
contribui¢do destas sete magnificas nos resultados para a Bolsa foi em torno de 54% em 2024

e agora neste momento de queda representou cerca de 130 % com uma queda expressiva.

//; .
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ENERGIA LIMPA: TRANSICAO, INVESTIMENTO E INFRAESTRUTURA

Construcao de Fontes de Energia Limpa Alcanca Recordes Anualmente Investimento Globai em Transigao Energética, por Setor
vion
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The world built more clean energy last year than ever before e i
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Global clean energy
investment hit $2.1 trillion in
2024, says BNEF
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1 20 Confidential
EVOLUCAO DA TECNOLOGIA E INTELIGENCIA ARTIFICIAL REQUER EFICIENCIA ENERGETICA
9,000 terawatt hours (TWh)
ENERGY FORECAST 20.9% of projected
Widely cited forecasts suggest that the electricity demand

total electricity demand of information and
communications technology (ICT) will
accelerate in the 2020s, and that data
centres will take a larger slice.
W Networks (wireless and wired)
8 Production of ICT
Consumer devices (televisions,
computers, mobile phones)
M Data centres

Usage

The Rise of Power: Are CPUs and GPUs Bacoming Too Energy
Hungry?
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SMART GRID - REMOGAO DE GARGALOS VIABILIZANDO TRANSICAO PARA ENERGIA LIMPA

“Sem Transmissdo ndo ha Transicdo”
Necessidades Anuais de Investimento em Redes A ldade Média das Redes Elétricas Regionais
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Apenas para vvesthdores quaificados

“ESTA NA HORA DE INVESTIR EM BOLSA...?" vs “O PODER DE SE MANTER INVESTIDO..."

Opportunity cost: The risk of market timing

S&P 500 Total Return index performance, 2004-2023
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A diversificagdo da carteira é muito importante porque faz com que possamos passar por
momentos como este de maneira mais consistente. Pelo membro Miriam foi dito que ndo da
para investirmos em uma empresa que ird acabar com o servidor publico, mas entendo que
investir em fundos com empresas que se preocupam em salvar o planeta é importante,
respeitando a questdo econdmica e o atingimento da meta atuarial que é o nosso objetivo
principal. Pelo membro e gestor Patric foi dito que agradece a disponibilidade da Nordea,
percebemos uma preocupagdo com a qualidade nas apresentagdes e no atendimento. A
movimentag@o que foi feita ndo foi realizada somente com a Nordea, mas todos os fundos que
estavam ali na linha do exterior, isto foi sentido pelas Assets, sendo uma pré-analise do
Gestor, logo em seguida passou pela anilise do Comité de Investimentos que decidiu por
sugerir, de forma unanime e tecnicamente ao Conselho Previdenciério pela retirada total e que
este por fim, decidiu de forma uninime também. Entfio foi um movimento técnico, decidido
através de um processo, com o intuito de preservar o capital ganho ao longo do tempo tendo
em vista um conjunto de incertezas econdmicas provocadas pela guerra comercial e tarifaria
dos Estados Unidos, mas nada impede que em momento posterior possamos estar voltando a
investir. Pergunto em quanto tempo vocé, como especialista, acha que este movimento ira
perdurar? Vimos a pouco tempo que o Trump recuou por noventa dias sobre a aplicagdo das
tarifas, e que a questdo dele tem a ver mais com a China. O que a gestora entende sobre
previsdo de tempo? Pelo especialista foi dito que esta é uma pergunta extremamente complexa
porque o Trump ¢ totalmente imprevisivel, de repente através de um twiter pode provocar
uma mudanga no mercado. Entdo a questio é que os Estados Unidos hoje é muito
dependentes porque eles terceirizaram muito o processo de industrializagdo. Em alguns anos,
tudo que € importante para eles estara sendo produzido pelo principal concorrente mundial em
termos econdmicos que ¢ a China. Trazer isto para o pais ¢ uma maneira de criar
independéncia. A resolugdo deste conflito comercial depende da conversa de um com o outro
e pode ser a qualquer momento, ou n#o. Entdo tentar fazer o market time é muito dificil. Se
vocé ¢ um investidor que, por exemplo, estava posicionado em bolsa (S&P500) por 20 anos,
ndo fazendo nenhuma movimentagZo, teria em torno de 9,7 % de retorno anual, mas se perdeu

os 10 melhores dias dos 20 anos, o indice acabaria entregando somente metade desta
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performance. Entdo, € altamente imprevisivel, mas o proprio recuo que ele fez pode ser uma
estratégia para saber quem podera se aliar a China. Pelo membro e presidente Claudio Duarte
foi dito que gostaria de relembrar que em janeiro de 2024 todos os cendrios apontavam para
uma néo entrada no exterior e o Instituto resolveu entrar, e gragas a Deus, conseguimos
excelentes casas de offshore que entregaram boas rentabilidades, assim como a Nordea. Este
movimento foi mais para protedo da carteira, tirando a volatilidade e tendo em vista que o
CDI esta batendo a meta. Entendo que é um até breve. Pelo especialista foi dito que, so para
se ter uma idéia do movimento que a China tem feito de industrializagdo, em 2023 os Estados
Unidos construiram cinco navios, e sabem quanto a China construiu? Cerca de 1.800 navios, a
China tem se desenvolvido muito em termos de industrializagfo. Pelo membro Eduardo foi
dito que entende também que devemos retornar em breve e gostaria de fazer um pedido para
nos municiar com os ativos do exterior, principalmente aqueles que estdo baratos, sdo estes
que mais interessam para nos. Eu particularmente gosto de ver os graficos de desempenho nédo
no acumulado, mas por exercicio fechado, pois conseguimos ver realmente o desempenho do
fundo. Pelo especialista foi dito que temos sim ano a ano comparado com o MSCI World.
Queria dividir mais detalhes sobre uma reflexdo que temos feito com alguns de parceiros
estratégicos. Com o S&P 500 cada vez mais concentrado nas “7 magnificas”, temos
observado que a exposigdo passiva a bolsa pode estar mais fragil do que parece — seja do
ponto de vista de valuation, seja em termos de risco de concentragdo setorial. Apesar desta
alta volatilidade trazida pelo cenario geopolitico, o fundo Nordea Global Climate &
Environment vem respondendo de maneira bem resiliente neste periodo (YTD
Performance: -1.11% vs -8.23% do S&P500). Isso ocorre principalmente pelo fato de que

ndo temos nenhuma das “7 Magnificas” em_carteira, mas também pela auséncia de empresas

relacionadas ao petrdleo.
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Quanto a Valuation atrativo com crescimento consistente - P/L (Forward Price to
Earnings): 19,15 — abaixo da média histérica recente do fundo, indicando um ponto de
entrada interessante, especialmente dado o crescimento de lucros consistente observado no
grafico de Earnings per Share. P/VP (Price to Book): 3,04 — moderado considerando a
qualidade e o perfil inovador das empresas do portfolio. Dividend Yield: 1,59% —
ligeiramente acima da média histérica do fundo (1,35%), sugerindo maior retorno em caixa
em um momento de valuation mais conservador. Quanto a forte geragio de resultados -
Forward Earnings per Share: 8,10 — mostra crescimento solido ao longo da ultima década,
refletindo a boa execugdo operacional das empresas em que investimos. Isso sustenta o
argumento de que a estratégia foca em solugdes que ja geram valor financeiro, ndo apenas
promessas futuras. Quanto a tamanho e diversificagdo relevantes - Market Cap agregada
do portfslio: USD 54,99 bilhdes — reflete um portfélio com exposi¢do a empresas lideres e
escalaveis, mas ainda com multiplos mais baixos do que 0s Vistos no universo das megacaps
do S&P. Em conclusio estamos falando de um portfolio com fundamentos solidos,
crescimento visivel e valuation atrativo. Em um momento em que o S&P 500 carrega um
multiplo historicamente elevado (acima de 22x forward P/E) e dependéncia de poucas

empresas, esta estratégia oferece uma alternativa de diversificagdo com potencial de retorno

mais equilibrado entre risco e qualidade. Em 2024 a China respondeu por 31,8% da produgio

industrial global, mantendo-se como o maior fabricante mundial. Os Estados Unidos ficaram
em 2° lugar, com 15,1%. China ndo sé teve uma participagdo mais que o dobro da dos Estados
Unidos, mas superou também a soma das participagdes dos EUA, Japdo, Alemanha e India,
que juntas totalizaram 29,5% da industria manufatureira global. QUEM NAO INOVAR DE
FORMA SUSTENTAVEL FICARA PARA TRAS Por muito tempo, “sustentabilidade” foi
tratada como um apéndice — um custo adicional, um selo ESG ou uma exigéncia regulatoria.
Mas isso mudou. O que antes era visto como um “luxo” passou a ser uma exigéncia
competitiva. A nova realidade econdmica é clara: ndo havera crescimento sustentavel (no
sentido econémico da palavra) sem inovagdo tecnoldgica e maior eficiéncia no uso de

recursos. E o pano de fundo dessa mudanga néo ¢ filoséfico. E brutalmente pragmatico. Desde
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211 2018, os Estados Unidos vém travando uma guerra econdmica com a China. Sob Trump, a
212 imposicdo de tarifas foi a primeira resposta visivel a um diagnéstico incémodo: os EUA
213 estavam se tornando estruturalmente dependentes de seu maior rival estratégico para
214  praticamente tudo — de painéis solares a drones, de semicondutores a embarcagdes navais.

215 Em 2023, os EUA construiram cinco navios. A China, 1.800. A China se consolidou também
216  como a maior exportadora mundial de drones de combate. Seus modelos oferecem
217  desempenho semelhante aos americanos, mas custam menos de um décimo dos mesmos.
218  Enquanto os EUA mantém a lideranga em precisio e integragdo com sistemas de inteligéncia,
219 a China aposta em escala, padronizagdo e custo competitivo — entregando inovagdo “boa o
220  suficiente” para dezenas de paises. Isso acelera sua influéncia geopolitica e comprova que, na
221 guerra industrial moderna, a eficiéncia vence o excesso de sofisticagdo. O mesmo se aplica ao
222 setor automotivo. A China ja lidera a producdo e exportagio global de veiculos elétricos e
223 hibridos, com empresas como a BYD superando a Tesla em unidades vendidas. Essa lideranca
224  ndo vem apenas da inovagdo, mas do dominio completo da cadeia: da mineragdo de litio a
225  produgdo de baterias e veiculos. Enquanto Europa e EUA focam em performance premium, a
226  China entrega mobilidade limpa, acessivel e em escala, exportando para mercados emergentes
227 e se tornando referéncia global em transporte sustentavel. Esses dados ndo sdo apenas
228  simbolicos: eles escancaram a perda de capacidade industrial do Ocidente e mostram que a
229  nova vantagem competitiva esta em produzir melhor, com menos — e para mais gente. E a
230  sintese entre inovag8o, escala e viabilidade econdmica que definira os vencedores da proxima
231  década. A resposta americana — reindustrializaggo via tarifas, estimulos e politica industrial
232 — ¢ compreensivel. Mas tem um limite claro: o0 mundo de hoje nfo precisa apenas de mais
233 industria. Precisa de uma industria diferente. Mais inteligente e, principalmente, mais
234 eficiente. E ai que entra a sustentabilidade, ndo como objetivo final, mas como condi¢do de

235  viabilidade econdmica. As tecnologias que tornam isso possivel — desde baterias de nova

236  geragdo até reciclagem avangada, agricultura de precisdo, materiais leves e eficientes, e

238  tradicionais. A energia solar, por exemplo, ja € a forma mais barata de geracdo de eletricidade

239 em mais de dois tergos do mundo, segundo a IEA. Empresas que dominam tecnologias limpas

* { —_

“Z .

237  digitalizagdo de processos — j4 sdo, em muitos casos, mais competitivas do que os modelos l'
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240 ndo so6 reduzem impacto ambiental. Elas: Reduzem custos operacionais; Diminuem riscos
241  regulatérios; Atraem capital mais barato; E, principalmente, ganham escala e competitividade.
242  Sustentabilidade ndio é custo. E investimento em produtividade. E seguranga energética. E
243  ganho de eficiéncia. A “Cruzada Tariféria” de Trump contra a China é uma estratégia de
244  sobrevivéncia econdmica na tentativa de defender a inddstria americana. A dependéncia
245  ocidental da manufatura chinesa expds fragilidades estruturais dos EUA. Setores como Defesa
246 e Mobilidade Elétrica ilustram bem o assunto, com a China liderando por escala,
747  acessibilidade e dominio de cadeia produtiva. Mas quem saird vencedor nessa guerra
248  industrial ndo sera quem erguer mais barreiras — e sim quem investir nas pontes da inovagdo
249  sustentavel. E essa visdo que guia nossa estratégia Nordea Global Climate & Environment,
250  identificando empresas que estio liderando a transformacdo dos setores mais criticos da
251  economia real — ndo por estética, mas por eficiéncia e retorno. Lideres globais que fazem
252  mais do que mitigar impacto: geram valor, reduzem custos e constroem vantagem
253  competitiva. Algumas posigdes do portfolio refletem diretamente essa nova l6gica industrial.
254 A Emerson Electric e Roper Technologies sdo protagonistas na automagio € digitalizag@o de
255  processos produtivos, permitindo que fabricas em todo o mundo operem com maior precisao,
256  menos desperdicio e maior produtividade. Ja a Cadence Design Systems, esta na base dessa
257  nova era desenvolvendo softwares que viabilizam o design de semicondutores — essenciais
258  para a automagdo, conectividade e inteligéncia das novas cadeias industriais. Esses exemplos
259  mostram que o fundo ndo investe apenas em empresas sustentaveis ou tendéncias futuras, mas
260 em empresas inovadoras que estdo construindo, ja hoje, os alicerces da nova economia global.
261 Novamente, sustentabilidade ndo é um custo — ¢ uma nova forma de competitividade. E
262  investir em empresas alinhadas a essa logica € estar posicionado para o crescimento real da
263  proxima década. Ndo ha 'xeque-mate' para investimentos climaticos O retorno de Donald
264  Trump a Casa Branca reacendeu preocupagdes sobre o futuro dos investimentos climaticos.
265  Seu apoio declarado aos combustiveis fosseis e sua promessa de desmantelar subsidios
266  verdes geraram temores de uma desaceleragdo na transi¢do para a energia limpa. No
267  entanto, a narrativa de que uma mudanga politica nos Estados Unidos poderia prejudicar os

268  investimentos climdticos ignora as for¢as econémicas e tecnolégicas que impulsionam esse
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tema. Longe de estar em xeque-mate, os fatores de crescimento do universo climdtico
permanecem imparaveis. O futuro permance verde - A transigio global para a energia limpa
¢ praticas sustentdveis deixou de ser uma agenda politica e tornou-se uma necessidade
econdmica. Avangos tecnoldgicos, curvas de aprendizado aceleradas e redugdo de custos
tornaram as fontes renovaveis, como solar e edlica, mais baratas do que os combustiveis
fosseis na maioria das regides. Essa vantagem de custo, aliada a0 aumento da demanda por
energia nos EUA, estd impulsionando uma expansdo massiva da capacidade de energia
renovavel, que continuara relevante e necessaria. A transigdo energética agora € impulsionada
pelo mercado, em vez de depender da intervengdo governamental. Como aponta Ian
Bremmer, cientista politico americano, a revolugio estava apenas comegando durante o
primeiro mandato de Trump, enquanto agora atingiu "velocidade de escape". Por outro lado,
os EUA enfrentam um aumento sem precedentes no consumo de eletricidade, especialmente
devido as demandas energéticas de data centers necessdrios para suportar a expansdo das
tecnologias de inteligéncia artificial. De acordo com a consultoria Bain, até 2028, as
concessionarias de energia podem ter que aumentar sua geracdo anual de eletricidade em 26%
em relagdo aos niveis de 2023 para atender a crescente demanda, um crescimento

significativamente maior do que qualquer outro alcangado nos tltimos 20 anos.
Comparacédo do Custo Nivelado de Energia

Energia Renovavel é Competitiva em Termos de Custos
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Source: Lazard and Rolan Berger estimates and publicly available
information. June 2024. Metric: $/ MWh.
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Vale destacar que a transi¢do energética ocorre em um tabuleiro global. Os mercados
emergentes estdo cada vez mais optando por energia solar e edlica domésticas, em vez de
combustiveis fosseis importados e volateis, reforgando a mudanga global para as renovaveis.
A China, maior emissor mundial, continua liderando a produgdo de painéis solares, veiculos
elétricos e baterias, reduzindo custos globalmente e acelerando a adogdo de tecnologias
limpas. Enquanto isso, a Europa segue comprometida com a descarbonizagdo como estratégia
para reduzir a dependéncia de combustiveis fosseis importados e fortalecer a seguranga
energética. Essa perspectiva global destaca uma realidade importante: a transi¢do energética
ndo esta confinada aos EUA ou dependente de sua lideranga politica. Na verdade, um recuo
dos EUA na lideranga climética global poderia abrir espago para outras nag¢des assumirem o
protagonismo no crescente mercado de energia limpa. A guerra de brago sobre o Inflation
Reduction Act - O Inflation Reduction Act (IRA) tem sido um pilar da politica climatica dos
Estados Unidos, impulsionando uma onda de investimentos em energia limpa, veiculos
clétricos e manufatura sustentavel. Com o retorno de Donald Trump & presidéncia, surgiram
preocupagdes sobre a possivel revogagéo ou enfraquecimento significativo da lei. No entanto,
uma andlise mais detalhada das realidades econdmicas e politicas sugere que, embora
modificagdes sejam provaveis, uma revogagdo completa ¢ improvavel. A dissolugdo total
poderia ter implicagdes negativas para o crescimento da economia dos EUA, especialmente
nos estados republicanos, que foram grandes beneficiarios dos investimentos em energia
limpa impulsionados pelo IRA. Aproximadamente 80% dos US$ 165,8 bilhdes em
investimentos privados gerados pela lei foram direcionados a distritos congressionais
controlados pelos republicanos, ¢ 68% dos empregos criados no setor de energia limpa
também foram para estados governados pelo Partido Republicano. Texas e Flérida, ambos
estados tradicionalmente inclinados ao Partido Republicano, emergiram como lideres na
adogdo de energias renovéaveis. O Texas tornou-se o maior produtor de energia renovavel dos
Estados Unidos. Se fosse um pais, ocuparia o quinto lugar mundial em producdo de energia
renovavel. Essa transformagdo é impulsionada pela abundéncia de recursos edlicos e solares
do estado, aliada a um mercado de eletricidade desregulamentado que incentiva a

concorréncia € a inovagdo. A Flérida tem a terceira maior participagio em energias
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renovaveis nos EUA, especialmente em energia solar. Esse avango se deve, em grande parte,
a reducdo dos custos da tecnologia solar, as politicas favoraveis das concessionarias de
energia e & crescente demanda dos consumidores por opgdes de energia limpa. Um fator-
chave na determinagdo do futuro do IRA serd o Congresso. Embora os republicanos
controlem a Camara, sua maioria é estreita, e muitos de seus representantes precisam
equilibrar a posigao do partido contra a energia limpa com os beneficios econémicos que essa

politica trouxe para seus distritos.

% of Total U.S. Wind Net Generation in 2024 % of Total U.S. Solar Utility Net Generation in 2024
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North Caroling

Arizonn
Calomdo
New Mexico
Onhio

New York

Source: U.S. Energy Information Administration, as of November 2024. Net generation refers to the total amount of electricity produced by a power plant or generating
facility, minus the electricity used by the facility itself to operate.

A economia fala mais alto que a politica- Investir em clima nfo € mais uma questdo de
opinido — é uma resposta a realidades cientificas e econdmicas inegaveis. O ano de 2024 foi o
mais quente ja registrado, ultrapassando pela primeira vez o limite de 1,5°C acima dos niveis
pré-industriais. Janeiro de 2025 seguiu como o janeiro mais quente da historia. Esses marcos
ressaltam a urgéncia crescente da agdo climatica, pois o aumento das temperaturas impulsiona
eventos climaticos extremos, interrompe cadeias de suprimentos e cria riscos financeiros que
empresas e investidores ndo podem ignorar. A crescente demanda por energia é outra forca
incontestavel. Centros de dados, inteligéncia artificial e eletrificagdo estdo elevando o C

consumo global de eletricidade a niveis recordes. Atender a essa demanda com combustiveis
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fosseis estd se tornando cada vez mais inviadvel devido a volatilidade dos pregos, riscos na
cadeia de suprimentos e preocupagdes com emissdes. Solar e edlica se tornaram as solucdes
mais econdmicas e escalaveis, provando que a energia limpa ndo € apenas uma necessidade
ambiental, mas também econdmica. Além do setor energético, industrias estdo investindo
rapidamente em seguranga hidrica, gestdo de residuos agricultura sustentavel e préticas de
economia circular para mitigar os riscos da escassez de recursos. Tecnologias de mitigagdo
climatica, como captura de carbono, hidrogénio verde e materiais de nova geragdo, estdo
avangando rapidamente, atraindo capital de investidores que enxergam a resiliéncia climatica
como um motor de criagdo de valor de longo prazo. Conclusdo: ainda esti longe de acabar
- No geral, os imperativos econdmicos que impulsionam 0s investimentos climaticos criaram
uma forga imparavel. Eles ndo dependem mais de subsidios governamentais ou boa vontade
politica. Em vez disso, sdo impulsionados pela dindmica de mercado, eficiéncia de custos ¢
demanda global crescente. O mundo ainda precisa de mais energia, de um uso mais eficiente
dos recursos ¢ de uma maior resiliéncia contra riscos ambientais. Por isso, as tendéncias
climaticas continuario em ascensdo, movidas pela légica econdmica e pela criagdo de valor
de longo prazo. Embora incertezas de curto prazo possam ser reconhecidas, o cenario final
favorece aqueles que reconhecem a mudanga inexoravel para uma economia global mais
sustentavel. O Investimento Climético na Nordea Asset Management: O investimento
sustentavel e climatico estd no centro da estratégia da Nordea Asset Management, ja ha trés
décadas na lideranga em Investimentos Responsaveis. Continuamos aprimorando nossas
capacidades climaticas em diversas classes de ativos, desenvolvendo ferramentas inovadoras,
como o Forward Decarbonization tool, para refinar nossos investimentos focados no clima. A
Nordea Asset Management mantém seu compromisso de oferecer produtos que busquem
tanto retornos financeiros quanto contribuigdes tangiveis para a mitiga¢do das mudangas
climaticas e a descarbonizagdo do mundo real. A BB Asset, através de seus fundos de
investimento locais, disponibiliza acesso a estratégia Nordea Global Climate and
Environment Fund, que investe em ag¢des de empresas globais com foco em inovagédo e
tecnologia sustentdvel, nossa estratégia de maior sucesso no exterior com mais de USD 9

bilhdes de patriménio liquido e histérico de 16 anos.Este fundo investe em empresas lideres
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de mercado, provedoras de solugdes inovadoras, otimizadoras e disruptivas, que além de fazer
forte sentido econdmico, também impulsionam a transigdo para uma economia mais eficiente
e sustentavel. A estratégia explora oportunidades em uma ampla gama de setores como
Eficiéncia Energética, Eco-mobilidade, Agricultura de Precisdo, Energia Alternativa,
Construcdo Inteligente, Materiais Avangados, Reciclagem, Armazenamento de Energia, entre
outros. Pelo Presidente do Instituto, Claudio Duarte foi dito que gostaria de agradecer todo o
empenho do Banco do Brasil e da Nordea. II - ENCERRAMENTOQO: Nada mais havendo a

tratar, foi registrado que todos os dados e informagdes da instituigio bancéria expostos nesta
ata foram reproduzidos na integra, sem alteragdes e sdo de inteira responsabilidade dos seus
palestrantes, a reunido foi encerrada as dezoito horas e vinte minutos, tendo a ata sido lida e

assinada por todos os presentes.

COMITE DE INVESTIMENTOS:
Alfredo Y'anos Filho Claudio d
g., “/ bl
Edilane Santos Amaral Eremnildo‘Motta da Silva Junior

Fabio de Carvalho de Moraes Drumond

383W 5 Patric Alves de Vasconcellos
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