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ATA n.° 452024 — COMITE DE INVESTIMENTOS de 09/10/2024 — Ata de Reunido
Extraordindria do Comité de Investimentos do Instituto de Previdéncia Social do Municipio
de Macaé — MACAEPREYV, inscrito no CNPJ sob o n.° 03.567.964/0001-04, sediado a Rua

Tenente Rui Lopes Ribeiro, duzentos e noventa e trés, Centro, Macaé, Rio de Janeiro,

realizada as dezessete horas do dia nove de outubro de dois mil e vinte e quatro, estando

presentes os membros, Alfredo Tanos Filho, Claudio de Freitas Duarte, Erenildo Motta da
Silva Junior e José Eduardo da Silva Guindncio, instituidos através da portaria de nomeagéo
n.° 289/2021, os membros, Miriam Amaral Queiroz e Patric Alves de Vasconcellos
instituidos através da portaria n.° 306/2022, o membro Viviane da Silva Louren¢o Campos
instituida através da portaria n.° 1.707/2022 ¢ o membro Fdbio Carvalho de Moraes
Drumond instituido através da portaria n.° 0685/2023. Iniciada a reunifo, realizada de forma
on-line, através da plataforma Microsoft Teams, estando de um lado o representante da BB
Asset, Franciso Iran Monte e de outro os membros do comité sendo tratados os seguintes
assuntos: I - APRESENTACAO DE CENARIO ECONOMICO INTERNO E

EXTERNO: Vamos falar de um tema comum, aqui e no exterior que é os Juros. Outro tema

superimportante para incluir sdo as elei¢des nos Estados Unidos. Mas independente de quem
ganhe, ha uma questdo fiscal que precisa ser resolvida por 14. E claro, noés temos um conflito
em escalada, com Israel dando resposta ao Hamas. E algo para a gente monitorar, porque isso
claramente pode balangar muito o petréleo e ja conversamos aqui antes. E insumo para todo
mundo. Todo mundo esta usando um derivado de petréleo. A gente pensa em combustivel,
mas, na verdade, a cadeia toda de produgdo de derivados petroquimicos pode gerar pressdo
inflacionaria. Como néo temos tanta clareza se o conflito de fato vai escalar, digo isso porque

existem paises buscando as solu¢des diplomaticas. Enfim, precisamos aguardar.
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Expectativa# parao segdndo seineéfre de 2024 %

Desaceleracao da atividade econdmica global. China em atengao,

Politica monetdria ainda restritiva, mas com continuidade do ciclo de

24

Cenério Global - Projegdes Econdmicas

Estados Unidos
2024 2028

m 2,5% 1,7%
nfacte 2,5%  2,1%

Zona do Euro

s w028

e 0,7% 1,3%

2028 024 028 2024 2028

2024
m 31% 31% 39% 4,3% 17% 17%
mte  4,6% 35% 67% 38% 37% 2,7%

Formtes: Bloomberg. Elaboracio: B9 Private.
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FED devera agir logo para minimizar temores relacionados a possibilidade de recessao.

Taxa de - Fed e BCE
Trajetdria e projegio (imite superior da faixa de referéncia) - % a.a.

3

4,25
4 s "w
Wi 3,25
.............................. 3,25
3
2
— BCE (Principal)
iy & v o & \2 "2 o 2 4 4 & &
i o & P A & ¢ & S o
& S & p v g & 3 y \ ‘)A"P 4& 5“\ ’\'9 _Q(.\ }& )
‘
.
Estados Unidos ,C’E
GEINV
Preocupagbes com uma possivel deterioragdo do mercado de trabalho fizeram com que o Fed iniciasse o ciclo
de flexibilizagdo monetéria com corte de 50 pontos-base.
Fed Funds Rate Mercado de Trabalho ~EUA (Payroll)
1 reiecho { 3 o oy N Crtuche (pich ce rones vigos (it es)
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Quanto a queda..éla faxa de juros, a ideia geral permanece de alguma forma, eu espero periodo
de corte da taxa de jurbs sincronizados 14 fora, tanto por parte do banco central europeu
quanto por parte do FED. E quanto ao FED, fazendo uma proje¢éo mais correta, com a queda
de 50 pips, agora sim, nés entendemos que essa taxa vai terminar o ano a 4,50 %. Noés temos
acompanhado nos ultimos dias, a fala de alguns dirigentes do FED, alguns mais preocupados
com inﬂég:ﬁo, outros mais preocupados com o mercado de trabalho, mas ainda ha um tom de
que a inflagdo estd em convergéncia para a meta. Apesar de que nas curvas de juros reduziu-
se um pouquinho a convicg@o de que o FED corte 25 pontos na préxima reunido, essa posi¢ao
ainda € majoritaria, entdo a maior parte do mercado ainda espera continuidade no ciclo de
corte de juros nos Estados Unidos e nds fazemos parte dessa maioria que acredita que havera
continuidade no ciclo de corte de juros nos Estados Unidos. Até agora vimos que 0s juros sdo
grande tema 14 fora e aqui dentro também. Vamos falar um pouco do fiscal. Eu ndo tenho
slide especifico para ilustrar isso aqui propriamente, mas eu estou com nimeros da minha
cabeca, ok? O ultimo dado que nods tivemos de fiscal nos Estados Unidos aponta para um
déficit de 1,8 trilhdes de dolares. Para dar uma dimensdo do que eu estou falando, o PIB do
Brasil em 2023 em délar foi 2,17. Entdo, os Estados Unidos estdo s6 a 500.000.000 de ddlares
de ter um Brasil de déficit. So6 para dar uma dimensdo do tamanho disto. E por que eu estou
fazendo isso? Porque, como salientei 14 no comego um dos temas que a gente estd com mais
atengdo sdo as eleigdes nos Estados Unidos. Por que que isso € importante? Pessoal,
independente de candidato ou de partido, quem quer que assuma vai ter uma questdo fiscal
para resolver e as proposfas tanto da Harris quanto do Trump ndo vao resolver o problema.
Pelo lado Harris, a gente tem algumas ideias de aumentar a isengdo de impostos e programas
de incentivar a aquisi¢do de primeiras moradias e isso pode gerar pressdo inflacionaria. Pelo
lado do Trump nés temos uma ideia mais protecionista, para elevar impostos, especialmente
sobre produtos chineses, para tentar proteger a industria interna, abrir méo de receita com a
redugdo de alguns impostos, entdo em qualquer um dos dois vai ter alguma renuncia de
receita. Qualquer um dos dois vai enfrentar esse dilema de frente. Devemos acompanhar
porque claramente isso pode influenciar e quanto o mercado vai pedir de juros para financiar a
divida norte-americana, especialmente a divida de longo prazo. Vamos lembrar que os juros

de 10 anos nos Estados Unidos ¢ um termdmetro, ndo s6 dos proximos passos do FED, mas
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58 também do que o mercado entende como custo justo para financiar a divida publica daquele
59  pais.
Estados Unidos - Emprego %

GEINV

Dados do mercado de trabalho refor¢aram perda de impeto na criagdo de empregos; desemprego seguiu em
linha com expectativa de mercado.

Criagao de novas vagas e Taxa de Desemprego

Em mithdes de vagas ¢ % da FT
mm Criacao liquida de novas vagas (eixo direito) —_
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Estados Unidos =~ S&P 500 e elei¢oes

GEINV
Nas Ultimas trés eleicbes presidenciais, o indice S&P 500 apresentou volatilidade e tendéncia de correcio em
torno do evento.
2012 2016 2020
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No cenério doméstico, a atividade econdmica e o mercado de trabalho tém apresentado um dinamismo maior que
0 esperado, 0 que torna mais desafiador o processo de convergéncia da inflagdo a meta,

Cenario de evolugao recente da Selic e Proje¢oes BB
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Brasil - PIB

Perspectiva mais robusta de um componente ndo ciclico da atividade, em particular o PIB da Agricultura,
levaram a revisao da expectativa para 2025,

%

GEINV

Produto Interno Bruto (PIB)
VariagBo anual (%), dessazonalizado

-——Projecdo anterior = Projecdo atual
2,9
2023 2024 2025

Fonte; IBGE. Elaboragao/Projecdes: BB Assessoramento Econbmico.
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Brasil - Taxa de Desocupagao

A evolucio da populagio ocupada e do crescimento do rendimento real, somadas a projegao de maior
crescimento da atividade econémica, nos levaram a revisar nosso cenario para o mercado de trabalho.

Taxa de Desocupagao
% da PEA, média no ano

——Projegio Anterior  ——Projegio Atual

2024 2025

Fonte: IBGE. EatoragolProjegies. 88 Assessorarmento Econbmico.

64
65  Aqui na casa nés temos um fundo que toma posi¢des nos 10 anos que € o renda fixa ativa plus

66  que vocés tém na carteira, e se voc€s repararem, tem conseguido um bom resultado agora, de
67 setembro para cid. Entdo a questdo fiscal também segue no radar. Fago uma pequena
68  observagdo, € que assim, poxa, mas se vocé tem previsdo de que o corte de juros continue 14
69  fora, entdo isso ¢ bom para renda variavel, ndo é? Sim, é bom para renda variavel. Com o
70  corte de juros, a atratividade da renda fixa cai, o investidor vai atras de outras coisas que
71  possam render tdo bem ou melhor quanto a renda fixa. Porém, eu quero chamar a atengo de
72 voceés para essa imagem que estd na tela. Nao vou nem chamar de estudo, ta, gente, isso aqui é
73 s6 uma breve andlise que no6s fizemos. A gente tem uma curiosidade aqui na assessoria de
74  saber como € que a Bolsa se comportou durante as ultimas elei¢des presidenciais nos Estados
75  Unidos. Em 2012 tivemos Obama, democrata, tinha uma grande previsibilidade que ele iria se
76  reeleger, ndo tinha divida. Donald Trump em 2016, também tinha alguma previsibilidade,
77  mas uma eleigdo ja polarizada. Apés o Biden em 2020, muito imprevisivel o resultado da
78  eleigdo. O que que nds reparamos nas ultimas 3 elei¢des. Em torno da data da elei¢do, que
ocorre em novembro, eu tenho uma tendéncia de corre¢do do indice S&P500 e isto pode
acontecer de novo nesse ano. Ndo tem como cravar, mas eu tenho que puxar histérico de

algum lugar para pensar no que fazer com uma situagdo dessas. Entdo, € preciso ter cautela
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com alocagdes no exterior, aumentando-o sempre dentro do apetite a risco, porque olhando o
histérico das ultimas eleigdes, nos temos alguma volatilidade em torno da data do pleito. Do
jeito que juros 14 fora € um tema, aqui pra nés também ¢ super importante. Me permitam fazer
uma brincadeira, vou voltar para o comego do ano e dizer que eu estou com saudades do que a
gente ndo viveu. Porque no comego do ano, a expectativa era a Selic a 9 %. Infelizmente ndo
vamos viver isso agora. Ao longo de todo o ano nds tivemos alguns desafios para enfrentar. Ja
no primeiro semestre ainda, nds tivemos algumas vezes em que o IPCA veio acima do
esperado. Tivemos também algum impacto das enchentes do Rio Grande do Sul. E desde
entdo, a questdo fiscal nunca mais saiu do radar. Somando isso a um doélar mais alto, que
acaba batendo na nossa inflagdo, vamos lembrar que a gente importa muita coisa. Muitos

insumos que noés usamos sdo dolarizados. Entdo ddlar alto, bate na inflagdo. Ndo tem que

fazer. Entdo, era uma proje¢do de 9 %.

Brasil - Inflacao %

4
GEINV
Puxado por energia e alimentos, IPCA apresenta alta de 0,44% em setembro.

mms [PCA mensal (eixo direito) IPCA 12M
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Brasil - Inflagao

Inflagdo tem sido recorrentemente afetada por choques nos pregos dos alimentos, um fenédmeno exacerbado
pelas condicdes climaticas adversas, como as enchentes no sul do pais e a seca recente que tem afetado
diversas regides.

GEINV

Variagho scumuleds em 12 meses (%) VariagSo acumulada em 12 meses (%)
s——projecan anterior == Projecio atual

w——Projecio anterior e Projecio atual

45

-3,2

Elaboragao: B8/Assessoramento Econdmico

95
4
ProjecSes BB | Focus ,<’5
GEINV
‘ ~ .
) piB Cambio
BB Focus BB Focus
v 2024 3,00% = 3,00% = v 2024 R$520/USS=  R$5,40/USS =
v 2025 2,00% = 1,93% A v 2025 R$525/US$=  R$5,39/USS A
=) pca 9 seLic
BB Focus BB Focus
v 2024 4,40% = 4,38% A v 2024 11,75% = 11,75% =
v 2025 3,60% = 3,97% = v 2025 11,50% = 10,75%=
96

97  Depois o Banco falou que iria ter subidas de 0,25 em 0,25 %. Com isto, a ideia do banco &
98  que nds terminassemos o ano com 11,25 %, mas isso também ficou para tras. Considerando
99  os ultimos dados de inflagdo e o cendrio que nés temos pela frente, o banco estd vendo agora

100 saltos de 0,50 em 0,50 %. Encer%z oano a 11,75 % e ainda temos uma alta adicional em
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janeiro, que entendemos ser o final do ciclo de aperto pelo qual nds estamos passando. O que
esta no radar da gente aqui, que nos levou a revisar essa proje¢do. Ironicamente, tem alguns
dados bons que nos fazem revisar a inflagéo para cima, claro, tem dados negativos também.
Do lado negativo, obviamente, nds temos uma preocupag@o com fiscal, porque ndo ¢ sé a
questdo de mais gasto, noés temos hoje uma atividade que estd sendo bem impulsionada por
politicas fiscais. A atividade fica mais forte. Ao mesmo tempo, uma atividade mais forte gera
pressdo inflacionaria. Mais gente trabalhando, mais consumo, mais gente gastando na praga.
A questdo é encontrar um ponto de equilibrio entre crescimento econdmico sem superaquecer
economia. Entdo gera um crescimento, mas eu ndo consigo gerar um ganho real porque a
inflagdo vai consumindo. Entdo, do lado negativo, ¢ um fiscal que ainda desperta muitas
incertezas ¢ ndo ancoragem das expectativas. Se vocés repararem, toda vez que o banco
central langca um comunicado, seja para resolver manter ou aumentar, ou reduzir a Selic, ele
faz uma notinha, comunicando todos pontos que ele considerou na decis@o. E uma das coisas
que ele considera é justamente expectativas de inflagdo, o quanto se estd projetando de
inflagdo futura. Por mais que o Copom faga uma decisdo que vale s6 pelos proximos 45 dias,
¢ 0 espago até a proxima reunido, ele estd mirando para um horizonte relevante. Entdo, nesta
reunidio, ele esta olhando para as projeg¢des de inflagdo até 2026. Neste sentido, 0 Copom tem
um vida muito parecida com o RPPS, ele esta mirando 14 na frente, mas ele tem que entregar
o ano calendario. Nesse sentido, expectativas de inflagdo também influenciam muito na
decisdo do Copom. Nossa projecdo de inflagdo agora. Tivemos um dado divulgado hoje, néo ¢
divulgado 0,44 e ligeiramente abaixo se esperava pelo mercado, que esperava 0,46. Indice
puxado especialmente por energia, alimentos. Entdo do jeito que RPPS nédo pode brincar
faltando apenas trés meses para fechar o ano calendério, o Copom também nao pode brincar
faltando 3 meses para fechar o ano calendério. Entdo tudo isso é considerado pelo lado
negativo, na nossa visio, o Copom vai ter que subir os juros nesse ritmo mais forte. Mas, se
tem um lado negativo, tem um lado positivo também. A atividade esta forte, expectativa de
crescimento de 3% para esse ano. 2 % para o ano que vem, expectativa de um desemprego
menor, menor taxa de desocupagio, mais gente trabalhando na praga, pressdo pelo lado do
consumo. O trabalho do banco central é nio machucar a economia, encontrar o ponto de

equilibrio entre crescimento econdmico e uma inflagdo que néo gere perda de ganhos. Entdo,
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em linhas gerais, € isso que nds temos para Brasil. Podemos agora fazer um confronto sobre o
a nossa visdo e o que o mercado esta vendo. Estamos praticamente iguais na projegdes, com
exce¢do do cambio, que nés vemos com 5,20 no final do ano e o Boletim Focus esta vendo
5,40. Mas, de resto, o mercado também acredita num forte crescimento deste ano e que a
inflagdo vai ficar muito préxima ao teto da meta. Com isto estou encerrando por aqui a parte
de cenario. II - APRESENTACAO DE PRODUTO - BB Espelho JGP_ Institucional

equilibrio 30 CP IS: Apds esta visdo do cenario o que noés podemos sugerir? Ndo vou expor

slides aqui de fundos DI. Vocés ja sabem como funciona. SELIC mais alta significa um DI
mais alto. Aqui conosco vocés ja possuem solugdes tanto no 7.3.a com o Perfil e tem solugdes
no 7.3.b como o referenciado DI. E como a gente captura alta de Selic? A resposta ¢ ja estéo
capturando. Entdo fiquem tranquilos porque nesse segmento vocés ja estdo posicionados.

Mas eu quero falar aqui de um DI um pouco diferente.

&

indices de Debéntures da Anbima - IDA =~

O IDA-DI permanece se destacando no comparativo com os demais fndices de renda fixa a um nivel de volatilidade
(risco) relativamente baixa considerando a caracteristica de menor duration da carteira.

Desempenho no més Desempenho nos ultimos 12 meses
Retorno acumulado entre 07/09/2023 a 19/09/2024 Retorno acumulado entre 20/09/2023 a 19/09/2024
S (o) R oo~ o .
IRF-1A (Prefixados) _ 0,53% IRE-M (Prefixados) - 8,31%
IMA-B(IPCA}  -0,52% - IMA-B (IPCA) - 4.85%
IDA IPCA -0,26% - DA IPCA - 5,58%
IDA Geral - 0,350% IDA Geral 12,56%

B8 wrvssercs B vocadose sk (I Frecuens

No 7.3.a que € o Perfil nés vamos ter uma métrica de titulos publicos titulos compromissadas
e lastreadas em titulos publicos e um pouquinho de crédito privado. Entdo vocés ja vocés ja
tém isso. H4 um indice que a gente nfo costuma falar muito que é o IDA (indice de
Debentures da ANBIMA). Os indices do IMA, IRFM, IDKA ¢ uma cesta de indice de titulos
publicos. E o IDA ¢é um indice feito pela ANBIMA considerando titulos privados ou divida

privada. Entdo vamos analisando o grafico, tendo os dados até metade de setembro, o indice
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150 de debentures da ANBIMA atrelados ao DI (IDA-DI) estava com maior retorno e nos 12
151 meses também estava com maior, mas € preciso dizer que ndo da para analisar retorno
152  desvencilhado do Risco. Eu quero uma solugdo que agregue o maximo de eficiéncia com o
153  minimo de risco. Ndo € bom correr risco apenas para correr.
‘
Desempenho dos papeis de renda fixa (,‘9
GEINV
No acumulado do ano e dos Gltimos 12 meses, o IDA-DI permanece se destacando entre os demais indices de
renda fixa, contudo, diante de menores prémios de risco, esse desempenho tende a arrefecer gradualmente
nos proximos meses,
Retorno vs, Risco = acumulado no ano Retorno vs, Risco = acumulado em 12 meses
Periodn entre 02/01/2024 e 29/08/2024 - % Periodo entre 30/08/2023 ¢ 29/08/2024 - %
0.0 IDADI | 16,0f IDADY |
i e e
i PATAY ’4“.” et IDA Geral
8,0MA-S L4 Fessvssssmy, . “.‘ i
® RF-M1 { IDAIPCA] 12,gMA™S
. A R
' IMA-B5 00 ¢ 7 foar
' * IRF-M % IMA-B .’ ”,: M «‘v..
L IRF-M 1+ :(t o L4
IMA-8 i i IMA-§
° °
IMA-B 5+ ¥ ‘:.:"
£
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BB Esp JGP Inst Equ

ilibrio 30 CP IS

Um fundo que agrega a solidez do BB com 2 expertise da JGP no mercado de crédito privado.

Fundo de crédito privado que foca na alocagio em titulos de empresas alinhadas com as melhores
préticas ASG (ambiental, social e governanga).

Em termos de rentabilidade, o objetivo do fundo é superar o CDI.

médio
21/05/2024
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Eu quero um retorno bom, condizente com o risco que eu vou correr naquele mercado. E
quando eu paro para analisar a matriz de risco, reparem no ano € em 12 meses. Olhando o
IDA-DI. Estd com um retorno maior do que, por exemplo, CDI e que o IRFM-1, ou seja, mais
retorno com o risco totalmente condizente, estando no mesmo quadrante deles e com
baixissima volatilidade. Entdo, na nossa visdo, gente, mercado de crédito privado atrelado ao
DI estd conseguindo gerar um prémio em cima da taxa basica Selic interessante e com uma
volatilidade menor do que IRFM1. Quando eu trago crédito privado para a carteira eu estou
buscando um excesso. Em 6 meses, 121 % do DI. 136% no ano. E 130 % desde que a
estratégia comegou. Como € que vocés acessem esse mercado? J4 falamos desta solugdo na
nossa ultima reuniio, acho que em julho, mas a gente volta a firmar a convicgéo aqui. A
estratégia que estamos trazendo é a BB Espelho JGP Institucional equilibrio 30 CP IS, da
gestora carioca independente, sediada no Leblon e tocada pelo André Jakurski, que os maiores
nomes da nossa bolsa. E um dos caras que €, multiplicou o patrimdnio de varios cotistas
durante a sua trajetoria. E nés entendemos que a JGP cumpriu diversos critérios da Asset para
ser uma parceira do Banco do Brasil. Foi feito um processo criterioso € a JGP passou nesse
processo. Vamos lembrar que nés somos uma sociedade de economia mista, assim nosso
maior acionista ¢ o ente publico.
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Exposigdo por rating:
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176  Quando a gente acerta," a gente ndo faz mais que a nossa obriga¢do, mas se tiver qualquer
177  coisinha 'fora do:lugar, uma virgula que seja,' ha um critica feroz. Entdo a gente tem que ser
178  criterioso em tudo. O fundo é classificado no 7.5.b, mas néo ¢ s6 credito privado € também
179  investimento sustehtével 0 IS ¢ de fundo sustentavel ligados a fatores ASG. A ANBIMA ¢

bem criteriosa com vérias regras a cumprir para poder colocar 0 “IS” no nome do fundo pois
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tem que demonstrar uma metodologia prépria de anélise de risco e de investimento
sustentdvel e comprovar que incorporou efetivamente fatores ASG. OU seja, critérios com
questdes ambientais, sociais e de governanga. Entéio ndo é qualquer empresa que pode entrar,
tem que passar pelo filtro da JGP. E como é que vocés acessam esta estratégia? O acesso &
pelo CNPJ gerido e administrado pelo Banco do Brasil. Vocés entram aqui conosco e nds
compramos cotas da JGP, essa estrutura pessoal. Gosto de deixar isso bem claro. Nio ha
necessidade de credenciamento de um fundo de fora, ou seja, vocés ndo tém que credenciar
JGP. Vocés acessam por um CNPJ do Banco do Brasil que ja esta credenciado sendo um
trabalho a menos para vocés. Lembrando que este fundo ndo estd obrigado a replicar o IDA-
DI, mas aqui eu tenho uma performance semelhante. H4 um descolamento do CDI com uma
volatilidade muito baixa e a titulo de informagdo o que eu estou mostrando para vocés & a
estratégia do fundo mae. E estratégia que a gente compra. Eu o coloquei porque ele comegou
em vinte de setembro (20/09) do ano passado, entéio ja tem histérico para ser analisado. A
gente v€ que nesse ano com volatilidade, entdo, temos na mio uma estratégia que consegue
dar um excesso bem significativo sobre o CDI. Falando pelo lado do risco, toda renda fixa ¢
uma divida, entdo o que temos que ficar de olho é na qualidade de crédito do devedor. Entio
se ¢ um bom pagador, esta tudo bem. Agora, se é um mal pagador, ent3o ndo queremos. Vou
chamar atengdo para dois pontos. O primeiro é o rating. Todos os papéis do fundo possuem
rating atribuidos por agéncias classificadoras. O segundo fator que quero chamar atengdo, ¢
que a JGP ndo vai considerar apenas o rating, por exemplo a Americanas tinha rating A,
alguma coisa. Tem gente que fala que 0 ASG & bobagem, mas no caso das Americanas teve
uma grave falha de governanga, ndo é? Olha o ASG faltando ai. Entdo além do rating
atribuido pela agencia classificadora a JGP faz uma andlise prépria, e este foi um dos motivos
que levou ao banco a JGP como sua parceira, eles possuem uma grande analise de credito
chegando a ser mais rigorosa que essas agéncias de rating. E o que vamos ter dentro deste
fundo em termos de papel? Quais sdo os tipos de papéis que eu tenho hoje? Temos dois tipos:
debentures, ouse, crédito privado de empresas que ndo sdo bancos. Vamos ter saneamento,
eletricidade, que sdo geradores naturais de fluxo de caixa. .Temos, também uma parte ali de
consumo, como celulose e setor de satide. Temos uma certa pulverizagdo de setores

econdmicos. Por que que eu vou ter o Bradesco aqui, pessoal? Nesse slide aqui, gente, o
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Bradeséo entra como representante da parte das letras financeiras e temos outros bancos
também. Entdo nesta estratégia estamos buscando um excesso do CDIL. Nos entendemos que
esse fundo da JGP pode entregar isso para os nossos clientes. Quanto ao resgate ¢ D+30,
quantiza em 30 e resgata em 31 dias. O artigo 7.5.b necessariamente € uma posi¢do pequena.
Vocés podem ter no maximo 5% da carteira, obviamente o PL do fundo hoje da JGP ndo
comporta os 5% de voeés.. O PL do fundo estd em torno de 370 milhdes. Pelo membro
Erenildo foi dito que acha importante esta questdo de o crédito privado ter uma liquidez um
pouco menor, por conta das ultimas cﬁsés que tivemos. Entéo fundos com D+0, D+1 tem a
porta de entrada grande a de saida pequéna. Pelo especialista do Banco do Brasil foi dito que
o mercado de credito privado ndo tem bolsa. E um mercado de balcdo. Entdo a liquidez €
menor. Porque a pressa que ele tern de sair pode fazer com ele venda com o prego menor, ja
com D+30, o gestor tem o tempo necessério para negociar, encontrando o melhor prego e a
melhor oferta. Pelo membro Patric foi dito que esta vendo que o fundo espelho foi menos de
6 meses, ndo ¢é? Pelo especialista foi dito que sim, esses é o nosso espelho que possui menos 6
meses. Mas como eu falei aqui, esse aqui é o fundo mae, que ele compra esta operando desde
setembro do ano passado. Pelo membro Patric foi dito que ele deu um salto no numero de
cotista a partir de setembro ndo foi, porque este salto? Pelo especialista foi dito que isso
acontece porque a gente abriu a porta para pessoa fisica também. Entdo acaba ajudando ao
fundo , entdio no comego de setembro eu tinha em torno de 300 cotistas e agora estamos com
mais de 3.500 cotistas. Porque antes, de fato, estava so institucional. Quanto maior o numero
de cotista menos chance de sofrer um desenquadramento passivo. Observado que o fundo esta
com 0 PL de 370 milhdes e logo ird bater os 400 milhdes. O fundo possui capacity e daqui a
pouco deve fechar. O capacity ¢ de cerca de 600 milhdes. Isto porque a JGP vai comprando os
papeis de rating A, e se continuar captando terd que comprar papeis com rating B entdo deve
fechar o capacity para que isto ndo aconteca, nﬁo sendo a proposta do fundo. Pelo membro
Erenildo foi dito que da ultima vez que tivemos a apresentagdo deste fundo foi com a Maria

da JGP e realmente o fundo teve um crescimento grande.
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Il - APRESENTACAO DE PRODUTO - BB ESPELHO ACOES TRIGONO

PATHENON: Aproveitar para falar um pouquinho de renda variavel novamente. N3o sei se

voces vdo ter interesse de entrar imediatamente agora, embora agora esteja muito barato. Mas

eu sempre gosto de salientar que pela métrica do prego/lucro, sé6 lembrando, divido o prego

que eu paguei numa agdo pelo lucro que ela me gera eu chego numa medida de tempo. Em

quanto tempo o pre¢o que eu paguei volta na forma de lucros e quanto menor melhor, mais

rapido o investimento volta. Eu vejo que IBOV tem uma média de prego lucro de 160 para

uma média dos ultimos 10 anos. Ndo sé estamos abaixo da média, como estamos préximos

das minimas dos tltimos 10 anos.
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' Documentos relevantes
Acesse aqul documentos para credenclamento do 88, conforme exigéncla da
‘ Resoluglo CMN n° 4963/21e da Portaria MPT n ©1.467/2 e
CADPREY, com as cotas de fechamento mensal dos fundos consumidos por RPPS

DOCUMENTOS DE CREDENCIAMENTO QUADRO CADPREV
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252  Nos ultimos 10 anos, ndo faltou emog¢do no nosso mercado. De 2014 para ca, eu tive
253  impeachment da presidente Dilma, eu tive Joesley day, eu tive greve dos caminhoneiros, tive
254  uma pandemia de COVID-19. Entdo, assim. Foi um periodo turbulento. Néo foi facil ser
255  investidor de bolsa nos ultimos 10 anos. Entendo que a proximidade do final do ano pode, de
256 alguma forma desestimular o investimento em renda varidvel. Mas eu acho que montar
257  posi¢do em momentos em que a bolsa esta barata, respeitando o apetite a risco do comité pode
258  gerar bons frutos ali na frente. Neste sentido quero reforgar mais um fundo da Trigono, com
259  mais um gestor que passou No Nosso Crivo. Vocés conhecem a Trigono porque vocés ja sao
260  cotistas da gente, mas nas estratégias deles de small caps, empresas com a liquidez menor nas
261  agdes, tanto que o resgate do fundo é de D+30. Entdo, sdo empresas bem saudaveis. Com
262  Balango saudavel. E aqui eu tenho mais uma ideia, um pouquinho diferente porque aqui a
263 trigono, por meio da estratégia BB Espelho Agdes trigono Pathenon, ela vai entrar nas mid
264 and large caps, ou seja, nas médias e grandes empresas. N&o estou falando de nada
265  desconhecido. Todo mundo aqui conhece Petrobras, Banco do Brasil, BB Seguridade, Porto
266  Seguro, PetroRlo Suzano, eu bato hoje o que eu vejo que ¢ uma carteira mais robusta. E
267  dentro dessa mesma dinamica, procurando um baixo endividamento, procurando gente que
268  paga dividendo, que tém um Balango saudéavel. Estou trazendo para vocés a posi¢do de margo

deste ano. E quando eu paro para analisar um retorno que essa estratégia esta dando. Isso aqui
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¢ um dos espelhos do fundo master, t4? Est4 conseguindo encontrar um excesso sobre o IBOV
com um pouquinho menos de risco. Neste a saida pode ser mais rapida com a quantizagdo em
D+5 com a liquidagdo em 2 dias somando 7 dias. O PL do Fundo esti em torno de 63
milhdes. Fica aqui mais uma sugestdo da trigono para vocés. Pessoal, mais alguma questso,
mais alguma diavida? Se ninguém tem mais nenhuma questdo para colocar, eu vou mais uma
vez reforgar o agradecimento. Conversar com Macaé é sempre muito bom, a gente se sente
bastante prestigiado, entdo em nome do Banco do Brasil eu agradeco muito pelo tempo de

cada um de vocés. IV - ENCERRAMENTO: Nada mais havendo a tratar, 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 [Fanos Filho

Erenﬁl Mh;ﬁé Mﬁ\

do Motta da Silva Jiinior

¢ Eduardo da Silva Guinincio \-m;\m Amaral Queiroz

0 MWU A oo S . \,QUJ\JJWQO/VY\J{)/C‘)

W I
Patric Alves de Vasconcellos Viviane da Silva Lourengo Campo
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