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ATA n.° 29/2024 — COMITE DE INVESTIMENTOS de 03/07/2024 — Ata de Reunido
Extraordinaria 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 trés de julha de dois mil e vinte e quatro, estando presentes
os membros, Alfredo Tanos Filho, Claudio de Freitas Duarte, Erenildo Motta da Silva
Jiinior e José Eduardo da Silva Guindncio, instituidos através da portaria de nomeago 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 Lourenco 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 reunido, de forma online através do
aplicativo de reunido Microsoft Teams, estando de um lado os membros do Comité de
investimentos e de outro os representantes do Banco do Brasil ¢ BB Asset, Fernanda Vieira

Lima, Cintia Carla de Avelar, Eduardo Felipe Mendonc¢a, Francisco Iran Monte, Lucas

de Oliveira, Diogo Prim e Maria Salgado da JGP, onde foram discutidos os seguintes

assuntos a seguir: I — INTRODUCAOQ: Pela especialista Fernanda do Banco do Brasil foi

dito que agradece a disponibilidade de todos e espago para realizar esta reunifo. II — VISAQ

DE MERCADO E PROJECOES: Pelo especialista Iran foi dito que foi dito que antes de

falar do presente e do futuro, precisamos voltar um pouco no tempo para lembrarmos que me
novembro e dezembro do ano passado foram meses espetaculares para os investimentos. O
mercado estava precificando uma inflagdo nos Estados Unidos arrefecendo, o FED comecgaria
a cortar juros em margo deste ano ou no mais tardar em maio, criando um clima de otimismo
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Retrospectiva do 1° semestre de 2024 ,‘(2
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Crescimento econdmico mais forte e resiliente do que o previsto, impulsionado por maior renda e baixo
desemprego, em meio a um cendrio politico e geopolitico fragil.

sk i 1° trimestre de 2024

Iniclamos © ano com s mercados excessivamente otimistas com relag3o 3o inicio do ciclo de
flexibilizagio monetéria nos EVA. Com o processo de desinflagio perdendo forca, essas
expectativas foram se ajustando. Como reflexo, a curva de juros americana voltou 3 abrir e os
mercados emergentes foram negativamente afetados,

Na construgio o nowo cendrio, f4 esperavarmos esse movimento. A surpresa, no entanto, fol
0 avanco das bolsas americanas, que acabaram senda impulsionadas pelo boorm das empresas
que investem em 1A, especialmente as 7 magnificas.

0O mercado doméstico foi especialmente afetado pelo cendric externo.

2° trimestre de 2024

Escalada de conflitos no Orlente Médio e Incertezas quanto ao impete do crescimento chings
adicionaram incertezas ao cendrio global.

A expectativa para cortes de juros nos EUA transitaram entre setembro e novembro de 2024,
enquanto, na Europa, 0 BCE realizou em junho seu primeiro corte de juros desde 2019,

Waw EN W W % No cendrio doméstico, a revisio da meta fiscal e o tom mais cauteloso do BC acabaram
P2 impactando 2 precificacio dos ativos domésticos para além das incertezas presentes no
" o cendrio externo.
24
‘ 24
Retrospectiva dos principais eventos és<m‘v

Bolsa americana e juros americanos adotaram dindmicas préprias no primeiro semestre de 2024. No Brasil, os
ativos domésticos foram prejudicados pelo peso do “higher for longer” nos EUA e riscos domeésticos.
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Retornos anvais das classes de ativos offshore

Todos os ativos da tabela estéo com suas performances dolarizadas. Acdes americanas foram destague no
semestre e a renda fixa entra para o segundo ano de retornos acumulados positivos, apds 2 anos amargando
perdas,
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Em 2024 tivemos algumas corre¢des de previsdes, de acordo com o grafico podemos ver um
aumento do indice S&P500 - Ex sem as sete empresas magnificas. Estas 7 empresas juntas
foram responsaveis por 50 % deste indice. Este é um assunto muito visado pelo mercado hoje
em dia. Olhando para Brasil, temos o IBOV que també€m passou por uma corre¢io no inicio
de 2024, o que afetou mais foram, a influéncia do cendrio externo no sentido de que os EUA
sinalizaram que ndo iriam efetuar cortes de Juros tdo cedo, o que tinha a previsdo de margo e

maio se transformou em uma previsdo de todas as casas para final do ano ou inicio do ano que

GEINV

vem, nés por exemplo, estamos com a visdo de dois cortes de 0,25 % para o final do ano.
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Para alocacio onshore, a protecdo no ddlar foi assertiva para as estratégias de portfélio, refor¢ando a
importancia da diversificagio global. A segunda melhor performance foi o CDI e a pior performance foi o
Ibovespa.

CLASSES DE ATIVOS I © Dolar

Histérico de Retornos
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Expectativas para o segundo semestre de 2024 éz/
Menor velocidade de flexibilizagio de juros e atividade econbmica global mais fraca.
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Cenario Internacional

O movimento coordenado de cortes de juros segue como cendrio-base, contudo ha divergéncias nos niveis de
. -~ T . ’ -
inflagdo e atividade econdmica entre paises.

Esperamos observar um abrandamento da atividade econdmica, ainda que siga com uma resiliéncia malor do que esperavamos na virada do ano. Déficits
fiscais substancias em grandes economias somam pressao sobre a estabilizagdo de pregos, resultando em uma perspectiva de juros mais altos por mais tempo.

O cendrio se desenha para inflagao e juros globais acima de suas médias histdricas. O comportamento da Inflago nos proximas meses é crucial para a
avallagdo dos proximos passos da dindmica macroecondmica,

O contexto possui riscos para monitoramento: conflitas geopoliticos, eleicdes em diferentes palses, mudangas climaticas, precos de commodities,
excepcionalismo americano e potencial de recuperacio da China.

Inflagio ao Consumidor dos Estados Unidos = CPI Inflagio dos Gastos do Consumidor (PCE) Temas com potencial disruptivo em 2024
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Em junho/2024 o BCE iniciou o processo de flexibilizacio monetéria. Apesar do discurso ainda cauteloso sobre
0s proximos passos da instituicdo, o movimento marca o inicio do tio esperado movimento coordenado de
cortes pelas principais economias do mundo.
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0 abandono da politica monetéria ultra-acomodaticia marca uma nova fase para o Japao. Enquanto isso, a
China segue com desafios particulares e esforgos governamentais para retomada da confianga do consumidor
no pafs.
Japio: Inflagio
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Quanto a CDI e SELIC nossa previsdo para o inicio do ano ndo era animadora, porém
conforme vai passando vemos que o Boletim Focus vai revisando as suas expectativas, devido
a vérios fatores, conforme inflagdo interna, economia ndo se comporta como esperado,
questdes internas, questdes de meta fiscal, tragédia no Rio Grande do Sul. N6s tivemos a
previsdo de que haveria uma parada em T0,5 % de SELIC. O que nds esperamos agora € uma
taxa de juros mais alto do Brasil. Se antes era a expectativa de uma SELIC abaixo de 10 %
neste ano e abaixo de 9 % no ano que vem, me fazia desprezar o CDI, agora neste novo
cendrio temos uma visdo mais atrativa para o CDI. Olhando para frente o que temos de temas
para abordar no segundo semestre: China e o seu comportamento com a meta de PIB. Outro
fator é o corte de juros nos Estados Unidos que na nossa visdo s6 deve acontecer no final do
ano. A Europa ja comegou a cortar. O Brasil so comega a cortar juros no ano que vem. Riscos
geopoliticos, a guerra do Hamas, guerra da Ucrania, isto porque o petrdleo estd envolvido
nestas guerras e todos noés usamos derivados de petroleo, o que gerar um aumento
inflaciondrio. As elei¢cdes dos EUA estdo em foco, pois ha um questionamento sobre a

candidatura do Biden ¢ realmente vidvel, porque analisando entendemos que a maior ¢ de o

&




55
56
57
58
59

60
61

62
63
64
65
66

f

7

Estado do Rio de Janeiro
Municipio de Macaé
Instituto de Previdéncia
Comité de Investimentos

__Pro-Gestao

RPPS

Trump ser eleito. Algumas questdes como a anistia da suprema corte nos processos do Trump
aumentaram as suas chances. Por consequéncia o Mercado comegou a fazer conta, com
Trump, ndo tenha muito gasto publico e a promessa de corte de impostos, neste dia, a curva

de juros 14 fora estressou muito e impactou a nossa curva também. Estamos monitorando este

tema fiscal também. #
‘
Estados Unidos ,65
GEINY
Esperamos que a autoridade inicie o afrouxamento de sua politica monetéria ainda em 2024, mas ponderamos
Gue 0 malor risco para esse cendrio esta em uma atividade econdmica mais resiliente do que em uma inflagdo
persistentemente elevada.
Dot Plot da Reunido do FOMC (Junho/2024) FED Funds Rate Criagio de novas vagas e Taxa de Desemprego
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Talvez com um impacto menor, mas mesmo assim acompanhamos também a questdo das
eleigdes municipais no Brasil. O que temos visto nos ultimos dias, ¢ queda de Bolsa e
escalada muito forte do délar. Temos uma provocagio para ser pensada: Realmente hd um
risco no Mercado ou estamos precificando de maneira exagerada? Deixo para vocés uma fala

do Roberto Campos Neto: A precificagio do Mercado néo estava refletindo a realidade. E esta
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fala ontem ajudou a dar uma queda no DI futuro mais curto. Quanto a China € preciso dizer
que ainda segue a crise de confianga do consumidor e no mercado de trabalho o que faz com
que o nivel de poupanga cresga muito. Quanto a Brasil, nossa projegdo para SELIC, voltamos
ao caso que quando a projecdo era 9% para este ano, o CDI ndo era interessante, mas revista a
projecdo para 10,5 %, eu comego olhar para CDI com outros olhos. O que pode fazer os juros
cair, seria o fato de ancorar de novo as expectativas de inflagdo. Pois as expectativas de
inflagdo subiram pela alta do délar, percepgdo de risco pais aumentando, uma curva de juros
estressada 14 fora. Entdo geralmente o investidor prefere uma curva de juros a 5 % la fora do

que a um 11% ou 12 % aqui no Brasil.

Calendario de decisoes de juros’ gﬂ?n’v

Acompanhamento das datas de decisao entre as principais economias do mundo

31dejutho 31dejulho
18 de setembro E 0 18 de setembro
07 de novembro — 06 de novembro
18 de dezembro s 11 de dezembro
18 de julho 08 de agosto
12 de setembro ’ 26 de setembro
17 de outubro - 14 de novembro
12 de dezembro 19 de dezembro
01 de agosto 1 dejutho
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Macro tema: Bolha de IA nas bolsas?

A comparagao da bolha das "Pontocom” com as acées de IA Indica diferencas que descaracterizariam o risco.
Contudo, 0 movimento atual j& catalisou uma onda de entusiasmo, investimento e crescimento de lucros.
Portanto, as agdes de IA nao estdo baratas e vemos espago para uma correcao,

Comparagio do desempenho atual dos pregos do Nasdaq 100 e O investimento nesse segmento deve Global Data Center Power Usage Per Year, TWh
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Acreditamos que manter uma exposicio equilibrada da carteira entre os niveis de |A pode ser uma forma eficaz

de potencialmente capitalizar a promessa deste espaco e evitar concentragbes em empresas que ja passaram

pelo ciclo de maior otimismo.

Barreiras da adogdo de tecnologias Resumo de estudas de caso sobre impactos da IA na produtividade

Fatores Internos Fltnns !xumur Estudo Tema W dtsdo

Custos Requiagis Srynjolfsson  GenerativelA notrabalho  Em call centers que utllizam IA,  produtividade sublu

etal (2023) 14%, medida pelo nimero de clientes com solugdes de
Incerteza sobre o pay-back  Falta de forca de trabalho Stendymenta por hora.
especializada Czarnitziietal Al e Nivel de produtividade Baseado nos dados da pesquisa de inovag3o da Alemanha,

Inéreia Aceitaio social (2022) daempresa usudrios de (A anualmente vendem na média 13,7% mais

organizacional/institucional do que no-ususdrias de IA.

Falta de expertiseinterna  Cybersecurity risks m&m Ieaﬂoﬂdmfomudo m":nmmnmwwrvkmmmdm

Behrens & InovacSo na indistria4.0e  Desenvolvimento de patente relacionada 3 tecnologia 4.0
Trunschke crescimento da empresa elevou as vendas das empresas em 8,3%.

Alederucciet  Mensurando oimpactode  Observando as primeiras patentes de aplicacio de (A, 05
al (2022) 1A na Produtividade & rendimentos por trabathador sublram em 6,8% por ano.
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0 segundo semestre deverd seguir no caminho da desinflagdo dessincronizada entre paises, do abrandamento
da atividade e eventos politicos importantes. As eleicdes dos EUA, por exemplo, possuem impactos de dificil
previsdo e criam uma perspectiva mais incerta para o cendrio.

Renda variével global

As bolsas americanas avancaram significativamente calcadas na tematica
de 1A e em dados de uma economia excepcionalmente forte,
Entendemos que o avango intenso das empresas de tecnologia comegam
a gerar uma natural tendéncia de correc3o.

A atividade deve mostrar abrandamento, nesse sentido as temporadas de
balango (ulho e outubro) serdo importantes para um acompanhamento
do possivel enfraquecimento das métricas corporativas,

A eleicio presidencial devera adiclonar volatilidade aos mercados. Os
debates entre candidatos ocorrem a partir de 27/06.

80

Renda Fixa Internacional

= =)

Renda fixa global

As perspectivas de cortes de juros nos EUA e inglaterra
além da continuidade da flexibilizacdo monetinia na Zona
do Euro e um cendrio de desinflagao, refleterm na
atratividade da renda fixa global, especialmente pars

titulos pdblicos

Em crédito privado, alertamos sobre Os spreads de credito

compeimidos, especialmente sobre ttulos High Yieid

anda que 0s spreads de juros estelam elevados

ST —

A curva de juros americana corrigiu o excessivo otimismo do inicio do ano e as expectativas de corte ainda no
sequndo semestre de 2024 sugerem que as oportunidades para seu fechamento sao mais provaveis. Além
disso, 0 carreqo da alocagdo estd interessante. Para titulos corporativos High Yield, os spreads de crédito estao

bem comprimidos.
ps Yield Curve
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As bolsas americanas avancaram significativamente neste primeiro semestre. Nas médias histéricas, observamos

oportunidades em outras regides, em que a métrica P/E se mantém abaixo da linha média dos tltimos 10 anos.

Inclusive, esperamaos uma dinamica mais saudével de atividade para o BCE seguir com seus cortes de juros.

Retorno acumulado MSCI P/E de diferentes indices MSCI
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A alteragao para um cendrio mais pessimista marcou o segundo trimestre de 2024. Podemos observar pelo
Boletim Focus elevades significativas das expectativas para inflacio, Selic e taxa de cmbio.
Inflagio (IPCA) ~ Expectativas de mercado Taxa de juros (Selic) - Expectativas de mercado Resultado Primério ~ Expectativas de mercado
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O cenério para Selic aponta para a suspensdo do ciclo de cortes de juros em 2024. O segundo semestre devera
sequir com a Selic em 10,50%, tal como declarado pelo Banco Central e indicado pelo mercado (Boletim Focus).
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Politica fiscal g
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As estatisticas fiscais mostram um superavit primério nos primeiros meses de 2024, mas a divida continua em
trajetéria de crescimento. Segundo o Gltimo Relatrio Trimestral de Inflagdo do Banco Central: "Ainda que 0s
resultados fiscais de curto prazo ndo tenham surpreendido negativamente, a percepgao dos analistas
consultados pelo BC acerca da situagdo fiscal piorou desde o Relatorio anterior.”
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Pergunta: Como voch avalia 8 svolugho da situacdo fiscal desde o Wltmo
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Tabela de projegdes para cenario
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PIB - Variagdo Real (%a.a.)

3,00 29
IGP-DI - Taxa % ano 17,74 501 ~3,28 353 42 4,00
IPCA - Taxa % ano 10,06 578 4,62 4,03 384 3,93
SELIC - 96 2.2. - final de periodo 9,25 13,75 ns 10,50 9,75 8,50
Cambio R$/USS - final de periodo 558 sm 484 520 5,2 5,43
Fed Funds (% 2.3) 025 450 550 5,00 4,00 3,00

wrdrvin Guemie T Mste
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Impactos da catastrofe no Rio Grande do Sul £
EINV

Redugdo na margem para PIB brasileiro pode chegar a -0,3 pontos percentuais.

nm:ammm@mamwmn sobre o PIB
Gimpacto das cheias no Rio Grande do Sul (que compde 6,5% do PIB nadionial) devers
fazer o Estado crescer apenas 0,6% em 2024 (de 4% antes), resultando em uma
reducdo direta de 0,2 pontos percentuais no PIB nacional. Os efeitos indiretos podem

somar ~0,1 ponto percentual adicional. Assim, 0 impacto total sobre o P18 brasiteiro
\ pode chegar a -0,3 pontos percentuais.
\ Recursos Financeiros alocados
% aidh 0 govero federal lberou um crédito extraordingrlo de RS 12,2 bilhdes destinacos »
\ '
%

o Bes emergenciais no estado. Esse montante faz parte de um total de mais de RS 60
bilhtes 4 disponibilizados para auxiliar o Rio Grande do Sul, que inclui também

suporte para a seguranca alimentar, satde, educagio, infraestrutura e outras

necessidades emergenciais

Medidas Fiscais e Tributdrias

Entre as iniciativas fiscais, o governo anundiou apoio direto 3s empresas afetadas,

pagando doks salirios minimos a 430 mil trabalhadores de diversas categorias, como
Pig 2 trabathadores formats, domésticos, estagidrios e pescadores artesanals, o que totaliza

um investimento adiclonal de aproximadamente R$ 1,2 bithdo

3o 88 Frves
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Macro tema: Transicao energética é oportunidade ,%

88

GEINV

Uma ampla variedade de matérias-primas cruciais para a transigdo energética e digital esta concentrada em
paises da América Latina, com destaque para o Brasil.

Energy Transition Index 2024: Top 20 Countries
Famterng Ploctes gy et

Sowtinn
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Impacto sobre os mercados financeiros domésticos %

GEINV

Continuaremos a observar os ativos domésticos sendo impactados pelo cenério externo. Contudo, ao longo do
sequndo trimestre de 2024, o contexto doméstico ganhou relevancia. Por isso, entramos no segundo semestre
olhando com atencio tanto os eventos externos, como os desdobramentos locais.

)

P I 0 17

Renda varlivel doméstica /T

Dois principais vetores prejudicaram o lhovespa 20 longo do primeiro
semestre: (i) Salda do investidor estrangeiro e (i) Pior balango de riscos
domésticos. Em relag3o a0 primeiro fator (), a elevagdo do diferencial de
)umenUeBrasﬂeEUApfmmommpodtma
retomada desse fluxo de capital. Contudo, apenas essa condicdo ndo €
suficiente para gerar atratividade. Necessitamos de uma melhoria nos
componentes de risco doméstico para que esse fluxo de investimento
estrangelro retome com consisténcia, Por Gltimo, ndo podemos
desconsiderar o alto csto de oportunidade do mercade de renda foa,

Aduu:mmdaswemﬁvas de inflagdo no sequndo trimestre de
3?24 epr "‘ o Q‘mercado de renda fixa. O descarte de novos (ortes
f refletiram na abertura da curva de juros e representam
Interessantes de entrads para clentes sub-alocados. A
330 de que 0s riscos seguem elevados.

\
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Renda Fixa Doméstica %
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Um primeiro movimento de abertura da nossa curva de juros refletiu a abertura da curva de juros americana. O
segundo movimento ¢ explicado pela deterioragbes das expectativas afetadas pelo cendrio doméstico. Com
iss0, as taxas soberanas apresentam pontos de entrada intergssantes para carrego nos portfélios, enquanto
para taxas de crédito privado, os spreads de crédito seguem comprimidos.

Curva nominal de juros Juros reais - evolugio Debéntures em IPCA+
« T e Lk - St s cwde it ) matis dute o/ Tanrrs SCL NN K)
WTNE 2008
NTH-A 2038 o,
1] . . 80 il ey
by, "0 0009, 0ge Lkt
e
— e \
e
P -
Final 2015 :”’
o B e N Fonter €8 K B itwriacr M oo s Rt F a0 ool oo
‘
.r rd .
Renda Varidvel Doméstica .<':
GEINV

Sob a ética das métricas fundamentalistas, o Ibovespa se encontra bastante descontado e atrativo, tanto na sua
comparagao histérica como na comparacio com pares internacionais. Ainda assim, os fundamentos nao sio
suficientes isoladamente para que os investidores tomem suas decisGes.

Brasil Bovespa Foreign Investment Net Comp: do Ib P/E do ibovespa s outros indices
Wture st wracks soamane (%) St o Staen K wen
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Expectativas para o mercado de cambio :
EINV

0 cendrio de juros mais elevados nos EUA acabou fortalecendo o dolar frente as demais divisas.
Adicionalmente, fatores domésticos acabaram contribuindo para que o real acumulasse uma das piores
performances do ano.

brasileiro e DXY
Retorno acumulado das principais moedas globais em USD Real ‘ﬂ'_.m

weomn
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Perspectivas para a taxa de cimbio em 2024
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Potenciais vetores para o Real no 252024 para: et S e s SOV ¢ et
| g, S
valorizagho ante o Délar: #— “—# desvalorizagio ante o Délar:
Corte de Juros nos EUA Riscos geopoliticos  agenda politica - /<:
i
Atmdade mas frata nos EUA Remessas de lucros e dvidendos ro firal do ano
Redugao dos riscos domeésticos Piora dos riscos domésticos
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Expectativas para o mercado de commodities

Qv

]
2\
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A moderacio nos niveis de preco de algumas commodities relevantes tera contribuicdo menos significativa
para o processo desinflacionério do que fol ac longo de 2023. Os riscos de picos de pregos sao maiores do que
de quedas bruscas.

Ath 0 MOMBnto, o5 pragos de b 3
rmustas. O petrdleo foi afetado negativamente pelas decisdes da OPEP, peto

anrefecimento de tenstes geopoilticas e pelas divictas sobre & ritmo de ativdadena Riscos para dindmica de preces
China (e no mundo). No mesmo periodo, 0 gés natural sublu ante preacupacdes Altade

sobre aoferta R 24

As commuocdities metlicas e agricolas também seguiram em alta. ! 9

© minéria de ferro, por sua vez, fol afetado pela Chinae a gio de seus

estoques v Precupagdes tom a dindrmicas fiscais
Mo Laso das commodities agricolas, s impactos climéticos significativos @ outras b tai st SHe i gwral

questdes que impactam a oferta global afetarsm os precos.

Estoque portuirio de minério de ferro (Mt)
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Expectativas para Soja e Milho

Soja ~ CBOT (Chicago, EUA) = 2 anos

(e -wrmuuuu-u“n-ﬁ

flmww\

Temporada 2023/2024
Progutor mne-amawmﬁomammmmammlmjoh
Lasts abaleo do hstorco, genands estonues de

Em mzl,mmmfme»mmmmwamdnmm
fundamentos Dalastas pira 05 Pregos

Temporada 2024/2025

LUma pOSTIvD 10 INNG0 G0 PNt NONE-aMencanc Gery expectativas de saffs reconde 2 o
a0 1T e vencas 65 "sos velhy” ausaram oressdes baixtas swbre as colaghes.
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Expectativas para Café e Pecuéria

Futuros - (CE (Nova York, EUA) = 2anos  Indicador CEPEA Café Aribica = 2 semestres
Asitey e 33 L g O} € UGS s s el ) e e 80WG

Primelro Semestre

A ecasser de chuvas detou diretamente 3 Lavouras de café robusts no Vietnd e ra
Incsonésa, que Uderam a producio da varedade no mundo,

A demandsa foi redirecionada 36 café coniton brasleiro, que além de bater recordes de
cotacho, nfluenciou 3 forte #ita no café ardbics na bolss de Nova York & no mercado fiso

no Brasd
Segundo Semestre

A cotagdes vaguen e nivess Bltos em fungio da falts de chuvas na Asia, além de dGvidas
sctre 0 tamanho da saffa brasiteira

ouver confiemacho das noticias negativas poderemos ter fOvos recordes nos pregos 6o

95 / / &
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Indicador da Milho ESALQ/BME&F ~ 2 semestres
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Temporada 2023/2024

Em 2023, 5 quebra da produclo chinesa de mitho sumentou a demanda por importagdes. O
Brask exportou 16,1 mithdes de loneladas para 4 Ching, 0 que cooperoy para 3 sustontagio
dos pregos.

Em 2024, pragos inferiones 30 anc anterior desestirmuaram as vendys do Beasil, adidlonando
furdamentos babiistas para os pregos.

Temporada 2024/2025

Clima posttive no Inkio do plantio rone-amencano geroy expectatvis de produtvidads
recnede e o b ritmo de vendas do mAho Gausaram prewsties Bandstan sobre i (otaghe:

Guebra de safrinha no PR 2 M5 deve ser compentada pela produtividade do 17 & GO

N
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Boi Gordo B3 - 2 anos
we

G
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Primeiro Semestre

No primeiro de 2024 brasil um recorde de 9.3
mamwaummmnmommums

O periodo de secas observaco no centro ceste deterionoy a condiges dos pastos & forgou
avender, do 08 pregos para baiko,

Segundo Semestre

O periodo de entressafrs, a partic de setembro & outubro trar perspectivs de preqos
melhores em fungdo da mendr oferta.

O retorno das chuvas na primavers tazem perspectivas de recuperacio dos pastos
produtividade do MT ¢ GO,

KO0
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96  Entdo a primeira ideia é mais do que buscar o CD], seria interessante buscar excesso ao CDI e
97  nessa temdtica convido a Maria Salgado da JGP para apresentar a vocés um produto. III -

98 PARCERIA COM A BB ASSET: para quem ndo nos conhece, a JGP € uma das gestoras

99  mais antigas com 26 anos, o Erenildo ja assistiu a nossa live entdo ele ja sabe o que eu vou
100  falar. Comegamos em 1998 € com o d?senvolvimento de mercado fomos ampliando nossa
101  atuagdo. Nossa jornada no ESG, comegamos a olhar de forma pragmética, entdo nosso maior
102 objetivo € o atendimento da area de ESG sem abrir mao do retorno. Na analise do ESG, temos
103  um sistema de score proprio, onde mapeamos todas as empresas investidas no nosso book. O
104 alinhamento entre retorno ¢ impacto é importante, mas ndo deixaremos de obter retorno
105 porque é uma tese ESG, muito pelo contrario. Onde podemos provar que todos nossos
106 investimentos de crédito ESG foram os que melhor performaram nos ultimos anos. Com a
107  parceria com a BB Asset, conseguimos trazer um produto que possui alta liquidez onde em 30
108 dias eu consigo liquidar toda a minha carteira de crédito. Neste produto ¢ composta por
109  debentures de companhia abertas e com rating de agencia internacional e letras financeiras,
110 ndo temos FIDC e nada de crédito estruturado, sendo conservadora e liquida. IV —
111  APRESENTACAO DE PRODUTO - BB ESP JGP INST EQUILIBRIO 30 CREDITO

112 PRIVADQ: Pela descorrelagdo consideramos que este fundo ¢ importante na diversificag@o

113 do portfolio. Nosso time tem 33 pessoas s6 para analise de crédito. A partir de 2017,
114  desenvolvemos um indice nosso que poderia ser definido como um IBOVESPA de crédito
115  privado. Sobre a tese de investimentos deste produto considera que ndo pode haver nenhum
116  impacto ou dano ambiental de forma comprovada e pelo menos 80 % destes investimentos

117  precisam gerar alguma adicionalidade positiva no &mbito social, econdmico ou ambiental.

o
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BB Esp JGP Inst Equilibrio 30 CP IS GEINV

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

Fundo de crédito privado que foca na alocagdo 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.

| Grauderisco médio Apticacho lnkial %100
| Deadeinico 21052024 § | poiagosdcost 4100 | B raccesimiza)  0ssw | N cotzatodermsge 0430 |
] Vat@dnn L’q"'d“ ;::e"o Resgate #% 100 Taxa de saida zer0 Crédito em conta D#31 m
Catogoris Anbina Saldo minimo # 100 Taxa de performance zer0 l;br:‘to:k:i'u 13:00 |
| rends fixa duragio livre grau
1 de investimento f
- m | SRRRRAGE-SI M /10 107, = Wlﬂ:“'v
118 | P 53.828.511/0001-62 | Artige 72, Inciso v, b |
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Fundo Master - JGP Equilibrio 30 IS RF Crédito Privado
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120  Nossas diretrizes sdo baseadas nas Europeias. Este € o nosso primeiro produto apto e
121  enquadrado para o RPPS, onde optamos por ndo colocar FIDC porque € ativo bastante
122 controverso. A carteira é composta por debentures de companhias abertas com rating de
123 agencia internacional com 80 % e de letras financeiras de bancos selecionados pela equipe de
124 gestdo e pelos requisitos de ESG com 15 %, podendo ser aumentada as debentures se as taxas
125  estiverem atrativas. O retorno esta bastante interessante, onde desde o inicio do fundo ele estd
126  dando 10,83 %, o que é a mesma coisa que CDI + 2,5 %, o que para uma carteira
127  conservadora ¢ bastante atrativo. A maior concentragdo é em ativos de Triplo A, sendo que o
128  caixa fica sempre em torno de 10 % a 16 %. Quanto a setorizagdo, investimentos em varios
129  setores, saneamento, habitacdo, saude, energia renovavel, setor financeiro, transporte e
130 utilidade publica. Pelo membro Claudio foi dito que gostaria perguntar, que como ¢ 0
131  primeiro adequado para o RPPS, qual foi a principal mudanga que a casa efetuou para
132 atendimento aos RPPS? Pela especialista foi dito que nenhuma, pois este fundo ¢ bastante
133 parecido com 0s outros oito que temos aqui, apenas abrindo um fundo condominial atendendo
134  as restrigdes que o segmento tem. Pelo membro Claudio foi perguntado quanto ao tema de
135  compliance com as empresas parceiras, qual sdo as providencias que o Banco pode tomar no
136  que diz respeito as empresas parceiras, como € essa intermedia¢do e responsabilidade do
137  Banco do Brasil frente aos fundos espelhos dos parceiros? Pela especialista da BB Asset foi
138  respondido que falando um pouco das parcerias, temos a preocupagido muito grande para
139 selecionar nossos parceiros. Através de um processo de andlise, levamos em consideragdo a
140  governanga, responsabilidade, tempo da éestora, quanto de PL sob gestdo. Deixamos um setor
141  especifico para acompanhar estas parceiras de acordo com 0s pardmetros regulatdrios e caso
142  ndo esteja de acordo, entramos em contato com o gestor para alinhar e reajustar para os
143 parametros. Pelo especialista do Banco do Brasil foi dito que temos que ratificar que o Banco
144 & reconhecido pela governanga e isto se replica na Asset, e que ¢ reconhecido
145  internacionalmente, ndo é a toa que pelo quinto ano consecutivo fomos eleita como a
146  instituigdo financeira mais sustentidvel do Mundo. Porque dentro destes aspectos ESG,
147  conforme a Maria colocou, a governanga é muito importante. Isto também ¢ utilizado na
148  escolha dos parceiros. Para a escolha da JGP como parceiro teve um processo seletivo que foi

149  feito junto com uma consultoria de mercado contratada para que pudéssemos escolher um

R fﬂ/ R0
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150  parceiro que tivesse esta governanga solida e robusta e que converse com a nossa maneira de
151  fazer neg6cios, de atuar junto aos nossos clientes. Pelo membro Eduardo foi dito que relagdo
152 as debéntures, no mercado nos deparamos com debentures de vérios tipos: garantia real e
153 outros tipos de garantias. Estas debéntures s&o com garantia real? Quem sdo os ativos, as
154 empresas, vocé poderia detalhar? Pela especialista da JGP foi respondido que temos na
155  carteira os seguintes ativos: Klabin, Eurofarma, Drogasil, Rede D’Or, Sabesp, Nubank,
156  Eletrobras, Tim, Bradesco, Brk ambiental, hidrovias do brasil, Banco XP, BTG Pactual,
157 Guararapes, Banrisul, Smart fit, entre outros sendo bastante pulverizada. Posso detalhar
158  melhor posteriormente.

&
Fundo Master - JGP Equilibrio 30 IS RF Crédito Privado G'E<,;,

| NP 42.402.547/0001-63 |

Composi¢ao Atual da Carteira Equilibrio 30

Exposicdo setoriak: Exposicdo por rating:

[ BT o Tesscom e Trawports BAML BAAY AA SAR pAs A

159
160

161 Pelo membro Eduardo foi perguntado se possuia debéntures incentivadas ou infraestrutura?
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Pela especialista da JGP foi respondido que ndo. Ndo tenho mais perguntas os palestrantes
agradeceram a oportunidade de expor suas visdes nesta reunido e disponibilidade do

Macaeprev. V_- ENCERRAMENTO: o membro Patric registrou que todos os gréficos e

informagdes da instituigdo bancaria expostos nesta ata foram replicados na integra sem
alteragdes e o seu contetdo é de inteira responsabilidade dos seus palestrantes e nada mais
havendo a tratar a reunido foi encerrada as dezoito horas e quinze minutos, tendo a ata sido

lavrada por mim, lida e assinada por todos os presentes.

COMITE DE INVESTIMENTOS:

Alfredo Tanos Filho Claudio de itas Duarte
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