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ATA n.° 06/2024 — COMITE DE INVESTIMENTOS de 16/02/2024 — Ata de Reunio
Extraordinaria do Comité de Investimentos do Instituto de Previdéncia Social do Municipio

de Macaé — MACAEPREV, 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 dezesseis de fevereiro 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 nomeagao
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 e o membro Fdbio Carvalho de Moraes
Drumond instituido através da portaria n.° 0685/2023. Iniciada a reunido, realizada de forma
online através da plataforma Google Meets, sendo tratados os seguintes assuntos: I —

ANALISE E CONCLUSAQO DAS SUGESTOES DE INVESTIMENTOS: Continuando a

analise das sugestdes apresentadas pelo Gestor de Investimentos ¢ membro do Comité,
Erenildo iniciada na ata n° 05 de 09 de fevereiro de 2024, seguiu-se aberto o debate entre os
membros: Pelo membro Patric foi dito que apds analise percebeu que dois dos trés fundos
novos ndo possuiam a primeira rentabilidade divulgada pois tinham menos de seis meses,
sendo o Trigono Flagship Small Caps e o SulAmerica Crédito Privado ASG. Este € um fato
que pesou na analise, pois entende que seria importante ter a primeira rentabilidade divulgada
para tornar a justificativa da escolha mais robusta. Razdes Brasil Capital 30: Razdes para
escolha do Brasil Capital 30: Em relagdo ao fundo BB Espelho A¢oes Brasil Capital 30 FIC
FIA, analisando o grafico de rentabilidade no periodo de 04/2020 a 01/2024, observa-se que o
desempenho ndo superou o IBOVESPA, o principal indice do mercado. No entanto, ¢
importante ressaltar que desde o inicio de 2013, o fundo Master Brasil Capital 30 Master FIA
tem superado o IBOVESPA. A andlise concentrou-se no fundo BB Espelho A¢des Brasil
Capital 30 FIC FIA, que ndo superou o IBOVESPA, utilizado como benchmark para a
cobranca de taxa de performance, conforme evidenciado no grafico: 58,82% pelo IBOV e
25,93% pelo BB Espelho Agdes Brasil Capital 30 FIC FIA. Além disso, o grafico de Risco x
Retorno apresentado revela um risco de aproximadamente 21,7% para uma rentabilidade de -
7,5%, o que também influenciou na anélise. Razdes para escolha do SulAmérica Crédito
ASG: A auséncia de divulgacdo da primeira rentabilidade devido ao curto periodo de

existéncia, inferior a seis meses, ¢ um ponto relevante. O objetivo alvo do fundo € atingir CDI
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+ 1% a.a. A justificativa apresentada para o investimento baseia-se na busca pelo indice CDI
liquido, porém surgem duvidas quanto a viabilidade de alcangar esse indice, considerando a
elevada taxa de administragdo de 0,80%, somada a taxa de performance de 20% sobre o que
exceder CDI + 0,50%, antes mesmo de atingir CDI + 1% a.a. A estrutura do fundo apresenta
uma alta exposi¢do a elementos de debéntures e FIDC, o que suscita preocupagdes em meio
aos atuais riscos e condi¢des de endividamento das empresas, em um cendario marcado por
incertezas. Razdes para escolha do Trigono Flagship Small Caps: Apesar da necessidade da
divulgagéo inicial da rentabilidade, em prol da harmonia e unidade, estou disposto a abrir mao
desse requisito para este fundo, caso a maioria do Comité assim sugira. Isso se deve ao quadro
de rentabilidade apresentado pela Trigono na reunido de 16/10/2023, registrada na ata n°
42/2023, que compara a performance dos fundos master da familia Trigono. Tanto o Trigono
Flagship Small Caps quanto o Trigono Delphos (objeto da sugestdo inicial) apresentam um
desempenho sélido nos dltimos 12, 24 e 36 meses, bem como desde o inicio do fundo. O
Delphos supera o Small Caps nos tltimos anos, enquanto o Small Caps supera o Delphos ao
longo de todo o periodo analisado. Além disso, apesar dos custos elevados, com taxa de
administragdo em 2,00% podendo chegar a 2,75% e taxa de performance de 20% sobre o que
exceder o indice SMLL, a andlise de Risco x Retorno revela um risco de aproximadamente
24% para uma rentabilidade de 60%. Esses fatores me levaram a abrir uma exce¢do e
concordar com a sugestdo do Gestor de Investimentos em relagdo a este fundo. Razdes para
Caixa Small Caps: Nao logrei éxito para acompanhar a sugestéo inicial tendo em que a analise
de Risco x Retorno apresentada nos mostra um risco de cerca de 25 % para uma rentabilidade
de -28 %, sendo este 0 que tem mais risco e a maior possibilidade de rentabilidade negativa
em comparagdo aos outros fundos que estdo no grafico. Outro fator foi a comparagdo com o
Trigono Flagship Small Caps que tendo o mesmo indice SMLL na analise Risco x Retorno
apresentada nos mostra um risco de cerca de 24 % para uma rentabilidade de 60 %. Estes
fatores me fizeram declinar de acompanhar a sugestdo do Gestor de Investimentos quanto a
este fundo. Concluindo que considerando que até o final deste ano estdo previstas 7 reunides
do COPOM para ajustes da taxa de juros, e levando em conta a minha expectativa de que em
pelo menos 5 dessas reunides ocorram cortes de 0,5% na taxa de juros, o que resultaria em

uma taxa de 8,75%, conforme previsto por especialistas cujas proje¢des constam em atas do

4

Comité e estdo alinhadas com o relatério de mercado Focus de 09/02/2024, publicado e@
15/02/2024, onde as previsdes para a SELIC s3o de 9% para 2024 e 8,5% para 2025, 2026 ¢
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2027. Esta perspectiva nos coloca ainda em condi¢des de alcangar a meta atuarial em 2024,
sem aumentar bruscamente o risco, introduzindo-o gradualmente na carteira ao longo do ano.
Levando em consideragdo a prudéncia, seria aconselhavel que a aplicagdo fosse realizada
somente apos divulgada a primeira rentabilidade, especialmente considerando que os fundos
ndo divulgaram a primeira rentabilidade devido a terem menos de seis meses. Além disso, ao
analisar o material apresentado, em particular os graficos que abordam a analise de Risco
versus Retorno e as matrizes de correlagdo, e considerando as apresentagcdes do Gestor de
Investimentos e as atas que incluem a apresenta¢do de produtos, estou inclinado a seguir a

sugestdo de fundos e valores compostos feita pelo membro Erenildo, com excegdo dos

seguintes fundos e valores: Brasil Capital 30: 20 milhdes, SulAmérica Crédito ASG: 30

milhdes e Caixa Small Caps: 5 milhdes, sendo de acordo para: Trigono Flagship Small

Caps: 20 milhdes; Trigono Delphos Income: 15 milhdes; BB Dividendos Midcaps: 10
milhdes; Morgan Stanley Global Brands: 15 milhdes; Nordea Global Climate: 15
milhdes; Nordea Stable Equities: 10 milhdes; JP Morgan Global Select: 10 milhdes;
Caixa Acgdes Livres Quantitativo: 10 milhdes, totalizando 105 milhdes. Pelo membro
Eduardo foi dito que mantém a sua posi¢do da sugestdo da ata anterior acompanhando a toda
sugestdo do membro Erenildo com excegdo do fundo da SulAmerica que ainda carego de
mais entendimento, mais apresenta¢des e mais debate sobre ele, mas o resto estou de acordo,
reiterando que, na minha concepgdo, 0 momento de entrar na renda varidvel € quando ela esta
mais barata, totalizando 130 milhdes. Pelo membro Alfredo foi dito que gostaria de ouvir
ainda os outros colegas para formular a sua convicggo, de inicio tinha considerado o valor de
160 milhdes um pouco alto. Com base na ata anterior, consegui compreender um pouco
melhor, principalmente porque conseguimos visualizar os graficos gerando mais facilidade e
profundidade. E eu vi que nfo estava tdo errado assim, ja levando em consideragdo a fala do
membro Eduardo na semana passada e as pontuagdes que o membro Patric que trouxe agora.
Vou formar a minha opinido ao longo da reunido, e assim que possivel manifesto para todos.
O membro Miriam expressou sua intengio de considerar, em seu direito de fala, os principios
de humildade e responsabilidade, visando alcangar um equilibrio entre a cautela na analise
dos fundos e a continuidade do processo sem interferéncias prejudiciais. Além disso,
manifestou receio em relagio a renda variavel. Portanto, reservo-me o direito de acompanhar
a andlise da nossa indicagfio pelo Sindicato, conforme proposto pelo membro Patric. Pelo

membro Claudio foi d1to que ainda ficou com duvidas a respeito de ndo possuir a
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rentabilidade antes dos seis meses. Ndo sei como o Tribunal de Contas pode entender isto. Eu
vejo que dentro do Comité temos que definir, tendo em vista que pode haver um
questionamento do TCE da falta de apresentagéo de resultados antes dos seis meses. E um
fundo que ja existe no Banco do Brasil e s6 esta disponibilizando dentro da estrutura dele.
Quanto a questdo do fundo do SulAmerica é um fundo que traz na sua composi¢do alguns
ativos que traumatizaram o Instituto, mas este fundo passou pelo crivo do Banco do Brasil
que ja um ponto a considerar em si. Mas eu concordo com o membro Eduardoe ¢ o membro
Patric pois temos que acompanhar melhor a performance deste fundo. E claro que este fundo
faz sentido para nossa carteira, sendo a sugestdo do nosso Gestor de Investimentos. Na
questdo do Small Caps, estes sofreram bastante no ano passado, e este ano ja comegam a
performar de maneira melhor. S@o investimentos que ocorrem em empresas que estdo
comegando e sendo estruturadas, configurando uma aposta do mercado em cima destas
empresas. Concordo com a analise do membro Patric quanto a questdo da rentabilidade ndo
divulgada antes dos seis meses que € muito relevante, pois a nossa entrada nestes fundos seria
antes dos seis meses ou da primeira divulgacdo de rentabilidade. Primeiramente eu inclino a
concordar com a analise que o membro Patric fez e em concordar com a sugestdo inicial do
membro Erenildo, mas limitando aos fundos que totalizam 105 milhdes. Apesar de que, o
Small Caps da Caixa faz sentido a meu ver, mas cabe um acompanhamento maior. Outra
questdo muito importante que o membro Patric levantou é que o fundo master do Brasil
Capital 30 esta performando melhor do que o fundo dentro do Banco do Brasil (BB Espelho
Agdes Brasil Capital 30 FIC FIA), senti a necessidade de esclarecer o porqué do fundo master
estar performando melhor do que o do Banco do Brasil para termos um melhor entendimento.
Pelo membro Erenildo foi dito que quanto ao Brasil Capital 30, vocés devem ter tido algum
equivoco nesta analise. Pois o fundo Master esta performando de forma parecida com o que
estd no Banco do Brasil. Pelo membro Patric foi dito que pode estar enganado ou pode ter
errado, mas no primeiro grafico que foi apresentado ha no alto a descri¢do: fundo BB Espelho
Agdes Brasil Capital 30 Fic Fia (linha verde) e ao lado o indice do IBOV — Ibovespa, desde
04/2020. Inclusive no texto que foi apresentado vem a justificativa da gestora Brasil Capital
dizendo que o fundo ficou “machucado” nos ultimos anos devido a queda vertiginosa de
negdcios sensiveis a taxa de juros, declarando que estd apanhando, mas que vai reverter.

Pergunto ao membro Erenildo se ¢ este fundo do primeiro grafico BB Espelho A¢des Brasil

Capital 30 Fic Fia ¢ o que é da proposta? Pelo membro Erenildo foi dito que sim, sé que este )
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fundo do Banco do Brasil BB Espelho A¢des Brasil Capital 30 Fic Fia compra do BB Brasil
Capital Master FIA que é o que esta no segundo grafico. Pelo membro Patric foi dito que sim,
o Banco do Brasil BB Espelho A¢des Brasil Capital 30 Fic Fia que € o fundo que € proposto,
ndo é? Olhando o grafico dele, que € o de cima, podemos notar que a janela ¢ a partir de
04/2020 até 01/2024 e que ele ndo supera o indice IBOVESPA. Ha inclusdo da performance
comparada: 58,82 % pelo IBOV e 25,93 % pelo BB Espelho Ag¢des Brasil Capital 30 FIC
FIA. Quando eu vi que este fundo BB espelho, que ¢ o proposto, ndo estd superando o
IBOVESPA, mesmo com o histérico do fundo Master BRASIL CAPITAL 30 superando o
IBOVESPA, eu declinei da sugestdo dele, porque pelo grafico apresentado, o fundo da
sugestdo ndo supera o indice IBOVESPA. Eu entendi que por mais que o Fundo Master esteja
superando o IBOVESPA desde 2013, e esta € uma janela maior do que o do espelho que esta
em 04/2020, temos que entender que estamos entrando agora. Entdo conclui que o fundo
sugerido ndo estd superando o IBOVESPA em um periodo de 04/2020 a 01/2024. Pelo
membro Erenildo foi dito que ele ndo supera nesta tabela, que no ano de 2023 este fundo deu
quase 30 % e o IBOVESPA deu 22 %. Pelo membro Patric foi justificado que declinou da
sugestdo dele neste momento para entendermos melhor esta rentabilidade dele porque o fundo
proposto, de acordo com o gréfico apresentado, na janela de 04/2020 a 01/2024 n@o superou o
IBOVESPA em momento algum. E por nfo conseguir entender o porqué o fundo que iremos
aplicar ndio supera o IBOVESPA se ele compra cotas do Master que esta superando o
IBOVESPA no mesmo espago de tempo. Pelo membro Erenildo foi dito que porque eles
estdio em janelas diferentes, o BB espelho esta posicionado a partir de 2020, ja o Master esta
desde 2013, mostrando que nesta janela ele supera e que a estratégia é boa. Pelo membro
Patric foi dito que até reconsiderou a apresentagdo da rentabilidade e a questéo dos seis meses
no caso do Trigono Flagship Small Caps, mesmo entendendo que deveriamos aguardar a
divulgagio da primeira rentabilidade, pensando no principio da unicidade se todos
concordarem néo faria obje¢do, tanto € que considerei e concordei com a sugestéo, porque ao
comparar com os outros o delphos e o flagship small caps tiveram uma performance melhor.
A analise eu procedi com os dados que tive em méos, com os graficos de rentabilidade ¢
graficos de analise de Risco x Retorno juntamente com o histérico das nossas atas. Reitero a
minha posi¢io. Pelo membro Eduardo foi dito que o Brasil Capital estd com uma

rentabilidade acumulada de 21 % mesmo atravessando este periodo de Pandemia, néo € isto?
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Pelo membro Erenildo foi dito que sim, e que considerando a janela desde 2013 ele supera o
IBOVESPA. Realmente eles sofreram durante a Pandemia com a questao dos juros e erraram
a mao neste periodo, falaram isto na reunido, mas acertaram durante o ano de 2023. Pelo
membro Eduardo foi dito que foi um ganho bem expressivo. Pelo membro Viviane foi dito
que o fato do fundo ter menos de seis meses € preocupante. Na palestra que participamos, o
auditor fiscal do TCERJ criticou o investimento em fundos com menos de seis meses, citando
um caso concreto que o fundo trouxe prejuizo ao instituto. O que o levou ao questionamento:
Por que decidiram investir em um fundo que ndo tinha sequer seis meses? Pelo membro
Erenildo foi dito que o fundo da Trigono ndo tem seis meses, ele € desde 2018. O fundo do
Banco do Brasil a unica coisa que ele faz € ir 1a e comprar o fundo da Trigono. O Banco do
Brasil langou agora este fundo e tem a questdo dos seis meses, mas o fundo que de fato a
gente vai investir tem mais de seis anos. O Fundo do Banco do Brasil é s6 o veiculo para
acessar o fundo original. Pelo membro Eduardoe foi dito que apenas o SulAmerica tem essa
questdo dos seis meses ndo € isso? Pelo membro Erenildo foi dito que sim. Pelo membro
Viviane foi dito que, mas vocés se recordam desta fala do Auditor Fiscal? Pelo membro
Erenildo foi dito que ndo faz sentido para este caso, porque o fundo ndo tem menos de seis
meses, ele tem mais de seis anos. Neste caso ndo faz sentido nenhum. Pelo membro Viviane
foi dito que faz sentido esta andlise para o outro entdo? Pelo membro Erenildo que sim,
porém a estratégia da SulAmerica tem mais tempo, o veiculo que eles criaram ndo, mas a
estratégia de crédito privado ASG tem mais tempo dentro da SulAmerica. Pelo membro
Alfredo foi pedido ao membro Eduardoe para confirmar repetindo a sua sugestdo, que era
excluir o fundo SulAmerica néo € isso? Pelo membro Eduardo foi dito que concordou com
toda a sugestdo de fundos e valores do membro Erenildo somente com a exclusdo do fundo
SulAmerica totalizando 130 milhdes e ndo os 160 milhdes iniciais. Pelo membro Alfredo foi
dito que queria tirar esta divida se o valor restante de 30 milhdes iria fragmentar para os
demais, pelo membro Eduardo que foi respondido que ndo. Pelo membro Eduardo foi dito
que aproveitando a fala, tenho a dizer que sou a favor dos produtos de crédito, somente este
do SulAmerica em razdo do curto tempo e acredito que tenha outras op¢des melhores no
Mercado e que a gente precisa avangar na questdo do credenciamento. Mas com certeza estas
carteiras de crédito com certeza irdio agregar muito a carteira do Macaeprev. E s6 nesta
questdo do SulAmerica. Pelo membro Alfredo foi dito que vai aproveitar a oportunidade ¢

vou ratificar o posicionamento do membro Erenildo, compreendendo que o valor que iria
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para o SulAmerica ndo sera fragmentado dentro dos demais, entdo também sigo o membro
Eduardo com a sugestio de aplicagdo de 130 milhdes excepcionando o fundo do SulAmerica
de 30 milhdes em razdo da particularidade que todos ja observaram. Pelo membro Claudio foi
dito que ratifica a sugestdo do membro Erenildo, mas com o posicionamento para sugerir a
retirada, neste momento, do fundo SulAmerica de 30 milhdes e do Brasil Capital de 20
milhdes, mas deixando o fundo caixa small caps de 5 milhdes totalizando 110 milhdes.
Justificado pelo membro Erenildo que este fundo Small Caps da Caixa é um fundo que ja
possuimos e que ele estd caindo, entdo é o0 momento de comprar para quando houver a queda
de juros ele poder trazer um retorno para a carteira. Pelo membro Miriam foi perguntado ao
membro Patric que dito que tendo em vista esta questdo do Small Caps da Caixa explicada,
héa condi¢des de reconsiderar a sua sugestdo? Pelo membro Patric foi dito que na sua analise
considerou aquilo que estava disposto no grafico analise de Risco x Retorno onde este fundo
do Caixa Small Caps possui a pior relagfo de risco x retorno, estando com cerca de 25 % de
risco para -28 % de retorno por isto o desconsiderou e também pelo montante menor de 5
milhGes. Apesar do grafico de analise de Risco x Retorno ndo ser absoluto, ele ¢ uma
ferramenta exigida. Pelo membro Viviane foi dito que esta analise € feita através de um
histérico e a gente tem que analisar também que estd havendo uma mudanga, os juros estdo
diminuindo, e com esta mudanca de cendrio pode ter uma recuperagio. Pelo membro Patric
foi dito que esta disposto a reconsiderar a inclusdo do Small Caps da caixa de 5 milhdes para
preservar o alinhamento e a unicidade do Comité acompanhando a sugestdo do membro
Claudio totalizando 110 milhdes. Pelo membro Miriam foi dito que considera uma boa
estratégia considerando as pontuagdes dos membros Viviane, Erenildo e Claudio tendo em
vista que estd em queda e agora ¢ o momento de comprar, mas assim penso como seria a
interpretagio dos 6rgdos fiscalizadores quanto a isto. Pelo membro Claudio foi dito que se
recorda que na palestra em questdo o auditor se referiu a fundos estressados, o que ndo tem a
ver com este fundo do Small Caps da Caixa que conforme dito pelo gestor de investimentos
est4 no momento certo para comprar devido a sua queda e quanto a rentabilidade em 2023.
Pelo membro Patric foi dito que sé o desconsiderou devido a andlise de Risco x Retorno visto
que apesar de estar na nossa carteira no tinha a mio o historico da rentabilidade dele, nem
dos ultimos 12 meses. Pelo membro Claudio foi dito que esta questdo de analise do Risco x
Retorno leva em considerago a rentabilidade e o histérico da taxa de juros no Brasil. Pelo

membro Patric foi dito que entende perfeitamente as justificativas e entende que pode rever 0
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224  posicionamento para incluir o small caps totalizando os 110 milhdes, mas que ndo € contra a
225  visdo de longo prazo, porém neste momento esta pensando no curto prazo € no atingimento da
226  meta atuarial neste ano e no proximo, tendo em vista a previsdo ainda da SELIC em 9 % para
227  este ano, desenvolvendo ao longo do ano a introdu¢do de produtos com mais risco e
228  rentabilidade. Pelo membro Claudio foi dito que concorda com o membro Patric, mas que
229  temos que pensar também que a tendéncia do CDI € ele cair, ndo €? Entdo ele vai se
230  acomodando em queda e deixando a carteira desta forma e a gente também ndo bate a meta.
231  Entdo a ideia do nosso gestor de investimentos € tentar criar pontos que irdo entregar mais do
232 que a nossa meta atuarial e a renda variavel, que estamos posicionados agora em 10 %, mas
233 que na nossa politica de investimentos encontra-se o alvo em 15%. Isto pode trazer um
234  atingimento da meta atuarial também. Pelo membro Viviane foi dito que em 2025 teremos a
235  mudanga do presidente do Banco Central e provavelmente a taxa de juros ira seguir a politica
236  do governo federal, que ¢ de redug@o. Pelo membro Claudio foi dito que no histérico eles
237  tendem a tentar reduzir a taxa de juros sim até para fomentar mais a econdmica do Brasil.
238  Pelo membro Viviane que entende que até agora ndo se reduziu a taxa de juros tanto quanto o
239  governo queria por causa do Presidente do Banco Central. Em 2025, assume a diretoria do
240  banco central indicada pelo atual presidente da republica, o que pode indicar harmonia com a
241  politica do executivo federal, que neste momento, sinaliza redu¢do de juro. Pelo membro
242 Patric foi dito que se for para criar um entendimento mais unificado e pacificado eu posso
243 abrir méo para incluir o Small Caps, chamando a atengdo quanto a analise de Risco x Retorno
244 dele, dependendo da opinido dos outros colegas. Pelo membro Eduardo foi dito que o indice
245 IBOVESPA também, nem sempre passa uma boa orientagdo, 14 estd carregado de
246  commodities, tem Petrobras, tem vale, entdo estas gigantes destorcem muito. Entio comparar
247  isto com Brasil Capital estd muito longe. Passa uma interpreta¢do distorcida para gente, ndo
248  sendo uma visdo adequada. Pelo membro Patric foi dito que o que a gente tem de elemento
249  técnico na nossa frente € um grafico que tem o principal indice de bolsa do Brasil que ¢ o
250  IBOVESPA. O IBOVESPA ¢ um indice oficial de referéncia, assim como o indice SMLL, o
251  MSCI WORLD, o S&P e etc. Entdo o proprio fundo do Brasil Capital utiliza o indice do
252  IBOVESPA como benchmark para cobrar a taxa de performance, entio se nds ndo vamos /
253 considerar o indice, eu ndo sei 0 que vamos considerar. Analisei com o grafico da propria v/7
254  apresentagdo que estava disposto para mim e por essa razdo o declinio. Pelo membro Fabio

255  foi dito que vai acompanhar a analise e sugestdo do membro Patric, pela prudéncia, embora
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tenha sido bem falado de todas essas variancias, inclusive do préprio cenério, mas eu também
ficaria restrito a estes valores e fundos que totalizam os 105 milhdes. Pelo membro Viviane
foi dito que acompanha o membro Patric ressaltando a necessidade de analisarmos mais
profundamente os fatores positivos e negativos do investimento em Smallcaps. Pela contagem
teriamos neste momento as seguintes sugestdes: membro Erenildo com a sua sugestdo inicial
com todos os fundos e valores no total de 160 milhdes; membros Eduardo e Alfredo com a
sugestdo inicial do membro Erenildo mas excetuando o fundo da SulAmerica de 30 milhdes,
o que resulta no total de 130 milhdes; membro Patric, Miriam, Viviane e Fabio com a
sugestdo inicial do membro Erenildo mas excetuando o fundo da SulAmerica de 30 milhdes,
o fundo da Brasil Capital de 20 milhdes e o Caixa Small Caps de 5 milhdes, totalizando 105
milhdes; e 0 membro Claudio com a sugestdo inicial do membro Erenildo mas excetuando o
fundo da SulAmerica de 30 milh&es, o fundo da Brasil Capital de 20 milhdes, totalizando 110
milhdes. Pelo membro Eduardo foi dito que no longo prazo estamos muito abaixo da meta
atuarial. Estamos perdendo muito da meta atuarial. A gente precisa de mais renda varidvel na
carteira. E este Small Caps ja estd a bastante tempo na nossa carteira e em estratégias
anteriores que a gente ja tinha pacificado de pequenas entradas ao longo do tempo assim que
tivesse oportunidade, e assim como tinha falado, a gente estd perdendo feio da rentabilidade
acumulada em comparagdo com a meta atuarial, seria bom que vocés pudessem rever esta
posigdo do Small Caps da Caixa que sdo apenas 5 milhdes. O membro Patric pediu a palavra
dizendo que, diante da exposi¢do do membro Claudio poderia rever seu posicionamento para
a inclusdo do Small Caps da Caixa tendo em vista que o objetivo ¢ ter unicidade do Comité,
com exce¢do do SulAmerica e da Brasil Capital, totalizando os 110 milhdes. Pelo membro
Alfredo foi dito que ndo se opde a rever seu posicionamento para me afiliar a sugestdo do
membro Claudio, que considerou um meio termo entre todos. O membro Eduardo também
acompanhou a sugestdo do membro Claudio. O membro Viviane, Miriam e Fabio também
acompanharam a sugestdo do membro Claudio. Apés os debates todos os membros
concordaram com a sugestio do membro Claudio sendo aprovada a sugestdo para a
deliberagio do Conselho Previdencidrio da sugestdo inicial do membro Erenildo dos
seguintes fundos: Caixa Small Caps: 5 milhdes, Trigono Flagship Small Caps: 20
milhdes; Trigono Delphos Income: 15 milhdes; BB Dividendos Midcaps: 10 milhdes;
Morgan Stanley Global Brands: 15 milhdes; Nordea Global Climate: 15 milhdes; Nordea
Stable Equltles 10 mllhoes, JP Morgan Global Select: 10 milhdes; e Calxa Acgdes Livres
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Quantitativo: 10 milhdes totalizando 110 milhdes, excetuando os fundos Brasil Capital 30:

20 milhdes e SulAmérica Crédito ASG: 30 milhdes. Sendo a fonte descrita na ata anterior

pelo gestor de investimentos, ou seja, cerca de 20 a 30 milhdes de cupom de juros e o restante
do CDI. As atas que compdem este debate contendo as sugestdes poderdo seguir
eletronicamente para a leitura e conhecimento do Conselho Previdenciario a critério do Gestor
de Investimentos. Pelo membro Erenildo foi dito que s6 complementando o que 0 membro
Eduardo falou, n6s temos a nossa politica de investimentos e ela € para ser seguida. A gente
fez a politica de investimentos agora em dezembro e a gente tem uma estratégia de chegar a
15 % em renda variavel, entdo a gente tem que seguir a politica de investimentos que foi feita
pelo comité e pelo conselho previdencidrio e € para gente seguir. Por isto a proposta de renda
variavel. Estamos perto dos 10 %, mas no ano passado a gente ficou fora do alvo de chegar a
15 %. Esse ano o ideal é que a gente chegue aos 15 %, que foi o que a gente que definiu.
Precisamos seguir a politica de investimentos que ndés mesmos definimos. Pelo membro
Miriam foi dito que a politica de investimentos € uma diretriz € um limitador. Nao € porque
esta definido 15 % de renda variavel que vocé tem que colocar 15 % de renda variavel direto.
O caminhar do cenario é que vai dizer os momentos certos de alocagdo. Posso estar errada e
me reservo este direito, mas entendo que a politica € uma diretriz, o cendrio € que vai apontar,
ndo é que seja obrigado, penso que ndo € esta argumentagdo para 0 momento. Pelo membro
Patric, foi dito que entende que a politica de investimentos é um documento formal que
contém um conjunto de inteng¢des declaradas por um grupo. Essas intengdes sdo estabelecidas
no inicio do ano, ou seja, antes dos acontecimentos. Portanto, construimos um plano para
renda variavel e estamos seguindo essa dire¢do desde o inicio da gestdo. Todas as sugestdes
apresentadas pelo gestor de Investimentos, pelo Conselho Previdencidrio ou por outros
colegas do Comité, estdo sendo seguidas e implementadas, seja integralmente ou
parcialmente. A politica é elaborada no inicio do ano e evolui ao longo do mesmo, em
conjunto com o desenvolvimento do cendrio econdmico. Ndo vejo nenhum risco real de
qualquer orgéo fiscalizador aplicar penalidades por ndo atingirmos os 15% de renda variavel.
Caso exista alguma regulamentagdo nesse sentido, seria valioso para nds termos este
conhecimento. O que vejo sdo analises sendo realizadas para respeitar os limites da politica
quando ha um desenquadramento intencional ou quando corremos o risco de causar variagdo
patrimonial negativa se investirmos em certas situagdes. Tanto nds quanto o Conselho

Previdenciario estamos alinhados com a politica e avangando conforme planejado. Ndo vejo
My :
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nossa atuagdo como estagnada ou perdendo oportunidades. Analisamos todas as informagdes
apresentadas e estamos progredindo em dire¢do aos objetivos estabelecidos. No momento,
estamos aprovando parcialmente a sugestdo que o gestor de investimentos gentilmente trouxe
para n6s com tanto empenho e trabalho, e sempre reconhecemos isso. Pego desculpas se ndo
posso concordar com duas das onze sugestdes apresentadas, mas com base no que estd
documentado, optei por declinar neste momento, desses dois fundos. Por exemplo, seria bom
se pudéssemos ter a rentabilidade dos ultimos 12 meses, para isso, utilizei as rentabilidades
presentes em nossas atas anteriores e nos relatérios das gestoras nas apresentagdes. A partir
das atas, pude observar que a gestora Trigono indicou que os fundos Delphos ¢ Small Caps
tém um historico de rentabilidade positiva. O Small Caps da Trigono utiliza 0 mesmo indice
Small Caps da Caixa, mas enquanto o da Trigono possui uma analise de risco de cerca de
24% para uma rentabilidade de 60%, o da Caixa tem uma anélise de risco de cerca de 25%
para uma rentabilidade de -28%. Mesmo assim, levando em consideragdo os argumentos
apresentados e respeitando o principio da unicidade do Comité, decidi considerar a sugestdo.
Ao longo desta gestdo, temos aumentado consistentemente nossa exposi¢do a renda varidvel.
Se fosse elaborado um relatério com o histérico das nossas alocagdes em renda variavel
durante este periodo, provavelmente veriamos que dobramos ou triplicamos essa exposi¢ao.
Estamos seguindo a politica estabelecida, porém com analise cuidadosa utilizando um
conjunto de ferramentas para embasar nossas decisdes de investimento e parte destes frutos se
devem muito ao trabalho de todos, do gestor de investimentos, dos membros do Comité, dos
Conselhos, da Presidéncia e tudo isto compdem a gestdo. Portanto, considero que estamos
progredindo; ndo d4 para afirmar que o Macaeprev estd estagnado ou perdendo
oportunidades; pelo contrario. E o melhor é que estamos avangando juntos, o que €
fundamental na minha opinido. No estamos esperando as coisas darem errado. De toda
forma, considerei cuidadosamente todas as suas sugestdes apds dedicar tempo a leitura
minuciosa dos relatérios e das nossas atas. Posso garantir que todos aqui também leram ¢
analisaram as informagdes apresentadas, o que demonstra o genuino interesse dos membros e
a responsabilidade do nosso papel neste contexto. A jornada é tdo valiosa quanto a chegada.
II — CONVITE — SEMINARIO DE INVESTIMENTOS DA AEPREMERJ 2024: O

Presidente do Macaeprev, Claudio Duarte, tem a honra de estender o convite para

participarem do Semindrio de Investimentos promovido pela Associagdo das Entidades de

Previdéncia Municipais ¢ do Estado do Rio de Janeiro (AElilSEMERJ), programado para 0s
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dias 15 a 16 de abril de 2024. O evento ocorrera no Hotel Titanic Penedo, situado na avenida
Nova Penedo, S/N°, na cidade de Penedo, Estado do Rio de Janeiro. A programagdo completa
e o link de inscri¢do estdo disponiveis no grupo de WhatsApp do Comité de Investimentos.
Este seminario, oferecido pela AEPREMERYJ, representa uma oportunidade de grande valia
para os membros do Comité, demonstrando o comprometimento do Macaeprev com o
cumprimento da legislagéo previdenciaria federal e com o Programa de capacitagdo do Pro-
Gestdo. Dentre os temas abordados na grade, destacam-se: Perspectivas da Economia
Brasileira em 2024; Principais achados nas Fiscalizagdes, orientagdes € ajustes para 0 sucesso
na prestagdo de contas relativas aos Investimentos; Execugao das Politicas de Investimentos —
ALM e Relatérios de acompanhamento; A importdncia da visdo técnico-juridica dos
investimentos junto ao TCE e MPS; Certificagdo Profissional e seus principais reflexos na
Gestio dos Recursos do RPPS e no Pro-Gestdo; O Papel da Renda Variavel e suas Diferentes
Estratégias em 2024 — Parte I e I, entre outros. Solicitamos aos interessados que manifestem
seu interesse sendo registrado nesta ata. Agradecemos a todos os membros por reconhecerem
o valor desta oportunidade de capacitagdo, expressando interesse em participar. Todos os
membros agradeceram esta disponibilidade de capacitagdo que ¢ tdo valiosa, sendo
manifestado o interesse em participar dos membros: Miriam, Viviane, Fabio, Patric,
Cldudio, Erenildo. O membro Alfredo agradeceu ao Presidente pela oportunidade mas
declarou que ndo haveria a possibilidade de participacdo devido a compromissos
institucionais. O membro Eduardo agradeceu ao Presidente pela oportunidade mas declarou

que ndo haveria a possibilidade de conciliar a agenda para essa data. III -

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 anos Filho /Czudio de Fyeitas Duarte
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