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ATA n.° 11/2024 — COMITE DE INVESTIMENTOS de 13/03/2024 — Ata de Reunido
Extraordindria 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 treze de margo 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 Lourenco Campos
instituida através da portaria n.° 1.707/2022 e o membro Fadbio Carvalho de Moraes
Drumond instituido através da portaria n.° 0685/2023. Iniciada a reunido, realizada de forma
online através da plataforma Microsoft Teams, participando de um lado os membros do
Comité de investimentos do Macaeprev e de outro, os representantes técnicos da Bradesco
Asset, Carolina Gonzaga Silva, Lucas Nascimento de Carvalho, Lucio Moraes Duarte, Hugo
Ribas da Costa, Paula Renata de Lima e Jodo Lucas Moreira, sendo tratados os seguintes

assuntos: I - BOAS VINDAS: Pelos representantes técnicos da Bradesco Asset foram dadas

as boas-vindas aos membros do Comité e pelo Especialista Lucio Moraes foi dada a palavra
sendo que o mesmo agradeceu pela oportunidade de falar e apresentar a visio do banco sobre
cendrio bem como a apresentagdo de produtos. II - INTRODUCAO E APRESENTACAQ
DE PRODUTO DE INVESTIMENTO: Passada a palavra para o representante da Bradesco

Asset que iniciou dizendo que vale a pena a gente comegar pelo cendrio global. Da ultima vez

que a gente conversou foi em janeiro e de 14 para c4 ndo mudou muito a discussdo sobre este
tema. Naquele momento eu falei que 80 % do mercado estava sendo guiado pelo movimento
global e continua a mesma ténica. Ainda que vocé tenha de 14 para c4 algumas questoes de

Brasil surgindo e basicamente o Mercado Global esta sendo o centro deste movimento.
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Quanto a redugdo de juros pelo Fed neste ano, no ano de 2023 passamo
pelo Fed e a expectativa € o corte de 100 pontos para este ano €
seria em julho tendo quatro cortes de juros de 0,25 %. Na

com seis cortes de juros, mas agora ja trabalha co

uma quantidade menor de cortes de taxas juros.
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s com juros de 5.5 %

este inicio de corte de juros
virada do ano o mercado trabalhava

m trés cortes de juros e discutindo que seja
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Ciclo de queda juros em apenas uma etapa,

beneficiado pela antecipacdo do Fed. (% fokdo o)
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Mas nés temos a expectativa ainda de quatro cortes na taxa de juros do Fed. Nés contamos
com patamar de 5,5 % de taxa de juros nos Estados Unidos que estdo muito fora dos padrdes
histéricos dos padrdes dos Estados Unidos. O Risco recessivo no Estados Unidos aumenta,

dado a dindmica do setor privado.
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Projecaes e cenarios altermnativos

Politica econdmica expansionista

2022 2023 20248 2025E

Nl eI Balango de riscos
IPCA (% 3.3) 58% 46% 37% 40%

- Postergago corte Fed
Selic (final ano) 175% 1175% 850% 8,50%

Selic ex-ante 17%  78% 46% 4,6%

Cambio (final ano) 522 485 495 505

Conta Corrente (% PIB) 8% 5% 5% -25%

Primario (% PIB) 1% 2% -06% -04%

Divida Bruta (% PIB) 755% T7.7% 796%

Sem recessao
Fed Funds (% a.3) 450% 550% 425% 350%

7/

ante para nés pensarmos ¢ a questdo do longo prazo. Teremos trés e meio
erminal, ou seja, € um patamar de juros também acima de pré-crise, mas 0
dizendo ¢ que apds o choque da pandemia tivemos toda a questdo fiscal e

danga de comportamento que exige um pouco mais de juros mais elevados.
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Principals eventos 2024

Discussio
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Entéo isso fecha um pouco a dindmica do global e trazemos agora para o cendrio local sendo
importante contemplar esse corte de Juros pelo Fed, que vai permitir que o banco central aqui
estenda os seus ciclos de corte de taxa de juros e colocando uma diferenga grande do nosso
cenario em relagdo ao mercado. No final do ano estamos com a SELIC terminal para 8,5 %
enquanto que no mercado e de acordo com os economistas estdo com cerca de 9,5 % para
cima acreditando em uma taxa um pouco maior. Nés estamos mais otimistas em relagdo a isso

e também achamos que o cAmbio de 4,95 % pode ser um bom parametro.
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Renda Fixa

oraltPrincinals inglices & eurvas
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Entdio estamos dizendo que as coisas ndo mudaram tanto no Brasil e ndo ha um grande
otimismo. Um pais como o Brasil que ¢ emergente, esta suscetivel a taxa de juros do governo
americano, entdo se o Governo dos Estados Unidos através do Fed ndo cortar 0s juros neste
ano, isso seria um risco € 0 nosso cenario bésico praticamente mudaria. Se a taxa de juros
Estados Unidos ficar em 5,5 %, ficaria uma diferenca de 8,5 % para o Brasil. Outro ponto
importante ¢ o ponto de vista fiscal. Estamos com 0,6 de resultado primario e 0 governo esta
se propondo a um déficit de 0, ndo entregando nenhum tipo de superavit e isso vai fazer com
que ele tenha que mudar a meta, movimento este que acreditamos que seja em maio. Como o
mercado ja esta esperando este momento, ndo acredito que acontecerd um estresse por conta

disto. Temos um ano pressionado por despesa com vérios servidores com previsdo de greve
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por aumento € aparentemente o governo ndo tem a capacidade de cobrir a pressao por essas
despesas. Nos parece que 2024 vai ser um ano guiado pelo Internacional e a atividade
combinado com a inflagdo aqui dentro, mas com o segundo semestre, principalmente o wltimo
trimestre, entrando na discussdo fiscal e como o governo vai atender essa demanda para
aumento de despesas. Pelo membro Erenildo Joi dito que ao que parece, vocés estio mais
otimistas do que as outras casas que nés fizemos reunides. A maioria tende a prever a taxa de
Juros entre 9 e 9,5 % e no cenario do mercado internacional prevendo cortes de juros dos
Estados Unidos com pelo menos de dois a trés cortes. Tendo em vista que se a queda da taxa
de juros 14 fora demorar a acontecer ou sendo menor do que o previsto, comegando em
setembro, vocé acha que temos condi¢es de chegar na taxa de juros de 9% aqui no Brasil?
Pelo especialista foi respondido que sim. Nio acreditamos que o Banco Central que esta
decidindo as coisas duas reunides a frente, possa mudar de opinifio, acho que eles ndo vio
querer mudar essa postura ou ritmo de queda. Acredito que ndo vai querer mudar esta
condigdo ja estabelecida em um ritmo de 50 pontos e esta avangando bem. Nesse cenario que
0 Fed possa estar aberto a possibilidade de corte da taxa de juros, aqui teremos as condigdes
de diminuir o ciclo, mas continuar na sequéncia de queda da taxa de juros com ritmo
continuo, talvez reduzindo de 0,5 % para 0,25%. Acredito que o Banco Central esteja sendo
mais cauteloso e observando o cenario, mas € claro que o viés de hoje seria para um cenario
de menor percentual da taxa de queda da taxa de juros. Quanto aos dados dos Estados Unidos
¢ preciso ter cautela na analise de Janeiro e fevereiro, porque estio muito influenciados pela
temperatura, por exemplo, com a temperatura mais quente as pessoas tém consumido mais
Servigos, mas em margo nés conseguimos ter mais frieza na anélise dos dados. Nesse
momento, tomou a palavra a senhora Carolina que ¢ da drea comercial da Bradesco Asset e
disse que o que é importante que vocés entendam que nds temos uma visio positiva ainda
para CDI que ¢ aquele ativo importante que paga a meta atuarial e que a volatilidade do CDI é
menor de fato, mas que ¢ preciso considerar que a gente tem um mercado bastante promissor
na parte de risco de ativos principalmente na parte de renda varidvel que passa a ser mais
atrativo. Em relagdo as nossas perspectivas quanto a renda variavel, ¢ importante olhar o
grafico que nos fizemos que retrata um estudo para entender qual € a influéncia do ciclo na
renda fixa, ou seja, para se entender se de fato compensa buscar um risco adicional.
Separamos desde 2006, os ultimos ciclos de queda de taxa de juros e fizemos uma carteira

tedrica de 50% de IRFM e 50% de IMA-B para a gente entender se valeria a pena em todas as\
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janelas que nos fizemos resgate. Todas as janelas mostraram que essa carteira passou bem por
vérios cenérios relevantes tais como greve de caminhoneiros e a crise Imobiliaria dos Estados
Unidos e mesmo assim a gente tem uma possibilidade de risco bem importante. Isso nos leva
a crer que buscar esse risco adicional faz muito sentido, faz todo sentido sair um pouco do

CDI, que é uma zona de conforto, e aumentar de forma gradual a renda varidvel sem tanta

correria.

Ren

bradesco

Oportunidade: A influéncia do ciclo monetario
0 fim do aperto monekario representou, historicamente, oportunidades valiosas na Renda Fixa
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~~ Bradesco Ni

RENTABILIDADE

0 que o fundo faz?

fev-24 Ano 12 meses 24meses  Desde o Inicio
Fundo (%) 0,46% -0,08% 14,59% 22,15% 179,12%
IMA-B 0,55% 0,10% 14,70% 23,81% 185,24%
Excesso -0,09% -0,18% -0,10% -1,65% ~6,12%
Visao Bradesco Asset )
Alocagdo em risco Nilo
m '
% o
© o~ o
£ FA BB E B
CARACTERISTICAS 5 : I,,',. I “",1
Objetivo: Superar o IMA-8 o r , | i
i 00 " “m

Taxa de administragdo: 0,30% 2.3,

Taxa de performance: 20% acima do Ima-B
Tipo Anbima: Renda Fixa Durac3o Livre Grau de Investimento L
Pablico alvo: Exclusivo previdencidrio R
CNPJ: 15.259.071/0001-80

. Bradesco Alocagdo Dinamica

RENTABILIDADE

0 que o fundo faz?

fev-24 Ano 12 meses 24meses  Desde o Inicio
Fundo (%) 0,57% 1,03% 14,72% 25,46% 62,91%

0,38% 0.90% 425% 10,13% 39,09%
Excesso 0,19% 0,13% 10,48% 15,34% 23,82%

Visao Bradesco Asset

Alocagio dinamica
Alocagdo em risco

Cala (LFT) Fedural RN
FIfF mMap —
VST FIRF o0 _
CARACTERISTICAS HeFDANE? B

Objetivo: Superar o IPCA FiEmsts m

Taxa de administragdo. 0.40% 2., o
Taxa de performance: nio hi 5o )
Tipo Anbima: Renda Fixa Durasdo Alta Grau de Investimento FIRE OKAPRE 5
Piblico alvo: Exclusivo peevidencidrio

CNPJ. 28.515.874/0001-09




~ Bradesco Alocagao Sistematica Brasil FIC Renda Fixa

0 que o fundo faz?

Visao Bradesco Asset

CARACTERISTICAS

Objetivo: Superar o COI
Taxa de administragao; 0,45% 3.2

Taxa de performance; 20% sobre o que exceder 0 ol

Tipo Anbima: Renda Fixa Duragdo Livre Crédito Livre
Pablico alvo: investidores em Geral
CNPJ: 44 981.897/0001-57
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bradesco

RENTABILIDADE

jan-24 Ano 12 meses 24meses  Desde o Inicio
Fundo (%) 0,46% 0,46% 15,0% 25,59% £1,98%
coi 0,36% 0,36% 4,45% 10,48% 38,30%
Excesso 0,09% 0,09% 10,65% 15.11% 23,68%
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RENTABILIDADE

Carrego CDI #: 0,38
0 que o fundo faz? x 079
fev-24 Ano 12 meses 24 meses Desde o Inicio
Fundo (%) 0,90% 199% 13,60% 28,88% 1588.3%

o1 0,80% 178% 12,74% 2740% 1531,2%
% do CDI 11,72% 112,16% 105,41% 105,41% 103,7%
O e L R R
PRESAS 46 BANCOS 29 FIDC 6

BANCOS 15,15%
BANCOS MEDIOS B,76% Energia - Dist
BANCOS MONTADORAS 245%
ECORODOVIAS 0.97%

Visao Bradesco Asset BANCOS INTERNACIONAIS

CARACTERISTICAS

Objetivo: Superar o CDI

Taxa de administragdo: 0,20% a.a.

Taxa de performance: Nio Hi

Tipo Anbima. Renda Fixa Duragdo Livre Grau de Investimento
Publico alvo: Investidores em geral

CNPJ. O ATH/0001-50

i

bradesco

RENTABILIDADE

Spread s/ IMA-B5: 0,56

Duration: 2,13
fev-24 Ano 12 meses 24 meses Desde o Inicio
0,75% 172% 12,0% 25,15% 26,98%

0,59% 10.44% 23.21% 24,72%
166% 1.94311 2,26%
e T R RS !

Visdo Bradesco Asset

CARACTERISTICAS

Objetivo: Superar o IMA-B 5
Taxa de administragdo: 0,35% a.3.

Taxa de performance: 20% s/ o que exceder 100% do Ima-b 5 _

Tipo Anbima: Renda Fixa Duracao Livre Crédito Livie 1% 9o

CNPJ: 44,315 854/0001-32
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bradesco

Oque o fundo faz? RENTABIL'DADE

Carrego CDI +: 0,94

Duration: 169
jan-24 Ano 12 meses 24 meses Desde o inicio
0,94% 2,15% 0.69% 303,59%

0,80% 178% 27,40% 269 31%

12,02% 112,73%

Visao Bradesco Asset

CARACTERISTICAS

Objetive: Superar 0 COI

Taxa de administracdo: 0,20% 2.3

Taxa de performance. 20% sobre 104,5% do CDI

Tipo Anbima: Renda Fixa Durago Livie Grau de Investimento
Piblico alvo: investidores em geral

CHPJ. 44.561,198/0001-45

CNPJ do FIC referéncia da estratégia: 10.813.716/0001-61

~ Grade de {0
7 Xa

PATRIMONIG LI
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- Grade de fundos

Renda Fixa Exterl:

RENDA FIXA EXTER(OF

DIVIDA EXTERNA CREDITO SOBERANG

MULTIMERCAROD

BRADESCO FIC MULTMERCADO MACROINSTT, 073 1.44 woaw o B Rk ke R
O NA B BB MG BT D% I4% UG Hiae ity
BRADESCO QUAMITATVO BOR QUANTGLOBAL 548 751 407 - . . . " o DEsIMsC .

o MSCIWorld All CourdriesemBecs 036 Il 742 - 5 ACW

Y

11 -
12 Pela especialista Carolina foi dito que queria passar um pouco da nossa visio em relagdo a

S

113 renda variavel porque quando a gente fala em renda fixa, que a gente tem um mercado
114 bastante favoravel no CDI que ajuda a pagar meta atuarial mas a gente acaba esquecendo da
115 renda varidvel e tendo em vista o interesse na Macaeprev neste segmento, reforgamos a nossa
116  visdo nos quatro pontos principais que a gente deve olhar para aplicag@o em renda variavel: A
117 queda de juros favorece aplicagdo em renda variavel, tem a questdo dos preg¢os mais atrativos
118  com ativos muito baratos na bolsa, o que melhora a relagéo de risco retorno. Nos acreditamos
119 que as empresas vio retornar os lucros trazendo um alto crescimento. Para as empresas o
120 crescimento deve ser intensificado com o dolar mais fraco e a queda de juros 14 fora. Um
121 ponto importante ¢ que eu ndo lembro de a gente ter vivido na histéria um movimento como
122 este de queda de juros sincronizado tanto do Brasil quanto 14 fora que ¢ um ponto valioso para
123 alocagdo renda varidvel. Temos focado em empresas do tipo small Caps que tem foco no

124 crescimento de lucro ¢ que tem mais sensibilidade nessas taxas de juros e mesmo no cenarj &
vv'/"/ ‘
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125  de volatilidade nos enxergamos o cendrio mais positivo para esta estratégia. Nos fizemos um
126  outro estudo para olhar esse efeito que também vislumbra as tltimas quedas de taxa de juros
127  desde 2003 e em todos os movimentos de queda de taxa de juros temos, em média, um
128  percentual de 63% de retorno do Ibovespa sendo bastante forte. Quando pensamos nisso, a
129  gente percebe que o nosso ciclo de fato parece ser muito atrasado € a gente ainda tem um
130  grande potencial de retorno de bolsa daqui para frente. Quando a gente faz essa comparagdo
131  em relagdo aos Small Caps isso se reflete de maneira bastante forte, com a média quase
132 dobrando em relagdo ao Ibovespa, indo a 132%. A gente entende que vai sobrar pouco espago
133 para bolsa porque vocé acaba deixando recursos alocados em renda fixa porque ela ainda tem
134  prémio, entdo é necessario otimizar o portfolio e fazer isso em relagéo aos Small Caps. Para
135  finalizar em relagdo ao exterior temos uma visdo bastante positiva, mas ainda com cautela,
136  olhando a bolsa local. Parece que ela tem tanto prémio que podemos deixar os investimentos
137 o exterior em stand-by para daqui a 6 meses voltar a falar em investimentos do exterior

138  concentrando mais na bolsa local.

Pregos atrativos

melhoram a relagao

Fluxo estrangeiro deve se

intensificar com dotar fraco e

risco vs retorno

queda de juros

MOMENTO

A2A
(@) OPORTUNO PARA
RENDA VARIAVEL

Queda de juros favorece

ynomia local HCagat

Retomada de lucros em boas
empresas que devem

apresentar alto crescimento;
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Cendrio positivo,
porém volatil

DESTAQUES TEMAS
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5 lucro
Empresas sensiveis
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co Figuelra Ag

bradesa

RENTABILIDADE

Princlpais caracteristicas

£ s S e ety 2 Bl Al AR ek : fev-24 Ano 12 meses 24 meses D,e s[de ° %aa.
menor valor de mercado ¢ = créscimento acima i
do mercado ‘ : e e e Fundo (%) 139 -3,41 12,43 1,7 0,85 0,08
i SMLL (%) 047 -6,11 19,40 -4,74 337 -0,31
Comentario do Gesto
S Alpha 092 270 6,97 3,03 422 0,39
Estratégia (%)1 15 -3,16 16,20 185 101,60 6,59
Alpha 104 2,95 -3,20 6,59 55,97 3N
Principais selores (maores exposicées) Empresas (maior exposicdo)
CARACTERISTICAS Selorss %iundo %acima Empreso % fundo
Voreio 2094 1.76 ;
Objetivo: Superar 0 SMLL Soide 8,70 4,40
Taxa de administragdo: |,50% a a. Consuno 10,60 697 o 5
Taxa de performance: 20% 5/ SMLL R )
Prazo de resgate: )+10 corridos DisibuicGo por valor de mercado Destagues de p & no ano
Praczo de liquidagao: D1 2 Utels apds conversdo Valor de mercado % Fundo % bench Empresa % retorno
Tipo Anbima: Acdes Small Caps Grondes (Maior que US§ 10 b 0,00 0,00 Anime 4
Pablico alvo: Investidores no geral Médias (Enive US§ 3e 103 476 683 Marcopolo 24
CNPJ: 32.387.963/0001-57 Pequencs (Merior gue USS 354 9524 9316 Usirnings
3 .

/

/

. Grade de fundos

Alphas/ tvespa 09 1} 240 3% 8% 798 1485
SRADESCO FI ACOES MID SMALL CAPS 205 497 3% M M W 85 & (5
Alphe st toovespa 1 06 13 1878 200 209 4Bl %4 i
BRADESCO FIC HA CRESCIMENTO 277 4D 220 429 495 A% - n PR
Alghos/ ovesps 127 621 BOP 264 257 291
BRADESCO FIC FiA ESTRATEGIA SMALL CAPS 139 34 ne 205 205 1207 % W 150K
Aphas/SMiL 092 270 A0 1415 1415 1142 .
BRADESCO FI AGOES SELECRON 192 24 1250 781 781 347 1346 P
Alpho s/ loovesps 093 141 978 548 4F 402 4 :
SHADESCO IBOVESPA YALUATION 188 253 1181 -1884 1884 430 T2 ¥ B 20 ;
Mphod/ bovespa 089 132 -1047 691 701 089 -1095
SRADESCO FIC AGOES INSTIT, ISRX ALPHA 089 366 1738 1528 1528 482 W ; ; -
Aohas/IBX 007 007 39 40 112 03 7
BRADESCO Fik IBOVESPA PLIS 0w A% ;e 217 217 25 B9 "
Alpha o8 006 015 024 04 0 3 B
BRADESCO Fik SUSTENTASILIDADE 259 180 1475 1526 1526 104 246 =
Alpho s/ Ibovespa 140 205 753 334 3 151

SRADESCO BOLSA AMERICANA 565 736 WA 1245 RO 1328 0B .
Alphas/ S&P S0em Dolores 036 033 674 4041 387 448 AT 3
BRADESCO INSTTUCIONAL FIA DR NIVEL | 506 897 1555 2615 3538 SO0 13738 . e
Alchas/ 4P S0 em Recs 085 041 04 447 394 1D B3

BRADESCO FiA GLOBAL I AB7 &M 974 B BB KN AR 2 =
Alf WA World All Countries 6m Rects 007 048 195 4938 041 08 7683 . :
BRADESCO CHINA ACOES 993 206 48 BET NI . e
Alpha 5/ M5CH China A sm Root 172 31 544 4576 AT vy ot
MULTIGESTORES GLOBAL EGUITY E3G USD 349 500 B2 2343 3LM
Alpht ¢/ MSCI Wond em Recks 103 275 34 S04 1.7 v
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I - ENCERRAMENTO: Os membros agradeceram a disponibilidade para palestra e o

membro Patric registrou que todos os gréficos e informagdes da instituigdo bancaria expostos

nesta ata sdo de inteira responsabilidade dos seus palestrantes e 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 IN)/ESTIMENTOS:

Alfreda) Tanos Filho
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’)
(g'\ ta J 0,(74" <
Erenil Motta da Silva Janior

A

Patric Alves de Va&ufncellos

17

Claudio déFreitas Duarte

7

é/éﬂ

Fabio de Carvalio de Moraes Drumond

\)‘erla\m)Q \rg; Queiro

\A):A/C’LCLY\,Q,S Lo co Qo/m

Viviane da Silva Lourenco Campos
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