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Instituto, presentes o Sr. Adalberto Mendes Lopes, a Sra. Maria Solange Barbosa, a Sra.
Jaqueline Martins Oliveira e o Sr. Edvaldo José da Silva (Diretor Presidente). A reunizo
iniciou-se com o cenario econdémico interno e externo, disponibilizado pela assessoria

avancou 0,9%, apés 1,4% no trimestre anterior. Apesar de dados pb:si'tivos no que diz
respeito g atividade, o cenario inflacionario tem preocupado. Tanto a inflagdo acumulada em
doze meses como as projecdes encontram-se acima do intervalo de tolerdncia da meta
estipulada pelo Conselho Monetario Nacional. O IPCA avancou 0,39% em novembro,
desacelerando apos 0,56% em outubro, mas veio Nnovamente acima do esperado. Neste

bolsas americanas, com os indices Dow Jones e S&P 500 fechando o rﬁelhor més do ano
ao atingir altas de 7.54% e 5,73%, respectivamente. Ainda em novembro, o FOMC (Comite
Federal de Mercado Aberto) decidiu, em unanimidade, reduzir a taxa basica de juros em
0,25 p.p., para o intervalo de 4,50% a 4,75%a.a.. Segundo dados do Payroll, o mercado de
trabalho americano criou 227 mil novas vagas de trabalho em novembro, acima das
expectativas. Entretanto, a taxa de desemprego subiu ligeiramente acima do esperado, indo
a 42%. Na zona do euro, o PIB do terceiro trimestre cresceu 0,9% na base anual,
acelerando apés 0,6% no trimestre anterior. Contudo, dados referentes a0 més de
' gnacao da economia, com destaque para o PM| Composto caindo




anunciadas pelo governo estdo mostrando resultados. Em outubro, as vendas no varejo
avangaram 4.8%, na leitura anualizada. Ja a produgao industrial cresceu 5,3% na mesma
comparagao. Houve uma ligeira melhora no setor imobiliario, entretanto, nao o suficiente
para indicar ampla recuperagao. A inflagcdo, por sua vez, desacelerou em novembro,
avangando 0,2% na leitura anual, refletindo o menor consumo e a baixa confianga das
familias. Em um cenério de desaceleragao da atividade e com 0S possiveis aumentos das
taxacoes por parte dos Estados Unidos, 0 governo chinés anunciou um novo pacote de
estimulo fiscal a fim de refinanciar a divida dos governos locais. Grande parte do mercado
considerou o anincio frustrante e segue aguardando a implementacao de medidas mais
ostensivas a fim de sé evitar uma desaceleragdo mais excessiva nos proximos anos. Em
novembro, a yolatilidade permaneceu elevada nos mercados. Especificamente em relagéo
aos ativos domeésticos, 0S desempenhos nao foram bons, especialmente para aqueles de
maior volatilidade. Na renda fixa, indices de maior duration, como IRF-M 1+ e IMA-B 5+,
apresentaram retornos negativos, refletindo a abertura da curva de juros. Investimentos
mais conservadores, por sua vez, apresentaram rentabilidades positivas, mas apenas o CDI
atingiu a meta (IPCA+ 5,25%a.a.) N0 periodo. Na renda variavel domestica, 0 |bovespa teve
mais um més negativo ao cair 3,12%. Os ativos internacionais, por outro lado, continuaram a
apresentar desempenho positivo, com 0 s&P 500 subindo 573% e o0 Global BDRX 8,32%,
impulsionado também pela alta do dolar no més. As incertezas fiscais e a desancoragem
das expectativas de inflagdo continuaram 2 impactar a percepgao de risco do mercado €,
consequentemente, © movimento de abertura da curva de juros brasileira, 0 que, por sua
vez, tem impactado 0 desempenho dos ativos domésticos. As projegoes para a taxa Selic
tém se elevado, .\comoBoletim Focus indicando 13,50%a.a. ao final de 2025. Neste cenario
de juros elevados, apesar de poder representar um bom momento de compra para ativos
mais volateis, a alocagéo em investimentos mais conservadores, cOMO fundos indexados ao
CDI, se justifica; pois, esses continuam entregado retornos condizentes com a meta atuarial
e, com as projecoes de novas altas nos juros, este retorno deve continuar superando a meta
nos proximos mMeses. Adicionalmente, 0 aumento nas taxas de rentabilidade dos titulos ao
longo dos ultimos meses destacou a atratividade da compra direta de titulos publicos €
letras financeiras, bem como dos fundos de vértice, que continuam a oferecer retornos
acima da meta atuarial dos RPPS. Alem de superar a meta, a aquisicao direta de titulos
proporciona a possibilidade de marcagao na curva, uma prerrogativa que auxilia na gestao
de riscos e reduz a volatilidade da carteira. Em seguida foi apresentado 2 analise pela
Lema, empresa de assessoria financeira do PREVIJAN, sobre o fundo Meta Valor: O META
VALOR FI ACOES segue uma estratégia de superar a valorizagao do IBRX-100 ao investir
em acdes diversas com O objetivo de obter ganhos em um horizonte de médio € longo
prazo. Conforme sera visto na carteira a seguir, a estratégia do fundo ¢ diversificada no que
diz respeito a quantidade de ativos e setores de atuacao das companhias. O fundo possuli
em carteira agbes de cerca de 20 empresas. Desta forma, a gestdo pode realizar um
acompanhamento mais proximo das companhias investidas, assim como tem um maior
potencial de usufruir do bom desempenho de algum ativo especifico. Além disto, ao utilizar
uma exposicao -a diversos setores, a gestdo do fundo reduz © chamado “risco Nnao
sistémico”, que se refere ao risco de cada negdécio (ou setor) individualmente, ou seja, é um
risco que pode ser atenuado com diversificagdo do portfélio, alocando recursos €m
diferentes setores da economia. Com base na carteira fornecida pelo Comdinheiro, do dia
31 de maio de 2024, a maior posigéo & CYRE3 (agbes ordinarias da Cyrela), representando
7,43% do patriménio liquido do fundo, seguida de ITUB4 (acdes preferencias do Itau
Unibanco), STBP3 (agdes ordinarias da Santos Brasil) e PRIO3 (agbes ordinarias da Prio).
As demais posigoes representam percentual inferior a 6%, individualmente. Conforme
comparativo apresentado anteriormente, 0 META VALOR A(;OES apresenta a rentabilidade
negativa mais expressiva no acumulado deste ano, quase 6 vezes maior do que a queda
registrada pelo seu benchmark, o IBRX. Considerando a proposta do fundo, de auferir
rentabilidade investindo livremente em acdes de companhias de diversos setores,
entendemos gque sua performance esta aquém dos demais fundos de estratégia acoes livres
ja investidos pelo PREVIJAN. Em contrapartida, © fundo ITAU AGOES DUNAMIS
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