PREFEITURA DO

£)) IPOJUCA

CUIDANDO DO FUTURO DE TODOS

| gt o

Ata da 42 Reunido Extraordinaria do Comité de Investimentos de 2023,
realizada no dia 14 de julho de 2023.

Ata da 42 Reunido Extraordinaria do Comité de Investimentos de 2023, realizada no dia 14 de julho de
2023.

Aos quatorze dias do més de julho do ano de dois mil e vinte e trés, as dez horas, foi realizada de forma
hibrida na sede da Autarquia Previdenciaria do Municipio do Ipojuca - IpojucaPrev e pela plataforma Microsoft
Teams, através do link repassado a todos os membros titulares e suplentes dos érgédos colegiados do
IpojucaPrev, a quarta reunido extraordinaria do Comité de Investimentos do ano de dois mil e vinte e trés.

Desta forma, participaram da reunido:

Matheus Criséstomo, Antdnio Neto e Felipe Mafuz, representantes da empresa de consultoria LEMA
Economia e Financas; O Presidente do Conselho Deliberativo, Marcos Paulo Alves Cavalcanti de Oliveira e
os demais membros titulares e suplentes do Conselho Deliberativo: Maria De Lourdes Celestino Muniz De
Souza, Paula Deize Gomes Do Nascimento, Marcos Bastos Lins e Maria Da Concei¢cdo Da Silva Chagas; o
Presidente do Conselho Fiscal, Marcio Fernando Soares da Silva, e os demais membros titulares e suplentes
do Conselho Fiscal: Anderson Jofre Gomes Da Silva, Gabriela Farias Gomes Bezerra Veras e Adriclelia
Ramos Silva Oliveira; o Presidente do Comité de Investimentos, Tacyto Themystocles Morais De Azevedo, e
0s demais membros titulares e suplentes do Comité de Investimentos: Anderson Jofre Gomes Da Silva,
Agrinaldo Aragjo Janior, Maria De Lourdes Celestino Muniz De Souza, Marcio Fernando Soares da Silva,
Gabriela Farias Gomes Bezerra Veras, Marcos Paulo Alves Cavalcanti de Oliveira e Aline Melo De Freitas; o
Diretor de Investimentos do IpojucaPrev e Membro do Comité de Investimentos, Sr. Marcelo Marinheiro; o
Presidente Executivo do IpojucaPrev e Membro do Comité de Investimentos, Sr. Helton Ferreira; e a

Superintendente de Investimentos do IpojucaPrev, Sr2 Laryssa Brand&o.

Destaca-se que com o objetivo de externar e demonstrar as acdes que estao sendo executadas e priorizando
sempre o continuo desenvolvimento o IpojucaPrev e consequentemente da Diretoria de Investimentos, foram
convidados todos os membros titulares e suplentes de todos os Orgdos Colegiados do IpojucaPrev para
acompanhar a reunido. Com o quérum suficiente de membros, a reunido foi iniciada e conduzida pelo Diretor
de Investimentos, Sr. Marcelo Marinheiro, que primeiramente agradeceu a participagdo dos membros
presentes. A reunido teve como objetivo principal informar e deliberar sobre fatos relevantes referentes a
Diretoria de Investimentos e demais atividades pertinentes do IpojucaPrev, visando a maior transparéncia e o

melhor desempenho da autarquia, contendo as seguintes pautas:

01 - Atualizacdo do Estudo de ALM 2023;

02 - Oficio-Circular Conjunto n° 6/2023/CVM/SIN/SRPC - Esclarecimentos sobre o desenquadramento
passivo de RPPS em fundos com ativos em relacdo a Risco de Crédito e prazos de desinvestimento;
03 - Atualizacdo de Credenciamento;
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04 - Proposta Extraordinaria de Alocacdao, considerando a atualizagdo de ALM e perspectivas de
cenario;
05 - Consulta Formal GERA(;AO DE ENERGIA FIP MULTIESTRATEGIA, CNPJ 11.490.580/0001-69.

O Sr. Marcelo Marinheiro comecou fazendo uma breve apresentacdo de todos 0s assuntos que seriam
expostos ao decorrer da reunido, conforme as pautas que tinham sido enviadas previamente por e-mail,

juntamente com os documentos pertinentes.

01 - Atualizacdo do Estudo de ALM 2023: ALM (Asset and Liability Management), que em portugués

significa Gestdo de Ativos e Passivos, é um instrumento de gestdo importante para os institutos de
previdéncia. O estudo foi realizado pela Lema Consultoria e discutido previamente com a Diretoria de
Investimentos, que solicitou que alguns ajustes na metodologia fossem realizados, visando a melhoria do
modelo. A apresentacdo foi feita pelos representantes da Lema Consultoria: Matheus Criséstomo e Antdnio
Neto, sendo intercalados pelas falas do Diretor de Investimentos Marcelo Marinheiro. Para projecdo do
passivo, foi utilizada a dltima avaliagdo atuarial do IPOJUCAPREV realizada no ano de 2023 (data-base
31/12/2022). Para a projecéo dos ativos, foram consideradas as projecdes do cenario econdmico, tomando
como base o Relatério Focus do Banco Central de 30/06/2023. A partir da posi¢éo inicial dos investimentos
nessa mesma data e considerando o cenario macroeconémico, foram apresentadas as proje¢cdes do mercado
para as variaveis econdmicas de longo prazo e calculados os retornos de cada um dos indices que podem
ser aplicados pelo RPPS, de acordo com a legislacdo e a politica de investimentos aprovada. Foi identificada
e explicada toda a metodologia do estudo e a fonte da base de dados utilizada. Visando a meta de
rentabilidade do Instituto, foi utilizado o processo de otimizacdo de carteira de Markowitz para buscar a
carteira que remunere os ativos do IPOJUCAPREYV de acordo com esse objetivo, com o0 menor risco possivel
através da diversificac@o dos ativos em investimentos que tenham uma correlagao baixa ou negativa entre si.
Entdo, foi gerada a fronteira eficiente, a partir do sistema Quantum, apresentando a composicao de 10
carteiras eficientes e os seus retornos esperados, indices de sharpe, volatilidades e VAR. De acordo com a
rentabilidade real requerida, foi apresentada a composicdo da carteira otimizada pelo modelo de Markowitz.
Visando a determinagdo da melhor carteira, considerando outros cenarios econdmicos, principalmente da
variavel inflagao, o estudo foi complementado aplicando um modelo estocastico, visando gerar 1000 cenarios
aleatdrios para projetar o risco e o retorno das 10 carteiras eficientes projetadas anteriormente. Foram
escolhidas as 3 carteiras com maior frequéncia de solvéncia nos cenéarios analisados, quais sejam: carteira
otimizada (pelo modelo de Markowitz), carteira moderada e carteira arrojada. A partir dai, os dados das trés
carteiras foram apresentados, identificando a que deve ser utilizada como base geral para a alocacéo
estratégica da carteira. Porém, foi lembrado que a atualizagdo do cenario e das perspectivas podem trazer
oportunidades de investimentos que podem ser diferentes dos percentuais previstos no ALM, mas que
poderdo ser aproveitadas a partir de alocacdes taticas visando uma melhor relacédo de risco x retorno da
carteira. O estudo demonstrou que a melhor estratégia a ser assumida é a da carteira arrojada, pois teve os
melhores resultados. Todavia, observamos uma situacdo adversa na relacdo entre ativos e passivos do
ipojucaprev.ipojuca.pe.gov.br
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plano, como expresso pela alta taca necessaria para o equilibrio, e que mesmo a carteira com melhor
desempenho atingiu um retorno esperado menor e atingiu o patamar de solvéncia nas simula¢cdes em apenas
18,62% dos casos. Essa situacdo divergiu bastante do que foi observado no ALM de 2022, em que a taxa
real necesséaria estava mais dentro da normalidade de mercado e as carteiras atingiram mais de 70% de
frequéncia de solvéncia nas simulagfes realizadas. Foi explicado que essa situacdo decorre do fato do
estudo de ALM trabalhar com o resultado do estudo atuarial e com o atual plano de custeio, ndo trabalhando
com outras fontes de recurso, como novos planos de amortizagdo e/ou reforma da previdéncia, por exemplo.
O Sr Helton Ferreira aproveitou para ressaltar a importancia da reforma para reequilibrar o Fundo
Previdenciario. Foi informado que qualquer mudanca que impacte o plano de custeio significativamente, seria

necessario que fosse feito um novo estudo de ALM para atualizar o cenario e as projecdes.

02 - Oficio-Circular Conjunto n° 6/2023/CVM/SIN/SRPC — Esclarecimentos sobre o desenquadramento

passivo de RPPS em fundos com ativos em relacdo a Risco de Crédito e prazos de desinvestimento:

O Sr. Marcelo Marinheiro informou sobre o oficio conjunto da CVM e Secretaria de Previdéncia, que tratou
sobre “Esclarecimentos sobre a aplicacdo das regras de desenquadramento passivo previstas na Resolugdo
CMN n° 4.963, de 2021, relativas a classificacdo de risco de crédito dos ativos presentes nos fundos de
investimento com recursos de RPPS e ao prazo para desinvestimentos que podem afetar as decis6es de
alocacéo de outros investidores.” Conforme vinha sendo acompanhado, o mercado de crédito privado passou
por um estresse a partir da divulgacdo do fato relevante das Lojas Americanas S/A em janeiro de 2023.
Portanto, com a proximidade do fim do prazo de 180 dias para o reenquadramento da carteira nos casos de
desenquadramento passivo, conforme artigo 27 da Resolugcdo CMN n° 4.963, de 2021. Porém, considerando
a peculiaridade do caso, o Oficio circular n° 6/2023/CVM/SIN/SRPC apresenta posicionamento “12. E
importante considerar que, no caso especifico relacionado aos RPPS que possuem fundos de
investimentos com ativos de crédito da companhia Lojas Americanas S/A, as possibilidades de perdas
ja estéo devidamente precificadas pelos prestadores de servigo dos fundos, o que reserva pouca ou nenhuma
vantagem na realizacdo do desinvestimento em prazo certo, que, assim, apenas poderia acarretar
consequéncias adversas aos cotistas.”. Portanto, considerando que o oficio citado nédo fez referéncia a Light,
gue foi outro rebaixamento de rating ocorrido durante o ano de 2023, podemos inferir que o prazo de 180 dias
devera ser respeitado. Em relacéo aos fundos presentes na carteira do IpojucaPrev, os dois tém posicao em
Lojas Americanas, mas apenas o do Icatu mantém posi¢cdo em Light. Em conversas com a gestora, a Icatu se
posicionou pela manutencdo do ativo no fundo. Logo, o Comité de Investimentos entendeu que sera
necessario fazer o resgate total do fundo Icatu Vanguarda Inflacdo Crédito Privado FIRF LP para evitar o
desenquadramento apds o prazo estipulado pela Resolucdo CMN n° 4.963, de 2021. As propostas de

alocacao, que foram discutidas na pauta 4, consideraram essa definicéo.

03 - Atualizacdo de Credenciamento: Antes da realizacdo de qualquer aplicacdo € necessario que as

Instituicdes Financeiras e seus respectivos produtos de investimento sejam devidamente credenciadas
perante o IpojucaPrev, com aprovacdo do Comité de Investimentos e andlise dos Conselhos para que assim

ipojucaprev.ipojuca.pe.gov.br
FONES: (81) 3551-2523 | 3551-2984 Pag.3 de 8

D4Sign 208ee41b-761b-4ace-8332-563e8a4c7935 - Para confirmar as assinaturas acesse https://secure.d4sign.com.br/verificarililll
Documento assinado eletronicamente, conforme MP 2.200-2/01, Art. 102, §2.



PREFEITURA DO

&) IPOJUCA

CUIDANDO DO FUTURO DE TODOS

i \POIUCAPREY

Ata da 42 Reunido Extraordinaria do Comité de Investimentos de 2023,
realizada no dia 14 de julho de 2023.

possa ser verificado e analisado detalhadamente as condi¢ces de seguranga, rentabilidade, solvéncia e
liquidez previstas na Resolucdo CMN n° 4.963/2021 e os demais critérios como: atos de registro ou
autorizacdo expedido pelo Banco Central do Brasil, Comissdo de Valores Mobilidrios ou 6rgdo competente
quando aplicavel; observagdo de elevado padrdo ético das empreses e regularidade fiscal e previdenciaria
das instituic6es que visam receber as aplicacbes dos RPPS seguindo a Portaria MTP 1467/2022. No &mbito
do Municipio, a regulamentacéo é feita pelos seguintes documentos: Portaria n® 119, de 09 de novembro de
2017 (atualizada pela Portaria n° 69, de 02 de Junho de 2021) e a Portaria n° 70, de 02 de Junho de 2021. No
més de julho foram passados os documentos juridicos, financeiros, fiscais e técnicos da seguinte instituicao

financeira e seus fundos, para anélise dos Orgdos Colegiados:

CNPJ INSTITUICAO ATRIBUICAO CATEGORIA
09.630.188/0001-26 PLURAL INVESTIMENTOS GESTAO DE GESTOR DEMAIS ADM E
RECURSOS LTDA GESTORES

Depois de ter suas documentacdes analisadas com cuidado e maiores informagdes/esclarecimentos serem
repassados na reunido, a atualizagcdo e o novo credenciamento da instituicdo acima citada e seus respectivos
fundos de investimentos foram aprovados pelo Comité de Investimentos, tal ato seguiu para andlise do

Conselho Deliberativo e do Conselho Fiscal.

04 - Proposta Extraordindria de Alocacdo, considerando a atualizacdo de ALM e perspectivas de

cendrio: Diante do cenario econdmico abordado anteriormente, foi apresentado um novo estudo realizado
pela empresa de consultoria LEMA em parceria com a Diretoria de Investimentos do IpojucaPrev. Foram

feitas duas propostas de alocacgéo para que o Comité de Investimentos possa discutir qual a melhor opcao.

Conforme discutido na pauta 2, no dia 10 de julho a Comissdo de Valores Mobilidrios e a Secretaria de
Previdéncia divulgaram o Oficio-Circular Conjunto n° 6/2023/CVM/SIN/SRPC, considerando que no mesmo
dia 10 de Julho, estava vencendo o prazo de 180 dias ap6s o desenquadramento passivo, conforme artigo 27
da Resolugcdo CMN n° 4.963, de 2021. Portanto, considerando que no caso especifico das lojas Americanas
os 6rgéos reguladores divulgaram que “12. E importante considerar que, no caso especifico relacionado
aos RPPS que possuem fundos de investimentos com ativos de crédito da companhia Lojas
Americanas S/A, as possibilidades de perdas ja estdo devidamente precificadas pelos prestadores de
servi¢o dos fundos, o que reserva pouca ou nenhuma vantagem na realizac@o do desinvestimento em prazo
certo, que, assim, apenas poderia acarretar consequéncias adversas aos cotistas.” Como o oficio ndo faz
referéncia ao caso de investimentos em debéntures da Light, sera necessario fazer o resgate total do ICATU
VANGUARDA FI RF INFLACAO CP LP, pois em conversas com a gestora, a Icatu se posicionou pela
manutencdo do ativo no fundo. Aproveitamos o momento de deliberagdo sobre os investimentos do
IPOJUCAPREV e propomos uma alteragdo mais intensa na carteira, no intuito de se posicionar de uma
maneira mais favoravel, diante do fechamento da curva de juros. A proposta é por realizar um “alongamento

na carteira”, contemplando com percentual mais relevante, fundos que investem em ativos de mais longo
ipojucaprev.ipojuca.pe.gov.br
FONES: (81) 3551-2523 | 3551-2984 Pag.4 de 8

D4Sign 208ee41b-761b-4ace-8332-563e8a4c7935 - Para confirmar as assinaturas acesse https://secure.d4sign.com.br/verificarililll
Documento assinado eletronicamente, conforme MP 2.200-2/01, Art. 102, §2.



PREFEITURA DO

&) IPOJUCA

CUIDANDO DO FUTURO DE TODOS

i \POIUCAPREY

Ata da 42 Reunido Extraordinaria do Comité de Investimentos de 2023,
realizada no dia 14 de julho de 2023.

prazo. Diante do cenario de corte nos juros, 0s investimentos pos-fixados tendem a perder atratividade e por

isso sugerimos diminui¢do dos percentuais alocados em fundos com investimentos atrelados ao CDI

Proposta 1: Diante do cenéario de corte nos juros, a proposta contempla o seguinte racional, visando o
alongamento da carteira e uma maior tomada de risco. Considerando que o0s investimentos poOs-fixados
tendem a perder atratividade e por isso sugerimos diminuicdo dos percentuais alocados em fundos DI e o
resgate total alocado no CAIXA JUROS E MOEDAS, o qual se propde a superar o CDI. Além do resgate do
fundo ICATU VANGUARDA FI RF INFLACAO CP LP para reenquadramento da carteira. A destinacdo dos
recursos resgatados iria para ativos com mais volatilidade, no segmento de renda fixa e renda variavel, no
intuito de aproveitar tal janela para movimentacdes, utilizando percentual mais relevante do patriménio.
Considerando o limite minimo previsto na Politica de Investimentos para alocacdo em fundos de renda
variavel (10%) e a atual posicdo da carteira (11,82%), orientamos que utilizem os recursos que serdo
resgatados do ICATU VANGUARDA FI RF INFLACAO CP LP e destinem para ativos de renda variavel. A
orientacdo visa elevar o percentual alocado em fundos da estratégia “Dividendos”, para trazer a carteira de
renda variavel a percentuais mais condizentes com a nossa proposta, mantendo aproximadamente 50%
acoes livre, 25% dividendos e 25% small caps. Conforme estudo realizado, o PLURAL DIVIDENDOS foi o
fundo que mais se destacou dentre os que utilizam tal estratégia. Na parte da carteira de renda fixa, a
proposta seria utilizar os recursos para ampliar o atual percentual alocado em IRF-M, que representa algo em
torno de 11% da carteira, considerando as movimentagcdes aprovadas na reuniao ordinaria de Junho de 2023,
chegando a algo em torno de 15% do patriménio investido pelo RPPS. No mesmo sentido de alongamento da
carteira, propomos uma alocagdo ainda mais arrojada, que visa utilizar cerca de 4 ou 5% do patrimbénio na
aplicacdo em fundos IMA-B, os quais investem em titulos indexados a inflagdo, mantendo uma duration em
torno de 7 anos. Atualmente a Unica posi¢cdo em IMA-B na carteira do IPOJUCAPREYV se refere a alocacao
em um fundo vértice, que tem prazo de caréncia condizente com a duration do indice. Em sua maioria, 0s
fundos IRF-M e IMA-B utilizam uma gestdo passiva, buscando replicar a carteira e a rentabilidade do seu
indice de referéncia, ou seja, independente de quem seja a instituicdo por tras da gestdo, os fundos dessa

classe tenderéo a entregar performances similares, conforme analise realizada.

Proposta 2: Essa proposta indicaria um alongamento ainda maior da carteira, pois além da movimentagao
prevista na proposta 1, ainda traria uma diminui¢do da posi¢cdo em IMA-B 5, através do resgate total do Icatu
Vanguarda Inflacdo Curta FI RF LP e aplicacdo em fundo passivo de IMA-B, aumentando a previsdo de

composicao desse indice para um percentual entre 6 / 7% do patrimdnio nesse benchmark.

Ressaltamos que o estudo de alocacdo tomou como base a posicdo dos investimentos do FUNPREI, os
valores atualmente disponiveis em conta na data préxima a reunido, assim, poderdo ter valores defasados
por conta de valorizacdo ou desvalorizacéo das cotas dos fundos em carteira, com base na Resolucao CMN
n° 4.963/2021.
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O Comité de Investimentos achou mais prudente fazer o alongamento da carteira um pouco menos agressiva,
visando ser mais prudente em relagdo a possiveis riscos do mercado. Portanto, a proposta 1 foi escolhida
pela unanimidade dos membros do Comité de Investimentos presentes e seguiu para andlise do Conselho

Deliberativo e Conselho Fiscal.

Proposta 1
DISPONIBILIDADES
ENQUADRAMENTO CNPJ FUNDO VALOR
. . . = Resgate total
Artigo 7, Inciso v, "b 19.719.727/0001-51 | ICATU VANGUARDA FI RF INFLACAO CP LP RS 4.288.683 47
) . CAIXA JUROS E MOEDAS FI MULTIMERCADO Resgate total
Artigo 10, Inciso | 14.120.520/0001-42 Lp R$ 17.507.801,35
Artigo 7, Inciso IlI, "a" 13.077.418/0001-49 | BB PERFIL FIC RF REF DI PREVID R$ 15.000.000,00
R — R$ 36.796.484,82
APLICACOES
ENQUADRAMENTO CNPJ FUNDO / ATIVO VALOR
Artigo 8, Inciso | 11.898.280/0001-13 | PLURAL DIVIDENDOS FI ACOES R$ 4.288.683,47
Artigo 7, Inciso I, "b" 14.508.605/0001-00 | CAIXA BRASIL IRF-M TP FI RF R$ 17.507.801,35
Artigo 7, Inciso I, "b" 07.442.078/0001-05 | BB IMA-B TP FI RF PREVIDENCIARIO R$ 15.000.000,00
e — R$ 36.796.484,82

05 - Consulta Formal GERACAO DE ENERGIA FIP MULTIESTRATEGIA, CNPJ 11.490.580/0001-69: Foi
informado que

“A RJI CORRETORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA., com endereco na
Rua do Ouvidor, 97, 7° andar, Centro, na cidade e Estado do Rio de Janeiro (“Administrador”
ou “RJI’), na qualidade de administradora do GERACAO DE ENERGIA FUNDO DE
INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA, inscrito no CNPJ sob o n°
11.490.580/0001-69 (“Fundo”), convoca os cotistas a responderem a presente consulta
formal, nos termos da Instrucdo CVM 578/2016 e dos artigos 34 e 36 do Regulamento do
Fundo, que tem por objetivo deliberar sobre a seguinte matéria, tendo em vista que:

() Em 24 de junho de 2019, foi realizada assembleia geral de cotistas, por meio da qual se
deliberou pela aprovacéo do Plano de Encerramento Organizado, que continha a estratégia
de desinvestimento da Genial Gestdo Ltda. (“Gestora”) com intuito de promover o
encerramento regular do Fundo. O Plano era expresso no sentido de que o Fundo néo
possuia caixa suficiente para cobrir as suas despesas e que seria necessario capitalizar o
Fundo mediante solicitacdes de aportes dos cotistas ou por meio de terceiros — devido a
limitacdo regulatoria de aportar, imposta aos cotistas cuja natureza seja de Regimes de
Préprio de Previdéncia Social - RPPS;

(i) Em 24 de junho de 2021, o Administrador comunicou que a Gestora, conforme autorizado
pelo Plano de Encerramento Organizado aprovado, havia prorrogado o prazo do Fundo até o
dia 29 de junho de 2023. Contudo, o Fundo ainda possui ativos e passivos em andamento;

(i) O Fundo ndo possui recursos para arcar com as suas despesas ordinarias, tampouco
para adotar a estratégia para iniciar as medidas aprovadas nas assembleias gerais de
cotistas de 02 de julho de 2020 e de 13 de maio de 2021, bem como levar o Fundo ao seu
encerramento regular;
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(iv) Devido a limitacéo regulatéria imposta aos cotistas RPPS e ao fato do Fundo nao possuir
alternativas de geracdo de caixa, a Gestora vinha buscando alternativas com terceiros para
possibilitar a consecucdo de medidas estratégicas do Fundo, detalhadas no Plano de
Encerramento anexo a esta convocagao;

(v) A Gestora, ap6s diversas conversas com terceiros, conforme demonstrado no Plano de
Encerramento anexo, recebeu nova proposta de um terceiro interessado, com condi¢fes
minimas para celebragdo de contrato vinculante (“Contrato Definitivo”), conforme explicado
NOS anexos;

(vi) A proposta de investimento de terceiro ndo configura empréstimo, financiamento ou
gualquer outra operacao expressamente vedada para fundos de investimento;

ORDEM DO DIA:

1) Deliberar a aprovacdo do Plano de Encerramento do Fundo, bem como a
postergacdo do seu prazo de duragcdo por mais 2 (dois) anos, podendo ser prorrogado
ainda por mais 2 (dois) anos, conforme condi¢8es previstas no Plano de Encerramento.

2) Deliberar condi¢g6es minimas elencadas pela Gestora no anexo a esta convocagdo,
para celebracdo de um Contrato Definitivo com um terceiro investidor, compreendendo
a adogao de todas as medidas necessarias ao cumprimento do seu Objeto, bem como
a celebracdo de todos os contratos acessorios ao Contrato Definitivo.

Cumpre ressaltar que, se aprovada a Ordem do Dia, ficam ratificados o0s termos previstos nos
Anexos, ficando a Gestora e o Administrador do Fundo autorizados a negociar os termos e
tomar todas as medidas necessarias para celebrar o Contrato Definitivo, conforme racional e
condicdes previstas nas propostas e no Plano de Encerramento. Ainda, caso ndo seja
aprovado o item 1 da Ordem do Dia, o item 2 da Ordem do Dia restara prejudicado, uma vez
gue o Fundo entrard em liquidagdo.”
O sr. Marcelo Marinheiro informou que havia solicitado um parecer com orientacdo de voto para a Lema
Consultoria, porém, considerando que a administradora alterou o prazo de resposta até o dia 10 de agosto de
2023 e que a Gestora ira realizar um call para tirar as davidas dos cotistas no dia 25 de julho de 2023, ficou
acertado que o parecer de orientacdo de voto sera discutido durante a reunido ordindria, que esta prevista

para acontecer no dia 27 de julho de 2023.

Tendo abordado todos os assuntos previstos na pauta e sem mais nenhuma observacdo dos presentes, o
Diretor de Investimentos do IpojucaPrev, o Sr. Marcelo Marinheiro, agradeceu a presenca de todos e

encerrou a reuniao.

Os anexos pertencentes da ata séo:

01 — Estudo ALM 2023;
02 — Oficio-Circular Conjunto n° 06 de 2023 / CVM / SIN / SRPC;
03 — Relatério da Fitch Rating sobre a Light;
04 — Proposta de Alocacéo de Recursos;
05 — Consulta Formal GERACAO DE ENERGIA FIP MULTIESTRATEGIA, CNPJ 11.490.580/0001-69;
06 — Apresentacao da Diretoria de Investimentos.

ipojucaprev.ipojuca.pe.gov.br

FONES: (81) 3551-2523 | 3551-2984 Pag.7 de 8

D4Sign 208ee41b-761b-4ace-8332-563e8a4c7935 - Para confirmar as assinaturas acesse https://secure.d4sign.com.br/verificarililll
Documento assinado eletronicamente, conforme MP 2.200-2/01, Art. 102, §2.



PREFEITURA DO

g) iPOJUCA

AUTARQUIA PREVIDENCIARIA DO IPOJUCA g CUIDANDO DO FUTURO DE TODOS

A PREVI

ﬁ IPOJU,CAP.R EV %ﬁ{

Ata da 42 Reunido Extraordinaria do Comité de Investimentos de 2023,
realizada no dia 14 de julho de 2023.

Composicédo Do Comité De Investimentos

Nome Matricula | Membro
Tacyto Themystocles Morais De Azevedo 69724 Titular
Anderson Jofre Gomes Da Silva 66615/1 Suplente
Agrinaldo Aradjo Janior 67185 Titular
Maria De Lourdes Celestino Muniz De Souza 1081/1 Suplente
Gabriela Farias Gomes Bezerra Veras 70235/1 Titular
Marcos Paulo Alves Cavalcanti De Oliveira 68015/1 Suplente
Marcelo Vilas Boas Marinheiro Da Silva 66614/1 Titular
Marcio Fernando Soares Da Silva 180006/0 | Suplente
Helton Carlos De Albuquerque Ferreira 71917/3 Titular
Diego Sostenes Da Costa 66997/1 Suplente
Aline Melo De Freitas 1286 Titular
Joaldo José Da Silva 180061 Suplente

ipojucaprev.ipojuca.pe.gov.br
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DISCLAIMER

A LEMA Economia & Financas, inscrita no CNPJ/MF sob n° 14.813.501/0001-00 (“LEMA”) é uma consultoria de valores mobiliarios autorizada pela
Comissé@o de Valores Mobiliarios (“CVM”"). As recomendacbes foram elaboradas considerando as informag¢ées sobre perfil de risco, objetivos, horizonte
de tempo, situacdo financeira e necessidades especificas informadas pelo cliente, além da legisla¢éo especifica que rege os investimentos dos Regimes
Proprios de Previdéncia Social (“RPPS”). Esse documento néo constitui, tampouco deve ser interpretado como oferta ou solicitagdo de compra ou
venda de qualquer instrumento financeiro, ou de participacdo em uma determinada estratégia de negdcios em qualquer jurisdi¢éo. Esse relatorio é
baseado na avaliacdo dos fundamentos de determinados ativos financeiros e dos diferentes setores da economia.

A andlise dos ativos desse documento utiliza como informagéo os resultados divulgados pelas companhias emissoras, gestoras, distribuidoras e suas
projecées. A LEMA se exime de qualquer responsabilidade por quaisquer prejuizos, diretos ou indiretos, que venham a decorrer da utilizagéo desse
documento ou seu contetido. Esse documento néo pode ser reproduzido ou redistribuido para qualquer pessoa, no todo ou em parte, qualquer que
seja o propdsito, sem o prévio consentimento por escrito da LEMA. A decis@o final em relacdo aos investimentos deve ser tomada unicamente pelo
cliente, levando em considera¢do os vdrios riscos e custos incidentes, sempre em observancia aos principios de seguranca, rentabilidade, solvéncia,
liquidez, motivag@o, adequacdo a natureza de suas obrigacées e transparéncia. O cliente é o unico responsavel pelas decisbes de investimento ou de
abstencéo de investimento que tomar em decorréncia desse documento. Todas as classes de ativos financeiros possuem algum grau de risco, mesmo
aquelas classificadas como de baixo risco, tais como titulos e fundos de investimento em renda fixa, bem como caderneta de poupan¢a. Os
desempenhos e/ou rentabilidades anteriores néo sdo, necessariamente, indicativos e/ou garantias de resultados futuros e nenhuma declaragdo ou
garantia, de forma expressa ou implicita, é feita em relagéo a desempenhos vindouros. As rentabilidades divulgadas nédo séo liquidas de tributos, os
quais podem variar conforme o tipo, modalidade e prazo de investimento.

IPOJUCAPREV —JUL/23 LEMA
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INTRODUCAO

O ALM é uma sigla bastante conhecida no mundo de gestores de previdéncia e deriva da expressao em inglés Asset and
Liability Management, que em portugués significa Gestao de Ativos e Passivos.

Todo Regime Proprio de Previdéncia Social (RPPS) existe, basicamente, com o propdsito de assegurar que as pessoas que
hoje trabalham possam ter uma renda no futuro, garantindo rendimentos em um momento de reduc¢do da capacidade
laborativa, seja ela ocasionada pela idade ou por algum fato inesperado que ocorra ao longo da vida, como uma invalidez,
por exemplo.

Essa obrigacdo (passivo) intrinseca das entidades de previdéncia sera paga através do ativo acumulado pela institui¢cao ao
longo de sua existéncia. Esse ativo, nada mais é do que o somatdrio de todas as contribuicdes feitas pelos seus segurados,
patronal, possiveis compensacdes e aportes mais a rentabilidade obtida pela gestao dos investimentos ao longo do tempo.

Entendendo-se, portanto, que para honrar as suas obrigacdes futuras o RPPS precisara, além de uma contribuicao
adequada dos seus segurados, otimizar a rentabilidade dos seus ativos de acordo com 0s seus objetivos principais e
limita¢des, o estudo do ALM mostra-se uma importante ferramenta de gestdo para os dirigentes de entidades de
previdéncia.

IPOJUCAPREV —JUL/23 LEMA
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OBJETIVO GERAL

Para que os passivos possam ser pagos, € preciso trabalhar com os ativos. Isso significa que as contribui¢fes feitas
por servidores e municipio devem ser aplicadas em diversas classes de ativos financeiros, sempre respeitando a politica de
investimentos aprovada pelo Conselho, bem como as restricdes regulatdrias impostas pelo CMN, Ministério do Trabalho e
Previdéncia e Comissdo de Valores Mobiliarios.

Weiss (2003) define o ALM como um conjunto de ferramentas destinadas a maximizar a probabilidade de que os objetivos
de rentabilidade e solvéncia da administracao previdenciaria sejam atingidos, minimizando, assim, o risco da entidade.
Para os RPPS, o ALM finda por ser, de forma geral, a definicdo da estratégia de investimentos, através da distribuicdo dos
recursos em diversos ativos financeiros, que visa auferir uma rentabilidade suficiente para pagar os fluxos de caixa
futuros, com o menor risco possivel.

Mais especificamente, os principais objetivos do estudo do ALM podem ser destacados a seguir:

= Integrar a estratégia de investimento a gestao do passivo;
= Apurar a aderéncia da meta atuarial a projecao de rentabilidade possivel da carteira de investimentos;
= Analisar a situacdo financeira do RPPS através das projec¢des de ativos e passivos;

= Avaliar as alternativas de alocacao de recursos, através de fronteira eficiente para adequar a expectativa de retorno
aos objetivos do RPPS bem como do risco desejado.

LEMA

IPOJUCAPREV —JUL/23
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METODOLOGIA

Modelagem
MacroeconOomica

O estudo de ALM, conforme introduzido, € a fusdo de trés
modelagens que visam definir a politica de investimentos
necessaria para manter a solvéncia do RPPS:

CENARIO MACROECONOMICO: projec&es das
variaveis econdmicas de longo prazo de acordo com Modelagem
o Relatério Focus do Banco Central de 31/05/2023. Atuarial

PASSIVO ATUARIAL: Estima os fluxos de
caixa futuros do RPPS;

ATIVO: Projeta os retornos das diversas

classes de ativos. Modelagem de

Investimentos

IPOJUCAPREV —JUL/23 LEMA
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METODOLOGIA

O IPOJUCAPREYV forneceu a LEMA os dados do estudo atuarial necessarios a projecdo do seu
fluxo de caixa em base real.

A analise do ativo, de responsabilidade da LEMA, seguiu metodologia prépria baseada no fluxo
metodoldgico a seguir:

Definicao dos indices de mercado

Andlise atual da carteira do -
--------- que servirdo como base para

Elaborac¢do do estudo de projecdo

IPOJUCAPREV projecio da rentabilidade de rentabilidade de indice
-
CAl e femabiidade Reauerda | [ st dosperimenoade e )...... Otimizagao da Cateirade Acorda
) P . & com a Rentabilidade Requerida
Projetado de Markowitz
IPOJUCAPREV —JUI/23 LEMA
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METODOLOGIA

LEMA

Para a projecdo da rentabilidade de cada indice, foi utilizada a seguinte metodologia para se projetar a rentabilidade
nominal estimada para 12 meses a frente.

Classe

indices

Modelo de Projecdo

Fundo Imobiliario

Renda Fixa
Renda Fixa
Renda Fixa
Renda Fixa
Renda Fixa
Renda Fixa
Renda Fixa
Renda Fixa
Renda Fixa
Renda Fixa
Renda Fixa
Renda Fixa
Renda Fixa

Renda Variavel
Renda Variavel

Exterior
Exterior
Exterior
Renda Fixa
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[FIX

CDI

Fundos Crédito Privado - 120% CDI
IDKA IPCA 2 Anos

IDKA Pré 2 Anos

IMA Geral Ex-C

IMA-B

IMA-B 5

IMA-B 5+

IRF-M

IRF-M 1

IRF-M 1+

Carteira Titulos Publicos ALM
Fundos Multimercados - 120% CDI
Ibovespa

S&P 500 (moeda original)

S&P 500

MSCI World (moeda original)

MSCI World

Carteira Titulos Privados

Retorno Médio Histérico (60 meses)
Curva de Juros 30/06/2023

120% do CDI

Taxa Indicativa Anbima 30/06/2023
Taxa Indicativa Anbima 30/06/2023
Taxa Indicativa Anbima 30/06/2023
Taxa Indicativa Anbima 30/06/2023
Taxa Indicativa Anbima 30/06/2023
Taxa Indicativa Anbima 30/06/2023
Taxa Indicativa Anbima 30/06/2023
Taxa Indicativa Anbima 30/06/2023
Taxa Indicativa Anbima 30/06/2023

Média da Taxa dos Cupons Ponderada pelo Volume

120% do CDI
Retorno Médio Histérico (60 meses)
Retorno Médio Histérico (60 meses)

Retorno Médio Histérico (60 meses) + Expectativa Dolar

Retorno Médio Histérico (60 meses)

Retorno Médio Histérico (60 meses) + Expectativa Dolar

120% da carteira de titulos publicos



METODOLOGIA

As fontes de dados que embasaram o presente estudo foram as seguintes:

= Sistema de Indicadores Econdmicos e Relatério Focus do Banco Central;

= Anbima - ETT]J;
= Quantum Axis - Informac¢des dos Fundos e Sistema de Otimizacao

= Comdinheiro - Informac¢des dos Fundos, Séries Historicas, Curvas de Juros e Cupons.

IPOJUCAPREV —JUl/23 LEMA
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METODOLOGIA

Rentabilidade por indice de acordo com a metodologia descrita.

LEMA

indices

Desvio Padrao Anual

Retorno Real Projetado 12 meses

IFIX

CDI

Fundos Crédito Privado - 120% CDI
IDKA IPCA 2 Anos

IDKA Pré 2 Anos

IMA Geral Ex-C

IMA-B

IMA-B 5

IMA-B 5+

IRF-M

IRF-M 1

IRF-M 1+

Carteira Titulos Publicos ALM
Fundos Multimercados - 120% CDI
Ibovespa

S&P 500 (moeda original)

S&P 500

MSCI World (moeda original)

MSCI World

Carteira Titulos Privados

12,58%
2,04%
2,45%
2,95%
4,74%
3,76%
7,46%
3,20%

11,49%
4,45%
2,27%
5,77%
0,00%
2,45%

24,04%

20,08%
18,68%
18,92%
18,17%
0,00%
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3,16%
5,99%
7,18%
5,90%
4,82%
7,17%
5,77%
6,20%
5,45%
7,75%
9,41%
6,83%
5,48%
7,18%
7,36%
11,14%
10,25%
7,86%
7,00%
6,58%
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BASE CADASTRAL LEMA

A avaliacdo atuarial elaborada pelo préprio RPPS considerou como participantes do plano previdenciario, os servidores ativos e
inativos, titulares de cargo efetivo de Ipojuca - PE e seus dependentes legais.

Os dados cadastrais fornecidos pelo RPPS, que serviram de base para esta avaliagdo, correspondem ao més de dezembro de 2022.
Para avaliagdo dos dados, o cadastro dos servidores ativos, aposentados, pensionistas e seus dependentes foram enviados para a
Avaliacdo Atuarial, foram comparados com os padrdes minimos e maximos aceitaveis na data da avaliacdo. Os principais topicos
analisados:

Cadastro de Ativos

Quantidade de Servidores Ativos;

Data de Nascimento;

Sexo;

Cargo;

Data de Admissao na Prefeitura;

Tempo de Contribuicdo Anterior a Admissao no Ente;
Valor da Remuneracao;

Total da Folha Mensal Base de Contribuicdo de Ativos.

Cadastro de Aposentados e Pensionistas

NUmero de Inativos;

Data de Nascimento;

Sexo;

Tipo do Beneficio;

Valor do Provento Mensal;

Total da Folha Mensal de Proventos

*Este texto foi extraido e parcialmente adaptado do Estudo Atuarial
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BASE CADASTRAL

LEMA

Descricao 2023 2022 2021
Quantidade de Segurados Ativos 2199 2214 2298
Quantidade de Aposentados 601 571 519
Quantidade de Pensionistas 175 155 160
Média da Base de Calculo dos Segurados Ativos 6988,24 5776,60 5165,40
Média do Valor do Beneficio dos Aposentados 7300,67 5807,53 5555,81
Média do Valor do Beneficios dos Pensionistas 3212,41 3646,65 2541,60
ldade Média dos Segurados Ativos 46,80 46,50 46,00
Idade Média dos Aposentados 65,19 65,41 65,22
Idade Média dos Pensionistas 60,81 62,59 58,24
Idade Média Projetada Para Aposentadoria 59,94 59,86 60,23
Descrigcao 2023 2022 2021
Valor Atual das Contribuicdes Futuras - Beneficios a Conceder 569.081.895,48 505.406.303,94 518.341.189,15
Reserva Matematica dos Beneficios a Conceder 878.986.784,82 579.621.149,41 : 414.923.383,46
Valor Atual da Compensacdo Financeira a Receber 101.364.806,94 86.802.196,13 121.573.633,94
Valor Atual da Compensacdo Financeira a Pagar 0,00 0,00 0,00
Resultado Atuarial 396.136.971,51 117.761.615,71: 1.879.808,71

*Dados extraidos do Estudo Atuarial
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IPOJUCAPREY — JUIf23 FLUXO ATUARIAL LEMA

Considerando os dados da avalia¢do atuarial, observamos na se¢dao anterior, um aumento na média das remuneracdes,
das quais a Média do Valor do Beneficio dos Aposentados teve um avanc¢o de 5.807,53 para 6.988,24 registrado nas
avaliacdes de 2022 para 2023, respectivamente. Deste modo, notamos um aumento na Reserva Matematica dos
Beneficios a Conceder de 579.621.149,41 para 878.986.784,82. No grafico abaixo podemos observar um impacto
significativo no fluxo sem investimentos de receitas(a) menos despesas (b), que, por consequéncia, necessitara de taxas
de retornos mais robustas para “atingir o equilibrio” do plano.

Comparativo de fluxos sem investimentos (a - b)
40.000.000,00
20.000.000,00

.
00 LI111!!!!!! !!'!"""'!lq‘.‘. *********
-20.000.000,00
-40.000.000,00 W 2022

2023
-60.000.000,00 "
-80.000.000,00 -76.070.491,97
-100.000.000,00 -108.421.495,78
-120.000.000,00
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FLUXO ATUARIAL

LEMA

Fluxo atuarial real do IPOJUCAPREV. Ressalte-se que as Receitas e Despesas Previdenciarias foram extraidas do

estudo atuarial e o calculo dos resultados dos investimentos ficou sob responsabilidade da LEMA.

Ano

Receitas

Previdenciarias (I)

Despesas

Previdenciarias (Il)

Fluxo sem
Investimentos
(m=1+1)

Resultado dos
Investimentos
(1v)

Fluxo Anual Projetado

(V=M1l+1V)

Patrimonio Projetado

2023
2024
2025
2026
2027
2028
2029
2030
2031

2032
2033
2034
2035
2036
2037
2038
2039
2040
2041

97.152.936,45
96.500.761,59
95.960.839,98
95.750.169,97
95.546.701,47
95.525.507,55
94.948.629,63
94.633.000,33
94.597.847,14
94.401.859,95
93.956.084,35
92.802.459,75
91.931.849,46
91.308.753,42
90.604.389,28
88.606.461,78
86.496.371,24
84.595.615,91
83.650.273,29

-76.313.891,45

-86.046.463,83

-94.710.247,79

-100.229.929,67
-105.231.632,21
-109.390.228,46
-115.696.007,51
-120.703.975,42
-122.786.414,28
-125.992.276,66
-128.924.437,91
-132.861.312,04
-135.453.738,67
-138.051.295,99
-140.629.511,61
-148.218.558,57
-156.209.063,37
-162.774.803,29

-164.639.747,05

20.839.045,00
10.454.297,76
1.250.592,19
-4.479.759,70
-9.684.930,74
-13.864.720,91
-20.747.377,88
-26.070.975,09
-28.188.567,14
-31.590.416,71
-34.968.353,56
-40.058.852,29
-43.521.889,21
-46.742.542,57
-50.025.122,33
-59.612.096,79
-69.712.692,13
-78.179.187,38
-80.989.473,76

34.645.758,49
38.704.391,00
42.300.169,87
45.573.274,02
48.668.991,49
51.633.179,26
54.402.612,93
56.899.673,76
59.286.660,12
61.648.790,70
63.928.702,84
66.059.022,43
68.011.577,29
69.852.186,24
71.580.281,77
72.956.469,97
73.657.998,93
73.667.483,00
73.205.463,72
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Saldo Atual em Investimentos

55.484.803,49
49.158.688,76
43.550.762,06
41.093.514,32
38.984.060,75
37.768.458,35
33.655.235,05
30.828.698,67
31.098.092,98
30.058.373,99
28.960.349,28
26.000.170,14
24.489.688,08
23.109.643,67
21.555.159,44
13.344.373,18
3.945.306,80
-4.511.704,38
-7.784.010,04

424.150.818,82
479.635.622,31
528.794.311,06
572.345.073,12
613.438.587,44
652.422.648,19
690.191.106,55
723.846.341,60
754.675.040,27
785.773.133,25
815.831.507,24
844.791.856,52
870.792.026,65
895.281.714,73
918.391.358,40
939.946.517,84
953.290.891,02
957.236.197,82
952.724.493,44
944.940.483,40



IPOJUCAPREV —-JUI/23

Fluxo atuarial real do IPOJUCAPREV (Continuacao).

FLUXO ATUARIAL

LEMA

Ano

Receitas

Previdenciarias (I)

Despesas Previdenciarias (ll)

Fluxo sem
Investimentos
(mr=1+1

Resultado dos
Investimentos
(1v)

Fluxo Anual Projetado

(V=HI+1V)

Patrimonio Projetado

2042
2043
2044
2045
2046
2047
2048
2049
2050
2051
2052
2053
2054
2055
2056
2057
2058
2059
2060
2061

82.576.869,05
81.755.564,55
80.488.056,00
78.814.660,33
78.184.267,63
77.653.077,53
77.481.540,24
77.359.767,09
77.287.946,16
77.247.332,86
77.459.321,00
77.659.962,50
77.858.755,47
78.096.487,62
11.999.511,42
11.326.417,96
10.652.640,43
9.978.367,95
9.316.950,39
8.672.404,89

-166.791.713,63
-167.271.874,23
-169.363.216,56
-171.902.906,72
-170.582.881,32
-168.389.875,31
-164.520.460,77
-160.326.593,60
-155.719.744,20
-150.752.520,49
-144.843.132,49
-138.863.602,86
-132.804.987,28
-126.559.625,87
-120.421.007,20

-114.055.279,14

-107.693.429,00
-101.367.499,18
-95.066.026,66
-88.810.880,98

-84.214.844,58
-85.516.309,68
-88.875.160,56
-93.088.246,39
-92.398.613,69
-90.736.797,78
-87.038.920,53
-82.966.826,51
-78.431.798,04
-73.505.187,63
-67.383.811,49
-61.203.640,36
-54.946.231,81
-48.463.138,25

-108.421.495,78
-102.728.861,18

-97.040.788,57
-91.389.131,23
-85.749.076,27
-80.138.476,09

72.466.969,07
71.481.213,37
70.238.384,85
68.596.992,61
66.664.847,50
64.668.527,09
62.719.012,00
60.922.720,70
59.325.004,17
57.976.145,45
56.956.328,92
56.346.292,32
56.184.144,68
56.517.209,29
54.995.322,83
50.931.730,14
46.998.146,50
43.203.445,74
39.556.712,01
36.068.197,19
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-11.747.875,51
-14.035.096,31
-18.636.775,71
-24.491.253,78
-25.733.766,19
-26.068.270,69
-24.319.908,53
-22.044.105,81
-19.106.793,87
-15.529.042,18
-10.427.482,57
-4.857.348,04
1.237.912,87
8.054.071,04
-53.426.172,95
-51.797.131,04
-50.042.642,07
-48.185.685,49
-46.192.364,26
-44.070.278,90

933.192.607,88
919.157.511,57
900.520.735,86
876.029.482,08
850.295.715,90
824.227.445,21
799.907.536,68
777.863.430,87
758.756.637,00
743.227.594,82
732.800.112,25
727.942.764,21
729.180.677,08
737.234.748,12
683.808.575,17
632.011.444,13
581.968.802,06
533.783.116,57
487.590.752,31
443.520.473,41



IPOJUCAPREV —-JUI/23

Fluxo atuarial real do IPOJUCAPREV (Continuacao).

FLUXO ATUARIAL

LEMA

Ano

Receitas
Previdenciarias (I)

Despesas Previdenciarias (ll)

Fluxo sem
Investimentos
(mr=1+1

Resultado dos
Investimentos
(1v)

Fluxo Anual Projetado

(V=HI+1V)

Patrimonio Projetado

2062
2063
2064
2065
2066
2067
2068
2069
2070
2071
2072
2073
2074
2075
2076
2077
2078
2079
2080
2081

8.040.476,58
7.417.995,01
6.819.211,04
6.240.492,28
5.683.916,47
5.151.460,84
4.644.801,25
4.165.337,31
3.714.080,92
3.291.847,22
2.899.128,22
2.535.903,16
2.201.852,18
1.896.548,45
1.619.547,16
1.370.139,11
1.147.338,73
950.187,51
777.563,43
628.007,29

-82.651.421,10
-76.632.154,66
-70.738.198,68
-65.011.692,99
-59.473.788,57
-54.145.132,21
-49.043.845,77
-44.186.080,46
-39.584.799,88
-35.251.283,95
-31.194.108,59
-27.417.419,48
-23.922.472,11
-20.708.958,49
-17.775.405,27
-15.117.704,76
-12.728.986,93
-10.601.755,43
-8.726.366,12
-7.090.404,20

-74.610.944,52
-69.214.159,65
-63.918.987,64
-58.771.200,71
-53.789.872,10
-48.993.671,37
-44.399.044,52
-40.020.743,15
-35.870.718,96
-31.959.436,73
-28.294.980,37
-24.881.516,32
-21.720.619,93
-18.812.410,04
-16.155.858,11
-13.747.565,65
-11.581.648,20
-9.651.567,92
-7.948.802,69
-6.462.396,91

32.746.254,28
29.595.833,90
26.621.246,60
23.826.770,05
21.214.330,45
18.784.498,38
16.536.478,48
14.468.158,86
12.576.181,20
10.856.017,51
9.302.027,73
7.907.616,64
6.665.422,64
5.567.422,60
4.604.984,22
3.768.953,21
3.049.805,10
2.437.748,17
1.922.802,35
1.494.958,93
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-41.864.690,24
-39.618.325,75
-37.297.741,04
-34.944.430,66
-32.575.541,65
-30.209.172,99
-27.862.566,04
-25.552.584,29
-23.294.537,76
-21.103.419,22
-18.992.952,64
-16.973.899,68
-15.055.197,29
-13.244.987,44
-11.550.873,89
-9.978.612,44
-8.531.843,10
-7.213.819,75
-6.026.000,34
-4.967.437,98

401.655.783,17
362.037.457,42
324.739.716,38
289.795.285,72
257.219.744,07
227.010.571,08
199.148.005,04
173.595.420,75
150.300.882,99
129.197.463,77
110.204.511,13
93.230.611,45
78.175.414,16
64.930.426,72
53.379.552,83
43.400.940,39
34.869.097,29
27.655.277,54
21.629.277,20
16.661.839,22



FLUXO ATUARIAL LEMA

IPOJUCAPREV —-JUI/23

Fluxo atuarial real do IPOJUCAPREV (Continuacao).

Receitas . - Fqup sem Result.ado dos Fluxo Anual Projetado P .

Ano Previdenciarias (I) Despesas Previdenciarias (ll) Investimentos Investimentos (V = 1L+ 1V) Patrimonio Projetado
=1+ (v)

2082 499.829,45 -5.679.319,72 -5.179.490,27 1.144.353,71 -4.035.136,56 12.626.702,66
2083 391.368,36 -4.477.927,18 -4.086.558,82 861.385,81 -3.225.173,01 9.401.529,65
2084 301.002,50 -3.470.338,98 -3.169.336,48 636.794,69 -2.532.541,79 6.868.987,86
2085 227.009,15 -2.639.174,04 -2.412.164,89 461.770,05 -1.950.394,84 4.918.593,02
2086 167.508,45 -1.965.384,72 -1.797.876,27 328.103,32 -1.469.772,95 3.448.820,07
2087 120.616,16 -1.429.895,95 -1.309.279,79 228.302,69 -1.080.977,10 2.367.842,97
2088 84.599,11 -1.014.922,81 -930.323,70 155.610,24 -774.713,46 1.593.129,51
2089 57.786,37 -702.714,31 -644.927,94 104.011,71 -540.916,23 1.052.213,28
2090 38.460,69 -474.769,90 -436.309,21 68.322,60 -367.986,61 684.226,67
2091 24.997,94 -313.838,19 -288.840,25 44.243,48 -244.596,77 439.629,90
2092 15.940,87 -204.216,09 -188.275,22 28.330,23 -159.944,99 279.684,91
2093 10.069,33 -132.222,47 -122.153,14 17.937,40 -104.215,74 175.469,17
2094 6.410,40 -86.510,00 -80.099,60 11.128,52 -68.971,08 106.498,09
2095 4.194,69 -58.015,24 -53.820,55 6.566,27 -47.254,28 59.243,81
2096 2.856,01 -40.144,99 -37.288,98 3.387,32 -33.901,66 25.342,15
2097 2.005,59 -28.416,48 -26.410,89 1.071,18 -25.339,71 2,44
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FLUXO ATUARIAL

Considerando os fluxos de caixa projetados, observa-se que a partir de 2026 o IPOJUCAPREV tera sucessivos
fluxos de caixa negativos, oriundos da necessidade de pagar suas obrigacdes previdenciarias crescentes
somados ao decréscimo constante das receitas previdenciarias. Contudo, considerando o rendimento dos
investimentos, s6 sera necessario consumir parte do patrimdnio investido no ano de 2040.

Para que essa premissa se confirme e o RPPS possa efetuar os pagamentos futuros é necessario que 0 mesmo
rentabilize o seu patrimdnio e as novas aplicacdes a uma taxa REAL minima de 7,9908% a.a., taxa esta utilizada
para projetar o resultado dos investimentos.

Premissas Basicas

Meta de Retorno Nominal da Carteira 12 meses 13,7359%
IPCA (Inflagdo Implicita 252 d.u Anbima)* 5,3200%
Meta de Retorno Real da Carteira no LP 7,9908%

Patriménio Atual (Base Jun/2023)  424.150.818,82
VPL do Fluxo sem Investimentos  -409.366.040,39

* Em 31/06/2023

IPOJUCAPREV —JUl/23 LEMA
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IPOIUCAPREV —1U1/23 EVOLUCAO DO FLUXO E DO PATRIMONIO LEMA

e Patriménio Projetado
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IPOJUCAPREV

(A OTIMIZACAO DA CARTEIRA)

LEMA
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IPOJUCAPREV — 1UL/23 PROCESSO DE OTIMIZACAO POR MARKOWITZ LEMA

O Processo de Selecao de Carteira (Otimizacao de Carteira) proposto por Harry Markowitz em seu artigo de 1952
estuda a melhor combinacdo possivel dos ativos analisados e sugere uma alocac¢ao de ativos dentro de uma
carteira de risco minimo de acordo com a rentabilidade buscada pelo investidor.

De forma geral, € possivel construir uma série de portfélios, nos mais variados niveis de retorno exigidos, que
sejam otimizados para a reducdo do risco.

Esses portfélios de minimo risco (variancia) de acordo Fronteira eficiente
com o retorno esperado, sdo chamados de portfélios |
otimos e se situam na Fronteira Eficiente.

O trabalho de Markowitz serve para, definido o

. . , R |
objetivo de rentabilidade, buscar a carteira que
remunere o investidor de acordo com as suas -c: Sferteira e
necessidades, com o menor risco possivel através da ?g_ minima variancia

. o ~ . T 7 com retorno R

diversificacdo dos ativos, distribuindo os recursos do =
investidor em investimentos que possuam correlacao g o :

: . . 2 ~_Carteira de
baixa ou negativa entre si. = minima varidncia

global

Tomando-se o caso do IPOJUCAPREYV, o processo de
otimizacao originou-se na busca de uma carteira que
fornecesse uma remuneracao real de 7,9908% a.a. Desvio padrao
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PROCESSO DE OTIMIZACAO POR MARKOWITZ LEMA

Para o otimizacdo, ocorre que 67,40% da carteira do IPOJUCAPREYV esta disponivel, uma vez que 32,60% sdo posicdes iliquidas,
isto é, sem a possibilidade de resgate para rebalanceamento que venha a ocorrer na otimizacao.

Resumo da Carteira em 30/06/2023 Valor Aplicado % s/ Total Retorno Real Esperado
Carteira de Investimentos (para otimizar) 285.864.652,81 67,40% 9,0962%
Carteira de Investimentos Fundos Vértice 11.393.101,54 2,69% 6,52%
Carteira de Investimentos Fundos Estruturados 12.662.204,19 2,99% 6,50%
Carteira de Investimentos Fundos Estressados 4.211.722,96 0,99% 0,00%
Carteira de Investimentos Titulos Publicos e Privados 110.019.137,32 25,94% 5,7485%
Valor Total do Patrimonio Investido 424.150.818,82 100,00% 7,9908%

Considerando as rentabilidades projetadas dos investimentos para se alcancar a rentabilidade real alvo de 7,9908% em 2023, a
carteira a ser otimizada devera retornar aproximadamente 9,0962% em 12 meses.

Além da meta de rentabilidade, fez-se necessario incluir algumas limita¢gdes no modelo de forma a adequar a carteira 6tima ao
perfil de risco do RPPS bem como ao arcabouco regulatério. Desta forma, a modelagem foi otimizada dadas as seguintes
limitacdes:
= Rentabilidade Alvo da Carteira: 7,9908% a.a + IPCA. O que em 12 meses representa um retorno nominal exigido de
13,7359%;

= Limites de aplicagdo de acordo com a Resolu¢ao CMN 4.693, vislumbrando uma maior diversificacdo dos investimentos
em carteira;

IPOJUCAPREV —JUl/23
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IPOJUCAPREV

(A CARTEIRA OTIMIZADA)

LEMA
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TITULOS PUBLICOS METODOLOGIA

De acordo os dados disponibilizados pelo IPOJUCAPREYV, estima-se que o RPPS possui folga financeira e atuarial
para manter os titulos publicos até o seu vencimento. A seguir apresentamos alguns pontos de atencdo para a
compra de Titulos Publicos:

= Todas as projec¢des consideraram que a rentabilidade das NTN-B's foram calculadas de acordo com o método
de Marcacdo na Curva, que possui volatilidade zerada e a rentabilidade real é conhecida;

= (Caso seja necessario a venda antecipada desses titulos, ela tera de ser realizada de acordo com o método de
Marcacdo a Mercado, o que incorrera em uma rentabilidade diferente da apresentada na Marcacao na Curva,
podendo, inclusive, ser negativa;

= Para que a rentabilidade destes titulos sejam iguais ao da Marcac¢ao na Curva, o investimento deve ser
mantido até o seu respectivo vencimento;

= Além disso, é necessario ressaltar que a gestao do IPOJUCAPREYV, visando manter uma posicdo conservadora
em relacdo aos seus investimentos, buscou a mitigacdo do risco de resgate antecipado desses titulos ao
definir os seguintes parametros:

v Casamento dos vencimentos dos titulos publicos investidos com o vencimento das obrigacoes
futura do RPPS, o que propiciara liquidez futura no tempo certo para se cumprir as necessidades
financeiras previstas no estudo atuarial.

IPOJUCAPREV —JUI/23 LEMA
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IPOJUCAPREV —JUI/23

TITULOS PUBLICOS METODOLOGIA

Para a formacdo da carteira tedrica de titulos publicos foi considerado o seguinte processo:

LEMA

1. Calculo do valor presente dos fluxos projetados para o periodo de 2024-2027; 2028-2029; 2030-2034; 2035-
2039; 2040-2044; 2045-2049; 2050-2054; 2055-2059 e 2060 em diante;

2. O valor do peso de cada periodo foi alocado proporcionalmente em cada titulo nos seus respectivos

vencimentos, visando casar a disponibilidade dos investimentos em titulos publicos com as obrigacdes futuras
do IPOJUCAPREYV;

A carteira sugerida foi a seguinte:

Periodo VP dos Fluxos Peso da Carteira Peso do PL Titulo Taxa
2024-2027 -13.208.402,14 1,48% 0,29% NTNB 2024 7,24%
2028-2029 -26.684.641,03 3,00% 0,58% NTNB 2028 5,34%
2030-2034 -112.669.488,22 12,65% 2,45% NTNB 2030 5,22%
2035-2039 -144.583.249,79 16,24% 3,14% NTNB 2035 5,33%
2040-2044 -169.219.490,85 19,00% 3,68% NTNB 2040 5,46%
2045-2049 -135.414.980,36 15,21% 2,94% NTNB 2045 5,57%
2050-2054 -91.483.752,32 10,27% 1,99% NTNB 2050 5,59%
2055-2059 -78.832.818,39 8,85% 1,71% NTNB 2055 5,58%

2060> -118.404.249,12 13,30% 2,57% NTNB 2060 5,53%

-890.501.072,23
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IPOIUCAPREV — 1U1/23 TITULOS PUBLICOS METODOLOGIA LEMA

Para orientar a melhor alocacdo em titulos publicos, realizamos uma comparacdo da carteira atual do IPOJUCAPREV (jun-23), com a
carteira sugerida pelo ALM, com intuito de orientar a alocacdo que melhor mantenha as propor¢des indicadas no estudo:

Observamos que a otimizacdo apresentou uma carteira otimizada (conservadora) com posicdo de 19,35% em Titulos Publicos, ou seja,
ndo sugeriu aumento na posicao atual, satisfazendo apenas o limite minimo, conforme a secao de otimizacdo e limites. De acordo com o
fluxo atuarial, o “casamento” do pagamento dos titulos frente ao passivo atuarial (vide tabela a seguir) aponta pequenas mudanc¢as em
diversos vértices, das quais notamos que no intervalo de 2055-2059 o qual é atrelado a NTN-B 2055 é sugerido uma reducdo, no entanto,
sugerimos que tal posicdo seja aproximada a NTN-B 2060, assim ndo havendo a necessidade de reducdo, evitando consolidacao de
perdas, uma vez que tal resgate assume marcacdo a mercado.

Periodo TiTULOS POSI(;AO ATUAL TP (Jun-23) ALM (Otimizada) GAP com o ALM
2024-2027 NTN-B 2024 0,00% 0,29% 0,29%
2028-2029 NTN-B 2028* 2,32% 0,58% -1,74%
2030-2034 NTN-B 2030* 2,07% 2,45% 0,38%
2035-2039 NTN-B 2035 2,27% 3,14% 0,87%
2040-2044 NTN-B 2040 2,40% 3,68% 1,28%
2045-2049 NTN-B 2045 2,96% 2,94% -0,02%
2050-2054 NTN-B 2050 2,56% 1,99% -0,57%
2055-2059 NTN-B 2055 4,77% 1,71% -3,05%

2060> NTN-B 2060 0,00% 2,57% 2,57%
- TOTAL 19,35% 19,35% 0,00%
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A OTIMIZACAO DA CARTEIRA DO IPOJUCAPREV

A otimizac¢do da carteira do IPOJUCAPREV com alocacdao em titulos publicos gerou a seguinte Fronteira Eficiente,
considerando-se todas os limites impostos ao modelo.

12,00 %

10,00 %
e
w
Z  po0%
=
T P
) ® @
@ |: @
Q
o
S 600% [
T
w
[}
4,00 %
2,00 %
2,50 %

— Fronteira Eficiente
Ibovespa
IF1X
IMA-B 5

® IRF-M1

o MSCI World (Moeda Original)

Carteira Titulos Privados ALM

@ Fundos Multimercados - 120% CDI

IPOJUCAPREV —JUl/23

Fronteira Eficiente

7.50 % 12,50 %

Volatilidade esperada (a.a.)

@ Portfélio 6timo
IDKA IPCA 2 Anos
@ IMA Geral ex-C
IMA-B 5+
@ IRF-M 1+
SE&EP 500
Carteira Titulos Phblicos ALM

D4Sign 208ee41b-761b-4ace-8332-563e8a4c7935 - Para confirmar as assinaturas acesse https://secure.d4sign.com.br/verificar

Documento assinado eletronicamente, conforme MP 2.200-2/01, Art. 109, §2.

17,60 % 22,50 %

CDI

IDKA Pré 2 Anos

IMA-B

IRF-M

MSCI World

S&P 500 (Moeda Original)

Fundos Crédito Privado - 120% CDI

LEMA



IPOJUCAPREV - JUL/23

A OTIMIZAGCAO DA CARTEIRA DO IPOJUCAPREYV

Na modelagem foram inseridos limites inferiores, conforme tabela abaixo, com objetivo de que
a otimizac¢ao nado sugerisse liquidar posi¢des de investimentos mais volateis (longo prazo) e,

possivelmente, resgates consolidando perdas de tais investimentos.
A modelagem sugeriu a seguinte alocacdo de recursos ao IPOJUCAPREV:

Ativos Limite Min Limite Max
Ibovespa 10,00 30,00
Exterior 5,48 10,00
Carteira Titulos Publicos ALM 19,35 100,00
Carteira Titulos Privados ALM 6,58 20,00

... e indicou o seguinte resultado:

Ativos Participacao (%) Ret Esperado (% a.a.) Volatilidade (%a.a.)
CDI 19,68 5,99 2,04
Ibovespa 10,00 7,36 24,04
IFIX 0,36 3,16 12,58
IRF-M 1 10,00 9,41 2,27
MSCI World 1,28 7,00 18,17
S&P 500 4,20 10,25 18,68
Carteira Titulos Privados ALM 20,00 6,58 0,00
Carteira Titulos Publicos ALM 19,35 5,48 7,66
Fundos Crédito Privado - 120% CDI 7,58 7,18 2,45
Fundos Multimercados - 120% CDI 7,55 7,18 2,45
Indicadores Esperado (a.a.)
Retorno (%) 6,85
Sharpe 1,78
Volatilidade (%) 3,85
Value at Risk (%) 1,83
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IPOJUCAPREV —JUI/23

A OTIMIZAGCAO DA CARTEIRA DO IPOJUCAPREV

Possibilidades de carteiras para o IPOJUCAPREV

Fronteira Eficiente

LEMA

:
— Fronteira Eficiente @ Portfélio dtimo @ col
Ihovespa 10kA IPCA 2 Anos @ IDkA Pré 2 Anos
4 Il::l-:,:q\;orld [Moeda Original) . :‘:P’L:J e :::IS‘:::L‘:OEdaﬂriginal]
Carteira Titulos Privados ALM Carteira Titulos Pubficos ALM @ Fundos Crédito Privado - 120% CDI
Indices Port.1 Port.2 Port.3 Port.4 Port.5 Port.6 Port.7 Port.8 Port.9 Port.10
Retorno (%) 6,85 6,93 7,01 7,08 7,16 7,24 7,32 7,39 7,47 7,55
Sharpe 1,78 1,80 1,81 1,82 1,83 1,82 1,76 1,70 1,62 1,51
Volatilidade (%) 3,85 3,86 3,87 3,89 3,91 3,98 4,15 4,34 4,62 5,02
VaR (%) 1,83 1,83 1,84 1,85 1,86 1,89 1,97 2,06 2,19 2,38
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A OTIMIZAGAO DA CARTEIRA DO IPOJUCAPREV

Distribuicdo dos ativos por carteira
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IPOJUCAPREV

(ANALISE DE SOLVENCIA EM 1000
CENARIOS)

LEMA
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MODELAGEM DE CENARIOS

A LEMA gerou 1000 cenarios com trés carteiras para verificar o comportamento dos indices de solvéncia ao longo de dez anos atraveés
do fluxo atuarial fornecido pelo IPOJUCAPREV. Abaixo é destacado o processo metodolégico:

Sao gerados 1000 cenarios para
--------- Projetamos parametros de inflacdo === cada carteira com base nos
parametros definidos

Escolhidas 3 carteiras em perfis de
investimento diferentes

Os cenarios retornam 1000
patrimdnios projetados em cada ano -
(Distribuicdes)

Sdo analisadas as distribuicdes | Escolha da carteira que melhor se
geradas com indices de solvéncia adequa ao fluxo do IPOJUCAPREV

IPOJUCAPREV —JUl/23 LEMA
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IPOJUCAPREV - 1U1/23 PROCESSO DE GERACAO DE CENARIOS LEMA

O processo de geracdo de cenarios foi feito por um andar aleatorio (Random Walk) através do movimento Browniano (Brownian
Motion) que é um processo estocastico* gaussiano que faz movimentos aleatérios e assim, podendo ser utilizado para gerar

simulac¢des de flutuacdes do mercado. - Otimizada

Através de parametros de retorno médio e volatilidade de um il

determinado ativo ou carteira podem ser gerados retornos g

aleatérios. Quanto mais cenarios gerados mais possiveis § e

caminhos de flutuacdes que o ativo ou carteira podem 0.00 1 v

suceder sdo contemplados. ::: | | . ‘ | . . .
2020 2030 2040 2050 20_60 2070 2080 2090 2100

Sendo assim, esse processo foi aplicado para gerar 1000
cenarios (1000 movimentos aleatérios) de cada carteira
definida utilizando seus parametros de retorno e volatilidade.

Moderada

O mesmo foi aplicado para os cenarios de inflacdo utilizando a
volatilidade dos ultimos 60 meses e o cenario médio sendo, a
inflacdo implicita ja utilizada no presente ALM.

Retorno (%)

Cenarios de Inflagao . . - - r - . . .
2020 2030 2040 2050 2060 2070 2080 2090 2100

0.12
Arrojada
0.10 -
_ 0.08 A
&
S 0.06 1 e
g #
0.04 °
g g
(=]
0.02 =
& i
0.00 A
T T T T T T T T T
2020 2030 2040 2050 2060 2070 2080 2090 2100

2020 2030 2040 2050 2060 2070 2080 2090 2100

* Processo estocastico se trata de um conjunto de variaveis aleatérias indexadas a um determinado momento. De modo geral nesse caso analisado a
variavel retorno, o valor dela é dado aleatoriamente em cada ano (momento). Gaussiano porque utiliza a distribuicdo normal.
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DIVISAO DE CARTEIRAS POR NIiVEL DE RISCO LEMA

Foram escolhidas trés carteiras, sendo, a primeira a carteira otimizada e as outras
duas, as carteiras que tiveram a maior frequéncia de solvéncia em todos os cenarios e
estagios (anos) da simulacdo dentre as dez geradas na fronteira do slide 29 e 30.

Carteira Retorno (Nominal) Volatilidade R_Solvencia >=1*
Port.1 12,53% 3,85% 3,52%
Port.9 13,19% 4,62% 14,23%
Port.10 13,27% 5,02% 18,62%

Portanto, as carteiras ficam definidas da seguinte maneira:

= Carteira Otimizada;
= Carteira Moderada ¢ o Portfolio n°9 da Fronteira;
= Carteira Arrojada é o Portfolio n°® 10 da Fronteira.

*Foram consideradas as contribui¢cdes no calculo dos indicadores de solvéncia.

LEMA

IPOJUCAPREV —JUl/23
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DIVISAO DE CARTEIRAS POR

NiIVEL DE RISCO

LEMA

Ativos Port.1 (Otimizada) Port.9 (Moderada) Port.10 (Arrojada)
CDI 19,68 10 10
Ibovespa 10 10 10
IDKA IPCA 2 Anos 0 0 0
IDKA Pré 2 Anos 0 0 0
[FIX 0,36 0,36 0,36
IMA Geral ex-C 0 0 0
IMA-B 0 0 0
IMA-B 5 0 0 0
IMA-B 5+ 0 0 0
IRF-M 0 11,36 19,58
IRF-M 1 10 20 20
IRF-M 1+ 0 0 0
MSCI World 1,28 1,28 1,28
MSCI World (Moeda Original) 0 0 0
S&P 500 4,2 8,72 5,26
S&P 500 (Moeda Original) 0 0 3,46
Carteira Titulos Privados ALM 20 6,58 6,58
Carteira Titulos Publicos ALM 19,35 19,35 19,35
Fundos Crédito Privado - 120% CDI 7,58 5,33 0
Fundos Multimercados - 120% CDI 7,55 7,03 413

IPOJUCAPREV —-JUI/23
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DIVISAO DE CARTEIRAS POR NIiVEL DE RISCO LEMA

Projetamos 1000 cenarios de retornos diarios, para as carteiras selecionadas, ao longo da janela de necessidade de recursos do
IPOJUCAPREV. A tabela abaixo exibe um resumo do resultado das 1000 simula¢8es em todos os periodos (anos) das carteiras escolhidas:

Carteira % De Vezes Retornos Negativos % De Vezes Retornos Positivos Retorno Minimo (%) Retorno Médio Esperado (%) Retorno Maximo (%)

Otimo 4,21 95,79 -8,39
Moderado 5,21 94,79 -10,51
Arrojado 6,56 93,44 -12,95

IPOJUCAPREV —JUl/23
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7,56 30,6
LEMA



IPOJUCAPREV — JUI/23 INDICE DE SOLV ENCIA LEMA

Para a analise de solvéncia nos cenarios de cada carteira no periodo analisado foram utilizados dois indicadores:

Razao de Solvéncia (Funding ratio):
Trata-se da razao do patrimdnio projetado no ano e cenario analisado sobre o valor presente dos beneficios futuros.
=1 : Equilibrio

>1: Superavit
<1: Déficit

A

e =
t Lt

Excedente (Surplus):

O patrimdénio projetado no ano e cenario analisado menos o valor presente dos beneficios futuros.
=0 : Equilibrio
>0 : Superavit

<0 : Déficit St = Ay — Ly

A; - Ativo no tempo t, onde t representa o ano, por exemplo, A,y30 € 0 patrimdnio projetado em 2030. Caso seja considerado as
contribuic¢des futuras, serdo trazidas a valor presente e somadas ao patriménio.

L; - Passivo no tempo t, por exemplo, L,y3, € 0 valor presente dos pagamentos de beneficios de 2030 em diante.

+ O fluxo de benéficos (passivo) utilizados vao até o ano de 2097 para evitar valores zerados e a razao de solvéncia nao ser calculada.
+ Ataxa utilizada para trazer os fluxos de beneficios a valor presente foi a taxa de juros parametro atuarial.

IPOJUCAPREV —JUl/23 LEMA
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IPOIUCAPREV — JUI/23 RESULTADO DOS INDICES POR ANO LEMA

Boxplots que expdem as distribui¢cdes dos resultados dos indices de solvéncia em cada ano dos 1000 cenarios analisados.
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IPOJUCAPREV —JUI/23

DISTRIBUICAO DOS INDICES NOS CENARIOS EM 2052

LEMA

e E E Otimizada 0.0014 - E i E Ctimizada
|' : Moderada : : : Moderada
; : Arrojada : : : “ Arrojada
150 : : === Razio=1 0.0012 : : === Surplus =0
1.25 y E ; 0.0010 4 | i i
b | [ i
2 100 | z 0.0008 i
& | & L
0.75 1 0.0006
0.50 0.0004
0.25 1 0.0002 4
0.00 - =l 0.0000 - =
) El 4 3000
Razao de Solvéncia em 2052 Surplus em 2052 (Milhoes Rs)
Razao de Solvéncia Excedente - Surplus
Portfélio Cenario Ruim Cenario Base Cenario Bom Cenarios Razao Cenario Ruim Cenario Base Cenario Bom
Probabilidade: 15% Probabilidade: 50% Probabilidade: 35% <1 ("Déficit") Probabilidade: 15% Probabilidade: 50% Probabilidade: 35%
Otimizada -11,80% 15,00% 30,50% 969 -1390,99 -1057,36 -864,416
Moderada 1,40% 42,80% 62,90% 837 -1227,56 -711,74 -462,253
Arrojada 1,50% 50,40% 70,90% 788 -1225,68 -617,292 -362,62

IPOJUCAPREV - JUL/23
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IPOJUCAPREV — 1UI/23 CONCLUSAO DOS RESULTADOS LEMA

De acordo com os resultados apresentados, vimos que conforme aumenta o nivel de risco das carteiras, elevam-se as
possibilidades de resultados mais dispersos, para ambos os lados (tanto positivo quanto negativo) da cauda da distribui¢ao
formada, no entanto, esses portfolios com riscos mais elevados tendem a apresentar melhor performance frente aos
cenarios de inflacao vigorosos.

Analisando a frequéncia dos portfolios o quanto ficam acima do “equilibrio” em todos os cenarios ao longo dos periodos
destacados no slide 35. Observamos que e a carteira Arrojada tem o melhor resultado com 18,62% em frequéncia de
solvéncia (100%). Enquanto que a carteira Otima e a Moderada tiveram um resultado de 3,52% e 14,23%, respectivamente.
Agqui vemos uma baixa frequéncia em que o plano fica solvente, por exemplo, a carteira Arrojada, sendo a melhor dentre as
pares, atinge 18,62% de solvéncia em todos 0s cenarios e anos, ou seja, ha uma frequéncia de 81,38% de insolvéncia.

Analisando as distribuicdes no ano de 2052 (slide anterior), no cenario base (50%), vimos a carteira Otimizada com
resultado de 15,0% e a Moderada e Arrojada com 42,8% e 50,4%, respectivamente. Todas abaixo do equilibrio de 100% do
indice de solvéncia no periodo analisado (2052).

No cenario ruim (15%) temos valores proximos entre a carteira moderada e a arrojada sendo 1,4% e 1,5%,
respectivamente. Ja a carteira otimizada atingiu, um patamar negativo de 11,80%, isto significa que para este cenario o
patrimoénio projetado ficou negativo no ano de 2052, isto é, acumulou uma “divida” referente aos benéficos que deveriam ter
sido pagos em periodos anteriores.

Quando examinamos o cenario bom (35%) temos um valor de 70,9% por parte da carteira Arrojada que atinge resultados
mais dispersos devido a maior volatilidade, e chega mais préoximo ao equilibrio dentre suas pares, nesta analise do ano de
2052. Mas temos a Moderada e a Otimizada com, 62,9% e 30,5% respectivamente, ou seja, a Moderada num patamar bem
proximo ao da Arrojada mas todas abaixo do patamar de “equilibrio” mesmo no cenario bom.
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IPOJUCAPREV — 1UI/23 CONCLUSAO DOS RESULTADOS LEMA

Quando observamos o numero de cenarios que ficam abaixo desse equilibrio no ano de 2052, o melhor resultado é o da
carteira Arrojada que teve 788 de quantidade de vezes abaixo do 100% de solvéncia. Mesmo sendo o melhor resultado
dentre as pares, notamos um resultado adverso, no qual a maior quantidade é abaixo do necessario, isto é, dentre os 1000
cenarios do ano de 2052, s6 212 ficaram acima do equilibrio.

Concluimos que a melhor estratégia a ser assumida é a da carteira Arrojada, a qual teve os melhores resultados
dentre as pares. Todavia, observamos uma situacao adversa na relacdao entre ativos e passivos do plano, como
expresso pela taxa robusta de 7,9908% necessaria para o equilibrio. Em que a carteira mais vigorosa, a Arrojada, tem
um retorno esperado de 7,5500%, abaixo do patamar necessario, a qual atingiu, apenas, o patamar de solvéncia em
18,62% de todos dos casos.

Esta situacdo diverge bastante a observada no estudo de ALM de 2022, em que a taxa real necessaria para o
equilibrio foi de 6,08% e as carteiras atingiram mais de 70% de frequéncia de solvéncia em todos os casos
analisados. Sendo assim, sugerimos que tal situacdao adversa seja tratada com o atuario do IPOJUCAPREV e com os
conselheiros para verificar os motivos e possiveis solucdes.
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CONCLUSAO MOVIMENTACOES LEMA

indices ATUAL (Jun-23) Port.1 (Otimizada) GAP

CDI 16,5% 19,7% 3,2%

Ibovespa 11,1% 10,0% -1,1%

IDKA IPCA 2 Anos 0,0% 0,0% 0,0%

IDKA Pré 2 Anos 0,0% 0,0% 0,0%

IFIX 0,4% 0,4% 0,0%

IMA Geral ex-C 0,0% 0,0% 0,0%

IMA-B 0,0% 0,0% 0,0%

IMA-B 5 2,9% 0,0% -2,9%

IMA-B 5+ 0,0% 0,0% 0,0%

IRF-M 5,3% 0,0% -5,3%

IRF-M 1 15,6% 10,0% -5,6%

IRF-M 1+ 0,0% 0,0% 0,0%

MSCI World 6,2% 1,3% -5,0%

MSCI World (Moeda Original) 0,0% 0,0% 0,0%
S&P 500 0,0% 4,2% 4,2%

S&P 500 (Moeda Original) 0,0% 0,0% 0,0%
Carteira Titulos Privados ALM 6,6% 20,0% 13,4%
Carteira Titulos Publicos ALM 19,4% 19,4% 0,0%
VERTICE + FIP* 3,3% 0,0% -3,3%

Fundos Crédito Privado - 120% CDI 7,6% 7,6% 0,0%
Fundos Multimercados - 120% CDI 5,4% 7,6% 2,2%

TOTAL 100,0% 100,0% -
* Como supracitado os fundos Vértices e FIP sdo iliquidos, foram considerados para as posi¢fes ficarem em linha com a carteira atual.
IPOJUCAPREV - JUI/23 LEMA
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CONCLUSAO MOVIMENTACOES LEMA

indices ATUAL (Jun-23) Port.10 (Arrojada) GAP

CDI 16,5% 10,00% -6,5%

Ibovespa 11,1% 10,00% -1,1%

IDKA IPCA 2 Anos 0,0% 0,00% 0,0%

IDKA Pré 2 Anos 0,0% 0,00% 0,0%

IFIX 0,4% 0,36% 0,0%

IMA Geral ex-C 0,0% 0,00% 0,0%

IMA-B 0,0% 0,00% 0,0%

IMA-B 5 2,9% 0,00% -2,9%

IMA-B 5+ 0,0% 0,00% 0,0%
IRF-M 5,3% 19,58% 14,3%

IRF-M 1 15,6% 20,00% 4,4%

IRF-M 1+ 0,0% 0,00% 0,0%

MSCI World 6,2% 1,28% -5,0%

MSCI World (Moeda Original) 0,0% 0,00% 0,0%
S&P 500 0,0% 5,26% 5,3%

S&P 500 (Moeda Original) 0,0% 3,46% 3,5%
Carteira Titulos Privados ALM 6,6% 6,58% 0,0%
Carteira Titulos Publicos ALM 19,4% 19,35% 0,0%
VERTICE + FIP 3,3% 0,00% -3,3%
Fundos Crédito Privado - 120% CDI 7,6% 0,00% -7,6%
Fundos Multimercados - 120% CDI 5,4% 4,13% -1,2%

TOTAL 100,0% 100,0% -
* Como supracitado os fundos Vértices e FIP sdo iliquidos, foram considerados para as posi¢fes ficarem em linha com a carteira atual.
IPOJUCAPREV - JUI/23 LEMA
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ANEXOS CARTEIRA RENDA FIXA ATUAL (06/23) LEMA

ATIVO CNPJ SALDO R$ % ENQUADRAMENTO DISP. ALM

Titulos Publicos - 82.089.219,72 19,35% Artigo 7°, Inciso |, Alinea"a" - Carteira Titulos Publicos ALM
Titulos Privados - 27.929.917,60 6,58% Artigo 7°, Inciso IV - Carteira Titulos Privados ALM
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TP FI RF 10.740.670/0001-06 42.943.177,75 10,12% Artigo 7°, Inciso |, Alinea"b " D+0 IRF-M 1

CAIXA BRASIL IRF-M TP FI RF 14.508.605/0001-00 22.311.237,79 5,26% Artigo 7°, Inciso |, Alinea" b " D+0 IRF-M

CAIXA BRASIL 2024 | TP FI RF 18.598.288/0001-03 3.639.889,06 0,86% Artigo 7°, Inciso |, Alinea" b " D+0 Vértice

CAIXA BRASIL 2024 IV TP FI RF 20.139.595/0001-78 2.351.728,06 0,55% Artigo 7°, Inciso |, Alinea" b " D+0 Vértice

CAIXA BRASIL 2030 Il TP FI RF 20.139.534/0001-00 3.514.656,30 0,83% Artigo 7°, Inciso |, Alinea" b " D+2 Vértice

BB TP X FI RF PREVID 20.734.931/0001-20 1.054.006,21 0,25% Artigo 7°, Inciso |, Alinea"b " D+1 Vértice

BTG PACTUAL 2024 TP FI RF 23.176.675/0001-91 832.821,91 0,20% Artigo 7°, Inciso |, Alinea"b " D+0 Vértice

ICATU VANGUARDA INFLACAO CURTA FI RENDA FIXA LP 10.922.432/0001-03 11.113.012,20 2,62% Artigo 7°, Inciso |, Alinea"b " D+1 IMA-B 5

BB IRF-M 1 TP FIC RF PREVID 11.328.882/0001-35 19.452.891,66 4,59% Artigo 7°, Inciso |, Alinea"b " D+0 IRF-M 1

CAIXA BRASIL IRF-M 1 TP FI RF 10.740.670/0001-06 3.560.130,66 0,84% Artigo 7°, Inciso |, Alinea"b " D+0 IRF-M 1

CAIXA BRASIL IMA-B 5 TP FI RF 11.060.913/0001-10 1.005.890,98 0,24% Artigo 7°, Inciso |, Alinea" b " D+0 IMA-B 5

CAIXA BRASIL DISPONIBILIDADES FI RF 14.508.643/0001-55 1.363.844,99 0,32% Artigo 7°, Inciso |, Alinea"b " D+0 CDlI

CAIXA BRASIL FI RF REF DI LP 03.737.206/0001-97 16.478.103,17 3,88% Artigo 7°, Inciso lll, Alinea"a " D+0 CDlI

BNB PLUS FIC RF LP 06.124.241/0001-29 1.456.448,56 0,34% Artigo 7°, Inciso lll, Alinea"a " D+1 CDI

BRADESCO PREMIUM FI RF REF DI 03.399.411/0001-90 18.515.733,80 4,37% Artigo 7°, Inciso lll, Alinea"a " D+0 CDI

BB PERFIL FIC RF REF DI PREVIDENC 13.077.418/0001-49 32.058.518,56 7,56% Artigo 7°, Inciso lll, Alinea"a " D+0 CDI

RIO BRAVO ESTRATEGICO IPCA FI RENDA FIXA 50.533.505/0001-90 7.460.780,87 1,76% Artigo 7°, Inciso lll, Alinea"a " D+2 Fundos Crédito Privado - 120% CDI
INVEST DUNAS FIDC MULTISSETORIAL SENIOR LP 13.633.964/0001-19 33.422,14 0,01% Artigo 7°, Inciso V, Alinea"a " VR Fundos Crédito Privado - 120% CDI
BTG PACTUAL CREDITO CORPORATIVO | FIC RF CP LP 14.171.644/0001-57 20.454.704,76 4,82% Artigo 7°, Inciso V, Alinea"b " D+31 Fundos Crédito Privado - 120% CDI
ICATU VANGUARDA FI RF INFLACAO CP LP 19.719.727/0001-51 4.288.683,47 1,01% Artigo 7°, Inciso V, Alinea"b " D+32 Fundos Crédito Privado - 120% CDI
CAIXA VALOR DIVIDENDOS RPPS FIC ACOES 15.154.441/0001-15 8.630.796,22 2,03% Artigo 8°, Inciso | D+15 Ibovespa
CONSTANCIA FUNDAMENTO FI ACOES 11.182.064/0001-77 6.549.289,00 1,54% Artigo 8°, Inciso | D+32 Ibovespa
SULAMERICA SELECTION FIC ACOES 34.525.068/0001-06 11.513.613,06 2,71% Artigo 8°, Inciso | D+32 Ibovespa

BTG PACTUAL ABSOLUTO INSTITUCIONAL FIC ACOES 11.977.794/0001-64 2.932.467,56 0,69% Artigo 8° Inciso | D+23 Ibovespa

ITAU DUNAMIS FIC ACOES 24.571.992/0001-75 4.377.331,21 1,03% Artigo 8°, Inciso | D+20 Ibovespa

4UM SMALL CAPS FI ACOES 09.550.197/0001-07 4.317.116,50 1,02% Artigo 8° Inciso | D+29 Ibovespa

AZ QUEST SMALL MID CAPS FIC ACOES 11.392.165/0001-72 8.593.473,02 2,03% Artigo 8°, Inciso | D+3 Ibovespa

BB FATORIAL FIC ACOES 07.882.792/0001-14 3.207.955,71 0,76% Artigo 8°, Inciso | D+6 MSCI World

AXA WF INVESTIMENTO NO EXT. FIC ACOES 35.002.482/0001-01 3.281.877,71 0,77% Artigo 9°, Inciso Il D+6 MSCI World

MS GLOBAL OPPORTUNITIES ADVISORY IE FIC ACOES 33.913.562/0001-85 2.148.200,53 0,51% Artigo 9°, Inciso Il D+3 MSCI World

CAIXA INSTITUCIONAL BDR NiVEL | FI ACOES 17.502.937/0001-68 17.802.352,59 4,20% Artigo 9°, Inciso Il D+3 MSCI World

RIO BRAVO PROTECAO Il FIM 44.602.982/0001-67 5.201.423,32 1,23% Artigo 10°, Inciso | D+0 Fundos Multimercados - 120% CDI
CAIXA JUROS E MOEDAS FI MULTIMERCADO LP 14.120.520/0001-42 17.507.801,35 4,13% Artigo 10°, Inciso | - Fundos Multimercados - 120% CDI
ATICO FLORESTAL MULTIESTRATEGIA FIP 12.312.767/0001-35 2.674.193,23 0,63% Artigo 10°, Inciso Il VR FIP

GERACAOQ DE ENERGIA MULTIESTRATEGIA FIP 11.490.580/0001-69 - 37.146,73 -0,01% Artigo 10°, Inciso Il - FIP

SOCOPA Fll - REIT11 16.841.067/0001-99 614.336,23 0,14% Artigo 11° - IFIX

VECTOR QUELUZ LAJES CORPORATIVAS FII - CLASSE B 13.842.683/0001-76 926.918,09 0,22% Artigo 11° - IFIX

IPOJUCAPREV —-JUI/23
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424.150.818,82

100,00%

LEMA



TiTULO

VENC.

ANEXOS_CARTEIRA ATUAL (06/2023)

COMPRA QTD P.U. COMPRA P.U. ATUAL MARCAGCAO VALOR COMPRA VALOR ATUAL

Taxa

% CARTEIRA TP

LEMA

% CARTEIRA

TOTAL

NTN-B 2030 15/08/2030 24/09/2021 951 4.016,33 4.540,35 CURVA 3.819.531,39  4.317.876,63 4,68% 5,26% 1,02%
NTN-B 2045 15/05/2045 24/09/2021 1300  4.296,32 4.769,56 CURVA 5.585.216,00  6.200.424,53 4,88% 7.55% 1,46%
NTN-B 2055 15/05/2055 24/09/2021 2000  4.372,99 4.867,18 CURVA 8.745.972,01 9.734.350,97 4,92% 11,86% 2,30%
NTN-B 2050 15/08/2050 24/09/2021 740  4.289,62 4.890,47 CURVA 3.174.319,33  3.618.946,32 4,90% 4,41% 0,85%
NTN-B 2035 15/05/2035 24/09/2021 1081  4.179,92 4.615,95 CURVA 4.518.492,43  4.989.846,93 4,75% 6,08% 1,18%
NTN-B 2040 15/08/2040 24/09/2021 1400  4.188,52 4.764,62 CURVA 5.863.923,39  6.670.465,54 4,84% 8,13% 1,57%
NTN-B 2026 15/08/2026 24/09/2021 307  3.900,48 4.385,31 CURVA 1.197.446,76  1.346.289,27 4,55% 1,64% 0,32%
NTN-B 2055 15/05/205518/10/2021 1169  4.275,37 4.705,37 CURVA 4.997.904,79  5.500.582,15 5,15% 6,70% 1,30%
NTN-B 2050 15/08/2050 18/10/2021 477  4.189,29 4.728,11 CURVA 1.998.291,40  2.255.310,17 5,15% 2,75% 0,53%
NTN-B 2040 15/08/204020/12/2021 382  4.198,69 4.586,93 CURVA 1.603.897,77  1.752.205,98 5,20% 2,13% 0,41%
NTN-B 2055 15/05/205520/12/2021 248  4.200,78 4.600,99 CURVA 1.041.792,34  1.141.046,25 5,30% 1,39% 0,27%
NTN-B 2045 15/05/204520/12/2021 387  4.137,39 4.526,21 CURVA 1.601.169,44  1.751.641,40 531% 2,13% 0,41%
NTN-B 2050 15/08/2050 20/12/2021 837  4.216,06 4.616,14 CURVA 3.528.844,70  3.863.709,42 5,33% 4,71% 0,91%
NTN-B 2030 15/08/203006/01/2022 316  4.051,28 4.389,42 CURVA 1.280.204,51 1.387.057,01 5,29% 1,69% 0,33%
NTN-B 2045 15/05/204506/01/2022 395  4.061,65 4.419,98 CURVA 1.604.353,29  1.745.890,36 5,50% 2,13% 0,41%
NTN-B 2055 15/05/205506/01/2022 859  4.109,38 4.475,70 CURVA 3.529.954,67  3.844.626,48 5,49% 4,68% 0,91%
NTN-B 2026 15/08/2026 06/01/2022 100  3.976,86 4.300,51 CURVA 397.686,14 430.050,91 5,27% 0,52% 0,10%
NTN-B 2035 15/05/203506/01/2022 356  4.056,13 4.401,76 CURVA 1.443.980,50  1.567.025,96 5,32% 1,91% 0,37%
NTN-B 2040 15/08/204006/01/2022 388  4.132,47 4.492,19 CURVA 1.603.397,32  1.742.970,77 5,40% 2,12% 0,41%
NTN-B 2050 15/08/2050 06/01/2022 251 4.141,45 4.509,37 CURVA 1.039.504,98  1.131.850,88 5,50% 1,38% 0,27%
NTN-B 2035 15/05/203521/11/2022 697  3.943,16 4.434,88 MERCADO  2.748.382,52  3.091.111,01 6,12% 3,77% 0,73%
NTN-B 2032 15/08/203221/11/2022 686  4.004,42 4.459,15 MERCADO  2.747.031,03  3.058.976,85 6,13% 3,73% 0,72%
NTN-B 2045 15/05/204513/12/2022 646  3.865,42 4.442,06 MERCADO  2.497.059,65  2.869.570,19 6,32% 3,50% 0,68%
NTN-B 2027 15/05/2027 30/05/2023 1898  4.214,06 4.255,74 MERCADO  7.998.281,58  8.077.393,73 5,41% 9,84% 1,90%

TOTAL TP 82.089.219,71 5,20% 74,6% 19,35%

LF BTG PACTUAL IPCA31/12/9999 28/09/2022 11  500.000,00 551.619,16  CURVA 5.500.000,00  6.067.810,76 7,75% 21,73% 1,43%
LF BTG PACTUAL IPCA31/12/9999 26/10/2022 9 500.000,00 550.096,84  CURVA 4.500.000,00  4.950.871,59 7,71% 17,73% 1,17%
LF BTG PACTUAL IPCA31/12/999911/11/2022 200  50.000,00  54.645,92 CURVA 10.000.000,00 10.929.184,27 6,90% 39,13% 2,58%
LF BTG PACTUAL IPCA31/12/9999 21/11/2022 110 50.000,00  54.382,28 CURVA 5.500.000,00  5.982.050,98 7,50% 21,42% 1,41%
TOTAL TPV 27.929.917,60 7,36% 25,39% 6,58%

TOTAL GERAL

110.019.137,31

100,00% 25,94%

LEMA

IPOJUCAPREV —-JUI/23
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COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
Rua Sete de Setembro, 111/2-5° e 23-34° Andares — Centro — Rio de Janeiro - RJ — CEP: 20050-901 — Brasil
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Oficio-Circular Conjunto n°® 6/2023/CVM/SIN/SRPC
Rio de Janeiro, 10 de julho de 2023

Aos
Regimes Proprios de Previdéncia Social (“RPPS”) e prestadores de servicos de fundos de
investimento

Assunto: Esclarecimentos sobre a aplicacdo das regras de desenquadramento passivo previstas
na Resolugdo CMN n°4.963, de 2021, relativas a classificacao de risco de crédito dos ativos presentes
nos fundos de investimento com recursos de RPPS e ao prazo para desinvestimentos que podem afetar
as decisoes de alocacao de outros investidores.

1. A Resolugdo CMN n° 4.963, de 2021, revogou a Resolugdo CMN n° 3922, de 2010, e teve como
objetivo atualizar e adequar as normas relacionadas a aplicagdo dos recursos pelos Regimes Proprios
de Previdéncia Social (RPPS). O art. 29 desse ato normativo dispde que a Secretaria de Previdéncia,
atual Secretaria de Regime Proprio e Complementar do Ministério da Previdéncia Social, e a
Comissao de Valores Mobilidrios, editem regulamentacdes procedimentais para o seu cumprimento.

2. Além disso, a Resolucdo CMN n° 4.963, de 2021, estabeleceu a exigéncia de que os ativos dos
fundos de investimento investidos pelos RPPS tenham baixo risco de crédito e incluiu um rol taxativo
de situagdes involuntarias de desenquadramento que permitem a manutencdo tempordria das
aplicagdes dos RPPS, por até 180 dias, desde que seja comprovado que o desenquadramento ocorreu
de forma nao intencional e que o desinvestimento acarretaria maiores riscos para o cumprimento dos
principios estabelecidos, conforme segue:

Art. 27. Os regimes proprios de previdéncia social poderdo manter em carteira, por até 180 (cento e
oitenta) dias, as aplicagoes que passem a ficar desenquadradas em relagdo a esta Resolugdo, desde
que seja comprovado que o desenquadramento foi decorrente de situagées involuntdarias, para as
quais ndo tenha dado causa, e que o seu desinvestimento ocasionaria, comparativamente a sua
manutengdo, maiores riscos para o atendimento aos principios previstos no art. 1°desta Resolugdo.

$ 1° Para fins do disposto no caput, sdo consideradas situagoes involuntdarias:
I - entrada em vigor de alteragoes desta Resolug¢do;

11 - resgate de cotas de fundos de investimento por um outro cotista, nos quais o regime proprio de
previdéncia social ndo efetue novos aportes;

11l - valorizagdo ou desvaloriza¢do de ativos financeiros do regime proprio de previdéncia social;

1V - reorganizagdo da estrutura do fundo de investimento em decorréncia de incorporagdo, fusdo,
cisdo e transformagado ou de outras deliberagoes da assembleia
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COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
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geral de cotistas, apos as aplica¢oes realizadas pela unidade gestora do regime proprio de
previdéncia social;

V - ocorréncia de eventos de riscos que prejudiquem a formagdo das reservas e a evolug¢do do
patriménio do regime proprio de previdéncia social ou quando decorrentes de revisdo do plano de
custeio e da segregagdo da massa de segurados do regime;

VI - aplicagoes efetuadas na aquisi¢do de cotas de fundo de investimento destinado exclusivamente a
investidores qualificados ou profissionais, caso o regime proprio de previdéncia social deixe de
atender aos critérios estabelecidos para essa categorizagdo em regulamentagdo especifica; e

VII - aplicagoes efetuadas em ativos financeiros que deixarem de observar os requisitos e condigoes
previstos nesta Resolugdo.

Art. 7°...

§ 5° Os responsaveis pela gestdo de recursos do regime proprio de previdéncia social deverdo
certificar-se de que os direitos, titulos e valores mobiliarios que compdem as carteiras dos fundos de
investimento de que trata este artigo e os respectivos emissores sdo considerados de baixo risco de
crédito.

3. Essas modificagdes tiveram como objetivo trazer clareza e seguranga juridica, ao esclarecer as
circunstancias em que o desenquadramento pode ocorrer, e estabelecer diretrizes para a atuacdo dos
gestores dos RPPS, uma vez que a Resolugdio CMN n° 3.922, de 2010, previa como
desenquadramento passivo apenas aquele decorrente de valorizagdo ou desvalorizagdo de ativos.

4. Uma vez que esclarece as situagdes que serdo consideradas como de desenquadramento passivo e
estabelecer um prazo de 180 dias para a adog¢do de medidas pelos gestores de RPPS, em principio,
deveria sempre ser cumprido o prazo previsto no caput do art. 27 da Resolugdo CMN n° 4.963, de
2021, que determina o reenquadramento em até 180 dias das aplicacdes para desenquadramentos
involuntarios.

5. Entretanto, recentemente, a companhia Lojas Americanas S/A divulgou fatos relevantes a partir de
11 de janeiro de 2023 cuja consequéncia foi a de perdas significativas de seu valor de
mercado. Depois, a empresa emitiu comunicado relevante ao mercado informando que deu entrada
em pedido de Recuperacdo Judicial. No ambito dos fundos de investimento e em linha com a
regulamentagdo aplicavel, tais ativos sofreram marcacdo imediata a mercado de seu valor, o que
impactou de forma consideravel e negativa os valores de cota a eles atribuidos.

6. Assim, os RPPS que possuem fundos de investimento com ativos de crédito emitidos pela
companhia Lojas Americanas S/A passaram a se encontrar em uma situacdo de desenquadramento
em relacdo ao inciso VII do art. 27 ¢/c com o § 5° do art. 7° da Resolucao CMN n°® 4963, de 2021,
devido ao alto risco de crédito que esses ativos passaram a ter.
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7. Contudo, duas questdes precisam ser analisadas: 1) interpretacdo quanto a0 momento em que deve
ser verificado o rebaixamento de nota do ativo financeiro privado presente nos fundos de investimento
com recursos de RPPS, para aplicagdo das regras de desenquadramento passivo; e ii) as perdas
implicadas pela imposi¢ao de desinvestimento aos RPPS no prazo normativo de 180 dias.

8. Em relacdo a primeira questao, ao analisarmos o conjunto normativo, € possivel observar que o art.
27, combinado com o § 5° do art. 7° da Resolugdo CMN n° 4.963, de 2021, determinam tacitamente
que a verificagdo do risco de crédito deve ser feita de forma continua, nao se limitando apenas ao
momento da aplicagdo. Isso ocorre devido a obrigatoriedade de reenquadrar as aplicagdes que se
tornarem nao conformes com as normas mencionadas a qualquer momento. Além disso, o proprio
inciso IV do § 1° do art. 1° estabelece que os responsaveis pela gestdo dos RPPS devem adotar regras,
procedimentos e controles que visam observar o disposto nessa Resolucao.

9. A Resolugdo do CMN, ao enfatizar os critérios de monitoramento das aplicagdes, deixa claro que
a verificagdo em relagcdo ao enquadramento as normas deve ser realizada de maneira constante, nao
se restringindo ao momento do investimento inicial. O conceito de desenquadramento passivo, por
sua vez, refere-se a um investimento que estava em conformidade com a norma no momento da
aplicacdo, mas que, devido a circunstancias involuntarias, ou seja, fora do controle do RPPS, deixou
de atender as exigéncias da Resolugdo, requerendo-se, portanto, uma acao diligente por parte do
regime proprio, nos termos do art. 27 da Resolucdo CMN n° 4963, de 2021, a fim de restabelecer a
conformidade com as normas nela estabelecidas.

10. Assim, no caso de aplicagdes de RPPS nesses ativos por meio de fundos de investimento, a data
de inicio da contagem do prazo de 180 dias deve se dar a partir do momento em que os
administradores fiduciarios desses fundos reconheceram a mudanca no nivel de qualidade de crédito
desse emissor.

11. Ja em relagdo a segunda questdo, a imposi¢ao de desinvestimentos pelos RPPS dentro do prazo
de 180 dias, conforme estabelecido no art. 27 da Resolucado CMN n° 4963, de 2021, pode levar o
fundo investido a sofrer relevante impacto de liquidez justo em um momento de estresse, além de ter
impacto inclusive nas decisdes de alocacao de outros investidores desses fundos que possuem RPPS
como cotistas, exercendo efeito pro-ciclico que pode majorar as perdas do RPPS.

12. E importante considerar que, no caso especifico relacionado aos RPPS que possuem fundos de
investimentos com ativos de crédito da companhia Lojas Americanas S/A, as possibilidades de perdas
ja estdo devidamente precificadas pelos prestadores de servico dos fundos, o que reserva pouca ou
nenhuma vantagem na realizacdo do desinvestimento em prazo certo, que, assim, apenas poderia
acarretar consequéncias adversas aos cotistas.

13. Ademais, ndo custa lembrar que os gestores do fundo de investimento envolvidos, a luz de seus
deveres fiducirios previstos na regulamentacdo da CVM a eles aplicavel, j& vém envidando os
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melhores esforcos exigidos pelas circunstancias para a recuperagdo do crédito, em nome do interesse
tanto dos RPPS cotistas, assim como dos demais cotistas que investem nesses mesmos fundos.

14. Assim, nesse contexto, por se tratar de uma situacdo atipica e singular, e a expectativa ainda de
que o processo de recuperagdo perdure por prazo superior ao previsto na regulamentagdo para o
reenquadramento ordindrio, € justificavel autorizar que esses RPPS mantenham tais fundos em sua
carteira por um prazo superior aos 180 dias estabelecidos, levando em conta as perdas que podem
surgir com o desinvestimento precoce.

15. Portanto, a extensdo do prazo de manutencdo desses fundos especificos desenquadrados na
carteira do RPPS além dos 180 dias ¢ uma medida justificada e embasada na defesa, por parte desses
cotistas, de seus melhores interesses diante das circunstancias. Essa extensao se aplica aos fundos
especificos, cujas carteiras foram afetadas pelo rebaixamento.

16. E importante ressaltar que o caput do artigo 27 da Resolugio CMN 4963/2021, ao estabelecer o
prazo de 180 dias para o desinvestimento dos ativos que ficaram desenquadrados em relagao as
diretrizes dessa resolugdo, confere ao gestor do RPPS a prerrogativa de tomar a decisdo sobre o
momento mais adequado para sair desses ativos. Ao estabelecer um prazo especifico para o
desinvestimento, a Resolugdo CMN n° 4963, de 2021, concede ao gestor do RPPS um espacgo de
tempo para avaliar com cautela e analisar as condi¢des de mercado, considerando os potenciais riscos
e impactos decorrentes do desinvestimento. Esse prazo permite ao gestor do regime realizar estudos
e analises aprofundadas, bem como buscar alternativas que minimizem 0s prejuizos € maximizem
seus resultados.

17. Além disso, cabe aos responsaveis pela gestdo dos RPPS adotar medidas de controle de definir
qual o melhor momento para o desinvestimento, com a observancia ao que exige o art. 125 da Portaria
MTP n° 1.467, de 2022, segundo o qual deverdo ser identificados, analisados, avaliados, controlados
e monitorados os riscos dos investimentos de recursos, "por meio de procedimentos e controles
internos formalizados".

18. Finalmente, ressalta-se que a Comissao de Valores Mobiliarios e a Secretaria de Regime Proprio
e Complementar do Ministério da Previdéncia Social, nos termos do art. 29 da Resolugdo CMN n°
4.963, de 2021, e dos Acordos de Cooperagao Técnica publicados em 24 de dezembro de 2015 e 16
de dezembro de 2020, tém, ao longo dos ultimos anos, intensificado o intercdmbio de informagdes e
a execucdo de agdes coordenadas de supervisdo dos segmentos sob sua responsabilidade, visando
alcangar maior eficiéncia e eficacia em suas respectivas areas de atuacgao.

Atenciosamente,

Assinado digitalmente por
DANIEL WALTER MAEDA BERNARDO
Superintendente de Supervisdo de Investidores Institucionais
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FitchRatings

RATING ACTION COMMENTARY
Fitch Rebaixa Ratings da Light para 'CCC+/‘CCC(bra)’

Brazil ThuO02 Feb, 2023-13:54ET

Fitch Ratings - Sdo Paulo - 02 Feb 2023: A Fitch rebaixou, hoje, os IDRs (/ssuer Default Ratings - Ratings de Inadimpléncia de Emissor)
em Moedas Local e Estrangeira da Light S.A. (Light) e de suas subsidiarias integrais Light Servicos de Eletricidade S.A. (Light Sesa) e Light
Energia S.A. (Light Energia) para ‘CCC+’, de ‘BB-. A Fitch também rebaixou os Ratings em Escala Nacional dessas entidades para
'CCC(bra)', de 'AA-(bra)" Os ratings dos instrumentos de divida em moeda estrangeira e em moeda local foram rebaixados para
‘CCC+/'RR4’ e ‘CCC(bra).

O rebaixamento reflete um risco de crédito substancial para a Light no pagamento pontual de principal e juros de suas obrigacoes apds
o anuncio de que havia contratado a Laplace Financas com o objetivo de melhorar sua estrutura de capital, e a estratégia no mercado de
crédito mais restritivo, devido a inadimpléncia da Americanas S.A. (Americanas). A confluéncia desses fatores reduz substancialmente a
capacidade de o grupo levantar necessidades de financiamento para suportar o seu fluxo de caixa livre (FCF) negativo esperado e a
amortizacao da divida. Antes desses desenvolvimentos recentes, a Fitch esperava que a Light levantasse até BRL1,8 bilhdo em 2023,
por meio da securitizacao de recebiveis, para atender as suas necessidades de financiamento.

PRINCIPAIS FUNDAMENTOS DO RATING

Potencial Reestruturacao da Divida: Para evitar uma reestruturacido em meio a um cendrio desafiador, a Light precisard manter o
acesso a financiamentos bancarios ou do mercado de capitais. Na auséncia de financiamento adicional, a empresa precisara de alguma
combinacdo de venda de ativos, uma oferta subsequente de acdes ou mais clareza sobre a renovacao da concessao da Light Sesa,



principal subsididria da empresa. A Fitch acredita que a contratacdo da Laplace, que assessora varias empresas que reestruturaram
dividas no Brasil, reduz significativamente a disposicao de os credores fornecerem novos financiamentos ao grupo para cobrir suas
necessidades de financiamento de 2023 e 2024. A recente recuperacao judicial da Americanas também pode desempenhar um papel na
capacidade de o grupo levantar dividas, ja que varios credores sofreram perdas materiais. O potencial efeito sobre a capacidade de a
Light refinanciar divida devido a incerteza em torno da renovacado da concessao da Light Sesa ja havia sido uma consideracao de crédito
importante para a ultima revisdo da Perspectiva do rating para Negativa, de Estavel, mas novas emissoes de divida provavelmente se

tornarao mais desafiadoras.

Elevada Necessidade de Refinanciamento: A Fitch esta preocupada com a capacidade de a Light garantir financiamento. A agéncia
estimava que o grupo captaria até BRL1,8 bilhdo em financiamentos em 2023, e, pelo menos, BRL1,5 bilhdo em 2024. Em caso de ndo
renovacao da concessao da Light Sesa, a empresa deveria receber uma indenizacdo por dividas ndo amortizadas igual a sua base de
ativos, atualmente avaliada em BRL10,1 bilhdes, que se compara a uma divida consolidada no balanco de aproximadamente BRL13
bilhdes e uma posicao de caixa de BRL4,0 bilhées em setembro de 2022. A indenizacao suportaria a perspectiva de recuperacao da

divida, se necessario.

Alavancagem Consolidada Moderada: A alavancagem ajustada consolidada da Light deve permanecer em niveis moderados, apesar de
moderada a alta no dmbito da Light Sesa. O cenario-base estima uma divida liquida ajustada/EBITDA em 4,3 vezes em 2022 e 4,1 vezes
em 2023, incluindo garantias prestadas a Norte Energia S.A. (Norte Energia) como divida fora do balanco (BRL733 milhées em setembro
de 2022). Para a Light Sesa, a alavancagem liquida é estimada em 5,5 vezes em 2022 e em 5,2 vezes em 2023, de 6,9 vezes em setembro
de 2022.

Ratings de Divida Limitados: A Fitch aplica uma abordagem sob medida para a recuperacdo de emissores classificados como 'B+' e
inferior, usando a mais alta das estimativas de continuidade e liquidacao para a avaliacdo da empresa. No caso da Light, a Fitch projeta
taxas de recuperacdo compativeis com um Rating de Recuperacdo 'RR1' para dividas com garantias (BRL1,7 bilhdo) e 'RR3' para dividas
quirografarias (BRL11,0 bilhdes), o que poderia levar a elevacdo do IDR em Moeda Estrangeira da divida em moeda estrangeira da Light.
No entanto, o "Tratamento Especifico por Pais dos Critérios de Ratings de Recuperacao" da Fitch limita em 'RR4' a recuperacao de
instrumentos de divida no Brasil, resultando em um rating de instrumento igual ao IDR em Moeda Estrangeira da Light. Esses limites



refletem as preocupacoes da Fitch sobre a exigibilidade dos direitos dos credores em certas jurisdicdes, onde as recuperacoes médias
tendem a ser menores.

SENSIBILIDADE DOS RATINGS

Fatores que Podem, Individual ou Coletivamente, Levar a Uma Acao de Rating Positiva/ Elevacao:

-- Capacidade de captacao de recursos junto a bancos ou mercado de capitais;

-- Venda de ativos ou emissdo de capital;

-- Renovacao da concessao da Light Sesa em condi¢cdes mais favoraveis.

Fatores que Podem, Individual ou Coletivamente, Levar a Uma Ac¢ao de Rating Negativa/Rebaixamento:

-- Anuincio de um plano de reestruturacao da divida;

-- Liquidez insuficiente para cobrir as necessidades de financiamento nos proximos 12 meses.

MELHORES E PIORES CENARIOS DE RATING

Os ratings de crédito em escala internacional de Empresas Ndo Financeiras tém o melhor cenério de elevacao (definido como o 99°
percentil de transicoes de ratings, medido em uma direcao positiva) de trés graus ao longo de um horizonte de rating de trés anos; e o
pior cenario de rebaixamento (definido como o 99° percentil de transicoes de ratings, medido em uma direcdo negativa) de quatro graus
ao longo de trés anos. A faixa completa de melhores e piores cenarios de ratings de crédito para todas as categorias de rating varia de
'AAA' a'D'. Os melhores e piores cenarios de ratings de crédito se baseiam no histérico de desempenho. Informacdes adicionais sobre a
metodologia utilizada para determinar os melhores e piores cendrios de rating especificos do setor estao disponiveis em
https://www.fitchratings.com/site/re/10111579

RESUMO DA ANALISE



O acesso da Light ao mercado de capitais enfraqueceu significativamente o seu perfil de crédito, conforme refletido no rebaixamento da
empresa. A companhia enfrenta riscos de crédito similares aos da GOL Linhas Aéreas S.A. (GOL, IDRs de Longo Prazo em Moedas
Estrangeira e Local 'B-/Perspectiva Negativa) e InterCement Brasil S.A. (InterCement, IDRs 'B-/Perspectiva Estavel ). Tanto a Gol
quanto a InterCement atuam em setores de maior risco comercial e seus fluxos de caixa tém sido pressionados por fatores
macroecondmicos, como o alto custo do combustivel. Sua elevada alavancagem financeira, juntamente com altas taxas de juros,
enfraquecem sua flexibilidade financeira.

REFERENCIAS PARA FONTES ALTAMENTE RELEVANTES CITADAS ENTRE OS PRINCIPAIS FUNDAMENTOS DOS RATINGS

As principais fontes de informacao utilizadas na analise estao descritas nas Metodologias Aplicadas listadas abaixo.

CONSIDERACOES DE ESG

Salvo disposicdo em contrario divulgada nesta secdo, o score mais alto de relevancia de crédito ESG é 3. As questdes de ESG sdo neutras
ou tém impacto minimo no crédito da Eldorado, seja devido a sua natureza, ou a forma como estdo sendo administradas pela empresa.

Para mais informacoes sobre ESG, acesse www.fitchratings.com/esg.

Resumo dos Ajustes das Demonstracoes Financeiras

-- Remuneracao do ativo financeiro da concessao nao incluida no calculo do EBITDA,;

-- Receitas e custos de construcao excluidos da Demonstracdo de Resultados.

LIQUIDEZ E ESTRUTURA DA DIVIDA

Elevado Risco de Refinanciamento: a capacidade de a Light garantir financiamento a curto prazo é incerta. Ao final do terceiro
trimestre de 2022 (3T22), a Light reportou BRL4,0 bilhées em caixa e equivalentes, o que deve cobrir os FCFs negativos esperados
(BRL1,6 bilhdo) e pagamentos de dividas (BRL2,2 bilhdes) até 2023. A divida consolidada ajustada foi de BRL13,5 bilhées, sendo BRL2,6
bilhdes de curto prazo. O restante inclui BRL356 milhdes com vencimento no 41723 e BRL2,3 bilhdes com vencimento em 2024. A divida
ajustada é composta principalmente por debéntures (BRL7,8 bilhdes) e eurobénus (BRL3,2 bilhdes), com divida fora do balanco de
BRL733 milhdes relacionada a garantias prestadas a Norte Energia S.A. Nao ha divida no ambito da holding.



PERFIL DO EMISSOR

A Light é uma holding ndo operacional de um grupo de médio porte no setor elétrico brasileiro. As duas principais subsidiarias sdo a
Light Sesa e a Light Energia, que detém, respectivamente, uma concessao de distribuicao de energia de 4,0 GW médios e um portfélio de
usinas hidrelétricas de 1,2 GW. A companhia tem controle pulverizado e é listada na B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcao.

INFORMAGOES REGULATORIAS:

A presente publicacdo é um relatério de classificacio de risco de crédito, para fins de atendimento ao artigo 16 da Instrucdo CVM n°
9/20.

As informacoes utilizadas nesta andlise sdo provenientes da Light S.A.

A Fitch adota todas as medidas necessarias para que as informacoes utilizadas na classificacdo de risco de crédito sejam suficientes e
provenientes de fontes confidveis, incluindo, quando apropriado, fontes de terceiros. No entanto, a Fitch ndo realiza servicos de
auditoria e ndo pode realizar, em todos os casos, verificacdo ou confirmacao independente das informacdes recebidas.

Historico dos Ratings:

Light S.A.

Data na qual a classificacdo em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 30 de dezembro de 2011.

Data na qual a classificacdo em escala nacional foi atualizada pela tltima vez: 5 de janeiro de 2023.

Light Servicos de Eletricidade S.A.

Data na qual a classificacdo em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 30 de dezembro de 2011.

Data na qual a classificacdo em escala nacional foi atualizada pela tltima vez: 5 de janeiro de 2023.



Light Energia S.A.

Data na qual a classificacdo em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 30 de dezembro de 2011.

Data na qual a classificacdo em escala nacional foi atualizada pela ultima vez: 5 de janeiro de 2023.

A classificacdo de risco foi comunicada a entidade avaliada ou a partes a ela relacionadas, e o rating atribuido ndo foi alterado em
virtude desta comunicacao.

Os ratings atribuidos pela Fitch sdo revisados, pelo menos, anualmente.

A Fitch publica a lista de conflitos de interesse reais e potenciais no Anexo X do Formulario de Referéncia, disponivel em
www.fitchratings.com/brasil.

Parainformacdes sobre possiveis alteracdes na classificacdo de risco de crédito veja o item: Sensibilidade dos Ratings.

Informacodes adicionais estao disponiveis em 'www.fitchratings.com' e em 'www.fitchratings.com/brasil".

A Fitch Ratings Brasil Ltda., ou partes a ela relacionadas, pode ter fornecido outros servicos a entidade classificada no periodo de 12
meses que antecede esta acdo de rating de crédito. A lista de outros servicos prestados as entidades classificadas esta disponivel em
https://www.fitchratings.com/pt/region/brazil/exigencias-regulatorias/outros-servicos. A prestacdo deste servico nao configura, em
nossa opiniao, conflito de interesses em face da classificacao de risco de crédito.

A Fitch Ratings foi paga para determinar cada rating de crédito listado neste relatério de classificacao de risco de crédito pelo devedor
ou emissor classificado, por uma parte relacionada que ndo seja o devedor ou o emissor classificado, pelo patrocinador ("sponsor"),
subscritor ("underwriter"), ou o depositante do instrumento, titulo ou valor mobilidrio que esta sendo avaliado.

Metodologia Aplicada e Pesquisa Relacionada:

D4Sign 208ee41b-761b-4ace-8332-563e8a4c7935 - Para confirmar as assinaturas acesse https://secure.d4sign.com.br/verificar
Documento assinado eletronicamente, conforme MP 2.200-2/01, Art. 109, §2.



-- Metodologia de Ratings Corporativos (28 de outubro de 2022);

-- Metodologia de Ratings em Escala Nacional (22 de dezembro de 2020);

-- Metodologia de Vinculo Entre Ratings de Controladoras e Subsidiarias (1° de dezembro de 2021).

RATING ACTIONS
ENTITY/DEBT $ RATING ¢ RECOVERY = PRIOR 2
Light Servicos de Eletricidade ITIDR  ccC D ) BB- Rating
+
S.A. owngrade Outlook Negative
LCLTIDR CCC+ D d BB- Rating
+
owngrade Outlook Negative
NatlLT CCC(bra) D d Ar(bra) Rating
2 r owngrade Outlook Negative
senior unsecured RR4 BB-
LT CCC+ Downgrade
senior unsecured AA-(bra)
NatlLT  CCC(bra) Downgrade
Light Energia S.A. BB- Rating
LTIDR CCC+ Downgrade .
Outlook Negative
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VIEW ADDITIONAL RATING DETAILS
FITCH RATINGS ANALYSTS
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Analista primario
+55114504 2205
lucas.rios@fitchratings.com
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Wellington Senter
Director
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Presidente do Comité
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mauro.storino@fitchratings.com

MEDIA CONTACTS

Jaqueline Carvalho
Rio de Janeiro
+55214503 2623

jaqueline.carvalho@thefitchgroup.com

Informacoes adicionais estao disponiveis em www.fitchratings.com

PARTICIPATION STATUS

The rated entity (and/or its agents) or, in the case of structured finance, one or more of the transaction parties participated in the rating
process except that the following issuer(s), if any, did not participate in the rating process, or provide additional information, beyond the
issuer’s available public disclosure.

APPLICABLE CRITERIA

National Scale Rating Criteria (pub. 22 Dec 2020)

Country-Specific Treatment of Recovery Ratings Rating Criteria - Effective from 5 January 2021 to 3 March 2023 (pub. 05 Jan 2021)
Corporates Recovery Ratings and Instrument Ratings Criteria (pub. 09 Apr 2021) (including rating assumption sensitivity)

Parent and Subsidiary Linkage Rating Criteria - Effective from 1 December 2021 to 16 June 2023 (pub. 01 Dec 2021)

Sector Navigators: Addendum to the Corporate Rating Criteria - Effective from 28 October 2022 to 12 May 2023 (pub. 28 Oct 2022)

Corporate Rating Criteria (pub. 28 Oct 2022) (including rating assumption sensitivity)
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APPLICABLE MODELS

Numbers in parentheses accompanying applicable model(s) contain hyperlinks to criteria providing description of model(s).

Corporate Monitoring & Forecasting Model (COMFORT Model), v8.1.0 (1)

ADDITIONAL DISCLOSURES

Solicitation Status

Endorsement Policy

ENDORSEMENT STATUS

Light Energia S.A. EU Endorsed, UK Endorsed
Light S.A. EU Endorsed, UK Endorsed
Light Servicos de Eletricidade S.A. EU Endorsed, UK Endorsed
DISCLAIMER & COPYRIGHT

Todos os ratings de crédito da Fitch estao sujeitos a algumas limitacoes e termos de isencao de responsabilidade. Por favor, vejano link a
seguir essas limitacoes e termos de isencdo de responsabilidade: https://fitchratings.com/understandingcreditratings. Além disso, as
definicoes de cada escala e categoria de rating, incluindo definicoes referentes a inadimpléncia, podem ser acessadas em
https://www.fitchratings.com/pt/region/brazil, em definicdes de ratings, na secao de exigéncias regulatérias. AESMA e a FCA sao
obrigadas a publicar as taxas de inadimpléncia histéricas em um repositdorio central, em conformidade com os artigos 11 (2) do
Regulamento (EC) n° 1060/2009 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de setembro de 2009, bem como de acordo com os
termos do Regulamento das Agéncias de Rating de Crédito (Alteracdes etc.) (saida da UE), de 2019, respectivamente.

Os ratings publicos, critérios e metodologias publicados estado permanentemente disponiveis neste site. O codigo de conduta da Fitch e
as politicas de confidencialidade, conflitos de interesse; seguranca da informacao (firewall) de afiliadas, compliance e outras politicas e
procedimentos relevantes também estdo disponiveis neste site, na secao "cédigo de conduta”. Os interesses relevantes de diretores e
acionistas estdo disponiveis em https://www.fitchratings.com/site/regulatory. A Fitch pode ter fornecido outro servico autorizado ou
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complementar a entidade classificada ou a partes relacionadas. Detalhes sobre servico autorizado, para o qual o analista principal esté
baseado em uma empresa da Fitch Ratings (ou uma afiliada a esta) registrada na ESMA ou na FCA, ou servicos complementares podem
ser encontrados na pagina do sumario do emissor, no site da Fitch.

Ao atribuir e manter ratings e ao fazer outros relatorios (incluindo informacdes sobre projecoes), a Fitch conta com informacoes
factuais que recebe de emissores e underwriters e de outras fontes que a agéncia considera confidveis. A Fitch realiza uma apuracao
adequada das informacdes factuais de que dispde, de acordo com suas metodologias de rating, e obtém razoavel verificacao destas
informacoes de fontes independentes, a medida que estas fontes estejam disponiveis com determinado patamar de seguranca, ou em
determinada jurisdicdo. A forma como é conduzida a investigacao factual da Fitch e o escopo da verificacao de terceiros que a agéncia
obtém poderao variar, dependendo da natureza do titulo analisado e do seu emissor, das exigéncias e praticas na jurisdicdo em que o
titulo analisado é oferecido e vendido e/ou em que o emissor esteja localizado, da disponibilidade e natureza da informacao publica
envolvida, do acesso a administracdo do emissor e seus consultores, da disponibilidade de verificacoes pré-existentes de terceiros,
como relatdrios de auditoria, cartas de procedimentos acordadas, avaliacoes, relatérios atuariais, relatérios de engenharia, pareceres
legais e outros relatérios fornecidos por terceiros, disponibilidade de fontes independentes e competentes de verificacdo, com respeito
ao titulo em particular, ou najurisdicdo do emissor, em especial, e a diversos outros fatores. Os usuarios dos ratings e relatérios da Fitch
devem estar cientes de que nem uma investigacao factual aprofundada, nem qualquer verificacdo de terceiros poderd assegurar que
todas as informacodes de que a Fitch dispde com respeito a um rating ou relatério serdo precisas e completas. Em ultima instancia, o
emissor e seus consultores sdo responsaveis pela precisao das informacoes fornecidas a Fitch e ao mercado ao disponibilizar
documentos e outros relatérios. Ao emitir ratings e relatérios, a Fitch é obrigada a confiar no trabalho de especialistas, incluindo
auditores independentes, com respeito as demonstracoes financeiras, e advogados, com referéncia a assuntos legais e tributarios. Além
disso, os ratings e as projecdes financeiras e outras informacdes sdo naturalmente prospectivos e incorporam hipéteses e premissas
sobre eventos futuros que, por sua natureza, ndo podem ser confirmados como fatos. Como resultado, apesar de qualquer verificacdo
sobre fatos atuais, os ratings e as projecoes podem ser afetados por condicdes ou eventos futuros nao previstos na ocasido em que um
rating foi emitido ou afirmado.

As informacoes neste relatério sdo fornecidas "tais como se apresentam", sem que oferecam qualquer tipo de garantia, e a Fitch ndo
garante ou atesta que um relatério ou seu contetdo atendera qualquer requisito de quem o recebe. Um rating da Fitch constitui opinido
sobre o perfil de crédito de um titulo. Esta opinido e os relatérios se apoiam em critérios e metodologias existentes, que sdo
constantemente avaliados e atualizados pela Fitch. Os ratings e relatdrios sao, portanto, resultado de um trabalho de equipe na Fitch, e
nenhum individuo, ou grupo de individuos, é responsavel isoladamente por um rating ou relatdrio. O rating ndo cobre o risco de perdas



em funcao de outros riscos que ndo sejam o de crédito, a menos que tal risco esteja especificamente mencionado. A Fitch ndo participa
da oferta ou venda de qualquer titulo. Todos os relatérios da Fitch sdo de autoria compartilhada. Os profissionais identificados em um
relatério da Fitch participaram de sua elaboracao, mas nao sao isoladamente responsaveis pelas opinides expressas no texto. Os nomes
sdo divulgados apenas para fins de contato. Um relatério que contenha um rating atribuido pela Fitch ndo constitui um prospecto, nem
substitui as informacodes reunidas, verificadas e apresentadas aos investidores pelo emissor e seus agentes com respeito a venda dos
titulos. Os ratings podem ser alterados ou retirados a qualquer tempo, por qualquer razao, a critério exclusivo da Fitch. A agéncia nao
oferece aconselhamento de investimentos de qualquer espécie. Os ratings ndo constituem recomendacao de compra, venda ou
retencao de qualquer titulo. Os ratings ndo comentam a correcao dos precos de mercado, a adequacao de qualquer titulo a determinado
investidor ou a natureza de isencado de impostos ou taxacao sobre pagamentos efetuados com respeito a qualquer titulo. A Fitch recebe
pagamentos de emissores, seguradores, garantidores, outros coobrigados e underwriters para avaliar o rating dos titulos. Estes precos
geralmente variam entre USD1.000 e USD750.000 (ou o equivalente em moeda local aplicavel) por emissdo. Em certos casos, a Fitch
analisara todas ou determinado nimero de emissoes efetuadas por um emissor em particular ou seguradas ou garantidas por
determinada seguradora ou garantidor, mediante um Unico pagamento anual. Tais valores podem variar de USD10.000 a USD1.500.000
(ou o equivalente em moeda local aplicavel). A atribuicao, publicacdo ou disseminacdo de um rating pela Fitch ndo implicara
consentimento da Fitch para a utilizacdo de seu nome como especialista, com respeito a qualquer declaracao de registro submetida
mediante a legislacao referente a titulos em vigor nos Estados Unidos da América, a Lei de Servicos Financeiros e Mercados, de 2000, da
Gra-Bretanha ou a legislacdo referente a titulos de qualquer outra jurisdicao, em particular. Devido a relativa eficiéncia da publicacdo e
distribuicdo por meios eletrdonicos, o relatério da Fitch podera ser disponibilizado para os assinantes eletronicos até trés dias antes do
acesso para os assinantes dos impressos.

Para Australia, Nova Zelandia, Taiwan e Coreia do Sul apenas: A Fitch Australia Pty Ltd detém uma licenca australiana de servicos
financeiros (licenca AFS n°337123), a qual autoriza o fornecimento de ratings de crédito apenas a clientes de atacado. As informacoes
sobre ratings de crédito publicadas pela Fitch ndo se destinam a ser utilizadas por pessoas que sejam clientes de varejo, nos termos da
Lei de Sociedades (Corporations Act 2001).

A Fitch Ratings, Inc. esta registrada na Securities and Exchange Comission dos EUA como uma “Nationally Recognized Statistical Rating
Organization (NRSRO - Organizacao de Rating Estatistico Reconhecida Nacionalmente). Algumas subsidiarias de rating de crédito da
NRSROs s3o listadas no Item 3 do NRSRO Form e, portanto, podem atribuir ratings de crédito em nome da NRSRO (veja
https://www.fitchratings.com/site/regulatory), mas outras subsididrias de rating de crédito nao est3o listadas no NRSRO Form (as “nao-
NRSROs"). Logo, ratings de crédito destas subsidiarias ndo sao atribuidos em nome da NRSRO. Porém, funcionarios da ndo-NRSRO



podem participar da atribuicdo de ratings de crédito da NRSRO ou atribuidos em nome dela.
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exceptions follow below.

ENDORSEMENT POLICY

Os ratings de crédito internacionais da Fitch produzidos fora da Unido Europeia (UE)ou do Reino Unido, conforme o caso, sdo
endossados para uso por entidades reguladas na UE ou no Reino Unido, respectivamente, para fins regulatérios, de acordo com os
termos do Regulamento das Agéncias de Rating de Crédito da UE ou do Reino Unido (Alteracoes etc.) (saida da UE), de 2019 (EU CRA
Regulation or the UK Credit Rating Agencies (Amendment etc.) (EU Exit) Regulations 2019), conforme o caso. A abordagem da Fitch
para endosso na UE e no Reino Unido pode ser encontrada na pagina de Regulatory Affairs (Assuntos Regulatorios) da Fitch, no site da
agéncia. O status de endosso dos ratings de crédito internacionais é fornecido na pagina de sumario da entidade, para cada entidade
classificada, e nas paginas de detalhes das transacoes, para transacdes de financas estruturadas, no site da Fitch. Estas divulgacoes sao
atualizadas diariamente.
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Produto / Fundo

TITULOS PUBLICOS

CAIXA BRASIL DISPONIBILIDADES FI RF
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TP FI RF

CAIXA BRASIL IRF-M TP FI RF

CAIXA BRASIL 2024 | TP FI RF

CAIXA BRASIL 2024 IV TP FI RF

CAIXA BRASIL 2030 Ill TP FI RF

BB TP X FI RF PREVID

BTG PACTUAL 2024 TP FI RF

ICATU VANGUARDA INFLACAO CURTA FI RF LP
BB IRF-M 1 TP FIC RF PREVID

CAIXA BRASIL IMA-B 5 TP FI RF

CAIXA BRASIL FI RF REF DI LP

BNB PLUS FIC RF LP

BRADESCO PREMIUM FI RF REF DI

BB PERFIL FIC RF REF DI PREVIDENC
RIO BRAVO ESTRATEGICO IPCA RF
TITULOS PRIVADOS

INVEST DUNAS FIDC MULTISSETORIAL SENIOR LP
BTG PACTUAL CREDITO CORPORATIVO | FIC RF CP LP

ICATU VANGUARDA FI RF INFLACAO CP LP

TNATAI RENINA EIYA

Disponibilidade
Resgate
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+2
D+1
D+0
D+1
D+0
D+0
D+0
D+1
D+0
D+0
D+2

D+31
D+6

Caréncia

Nao ha
Nao ha
Nao ha
16/08/2024
15/08/2024
15/08/2030
15/08/2024
15/08/2024
Nao ha
Nao ha
Nao ha
Nao ha
Nao ha
Nao ha
Nao ha
01/05/2025
Nao ha
Nao ha
Nao ha

DETALHAMENTO DA CARTEIRA_JUN_2023

Saldo (R$)

82.089.219,72
1.363.844,99
46.503.308,41
22.311.237,79
3.639.889,06
2.351.728,06
3.514.656,30
1.054.006,21
832.821,91
11.113.012,20
19.452.891,66
1.005.890,98
16.478.103,17
1.456.448,56
18.515.733,80
32.058.518,56
7.460.780,87
27.929.917,60
33.422,14
20.454.704,76
4.288.683,47

W aNQ 27N 22

Particip. S/ Total

19,35%
0,32%
10,96%
5,26%
0,86%
0,55%
0,83%
0,25%
0,20%
2,62%
4,59%
0,24%
3,88%
0,34%
4,37%
7,56%
1,76%
6,58%
0,01%
4,82%
1,01%

TR 70/

LEMA

RESOLUGCAO CMN N° 4.963

Artigo 7, Inciso |, Alinea
Artigo 7, Inciso |, Alinea
Artigo 7, Inciso |, Alinea
Artigo 7, Inciso |, Alinea
Artigo 7, Inciso |, Alinea
Artigo 7, Inciso |, Alinea
Artigo 7, Inciso |, Alinea
Artigo 7, Inciso |, Alinea
Artigo 7, Inciso |, Alinea
Artigo 7, Inciso |, Alinea
Artigo 7, Inciso |, Alinea
Artigo 7, Inciso |, Alinea
Artigo 7, Inciso lll, Alinea
Artigo 7, Inciso lll, Alinea
Artigo 7, Inciso Ill, Alinea
Artigo 7, Inciso lll, Alinea
Artigo 7, Inciso lll, Alinea
Artigo 7, Inciso IV

Artigo 7, Inciso V "a"

Artigo 7, Inciso V "b"

Artigo 7, Inciso V "b"

-
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-
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-
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DETALHAMENTO DA CARTEIRA_JUN_2023

Produto / Fundo

CAIXA VALOR DIVIDENDOS RPPS FIC AGOES
CONSTANCIA FUNDAMENTO FI ACOES
SULAMERICA SELECTION FIC ACOES
BTG PACTUAL ABSOLUTO INSTITUCIONAL FIC ACOES
ITAU DUNAMIS FIC ACOES
4UM SMALL CAPS FI ACOES
AZ QUEST SMALL MID CAPS FIC ACOES
BB FATORIAL FIC ACOES

TOTAL RENDA VARIAVEL
AXA WF INVESTIMENTO NO EXT. FIC AGOES
MS GLOBAL OPPORTUNITIES ADVISORY IE ACOES
CAIXA INSTITUCIONAL BDR NIVEL | FI ACOES

TOTAL EXTERIOR

CAIXA JUROS E MOEDAS FI MULTIMERCADO
RIO BRAVO PROTECAO Il FIM
ATICO FLORESTAL MULTIESTRATEGIA FIP
GERAGAO DE ENERGIA MULTIESTRATEGIA FIP

TOTAL ESTRUTURADOS
SOCOPA Fll - REIT11
VECTOR QUELUZ LAJES CORPORATIVAS FlI - CLASSE B

TOTAL FUNDOS IMOBILIARIOS
PL TOTAL
DISPONIBILIDADES
TOTAL

Disponibilidade

Caréncia Saldo
Resgate

D+32 Ndo ha 8.630.796,22
D+15 Ndo ha 6.549.289,00
D+32 Ndo ha 11.513.613,06
D+32 Ndo ha 2.932.467,56
D+23 N&o ha 4.377.331,21
D+20 N&o ha 4.317.116,50
D+29 N&o ha 8.593.473,02
D+3 N&o ha 3.207.955,71
50.122.042,28

D+6 Nao ha 3.281.877,71
D+6 Nao ha 2.148.200,53
D+3 Nao ha 17.802.352,59
23.232.430,83
D+1 Nao ha 17.507.801,35
D+3 23/06/2024 5.201.423,32
- 2.674.193,23

VR - -37.146,73
25.346.271,17

VR - 614.336,23

- 926.918,09

1.541.254,32

R$ 424.150.818,82
R$ 0,01

R$ 424.150.818,83

Particip. S/ Total

2,03%
1,54%
2,71%
0,69%
1,03%
1,02%
2,03%
0,76%
11,82%
0,77%
0,51%
4,20%
5,48%
4,13%
1,23%
0,63%
-0,01%
5,98%
0,14%
0,22%
0,36%
100,00%

LEMA

RESOLUCAO - 4.963

Artigo 8, Inciso |
Artigo 8, Inciso |
Artigo 8, Inciso |
Artigo 8, Inciso |
Artigo 8, Inciso |
Artigo 8, Inciso |
Artigo 8, Inciso |
Artigo 8, Inciso |

Artigo 9, Inciso Il
Artigo 9, Inciso Il
Artigo 9, Inciso lll

Artigo 10, Inciso |
Artigo 10, Inciso |
Artigo 10, Inciso Il
Artigo 10, Inciso Il

Artigo 11
Artigo 11



INTERNACIONAL

Ata do Fomc mostra duvidas quanto ao patamar de juros para combater a inflagdo - Segundo as constatacdes presentes na Ata da
ultima reuniao do Fomg, o colegiado julgou ser necessario uma maior janela temporal para avaliar os efeitos gerados com o
aperto monetario. A maioria dos membros concorda com a necessidade de novos aumentos nas taxas para contera inflacao, o
gue pode promover um quadro de recessao ao final deste ano. Os préximos movimentos da autoridade monetaria serao dados
pelas divulga¢bes dos novos dados econdmicos. Todavia, o0 mercado ja precifica como cenario mais provavel uma alta de 25
pontos-base na reunido de julho.

Presidente do Fed de Chicago diz que mais uma ou duas altas de juros devem ocorrer este ano - Austan Goolsbee elencou fatores
como o mercado de trabalho ainda aquecido como ponto de aten¢do, mas que “esta esfriando”. Segundo ele, é possivel reduzir a
inflacdo a meta sem provocar recessao. Sobre a decisdo da préoxima reunido, Goolsbee disse que precisara analisar dados
macroecondmicos, principalmente a evolucao dos indices de prec¢os.

Membro do conselho do Banco Central Europeu diz que juros permanecerao altos por longo periodo - Joachim Nagel disse que o
BCE ainda ndo atingiu o fim do aperto monetario, e que os juros devem continuar elevados por tempo prolongado. Nagel também
falou que “o crescimento mais fraco do nimero de empréstimos é uma importante indicador de que o processo de transmissao
do aperto esta funcionando.”

O PMI de servi¢os da zona do euro apresentou queda, passando para o nivel de 52,0 em junho, ante 55,1 em maio. O indicador
veio abaixo das expectativas coletadas pelos analistas do consenso Refinitiv, que previam o valor de 52,4 para o més. Com o
resultado mais fraco, o PMI composto retraiu de 52,8 em maio para 49,9 em junho.

IPOJUCAPREV LEMA
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NACIONAL

indice de Commodities do BC acumula queda no 1° semestre - O Indice de Commodities do Banco Central (IC-Br) registrou queda
de 0,77% no més de junho. Para os indicadores acumulados no ano e em 12 meses, a métrica permanece no campo negativo,
sofrendo quedas de 12,27% e 19,91%, respectivamente. Dentre os componentes que influenciaram o resultado mensal, o maior
impacto foi visto no segmento de Metais, com reduc¢ao de 2,56%. Na sequéncia vieram os setores ligados a Energia com queda de
2,00% e Commodities com queda de 0,07%.

IGP-DI tem nova queda em junho - O indice Geral de Precos - Disponibilidade Interna (IGP-DI) apontou nova retracio de 1,45% em
junho com relacao a maio. Com este valor, o indice acumula variagao negativa de 4,96% no ano e de 7,44% em 12 meses. Na
comparacdao com o mesmo més do ano passado, o indice havia subido 0,62% e acumulava alta de 11,12% em 12 meses. As
projecdes do consenso Refinitiv previam queda de 1,37%, ou seja, valor menor do que o apresentado.

A Camara dos Deputados aprovou a reforma tributaria (PEC 45/19), que simplifica impostos sobre o consumo, prevé a criacdo de
fundos para o desenvolvimento regional e para bancar créditos do ICMS até 2032, e unifica a legislacdo dos novos tributos. A
proposta foi aprovada em dois turnos, em votac¢do concluida nesta sexta-feira (7), e seguira para o Senado Federal.

Producdo industrial avanca em maio - Apds ter registrado retracao de 0,6% em abril, a producdo industrial do pais avancou 0,3%
em maio. O indicador veio em linha com as projecdes fornecidas pelo consenso Refinitiv. Na compara¢do com maio do ano
passado, houve alta de 1,9%. Com esse resultado o setor industrial acumula queda de 0,4% no ano e estabilidade (0,0%) em 12
meses.
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CENARIO ECONOMICO_PROJECOES

AAumento ¥ Diminuigdo = Estabilidade

2023 2024 2026
Agfegadﬁ Hi4  Ha1 Comp. Resp. S5dias Resp) Ha4  H&1  _ Comp. Resp. Sdias Resp Hi4  HA1 Comp. Resp.
semanas semana Hojesemanal‘ *=  teis ***§ semanas semana Hnj!semanal' = Gtels semanas semana Hojesemml' ak
IPCA (variagdo %) 542 498 495 ¥ () 154 4% 60 4,04 392 392 = (1) 153 383 60 = a 3,88 350 350 = (1) 125
PIB Total (variagdo % sobre ano anterior) 184 319 118 = (1) 114 218 3 127 128 128 = (1} 105 120 31 ¥ 195 190 188 ¥ (3) 4
Cambio (R$/USS) 510 500 500 = (3) 124 500 40 517 508 506 W (2) 121 510 40 v 5,26 520 520 = (1) L]
Selic (% a.a) 1250 12,00 1200 = (1) 147 1200 49 10,00 950 950 = (3) 144 950 48 = 8,75 863 475 A (1) 104
IGP-M (variacdo %) -0,20 -250 -264 ¥ (13) n 211 5 4,09 400 400 = (3) 69 400 3 1, = 4,00 400 400 = (20) 56
IPCA Administrados (variagdo %) 9,32 897 8% Vv (10) 97 &8 26 4,52 446 450 A (1) B5 458 25 = 4,00 inm im0 = (1) 51
Conta corrente (USS bilhdes) 4750 -43.722 -43.07 A (5) 34 4356 12 -53,00 -50,40 -50,40 = (1) 33 -50,00 11 0,1 A |2 -5L,00  -50,00 -50,00 = (3) 18
Balanca comercial (USS bilhaes) 59,20 63,76 6400 A (5) 33 6500 12 5530 5565 5785 A (2) 28 60,00 9 0,00 Y 5500 5500 5440 ¥ (1) 16
Investimento direto no pais (USS bilhdes) 8000 7950 7950 = (1) 29 B0 12 80,00 80,00 BO00 = (23) 28 B0,00 11 LB A4 80,00 30,00 80,00 = (7) 16
Divida liquida do setor pablico (% do PIB) 6060 6060 6060 = (1) 31 6100 11 6440 6400 6400 = (1) 30 6420 10 6,00 = i 6740 6745 6745 = (1) 22
Resultade primério (% do PIB) -1,05 -102 -1,00 A (1) 45 -101 14 -0,70 -080 -0.80 = (3) 43 -0.80 12 — 3 0,20 028 -030 ¥ (2) 29
Resultade nominal (% do PIB) -1,85 - O-1T0 A (1) 0 -750 11 -7,00 -7,00 7,00 = (11) 21 680 9 = -5,90 -6,00 -6,00 = (3) 13

* comportamento dos indicadores desde o Focus-Relatorio de Mercado anterior,

o5 valores entre parenteses-expressam o nomera de semanas em que vem ocorrendo o Gltimo comportamento ** respondentes nos Ultimos 30 dias *** respondentes nos Glbimos 5dias Oteis

— 2023 —2024 = 2025  —— 2026
A Aumento W Diminuicao =Estabilidade

junf2023 jul/2023
Agregado Hid4  HA1 . Comp Resp. 5 dias Hiad4  H&1 __ Comp.
5 B > *= jjteisll semanas semana semanal *
IPCA (variagdo %) 0,20 -010-009 A (1) 152 -0.09 0,32 026 021 ¥ (2)
Cambio (RS/UUSS) 5,00 ST 500 487 486 ¥V (4)
Selic (% a.a) 13,75 - - - - -
IGP-M (variacao %) -0,40 - . 0,22 027029 w (8)

* comportamento dos indicadores desde o Focus-Relatorio de Mercado anterior; os valores entre parénteses expressam o numeno de semanas em gue wem ocorrendo o Gltimo comportamento **

Resp. Sdias

aw

151
115

T4

ateis
0,15
4387

027

respondentes nos dltimaos 30 dias

Infl. 12 m suaw.
Ha1

Hid :
Hoje
semanas semana

442 418 427 A

Comp.
semanal *

(2}

Resp. 5dias
= {teis

138 414

41

392402 4 (1) 66 404

—jUnf2023 e jul/2023

Fonte: Focus - Banco Central. 07/07/2023

ago/2023
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SUGESTAO DE ALOCACAO RESGATES

No dia 10 de julho a Comissao de Valores Mobiliarios divulgou o Oficio-Circular Conjunto n° 6/2023/CVM/SIN/SRPC que reiterou o
prazo de 120 dias para reenquadramento dos fundos de crédito privado que tivessem ativos de elevado risco de crédito em
carteira, os quais o desenquadramento tivesse ocorrido de forma passiva, ou seja, sem a identificacdao do elevado risco, no
momento da aplicacao, citando especificamente os fundos que tinham em carteira créditos emitidos pela Lojas Americanas S/A,
gue se contado desde o rebaixamento da classificacdao de crédito, teria seu prazo finalizado justamente no ultimo dia 10. Contudo,
o oficio trouxe a possibilidade de os RPPS manterem os recursos aplicados nesses fundos sem que esses sejam considerados
desenquadrados.

Conforme acompanhamento feito pelos gestores do IPOJUCAPREYV, dois fundos investidos detinham créditos emitidos pela
companhia e um dos fundos também tinha investimentos em debéntures da Light, no caso o ICATU VANGUARDA FI RF INFLACAO
CP LP. Como o oficio se refere especificamente aos fundos que detinham crédito da companhia Lojas Americanas, 0 nosso
entendimento é que os que tem em carteira, créditos da Light, estardo desenquadrados exatamente no inicio de agosto, prazo
final dos 120 dias contados desde a primeira revisdao do rating da empresa.

Diante disto, o IPOJUCAPREV deverd prontamente resgatar os recursos investidos no ICATU VANGUARDA FI RF INFLACAO CP LP
(Aproximadamente R$ 4.288.683,47).

Aproveitamos o momento de deliberacdo sobre os investimentos do IPOJUCAPREV e propomos uma alteracdo mais intensa na
carteira, no intuito de se posicionar de uma maneira mais favoravel, diante do fechamento da curva de juros. A proposta é por
realizar um “alongamento na carteira”, contemplando com percentual mais relevante, fundos que investem em ativos de mais
longo prazo.

Diante do cenario de corte nos juros, os investimentos pés-fixados tendem a perder atratividade e por isso sugerimos diminuicdo

dos percentuais alocados em fundos DI e o resgate total alocado no CAIXA JUROS E MOEDAS, o qual se prop&e a superar o CDI.
IPOJUCAPREV LEMA




SUGESTAO DE ALOCACAO APLICACOEs

Diante do cenario que se apresenta e buscando incluir mais risco na carteira do IPOJUCAPREV, propomos a destina¢do dos
recursos resgatados, citados no slide anteror, para ativos com mais volatilidade, no segmento de renda fixa e renda variavel, no
intuito de aproveitar tal janela para movimentac¢des, utilizando percentual mais relevante do patrimdnio.

Considerando o limite minimo previsto na Politica de Investimentos para aloca¢ao em fundos de renda variavel (10%) e a atual
posicdo da carteira (11,82%), orientamos que utilizem os recursos que serdo resgatados do ICATU VANGUARDA FI RF INFLACAO CP
LP e destinem para ativos de renda variavel. A orientacdo visa elevar o percentual alocado em fundos da estratégia “Dividendos”,
para trazer a carteira de renda variavel a percentuais mais condizentes com a nossa proposta (50% acdes livre, 25% dividendos,
25% small caps). Como podemos ver na analise em anexo, o PLURAL DIVIDENDOQS foi o fundo que mais se destacou dentre os que
utilizam tal estratégia. Portanto, seria este o fundo a ser considerado para aportes utilizando o valor disponivel em conta.

Na parte da carteira de renda fixa, orientamos que utilizem os recursos para ampliar o atual percentual alocado em IRF-M, que
representa algo em torno de 11% da carteira, chegando a algo em torno de 15% do patrimdnio investido pelo RPPS. No mesmo
sentido de alongamento da carteira, propomos uma aloca¢do ainda mais arrojada, que visa utilizar cerca de 5% do patriménio na
aplicacdo em fundos IMA-B, 0s quais investem em titulos indexados a inflacdo, mantendo uma duration em torno de 7 anos.

Atualmente a Unica posicdao em IMA-B na carteira do IPOJUCAPREV se refere a alocacdo em um fundo vértice, que tem prazo de
caréncia condizente com a duration do indice.

Em sua maioria, os fundos IRF-M e IMA-B utilizam uma gestao passiva, buscando replicar a carteira e a rentabilidade do seu indice

de referéncia, ou seja, independente de quem seja a instituicdo por tras da gestdo, os fundos dessa classe tenderdo a entregar
performances similares.

IPOJUCAPREV LEMA



PROPOSTA 1 ALOCACAO

RESGATES / DISPONIBILIDADES
Produto / Fundo Valor R$

ICATU VANGUARDA FI RF INFLACAO CP LP Resgate total (R$ 4.288.683,47)
CAIXA JUROS E MOEDAS FI MULTIMERCAD LP Resgate total (R$ 17.507.801,35)

BB PERFIL FIC RF REF DI PREVID R$ 15.000.000,00
TOTAL R$ 36.796.484,82
APLICACOES
Produto / Fundo Valor R$
PLURAL DIVIDENDOS R$ 4.288.683,47
CAIXA BRASIL IRF-M TP FI RF R$ 17.507.801,35
BB IMA-B TP FI RF R$ 15.000.000,00
TOTAL R$ 36.796.484,82
IPOJUCAPREV LEMA
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PROPOSTA 2. ALOCACAO

RESGATES / DISPONIBILIDADES

Produto / Fundo

ICATU VANGUARDA FI RF INFLACAO CP LP

CAIXA JUROS E MOEDAS FI MULTIMERCAD LP

BB PERFIL FIC RF REF DI PREVID

ICATU VANGUARDA INFLACAO CURTA FI RF LP

TOTAL

Valor R$

Resgate total (R$ 4.288.683,47)
Resgate total (R$ 17.507.801,35)

R$ 15.000.000,00
Resgate total (R$ 11.113.012,20)
R$ 47.909.497,02

APLICACOES

Produto / Fundo

PLURAL DIVIDENDQOS

CAIXA BRASIL IRF-M TP FI RF
BB IMA-B TP FI RF

TOTAL

IPOJUCAPREV

Valor R$
R$ 4.288.683,47
R$ 17.507.801,35
R$ 26.113.012,20
R$ 47.909.497,02
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Produto / Fundo

TITULOS PUBLICOS

CAIXA BRASIL DISPONIBILIDADES FI RF

CAIXA BRASIL IRF-M 1 TP FI RF

CAIXA BRASIL IRF-M TP FI RF

CAIXA BRASIL 2024 | TP FI RF

CAIXA BRASIL 2024 IV TP FI RF

CAIXA BRASIL 2030 IIl TP FI RF

BB TP X FI RF PREVID

BTG PACTUAL 2024 TP FI RF

ICATU VANGUARDA INFLACAO CURTA FI RF LP

BB IRF-M 1 TP FIC RF PREVID

BB IMA-B TP FI RF

BNB PLUS FIC RF LP

BRADESCO PREMIUM FI RF REF DI

BB PERFIL FIC RF REF DI PREVIDENC

RIO BRAVO ESTRATEGICO IPCA RF

TITULOS PRIVADOS

INVEST DUNAS FIDC MULTISSETORIAL SENIOR LP
BTG PACTUAL CREDITO CORPORATIVO | FIC RF CP LP

TOTAL RENDA FIXA

CARTEIRA SUGERIDA_JUL_2023

Disponibilidade
Resgate
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+2
D+1
D+0
D+1
D+0
D+1
D+1
D+0
D+0
D+2

D+31

Caréncia

Nao ha
Nao ha
Nao ha
16/08/2024
15/08/2024
15/08/2030
15/08/2024
15/08/2024
Nao ha
Nao ha
Nao ha
Nao ha
Nao ha
Nao ha
01/05/2025
Nao ha

Nao ha

Saldo (R$)

82.089.219,72
1.363.844,99
46.503.308,41
59.067.075,27
3.639.889,06
2.351.728,06
3.514.656,30
1.054.006,21
832.821,91
11.113.012,20
19.452.891,66
15.000.000,00
1.456.448,56
18.515.733,80
17.058.518,56
7.460.780,87
27.929.917,60
33.422,14
20.454.704,76

338.891.980,08

Particip. S/ Total

19,27%
0,32%
10,92%
13,87%
0,85%
0,55%
0,83%
0,25%
0,20%
2,61%
4,57%
3.52%
0,34%
4,35%
4,01%
1,75%
6,56%
0,01%
4,80%

79,57%

LEMA
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Produto / Fundo

CAIXA VALOR DIVIDENDOS RPPS FIC AGOES
CONSTANCIA FUNDAMENTO FI ACOES
SULAMERICA SELECTION FIC ACOES
BTG PACTUAL ABSOLUTO INSTITUCIONAL FIC ACOES
ITAU DUNAMIS FIC ACOES
4UM SMALL CAPS FI ACOES
AZ QUEST SMALL MID CAPS FIC ACOES
BB FATORIAL FIC ACOES
PLURAL DIVIDENDOS FI ACOES
TOTAL RENDA VARIAVEL
AXA WF INVESTIMENTO NO EXT. FIC AGOES
MS GLOBAL OPPORTUNITIES ADVISORY IE ACOES
CAIXA INSTITUCIONAL BDR NIVEL | FI ACOES
TOTAL EXTERIOR
RIO BRAVO PROTECAO Il FIM
ATICO FLORESTAL MULTIESTRATEGIA FIP
GERAGAO DE ENERGIA MULTIESTRATEGIA FIP
TOTAL ESTRUTURADOS
SOCOPA Fll - REIT11
VECTOR QUELUZ LAJES CORPORATIVAS FlI - CLASSE B
TOTAL FUNDOS IMOBILIARIOS
PL TOTAL
DISPONIBILIDADES
TOTAL

CARTEIRA SUGERIDA _JUL_2023

Disponibilidade

Caréncia Saldo
Resgate

D+32 Ndo ha 8.630.796,22
D+15 Ndo ha 6.549.289,00
D+32 Ndo ha 11.513.613,06
D+32 Ndo ha 2.932.467,56
D+23 N&o ha 4.377.331,21
D+20 N&o ha 4.317.116,50
D+29 N&o ha 8.593.473,02
D+3 N&o ha 3.207.955,71
D+3 Na&o ha 4.288.683,47
54.410.725,75

D+6 Nao ha 3.281.877,71
D+6 Nao ha 2.148.200,53
D+3 Nao ha 17.802.352,59
23.232.430,83

D+3 23/06/2024 5.201.423,32
- 2.674.193,23

VR - -37.146,73
7.838.469,82

VR - 614.336,23

- 926.918,09
1.541.254,32

R$ 425.914.860,80
R$ 0,01

R$ 425.914.860,81

Particip. S/ Total

2,03%
1,54%
2,71%
0,69%
1,03%
1,02%
2,03%
0,76%
1,01%
12,83%
0,77%
0,51%
4,20%
5,48%
1,23%
0,63%
-0,01%
1,85%
0,14%
0,22%
0,36%
100,00%

LEMA

RESOLUCAO - 4.963

Artigo 8, Inciso |
Artigo 8, Inciso |
Artigo 8, Inciso |
Artigo 8, Inciso |
Artigo 8, Inciso |
Artigo 8, Inciso |
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Artigo 8, Inciso |

Artigo 9, Inciso Il
Artigo 9, Inciso Il
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Artigo 10, Inciso Il
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CARTEIRA SUGERIDA_JUL_2023

9,02%
19.27% 15,49% 13,87% | 0
W TiITULOS PUBLICOS B IRF-M 1 m CDI
ACOES LIVRE ® TITULOS PRIVADOS IMA-B
®m IMA-B 5 ®m BDR w DIVIDENDOS
IPCA MSCI WORLD ACOES - PROTECAO

» IMOBILIARIO
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CARTEIRA SUGERIDA_JUL_2023 LEMA

iNDICES % TOTAL VALOR (R$)

TITULOS PUBLICOS 19,27% 82.089.219,72
IRF-M 1 15,49% 65.956.200,07
CDI 13,87% 59.067.075,27
IRF-M 9,02% 38.427.968,05
ACOES LIVRE 6,71% 28.580.656,54
TITULOS PRIVADOS 6,56% 27.929.917,60
IMA-B 4,35% 18.514.656,30
CREDITO PRIVADO 4,80% 20.454.704,76
IMA-B 5 4,46% 18.991.457,44
BDR 4,18% 17.802.352,59
DIVIDENDQOS 3,03% 12.919.479,69
SMALL CAPS 3,03% 12.910.589,52
IPCA 1,75% 7.460.780,87
MSCI WORLD 1,27% 5.430.078,24
ACOES - PROTECAO 1,22% 5.201.423,32
FIP 0,62% 2.637.046,50
IMOBILIARIO 0,36% 1.541.254,32

TOTAL 100,00% 425.914.860,80
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IPOJUCAPREV

(ALOCACAO _ANEXOS)

LEMA
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IPOJUCAPREV

ANEXOS_ANALISE DIVIDENDOS

Retorno Acumulado

Periodo de andlise: 13/07/2020a12/07/2023

Qui, Jun 29, 2023

elDIV (34.02)

vPlural Dividendos FlA

mFICFIA Caixa Expert Vinci Valo
+|BOV (19.22)

#Xp Investor Dividendos FIA

+Xp Investor FIA

Out/2020

Jan/2021  Abr/2021  Jul/2021 Out/2021  Jan/2022  Abr/2022  Jul/2022  Out/2022  Jan/2023
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ANEXOS_ANALISE DIVIDENDOS

Ret 6 Ret 12 Ret 24 Ret 36 Volatilidade Volatilidade Sharpe Sharpe
Fundo
meses meses meses meses 12 meses 36 meses 12 meses 36 meses
Caixa Expert Vinci Valor 18,34% 1,58% 25,98%  18,46% 18,45% 0,26 0,02 18,34%
Icatu Vanguarda Dividendos FIA 17,13% -13,54% -0,89% 19,19% 18,79% 0,19 -0,85 17,13%
Plural Dividendos FIA 23,41% 16,03% 34,48% 17,19% 17,69% 0,58 0,26 23,41%
Xp Investor Dividendos FIA 21,45% 10,66% 19,71% 19,86% 19,79% 0,40 -0,20 21,45%
Xp Investor FIA 20,23% -3,28% 17,65% 20,24% 19,83% 0,33 -0,26 20,23%
IDIV 19,19% 10,77% 33,40% 18,73% 18,61% 0,30 0,21 19,19%
IBOV 19,62% -7.87% 19,11% 20,95% 20,73% 0,29 0,21 19,62%
Fundos Rentabilidade
2018 2019 2020 2021 2022
Caixa Expert Vinci Valor Dividendos 10,75% 42,07% 3,05% -10,50% 8,49%
Icatu Vanguarda Dividendos FIA 21,64% 42,62% -9,45% -18,26% 5,34%
Plural Dividendos FIA 6,48% 35,64% -3,38% -9,53% 18,87%
Xp Investor Dividendos FIA 17,12% 53,14% -15,40% -15,34% 15,91%
Xp Investor FIA 20,67% 50,85% -4,49% -14,20% 11,07%
IDIV 15,94% 45,18% -1,01% -6,41% 12,65%
IBOV 15,03% 31,58% 2,92% -11,93% 4,69%
Fonte: Comdinheiro
LEMA

IPOJUCAPREV
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ANEXOS_ANALISE DIVIDENDOS

A matriz abaixo demonstra a correla¢do entre os fundos comparados, variando de 1 a -1. Caso o valor o dado da
correlacdo entre dois fundos for 1, significa que os fundos tem perfeita correla¢do, ou seja, tendem a apresentar
performance em linha, independente de alta ou queda do mercado. Caso o valor seja - 1, esses tem inversa correlagao
e se um fundo rentabilizar 1% o outro tende a cair cerca de 1%. Como podemos ver abaixo, os fundos apresentam uma

alta correlagao entre si, bem como em relacdo ao Ibovespa e ao IDIV, benchmark dos fundos dividendos

Caixa Expert Vinci Valor Icatu Vanguarda o Xp Investor
Dividendos Dividendos FIA Plural Dividendos FIA Dividendos FIA Xp Investor FIA IDIV IBOV
Caixa Expert Vinci Valor 1
Dividendos
Icatu Vanguarda
Dividendos FIA 0,93481 !
Plural Dividendos FIA 0,94073 0,91998 1
Xp Investor Dividendos FIA 0,90804 0,88294 0,87489 1
Xp Investor FIA 0,89526 0,896 0,87772 0,93677 1
IDIV 0,96433 0,93601 0,9398 0,88887 0,87482 1
IBOV 0,95594 0,94914 0,95451 0,86057 0,89326 0,92917 1
IPOJUCAPREV LEMA
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ANEXOS_ANALISE DIVIDENDOS

Risco x Retorno

Periodo de analise: 07/07/2020 a 06/07/2023

Retorno %
12,0 3
® &
9,0 6
7
e ¢
3,0
2
0,0 i
-3,0
17,100 17,400 17,700 18,000 18,300 18,600 18,500 19,200 19,500 19,800 20,100 20,400 20,700 21,000
Risco %
@ 1. FICFIA Caixa Expert Vinci Valor Div @ 2. icatu Vanguarda Dividendos FIA @ 3. Plural Dividendos FIA
@ 4. Xp Investor Dividendos FIA @ 5. Xp Investor FIA @ 6. IDIV

@ 7. 1BOV

IPOJUCAPREV Fonte: Comdinhegiro LEMA
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IPOJUCAPREV

ANEXOS_ANALISE DE CENARIO

Inflacao

O IPCA-15 registrou uma leve alta de 0,04% em junho. Nos Ultimos 12 meses, o indice acumula alta de 3,4%. No més,
seis dos nove grupos de produtos e servigos pesquisados registraram altas. Quando olhamos alguns grupos, vemos
uma melhora nos dados. Servigos, servicos subjacentes € a média dos nucleos arrefeceram no acumulado dos dltimos
12 meses. E o indice de difusdo, que maostra o percentual de itens que aumentaram de prego no més, teve uma queda
de 64%, em maio, para 51%, em junho.

Outro ponto importante, as expectativas de inflagdo no Boletim Focus estdo caindo ha algumas semanas,
principalmente, para horizontes mals longos. A melhora da inflagdo e das expectativas sdo importantes para o cenario
do Banco Central.

Taxa de juros

No fim de junho, o Copom manteve a Selic em 13,75% a.a. A autoridade monetaria reconheceu o processo de
desinflagdo da economia brasileira. Mas, ressaltou gue nesse momento & preciso parcimoénia e paciéncia.

O Banco Central estd “dependente” dos dados. Se a inflacdo continuar melhorando, as expectativas cairem diante da
manutengao das metas e 0 arcabouco fiscal for aprovado sem grandes alteragtes que flexibilizem a regra, e possivel o
BC enxergar uma janela de oportunidade para queda da Selic.

De acordo com a ata, ha um grupc que ja enxerga cortes na Selic na proxima reunido, enquanto outros integrantes do
colegiado estdo mais cautelosos. Em nosso cenario base, mantemos a expectativa de um primeiro corte de 25 bps
(0,25 p.p.) em agosto deste ano.

Fonte: Suno Research
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ANEXOS_ANALISE DE CENARIO

Brasil

Diferentemente da norte-americana, a curva de juros brasileira nominal, detalhada no préximo grafico, € formada
pelos contratos de derivativos futuros de DI, negociados na B3 com diversos vencimentos (DI1).

Ja a curva de juros reais é composta pelas taxas de rendimento dos titulos publicos indexados a inflagao (NTN-Bs ou
Tesouro IPCA+) de diferentes prazos.
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ANEXOS_ANALISE DE CENARIO

Na média, os trechos da curva de juros reduziram 72 bps (-0,72 p.p.) nesse periodo. Além disso, o spread entre os

juros de 10 anos e trés meses se deteriorou, mantendo a curva invertida e encerrando o més na faixa dos -266 bps
(-2,66 p.p.).

Ademais, como esperado pelo mercado e mencionado na ultima ata do Comité de Politica Monetaria (Copom) —
divulgada em 27/06/2023 —, o ciclo de alta da taxa Selic provavelmente terminou. O Banco Central ainda cita que o
cenario demanda “cautela e parciménia”, além de mencionar riscos relacionados a desancoragem das expectativas
inflacionarias de longo prazo. No entanto, destacamos abaixo um trecho da ata que corrobora um possivel corte na
proxima reunido, em agosto (confira mais detalhes sobre a decisdo aqui ):

“Nesse debate, observou-se divergéncia no Comité em torno do grau de sinalizagcdo em relacdo aos
proximos passos. A avaliacdo predominante foi de que a continuacdo do processo desinflacionario em
curso, com consequente impacto sobre as expectativas, pode permitir acumular a confian¢ca necessaria
para iniciar um processo parcimonioso de inflexdo na proxima reunido. Outro grupo mostrou-se mais
cauteloso, enfatizando que a dindmica desinflacionaria ainda reflete o recuo de componentes mais volateis

e que a incerteza sobre o hiato do produto gera duvida sobre o impacto do aperto monetario até entao
implementado.”

IPOJUCAPREV Fonte: Suno Research LEMA
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ANEXOS ANALISE DE CENARIO

O grafico abaixo demonstra as opgdes de Copom, derivativo com negociagao na B3 que reflete as apostas dos
investidores para a Selic em determinada reunidao do Comité. A linha mais escura representa uma manutengao dos
juros, enquanto as mais claras representam quedas na taxa de 0,25 p.p e 0,5 p.p.

100

Preco de referéncia (probabilidades, em %) reunido de 01 e 02/08/2023 - Fonte: B3 /Adaptacdo: Suno Research

IPOJUCAPREV Fonte: Suno Research LEMA
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ANEXOS_ANALISE DE CENARIO

No caso da curva de juros reais, com excecao da NTN-B 2024, que sofreu uma abertura por conta da queda da
inflacdo implicita (ajuste técnico), também foram registrados movimentos de fechamento. Na média, a parte longa da

curva reduziu em 26 bps (-0,26 p.p.) nesse periodo, estabilizando os rendimentos na faixa dos 5,3% ao ano acima do
IPCA. Veja abaixo a evolucdo da curva
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CORRETORA
DE VALORES

SEGUNDA RERRATIFICACAO AO EDITAL DE CONSULTA FORMAL AOS COTISTAS DO

GERACAO DE ENERGIA FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA
CNPJ n? 11.490.580/0001-69

RJI CORRETORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA. (“RJI” ou “Administradora”), na qualidade de
administradora do GERAGAO DE ENERGIA FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPAGOES MULTIESTRATEGIA,
inscrito no CNPJ sob o n? 11.490.580/0001-69 (“Fundo”), vem por meio desta, rerratificar a Consulta Formal,
enderecada aos cotistas em 28 de junho de 2023 e rerratificada no dia 05 de julho de 2023, com intuito de
prorrogar o prazo de envio da resposta para até o dia 10 de agosto de 2023, tendo em vista a solicitagao do
gestor do fundo, visto que foi observada a necessidade de realiza¢cdo de reunido com os cotistas do Fundo a
respeito da ordem do dia, conforme consolidagao da Consulta Formal rerratificada de acordo com a seguinte
redagao:

CONSULTA FORMAL AOS COTISTAS DO
GERACAO DE ENERGIA FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA
CNPJ n2 11.490.580/0001-69

A RJI CORRETORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA., com endereco na Rua do Ouvidor, 97, 72 andar,
Centro, na cidade e Estado do Rio de Janeiro (“Administrador” ou “RJI”), na qualidade de administradora do
GERACAO DE ENERGIA FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA, inscrito no CNPJ sob
o n2 11.490.580/0001-69 (“Fundo”), convoca os cotistas a responderem a presente consulta formal, nos termos
da Instrugdo CVM 578/2016 e dos artigos 34 e 36 do Regulamento do Fundo, que tem por objetivo deliberar sobre
a seguinte matéria, tendo em vista que:

(i) Em 24 de junho de 2019, foi realizada assembleia geral de cotistas, por meio da qual se deliberou pela
aprovacao do Plano de Encerramento Organizado, que continha a estratégia de desinvestimento da
Genial Gestdo Ltda. (“Gestora”) com intuito de promover o encerramento regular do Fundo. O Plano
era expresso no sentido de que o Fundo ndo possuia caixa suficiente para cobrir as suas despesas e
gue seria necessario capitalizar o Fundo mediante solicitacGes de aportes dos cotistas ou por meio de
terceiros — devido a limitacdo regulatdria de aportar, imposta aos cotistas cuja natureza seja de
Regimes de Préprio de Previdéncia Social - RPPS;

(ii) Em 24 de junho de 2021, o Administrador comunicou que a Gestora, conforme autorizado pelo Plano
de Encerramento Organizado aprovado, havia prorrogado o prazo do Fundo até o dia 29 de junho de
2023. Contudo, o Fundo ainda possui ativos e passivos em andamento;

RJI CORRETORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA.
Telefone: + 55 21 3500 4500
WWW.RJICV.COM.BR

Rua do Ouvidor- 97 - 7° Andar — Centro

- Rio de Janeiro - RJ -CEP 20040 - 030 -



(iii)

(iv)

(v)

(vi)

CORRETORA
DE VALORES

O Fundo ndo possui recursos para arcar com as suas despesas ordindrias, tampouco para adotar a
estratégia parainiciar as medidas aprovadas nas assembleias gerais de cotistas de 02 de julho de 2020
e de 13 de maio de 2021, bem como levar o Fundo ao seu encerramento regular;

Devido a limitacdo regulatéria imposta aos cotistas RPPS e ao fato do Fundo ndo possuir outras
alternativas de geragao de caixa, a Gestora vinha buscando alternativas com terceiros para possibilitar
a consecucdo de medidas estratégicas do Fundo, detalhadas no Plano de Encerramento anexo a esta
convocagao;

A Gestora, apods diversas conversas com terceiros, conforme demonstrado no Plano de Encerramento
anexo, recebeu nova proposta de um terceiro interessado, com condi¢des minimas para celebragao
de contrato vinculante (“Contrato Definitivo”), conforme explicado nos anexos;

A proposta de investimento de terceiro ndo configura empréstimo, financiamento ou qualquer outra
operagao expressamente vedada para fundos de investimento;

ORDEM DO DIA:

1) Deliberar a aprovacido do Plano de Encerramento do Fundo, bem como a postergacido do seu prazo de

2)

duracdo por mais 2 (dois) anos, podendo ser prorrogado ainda por mais 2 (dois) anos, conforme

condicOes previstas no Plano de Encerramento.

Deliberar condic6es minimas elencadas pela Gestora no anexo a esta convocacdo, para celebracdo de

um Contrato Definitivo com um terceiro investidor, compreendendo a adocdo de todas as medidas

necessarias ao cumprimento do seu Objeto, bem como a celebracdo de todos os contratos acessdrios

ao Contrato Definitivo.

Cumpre ressaltar que, se aprovada a Ordem do Dia, ficam ratificados os termos previstos nos Anexos, ficando a
Gestora e o Administrador do Fundo autorizados a negociar os termos e tomar todas as medidas necessarias para
celebrar o Contrato Definitivo, conforme racional e condi¢Ges previstas nas propostas e no Plano de
Encerramento. Ainda, caso ndo seja aprovado o item 1 da Ordem do Dia, o item 2 da Ordem do Dia restard
prejudicado, uma vez que o Fundo entrard em liquidagao.

Informamos que os cotistas que se encontrem em situacdo de conflito de interesse com o Fundo, a qual os impeca
de votar na presente assembleia, assim como aqueles que se enquadrem em uma das hipéteses de impedimento
previstas no Regulamento do Fundo e/ou no artigo 31, §19¢, da Instru¢do CVM n2 578 de 30 de agosto de 2016
deverdo se manifestar perante o Administrador e estardao impedidos de votar nesta Assembleia.

Rua do Ouvidor- 97 - 7° Andar — Centro

RJI CORRETORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA.
Telefone: + 55 21 3500 4500

- Rio de Janeiro - RJ -CEP 20040 - 030 -
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RJI

CORRETORA
DE VALORES

MANIFESTAGCAO DE VOTO:

Os cotistas deverdo votar sobre a matéria acima, enviando manifestagdo via e-mail, por meio do e-mail:
legal@rjicv.com.br, no prazo de 44 (quarenta e quatro) dias corridos contados do envio da consulta, ou seja, 10

de agosto de 2023, de acordo com o art. 34, paragrafo 12 do Regulamento do Fundo, nos moldes da manifestagao
de voto, em anexo.

Rio de Janeiro/RJ, 13 de julho de 2023.

RJI CORRETORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA.
Administradora

RJI CORRETORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA.
Telefone: + 55 21 3500 4500
WWW.RJICV.COM.BR

Rua do Ouvidor- 97 - 7° Andar — Centro

- Rio de Janeiro - RJ -CEP 20040 - 030 -
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ANEXO | - MINUTA MANIFESTACAO DE VOTO DOS COTISTAS

GERACAO DE ENERGIA FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA
CNPJ: 11.490.580/0001-69

Em resposta ao procedimento de consulta formal enviado no dia 28 de junho de 2023, rerratificada no dia 05 de
julho e, novamente rerratificada no 13 de julho de 2023 (“Consulta Formal”) aos cotistas do GERACAO DE
ENERGIA FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA, inscrito no CNPJ:
11.490.580/0001-69, por RJI CORRETORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA., instituicao administradora
do Fundo, segue manifestacdo de voto, na qualidade de cotista do Fundo, em relag¢do a seguinte matéria:

1) Deliberar a aprovacao do Plano de Encerramento do Fundo, bem como a postergacdo do seu prazo de

duracdo por mais 2 (dois) anos, podendo ser prorrogado ainda por mais 2 (dois) anos, conforme

condicoes previstas no Plano de Encerramento.

() APROVA;
() REPROVA; ou
( ) ABSTEM.

2) Deliberar condigées minimas elencadas pela Gestora no anexo a esta convocacgao, para celebragdo de
um Contrato Definitivo com um terceiro investidor, compreendendo a ado¢ao de todas as medidas
necessarias ao cumprimento do seu Objeto, bem como a celebragdo de todos os contratos acessorios
ao Contrato Definitivo.

() APROVA;
( ) REPROVA; ou
( ) ABSTEM.

(Cidade), , de de 2023.

(Nome do Cotista)

RJI CORRETORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA.
Telefone: + 55 21 3500 4500

Rua do Ouvidor- 97 - 7° Andar — Centro

- Rio de Janeiro - RJ -CEP 20040 - 030 -
WWW.RJICV.COM.BR
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Pautas da Reuniao

1 - Atualizacao do Estudo de ALM 2023;

2 - Oficio-Circular Conjunto n° 6/2023/CVM/SIN/SRPC -
Esclarecimentos sobre o desenquadramento passivo de RPPS em
fundos com ativos em relacao a Risco de Crédito e prazos de
desinvestimento;

3 - Atualizacao de Credenciamento;

4 - Proposta Extraordinaria de Alocacao, considerando a atualizacao de
ALM e perspectivas de cenario;

5 - Consulta Formal GERACAO DE ENERGIA FIP MULTIESTRATEGIA, CNPJ
11.490.580/0001-69.
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2 - Oficio-Circular Conjunto n® 6/2023/CVM/SIN/SRPC

» 12. E importante considerar que, no _caso _especifico relacionado aos RPPS que
possuem fundos de investimentos com ativos de crédito da companhia Lojas
Americanas S/A, as possibilidades de perdas ja estdo devidamente precificadas
pelos prestadores de servico dos fundos, o que reserva pouca ou nenhuma
vantagem na realizacdo do desinvestimento em prazo certo, que, assim, apenas
poderia acarretar consequéncias adversas aos cotistas.

> Faz referéncia apenas ao caso das Americanas, nao fala do
caso da Light nem nas demais situacoes

RATING HISTORY

LONG TERM ISSUER DEFAULT RATING LOCAL CURRENCY LONG TERM ISSUER DEFAULT RATING NATIONAL LONG TERM RATING

DATE : 15-May-2023 14-Apr-2023 30-Mar-2023 02-Feb-2023 05-Jan-2023 21-Jan-2022 24-May-2021 21-Jan-2021 24-Apr-2020
RATING : D C CC CCC+ BB-© BB-0O BB-O BB-© BB-©
ACTION: Downgradc Downgrade Downgradc Downgrade Affirmed Affirmed Revicew Mo Action Affirmed Affirmed

R
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3 - Atualizacao de Credenciamento

INSTITUICAO CNPJ PRESTADOR CATEGORIA

PLURAL INVESTIMENTOS GESTAO DE
RECURSOS LTDA

09.630.188/0001-26 GESTOR DEMAIS ADM E GESTORES
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5 - Consulta Formal GERACAO DE ENERGIA FIP MULTIESTRATEGIA, CNPJ
11.490.580/0001-69.

- Consulta formal realizada pelo Administrador do fundo
- Prazo de resposta atual para o dia 27/07/2023
- Gestora marcou reuniao com os cotistas para o dia 25/07/2023

- Cotistas estao tentando marcar uma reuniao de alinhamento para o dia 26/07/2023
- Pautas:

ORDEM DO DIA:

1) Deliberar a aprovacio do Plano de Encerramento do Fundo, bem como a postergacdo do seu prazo de

durag3o por mais 2 [dois) anos, podendo ser prorrogado ainda por mais 2 (dois) anos, conforme

condicoes previstas no Plano de Encerramento.

2) Deliberar condigdes minimas elencadas pela Gestora no anexo a esta convocag3o, para celebracio de

um Contrato Definitive com um terceiro investidor, compreendendo a adocdo de todas as medidas

necessarias ao cumprimento do seu Objeto, bem como a celebragdo de todos os contratos acessérios

ao Contrato Definitivo.
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IPOJUCAPREV

A PREVIDENCIA DA GENTE

AUTARQUIA PREVIDENCIARIA DO IPOJUCA
CALENDARIO DE REUNIOES 2023

COMITE DE INVESTIMENTOS

Calendario de Reunidoes Para o Ano de 2023;

A PREVIDENCIA DA GENTE

ﬁ - IPOJUCAPREV

AUTAE’QUIA DREVLDENCJARIA DO IPOJUCA
CALENDARIO DE REUNIOES 2023

CONSELHOS DELIBERATIVO E FISCAL

Reunides Data Horario Reunides Data Horario
12 reunido de 2023 31/01/2023 10:00 12 reunido de 2023 31/01/2023 11:00
22 reunido de 2023 28/02/2023 10:00 22 reunido de 2023 28/02/2023 11:00
32 reunido de 2023 29/03/2023 10:00 32 reunido de 2023 29/03/2023 11:00
A2 reunido de 2023 27/04/2023 10:00 A2 reynido de 2023 27/04/2023 11:00
52 reunido de 2023 30/05/2023 10:00 52 reunido de 2023 30/05/2023 11:00
62 reunido de 2023 29/06/2023 10:00 62 reunido de 2023 29/06/2023 11:00
72 reunido de 2023 27/07/2023 10:00 72 reunido de 2023 27/07/2023 11:00
82 reunido de 2023 30/08/2023 10:00 82 reunido de 2023 30/08/2023 11:00
92 reunido de 2023 27/09/2023 10:00 92 reunido de 2023 27/09/2023 11:00
102 reunido de 2023 26/10/2023 10:00 102 reunido de 2023 26/10/2023 11:00
112 reunido de 2023 29/11/2023 10:00 112 reunido de 2023 29/11/2023 11:00
122 reunijo de 2023 28/12/2023 10:00 122 reunido de 2023 28/12/2023 11:00

* Para mais informacdes sobre o local ou * Para mais informacgses sobre o local ou

link para acesso as reunides entre em link para acesso as reunifes entre em

contato. contato.

ipojucaprev.ipojuca.pe.gov.br
FONES: [ B7) 3551-2523 | 3551-2984

IPOIUCA

ipojucaprev.ipojuca.pe.gov.br
FOMES: (87) 3551-2523 | 3551-2984
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