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A 14:30 (quatorze horas e trinta minutos) do dia 01 de novembro de 2024, na sede do Instituto de
Previdéncia Social do Municipio de Angra dos Reis — ANGRAPREYV, Luciane Pereira Rabha, Renaldo de
Sousa, Thiago de Siqueira Sousa, Jediael Souza Estoduto, Ednaldo Mascarenhas Dayube Junior, membros
do Comité de Investimento designados pelas Portarias n° 028/2022/ANGRAPREV, n°
144/2022/ANGRAPREYV, 054/2024/ANGRAPREV e 059/2024/ANGRAPREYV, reuniram-se com o objetivo de
deliberar os seguintes assuntos: 1) Aplicagdo do Cupom de Juros; 2) Desenquadramento nos
percentuais da Politica de Investimentos; 3) Resgate BB Previdenciario Alocagido FIM. O item 1 esta
com previsdo de credito no valor aproximado de R$ 3.800.000,00 (trés milhdes e oitocentos mil reais) no dia
15/11/2024, definiu-se aplicar o recurso integral na compra de Titulos Publicos. No item 2, verificou-se o
desenquadramento passivo do Fundo Mag Brasil Fia e no percentual do bloco de Renda Variavel, definiu-se
pelo resgate de R$ 5.000.000,00 (cinco milhdes de reais) do fundo Mag Brasil FIA CNPJ 14.550.994/0001-
24 e aplicar o valor integral no fundo 4Um FI Renda Fixa Crédito Privado LP CNPJ 28.581.607/0001-21,
solucionando o desenquadramento. Quando ao item 3, resgatar o valor integral do fundo BB Previdenciario
Alocagdo FIM CNPJ 35.292.597/0001-70 e aplicar integralimente no fundo BB PREVID RF
REFERENCIADO DI LP PERFIL FIC DE FI CNPJ 13.077.418/0001-49. Apds pesquisas, analises e
discussdo entre os membros deste comité, chegou-se ao consenso que o Risco Fiscal, Inflacdo e a
perspectiva de alta dos juros, estdo influenciando diretamente no mercado financeiro, ocasionando a
retirada de recursos da renda variavel e migrando para renda fixa. Desta forma, este Comité decidiu realizar
as movimentagdes acima, dando continuidade na estratégia de diminuicdo da volatilidade da carteira e
aproveitando a taxa de juros praticadas. Assim sendo, nada mais havendo a ser tratado, eu, Jediael Souza
Estoduto, secretariei e lavrei a presente ata, as dezesseis horas, que apés lida e achada conforme, sera
assinada pelos presentes.
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Comparador de Fundos de Investimentos

Compare todos os fundos de investimentos disponiveis no mercado!
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Rentabilidade histérica ©
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Aviso legal

A Plataforma maisretorno.com é de propriedade exclusiva da MR Educagdo & Tecnologia Ltda. (CNPJ/MF n° 28.373.825/0001-70), sendo proibida a utilizagdo do nome, marca ou logotipo, bem como informacées disponibilizadas na Plataforma, sob

pena de violagdo a Propriedade Intelectual. Todas as informagdes disponibilizadas na ferramenta sdo meramente informativas e foram obtidas a partir de fontes publicas como a CVM. A plataforma nao faz conferéncia individual das informagdes

obtidas, e, por consequéncia, as mesmas ndo configuram, sob nenhuma hipétese, qualquer tipo de recomendacdo de investimento. Informacdes disponibilizadas em relatérios sdo confidenciais, e os usudrios, profissionais ou ndo, estdo cientes dos
"Termos de Uso" e da "Politica de Privacidade" da plataforma, sendo os Unicos responséveis pela destinacdo que derem ao contetdo disponibilizado.
® Mais Retorno / Todos os direitos reservados
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Compare todos os fundos de investimentos disponiveis no mercado!
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06/11/2024, 16:37 Risco fiscal leva juro real de mercado a se aproximar de 7% | Finangas | Valor Econémico
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PUBLICIDADE

EM ALTA MERCADOS AO VIVO copPOM RESERVAS INTERNACIONAIS SEGURADORAS ASSUMEM OBRA¢

Risco fiscal leva juro real de mercado a se aproximar
de 7%

Taxas das NTN-Bs de médio prazo operam acima de 6,7% diante das incertezas e do inicio
recente do ciclo de aperto na Selic

Por Gabriel Roca, Gabriel Caldeira e Victor Rezende — De Sao Paulo

09/10/2024 05h02 - Atualizado ha 4 semanas

. . . . (ﬁ Presentearmatéria)
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06/11/2024, 16:37 Risco fiscal leva juro real de mercado a se aproximar de 7% | Finangas | Valor Econémico
O aumento na desconfianca com os rumos da politica fiscal somado ao inicio do processo de
aperto monetario tem gerado uma piora relevante nos juros reais de mercado, que sao
extraidos das NTN-Bs — titulos atrelados a inflagdo —, e que ja se aproximam da marca
psicologica de 7% em alguns vencimentos. No leildo semanal realizado ontem pelo Tesouro
Nacional, as taxas dos papéis com vencimento em trés anos (maio de 2027) chegaram a
6,709%, em uma dinamica que acendeu um alerta para o encarecimento dos custos de
financiamento do governo e para uma piora na composic¢ao da divida.

e Leia também: Juros reais de longo prazo de 6,5% escancaram o tamanho do risco
fiscal

» Galipolo levara a Lula alguns nomes para as diretorias do BC que ficarao vagas, diz
Haddad

CONTINUA DEPOIS DA PUBLICIDADE

Leia também:

“O dia amanheceu mais tenso”, diz Haddad sobre vitoria de Trump

PCdoB oficializa saida de Manuela D’Avila do partido
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Nivel de 7% a vista
Evolucdo da taxa da NTN-B para maio de 2027 (em %)

Risco fiscal leva juro real de mercado a se aproximar de 7% | Finangas | Valor Econémico
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Os niveis atuais dos juros reais de mercado mostram estresse relevante, ao se aproximarem

das taxas vistas no inicio de 2016, durante o governo de Dilma Rousseff.
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Luciano Rais, da Santander Asset: “Temos passado por momento de desconfian¢a do mercado com a questdo fiscal” — Foto: Gabriel

Reis/Valor
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06/11/2024, 16:37 Risco fiscal leva juro real de mercado a se aproximar de 7% | Finangas | Valor Econémico
“O Brasil tem passado por alguma desconfian¢a em relacdo ao tema fiscal e passou por algo
semelhante em relagdo ao Banco Central, mas esse segundo ponto tem sido enderecado”,
observa o chefe de renda fixa da Santander Asset Management, Luciano Rais. Para ele,
porém, ha um problema no fato de os riscos fiscais seguirem em alta no mercado. “Ha uma
agenda muito focada em recomposicao de receita e em menos cortes de despesas”, avalia Rais.

“O mercado tem uma desconfianca com o lado estrutural, principalmente. Existe um déficit a
ser combatido e isso tem sido enfrentado com itens ndo recorrentes, enquanto o aumento de
gastos tem sido permanente”, afirma Rais. Ele, além disso, observa que o crescimento
econdmico tem sido forte, apesar da taxa de juros estar restritiva, o que incomoda o Banco
Central (BC), que retomou o ciclo de aperto da politica monetaria.

“O BC voltou a subir juros e isso tem tido um impacto negativo nas taxas de juros das NTN-Bs e
dos prefixados. Claro, as NTN-Bs mais longas estdao em patamares que chamam atencao, mas
nao parece ser algo sem justificativa. O juro real esperado tera de ficar mais alto”, diz o
executivo da Santander Asset.

Ronaldo Patah, da UBS Wealth Management: ha ddvida no mercado sobre se governo conseguira atingir meta de déficit zero em 2025
— Foto: Claudio Belli/Valor
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O estrategista para Brasil da UBS Global Wealth Management, Ronaldo Patah, concorda, ao
avaliar que tanto as incertezas fiscais quanto o recém-iniciado ciclo de aperto monetario
ajudam a explicar o salto das taxas das NTN-Bs. Ele nota que, enquanto o movimento dos
Treasuries foi bem mais contido, com o juro real americano de dez anos passando de 1,74% no
inicio do ano para 1,77% agora, a taxa da NTN-B de dez anos saltou de 5,4% para 6,5%.

Nesse sentido, para Patah, ainda que o governo consiga cumprir a meta de resultado primario
deste ano, a duvida no mercado quanto a alcancar o resultado de déficit zero também no
préximo ano ajuda a explicar o aumento ao redor de 1 ponto percentual nos juros reais, diante
do eleva¢ao dos prémios de risco precificados nos titulos.

“Sem novas medidas e com receitas ndo recorrentes, como tivemos neste ano, o déficit
esperado para o ano que vem é de 0,8% do PIB, bem longe da meta, que é zero”, alerta o
estrategista, ao citar a possibilidade de que o governo tenha de rever as metas do arcabouco
fiscal, 0 que poderia provocar uma deterioracao ainda maior na percepcao dos agentes
financeiros e, como consequéncia, juros reais ainda mais altos.

Como sinaliza¢des negativas em torno da questao fiscal, Patah cita a tentativa do governo de
ampliar o auxilio-gas e isentar o pagamento de Imposto de Renda (IR) a pessoas que ganham
até R$ 5 mil mensais. Por outro lado, a elevacao do rating soberano do Brasil pela agéncia
de rating Moody's, com perspectiva positiva, pode estimular o governo a buscar o equilibrio
fiscal para, pelo menos, comecar a conversa sobre retomar o grau de investimento, avalia o
profissional.
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Luiz Alberto Basqueira, da Ace Capital, adota viés negativo para juros de médio e longo prazo — Foto: Foto: Ana Paula Paiva/Valor

E € nesse contexto que o socio e chefe da area de renda fixa da Ace Capital, Luiz Alberto
Basqueira, V€ os juros reais de médio e de longo prazo com viés negativo. Isso se justifica, no
cenario local, pela preocupacao com a trajetdria da divida do pais e também pela recente piora
em sua composicao. “Nao gostamos do nivel do juro nominal nem do real como um todo nos
prazos intermediarios e longos. E um viés e temos menor exposicdo nessas parcelas da curva”,
afirma.

Além disso, no ambiente externo, também podem ocorrer vetores de pressao as taxas.
Segundo ele, existe a possibilidade de que o Federal Reserve (Fed), que iniciou seu processo de
afrouxamento monetario em um ritmo de 0,5 ponto, ndo consiga entregar tantos cortes de
juros quanto o mercado espera. Ao mesmo tempo, o republicano Donald Trump segue como
favorito na eleicdo presidencial americana, o que também pode imprimir um viés de alta aos
rendimentos dos Treasuries, com impacto também no mercado local.

A maior convic¢do da Ace no mercado de juros, de acordo com o gestor, é uma visao mais
pessimista em relacdo a inflagdo. “Além de fatores mais estruturais, como a atividade forte,
mercado de trabalho apertado, cambio e expectativas de inflacdo desancoradas, temos
observados maiores riscos relacionados ao clima com o calor e a seca. Estamos bem
pessimistas com a inflacdo de alimentos, que deve ser de 8% neste ano e de 7% no ano que
vem, bem acima das projec6es do mercado”, revela Basqueira, que diz gostar de posi¢des
compradas (aposta na alta) em inflacao “implicita” de curto prazo.
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Outro fator de pressao nas taxas reais de prazos médios e longos, segundo Basqueira, é a
competicao de recursos com o mercado de crédito. “A demanda por hedge [protecao] dos
fundos de crédito tem, eventualmente, ajudado a pressionar a curva de juros reais”, diz.

Além disso, o forte ritmo das emissdes de titulos incentivados tem sido negativo para os titulos
publicos como um todo. “Além da competicdo, o governo deixa de arrecadar com a isen¢ao
para esses titulos. Sem duvida, acabam tirando recursos que poderiam ajudar a financiar a
divida publica”, afirma.

Vale notar que, até o més passado, as emissdes de NTN-Bs representavam pouco mais de 10%
de todas as emissdes do ano. O Tesouro Nacional tem optado por concentrar as vendas de
titulos publicos em papéis pos-fixados (LFTs), que sao indexados a taxa Selic, o que tem
ampliado a preocupacao com a composicao da divida publica entre os participantes do
mercado.

Mansueto Almeida, do BTG: se o mercado continuar com dulvidas sobre o fiscal e juro longo se estabelecer no nivel atual, governo
estard aumentando fragilidade do financiamento da divida — Foto: ATENCAOQ: DEFINIR CREDITO!

“Se 0 governo acha que esse juro esta no patamar errado e vai cair, faz sentido ele encurtar a
divida vendendo LFT, que é baseada na Selic. Em um ciclo de corte de juros, o custo da divida
cai muito rapido. Agora, se ele esta encurtando a divida e a gente entra em um cenario em que
0 governo ndo consegue recuperar a credibilidade fiscal, ai a divida fica mais fragil”, diz o
economista-chefe do BTG Pactual e ex-secretario do Tesouro, Mansueto Almeida.
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“Vocé sai de um financiamento de longo prazo, que é a NTN-B, para um financiamento de
prazo mais curto, que é a LFT, que tem prazo de até seis anos. Entdo fica um movimento mais
fragil”, avalia Mansueto. “Vender uma NTN-B pagando um juro de 6,5% é muito alto. Se o
governo tiver certeza que vai tomar a¢des que vao mostrar o compromisso com o fiscal e que
esse juro vai cair, ai pode fazer sentido. Agora, se essas a¢des nao vierem, se o0 mercado
continuar com duvida e se o juro longo se estabelecer nesse nivel atual, o governo estara
aumentando a fragilidade do financiamento da divida”, afirma.

Rais, da Santander Asset, nota que ha um debate entre os players de mercado sobre se, de
fato, o Tesouro ndo tem tido demanda pelas NTN-Bs ou se apenas ndo deseja chancelar o nivel
alto dos juros de mercado. “Se ele tiver demanda, mas preferir ndo colocar por causa dos juros
,dizo

n

altos, pode parecer uma decisao arriscada, por deixar a divida mais ‘pds-fixada
profissional, ao pontuar os riscos caso a Selic tenha de subir de forma mais intensa.
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“ambiciosa” e as perspectivas nao sao das melhores

Augusto Diniz
17/10/2024 11h01 » Atualizado 3 semanas atras
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Nos Estados Unidos, o assunto da crescente divida publica tem sido evitado pelos
dois candidatos, o republicano Donald Trump e a democrata Kamala Harris. Enquanto
isso, na América Latina, as moedas locais se desvalorizaram ao longo desse ano,
exatamente por conta dessa preocupagao fiscal.

Francisco Nobre, economista da XP, que participou nesta quinta-feira (17) do
programa Morning Call da XP, diz que a divida em relacdo ao PIB cresce rapidamente

nos Estados Unidos, sem que o assunto seja tratado com a seriedade que deveria.

“A agenda dos dois candidatos tende a ser ambiciosa, registrando resultados fiscais
negativos. Portanto, déficit fiscal. A divida nos Estados Unidos esta elevada e
perspectiva é de que continue crescendo muito ao longo dos anos”, disse.

Continua depois da publicidade

Juros globais mais altos

“Entdo, esse é um problema que o préximo presidente, seja quem for, vai ter que
enderegar em algum momento”, acrescentou, ressaltando que os juros globais mais
altos pressionam ainda mais a divida americana.
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06/11/2024, 16:36 Risco fiscal preocupa dos EUA ao Brasil e trara impacto a frente, diz economista
“Aqui, que é uma regido emergente, 0s ativos locais tendem a ser mais impactados por
questdes fiscais. Essas preocupagdes veem aumentando ndo sé no Brasil, mas em
outros paises da América Latina”, explicou.

Para o economista, pelo lado da inflagdo, vé-se certa melhora no geral, com nimeros
vindo um pouco mais baixos, com um processo de desinflagdo acontecendo de forma
mais consistente, mas ainda acima da meta.

Continua depois da publicidade

InfoMoney Curso de Flis

AméricaLatina com déficits fiscais

“Quando a gente olha para o Brasil, Chile, Coldmbia, México e Peru, os governos tém
uma agenda de gastos bastante ambiciosa e a perspectiva é que registrem déficits
fiscais ao longo dos anos”, comentou.

“Isso, combinado com uma taxa de juros que deve continuar em patamar alto por
algum tempo, mesmo com o ciclo de flexibilizagado, deixa o custo da divida elevado”,
destacou.

“E quando a gente olha para as perspectivas para todos esses paises, a divida
continua crescendo”, complementou.

Continua depois da publicidade
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Risco fiscal preocupa dos EUA ao Brasil e trara impacto a frente, diz economista

Mas, segundo Francisco Nobre, o destaque negativo é o Brasil, onde ndo s6 o nivel da
divida é mais elevado em relagdo a outros paises, mas “a perspectiva do ritmo de piora
também é mais acelerado”.

Segundo o analista da XP, o risco fiscal vem sendo refletido muito nos ativos ao longo

“Quando a gente vé a performance das moedas latino-americanas, elas foram muito
negativas ao longo do ano muito explicado pela preocupacao fiscal”, afirmou. “Ajustar o
risco é crucial para a perspectiva da economia’, disse.
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Valoi
Indice Periodo No més 12 meses
IPCA-% set/24 0,44 4,42
INPC - % set/24 0,48 4,09
IPCA-15-% out/24 0,54 4,47
IPC Fipe - % set/24 0,18 3,45
IGP-M - % out/24 1,52 5,59
IGP-DI - % out/24 1,54 5,91
IGP-10 - % out/24 1,34 5,10

Fontes: IBGE, Fipe e FGV. Elaboracdo: Valor Data

about:blank

7



06/11/2024, 16:31

Valor

Impresséo

Indice

Selic over, ao ano

CDI over Cetip, ao ano

DI Futuro, ao ano (jan/26)
TR (06/11)

TBF (06/11)

Poupanca antiga (06/11)
Poupanca nova (06/11)

Fontes: Banco Central e B3. Elaboragdo: Valor Data
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Em %

10,65
10,65
12,89
0,0786
0,8518
0,5790
0,5790
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