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Ata da Reuniao de Investimentos — Terceiro Trimestre de 2023

Participantes

Ferramenta: Microsoft Teams

Diretoria Executiva: Rosa Herminia Storoli dos Santos e Yuri Cesar Trindade

Entidade: Edileusa Heida

Representando a PPS Portfolio Performance Ltda.: Everaldo Guedes

Representando os Gestores - Western: Marcelo Gutteman e Elder S. Andrade
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Iniciada a reunido a Diretora e AETQ Rosa Storoli agradeceu a presenca de todos e deu a palavra RS
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Sr. Marcelo iniciou a reunido comentando sobre o trimestre complicado para os ativos de riscos,
principalmente o exterior responsavel pelo grande movimento chamado Sell off, ndo teve uma

razao especial, mas que pode ser que tenha ocorrido mais vendedores do que compradores de
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titulos, entre outras andlises estamos seguindo com a queda lenta de juros e diminuicdo da

inflacdo e que qualquer forma esse movimento prejudicou os investimentos aqui e no exterior.

Neste momento Sr. Everaldo comentou sobre a venda consideravel da China de titulo do tesouro
americano e poderia ser uma troca, Sr. Marcelo acredita que com menos reserva e utilizariam o

montante para questdes financeiras.

Nossa carteira de Renda Fixa devolveu o Alfa e olhando para ela estamos no zero a zero, sendo
o movimento principal em setembro quando nossa carteira ficou bem abaixo do benchmark,
principalmente da renda variavel, o investimento no exterior a rentabilidade ficou muito abaixo
do benchmark e quanto a renda varidvel a decisdao de diminuir a exposi¢cdo no inicio do ano foi
bem acertada embora tenha ficado pouco abaixo do benchmark, a renda fixa foi bem até
setembro quando em razdo da alteracdo da taxa de juros finalizou o més empatando com o

benchmark, sendo o lado positivo o crédito que continua agregando valor e o negativo foi o que

mantivemos a posi¢do do Pre26 com red em 2031, considerando diferenga entre Selic e treasure

de 4,5%.

O gestor fez algumas movimentagdes da carteira titulos de crédito, diminui exposi¢cdo ao varejo
adequando em consequéncia ao eventos do inicio dos anos, foi vendido o papel do Burger King

por questao da ESG, por ela pertencer aos mesmos controladores das Americanas.

Continuando Sr. Everaldo comentou sobre a cred z na nossa carteira, o gestor respondeu que
nao acredita num impacto pois admcard estd comprando a empresa e a Visa fez um aporte de

100 milh&es, enfatizou que nao tinha debéntures da cred z, apenas Fidc.

Continuando Sr. Marcelo antes de terminar fez update das Americanas e Light, quanto as
Americanas sem nenhuma novidade e que estdvamos aguardando para amanha o balango e a
nova proposta do RJ e quanto a Light também ndo tem muitas novidades é uma situagao mais
complexa do ponto de vista juridico, ninguém esta negociando o processo parado no judicidrio
nesse Ultimo trimestre, caminhamos aguardando uma proposta de renovagdo para maio de

2024.

Quanto ao FIDC da light, como tinha entrado em RJ e uma cldusula do contrato permitia a

liquidagdo o gestor negociou e acelerou o pagamento em setembro.

Sr. Marcelo acredita que o caso da Light é melhor que Americanas, ndo tem problemas e balan¢o
e continua recolhendo as contas de luz, enfim, tem caixa. Esses dois temas nao acreditamos que

termina neste ano o Sr. Everaldo perguntou sobre a contabilizacdo destes papeis, Marcelo
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prontamente respondeu Americanas com 13% do fast e Light 75%, gerando 2% spread,

esperando ter agregar no valor da nossa carteira.

Voltando ao exterior sofreu no trimestre tendo como principal vildo o Macro Opportunities que
vinha performando bem e em setembro zerou, por outro lado o BDR Unheheged fundo do
western com rendimento bastante positivo com a recuperagao das empresas de tecnologia o
benchmark é comparado ao SAP500, Everaldo comentou que todos os gestores apanharam em
setembro e que ele deixava um alive e uma critica: Fraudes acontecem de tempos em tempos,
citando algumas ocorridas no Brasil e no Estados Unidos, entretanto a carteira ndo estava
diversificada e que esperdvamos nao mais esse nivel de concentracdo e que o erro fosse

entendido com uma ligdo para o futuro.

Sr. Marcelo prontamente afirmou que o gestores entenderam que as carteiras estavam
concentradas e que agora estavam pulverizando para que esse tipo de ocorréncia nao voltasse
acontecer, continuando e ndo tendo mais perguntas, Sra. Rosa agradeceu a presenca e solicitou

que Everaldo, Yuri e Edileusa continuassem para falarmos do Gestor Itau.

Sra. Rosa perguntou ao Sr. Everaldo se a entidade ndo deveria fazer a reunido com Itad uma vez
que ele participou da gestdo nesse ultimo trimestre e entrou com uma performance bem

negativa e nos ajudasse a encontrar a pessoa que pudesse apresentar os resultados.

Nesse momento Sr. Everaldo se comprometeu entrar em contato com Itau e aproveitou para

falar de governanca lembrando que a Previc exige sejam feitas todas a Atas.

A Diretoria Agradeceu a presencga do Sr. Everaldo que prometeu estar sempre cuidando da nossa
entidade com carinho e enfatizando que nés somos o cliente com patriménio menor e tinha o

cuidado por saber que a entidade sofre mais que as outras por questdo de custos.

Sra. Rosa Storoli esclareceu que: para registro, estamos mencionando nesta ata avaliagdo da
performance enviado pela PPS com seus comentarios e andlises, lembrando que a apresentagdo
enviada pelo gestor e os relatérios da PPS estdo no SharePoint a disposicdo dos membros

estatutdrios e dos participantes;
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RENDA FIXA
- CARTEIRA INFLAGAQ (WESTERN): Esta carteira & composta, preponderantemente, por fitulos piblicos que serdo mantidos até o vencimento, sendo, portanto, apregados pela curva do
papel. Dessa forma, limitamo-nos a comentar que o rendimenfo dos Gltimos doze meses, de 11,81%, figurou bem acima da variagdo da mefa utiizada nesta analise, de 9.73%, que

corresponde ao INPC acrescido de 5,00% ao ano.

- CARTEIRA RENDA FIXA (WESTERN): Nos ultimos doze meses, o comportamento desta carteira sequiu bastante ruim, afetado pelos eventos observados no inicio deste ano referentes &
exposigio nas debéntures das Lojas Americanas e nos ativos emitidos pela Light. O desempenho mensal poderia ter sido melhor, uma vez que o “benchmark” proposto ndie foi atendido. O
histdrico construido em periodos mais longos ndo correspondeu as expectativas da Reckitt Prev. Sendo assim, € de suma importincia acompanhar as providéncias que estio sendo

desenvolvidas pela Western, que, por sinal, t8m surtido algum efeito no curto prazo, a fim de tentar reverter essa delicada situagdo.

RENDA VARIAVEL
- CARTEIRA RENDA VARIAVEL (WESTERN): O desempenho mensal fornecido pela Westem no segmento de renda varidvel nio agradou. O retorno acumulado, inferior a0 “benchmark”
proposto, foi o 21° colocado entre 27 possiveis. O risco total e o beta figuraram abaixo da mediana e o risco diversificvel terminou a andlise quantitativa no 14° lugar da amostra. Os indices

de Jensen e de Modigliani, medidas de retorno ajustado por risco, se mostraram negativos e modestos. Em setembro, ha indicios de insucesso na selegiio dos ativos e de sucesso em

“timing”, sendo que o gama ap baixa ia estatistica. O histérico dos Ultimos doze meses, bem como o de periodos mais longos, deixou a desejar. Como j4 & sabido, a
Reckitt Prev tem avancado nas discussdes quanto a substituicio da Western neste segmento de aplicagdo, suportada pelo estudo de selegdo de gestores elaborado pela PPS, entregue no
final de jun/22.

INVESTIMENTOS ESTRUTURADOS

- CARTEIRA ESTRUTURADOS (ITAU): Os recursos alocados nesta carteira encontram-se investidos, preponderantemente, no Itat Global Dinamico Multimercado FIG FI, cujo objetivo é fazer
aplicagbes em cotas de fundos de investimento de diversas classes, os quais investem em ativos financeiros de diferentes naturezas e caracteristicas, sem o compromisse de concentragio
em nenhum ativo ou fator de risco em especial. O aporte inicial nesta ocorreu no inicio de jul/23. Sendo assim, limitamo-nos a comentar que a performance mensal poderia ter sido melhor,
conforme nos indicam os rankings elaborados pela PPS

INVESTIMENTOS NO EXTERIOR

- CARTEIRA EXTERIOR (WESTERN): Os recursos alocados nesta carteira encontram-se invesfidos no Macro Opportunities, fundo sem exposicdo & variagdo cambial, cujo objetivo &

maximizar o retorno total em relagdo a uma meta de volatilidade entre &% e 10% ao ano, utilizando-se de estratégias no mercado de renda fixa global; e no BDR Nivel |, fundo com exposigio

4 vaniagio cambial, cujo objetivo & buscar um refome absoluto, procurando entregar 4% ao ano em adigio & performance do indice S&P 500 (em R$), utiizando-se de estratégias ativas,
afravés de uma carteira diversificada de recibos de agdes de empresas americanas, negociados no Brasil

INVESTIMENTOS NO EXTERIOR

- CARTEIRA EXTERIOR (WESTERN): Nos dlimos doze meses, temos um rendimento bem supenor ao do indice de referéncia ("benchmark’”) estabelecido na Politica de Investmentos da
Entidade. Por oufro lade, o desempenho mensal foi extremamente uim. Em linhas gerais, apesar da recuperagio observada neste ano, nos parece prudenfe manter o gestor “em
observagdo”, dado que o histérico construido em periodos mais longes permaneceu aquém das expectativas, gragas a forte queda contabilizada em 2022.

CONSOLIDADO

- CARTEIRA CONSOLIDADA - (WESTERN) - Gestéio Ativa: O desempenho mensal desta carteira consolidada desagradeu, uma vez que seu rendimento ndo foi capaz de atender a variagdo
exibida pelo “benchmark” proposto. O historico dos dltimes doze meses seguiu inadequado, com desiaque negativo para os eventos de crédilo, contabilizades no inicio deste ano, que

tiveram infiuéncia sobre o segmento de renda fixa. Sugere-se que a Reckitt Prev acompanhe de perto as providéncias que a Western ira desenvolver para fentar reverter este quadro.

Como fa & sabido, a Enfidade fem avangade em algumas discussies com o infuite de promover mais mudangas, de acerde com o indicado ao longo destas consideragdes, sem renunciar a

diversificagdo, um aspecio importantissimo na consfrugdo de um portidlio eficiente.
DISTRIBUIGAC DOS RECURSOS DA ENTIDADE - SETEMBRO DE 2023

Descrigio Patriménio (R$) %
Renda Fixa {Passiva) 2931334891 16,12%
Renda Fixa (Ativa) 121.397.779.42 66,75%
Renda Varidvel 8,595 850,90 473%
Estruturado 13.864.588,78 762%
Exterior 868407478 4.78%
Tatal 181 855 47 70 100 00%
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