
INSTITUTO DE PREVIDÊNCIA

Ipms
DO MUNICÍPIO DE SUZANO

CNPJ 16.837.343/0001-45

ATA DE REUNIÃO ORDINÁRIA Nº 1/2025

DO COMITÊ DE INVESTIMENTOS DO IPMS

Data: 22 de JANEIRO de 2025.

Participantes: Joel de Barros Bittencourt

João Ramos Junior

Onézimo Soares Ribeiro

Na Sala de. Reuniões, realizou-se a 1ª Reunião Ordinária do Comitê de Investimentos

do Instituto de Previdência do Município de Suzano - IPMS dirigida por seu presidente, Joel

de Barros Bittencourt, com início às 09:30 horas do dia 22 de janeiro de 2025.

DELIBERAÇÕES: O destaque inicial foram as movimentações realizadas no mês 12/2024.

Conforme aprovado na 12ª Reunião Ordinária do Comitê de Investimentos, foram investidos

R$ 10.285.596,73, no Fundo SICREDI LIQUIDEZ EMPRESARIAL DI FI RF (CNPJ:

24.634.187/0001-43), que está em conformidade com a Resolução 4.963/21, Artigo 7º, Inciso

I, Alínea b, relativo a parte do ingresso das contribuições previdenciárias dos servidores,

referentes ao mês de novembro e 13.salário e do valor de R$ 5.491.596,73, recebidos do

Comprev conforme Processo Administrativo nº 00397-002/2024, creditados na conta nº 050-

7 - Ag. 0642 - Caixa Econômica Federal. Adicionalmente, também foi registrada a

amortização de R$ 696.859,25, em cumprimento ao determinado na Assembleia Geral

Extraordinária de Cotistas do AR Bank FIDC - CNPJ 24.445.360/0001-65, conforme

distribuições de rendimentos do fundo MÉRITO DESENVOLVIMENTO IMOBILIÁRIO I FII

MFII11 (CNPJ: 16.915.968/0001-88), no montante de R$ 28.364,84. Em seguida apresentou

o Relatório de Analítico dos Investimentos - Base: 31/12/2024, elaborado pela empresa de

assessoria -Crédito & Mercado em conjunto com os Relatórios de Posição de Investimentos

em 31/12/2024, elaborado pela Diretoria Financeira. A rentabilidade da carteira no mês foi

negativa em R$ 6.606.427,42, sendo que o segmento de RF apresentou variação negativa em

R$ 6.478.884,22, o segmento de RV houve variação negativa de R$ 3.158.407,36, enquanto

exterior o resultado foi positivo em R$ 3.030.864,16. Apresentouque o segmento no
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em R$ 2.690.196,98, o segmento de RV houve variação negativa de R$ 5.822.118,67,

enquanto que o segmento no exterior o resultado foi positivo em R$ 12.179.615,43. A

rentabilidade no ano líquida foi positiva em R$ 58.453.536,72/atingindo a rentabilidade no

ano de 7,02% contra a meta atual de IPCA + 4,93% a.a., de 10,02%. Após a análise do

desempenho da carteira no mês, passou-se então para um relato do cenário econômico. Em

dezembro, o Comitê de Política Monetária (Copom) aumentou a taxa Selic em 100 pb, para

12,25%, em sua reunião de dezembro. No comunicado após a decisão, o Banco

Central entendeu que o cenário externo continua desafiador, em função da conjuntura

econômica nos Estados Unidos. Em relação ao cenário doméstico, o Comitê avaliou que

a atividade econômica permanece mais dinâmica do que o esperado, destacando o

resultado do PIB do terceiro trimestre. O Copom também chamou atenção para a

incompatibilidade das leituras recentes do IPCA, que vêm apresentando elevação, com a

meta de inflação. No que tange ao balanço de riscos, o Banco Central considerou que

houve materialização de alguns riscos, o que tornou o cenário mais adverso, como

a desancoragem das expectativas e a conjunção de políticas externa e interna que

tenham impacto inflacionário através da taxa de câmbio. Diante desse quadro, o Copom

optou por elevar a taxa Selic em 100 pb, atingindo 12,25%, e indicou que devem ocorrer

mais duas altas de mesma magnitude nas próximas reuniões. O ano encerrou com um mês

marcado por alta volatilidade nos mercados internacionais, impulsionada pelas incertezas

acerca das ações que Donald Trump adotará em seu novo mandato. As preocupações com

uma agenda que possa levar a mais pressão inflacionária no médio prazo resultaram no

fortalecimento adicional do dólar globalmente e na elevação das taxas de juros. Os dados de

atividade econômica e inflação continuaram se mostrando resilientes, contribuindo para

os movimentos observados. O FED optou por reduzir novamente a taxa básica de juros em

0,25%, para 4,25% a.a.. Apesar desta redução, as projeções de atividade e inflação indicam

que há pouco espaço para novos cortes. Na Zona do Euro, a desaceleração do ritmo de

atividade segue mais evidente do que na economia americana, e a inflação começa a se

alinhar de forma consistente à meta. Neste cenário, o BCE decidiu por um novo corte de

0,25% na taxa básica de juros, adotando uma postura mais dovish (expansionista) em relação

às reuniões futuras, o que reforça a expectativa de que a divergência de políticas monetárias
entre as duas maiores economias pode se acentuar nos próximos trimestres. Na China, em

dezembro, o Politburo (principal órgão de liderança política) anunciou uma nova

orientação para a política monetária, mudando de uma postura "prudente" para

"moderadamente flexível". Além disso, o Comitê se comprometeu em implementar uma

política fiscal "mais proativa", no sentido de estimular a demanda interna de maneira mais

incisiva. O anúncio representou a primeira grande mudança no direcionamento da política

monetária em 14 anos. Apesar de todos os incentivos e políticas adotadas os impactos

positivos devem ser observados apenas no curto prazo, indicando que a economia chinesa

Rua Antônio Renzi Primo, 100 - Vila Adelina - Suzano-SP - CEP: 08675-390 - Telefone: 4752-9600

ipms.financeiro@suzano.sp.gov.br



INSTITUTO DE PREVIDÊNCIA

pmS
DO MUNICÍPIO DE SUZANО

CNPJ 16.837.343/0001-45

cenário doméstico, o foco foi a tramitação do pacote de redução de despesas apresentado

pelo governo em novembro. A diluição das medidas elaboradas durante sua tramitação no

Congresso trouxe ainda maior dúvida sobre a sua eficácia para conter a crescente dívida

pública, e mesmo com taxas de juros reais em patamar já elevado, observamos uma nova

abertura na curva de juros nominal (prefixados), principalmente nos prazos mais longos que

passam a incorporar uma reação mais expressiva da política monetária incerta, inflação

pressionada e risco fiscal. A curva de juros real (índice de preços) andou na mesma direção,

mas em menor intensidade, implicando em elevação importante nas inflações implícitas.

Nesse contexto, todos os subíndices ANBIMA tiveram performance inferior ao CDI. Já a

performance dos mercados de ações em 2024 reforçou a divergência entre os principais

índices globais e o mercado brasileiro. Enquanto índices como o Nasdaq (+28,64%) e S&P500
(+23,49%) apresentaram valorizações significativas, o Ibovespa acumulou desvalorização de

-10,4% no ano. Essa discrepância está diretamente relacionada ao cenário de deterioração

fiscal interna e pela alta dos custos de financiamento, que afastaram investidores. Nos

Estados Unidos, os dados do mercado de trabalho foram robustos e a inflação norte-

americana se mostrou mais uma vez resiliente. Além disso, a postura mais cautelosa do FED

sobre cortes de juros contribuiu para a pressão sobre os mercados emergentes. Na China, o

principal órgão de liderança política, anunciou uma nova orientação para a política

monetária: mudando de uma postura "prudente" para "moderadamente flexível". O anúncio

representou a primeira grande mudança no direcionamento da política monetária em

anos. Apesar de todos os incentivos e políticas adotadas os impactos positivos devem ser

14

a

observados apenas no curto prazo, indicando que a economia chinesa provavelmente

continuará enfrentando desafios para crescer no médio e longo prazo, impactando. No Brasil.

combinação de alta da Selic (agora em 12,25%) e inflação acima do teto previsto (4,83%

2024) aumentou a pressão sobre ativos locais. O desempenho setorial do Ibovespa destacou

Serviços Financeiros (+9,29%) е Рарel e Celulose (+7,68%) lideraram os ganhos, beneficiados

pelo desempenho das seguradoras, desvalorização cambial e recuperação nos preços das

commodities. Em contrapartida, Agronegócio, Açucar e Etanol (-14,69%) e Siderurgia (-

12,93%) registraram as maiores quedas. Os índices brasileiros refletiram o contexto de

cautela local. Em contraponto, no acumulado de 2024, o BDRX (+70,59%) foi o grande

destaque, beneficiado pela valorização do dólar e pelo bom desempenho dos índices
acionários americanos. Após análise detalhada APROVOU: (i) novos aportes e ingressos de

recursos provenientes dos repasses das contribuições mensais, a serem aplicados no fundo

CAIXA FI BRASIL ESP 2028 TP RF RL (CNPJ: 56.209.124/0001-36); (ii) Para as movimentações

na conta administrativa aplicar e resgatar do CAIXA FI BRASIL TP RF-CNPJ05.164.356/0001-

84. Consta como anexo a esta ata os relatórios analisados: i) Relatório da posição de

Investimentos – 31/12/2024; ii) Extrato do Fundo Mérito FII - CNPJ 16.915.968/0001-88 -

dez/2024; iii) Mapa de Rentabilidade da Carteira – 31/12/2024; iv) Relatório de Mercado –

Focus - 03/01/2025; v) Boletim RPPS - Caixa Asset - Janeiro/2025; vi) Resumo Econômico
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Mensal - Sicredi - 02/01/2025; vii) Panorama de Investimentos - Janeiro/2025-Sicredi; viii)

Retrospectiva (Dezembro) e Perspectiva Macro (Janeiro/25) Econômica Mensal - Bradesco

Asset Management; e ix) Panorama Dezembro - Crédito & Mercado; x) Relatório Analítico

de Investimentos - Crédito & Mercado - Dezembro, 4º trimestre e ano de 2024; xi)

Comunicado AR Bank FIDC Imobiliários I - CNPJ 24.445.360/0001-65-12/12/2024 e extrato

Dezembro/2024; xii) Processo Comprev nº 00397-002-2024; xiii) Sumário das decisões da

Assembleia Geral dos Cotistas - Fundo de Investimento Imobiliário - FII SIA CORPORATE -

CNPJ nº 17.311.079/0001-74 e parecer técnico elaborado pela consultoria de investimentos

- Crédito e Mercado. O Presidente declarou encerrada a 1ª Reunião Ordinária do Comitê de

Investimentos de 2025, às 11:0 horas. Eu, João Ramos Junior, redigi a presente ata, que, após

leitura, será devidamente assinada pelos participantes.

Presidente do Comitê

Aen
ten

Relator

Jin
Membro
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Total Rendimento   Real no mês% no mês% no anoR$
PositivosNegativosTOTAL  LÍ

QUIDO
CAIXA FI BRASIL TP RF05

.164.356/0001-84 RF Art. 7º, Inciso I, b 4.239.587,25
0,000,0036.291,33

0,8560%10,6117% 4.275.878,58475.5
48,900,00475.548,90

CAIXA FIC AÇÕES EXPERT VINCI VALOR RPPS14
.507.699/0001-95 RVArt 8º, Inciso I 22.319.287,98

0,000,00-992.415,56
-4,4464%-13,1542% 21.326.872,422.662.7

00,35-5.893.004,66 -3.230.304,31 
CAIXA FIA INSTITUCIONAL BDR NÍVEL I17

.502.937/0001-68 EXTArt 8º, Inciso III 65.395.090,59
0,000,002.880.292,67

4,4044%68,2816% 68.275.383,2627.888.8
62,56-185.577,59 27.703.284,97

CAIXA JUROS E MOEDAS MM LP14
.120.520/0001-42 RVArt. 10, Inciso I 40.560.398,79

0,000,00326.314,88
0,8045%9,4274% 40.886.713,673.522.4

74,820,003.522.474,82
CAIXA FI BRASIL 2024 IV TP RF20

.139.595/0001-78 RFArt. 7º, Inciso I, b
0,000,000,00

0,008.123.942,900,008.123.942,90
CAIXA FI BRASIL 2024 X TP RF50

.635.944/0001-03 RFArt. 7º, Inciso I, b
0,000,000,00

0,006.682.635,700,006.682.635,70
CAIXA FI BRASIL 2026 X TP RF RL54

.518.391/0001-60 RFArt. 7º, Inciso I, b 11.301.170,61
0,000,0011.847,77

0,1000%1,5600% 11.313.018,38212.8
98,470,00212.898,47

CAIXA FI BRASIL 2027 X TP RF50
.642.114/0001-03 RFArt. 7º, Inciso I, b 19.885.036,98

0,000,00-90.325,42
-0,4542%-1,5866% 19.794.711,56989.4

97,26-209.278,38 780.218,88
CAIXA FI BRASIL ESP 2028 TP RF RL56

.209.124/0001-36 RFArt. 7º, Inciso I, b 231.662.043,71
0,000,00-3.099.075,01

-1,3400%-1,8700% 228.562.968,70801.8
12,81-4.204.687,04 -3.402.874,23 

CAIXA FI BRASIL 2028 X TP RF50
.470.807/0001-66 RFArt. 7º, Inciso I, b 25.931.525,73

0,000,00-348.774,68
-1,3450%-4,4033% 25.582.751,05989.7

28,95-728.699,30 261.029,65
421.294.141,64

420.018.297,62
CAIXA FI BRASIL TP RF05

.164.356/0001-84 RFArt. 7º, Inciso I, b 9.477.433,93
0,000,0081.127,89

0,8560%10,6117% 9.558.561,82917.0
12,360,00917.012,36

CAIXA JUROS E MOEDAS MM LP14
.120.520/0001-42 RVArt. 10, Inciso I 28.665.360,81

0,000,00230.617,40
0,8045%9,4274% 28.895.978,212.489.4

48,200,002.489.448,20
CAIXA FI BRASIL 2024 IV TP RF20

.139.595/0001-78 RFArt. 7º, Inciso I, b
0,000,000,00

0,006.240.791,810,006.240.791,81
CAIXA FI BRASIL 2024 X TP RF50

.635.944/0001-03 RFArt. 7º, Inciso I, b
0,000,000,00

0,005.048.793,770,005.048.793,77
CAIXA FI BRASIL 2027 X TP RF50

.642.114/0001-03 RFArt. 7º, Inciso I, b 19.109.168,46
0,000,00-86.801,13

-0,4542%-1,5866% 19.022.367,33995.2
78,71-217.890,72 777.387,99

CAIXA FI BRASIL ESP 2028 TP RF RL56
.209.124/0001-36 RFArt. 7º, Inciso I, b 164.297.753,18

0,000,00-2.197.904,55
-1,3400%-1,8700% 162.099.848,63584.6

69,71-2.995.752,82 -2.411.083,11 
CAIXA FI BRASIL 2028 X TP RF50

.470.807/0001-66 RFArt. 7º, Inciso I, b 18.092.446,75
0,000,00-243.340,37

-1,3450%-4,4033% 17.849.106,38677.7
03,27-502.600,20 175.103,07

239.642.163,13
237.425.862,37

CAIXA FI BRASIL TP RF05
.164.356/0001-84 RFArt. 7º, Inciso I, b 11.439.246,29

0,000,0097.921,22
0,8560%10,6117% 11.537.167,51459.2

83,110,00459.283,11
CAIXA JUROS E MOEDAS MM LP14

.120.520/0001-42 RVArt. 10, Inciso I 1.965.955,78
0,000,0015.816,43

0,8045%9,4274% 1.981.772,21170.7
33,760,00170.733,76

CAIXA FI BRASIL 2024 IV TP RF20
.139.595/0001-78 RFArt. 7º, Inciso I, b

0,000,000,00
0,00221.936,360,00221.936,36

CAIXA FI BRASIL 2024 X TP RF50
.635.944/0001-03 RFArt. 7º, Inciso I, b

0,000,000,00
0,00457.301,470,00457.301,47

CAIXA FI BRASIL 2027 X TP RF50
.642.114/0001-03 RFArt. 7º, Inciso I, b 1.133.346,62

0,000,00-5.148,10
-0,4542%-1,5866% 1.128.198,5263.1

74,33-14.489,71 48.684,62
CAIXA FI BRASIL 2028 X TP RF50

.470.807/0001-66 RFArt. 7º, Inciso I, b
271.361,800,000,00-3.64

9,77-1,3450%-4,4033%
267.712,0310.490,44-8.476,11 

2.014,33
14.809.910,49

14.914.850,27
BB PREVID RF PERFIL13

.077.418/0001-49 RFArt 7º, Inciso III, a 4.098.300,76
0,000,0032.647,26

0,7966%10,8783% 4.130.948,02405.2
88,410,00405.288,41

BB PREV RF TP XXI FI - 202444
.345.590/0001-60 RFArt. 7º, Inciso I, b

0,000,000,00
0,00235.100,280,00235.100,28

BB PREV VERT 202449
.964.484/0001-88 RFArt. 7º, Inciso I, b

0,000,000,00
0,007.033.710,260,007.033.710,26

BB VERT 2027 II55
.746.782/0001-02 RFArt. 7º, Inciso I, b 103.321.938,66

0,000,00-468.162,85
-0,4531%0,9533% 102.853.775,811.167.9

47,45-504.616,03 663.331,42
BB PREV VERT 202746

.134.096/0001-81 RFArt. 7º, Inciso I, b 23.821.219,23
0,000,00-110.164,80

-0,4625%4,2304% 23.711.054,431.315.0
05,69-308.544,01 1.006.461,68

BB PREV VERT 202849
.963.751/0001-00 RFArt. 7º, Inciso I, b 13.627.341,02

0,000,00-184.368,42
-1,3529%1,1239% 13.442.972,60490.8

74,13-419.067,28 71.806,85
BB PREVID AÇÕES GOVERNANÇA10

.418.335/0001-88 RVArt 8º, Inciso I 9.381.740,81
0,000,00-399.264,15

-4,2558%-9,9882% 8.982.476,661.107.6
80,08-2.104.419,23 -996.739,15 

BB ACOES VALOR FIC DE FIA29
.258.294/0001-38 RVArt 8º, Inciso I 31.649.057,36

0,000,00-1.514.969,74
-4,7868%-11,3624% 30.134.087,623.035.7

12,12-6.898.569,85 -3.862.857,73 
SICREDI FIC INSTITUCIONAL IMA-B11

.087.118/0001-15 RFArt. 7º, Inciso I, b 3.658.883,41
0,000,00-98.604,34

-2,6949%-2,8791% 3.560.279,07165.1
74,87-270.717,12 -105.542,25 

SICREDI FIRF LIQ EMPRESARIAL REF DI24
.634.187/0001-43 RFArt. 7º, Inciso I, b 28.965.371,65

10.285.596,730,00284.862
,660,8612%10,8808% 39.535.831,04

1.185.824,420,001.185.
824,42

SAFRA BDR CONS AMERICANO PB FIA19
.436.818/0001-80 EXTArt 8º, Inciso III 6.204.705,63

0,000,00150.571,49
2,4267%52,6168% 6.355.277,122.282.6

68,03-91.596,60 2.191.071,43Rendimentos - 2024
dez/24Saldo Extrato : 31/12/2024

Saldo Extrato : 30/11/2024Relatório da Posição de Investimentos ASSESSORIA FINANCEIRA'2024 - IPMS
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Total Rendimento   Real no mês% no mês% no anoR$
PositivosNegativosTOTAL  LÍ

QUIDORendimentos - 2024
dez/24Saldo Extrato : 31/12/2024

Saldo Extrato : 30/11/2024Relatório da Posição de Investimentos
LME REC IMA-B FI RF11

.784.036/0001-20 RFArt 7º, Inciso III, a 1.743.756,93
0,000,00-53.287,46

-3,0559%-3,9334% 1.690.469,4722.4
37,72-91.652,67 -69.214,95 

TOWER BRIDGE RF FI IMA-B 512
.845.801/0001-37 RF Art 7º, Inciso III, a

275.760,770,000,00-4.57
3,53-1,6585%-78,0466%

271.187,240,00-673.562,24 -6
73.562,24 

TOWER BRIDGE II RF FI IMA-B 523
.954.899/0001-87 RF Art 7º, Inciso III, a 1.320.805,24

0,000,005.373,09
0,4068%-10,3434% 1.326.178,33123.9

73,40-193.913,04 -69.939,64 
INCENTIVO II FIDC MULTISETORIAL13

.344.834/0001-66 RF Art 7º, Inciso V, a
0,000,000,000,00

0,000,000,000,00
LME REC MULTISETORIAL IPCA - FIDC SENIOR12

.440.789/0001-80 RFArt 7º, Inciso V, a
846.973,620,000,00-4.17

0,33-0,4924%-9,0302%
842.803,290,00-83.661,38 

-83.661,38 
FIDC GGR PRIME I (RF)17

.013.985/0001-92 RFArt 7º, Inciso V, a 4.675.425,74
0,000,00-30.727,62

-0,6572%-2,7389% 4.644.698,12148.7
01,11-126.699,60 22.001,51

AR BANK FIDC IMOBILIÁRIO I24
.445.360/0001-65 RFArt 7º, Inciso V, a

919.181,840,00-696.859,2512
2,94-75,7996%-91,4176%

222.445,531.131.004,85-16.138,83 1.1
14.866,02

PERFIN FORENSIGHT INSTITUCIONAL FIC DE FIA 10
.608.762/0001-29 RVArt 8º, Inciso I 3.652.693,00

0,000,00-167.470,07
-4,5848%-9,6952% 3.485.222,93527.4

90,85-901.666,72 -374.175,87 
CONSTÂNCIA FUNDAMENTO FIA11

.182.064/0001-77 RVArt 8º, Inciso I 21.420.863,34
0,000,00-669.238,04

-3,1242%-10,1333% 20.751.625,302.327.9
56,07-4.667.900,42 -2.339.944,35 

MULTINVEST SMALL CAPS FIA29
.045.618/0001-50 RVArt 8º, Inciso I

0,000,000,00
0,00192.082,78-672.965,59 -480.882,81

 
FII SIA CORPORATE 17

.311.079/0001-74 RVArt. 11
536.248,720,000,0014.57

5,692,7181%1,2072%
550.824,4114.575,69-8.005,32 

6.570,37
HAZ FII14

.631.148/0001-39 RVArt. 11 2.307.782,75
0,000,00381,97

0,0166%-10,4133% 2.308.164,7214.4
80,25-282.775,29 -268.295,04 

MÉRITO DESENVOLVIMENTO IMOBILIÁRIO I FII16
.915.968/0001-88 RVArt. 11 2.273.994,80

0,000,00-29.326,36
-1,2896%-1,0386% 2.244.668,44320.6

66,92-344.224,16 -23.557,24 
MULTISHOPPINGS FII - SHOP 1122

.459.737/0001-00 RVArt. 11
758.991,210,000,00

0,000,0000%-8,0958%
758.991,21121.321,59-188.180,79 

-66.859,20 
W7 FIP15

.711.367/0001-90 RVArt. 10, Inciso II 1.448.117,10
0,000,00-1.794,65

-0,1239%-55,3584% 1.446.322,45
0,00-1.793.527,57 -1.793.527,57 

GERAÇÃO DE ENERGIA FIP MULTIES11
.490.580/0001-69 RVArt. 10, Inciso II

0,000,00
0,0000% 0,00

0,000,000,00
942.655.368,85

945.609.314,07
Conta Corrente - 045-0Cont

a Corrente - 045-0
206.626,79

120.825,48
Conta Corrente - 046-9Cont

a Corrente - 046-9
115.438,83

0,00
Conta Corrente - 048-5Cont

a Corrente - 048-5
281.857,84

957,09
Conta Corrente - 050-7 Cont

a Corrente - 050-7 
79,50

10,50
Conta Corrente - 059-0 Cont

a Corrente - 059-0 
8.805,47

1.437,40
Conta Corrente - BBCont

a Corrente - BB
0,00

0,00
Conta Corrente - PlannerCont

a Corrente - Planner
0,00

724.949,42
612.808,43

848.179,89
943.268.177,2810.285.596,73-696.859,25 -6.634

.792,26 946.457.493,96
94.056.396,99-35.602.860,27 58.453.536

,72
28.364,84 0,00 -6.606.427,42

Art 7ºRF 704.115.080,1810
.285.596,73-696.859,25-6.478.884,22

707.224.933,4447.377.542,92-11.570.446,4835
.807.096,44

Art 8ºRV 160.023.438,71
0,000,00-712.493,40

159.310.945,3140.025.152,84-21.415.700,6618
.609.452,18

Art. 10ESTRUTURADOS 72.639.832,48
0,000,00570.954,06

73.210.786,546.182.656,78-1.793.527,574.
389.129,21

Art. 11IMOBILIÁRIOS 5.877.017,48
0,000,00-14.368,70

5.862.648,78471.044,45-823.185,56-35
2.141,11

0,000,000,000,00
0,000,000,00

0,00
RENTABILIDADE NO MÊS

-155.908,04
TOTAL GERAL ão de Rendimentos do Fundo Mérito Desenvolvimento Imobil

iário - CNPJ 1
s.: 2 ) Distribuição de Rendimentos do Fundo HAZ FII - CNPJ 14

.631.148/000SUB-TOTAL - FUNDOS DE INVESTIMENTOS
ASSESSORIA FINANCEIRA'2024 - IPMS



EXTRATO MENSAL CONSOLIDADOMérito Investimentos S.A.Rua Funchal, 418, Cj. 210104551-060 - Vila Olímpia - São Paulo/SPExtrato de Investimentos Dezembro/2024Resumo de InvestimentosProduto C.N.P.JMérito Desenvolvimento Imobiliário I FII 16.915.968/0001-88 2.273.994,80 2.244.668,44 -29.326,36TotalMovimentação no período de 29/11/2024 a 31/12/2024Mérito Desenvolvimento Imobiliário I FIIData Histórico I.R. I.O.F.29/11/2024 Posição - MFII11 24.038,00000 0,00 0,00 0,0031/12/2024 Posição - MFII11 24.038,00000 0,00 0,00 -29.326,36 Data Histórico I.R. I.O.F. Crédito13/12/2024 0,00 0,00 28.364,8413/12/2024 0,00 0,00 0,00
Valores em Reais Extrato para simples conferência, saldo sujeito a confirmação. Emitido em: 02/01/2025Administrador:

Distribuição de Rendimentos - MFII11 Valor da Cota Quantidade de Cotas Valor Bruto Rendimento Bruto94,6000000 2.273.994,8093,3800000 2.244.668,44
Cotista: INSTITUTO DE PREVIDENCIA DO MUNICÍPIO DE SUZANO - IPMS Saldo em 29/11/2024 Saldo em 31/12/2024 Rendimento Bruto

Amortização - MFII11



 !"#$%#&!&'!"(&)!& !%
"(*+,+)()!&(-./.,()#0

&%#&(%#&)!&1213
456789:;&<=>

?@A;@<B9AC8DE?
6F?6G8>?6

789:;&=;&456
F?>;@=;F?>;@

=;&<CHIF?>;@=;
&456F?>;@=;&<CH

I4?>8&4564
?>8&<CHIJ8B&<C

HIK8F
LMNOPQRSTUVS

SWVXWXYZZTV[\\
VZZZYZZ]V]XZV̂
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]ŶXd

kMPRWXZVX̂
WVZSTYZ[]ZVUXWV
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Resenha Macroeconômica Comentários do Gestor         Entenda o Mercado     De Olho na Caixa Compartilha Portfólio#PÚBLICO Janeiro2025Janeiro2025



NaChina,emdezembro,  oPolitburo (principalórgãodeliderançapolítica) anunciouumanovaorientaçãoparaa políticamonetária,mudandodeuma postura“prudente”para“moderadamente flexível”.Alémdisso,oComitêse comprometeuemimplementarumapolítica fiscal"maisproativa”,nosentidode estimularademandainternademaneira maisincisiva.Oanúnciorepresentoua primeiragrandemudançano direcionamentodapolíticamonetáriaem14 anos.Apesardetodososincentivose políticasadotadasosimpactospositivos devemserobservadosapenasnocurto prazo,indicandoqueaeconomiachinesa provavelmentecontinuaráenfrentando desafiosparacrescernomédioelongo prazo.
Emdezembro,nosEUAoBancoCentral decidiureduzirataxabásicadejurosem 0,25%paraointervalo[4,50%a4,25%], emlinhacomaexpectativadomercado.A decisão,porém,nãofoiunânime.O comunicadodivulgadopósdecisão permaneceuquaseinalterado,excetopela mençãoàextensãoeaotimmingde eventuaisajustesadicionais,quesinalizao aumentodaprobabilidadedeumapausa antesdenovoscortes.Acercadaatividade, osdadosdivulgadosnomêsreportaramque asvendasnovarejodenovembrotiveram crescimentode0,7%emtermosnominais, resultadoacimadasexpectativasde mercado.Aproduçãoindustrialdeoutubro variou-0,1%(M/M)emnovembroante- 0,4%(revisadode-0,3%)observadoem outubro,resultadoabaixodasexpectativas demercado.Emrelaçãoàinflação,oCPIem novembrovariou0,3%(M/M)apósregistrar 0,2%(M/M)emoutubro.Comisso,oíndice acumuladoem12mesespassoude2,6% para2,7%(A/A).Jáainflaçãomedidapelo PCEdeoutubroapresentoudesaceleração para0,1%M/M,ante0,2%M/Mnomês anterior,comaumentodainflação anualizadade2,3%para2,4%.Nomercado detrabalhoaeconomianorte-americana criou+227milvagaslíquidasdeemprego não-agrícolaemnovembro,acima expectativademercado(+202mil).

GLOBAL O ano encerrou marcado por alta volatilidade nos mercados internacionais. No Oriente Médio, forças rebeldes tomaram o governo na Síria. A queda do governo sírio impacta todo o Oriente Médio por ser um campo de disputa de poder tanto de potências regionais, como Israel e Irã, quanto globais, como EUA e Rússia. No leste europeu, a Guerra da Ucrânia completou 34 meses, com aumento da escalada e a intensificação dos esforços pela captura de territórios estratégicos.      .      
NaZonadoEuro,acercadosindicadores divulgadosemdezembro,referentesa outubrotivemos:aproduçãoindustrial permaneceuestável(0,0%)(M/M),alinhada comasexpectativasdemercado,eacimado resultadodomêsanterior(1,5%revisadode 1,8%).Jáovolumedevendasdocomércio varejistanoBlocoapresentouvariação negativade-0,5%M/M,vindoabaixodas expectativasdemercado(-0,4%).Acercado mercadodetrabalho,ataxadedesemprego registrou6,3%emoutubro/24,emlinha comasexpectativasdemercado.Dentreas principaiseconomiasdobloco,observou-se manutençãodataxadedesempregona Alemanha(3,4%)eEspanha(11,2%).Jáa Françaregistroualta,passandode7,5% para7,6%,eaItáliaumrecuo,passandode 6,0%para5,8%.Emrelaçãoàinflação,o CPIdenovembroaceleroude2,0%para 2,2%(A/A),ficandoabaixodaleituraprévia edasexpectativasdomercado(2,3%).). Considerandoosprincipaisgrupos,destaque paraaaceleraçãonospreçosdosbens industriaisnãoenergéticos(0,6%,ante 0,5%A/A)eenergia(-2,0%,ante-4,6% A/A).Ospreçosdosserviçosmostraramleve desaceleração,passandode4,0%para3,9% (A/A).Nofrontdepolíticamonetária, tivemosadecisãodoBankofEngland(BoE) emnovembro,quereduziuataxabásicade jurosem0,25%levando-apara4,75%a.a.

#PÚBLICO



GERAL Em dezembro, a confiança mostrou sinais mistos. Do lado positivo, destaque para a confiança da indústria (1,0%), após forte e seguidas quedas. Do lado negativo, destaque para a confiança do consumidor (-3,8%) e de serviços (- 0,6%). COPOM SELIC em 12,25 % a.a.  Próximo COPOM: 28 e 29/Jan de 2025. IPCA DEZEMBRO 2024 O IPCA avançou 0,52% (M/M) em dezembro, acumulando alta de 4,83% em 12 meses, extrapolando assim o teto superior da meta estabelecida pelo CMN.
AinflaçãomedidapeloIPCAavançou +0,52%(M/M)emdezembro,acelerando emrelaçãoaoavançode+0,39%(M/M) observadonomêsanterior,vindoabaixo dasexpectativasdemercado.Comisso,o índiceacumuloualtade+4,83%em12 meses(ante+4,87%emnovembro), desacelerandoassimnessabase comparação.Amaiorcontribuiçãoparaa variaçãodoíndicecontudo,partiudogrupo Alimentaçãoebebidasinfluenciadopelo aumentodositensdeAlimentaçãoforado domicíliocomdestaqueparaVinho.Os preçosadministradosrecuaram-0,17%em dezembroante-0,87%denovembro, influenciadosprincipalmentepelorecuo dospreçosdoitemEnergiaelétrica residencial(-3,19%ante+0,92%na leituraanterior).Jáospreçoslivres desaceleraram(de+0,83%para+0,77%) aindasemantendocomoosprincipais vetoresdoIPCA.Nasaberturasdospreços livres,produtosindustriaisaceleraramde +0,18%para+0,65%.Poroutrolado, alimentoseserviçosdesaceleraramde +1,81%para+1,17%ede+0,83%para +0,66%respectivamente.Amédiados núcleosacelerou,tantonacomparação mensal(de+0,39%para+0,58%),quanto quandoobservadaavariaçãoacumulada em12meses(de+4,22%para+4,35%).Acercadosdadosdeatividadedivulgadosem dezembro,nosetordeserviços,houve aumentode1,1%(M/M),impulsionadopor transporteseserviçosauxiliaresaos transportesecorreio(4,1%)eServiços profissionais.Comesseresultadoosetorde serviçosestá17,8%acimadonívelde fevereirode2020(pré-pandemia)eestáno augedasériehistórica.Emrelaçãoao mercadodetrabalho,emnovembro,osaldo deempregosformais(CAGED)foide 106.625.Comodestaquepositivo,valecitaro setordecomércio(94.572),inibindo,um pouco,olongoperíododeprotagonismode geraçãodevagasdosetordeserviços (67.717).Comodestaquenegativo,vale mencionarconstruçãocivil(-30.091), agropecuária(-18.887)eindústria(-6.678). Jáataxadedesempregodenovembro recuoude6,2%para6,1%,renovandoa mínimadasériehistórica.NofrontFiscal,o estoqueDívidaPública(DPF)apresentou aumentode1,85%(M/M)emnovembro,o equivalenteaR$131,2bilhões,resultandoem umestoquedeR$7,2trilhões,dentroda bandadoPlanoAnualdeFinanciamento (PAF),deR$7,0a7,4trilhõesem2024.A composiçãodaDPFencerrouomêscom 46,1%dovolumedetítulosindexadosem taxapós,27,0%emíndicedepreços,22,1% emprefixadose4,7%emcâmbio.

Emdezembro,oCopomdecidiupor unanimidadeelevarataxabásicadejuros, de11,25%para12,25%aa,númeroacima doesperadopelomercado(12,0%).Otom docomunicadofoiconsideradoduro,O Comitêsinalizouque‘emseconfirmandoo cenárioesperado,seránecessáriorealizar ajustesdemesmamagnitudenaspróximas reuniões’,oquelevariaaSelicà14,25% a.a..JánaAta,divulgadaem17/12,o Comitê,alémdospontostrazidosno comunicado,trouxeamençãodequea inflaçãoeasmedidassubjacentestêmse situadoacimadametaeapresentaram elevaçãonasdivulgaçõesmaisrecentes.#PÚBLICO



Oanoencerroucomummêsmarcadoporaltav
olatilidadenos

mercadosinternacionais,impulsionadapelasinc
ertezasacerca

dasaçõesqueDonaldTrumpadotaráemseunov
omandato.As

preocupaçõescomumaagendaquepossalevara
maispressão

inflacionárianomédioprazoresultaramno
fortalecimento

adicionaldodólarglobalmenteenaelevaçãodas
taxasdejuros.

Osdadosdeatividadeeconômicaeinflaçãoc
ontinuaramse mostrandoresilientes,contribuindoparaos

movimentos
observados.OFEDoptouporreduzirnovamentea

taxabásicade
jurosem0,25%,para4,25%a.a..Apesardest

aredução,as
projeçõesdeatividadeeinflaçãoindicamquehá

poucoespaço
paranovoscortes.NaZonadoEuro,adesaceleraç

ãodoritmode
atividadeseguemaisevidentedoquenaeconomi

aamericana,e
ainflaçãocomeçaasealinhardeformaconsis

tenteàmeta.
Nestecenário,oBCEdecidiuporumnovocorte

de0,25%na
taxabásicadejuros,adotandoumaposturam

aisdovishem
relaçãoàsreuniõesfuturas,oquereforçaaexpect

ativadequea
divergênciadepolíticasmonetáriasentreas

duasmaiores
economiaspodeseacentuarnospróximostrimestr

es.Nocenário
doméstico,ofocofoiatramitaçãodopacoted

ereduçãode
despesasapresentadopelogovernoemnovembro.

Adiluiçãodas
medidaselaboradasdurantesuatramitaçãonoCo

ngressotrouxe
aindamaiordúvidasobreasuaeficáciaparacont

eracrescente
dívidapública,emesmocomtaxasdejurosreais

empatamarjá
elevado,observamos  umanovaaberturanac

urvadejuros
nominal(prefixados),principalmentenosprazosm

aislongosque
passamaincorporarumareaçãomaisexpress

ivadapolítica
monetária  incerta,inflaçãopressionadaeriscofis

cal.Acurvade
jurosreal(índicedepreços)andounamesmadir

eção,masem
menorintensidade,implicandoemelevaçãoim

portantenas
inflaçõesimplícitas .Nessecontexto,todosossubí

ndicesANBIMA
tiveramperformanceinferioraoCDI,comdest

aquenegativo
paraoIRFM1+eoIMAB5+,conformedemonstrad

oaolado.Emrelaçãoaocenárioprospectivo,esperamosque
oanocontinue

desafiadorparaosativosderisco,devidoàsince
rtezasemtorno

daefetivaçãoeintensidadedaagendaaserimp
lementadapelo

novogovernoamericano. Alémdisso,ocenáriodeincertezafiscal,com
umambiente

inflacionárioaindadesafiador,continuaagerard
úvidassobreo

nívelterminaldataxadejurosbásicanaeconomia
brasileira.

Nessecontexto,mantivemosamaiorpartedas
posiçõespós-

fixadascomreduçãodealgumasqueapr
esentaramum

fechamentorelevantenosúltimosmeses.Além
disso,iniciamos

operaçõesquebuscamcapturardistorçõesrelev
antesnopreço

dessesativos. Mês Ano 12!Meses Fonte:!Quantum!Axis!�Elaboração!CAIXA!Asset
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Aperformancedosmercadosdeaçõesem20
24reforçoua

divergênciaentreosprincipaisíndicesglobais
eomercado

brasileiro.EnquantoíndicescomooNasdaq(+28,6
4%)eS&P500

(+23,49%)apresentaramvalorizaçõessignificativ
as,oIbovespa

acumuloudesvalorizaçãode-10,4%noano.Ess
adiscrepância

estádiretamenterelacionadaaocenáriodedete
rioraçãofiscal

internaepelaaltadoscustosdefinanciamento,
queafastaram

investidores.NosEstadosUnidos,osdadosd
omercadode

trabalhoforamrobustoseainflaçãonorte-america
nasemostrou

maisumavezresiliente.Alémdisso,aposturama
iscautelosado

FEDsobrecortesdejuroscontribuiuparaapre
ssãosobreos

mercadosemergentes.NaChina,oprincipalórgã
odeliderança

política,anunciouumanovaorientaçãoparaapolí
ticamonetária:

mudandodeumapostura“prudente”para“m
oderadamente

flexível”.Oanúnciorepresentouaprimeiragrand
emudançano

direcionamentodapolíticamonetáriaem14an
os.Apesarde

todososincentivosepolíticasadotadasosimp
actospositivos

devemserobservadosapenasnocurtoprazo,in
dicandoquea

economiachinesaprovavelmentecontinuará
enfrentando

desafiosparacrescernomédioelongoprazo,im
pactando.No

Brasil.acombinaçãodealtadaSelic(agorae
m12,25%)e

inflaçãoacimadotetoprevisto(4,87%2024)
aumentoua

pressãosobreativoslocais.Odesempenhosetori
aldoIbovespa

destacouServiçosFinanceiros(+9,29%)ePap
eleCelulose

(+7,68%)lideraramosganhos,beneficiadospel
odesempenho

dasseguradoras,desvalorizaçãocambialere
cuperaçãonos

preçosdascommodities.Emcontrapartida,Agron
egócio,Açucar

eEtanol(-14,69%)eSiderurgia(-12,93%)r
egistraramas

maioresquedas.Osíndicesbrasileirosrefletiram
ocontextode

cautelalocal.Emcontraponto,noacumuladode
2024,oBDRX

(+70,59%)foiograndedestaque,beneficiadop
elavalorização

dodólarepelobomdesempenhodosíndi
cesacionários

americanos.
OIbovespaencerrou2024negociandoaum

P/Ede7x,
significativamenteabaixodesuamédiahistórica

de11,0x.Esse
descontorefleteoriscopercebidopelosinvestid

ores,devidoà
deterioraçãofiscaleàincertezapolítica.Apesar

disso,analistas
apontamoportunidadesemempresascomforteg

eraçãodecaixa
ebaixaalavancagem.Osmúltiplosatuaissugere

mumpotencial
devalorização,condicionadoàimplementaçãode

reformasfiscais
eàestabilizaçãodoambientemacro.Setores

comoBancose
Energiaapresentamfundamentossólidosparaatra

irinvestidores.
Dessaforma,para2025,espera-sequesetore

sdefensivose
exportadorescontinuematraindoinvestidor

es,enquanto
empresasexpostasaomercadodomésticoenfr

entemdesafios
devidoaoscustosrelacionadosàaltadosjuro

seàpossível
desaceleraçãodaatividadeeconômica. Mês Ano 12!Meses Fonte:!Quantum!Axis!�Elaboração!CAIXA!Asset
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Masecomosaberonívelderiscodecadaemiss
or?Bomessaé

umaanálisebastanterobustaecriteriosaeque
ficaacargodas

“agênciasderating”.Opapeldessasagencias
éforneceruma

avaliaçãoindependenteepadronizadadorisco
decréditode

emissoresdedívidacomogovernos,empresas
einstituições

financeiras.Essasavaliaçõessãorepresentad
aspornotas

(ratings),queindicamaprobabilidade(menor
oumaior)deo

emissorhonrarseuscompromissosfinance
iros,comoo

pagamentodejuroseoprincipaldadívidae
mitida.Astrês

principaisagênciasdeclassificaçãoderisco
decréditosão

chamadasdethebigthree:Moody's,Standard&
Poor's(S&P)e

FitchRatings,concentrandomaisde90%das
avaliaçõesde

mercado.Abaixocompartilhamosumexemplo
dasréguasde

ratingusadoporessas3empresas:
OsRPPSenfrentamdesafiosconstantesnabuscap

orrentabilidade
dosseusrecursose,em2024,comasmudanças

expressivasna
conjunturamacro,essedesafioseintensificouain

damais.Como
iníciode2025econsequentementeocomeço

deumnovo
exercíciofinanceiroparaaGestãodeRecurso

s,abuscapor
estratégiasquemelhoracompanhemasoscilaçõ

esdemercado
ganhadestaque. Nessecontexto,nestaediçãodo“EntendaoMerca

do”vamosfalar
sobreosFundosdeCréditoPrivado,quepodem

seconfigurar
comoalternativasestratégicasemumcontextode

SELICemalta,
auxiliandoosRPPSnadiversificaçãodasalocações

dosrecursose
nabuscaporpotencializarosretornos. OsFundosde“CréditoPrivado”sãoestratégiasde

rendafixaque
alocamrecursosmajoritariamente(concentração

superiora50%
doPL)1 emtítulosemitidosporpessoasfísicas

oujurídicasde
direitoprivado(daíosufixocréditoprivado).E

ssesativossão
emitidosporempresaseinstituiçõesfinanceirasco

moobjetivode
captarrecursosnomercadoetendematerremun

eraçãosuperior
àdostítulosemitidospeloTesouroNacional(risco

soberano),pelo
fatodeseremconsideradosmaisarriscados. Existemdiversostiposdeativosqueseclassifica

mnessegrupo,
sendoosmaiscomuns:Debêntures;Letra

sFinanceiras,
CertificadosdeRecebíveisImobiliários(CRIs);

Certificadosde
RecebíveisdoAgronegócio(CRAs),dentreoutros. Dessaforma,odesempenhodosFundosdeCr

éditoPrivadoé
diretamenteligadoaosretornosdesse

sativose,
consequentemente,aoriscodecréditodosemisso

res.Fundos!de!Crédito!Privado Opções!de!alocação!em!um!contexto!de!SELIC!em!alta
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1.Análisederiscos:Semprequepossível,priorize
avaliarFundos

deCrédito  degestoresexperientesnosegmento
equepossuam

análisecriteriosadoriscodecréditodosativos. 2.Diversificação:Busqueevitarestratégias
quetenham

concentraçãoempoucosemissoresousetores. 3.GestãoAtiva:OpteporavaliarfundosdeGesto
resqueajustem

acarteiradinamicamente,emrespostaàscondiçõe
sdemercado.

4.MonitoramentoContínuo:Acompanheaper
formanceeos

indicadoresderiscodosfundosregularmente,
poisomercado

mudaatodoinstante. Combasenoexpostoaolongodessaediçãoente
ndemosqueos

FundosdeCreditoPrivadodevamentrarnorada
rdosRPPSem

2025,porofereceremumcomplementoestratég
icoàtradicional

alocaçãoemrendafixapública,especialmenteem
umcontextode

SELICalta,ondeosprêmiosdecréditosetorn
amaindamais

atrativos.Contudo,aadoçãodessaestratégiadev
eserfeitacom

rigortécnicoealinhamentoàsdiretrizesdeinvest
imento,sempre

visandoasegurançaeasustentabilidade
dosrecursos

previdenciáriosaolongodotempo.Paratanto,av
aliaroriscodos

ativosquecompõemacarteiradefundosquep
ossuemcrédito

privadoéumtrabalhoimportanteparaosges
toresdeRPPS.

CompararosFundosapenaspelasuarentabilidad
etambémdeve

serevitado,poisessaanalisepodenãolevaremc
ontaoriscodos

ativos.Lembrandoquenessesegmento,umreto
rnomaiorpode

pressuportambémumriscomaior,portantopens
enissoeconte

conoscopara“EntenderoMercado!
Combasenessaréguaderatings,quantomais

“seguro”forum
emissor,pelaóticadaprobabilidadedehonrar

comasdívidas,
melhorserásuanota,oquepodepermitirque

aremuneração
exigidapelomercadoparaadquirirseusativosseja

menor.  
EmumcontextodeSELICemaltacomooatua

l,osFundosde
CréditopodempermitiraosRPPSacaptur

aderetornos
complementaresaosdosfundoscompostosint

egralmentepor
títulospúblicos,poisastaxasderetornodos

títulosprivados
tendemaseajustarparamanterumdiferencial

competitivoem
relaçãoàdostítulospúblicosfederais.Issopode

permitirqueos
FundosdeCrédito  entreguemprêmiossupe

riores,mesmo
considerandooaumentogeraldastaxasdejuro

s.Dessaforma,
mesmocomaaltadaSELIC,adiferençaentreosr

endimentosdos
títulosprivadoseospúblicos(spreadde

crédito)pode
proporcionarganhosnominaissignificativosparao

sFundos.
Outrodiferencialestratégicoimportanteda

alocaçãonessa
modalidadedeinvestimentoéqueessemoviment

ocontribuipara
adiversificaçãodacarteira,diluindooriscototal

doportfóliodo
RPPS,reduzindoacorrelaçãoentreativosconse

quentementea
volatilidade. Apesardasvantagenscitadas,cumpreressaltar

queéessencial
queoGestordeRPPSconsidereosriscosinerent

eseconheçaa
qualidadedacarteiradofundodeCreditoPriv

ado,analisando
fatorescomo:i)RiscodeCrédito:riscodeoe

missordotítulo
privadonãohonrarospagamentos,oquepoder

iagerarperdas
aoscotistas;ii)RiscodeLiquidez:AlgunsFun

dosdeCrédito
podemconterativosdemenorliquidez,dificu

ltandoresgates
imediatos,portantoéimportanteconhecer

osprazosde
resgate/conversãoeliquidaçãodecadaestratég

ia;iii)Riscode
Mercado:Alteraçõesnacurvadejurospodemimp

actarovalorde
mercadodostítulos,assimcomomudançasnas

perspectivasde
ratingpodemresultaremaberturasoufechamen

tosdosspreads
decréditoprivado Agoravocêdeveestarpensando:ComoGestor

deRPPS,oque
possofazerparamitigaressesriscosemaximiz

arosbenefícios
queasestratégiasdeCréditoPrivadopodemofer

ecer?Bom,não
existeumarespostaexataedefinitiva,mas

existemalguns
cuidadosduranteoprocessodediligência,quepod

emteauxiliara
tornaressajornadamaissegura,dentreasquaisc

itamos:
#PÚBLICO

Referências: Instrução Normativa CVM 175/2022 –Disponível e
m: https://conteudo.cvm.gov.br/legislacao/resolucoes/
resol175.html

Resolução CMN 4.963/21 –Disponível em: https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/exib
enormativo?tipo=Resolu%C3%A7%C3%A

3o%20CMN&numero=4963 Fitch Ratings: https://www.fitchratings.com/pt/regi
on/brazil

Moody’s Ratings: https://www.moodys.com/researc
handratings/region/latin-america-

caribbean/brazil/042086 S&P Global: https://www.spglobal.com/ratings/pt/



CAIXA FIF FIC EXPERT SULAMERICA RF CRED 
PRI LP -RESP LTDA CNPJ:  58.113.332.0001-62 Enquadramento 4.963/21:

Art. 7º, Inciso V "b" Classe ANBIMA:Renda 
Fixa Crédito Privado Público-Alvo:RPPS e In

vestidores em Geral
Taxa de Administração:0,60% 

a.a. (taxa de adm. máxima) Aplicação Mínima:
R$ 10.000,00

Resgate Mínimo:
R$ 100,00 

Saldo Mínimo:R
$ 1.000,00

Perfil de Risco
Moderado Benchmark:10
8% do CDI

Taxa Performance:20% do q
ue exceder 108% do CDI

Horário Limite de movimentação:
13h00 (Horário de Brasília) Conversão da Aplicação:

D+0/D+0
Conversão do Resgate:

D+13/D+15
Adm./Custódia/Distribuição:

CAIXA Econômica Federal (CNPJ: 00.360.305/0001-04) Gestão:CAIXA DTVM S.A. (CNPJ: 42.040.639/0001-40) Auditor Independente:De
loitte Touche Tohmatsucarteira,fatoresqueforamdecisivosnaconstruçã

oeestruturação
daparceria.OlançamentodoCAIXAFIFFICExp

ertSulamérica
CréditoAtivoRFCréditoPrivadoLPocorreem

ummomentode
conjunturabastantepropicioàestratégiadeal

ocaçãoadotada
peloFundo,quebusca,nolongoprazo,retornos  c

ompatíveiscom
onívelde108%doCDI. Consulteabaixoosparâmetrosbásicosdo

Fundo,leiao
regulamentoedemaisdocumentosdaoferta,

conversecom
nossosespecialistasdeinvestimentose,em2025

,fiquesempre:
DeOlhoNaCAIXA!EXPERT!SULAMÉRICA!RF!CREDITO!ATIVO Lançamento!no!Portfolio!CAIXA!para!RPPS

#PÚBLICO
Nestaediçãodo“DeOlhonaCAIXA”trazemos

emdestaqueo
lançamentoemnossoportfólioparaRPPS.Nofina

lzinhode2024,
tivemosolançamentodoCAIXAFIFFICExpe

rtSulamérica
CréditoAtivoRFCréditoPrivadoLP,fundod

einvestimento
quetemcomopúblico-alvoRPPSeinvestidores

emgeraleque
permiteoacessoàsofisticaçãoediversificaçãoest

ratégicaatravés
deumacarteiraconsolidadadeativosdecréditopr

ivado.
OCAIXAFIFFICExpertSulaméricaCréditoA

tivoRFCrédito
PrivadoLPcarreganonomeaexpectativadeu

maparceriade
sucesso,aocombinaraexpertiseeatuaçãodaSul

américa,Somos
umadasmaioresassetsindependentesdopaís,n

osegmentode
CréditoPrivado,comoknowhow,expertisee

olharfocadoda
CAIXAAssetparacomopúblicoRPPS. OCAIXAFIFFICExpertSulaméricaCréditoA

tivoRFCrédito
PrivadoLPreplicaráaestratégiadoSulAméric

aCréditoAtivo,
fundocommaisde10anosdehistória,notadam

enteconhecido
pelaperformanceconsistenteepelarigorosaaná

lisedecréditoe
seleçãodeativos. Aestratégiaoriginalbuscaexplorarasoportunida

desnomercado
derendafixaprioritariamenteemtítulosdadívid

aprivada,como
CDBs,LetrasFinanceiras,Debêntures,NotasProm

issórias,DPGEs
eFIDCsdebaixoriscodecrédito.Acarteira

doFundoestá
distribuídaemsetoresdestaquedaeconomiaco

mo:financeiro,
infraestruturaelogística,energia,consumo,sanea

mentoeoutros.
DentreospilaresdoprocessodeGestãoesel

eçãodeativos,
destacamosaequipequalificada,oprocessod

einvestimento
robusto,arelevânciadaGestoranaIndustriaeaG

estãoAtivadaEnoníve Cons regula nossos DeOlATIVO emdestaqueo hode2024 MaterialdeDivulgação.Leiaalâminadeinform
açõesessenciais,sehouver,eoregulamentoa

ntesdeinvestir.Supervisãoe
Fiscalização:(i)ComissãodeValoresMobiliários-

CVMe(ii)ServiçodeAtendimentoaoCidadãoem
www.cvm.gov.br.Oinvestimento

emFundonãoégarantidopeloFundoGarantidor
deCrédito.Rentabilidadeobtidanopassadonão

representagarantiaderesulted
Futuros.Arentabilidadedivulgadanãoélíquidade

impostos.Osinvestidoresdevemestarpreparados
paraaceitarosriscosinerentes

aosdiversosmercadosemqueosfundosatuam
e,consequentemente,possíveisvariaçõesnopatr

imônioinvestido.Autilizaçãodo
índicedereferênciaparacomparativodarentab

ilidadeémerareferênciaeconômicaenãoparâ
metrodeobjetivodoFundo.Os

principaisriscosestãodetalhadosnoregulamento
dofundo.Ascaracterísticasde

movimentaçãoapresentadassãoválidasnadatad
aposiçãodestedocumento,podendosofreraltera

çõesàcritériodaAdministradora.Asinformações
sobreoFundo,

inclusiveoRegulamentoeLâminadeInformaçõ
esEssenciais,sehouverpoderãoserconsultada

sdiretamentenasAgênciasou(ii)pela"interne
t"noendereço

eletrônicoswww.caixa.gov.br.Outrasinformações
podemserobtidaspormeiodoSAC:0800726010

1,OuvidoriaCaixa:08007257474eAtendimento
apessoascom

deficiênciaauditiva:08008822492.
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RPPS Quer atualizar seu e-mail de contato, para receber os informa- tivos e materiais exclusivos produzidos Para RPPS? Faça a leitura do QR Code acima e peça o cadastramento do seu e-mail em nosso mailingRPPS                #mailing .....     SESSÃO DE CINEMA                      A sugestão de filme que acreditamos ser uma Excelente pedida para a sua sessão de cinema é: Central do Brasil (1998).Uma professora aposentada e um pequeno engraxate são os protagonistas dessa comovente obra, que foi aclamara pela crítica internacional e rendeu ao Brasil o primeiro “Globo de Ouro” Para consulta à sinopse completa, clique aqui. Boa pipoca e bom filme!!!SALA DE LEITURA A sugestão do mês que  acreditamos ser uma boa pedida  para o seu momento de leitura é: Coisas Nossas (Luiz Antonio Simas, 2017) Esse livro traz uma espiral de “causos” curiosos, alinhando a p aixão do autor , vencedor do Prêmio Jabuti, pela história, pelo movimento das ruas e pela boemia carioca. Para consulta a resenha completa, clique aqui.  Boa leitura!!!
INFORMAÇÕESGERAIS EXTRATOSFUNDOSCAIXA Osextratosdosfundosdeinvestimento nãodisponíveisnoGovContasouIBCsão enviadosaoendereçoeletrônicodoRPPS cadastradoemnossabasededados. Fazempartedessarotina:Fundosde Vértice(CAIXAFIBrasil20XX);FIIRio Bravo;FIP,FICExpertValorRPPS,FIC ExpertDividendosRPPSeFIABDR InstitucionalNívelI.Paraincluir,alterarou excluire-mailsbastaenviarumasolicitação para :gerdi01@caixa.gov.brRelatórioCADPREV/DAIR Informações Tribunal de Contas CREDENCIAMENTO Ocredenciamentodeinstituição financeiraefundosdeinvestimento CAIXAagoraestádisponívelpara consultanainternet.Paraacessar bastaclicar AQUI.Consulte, credencieecontesemprecoma CAIXA!

E VOCÊ? Tem alguma dica de filme, documentário,                              palestra ou livro que gostaria de compartilhar com os nossos leitores? Basta nos enviar um e-mailcom a sua dica  explicando em poucas palavras o por queda sua sugestão. #compartilha#PÚBLICO



Regulamentação: Instrução CVM 555/14 e altera
ções posteriores / 

Resolução CMN  3.922/10 e alterações posteriores.
 

Regulamentos disponíveis no site da CAIXA: www.c
aixa.gov.br. 

Portal de educação financeira da ANBIMA – Como investir: www.comoinvestir.com.br Auditor: KPMG Auditores Independentes
Atendimento ao Cotista: As informações sobre os Fundos poderão ser consu

ltadas: 
I -Diretamente nas Agências e/ou PAB; II -Pela “i

nternet” nos endereços eletrônicos: a) 
http://www.fundos.caixa.gov.br/III -SAC: 0800 7

26 0101 IV -Ouvidoria Caixa: 0800 725 7474 
V -Atendimento a pessoas com deficiência auditiva

: 0800 726 2492
Supervisão e Fiscalização: Comissão de Valores Mo

biliários –CVM
Serviço de Atendimento ao Cidadão em www.cvm.g

ov.br.
ESTEDOCUMENTOESTÁSUJEITOAMODIFICAÇÕE

SETEMCARÁTEREXCLUSIVAMENTEINFORMATIV
O,NÃOSECONSTITUINDOEMACONSELHAMENTO

PARAAQUISIÇÃODECOTASDESTESFUNDOS.FU
NDOSDEINVESTIMENTONÃO

CONTAMCOMAGARANTIADOADMINISTRADORD
OFUNDO,DOGESTORDACARTEIRA,DEQUALQU

ERMECANISMODESEGUROOU,AINDA,DOFUND
OGARANTIDORDECRÉDITOS-FGC.LEIAOPROS

PECTOEOREGULAMENTOANTES
DEINVESTIR.RENTABILIDADEPASSADANÃORE

PRESENTAGARANTIADERENTABILIDADEFUTUR
A.ARENTABILIDADEDIVULGADANÃOÉLÍQUID

ADEIMPOSTOS.FUNDOSDEINVESTIMENTONÃ
OCONTAMCOMGARANTIADO

ADMINISTRADOR,DOGESTOR,DEQUALQUERMEC
ANISMODESEGUROOUFUNDOGARANTIDORDEC

RÉDITO–FGC.OFUNDOESTÁSUJEITOARISCOD
EPERDASUBSTANCIALDESEUPATRIMÔNIOLÍQUI

DOEMCASODEEVENTOS
QUEACARRETEMONÃOPAGAMENTODOSATIVOS

INTEGRANTESDESUACARTEIRA,INCLUSIVEPOR
FORÇADEINTERVENÇÃO,LIQUIDAÇÃO,REGIMED

EADMINISTRAÇÃOTEMPORÁRIA,FALÊNCIA,RECU
PERAÇÃO

JUDICIALOUEXTRAJUDICIALDOSEMISSORESRES
PONSÁVEISPELOSATIVOSDOFUNDO.

#PÚBLICO



ESTEDOCUMENTOESTÁSUJEITOAMODIFICAÇÕE
SETEMCARÁTEREXCLUSIVAMENTEINFORMATIV

O,NÃOSECONSTITUINDOEMACONSELHAMENTO
PARAAQUISIÇÃODECOTASDESTESFUNDOS.FU

NDOSDEINVESTIMENTONÃO
CONTAMCOMAGARANTIADOADMINISTRADORD

OFUNDO,DOGESTORDACARTEIRA,DEQUALQU
ERMECANISMODESEGUROOU,AINDA,DOFUND

OGARANTIDORDECRÉDITOS-FGC.LEIAOPROS
PECTOEOREGULAMENTOANTES

DEINVESTIR.RENTABILIDADEPASSADANÃORE
PRESENTAGARANTIADERENTABILIDADEFUTUR

A.ARENTABILIDADEDIVULGADANÃOÉLÍQUID
ADEIMPOSTOS.FUNDOSDEINVESTIMENTONÃ

OCONTAMCOMGARANTIADO
ADMINISTRADOR,DOGESTOR,DEQUALQUERMEC

ANISMODESEGUROOUFUNDOGARANTIDORDEC
RÉDITO–FGC.OFUNDOESTÁSUJEITOARISCOD

EPERDASUBSTANCIALDESEUPATRIMÔNIOLÍQUI
DOEMCASODEEVENTOS

QUEACARRETEMONÃOPAGAMENTODOSATIVOS
INTEGRANTESDESUACARTEIRA,INCLUSIVEPOR

FORÇADEINTERVENÇÃO,LIQUIDAÇÃO,REGIMED
EADMINISTRAÇÃOTEMPORÁRIA,FALÊNCIA,RECU

PERAÇÃO
JUDICIALOUEXTRAJUDICIALDOSEMISSORESRES

PONSÁVEISPELOSATIVOSDOFUNDO.

#PÚBLICO



(11)3572.4600 gerdi@caixa.gov.br
#PÚBLICO
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#5#� #5\� #5#� #5C�

e)&/� 9(+=� g"�"�6&� h"?"�6&�

[�-�"��!��<12�i#$#C3]�)̂)4 #5̀� #5_� #5j� \5$�e)&/� 9(+=� g"�"�6&� h"?"�6&�
k).)�!"�>(&� �+���+)��+"(�&)3]�)8)84

G�+�",�G"!5�lmnnUMoSPpRSqSnQR�rMSsLRtQSqT8

G"!i<&�>"/I" �2-�+D��-) �k&��" �&)� 
%5a� %5#� %5%� %5\�e)&/� 9(+=� g"�"�6&� h"?"�6&�
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PERSPECTIVA MACROJaneiro de 2025CENÁRIO GLOBAL Mudanças na política econômica dos EUA são fator comum, masquestões domésticas de cada país tenderão a ganhar destaqueProváveis mudanças na política econômica dos EUA seguem no centrodas atenções e devem direcionar os mercados nas próximas semanas. Asprimeiras medidas do novo governo devem ser anunciadas logo após aposse, em 20 de janeiro. Nosso cenário base segue sendo de alteraçõesde dimensão moderada. De outro lado, é preciso levar em consideraçãodois elementos: (1) a incerteza sobre o alcance total das medidaspermanecerá presente por um longo período; (2) a estratégia denegociação poderá envolver ameaças superlativas iniciais, ainda quecom posterior suavização na efetivação das medidas (isto valeespecialmente para a política de tarifas comerciais).A perspectiva e os riscos relativos às alterações de política econômicatambém provocaram uma mudança de postura do Fed no períodorecente, que adotou maior cautela na sinalização sobre o alcance eritmo do ciclo de redução de juros. Para o Fed, as políticas de tarifas eimigratória representam o principal ponto de desconforto, uma vez quesão aquelas com maior potencial de pressão sobre a inflação. Alémdessa fonte de incerteza, a trajetória de arrefecimento da inflaçãocorrente tem apresentado certa interrupção nos últimos meses. Asprojeções também apontam para dados desfavoráveis neste início deano. Na atividade, o Fed tem apontado para uma redução dos riscos deuma desaceleração pronunciada. Nesse contexto, avaliamos que obanco central norte-americano manterá a taxa de juros no patamaratual na próxima reunião. A reunião seguinte ocorrerá em meados demarço, quando haverá melhores condições para se avaliar as mudançasde política econômica. A possibilidade de uma nova manutenção da taxade juros nos atuais 4,50%, assim, não pode ser descartada. A nosso ver,confirmada a expectativa de uma elevação moderada de tarifas e outrasalterações na política econômica, o processo de desaceleração daatividade e de desinflação deverá prosseguir até meados do ano. Issopermitiria ao Fed retomar o ciclo de corte de juros (projetamos taxa de3,75% ao final do ano).Alterações de política econômica nos EUA, com destaque para as tarifas,são um tema relevante para a maioria dos países. De outro lado,avaliamos que o peso dos temas domésticos poderá aumentar ao longodeste ano, com maior diferenciação entre as economias. Seria ummovimento contrário ao observado em 2024, quando o tema do cicloglobal sincronizado de corte de juros dominou a maior parte dasdiscussões. Ou seja, o sucesso relativo dos países no combate àinflação, as posições fiscais, as condições das contas externas, odiferencial de crescimento entre as economias e o ambiente políticotendem a ganhar maior peso.

PERSPECTIVA PARA O NOVO GOVERNO DOS EUAPOSTURA DO FEDPREVALÊNCIA DOS TEMAS DOMÉSTICOS
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PERSPECTIVA MACROJaneiro de 2025A China, como se sabe, se defronta com os maiores riscos em relação auma eventual “segunda guerra comercial” com os EUA. A crise do setorimobiliário ainda está sendo digerida pelo país e os estímulos fiscais emonetários têm sido insuficientes para impulsionarem outras fontes dedemanda compensatórias. As exportações para os EUA representamcerca de 15% das exportações totais chinesas (ou aproximadamente 3%do PIB). Assim, é possível vislumbrar um choque negativo entre 0,5 pp e1,0 pp sobre o crescimento do PIB neste ano, caso haja uma políticaagressiva de elevação de tarifas pelo novo governo norte-americano. Osucesso em reverter as expectativas deprimidas, solucionar osproblemas decorrentes da crise imobiliária (como a situação fiscal dosgovernos locais) e administrar uma provável queda estrutural docrescimento, contudo, serão igualmente relevantes para ocomportamento da economia chinesa neste e no próximo ano.A heterogeneidade entre os países emergentes também é marcada poroutros destaques. A Índia tem mantido um forte ritmo de crescimentodo PIB, com expectativas de expansão ao redor de 6,5% nos próximosdois anos. Em relação a outros países asiáticos, os desafios seguemsendo mais focados na manutenção de taxas de crescimento elevadasmesmo frente à desaceleração da China. A maior parte dos países daregião enfrentou problemas de inflação relativamente contidos, aocontrário do restante do mundo. Questões domésticas relevantestambém estão presentes na América Latina. O México enfrentará anecessidade de um ajuste fiscal após a forte expansão por conta daeleição de 2024. A queda da inflação e desaceleração da atividadepermitirão ao banco central mexicano prosseguir no afrouxamentomonetário. Mais relevante serão os impactos da deterioraçãoinstitucional por conta das reformas constitucionais recentes, emespecial a do sistema judiciário. Há eleições no Chile e a Argentinaprecisará consolidar o ajuste macroeconômico iniciado em 2023. Anecessidade de correção da política fiscal também será um temapresente em outras economias, como na Colômbia e África do Sul.Nos países desenvolvidos, também se observa comportamentoheterogêneo. A Alemanha enfrenta queda estrutural da produçãoindustrial, pressionada pela mudança na sua matriz energética e pelacompetição chinesa, entre outros fatores. A França atravessa ummomento político de incerteza, em meio a um elevado déficit fiscal. NoJapão, a política econômica segue com foco na consolidação do fim dadeflação, com uma esperada trajetória de normalização da taxa de jurosbastante gradual, taxa de câmbio depreciada e intensa volatilidade dospreços de ativos.

CENÁRIO DOS EMERGENTESCENÁRIO DOS DESENVOLVIDOS
TARIFAS SOBRE A CHINA
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PERSPECTIVA MACROJaneiro de 2025Naturalmente, nosso objetivo aqui não é explorar em profundidade asituação e as perspectivas de cada país. Os exemplos são apenascitados para levantar uma hipótese mais geral que, em 2025, parece sermais provável que questões locais tenham tanta ou mais relevância quegrandes tendências comuns entre os países, ao contrário do observadono ano passado.Choque do aperto das condições financeiras aponta paradesaceleração adianteAo longo do ano passado, houve um comportamento divergente entre orobusto desempenho da atividade econômica e a deterioração dospreços de ativos e o aperto das condições financeiras. Chegamos ao finalde 2024 com crescimento do PIB próximo de 3,5%, de um lado, edepreciação da taxa de câmbio de mais de 25% e taxas de jurosnominais acima de 15%, de outro. Em dezembro, de fato, tivemos umaperto adicional substancial das condições financeiras. O Banco Centraltambém incrementou o passo no ciclo de juros, realizando umaelevação de 100 pb e indicando novas altas que levariam a taxa Selic apelo menos 14,25%. O principal ponto de atenção para este ano que seinicia, a nosso ver, é que essa discrepância entre o substancial apertodas condições financeiras e a expansão da atividade pode deixar deexistir. Isto é, poderemos observar uma desaceleração mais significativado PIB ao longo dos próximos trimestres.Quando falamos em condições financeiras nos referimos tanto à posiçãoda política monetária (taxa Selic), quanto a outros preços de mercado,condições do mercado de crédito e do mercado de ações. Existemdiversas metodologias para a criação de indicador de condiçõesfinanceiras, que em geral procuram agrupar índices financeiros queantecipam o comportamento do PIB. O Banco Central possui umametodologia própria e calcula um Indicador de Condições Financeiras.Esse considera, entre as variáveis que provocam aperto das condições,a curva de juros prefixada, taxas de juros internacionais, CDS Brasil,volatilidade do S&P (VIX), taxa de câmbio brasileira e DXY (dólar contraoutras moedas), além do preço do petróleo. Entre as variáveisnegativamente relacionadas com o PIB, temos os preços decommodities agrícolas, metálicas e os preços das ações locais einternacionais (preços mais elevados dessas commodities beneficiam oBrasil que é um grande produtor).

PERSPECTIVA SOBRE ATIVIDADECONDIÇÕES FINANCEIRASCENÁRIO BRASIL
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PERSPECTIVA MACROJaneiro de 2025De forma geral, o comportamento das variáveis externas não temmostrado aperto muito relevante (de um lado, temos aperto das taxasde juros dos EUA e dólar forte; de outro, a elevação das açõesinternacionais tem aliviado as condições financeiras internacionais). Arestrição das condições financeiras decorre essencialmente de fatoresdomésticos. No componente mais importante, as taxas de jurosprefixadas atingiram máximos não observados há praticamente dezanos. Com a curva de juros nominal acima de 15% e a curva real próximade 7,5%, temos um nível bastante substancial de restrição. Os efeitosserão transmitidos por meio dos canais de crédito e serão,evidentemente, um fator de restrição para o consumo e o investimento.De certa forma, é um clássico movimento de crowding out, comestímulos fiscais e parafiscais “expulsando” o consumo e o investimentoprivado por meio dos canais das condições financeiras.Na taxa de câmbio, temos o patamar mais depreciado desde o início dosanos 2000. A “mensagem” desse fato é que, mesmo que o déficitexterno siga abaixo de 3% do PIB, o fluxo de capitais não estápermitindo um conforto para seguir com esse patamar de déficit. Dessaforma, as contas externas nos dizem que a demanda interna devearrefecer de forma relevante para reduzir o déficit em conta corrente.Ou seja, a taxa de câmbio também aponta para uma restrição dascondições financeiras. É interessante notar que o CDS Brasil está bem-comportado, abaixo de 200 pontos, ainda dentro desse contexto decomportamento extremo de alguns ativos domésticos. Por fim, omercado de ações local também aponta para um aperto substancial. Aausência de operações de abertura de capital ou poucas captações emofertas subsequentes (follow-ons) nos últimos anos deverá prosseguirem 2025. Ou seja, há baixa capacidade de as empresas captarem equity(capital de risco) para investimentos. Isso tende a reduzir oinvestimento privado.Assim, o aperto das condições financeiras aponta para desaceleração dademanda doméstica. Temos observado grandes surpresas, nos últimostrês anos, com o PIB. A safra de grãos de 2025 também será favorável.Adicionalmente, a política fiscal e parafiscal, apesar de menosexpansionista do que nos últimos anos, será ainda moderadamenteexpansionista. É natural, portanto, que haja alguma incerteza sobre amagnitude da desaceleração da atividade econômica adiante. A nossover, essa desaceleração deverá ficar mais evidente a partir de meadosdo ano. Também é interessante notar que, no contexto atual deprêmios muito elevados para os riscos internos, parece existir certaineficácia de estímulos fiscais e parafiscais adicionais. Novos estímulospoderiam resultar em mais aperto das condições financeiras,eventualmente agravando e não aliviando a tendência dedesaquecimento da economia.

COMPONENTES DAS CONDIÇÕES FINANCEIRAS
DESACELERAÇÃO DA ECONOMIA
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PERSPECTIVA MACROJaneiro de 2025PROJEÇÕES MACROECONÔMICAS –BRADESCO ASSET Inflação mais alta no início do ano e incerteza a respeito da políticaeconômica de Trump elevam o nível de cautela do Fed. Acreditamos que,além de manter os juros no patamar atual na reunião de janeiro, o Fedtambém poderá manter os juros na reunião de março. Ainda assim,mantemos a nossa expectativa de três cortes de juros de 25 pb em2025. Ao longo do ano, devemos observar uma deterioração domercado de trabalho em virtude da desaceleração da atividade,contribuindo para o arrefecimento da inflação após um começo de anocom inflação mais alta. Vale reforçar que o Fed considera o juro nominalneutro em 3%. Com a taxa de juros no patamar atual de 4,5%, na nossaavaliação o Fed tem espaço para reduzir o grau de restrição monetária.Por fim, mantemos também a visão de que esse ciclo de corte de juroscontará com uma taxa de juros terminal acima do patamar de 2018-2019e do patamar considerado neutro.Divergência da política monetária entre EUA e Área do Euro seguirápresente. A inflação europeia deve mostrar certa estabilidade, com altaao redor de 2% neste ano. Ao mesmo tempo, os desafios internos – emespecial as questões políticas na França e na Alemanha – e as incertezasrelacionadas ao ambiente externo deverão manter o crescimento abaixodo potencial. Dessa forma, o Banco Central Europeu deve começar a darmais peso aos riscos vindos de uma atividade econômica mais fraca.Assim, a taxa de juros seguirá recuando, atingindo 2,0% em meados de2025, nível próximo ao neutro.

COMENTÁRIOS SOBRE AS PROJEÇÕES 2022 2023 2024E 2025E 2026EPIB (% ao ano) 3,0% 2,9% 3,4% 1,7% 1,2%IPCA (% a.a.) 5,8% 4,6% 4,8% 5,7% 4,5% IGP-M (% a.a.) 5,4% -3,2% 6,6% 6,0% 4,4%Taxa Selic (final do ano) 13,75% 11,75% 12,25% 15,00% 14,00%R$/US$ média do ano 5,16 4,99 5,39 6,12 6,24R$/US$ final do ano 5,28 4,86 6,06 6,10 6,20Saldo de Conta Corrente (US$ bi) -41,1 -24,5 -58,9 -51,7 -40,9Saldo de Conta Corrente (% PIB) -2,1% -1,1% -2,7% -2,5% -1,9%Resultado Primário Consolidado (% PIB) 1,2% -2,3% -0,5% -1,0% -0,9%Dívida Líquida (% PIB) 61,4% 60,8% 62,3% 67,4% 73,4%Dívida Bruta (% PIB) 71,7% 74,3% 78,0% 84,2% 86,4%Fed Funds (final do ano) 4,50% 5,50% 4,50% 3,75% 3,75%PIB Global 3,5% 3,2% 2,9% 2,8% 2,7%Fontes: IBGE, BCB, MDIC, FMI e BRAM 
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Cenário para China continua marcado pelas incertezas. Desde o final desetembro, o governo chinês vem ajustando a política econômica, comalívio tanto fiscal como monetário, o que tem sido favorável paraestabilizar a economia. No entanto, os desafios estruturais – como obaixo nível de confiança interno e o ajuste do setor imobiliário –continuam pesando sobre o desempenho econômico. Esperamos maismedidas ao longo dos próximos meses e essas serão dosadas conformeas ações vindas dos EUA se concretizem, em especial o aumento dastarifas. Com isso, projetamos expansão de 4,2% em 2025, já levando emconta o efeito contracionista vindo da queda das exportações.No Brasil, mantivemos nossa projeção para o crescimento do PIB em3,4% em 2024. Os dados preliminares do 4º trimestre continuamindicando um quadro aquecido de atividade, em especial em relação aoconsumo das famílias. Mas já é possível ver sinais de desaceleração docrédito, indicando que o principal canal da política monetária teráefeitos mais claros sobre a economia nos próximos meses. Assim, nossaexpectativa de crescimento de 1,7% neste ano é pautada pelaexpectativa de uma política monetária ainda mais contracionista e pelaausência de novos impulsos fiscais, que foram responsáveis pela maiorparte da surpresa com o crescimento do último ano.Revisamos nossa projeção de inflação de 2025 de 4,9% para 5,7%. OIPCA de 2024 encerrou o ano com alta de 4,8%, com alimentação nodomicílio e serviços sendo os principais vetores de alta do ano. Os bensindustrializados encerraram o ano com leve aceleração em relação aoano anterior, deixando a maior parte do impacto da depreciação cambialobservada ao longo de 2024 para o primeiro semestre de 2025. Nasprojeções de 2025, as revisões foram espalhadas, com a maior parte dacontribuição vindo de serviços e preços administrados. A desancoragemadicional das expectativas observada desde o final de novembro,juntamente com sinais ainda incipientes de desaceleração da atividade,foram os motivadores dessa revisão. Com as expectativas mais longasconvergindo para patamares em torno de 4,0%, o risco é que o início doano apresente uma rodada de reajustes salariais e de preços de bens eserviços acima dos níveis observados em 2024. A continuidade dadepreciação do câmbio também contribuiu, em menor magnitude, pararevisões em bens e alimentos. Dentre os riscos para o cenário, oreajuste de combustíveis, em especial do GLP, cuja defasagem de preçose encontra em 40% de acordo com nossas estimativas, poderia terimpactos relevantes. Por fim, também revisamos nossa projeção de2026 de 4,1% para 4,5%, no limite superior da meta de inflação doBanco Central, em função da desancoragem das expectativas diante doreceio de novas políticas econômicas expansionistas.

PERSPECTIVA MACROJaneiro de 2025
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PERSPECTIVA MACROJaneiro de 2025Quadro para as contas externas segue menos favorável. Revisamosnossa projeção do déficit de transações correntes para 2,5% do PIB em2025. Após surpresas altistas com importações e despesas líquidas comserviços no último ano, refletindo a forte demanda doméstica, nossaprojeção do déficit em conta corrente se baseia não apenas naexpectativa de desaceleração da atividade doméstica como também nataxa de câmbio mais depreciada. O investimento direto no país seguirámais do que suficiente para compensar o déficit em transaçõescorrentes, embora reconheçamos riscos para o câmbio, posto que odéficit segue subestimado por excluir operações com criptomoedas,que originalmente configurariam operações de conta corrente. Por fim,esperamos que a taxa de câmbio chegará a R$/US$ 6,10 ao final desteano.Novos ajustes nas despesas serão demandados em 2025. Para 2024,nossa estimativa de déficit se encontra em R$ 61 bilhões (-0,5% do PIB).Acreditamos que o governo alcançará o piso do intervalo da meta deprimário, que corresponde a um déficit de R$ 29 bilhões (-0,25% do PIB),apresentando um déficit para fins de meta ao redor de R$ 20 bilhões.Para 2025, as discussões deverão girar em torno do limite decrescimento da despesa real em 2,5%. Com a apresentação do pacotede corte de gastos, consideramos que a necessidade de ajuste foireduzida, mas ainda persiste. Estimamos déficit primário de R$ 104bilhões (1,0%) do PIB para o setor público consolidado.
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O Comitê de Política Monetária (Copom) aumentou a taxa Selic em 100 pb,para 12,25%, em sua reunião de dezembro. No comunicado após adecisão, o Banco Central entendeu que o cenário externo continuadesafiador, em função da conjuntura econômica nos Estados Unidos. Emrelação ao cenário doméstico, o Comitê avaliou que a atividadeeconômica permanece mais dinâmica do que o esperado, destacando oresultado do PIB do terceiro trimestre. O Copom também chamouatenção para a incompatibilidade das leituras recentes do IPCA, que vêmapresentando elevação, com a meta de inflação. No que tange aobalanço de riscos, o Banco Central considerou que houve materializaçãode alguns riscos, o que tornou o cenário mais adverso, como adesancoragem das expectativas e a conjunção de políticas externa einterna que tenham impacto inflacionário através da taxa de câmbio.Diante desse quadro, o Copom optou por elevar a taxa Selic em 100 pb,atingindo 12,25%, e indicou que devem ocorrer mais duas altas demesma magnitude nas próximas reuniões.A ata do Copom, por sua vez, trouxe os argumentos que justificaram adecisão de aumentar a Selic em 100 pb. Para além do trazido nocomunicado, o Copom chamou atenção para a alteração das condiçõesfinanceiras e da taxa de câmbio desde a última reunião, com fortedepreciação do real e elevação das curvas de juros. As expectativas deinflação, por sua vez, também sofreram deterioração adicional após oanúncio de política fiscal no fim de novembro, e as leituras mais recentesdo IPCA indicaram piora do quadro inflacionário. A intensificação dosvetores inflacionários (hiato do produto aberto, mercado de trabalhoaquecido, taxa de câmbio depreciada, inflação corrente pressionada eexpectativas de inflação acima da meta), portanto, foi decisiva para levara Selic a pelo menos 14,25%, considerando as duas elevações de 100 pbsinalizadas pelo BC.Inflação corrente bem como expectativas ainda demandam cautela porparte do Banco Central. O IPCA-15, ao avançar 0,34% em dezembro,acumulou alta de 4,7% em 2024. A principal contribuição partiu do setorde Alimentação e bebidas (1,47%), com alta de 1,56% de alimentação nodomicílio, parcialmente compensado pela deflação no setor deHabitação (-1,32%), diante do retorno da bandeira tarifária verde no mês.Em relação às principais métricas observadas pelo Banco Central, osnúcleos mostraram tendência de piora. A média móvel de três meses damédia dos cinco núcleos, considerando os ajustes sazonais e em termosanualizados, acelerou de 4,5% para 5,2%, enquanto os serviçossubjacentes passaram de 5,4% para 8,2% na mesma métrica. Esseresultado, que leva em conta os últimos 3 meses, foi influenciado peloefeito base de setembro, quando observamos algumas surpresasbaixistas, e uma elevação relevante nos preços de alimentação fora dodomicílio. Mesmo assim, o resultado do IPCA-15 de dezembro reforça oquadro pressionado da inflação e fortalece nossa projeção de 4,9% parao IPCA de 2024.

RETROSPECTIVA ECONÔMICA MENSALDezembro de 2024AUMENTO DA SELIC PARA 12,25%PRESSÕES INFLACIONÁRIASIPCA-15 ACUMULOU ALTA DE 4,7% EM 2024
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Atividade econômica seguiu aquecida no terceiro trimestre de 2024. OPIB avançou 0,9% na margem, o que representa expansão de 4% emrelação ao mesmo período do ano passado. Pela ótica da oferta, o únicosetor a apresentar queda foi a agricultura, com retração de 0,9% notrimestre. A maior contribuição positiva veio de serviços (0,9%), seguidada indústria, que avançou 0,6%. Nossa medida de PIB cíclico, que excluisetores menos sensíveis à política monetária, registrou crescimentoainda mais expressivo, de 1,1% na margem. Pela ótica da demanda, amaior contribuição para o crescimento veio do consumo das famílias(1,5%), refletindo tanto o mercado de trabalho aquecido como aevolução favorável do crédito, seguido pela formação bruta de capitalfixo (2,1%), e pelo consumo do governo (0,8%). O setor externocontinuou a participar negativamente, com o avanço de importaçõessuperando as exportações no período. Em suma, a composição docrescimento do PIB reforçou o quadro de aquecimento da demanda e,ainda que esperemos crescimento mais moderado no quarto trimestre,ajustamos nossa projeção para o PIB de 2024, que deve ter avançado3,4%.Mercado de trabalho apresentou sinais de moderação em novembro. Deacordo com os dados do Caged, do Ministério do Trabalho, foramgeradas 106,6 mil vagas de emprego formal no mês. Na série com ajustesazonal, o número representa desaceleração, tendo passado de 116 milem outubro para 100 mil em novembro em nossas estimativas, Alémdisso, a média móvel de 3 meses, uma medida de tendência, tambémdesacelerou. Por sua vez, os dados da PNAD Contínua, divulgados peloIBGE, trouxeram estabilidade da taxa de desemprego, em 6,5%, na sérieajustada sazonalmente. Na pesquisa, a alta da população ocupada foicompensada pelo avanço da força de trabalho. O rendimento médiohabitual teve avanço de 0,2% em termos reais na margem,desacelerando ante outubro (0,4%), o que fez com que a massa derendimentos reais tivesse aumento de 0,4% no mês. De forma geral, osdados corroboram uma sequência de leituras mais moderadas para omercado de trabalho, a qual deve se intensificar nos próximos meses.Fed reduziu a taxa de juros em 25 pb, para o intervalo entre 4,25% e4,50%, em sua reunião de dezembro. A decisão teve uma dissidência,com um dos membros optando pela manutenção da taxa básica. Nocomunicado após a decisão, o comitê de política monetária (FOMC)reconheceu o avanço no processo desinflacionário e o caráter maisequilibrado do mercado de trabalho em relação ao início do ano,considerando que os riscos para os objetivos de máximo emprego ecumprimento da meta de inflação de 2% estão relativamentebalanceados.

PIB DO TERCEIRO TRIMESTRERETROSPECTIVA ECONÔMICA MENSALDezembro de 2024MODERAÇÃO DO MERCADO DE TRABALHOREUNIÃO DO FED
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O presidente do Fed, Jerome Powell, sinalizou a necessidade de maiorcautela para justificar a perspectiva de menos cortes para 2025. Powelldestacou que não é necessário mais afrouxamento no emprego para oatingimento da meta de inflação. Por outro lado, o presidente do Fedlembrou que as últimas leituras da inflação foram mais desfavoráveis doque esperado e que os riscos altistas para a mudança nos preços seintensificaram desde a última reunião, o que se refletiu nas projeçõesdos membros do FOMC. Diante dessas novas incertezas e dos 100 pb decortes já acumulados desde o início do ano, Powell explicou que o nívelde restrição monetária teve redução significativa, justificando anecessidade de maior cautela nos cortes. Com isso, esperamos 3 cortesde juros em 2025.Inflação nos EUA teve nova leitura moderada em novembro. O núcleo deinflação medido pelo PCE avançou 0,11% no mês, desacelerando ante oregistrado em outubro (0,26%), enquanto a elevação na comparaçãointeranual se manteve em 2,8%. Na métrica preferida do Fed, a inflaçãode serviços que exclui aluguéis continuou a desacelerar, com a médiamóvel de três meses anualizada passando de 3,5% para 3,2%. Apesardas recentes leituras benignas, avaliamos que nos próximos meses ainflação deverá apresentar tendência de alta.O Banco Central Europeu reduziu a taxa de juros em 25 pb, em sua últimadecisão de 2024. Dessa forma, o BCE levou a taxa de depósito para3,00%. No comunicado, o banco central reconheceu que o processodesinflacionário está bem encaminhado, com expectativa de inflaçãocheia de 2,1% para 2025. O BCE entendeu que a inflação deve seestabilizar ao redor da meta de 2%. Os membros acreditam que arecuperação da atividade econômica deve ser mais lenta do que oprojetado em setembro. Mesmo reconhecendo que parte importante doajuste de juros tenha já acontecido, a autoridade monetária não secomprometeu com os próximos passos e não trouxe o debate sobre ataxa terminal. Dessa forma, mantemos nossa expectativa de pelomenos 4 cortes de 25 pb em 2025.Fraco desempenho do consumo das famílias segue como desafioimportante para a economia chinesa. A produção industrial registroucrescimento interanual de 5,4% em novembro, ainda favorecida pelasexportações. Por outro lado, as vendas no varejo avançaram 3,0%,frustrando as expectativas (5,0%). Os investimentos em ativos fixos,por sua vez, cresceram 3,3% no acumulado dos últimos 12 meses,refletindo a retração das inversões no setor imobiliário e a expansãodos aportes no setor industrial. Dessa forma, a economia chinesa deveter encerrado 2024 sustentada pela indústria e pelas exportações, aomesmo tempo em que o consumo doméstico e o setor imobiliáriocontinuaram desacelerando. Esse ambiente, que ainda deve serimpactado de forma adversa pelo possível aumento das tarifas dos EUA,deve levar o governo chinês a adotar mais medidas de estímulo.

RETROSPECTIVA ECONÔMICA MENSALDezembro de 2024LEITURAS MAIS BENIGNAS DA INFLAÇÃO NOS EUAPOLÍTICA MONETÁRIA NA ÁREA DO EURO
CAUTELA NAS PRÓXIMAS DECISÕES DO FED

ATIVIDADE FRACA NA CHINA 
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ǹjcig̀�̀h̀n_nbj�k̀
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VYẐ_]b̀Z\c]

I
I

deNfe�gKhQO�i�JQi
jeO�UNd�JKLMNJihd

ejQ�LR
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?l/s<,t6�CD<.EFB6AG

H
uvwxyzu{|w}~z

uyw��zuxw�xz
u{|w}~z[ZaV]

I
I

pp�enoiO�reLQh�UNd
�enoiO

uvw��zu{{w}~z
u�w�xzuvw|�z

u{{w}~z\Zc̀]
_Z[̂]

V̀ZYb]
RihUNS�UQhi ONTPM�

NSOMNMKdNQSeL�UNd�e
noiO

uvw��zu�w�|z
uyw{�zu|wvvz

u�w�|zcZY_]
aZab]

V\Z_V]
dQSOM�SdNe �UKSje

JiSMQ�UN�enoiO
u}w{xzu{|w{}z

u~wx�zu|wv}z
u{|w{}z_Zc_]

cZ\\]
VVẐY]
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tx��wx�puwrrz
{�}���a_̀ae

MIGLVXI�IWMO IOQGIRW
HN�IiHkK�UIG�LVWXH�

UIJH�NS
b[]Zd[ddb_̀\

a_aaa_aa
b[Z]a[Ŷc_âp

�stryqw�qpvwr�
z{�}���

_̀̂\e
NiV�LVG�IiHkK�UI�LV

WXH�UIJH
\[̂̀b[̂Z]_cb

a_aaa_aa
\[]ca[̀]c_̀̂p

x�tvs�wqrp�wyr
z{�}|��

b_̂ae
�,)26�./012�3*42

����������������
�����������������

����������������
���������������

��� ¡¢
����A

£¤¥¦£¦§¦̈�©ª�«¬ª­£©ª
¤®£̄�©̈�°§¤£®£«£̈�©

ª�¥§±̄¤̈²£«°¥
¬³́µ¶·̧¹º�»³�̄¼½́¹¾³¿�ª¼

ÀÁµ»̧µÂ³¼¶º¾¿�¬³¼¶µÃ
¹́¹»µ»³�³�¬¹¾Äº�²�Åµ¾³Æ�Ç

ÈÉÈÊÉÊËÊÌ

ÍÎÏÐÑÒ�ÓÔ�ÕÖ�×Ô
ØÙÚÕÐÛÜ�Ö�ÝÖÙÞÒÕÜ�ØÜÑ

ßàáÛÜÙÐÒ�ÕÖ�âÑãÖßÛÐäÖÑÛ
Üßå

æãåÍÒàáÐßÛÒç�èé×�ê�Øëå�Óé
ç�ìÖáÒ�íÐßÛÒç�îïÜ�ÍÒàáÜðî

Íå
ØñÍò�éÓèÓéóééé�ó�ôÖáÖõÜ

ÑÖò�öÓè÷�èøùøóøúÓé



����������	�
���	��
�
���	����	��	�
���
��

�����	�����������	�����
	����	�����
�	�������

�
��������
 !"�#$��%��%"�&�'&

�
('%)
*+,-./�01234�546,7-1

8
9483.�*2+16,.6*

:8,;4<=1/01/>4
+1/9483.�*+?4

801+.62.�@0AB
01+.62.�@CB@CB�

D2/+,+546�E�FG/
HIJ�KLMNLMJOP�QII�R

�HJIKSST
UVWXYZ[\]Y

\̂̂̂\̂̂̂
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[_WXU]V]̂U[X
ZT[XẀ
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o
CG�FCRp�DcMFDIDqGDM

H�D�PDSB�HmRDMG�W
_W_VÛZ[̂_

Y[YYX_XV\]_[T
]TTTVUU][]

Zrstuvws
rwvwxyfzih{|

k
IcQ�GQB�DNBC�PDSB�c

LIJDHHQJMGDCI�HmRD
MG�W

\]UVYZZ[Z]
Y[YYY[Y

Y\UTV\YZ[T
_rss}x~wvwt

rsv~syf|h�|
k

JMnQG�DcCoF�]�PD�GQ
RSC�PDEC

T\XV\_Z[TU
Y[YYY[Y

YT̂WVW\̂[T
Urs�}�wtvww

r�v��yfih�z
k

IcQ�GQB�DcCoF�PD�GQ
RSC�PDEC

WV̂U\VX]W[TU
Y[YYY[Y

YWVX_YVUX_[Û
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_WV]ŶVTU\[TT
U[UUU[UU

_UV\_̂VUZT[]W
purquwr��sv�q

pxvxu{j�l�
mn

�-*37�/0123�435+6,07
��������������

�������������
��������������

��������������
 �¡ ¢

£¤¥¦£¦§¦̈�©ª�«¬ª­£©ª
¤®£̄�©̈�°§¤£®£«£̈�©

ª�¥§±̄¤̈²£«°¥
¬³́µ¶·̧¹º�»³�̄¼½́¹¾³¿�ª¼

ÀÁµ»̧µÂ³¼¶º¾¿�¬³¼¶µÃ
¹́¹»µ»³�³�¬¹¾Äº�²�Åµ¾³Æ�Ç

ÈÉÈÊÉÊËÊÌ

ÍÎÏÐÑÒ�ÓÔ�ÕÖ�Ó×
ØÙÚÕÐÛÜ�Ö�ÝÖÙÞÒÕÜ�ØÜÑ

ßàáÛÜÙÐÒ�ÕÖ�âÑãÖßÛÐäÖÑÛ
Üßå

æãåÍÒàáÐßÛÒç�èÔÓ�é�Øêå�ëÔ
ç�ìÖáÒ�íÐßÛÒç�îïÜ�ÍÒàáÜðî

Íå
ØñÍò�ÔëèëÔóÔÔÔ�ó�ôÖáÖõÜ

ÑÖò�öëè÷�èøùøóøúëÔ



����������	�
���	��
�
���	����	��	�
���
��

�����	�����������	�����
	����	�����������
�	���

�����
�� !"#�$%�$�
"�

&'()*+�,-'./(*/
0123*�&4'./(*/

&52(6178.+9.+
:1'.+0123*�&'

;129.'*/4*�<9
=>9.'*/4*�<?>

<?>�@4+'('
ABCDB�CEFGCGHACIEB

J�KC�BLMNF�OPQ�ERSN
J�C

TUVWXYVZ[W\]Y
W\WWW\WW

]YVXUTV[Y[\X]
^̂VXZ]V_TX\TY

_̂\UX̀_̂\UX̀
FBKQB�AIEFHaI�Ba

NQCABEI�bO�KC�BLMN
F�OPQ�ERSNJ�C

TVZXXV]̂Z\XU
W\WWW\WW

]V[TTVXUU\̂X
_[XV]]X\YTÛ\
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\aYr̀asc
G

t(%.2�*+,-.�/&0.
uvwxuyzxwyy{uyy

|}xwy|x~�w{vzu|
|x���xww�{}~v}v

x||wx�~~{wu~uxz�
�xu~z{|zu{|w=

��������������������
�������������������

�������������
������������������������

������ ������������¡
�������������¢����£���¤�¥

¦§¦̈§̈©̈ª

«¬­®̄°�±²�³́�±µ
¶·̧³®¹º�́�»·́¼°³º�¶º̄

½¾¿¹º·®°�³́�À̄Á́½¹®Â´̄¹
º½Ã

ÄÁÃ«°¾¿®½¹°Å�²Æ±�Ç�¶ÈÃ�ÉÆ
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 São Paulo, 12 de dezembro de 2024.    AR BANK FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS IMOBILIÁRIOS I CNPJ/MF: 24.445.360/0001-65    COMUNICADO AO COTISTA    Prezados Senhores Cotistas,  A PLANNER CORRETORA DE VALORES S.A. (“Administradora”), inscrita no CNPJ/MF sob o n° 00.806.535/0001-54, com sede no Estado de São Paulo, na cidade de São Paulo, na Avenida Brigadeiro Faria Lima, n° 3.900, 10º andar, Itaim Bibi, na qualidade de administradora do AR BANK FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS IMOBILIÁRIOS I, inscrito no CNPJ/MF sob o nº 24.445.360/0001-65 (“Fundo” e “AR Bank FIDC”), vem COMUNICAR que: Conforme solicitação realizada pela Gestora, a Graphen Investimentos LTDA., e em cumprimento ao determinado na Assembleia Geral Extraordinária de Cotistas do AR Bank FIDC, realizada em 08 de abril de 2021, mais especificamente no item (f), “a”, 5. da ata da referida assembleia, a Administradora informa que, em observância ao processo de liquidação, será realizada na presente data a amortização extraordinária de R$5.000.000,00 (cinco milhões de reais) das cotas seniores do AR Bank FIDC, as quais serão amortizadas em igualdade de condições entre os cotistas seniores, de forma a preservar os direitos remanescentes de cada um dos referidos cotistas nos termos previstos no Regulamento do Fundo. Sendo o que nos cumpria para o momento, colocamo-nos à disposição para prestar qualquer esclarecimento adicional que se faça necessário. Atenciosamente,   PLANNER CORRETORA DE VALORES S.A. 











Extrato por período
Cliente: INST DE PREV DO MUN SUZANO IPMS

Conta: 0642 | 006 | 00000050-7

Data: 06/01/2025 - 12:09

Mês: Dezembro/2024

Período: 1 - 31

Extrato

Data Mov. Nr. Doc. Histórico Valor Saldo

000000 SALDO ANTERIOR 0,00 79,50 C

06/12/2024 000001 CRED TED 5.491.596,73 C 5.491.676,23 C

10/12/2024 111284 ENVIO TED 5.491.596,73 D 79,50 C

26/12/2024 000000 MANUT CTA 69,00 D 10,50 C

 
 
SAC CAIXA: 0800 726 0101
Pessoas com deficiência auditiva: 0800 726 2492
Ouvidoria: 0800 725 7474
Alô CAIXA: 0800 104 0104



 PARECER TÉCNICO FUNDO DE INVESTIMENTO RENDA FIXA CREDITO PRIVADO PORTFOLIO MASTER I 



 São Paulo/SP, 17 de janeiro de 2025.  DESTINATÁRIO: Aos clientes cotistas do FUNDO DE INVESTIMENTO RENDA FIXA CREDITO PRIVADO PORTFOLIO MASTER I (CNPJ: 17.311.079/0001-74). ASSUNTO: Parecer Técnico referente à pauta da Assembleia Geral Ordinária, a ser realizada em 21 de janeiro de 2025.  INTRODUÇÃO Prezados, em atenção à convocação recebida, a fim de auxiliá-los na tomada de decisão dos temas a serem abordados, colocamos:  PAUTA (i) A apresentação, por quaisquer dos cotistas, de proposta de empresas para prestação de serviço de GESTÃO de ativos, para posterior análise e deliberação sobre a empresa que assumirá os serviços de Gestão do Fundo, nos termos do item 10.1(h) do regulamento.  PARECER TÉCNICO 1) Pauta Trata-se de pauta para aprovação de possível mudança do Gestor do fundo, FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIÁRIO - FII SIA CORPORATE. Atualmente o gestor do fundo vem sendo exercida pelo BRB DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A. (CNPJ: 33.850.686/0001-69). Foi recebido pelo fundo duas propostas de Gestores para substituição do BRB DTVM, como seguem abaixo: 
• GRAPHEN INVESTIMENTOS (CNPJ: 15.403.817/0001-88) 
• KINEA INVESTIMENTOS (CNPJ: 08.604.187/0001-44) Atualmente, as taxas de administração, gestão e escrituração equivalem a:  Fonte: Regulamento 



 Desta forma, seguem abaixo as propostas: 
• GRAPHEN INVESTIMENTOS (CNPJ: 15.403.817/0001-88) A Graphen está ativa no mercado desde 2012, e de acordo com a pauta apresentada, ela possui equipe de engenharia própria, que avaliou o empreendimento e desenvolveu um estudo vocacional completo para a melhor destinação dos esforços para ocupação das unidades do fundo, com base na localização, perfil, estrutura e entorno do imóvel. Ainda com base na pauta apresentada, a Graphen relata que sua expertise e a análise do mercado local indicam um potencial de diminuição da vacância do imóvel, com a locação segura e dentro dos preços de mercado, utilizando diferentes tipos de contratos, como TURN KEY e arrendamento com possibilidade de sublocação. Seu plano de ação é: O corpo de gestão da Graphen Investimentos tem ampla experiencia na atuação imobiliária, com destaque em contratos atípicos, que se adequam ao imóvel do fundo. A possibilidade de locação total do imóvel, ou fracionado, levanta a necessidade de uma segurança jurídica, tanto para multas contratuais, seguros, possibilidade de recompra ao final do contrato entre outros. É importante ressaltar, que a Graphen não atende ao art. 21, § 2º, inciso I da Resolução da CVM e não se encontra na lista exaustiva, porém não é um impeditivo tendo em vista que o administrador se encontra na lista. Foi apresentado inicialmente a seguinte proposta: Fonte: Proposta GRAPHEN  Em resumo, a proposta inicial da Graphen era de uma Taxa de Administração de 1,0% dessa forma é um percentual de 0,5% a mais que a taxa de administração atual (0,5%). Foi apresentado pelos cotistas a seguinte contraproposta à Graphen: 
• 0,50%aa de taxa de gestão (GRAPHEN) e 0,30%aa de taxa de administração (BRB DTVM). 
• Em relação às taxas, a taxa de administração continuará sendo integralmente provisionada, sem desembolso de caixa do Fundo, e para o Gestor, até o atingimento de 40% de locação do empreendimento (hoje a ocupação está em 9,09%, 2 unidades, de 22 no total), será pago 50% da taxa de gestão, com provisionamento dos outros 



 50%. Após atingido 40% de locação, pagamento integral da taxa de gestão, com desembolso do valor provisionado.  
• KINEA INVESTIMENTOS (CNPJ: 08.604.187/0001-44) A proposta da Kinea é perpetuar o valor do portfólio, mantendo-o alinhado às mudanças do mercado e sugerindo ajustes para gerar incrementos de renda nos médio e longo prazos, o processo de gestão e monitoramento dos investimentos será realizado em linha com os procedimentos já utilizados em outros fundos imobiliários geridos pela Kinea. A estratégia apresentada é, após assumir a gestão imobiliária do fundo, a equipe Kinea irá realizar uma visita ao ativo imobiliário que servirá para analisar a estrutura do imóvel, identificar necessidades de investimento e melhorias operacionais. Também serão aprofundadas as estratégias de locação e avaliação da possibilidade de venda do ativo no futuro, com aprovação dos cotistas. Além disso, será realizada uma due diligence jurídica no fundo, incluindo documentação, demonstrações financeiras e o ativo imobiliário. Também faz parte da estratégia e atribuições, adotar práticas de gestão eficientes, incluindo participação em locações e negociações contratuais, apoio no faturamento de aluguéis, gestão de alterações contratuais e redução de inadimplência. Também antecipará saídas de inquilinos com reuniões regulares, avaliará o cumprimento dos contratos e monitorará o mercado para ajustar os valores de locação, quando necessário. É acrescentado na pauta que a Kinea fará um acompanhamento constante do imóvel do Fundo, analisando concorrência, localização e obsolescência, e sugerindo realocações para maximizar os resultados e buscará oportunidades de investimento em ativos diretos, com coparticipação de outros fundos e outros FIIs listados, visando agregar valor ao fundo. O objetivo é manter a atratividade e a rentabilidade do fundo, evitando oscilações significativas nos rendimentos e no valor patrimonial. Por fim, é relatado que a Kinea implementará as melhores práticas de gestão técnica-patrimonial, incluindo a análise de projetos de obras dos locatários, com verificação da ART e autorização de execução; regularização dos documentos dos imóveis para permitir sua venda, se desejado pelos investidores; controle e fiscalização da gestão dos ativos, incluindo serviços de administração de locações; proposição de benfeitorias para manter o valor dos imóveis; e gestão das apólices de seguros, com contratação e renovação. Foi apresentado inicialmente a seguinte proposta: 



 Fonte: Proposta KINEA  Os cotistas apresentaram para a Kine a mesma proposta feita à Graphen, uma taxa de gestão de 0,50% (KINEA) e 0,30% de taxa de administração (BRB DTVM) e em relação às taxas, a taxa de administração continuará sendo integralmente provisionada, sem desembolso de caixa do Fundo, e para o Gestor, até o atingimento de 40% de locação do empreendimento (hoje a ocupação está em 9,09%, 2 unidades, de 22 no total), será pago 50% da taxa de gestão, com provisionamento dos outros 50%. Após atingido 40% de locação, pagamento integral da taxa de gestão, com desembolso do valor provisionado.  Kinea respondeu com uma contraproposta: 
• Redução da taxa de gestão para 0,80% aa versus 0,85% proposto anteriormente 
• Pagamento de 50% da taxa de gestão até que a ocupação do imóvel atinja pelo menos 25%, sendo que o saldo da remuneração ficará provisionado na carteira do fundo e deverá ser paga no final do ano fiscal corrente. 
• Acima de 25% de ocupação a remuneração devida será integralmente paga. 
• Caso por algum motivo a Kinea seja destituída da função de gestor do Fundo deverá receber 100% da remuneração devida até a data da destituição incluindo os valores provisionados e não pagos até aquela data.  É importante ressaltar, que a Kinea não atende ao art. 21, § 2º, inciso I da Resolução da CVM e não se encontra na lista exaustiva, porém não é um impeditivo tendo em vista que o administrador se encontra na lista. A atual administradora não apresentou renúncia ao seu posto e segue com uma taxa inferior às propostas apresentadas. Embora a Graphen tenha aceitado a contraproposta dos cotistas, sua taxa ainda é superior à atual. Por outro lado, a Kinea continua com a taxa de administração mais elevada, mesmo após sua contraproposta.  Dessa forma, não há uma preferência clara entre Kinea e Graphen, já que suas propostas são semelhantes, sendo o principal ponto de diferença a taxa de administração, com a Kinea apresentando a taxa mais alta. 



 Permanecemos à disposição, para eventuais esclarecimentos; Atenciosamente,     Diego Lira Moura Maquilene Cardoso da Silva Economista Graduanda em Economia Consultor de Valores Mobiliários CPA-10 Anbima Analista de Investimentos 



  DISCLAIMER Este documento (caracterizado como relatório, parecer ou análise) foi preparado para uso exclusivo do destinatário, não podendo ser reproduzido ou distribuído por este a qualquer pessoa sem expressa autorização da CRÉDITO & MERCADO. As informações aqui contidas, tem por somente, o objetivo de prover informações e não representa, em nenhuma hipótese, uma oferta de compra e venda ou solicitação de compra e venda de qualquer valor mobiliário ou instrumento financeiro. Trata-se apenas uma OPINIÃO que reflete o momento da análise e são consubstanciadas em informações coletadas em fontes públicas e que julgamos confiáveis. A utilização destas informações em suas tomadas de decisão e consequentes perdas e ganhos não nos torna responsáveis diretos. As informações aqui contidas não representam garantia de exatidão das informações prestadas ou julgamento sobre a qualidade delas, e não devem ser consideradas como tais. As informações deste documento estão em consonância com as informações sobre o(s) produto(s) mencionado(s), entretanto não substituem seus materiais oficiais, como regulamentos, prospectos de divulgação e outros exigidos legalmente. É recomendada a leitura cuidadosa destes materiais, com especial atenção para as cláusulas relativas aos objetivos, aos riscos e à política de investimento do(s) produto(s). Todas as informações podem ser obtidas com os responsáveis pela distribuição, administração, gestão ou no próprio site da CVM (Comissão de Valores Mobiliários) através do link: https://www.gov.br/cvm/pt-br  Sua elaboração buscou atender os objetivos do cliente, considerando a sua situação financeira e seu perfil de investidor. A rentabilidade obtida no passado não representa garantia de rentabilidade futura e os produtos estruturados e/ou de longo prazo possuem, além da volatilidade, riscos associados à sua carteira de crédito e estruturação. Os riscos inerentes aos diversos tipos de operações com valores mobiliários de bolsa, balcão, nos mercados de liquidação futura e de derivativos, podem resultar em perdas aos investimentos realizados, bem como o inverso proporcionalmente. Todos e qualquer outro valor exibido está representado em Real (BRL) e para os cálculos, foram utilizadas observações diárias, sendo sua fonte o Sistema Quantum Axis e a CVM. A contratação de empresa de Consultoria de Valores Mobiliários para a emissão deste documento não assegura ou sugere a existência de garantia de resultados futuros ou a isenção de risco. Cabe a Consultoria de Valores Mobiliários a prestação dos serviços de ORIENTAÇÃO, RECOMENDAÇÃO E ACONSELHAMENTO, DE FORMA PROFISSIONAL, INDEPENDENTE E INDIVIDUALIZADA, SOBRE INVESTIMENTOS NO MERCADO DE VALORES MOBILIÁRIOS, CUJA ADOÇÃO E IMPLEMENTAÇÃO SEJAM EXCLUSIVAS DO CLIENTE (Resolução CVM nº 19/2021). Na apuração do cálculo de rentabilidade da carteira de investimentos são considerados os recursos descritos no Art. 3º da Resolução CMN nº 4.963/2021, provenientes do recolhimento das alíquotas de contribuição dos servidores, exclusivamente com finalidade previdenciária, excluindo qualquer tipo de recurso recebidos com finalidade administrativa, em consonância com a Portaria MTP nº 1.467/2022, art. 84, inciso III, alínea "a". Os RPPS DEVEM, independente da contratação de Consultoria de Valores Mobiliários, se adequar às normativas pertinentes e principalmente a Portaria MTP nº 1.467/2022 e suas alterações, além da Resolução CMN nº 4.963/2021, que dispõem sobre as aplicações dos recursos financeiros dos Regimes Próprios de Previdência Social, instituídos pela União, Estados, Distrito Federal e Municípios e dá outras providências. 
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F~�+IwIEDPWM0LD0Q7|0LI0WI�I0LD0wDCẀM0IW�0]XD0I0MVX\Iv̀M0LM0HE{[DG0IWHPOI0\DGM0EDPMC0NQ|R0CDPLM0]XD0M0
CIGLM0LI0JDEXPDJIv̀M0_HVIJa0\JM[HCHMPILM0PI0VIJWDHJI0LM0_XPLM0D0LD[DJa0CDJ0\IwI0PM0_HPIG0LM0IPM0_HCVIG0
VMJJDPWD50
0

V~�BVHEI0LD0NQ|0LD0MVX\Iv̀M0I0JDEXPDJIv̀M0LD[HLI0CDJa0HPWDwJIGEDPWD0\IwI50
0
L~�)ICM0\MJ0IGwXE0EMWH[M0I0�HPDI0CDOI0LDCWHWXnLI0LI0_XPv̀M0LD0wDCWMJ0LM0/XPLM0LD[DJa0JDVDFDJ0377|0LI0
JDEXPDJIv̀M0LD[HLI0IW�0I0LIWI0LI0LDCWHWXHv̀M0HPVGXHPLM0MC0[IGMJDC0\JM[HCHMPILMC0D0P̀M0\IwMC0IW�0I]XDGI0
LIWI50
0

x�z>(��������;$&(@����
0
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