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PERSPECTIVAS 2024

INVESTIMENTOS



Introducao

Tivemos um ano muito complicado, com diversas incertezas ao
longo do tempo

Comecamos esperando uma recessao global, terminamos com um periodo
de forte subida de juros globais

A gestao ativa teve mais um ano muito dificil, mas encontramos
meios de gerar retornos positivos através da gestao de risco e

macro alocagao
Seguimos numa visao mais cautelosa e focada em evitar grandes riscos

O Brasil e o mundo ainda se encontram em um periodo de muita
incerteza e se ajustando ap6s um periodo de ruptura, mas

O pior parece ter ficado para tras e o periodo de acomodacao tras
excelentes oportunidades, um olhar mais atento as condi¢oes de
mercado permite aproveitar o periodo mais otimista, quando ele
chegar

POLITICAS DE INVESTIMENTOS E OS CICLOS ECONOMICOS TAG

INVESTIMENTOS



CENARIOS E GATILHOS
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Macro| Global

Feliz 2024

Modelo Rumsfeld

Known Knowns Known Unknowns
Coisos que estamos cientes e entendemos o desenrolar Coisos que estamos cientes, mas nde entendemos o desenrolar
Estimulo fiscal US 2024 segue em curso, ano eleitoral Desaceleracdo US. Soft Landing ou Recessdo?
Processo de desinflagdo US em curso, puxado por housing Desaceleragao EU. Soft Landing ou Recessao?
Processo de desinflagdo EU em curso Desaceleragdo China. Evento de Crédito. Ruptura?
Estoque de poupanca US chegando ao fim Eventos climéaticos extremos. Impactos economias e mercados
Brasil. Deterioragdo fiscal. Brasil, crescendo acima do esperado. Até quando?
Brasil. Aumento carga tributaria Brasil, taxa de desemprego resiliente.
Demografia. Envelhecimento populacional e longevidade Inteligéncia artificial. Impacto na economia e na sociedade
MNovo patamar equilibrio de inflagao global
Refinanciamento empresas americanas

Unknown Knowns Unknowns Unknowns
Coisas que entendemos, mas que ndo estamos cientes do resultado Coisas que ndo estamos cientes, nem entendemos

Israel x Hamas/Hezbollah Covid, antes dela acontecer. Por exemplo
Ucrancia x Russia

China x Taiwan

Divércio Ocidente x China/Russia. Impacto Brasil e Mundo.
Jap@o saindo YCC. Impacto nos ativos

Fluxo dos investidores, RF x RV, com juros altos no mundo
Transicdo energética, efeito nos precos de commodities
Resultado eleigbes US

Demografia. Maioria mugulmana na EU. Impactos politica.




Macro| Global

Resumao do Macro Global

* Europa com inflacao cedendo rapidamente, bem como
atividade. ECB tem mais chances de comecar a cortar
OS juros antes do FED.

* US. Com certeza ja temos uma desinflacdo benigna
contratada, o que deixard o FED mais “agil” para cortar,
caso a desaceleracao em curso se transforme em uma
recessdao.

* Agrande dlvida de 2024, como se dard a
desaceleracdo de atividade nos US?

* China continua com seus ajustes ciclicos e estruturais,
dolorosos. Porém cremos que o governo continuard
(njetando liguidez e nao deixando com que ocorram
eventos de crédito.

* No fim do dia, guem dara o tom dos mercados globais
sera o destino dos juros nos Estados Unidos.

Soft Landing

Juros cedem, atividade
positiva/neutra, mercados
em risk on

Recessao Arremetida

10%

Inflagao reacelera, bem
como atividade, FED volta
a subir juros, mercados
em risk off

45% 45%

Evento de crédito, FED
corta agressivamente,
mercados em risk off

Number

1100

2006 2008

US Chapter 11 Bankruptcy Filings

2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024




Macro| Brasil

Resumao do Macro Brasil

* Juroreal “‘gordo” para uma taxa neutra de 4,5%, BCSFLPDY 10.4010  +, 0442 —— BLP 10.4010 /10.4010 BLF
A . . . ~ AT 18:58  Op 10,3875 H1 10.4125 Lo 10,3825 Close 10,3568
ancora cambio e deprime inflacao. 96 Actions ~ 97 Edit - G 328: Juro Real Ex Ante 12

'E'f{:f'?.f’EDl =8 12 /04,2023 = ocal COY H
30 IM oM YT 1¥ 5Y Max Daily ¥ K Table Add Data & . Edit Chart = &F

10000

* Inflagcao “parece” benigna. Mercado tira riscos dos
precos ao mesmo tempo que temos um evento Brasil. Juro Real Ex Ante 12 Meses x B50

climatico de grande magnitude. Razoavel?

* Atividade sugere uma estagnacao, o que aumenta
riscos fiscais em um ano eleitoral.

* Um BC preso mais ao externo (piso teorico de juros) do
que a inflacao interna. Segue o ritmo de 50 bps por
reuniao e estamos falando de algo com 9% de taxa
terminal para esse ciclo.

B BNTHE & 08,/15/50 - Mid Yield To Maturity 5. Fagg
B BAL SW BEMF DI FUT 2520% - Braml CPI IPCA Madian Smooth Market Expectation N on 121, 64333

 Ofiscal, até por efeito comparativo, é algo que o
lnveStldor glObal ndo eStd Se lmportando Mas ndo e AuUs= Trn-ll:.:- 81 2 9777 S600 Er.:-._11-l:':11 2395 9000 Europe 44 "ll'l' 330 7500 _Germend 44 £g -I"-ll4 1210 Hong Kong 852 "-I"I'-:-?-luul
percamos de perspectiva que (sso esta piorando!

Jepen 51 3 4"I"= Sa00 Singgpare I"" &212 1000 i "1E Sls 2000 pur-ight 2025 E1 rrl:--r-| Finance L_F.
M '-'|--1- " E'FT |r1T—- u]un} H-|41—-1-|- 89—-172 ||-1-—|:||-| =202 20:00:06



Global

Como alocar em 2024?

e (Cendarios bem abertos. Com “outcomes” bem diferentes.

* Apenas 21% dos gestores globais tem “hard landing” como cendario, 66% dos gestores globais tem “soft landing” como cendrio base, o que j& se encontra de certa forma refletido
Nnos precos dos ativos.

* A TAG tem uma distribuicao de probabilidades diferente da narrativa atual de mercado, o que abre oportunidades na alocacao para 2024

* Em termos globais nossa alocacdo preferida é a renda fixa, pois se beneficia na maior parte dos cendrios. A renda variavel global nos parece assimétrica, as posicées nesta classe
devem ter protecoes, que estdo baratas neste momento. Bons gestores de valor relativo irGo se beneficiar do cendrio com muita dispersdo.

* Em termos de moedas, ndo vemos o “short délar” como uma proposicdo ébvia. Também ndo vemos commodities como algo ébvio, serd algo caso a caso.

* Nos ativos locais, gostamos também da renda fixa (se beneficia do FED reduzindo juros), é uma aloca¢do mais clara do que renda variavel. Brasil deverd seguir o tom dos mercados
globais, em termos de apetite pelo risco.

Cendrio Probabilidade  SP500 SOFR 10Y DXY BCOM |h'ﬂ'¥'E5|]'ﬂ UL.'I[}]'[ BRL Selic Chart 7: “Soft/no” landing a solid consensus for 2024 “Soft” + “no” landing expectations back to
Whatiis themost likely outcome for the global economy in the next 12 months? their summer high In November (74%vs 64%
last month).
W5oft+Nolanding W Hard Landing
Pregos 30.11.2023 455000 530%  435% 10350 10200 12700000 492 1225% S il .
[ — S Bd% ‘
6l 2 out of 3 FMS Investors see “soft” landing as

their base case scenarlo for the global
economy in 2024,

soft Landing / FED Goes To Neutral B0 520000 400% 375% 9000 13000 15500000 450 9,25%
Hard Landing / FED Crushes Rates 030 360000 200% 275% 11000 8000 9600000 550 B25%
No Landing / Inflac3o FED Tightens U7] 360000 7,00% 550% 12000 10000 12000000 600 1125%

i
_ o3 B WD kgB B B N

Source: BofA Global Fund Wanager Survey

Valor Esperado 100% 432000 340% @ 348% 10200 10450 124.950,00 510  9,00% i GLOBAL A




MILESTONES

PEDRAS FUNDAMENTAIS QUE NORTEARAM AS RECOMENDACOES

55% 45%
HARD LANDING SOFT LANDING

NO LANDING

PROBABILIDADE ELEVADA DE STRESS

DOLARIZAR PARCELA DO PORTFOLIO

UNICO ATIVO QUE ENTREGA A VERDADEIRA PROTECAO
DIVERSIFICAR, DADO QUE NAO VOU REDUZIR RISCO

PROCURAR ALPHA EM OPORTUNIDADES TATICAS X
ALOCACOES ESTRUTURAIS

VIES DE RECUPERACAO

O MERCADO COMPRA MAIS E TEM RETORNOS POSITIVOS
ASSIMETRIA MUITO POSITIVA PARA ATIVOS DE RISCO
HORA RUIM PARA REDUCAO DE RISCOS

MANUTENCAO DA VOL E NAO REDUCAO DRASTICA
DOS ATIVOS DE RISCO DA CARTEIRA

TAXAS DE JUROS REAIS “GORDINHAS “ COMO O PRINCIPAL DRIVER
DE CONSTRUCAO DOS PORTFOLIOS:

CENARO MUITO DISPERSO COM POUCO ALINHAMENTO DE
PROBABILIDADE ENTRE AS CASAS

DISTRIBUICOES QUASE SIMETRICAS ENTRE UM CENARIO MUITO
BOM, COM CORTE DE JUROS AMERICANO NO MUNDO, SEM UMA
FORTE RECESSAO OU UM PERIODO DE CRISE EMINENTE.

O cenario ainda se encontra muito complexo e
incerto, porém depois de um longo periodo ruim, a
perspectiva de corte de juros nos paises
desenvolvidos é um gatilho importante para
recuperacao dos ativos de risco.

Dito isso, é preciso muita cautela, mas ndo é hora de
desmontar o portfolio, apesar do prémio interessante
na classe livre de risco (CDI)

Diversificacao em diversos fatores de risco, presenca
do dolar para reduzir o impacto no caso de crise e

gestao mais tatica sao essenciais



Os Ouadrantes - Visao do Mundo

Crescimento Desacelerando PIB & Lucros Crescimento Acelerando
" n
Comprar Comprar
Tendéncios Secuiores Rally de Tido

Afrouxamento

Bonds Pré Fixados Acdes Geral
Acdes Crescimento Bonds Pré / Inflagdo
Estratégias Carry Curo

Commadities Todas

Crédito Privado

Moedas DM Beta / Emergentes
Private Equity

Renda Passiva

--------- Estamos Vindo pf Ca

Vender

Vender
Yol e Protecies

Comm Industriais
Acdes Valor / Ciclicas

Mercados Emergentes Dolar Index
Pos Fixado § Cash
Yolatilidade
Politica Monetaria e Liquidez Financeira
Comprar Comprar
05 Defensorgs tronomio Real
Dolar Index Acdes Valor / Ciclicas
Fos Fixado / Cash Estamos Aqui Comm Industriais
. Mercados Emergentes
Estamos Aqui s EMETgENtEs
Estamos Vindo p/ Ca
Vender Vender
Short Tudo Efconomiag Financeing
Acdes Bonds Pre
Bonds Pré Bonds Inflagdo
Bonds Inflagdo Acoes Crescimento
Cura Cura Aperto

Commadities
Crédito Privado




Alocacoes Estratégicas Institucionals

Classe Subclasse Limite Legal
Brasil Renda Fixa Pos (LFT 'S 1-3 ANOS) 100%s
Brasil Renda Fixa Pos (LFT "s > 3 ANOS) 100%
Brasil Renda Fixa Pré (IRF-M 1) 100%s
Brasil Renda Fixa Pré (IRF-M 1+) 100%
Brasil Renda Fixa IPCA (IMA -B 5) 100%
Brasil Renda Fixa IPCA (IMA -B 5+) 100%s
Brasil Credito HG 80%
Brasil Credito HY TBD
Brasil Multimercado Estruturado 20%
Brasil Special Sits 20%
Brasil PE / WC Estruturado 20%
Brasil Agoes Geral 70%
Brasil Mercado Imobiliario 20%
Exterior Investimento no Exterior (em USD) 10%s

Alocacao TAG
Exterior Alternatives 20,00%
Exterior Equities 25,00%
Exterior Credit + Sovereign EM 25,00%
Exterior Sovereign G7 + Agencies 25,00%
Exterior Commodities 0,20%
Exterior Hedges 0,40%
Exterior Cash 4,40%

100,00%

Exterior USD/BRL (Hedge 0-100%) 20,00%:

Alocacdo TAG
Brasil Acoes Indexado Passivo (BOVALL) 15%
Brasil Acoes Indexado Ativo 0%
Brasil Acoes Dividendos 0%
Brasil Acoes Long Biased 25%
Brasil Acoes Valor / Retorno Absoluto 40%
Brasil Acoes Small Caps 20%

100%

Alocacao TAG
Brasil Multimercado Macro 60%
Brasil Multimercado Equity Hedge 30%
Brasil Multimercado Arb/Quant 10%:

100%a

mar/ 23 abr/23 maif 23 junf23 jul/ 23 agof23 set/23 out/23
2,00 2.00 2,00 2.00 -0,50 -0,50 -0,50 -0,50
2,00 1,50 1,00 1,00
0,00 0,00 0,00 -0,50 -1,00 -0,50 0,00 0,50
0,50 0,50 1,00 1,00
0,50 0,50 0,50 0,50 -0,50 0,00 0,00 0,00
-0,50 -0,50 0,00 0,50
0,50 0,50 0,50 1,00 1,00 1,00 0,50 0,50
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 -0,50 -0,50 -0,50
0,00 .00 0,00 .00 .50 .50 0,50 0,50
0.50 0.50 0,50 0,50
1,00 1,00 1,00 .00 .00 .00 0,00 0,00
-0,50 -0,30 0,00 .00 .00 -0,50 -0,50 -0,50
0,00 .00 0,00 .00 .00 .00 0,00 0,00
-1,00 -1,00 -0,50 -0,50
B 4 p -
A
Neutro

nov/23

0,30
1,00
0,00
0,30
0,00
0,30
0,30
-0,50
0,50
0,50
0,00
0,00
0,00
0,00
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CENARIO

PREMISSAS MACRO

CENARIO PARA FINAL 2024 (%a.a.)

STRESS | PESSIMISTA | BASICO OTIMISTA

Manutencéao do
arcabouco

Crescimento fiscal (ainda
Global baixo e | que fragil) com

inflacao resiliente | crescimento
com local sem global neutro
reformas e fiscal | (sem cortes de
fragil juros no global

repeticao de

2023)

Cenario favoravel
para reformas e
Softlanding no
cenario global -

favoravel para EM

Conjuncéo de

um cenario

Cenério| local fragil
fiscalmente e

crise global

Probabilidade

Selic 15,0% 11,8% 9,00% 7,0%

Inflag&o 7,0% 5,5% 4,2% 3,5%

PIB -1,5% 0,5% 1,50% 2,0%
Cambio| R$ 6,00 R$ 550 R$ 525 RS$ 4,50

CONFIDENCIAL



CENARIO

PREMISSAS MODELAGEM

CENARIO PARA FINAL 2024 (%a.a.)

STRESS | PESSIMISTA | BASICO OTIMISTA

IBOV -15,0% 0,0% 13,00% 22,0%
Crédito HG Bancario (spread - futuro) 4,0% 1,0% 1,2% 0,8%
Crédito HG Fundos HG (spread - futuro) 3,5% 2,5% 1,80% 1,2%

Credito HG Fundos HY (spread - futuro) 5,0% 4,5% 3,0% 2,5%
Taxa IMA-B 5 7,8% 5,9% 5,00% 3,6%

Taxa IMA-B 5 + 7,5% 6,4% 9,5% 4,5%

Taxa IMA-B 7,65% 6,16% 5,25% 4,04%

Taxa IRF-M 15,50% 12,75% 9,25% 7,00%

Taxa IRF-M 1 15,5% 12,8% 9,25% 7,0%

RF Global (sem hedge) -5,0% 3,0% 6,25% 15,0%
RV Global (sem hedge) -7,0% 0,0% 5,5% 10,0%
Alternatives -6,0% 3,5% 6,88% 10,0%

Hedge Funds (% CDI) 0,0% 75,0% 125,00% 220,0%

RV Ativa - Prémio IBOV 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Imobiliario -12,0% 1,0% 10,67% 13,5%

Private Equity/Venture Cap -6,0% 1,0% 18,0% 25,0%
Carrego do Hedge 4,38% 4,38% 4,38% 4,38%

DI Ativo (+ CDI) -2,0% -1,0% 1,00% 2,0%

CONFIDENCIAL



CENARIO

Cenario favoravel
parareformas e
manutencao do

Teto e crescimento
global sem hiper

Conjuncéao de |Baixo crescimento |Manutencao do
um cenario Global com local teto com

Cenario| local sem teto | semreformas e |alguma revisao

de gastos e | com expansao de | e crescimento
crise global gastos global estavel

Inflac&o
Probabilidade 15% 35% 35% 15%

CDI 13,38% 11,75% 10,38% 9,38%
Crédito High Grade 12,63% 12,50% 12,18% 12,08%
Crédito High Yield 13,4% 12,5% 13,4% 13,1%
IMA-B 1,0% 8,6% 12,9% 19,7%
IRF-M 4,17% 7,84% 12,51% 15,51%
DI Ativo 11,4% 10,8% 11,4% 12,1%
Multimercados 0,0% 8,8% 13,0% 20,6%
Renda Variavel (IBOV) -15,00% 0,00% 13,00% 22,00%
Renda Variavel (Ativa) -15,0% 0,0% 13,0% 22.0%
Exterior RV (sem Hedge) 13,10% 12,40% 10,68% 2,68%
Exterior RF (sem Hedge) 10,7% 9,1% 9,9% -1,8%
Alternatives (sem Hedge) 11,90% 12,95% 11,33% -1, 79%
Cambio -16,0% -8,4% -4,0% 12,0%
Exterior RV (com Hedge) -0,84% 7,51% 10,90% 20,03%
Exterior RF (com Hedge) -2,9% 4 4% 10,1% 14.,8%
Alternatives (com Hedge) -1,.89% 8,03% 11,55% 14.81%
Imobiliario -12.0% 1,0% 10,7% 13,5%
Private Equity/Venture Cap -20,00% -5,00% 18,00% 32,00%

CONFIDENCIAL




CLASSES DE ATIVOS

Benchmark

CDI

Crédito High Grade
Crédito High Yield

IMA-B

IRF-M

DI Ativo

Multimercados

Renda Variavel (IBOV)
Renda Variavel (Ativa)
Exterior RV (sem Hedge)
Exterior RF (sem Hedge)
Alternatives (sem Hedge)
Exterior RV (com Hedge)
Exterior RF (com Hedge)
Alternatives (com Hedge)
Imobiliario

Private Equity/Venture Ca|

STRESS

5,96%
5,26%
5,96%
-5,64%
-2,64%
4,09%
-6,54%
-20,56%
-20,56%
5,70%
3,47%
4,58%
-7,33%
-9,28%
-8,31%
-17,76%
-25,23%

5,92%
6,64%
6,64%
2,94%
2,22%
4,98%
3,14%
-5,21%
-5,21%
6,54%
3,44%
7,06%
1,90%
-1,07%
2,40%
-4,27%
-9,95%

CONFIDENCIAL

PESSIMISTA | BASICO

5,93%
7,65%
8,81%
8,33%
7,97%
6,89%
8,42%
8,45%
8,45%
6,22%
5,47%
6,84%
6,43%
5,68%
7,05%
6,21%

13,24%

OTIMISTA

5,68%

8,29%

9,30%

15,61%
11,60%
8,29%

16,55%
17,87%
17,87%
-0,79%
-5,11%
-5,11%
15,97%
10,93%
10,93%
9,66%

27,54%



CLASSES DE ATIVOS

Retorno . ) % de meses | N2 de anos )
Retorno médio | Pior retorno Pior retorno
Benchmark acumulado no com retorno | com retorno VOL (%a.a.)
, anual em 12 meses , , mensal
periodo negativo negativo
CDI 680,95% 0,86% 2,15% 0,00% 0 0,13% 1,12%
Crédito High Grade 863,92% 0,99% -3,47% 1,72% ) -7,73% 2,54%
Crédito High Yield 863,92% 0,99% -3,47% 1,72% 0 -7,73% 2,54%
IMA-B 1065,98% 1,08% -12,78% 25,43% 2 -6,97% 6,75%
IRF-M 674,49% 0,89% 1,78% 0,43% 0 -0,54% 1,35%
DI Ativo 674,49% 0,89% 1,78% 0,43% 0 -0,54% 1,35%
Multimercados 892,42% 0,97% 0,84% 13,79% 0 -6,24% 3,74%
Renda Variavel (IBOV) 992,79% 1,20% -42,72% 40,52% 6 -30,09% 22,31%
Exterior RV (sem Hedge) 434,04% 0,79% -30,99% 42,67% 6 -14,04% 15,66%
Exterior RF (sem Hedge) 896,20% 1,00% -21,05% 19,40% 2 -9,84% 11,37%
Alternatives (sem Hedge) 665,12% 0,89% -26,02% 31,03% 4 -11,94% 13,52%
Exterior RV (com Hedge) 206,16% 0,56% -48,41% 39,22% 5 -19,05% 15,47%
Exterior RF (com Hedge) 374,00% 0,64% -12,12% 18,53% 2 -3,21% 3,06%
Alternatives (com Hedge) 290,08% 0,60% -30,27% 28,88% 4 -11,13% 9,27%
Imobiliario 685,30% 0,94% -20,56% 21,55% 4 -15,85% 8,72%
Private Equity/Venture Ca; 2562,33% 20,00% -35,95% 59,74% 9 -32,48% ) 3,74%

¢ Usamos séries histéricas de 20 anos dos indicadores (quando disponiveis) para construcao das analises de risco e back-test

CONFIDENCIAL
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ANALISE DAS CARTEIRA dos “PERFIS

ALOCACAO POR CLASSE DE ATIVOS - POLITICA de INV ATUAL

SUPER SUPER
CONSERVADOR| MODERADO ARROJADO
CONSERVADOR ARROJADO

DI (caixa) 100,0% 5,8% 4,4% 3,0% 2,4%
IMA-B 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
DI Ativo 0,0% 51,8% 32,1% 17,0% 9,6%
Crédito High Grade 20,0% 20,0% 20,0% 15,0%
Crédito High Yield

Multimercados 10,0% 12,5% 15,0% 14,0%
Renda Variavel (IBOV) 10,0% 22,5% 35,0% 50,0%
Alternatives (sem Hedge) 2,5% 8,5% 10,0% 9,0%

DISTRIBUICAO POR SEGMENTO

SUPER SUPER
CONSERVADOR| MODERADO ARROJADO
Segmentos CONSERVADOR ARROJADO

Renda Fixa 100,0% 77,5% 56,5% 40,0% 27,0%
Renda Variavel 0,0% 10,0% 22,5% 35,0% 50,0%
Exterior 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Estruturados 0,0% 10,0% 12,5% 15,0% 14,0%

Imobiliario 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%



B

—

XPECTATIVA DE RISCO E

Perfil

SUPER
CONSERVADOR

CONSERVADOR

MODERADO

ARROJADO

SUPER ARROJADO

R

—

=

TORNO

Retorno Real Esperado (%a.a.)

STRESS PESSIMISTA BASICO OTIMISTA

5,81%

0,76%

-2,58%

-5,94%

-9,61%

5,77%

4,06%

2,85%

1,55%

-0,07%

5,78%

7,14%

7,39%

7,63%

7,82%

5,53%

9,44%

10,07%

11,31%

12,82%



“XPECTATIVA DE RISCO E RETORNO

B
=

I ™

% de meses | N2 de anos

Retorno ) Pior
Retorno Pior retorno com com
Perfil acumulade no s retorno VaR (21d.u)
) médio anual | em 12 meses retorno retorno
periodo _ i mensal
negativo negativo
‘ SUPER CONSERVADOR 700,4% 10,7% 1,6% 0,4% - -0,3% 1,2% 0,6%
CONSERVADOR 899,2% 11,9% 2,1% 12,9% - -5,5% 3,2% 1,5%
‘ MODERADO 974,4% 12,4% -6,0% 22,4% 1 -8,9% 5,7% 2,7%
ARROJADO 955,1% 12,3% -12,3% 28,6% 2 -12,5% 7,9% 3,7%
‘ SUPER ARROJADO 994,4% 12,7% -20,3% 34,4% 3 -16,5% 11,1% 5,3%

Historico de 20 anos de retorno — Carteiras tedricas, nao refletem exatamente a carteira da Cargill Prev



“XPECTATIVA DE RISCO E RETORNO

B
=

- Back Test

Retorno . ) Pior retorno | Pior retorno
Retorno Pior retorno | Pior retorno
acumulado no s
i médio anual | em 12 meses | em 24 meses
periodo
SUPER CONSERVADOR 700,4% 10,7% 1,6% 6,4% 13,1% 32,6%
,2% 11,9% 2,1% 8,6% 18,9% 43,0%
MODERADO 974,4% 12,4% -6,0% 8,0% 19,5% 45,1%
,1% 12,3% -12,3% 4,2% 17,6% 38,6%
SUPER ARROJADO 994,4% 12,7% -20,3% -0,9% 9,4% 25,1%
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SIMULACAO DE RETORNO PASSADO

Rentabilidade Anual das CARTEIRAS TEORICAS
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SIMULACAO DE RETORNO PASSADO

Média Movel de 24 meses das CARTEIRAS TEORICAS
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CONSIDERACOES IMPORTANTES

Esta apresentacao foi elaborada pela TAG Investimentos Ltda. (TAG) e nao pode ser reproduzida ou
redistribuida para qualquer pessoa, no todo ou em parte, qualguer que seja o propdsito, sem o prévio
consentimento por escrito da TAG. Informacoes adicionais sobre a apresentacao e as oportunidades de
investimento se encontram disponiveis quando solicitadas.

Esta apresentacao tem como Unico propdsito fornecer informacdes e nao constitui ou deve ser
interpretada como uma oferta ou solicitacao de compra ou venda de qualquer instrumento financeiro ou de
participacdao em qualquer estratégia de negbdcio especifica. Todas as opinides aqui contidas foram
elaboradas dentro do contexto e conjuntura no momento em que a apresentacao foi editada, podendo
mudar sem aviso prévio, bem como nao levam em consideracao os objetivos de investimento, a situacao
financeira ou as necessidades especificas de determinado investidor.

Este material &€ de uso da TAG e nao deve ser considerado como material de venda ou divulgacao, e pode ser
usado para simular resultados futuros com base em informacodes passadas, sem qualquer garantia de que os
resultados simulados serao obtidos ao longo do tempo.

Algumas das informacdes aqui apresentadas podem ter sido obtidas de fontes de mercado. Mesmo com
todo o cuidado em sua coleta e manuseio, a TAG nao se responsabiliza pela publicacao acidental de dados
incorretos.

Acreditamos que as informacdes contidas neste material sejam confiaveis, mas nao garantimos que sejam
exatas ou completas. As opinides, estimativas, estratégias e visdes de investimento expressas neste
documento constituem o juizo de nossos estrategistas de investimento dedicados aos clientes, com base
nas atuais condicdes de mercado, podendo ser alteradas sem aviso prévio.

As estratégias e visoes de investimento contidas neste material poderao divergir daquelas expressas para
outros fins ou em outros contextos por outros estrategistas de mercado. Os pontos de vista e estratégias
descritos aqui podem nao ser apropriados para todos os investidores.

Os responsaveis pela elaboracao deste relatério certificam, por meio desta, que as opinides expressas neste
relatério refletem, de forma precisa, Unica e exclusiva, suas visoes e opinides pessoais a respeito de todos os
emitentes ou valores mobilidrios analisados, e foram produzidas de forma independente e auténoma. Os
responsaveis pela elaboracao deste relatério nao estao registrados e/ou nao sao qualificados como
analistas de pesquisas junto a NYSE ou a FINRA; portanto, nao estao sujeitos as restricoes da Norma 2711
sobre comunicacdes com uma empresa-objeto de analise, aparicdes pUblicas e transacdoes com valores
mobiliarios mantidos em uma conta de analista de pesquisas. A TAG Investimentos nao assume qualquer
compromisso de publicar atualizacoes ou revisoes dessas previsoes.

Os investidores que desejem adquirir ou negociar os titulos mobilidrios mencionados neste relatdrio devem
obter documentos pertinentes relativos aos instrumentos financeiros e as bolsas e confirmar seu conteldo.
A decisao final em relacao aos investimentos deve ser tomada por cada investidor, levando em
consideracao os varios riscos, tarifas e comissoes.

- As cotas dos Fundos de Investimento em Participacdes (FIP), Fundos de Investimento

Imobiliarios (FII) e Fundos de Investimento constituidos sob a forma de condominios
fechados somente sao resgatadas ao término do prazo de duracao do fundo, admitindo-se a
amortizacao de cotas, sempre em conformidade com o que dispuser o regulamento ou a
assembleia geral de cotistas. Estes fundos podem concentrar a carteira em poucos ativos de
baixa liquidez, o que pode resultar em perdas de patrimonio financeiro por seus cotistas que
podem superar o capital aplicado.

Fundo(s) de investimento citado(s) como opcdes de investimentos pode(m) utilizar ou
aplicar em fundos que utilizem estratégias com derivativos como parte integrante de sua
politica de investimento. Tais estratégias, da forma como sao adotadas, podem resultar em
significativas perdas patrimoniais para seus cotistas, podendo inclusive acarretar perdas
superiores ao capital aplicado e a consequente obrigacao do cotista de aportar recursos
adicionais para cobrir o prejuizo do fundo.

Fundos de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento (FIC) eventualmente citados
nas apresentacdes estao autorizados a realizar aplicacoes em cotas de fundos de
investimento que aplicam seus recursos em ativos financeiros no exterior, na forma e nos
limites estabelecidos na regulamentacao vigente. Nos fundos de investimento, a
rentabilidade divulgada ja é liquida das taxas de administracao, de performance e dos outros
custos pertinentes aos fundos. A rentabilidade divulgada nao é liquida de impostos. Valor da
cota, patrimonio e rentabilidade sao divulgados diariamente em jornal de grande circulacao.

Os investimentos discutidos podem flutuar em termos de preco ou valor. Para avaliacao de
performance do fundo de investimento é recomendavel uma analise de periodo minimo de
12 (doze) meses. A rentabilidade obtida no passado nao representa garantia de rentabilidade
futura.

Fundos de investimento nao contam com garantia do administrador do fundo, do gestor da
carteira, de qualguer mecanismo de seguro ou ainda do Fundo Garantidor de Créditos - FGC.

Ao investidor é recomendada a leitura cuidadosa do prospecto e do regulamento do fundo
de investimento antes de investir.

O material é distribuido com a ressalva de que nao oferece assessoria contabil, juridica ou
tributaria. Consulte um assessor juridico ou tributario de sua confianca.

As rentabilidades informadas sao brutas de impostos.

Para dlvidas ou reclamacodes e sugestoes, entre em contato com a TAG Investimentos, pelo
telefone + 55 11 3474-0000 ou pelo e-mail ouvidoria@taginvest.com.br.

Autorregulacao Autorregulagao

ANBIMA ANBIMA e 0 Fundo e o Compromisso de Investimento estdo de acordo
\!‘! m com o Codigo da ABVCAP/ANBIMA de Regulagdo e Melhores

abvcap ANBIMA Préticas para os Fundos de Investimento em Participacdes e

Fundos de Investimento em Empresas Emergentes.

Gestao de Patriménio

Gestdo de Recursos




CONTATOS

Francisca Brasileiro

Dir. Investment Solutions e
Desenvolvimento de Negdcios

TAG Investimentos

Fone: +55 11 3474-0049
francisca.brasileiro@taginvest.com.br
www.taginvest.com.br

Marcia Scaramela, CFP

Dir. Relacionamento

TAG Investimentos

Fone: +55 11 3474-0011
marcia.scaramela@taginvest.com.br
www.taginvest.com.br

Cecilia Harumi
Relacionamento Comercial

TAG Investimentos

Fone: +55 11 3474-0047
cecilia.harumi@taginvest.com.br
www.taginvest.com.br



Sao Paulo
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