IPRESE
COMITE DE INVESTIMENTOS

Ata de Reuniio n° 26

Em 30/09/2021 iniciou-se por meio presencial a 26° Reunido do
exercicio de 2021 do Comité de Investimentos do IPRESB, cuja pauta foi:

1 — AGC do Fundo Incentivo FIDC Multisetorial;

2 — AGC do Fundo de participa¢des Brasil Florestal;

3 — Apresentacao do relatério analitico do més de agosto de 2021;
4 - Plano de Acao;

5 — Permuta entre fundos de renda fixa.

| — AGC do Fundo Incentivo FIDC Multisetorial.

No dia 31/08/2021 ocorreu a assembleia de cotistas do FI de direitos creditorios
cuja ordem do dia foi:

[-) Aprovacdo do plano de liquidagdo do fundo.

Apesar de se tratar de um dos fundos estressados de nosso portfolio, a pauta é de
facil analise e conclusdo. Este Comité entende que o melhor a se fazer é sim a
APROVACAO do plano de liquidagio do fundo para que assim retorne os recursos
aplicados neste fundo.

O fundo ¢ hoje administrado pela RJI e gerido pela BRPP ¢ entrou em nosso
portfolio em 04/09/2013, com um aporte de onze milhdes ¢ com uma cotiza¢do de
resgate de 1200 dias com a efetiva liquidagdo em mais 60 dias. Trata-se de um fundo de
direitos creditorios (FIDC) fundo que possui em seu mandato a obrigagdo de comprar
pelo menos 50% de sua carteira em direitos creditorios como cheques, duplicatas, cartdo
de créditos entre outros, ou seja, o fundo capta recursos dos investidores (RPPS) e com /!
este recurso compra estas promessas de pagamentos a um preco trazido a valor presente
(desconto) a fim de receber estes créditos a prazo, logo, trata-se de um fundo que fica
muito exposto ao risco de crédito.

O fundo teve diversos problemas com a antiga administracdo Gradual CCTVM
com repercussdo na policia e imprensa, caracterizada por fraudes nas analises das
garantias, entre outros. O atual advogado do fundo. MAIA BRITTO, tem buscado
diversas ag¢des afim de executar o maximo de garantias e/ou responsabilizar aqueles que
supervalorizaram as garantias dadas nas operag¢des na emissdo dos titulos de créditos,
sendo assim, esta assembleia vem para que os cotistas determinem o destino dos (
recursos que chegaram no caixa do fundo. i

Por unanimidade, foi APROVADO o plano de liquidagio do fundo com a / |/
condicionante de que o plano seja revisto apds um ano. -

Cabe ainda saber como estes recursos retornardo aos seus investidores, se
pagardo primeiro aos credores ou se haverd uma distribui¢do na propor¢do de suas

-

IPRESB - Instituto de Previdéncia Social dos Servidores Municipais de Barueri - Alameda Wagih Salles Nemer, n® 85 - Centro - Baruéri - SP - CEP: 06401-190 - Tel.: (11) 4163-1723



INSTITUTO

IPRESE}

o™

PREVIDENCIA 50CiA

MUNILIRA &

cotas. A administradora informou que ja consultou a CVM mas ainda ndo obteve
resposta.

2 — AGC do Fundo de participacdes Brasil Florestal. ) L

No dia 03/09/2021 ocorreu a assembleia do fundo de participa¢des Brasil
Florestal, cuja proposta foi:

[) Aprovagdo da alienagdo das agdes detidas pela Tree Florestal na Remasa, nos termos da
Proposta Remasa e do Parecer do Gestor em anexo.

IT) Caso o item I seja aprovado, aprovar a prorrogagdo do prazo do Plano de Liquidagéo
apresentado pelo Gestor, para que passe a prever o prazo de duragdo indicado para a finaliza¢do
em 15 de janeiro de 2031.

I1I) Caso o item I seja aprovado, aprovar a prorroga¢do do prazo de duragdo do FUNDO
até 15 de janeiro de 2031. com a consequente alteragdo do Artigo 1° do Regulamento e
manuten¢do dos registros das cotas em clearing (antiga CETIP e atual B3) pelo periodo do
prazo do Plano de Liquida¢do do Fundo.

V) Caso o item III seja aprovado, a consolidagdo e implementag¢do do novo Regulamento
do Fundo, o qual ird vigorar a partir da data de seu protocolo na Comissdo de Valores
Mobilidrios — CVM.

O Comité estudou o delicado caso, uma vez que este ¢ um dos fundos estressados de
nossa carteira e portanto, carrega detalhamentos complexos, sensiveis e remotos, envolvendo
prisdo de antigos agentes do fundo entre outras situagdes. O fundo é administrado pela BNY
Mellon e gerido pela Queluz. O fundo entrou em nosso portfélio em 06/09/2013 com um aporte
de doze milhdes de reais, cujo benchmark era de IPCA + 9% aa e uma expectativa de
rentabilidade de IPCA + 10% aa.

Trata-se de um fundo de participag¢des (FIP), fundos que devem destinar até 90% do seu
PL em debéntures conversiveis (de forma reduzida), agdes ordinarias de pequenas S/A (abertas
ou fechadas) ou até mesmo LTDA’s para obter o controle e ditar os rumos das empresas, dada a
expertise do gestor no setor e assim, trazer valor de mercado para as empresas e
consequentemente para o fundo.

O FIP em questdo comprou participagdes da Holding Tree Florestal especializada na
comercializa¢do interna e externa de madeira e seus derivados que por sua vez comprou
participagdo de duas empresas: a Tree Trading e da Remasa Reflorestadora S/A de capital

fechado.
‘ FIP }
Brasil Florestal

Tree
Fiorestal

{Hatting)

Remasa Tre.e
Reflorestadora Trading
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O fundo Brasil Florestal captou R$185 milhdes de diversos investidores (RPPS), dos
quais R$125 milhdes foram utilizados para a compra de 49.99% das a¢des da Remasa e R$S
milhdes utilizados para a compra da Tree trading, ficando no caixa do fundo algo em torno de
R$55 milhdes. Neste meio tempo, ocorreram diversas fraudes onde foram desviados recursos
da Tree trading e R$55 milhdes do caixa do fundo foram subtraidos, o que for¢ou o fundo a
tomar crédito que foi feito de forma irregular com juros abusivos aumentando ainda mais o seu
passivo.

A Remasa foi fundada pelo Grupo Gugelmin em 1973 e em outubro de 2012 o grupo
vende parte de suas ag¢des para o referido FIP. O vencimento inicial deste FIP era para setembro
de 2018, mas em funcédo dos diversos problemas seu prazo foi estendido para 21/09/2021 por
meio de uma AGC.

Desde entdo, o gestor tem buscado liquidez para o fundo. por meio de leildes e
negociagdes das participagdes que o fundo possui de suas empresas € por fim foi apresentado
para os cotistas a seguinte proposta:

O grupo Gugelmin oferece aos cotistas do fundo a recompra do capital por R$149
milhdes para serem pagos em 38 parcelas corrigido por 3% aa, estendendo o prazo do fundo
por mais 10 anos.

Sendo assim, o Comité analisou, discutiu e fez a seguinte reflexdo:

Levando em considera¢do que o fundo possui um passivo de R$50 milhdes e que o
valor a ser recebido pelos cotistas serd de R$149 milhdes menos o passivo de R$50 milhdes
chegando efetivamente aos cotistas um valor aproximado de R$100 milhdes, e que este valor
sera pago em 10 anos, estendendo ainda mais o prazo do fundo e que tais valores serdo
corrigidos por apenas 3,0% aa, taxa esta que € muito aquém de nossa meta, 0 Comité decidiu
votar CONTRA todos os itens da proposta da AGC.

No entanto. no dia 14 de setembro de 2021 foi publicado pela administradora do FIP
que foram APROVADOS todos os itens por 67,23% dos cotistas. Sendo assim, o fundo entrara
em processo de liquidagdo onde sera amortizado o valor principal corrigido por uma taxa de
3.0% aa durante os proximos dez anos.

3 - Apresentacio do relatorio analitico do més de agosto de 2021;

Observamos no més de agosto uma piora no cenario doméstico, onde tivemos ao
longo do més uma grande indefini¢do no cendrio fiscal agregada a uma tensdo entre o
executivo e o judicidrio, além disso. foram renovadas as pressoes altistas para o IPCA
que segue com os nicleos deteriorados com expectativas altistas do custo da energia
elétrica e com possibilidade de racionamento. v/ /(
Dado este contexto, os principais benchmarks da renda fixa performaram

majoritariamente para baixo, com exce¢do dos vértices mais curtos como o IRFMI,
IDKA 2 A e IMA-BS.
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Benchmark | Performance no més
IRFM1 +0.37%
IDKA 2 A +0,26
IMA-B5 +0,15
IMA-B -1,09%
IRFM1+ -1,11
IRFM -1,09
IMA-B5+ -2,22%

No més de agosto, o Comité fez uma grande movimentagao na parte de renda fixa
onde reduzimos os vértices de nossa carteira, saindo dos vértices longos para os vértices
mais curtos como os fundos indexados ao IDKA 2 A e IMA-BS estando posicionado
agora, majoritariamente, em fundos de gestdo passiva, pois acreditamos que sera de
grande desafio os gestores conquistarem algum alfa para as suas carteiras. Com a
reducdo destes vértices ja € possivel observar uma performance positiva desta nova
carteira de renda fixa, porém os vértices longos machucaram muita nossa performance
na primeira quinzena do més, pois ainda estivamos posicionados nos mais longos. Em
funcdo disso, nossa carteira de renda fixa ainda performou negativamente em -1.15%.
Acreditamos que a partir de setembro. com estas recentes permutas realizadas,
lograremos uma redugao da volatilidade.

Nossa carteira de fundos de agdes brasileiras também performou negativamente,
todos o0s nossos FIA’s tiveram suas cotas marcadas com desagio, com excegao dos dois
novos fundos encarteirados no més de agosto, o FIA do BB com +1,15% e o FIA CEF
com +3.08%, mas dada sua pequena representatividade, a carteira de FIA teve mais uma
forte queda de -3.31%.

O dolar volta a operar com grande volatilidade acima dos R$5.00 contribuindo
positivamente na nossa carteira de fundos de investimentos no exterior (FIE). Além da
alta do dolar, as for¢as compradoras continuaram fortes nas bolsas norte-americanas, o
que acarretou em uma performance de nossa carteira de FIE em +2,22% bem como os
fundos de investimentos em multimercados (FIM) indexados ao S&P500 entregaram
+3,35% de rentabilidade no referido més.

Desta forma., temos uma rentabilidade no més de -0,65%. sendo o acumulado para o
ano corrente de 1.47%.
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4 - Plano de acio.

Nos meses de agosto e setembro, observamos que os contratos futuros (DI1F)
negociados no mercado secundério tem subido demasiadamente e que a ultima ata do
COPOM alterou o discurso de uma politica monetaria neutra para uma contracionista e
tudo isso impactado ndo somente pela atual politica monetaria, mas também pela
politica fiscal, onde fica no radar uma possivel elevagdo no valor do Renda Brasil,
comprometendo o teto dos gastos em fungdo das elei¢des que ocorrerdo no ano que
vem. As falas do ministro da economia sobre os precatorios € os conflitos entre os
poderes em Brasilia agravaram muito o cenario doméstico e com a aproximagdo das
eleicdes de 2022 este cenario podera se agravar ainda mais trazendo cada vez mais
volatilidade e, portanto, risco para o nosso portfolio.

Ja imaginado as emogdes que sentirfamos no proximo ano, este Comité ja tinha
como objetivo comprar titulos publicos federais em janeiro de 2022 sob a tutela de uma
nova PIN que nos permitiria operar tais ativos. Porém, as janelas de oportunidades de
compra ja estdo aparecendo. Na segunda quinzena do més de agosto ¢ no dia 08 de
setembro, que foram dias muito estressantes, o vértice BS5 ja marcava 5,01% de cupom
real e os titulos de 10 anos ja pagavam mais de 10,50% de cupom nominal e por
consequéncia os benchmarks IRM1+, IMAB e IMABS5+ sofriam com a abertura da
curva.

Sendo assim. reunimos com a nossa consultoria e procuradoria a fim de
estruturarmos € mitigarmos os riscos operacionais da compra dos titulos publicos
federais. logo. este Comité propds mais uma alteragdo de nossa PIN 2021 que foi
aprovada pelo 6rgdo maximo deste instituto para que possamos realizar a compra em
uma possivel janela de oportunidade as notas do tesouro nacional série B (NTN-B),
limitado ao nosso estudo de ALM publicado no site do instituto, buscando um cupom
proximo dos 5,00% aa. Ficara como passiveis de liquidagdo parcial ou total para honrar ,
as compras dos titulos publicos federais os seguintes fundos: ‘

FI CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RF- CNPJ: 10.740.670/0001-06; .
ITAU INST. ALOCACAO DINAMICA RF FICFI- CNPJ: 21.838.150/0001-49:
SANTANDER RF ATIVO FIC— CNPJ: 26.507.132/0001-06; }%
ICATU VANGUARDA INFLACAO CURTA FI RF LP — CNPJ: 10.922.432/0001-03.

Nota-se que os vértices mais longos oferecerdo as taxas mais atrativas, em fungao
disso, buscaremos neste primeiro momento 100 mil NTN-B’s com vencimento em 2055
e 70 mil NTN-B’s com vencimento 2050. (

5 — Permuta entre fundos de renda fixa. /I\
Temos constantemente acompanhado os ativos de nosso portfolio buscando

mensurar a melhor relagdo risco/retorno neste segundo semestre tdo conturbado. Até
entdo, tinhamos apenas os fantasmas de questdes domésticas, mas no final do més de
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setembro rumores de um possivel default de uma grande empresa do setor imobiliario
Chinés tem trazido a tona o risco sistémico.

Notamos que o fundo Caixa Gestdo Estratégica tem carregado uma volatilidade
igual ou superior ao do fundo Caixa IRFMI, mas com uma rentabilidade inferior em
relagdo ao segundo, sendo assim, fundamentado nos célculos de nossa consultoria para
assegurar que a saida do fundo ndo onerara a contribui¢do do ativo em nosso portfolio e
afim de construir uma reserva de oportunidade e consequentemente uma reducdo da
volatilidade de nossa carteira de renda fixa, o Comité decide em taticamente:

e Resgatar parcialmente Duzentos Milhdes de Reais (R$200.000.000,00) do FIC DE
FI CAIXA BRASIL GESTAO ESTRATEGICA RF de CNPJ: 23.215.097/0001-55
e;

e Alocar estes recursos no FI CAIXA BRASIL IRFM1 (BENEF) de CNPIJ:
10.740.670/0001-06.

O Comité permanece atento as movimentagdes do mercado financeiro e de capitais a
fim de obter as melhores ac¢des taticas e estratégicas para melhorar a performance de
nosso portfolio, sempre pautados pelos principios de seguranga, rentabilidade,
solvéncia, liquidez, motivagdo e adequagdo. Sem mais, findou-se a reunido.

Membros:

-

1
Diego Stefani Eliezer Antonig da Silva

B@ﬁson duardo de Oliveira Salles - ‘@eber Seragini
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Ativos comparados:

Dal

FICFI CAIXA BRASIL GESTAO ESTRATEGICA RF é F! CAIXA BRASIL IRF-M 1 TiT PUB RF

Grafico de Rentabilidade

lani2i Fav/2i Marf20 tar/20 /
FICFt Caixa Brasil Gestdao —Fl Caixa Brasil Irf-M 1 Tit - IPCA — Carteira
Estrategica RF Pub RF

Rentabilidade

3 Meses '

No Anp 6 Meses 12 Meses 24 Meses 36 Meses

FICFI Caixa Brasil Gestdo Estratégica RF 111% 243% 1,60% 2,52% 13,48% 2R 36,39%
t 4 1,5t U 4 HHDG A2k
% F| Caixa Brasil Irf-M 1 Tit Pub RF 0,43% 1,82% 1,39% 2,55% 6,37% 13,31% 23,18%
9.74% 1,60 1,38 {65% 3,08% 5.87% 12775
B Carteira 0,77% 2,13% 1,50% 2,54% 9,93% 18,99% 29,79%
IPCA (Principal) -0,31% 0,22% 0,01% 1,89% 2,39% 744% 10,41%
70 Relatério detalhado. | Data de referéncia de 06/01/2020 a 30/04/2020 | Relatdrio elaborado as 15:58 do dia 30/09/2021



Rendimentos Simulados

Valat Inicial 6

12 Meses 24 Meses

FICFI Caixa Brasil Gestdo Estratégica RF R$ 10.000,00 RS 1025221 RSHEMS% ,,\RS 124,6666
B Fl Caixa Brasil Irf-M 1 Tit Pub RF mswuggy | Soliammt RiGsiess  RaAaag
@ Carteira RS 20.000,00 R$ 20.507,22 RS 21 .985,‘22 R$ 23.797,76
SO A it £ s SN 1A TR LM T A B e
IPCA (Principal) R$ 20.000,00 RS 20.377,74 RS 20.478,60 RS 21.487,54
Estatisticas
s Moo . v . . .
e e . . mmae | L
Posn_qus : i _ Retorno Retorno  ben hmark benchmark
FICFI Caixa Brasil Gestdo Estratégica RF 3 ! 111%  -013% 3 N RS 11,37 bi
) ) . 4 0 . . 4 0 :
# FI Caixa Brasil Irf-M 1 Tit Pub RF o Ex 0,59% 0,36% ‘ RS 10,77 bi
® Carteira 4 g 0.77% 023% 4 o -
IPCA (Principal) 3 1 0,25% -0,31% 4 0 -
Caracteristicas
Xa adm (% Cotizacao ,
s e Liquidagéo
aa) {resgate)
FICFI Caixa Brasil Gestao Estratégica RF 1.000 0,4 D+0 (Uteis) D+0 (Uteis)
& Fl Caixa Brasil Irf-M 1 Tit Pub RF 1.000 0,2 D+0 (Uteis) D+0 (Uteis)

indice de Sharpe W,
Meses inicio é‘wé’ Meses
FICFI Caix rsil Gesto Estratégica RF 1,39 ' 2,12 | IFICaia Brasil Gsto tratégicaF 5,9%
% F| Caixa Brasil Irf-M 1 Tit Pub RF 2,28 4,88 # F| Caixa Brasil Irf-M 1 Tit Pub RF 0,52%
# Carteira 1,45’ = # Carteira 3,28%
IPCA (Principal) -10,78 @ IPCA (Principal) 0,26%
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0 TREMI obkvetamenon vdletiliolode.

E Relatério detalhado. | Data de referéncia de 06/01/2020 a 30/04/2020 | Relatério elaborado as 15:58 do dia 30/09/2021
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