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Ata da 12° Reunido Ordinaria do Comité de Investimentos do Instituto de
Previdéncia Municipal de Pouso Alegre — IPREM de 2020.

No dia 14 de dezembro de 2020 reuniram-se, as 14:20 hs., por videoconferéncia pelo
aplicativo Meet, em virtude da necessidade do afastamento social provocada pela
pandemia da Covid-19, os membros do Comité de Investimento: Fatima A. Belani —
Presidente do IPREM e do referido Comité, Daniel Ribeiro Vieira — Membro do Comité
de Investimento do IPREM, Juliana Maris Graciano Parreira — Secretaria do Comité de
Investimento do IPREM, Nicholas Ferreira da Silva — Presidente do Conselho Fiscal do
IPREM e Danielle Laraia de Barros Cobra Rodrigues - Presidente do Conselho
Deliberativo do IPREM. Participou da reunido, a servidora Anelisa Oliva e Anderson
Mauro da Silva, assessorando na analise dos cenarios e dos investimentos do Instituto.
Assim, foi iniciada a apreciag@o da pauta a seguir descrita: 1 — Live Itat Perspectivas e
Desafios para 2021; 2 — Reunido com César, Gerente de Investimentos do Banco itau;

3 — Assembleia Geral de Cotistas do fundo Terra Nova; 4 — Reuniao com Banco
Bradesco; 5 — Leutura do relatério de aderencna da cartelra mvestlmentos a Polmca
Consulta formal fundo Gestao Empresarlal 8 - Consulta formal sobre a amortlzagao do
fundo Recuperagdo Brasil; 9 - Decisdo de investimento da venda da folha de
pagamento:

Com relagao ao item 1 No dla 03 de dezembro de 2020 as 08 hr’s parhcupamos de

economista chefe do banco _1 ciou. abordando o} cenarlo econdmico, A pandemia é um
chogue de mobilidade, vocé deixa de"ffazer muitas coisas, shoppmg, trabalho, isso
trouxe uma redugao de mabilidade Gbrlgatérla A relagéo entre mobilidade e PIB é
muito forte, & medida que ocorre uma: reducao na mobilidade o PIB cai na mesma
proporgdo. O que foi feito para atanuar esse chogue, séo as poirticas fiscais, que
ocorreram de maneira muito forte no ‘mundo todo. Os paises fizeram um esforgo para
dar renda a quem ficou desempregado ou impedido de trabalhar, para continuar
estimulando a economia. A maioria dos paises derrubou a taxa de juros, chegando a
Zero nos paises de__§envolv1dos e no Brasil uma taxa de juros de 2%. Em relagéo a
divida bruta do Brasil:houve uma aumento chegando a quase 100% do PIB, a maioria
desse aumento aconteceu por causa do pagamento do auxilio emergencial. O
segundo ponto é a polltica monetaria, o pais deixou o juros baixo para aumentar a
liquidez e tentar atenuar os’ efe;tos da pandemia, um ano.atipico no mundo todo que
ficou marcado pela pandemia. "Aatividade econdmica segue em recuperagao,
observamos que as pessoas estdo consumindo mais bens do que servico. Brasil e
EUA se recuperaram mais rapido, enquanto a China demorou mais, isso porque o0s
dois paises deram algum tipo de auxilio para a populagédo que estava impossibilitada
de trabalhar ou desempregada e na China o auxilio foi para as industrias, e nesse
caso o resultado demora mais para aparecer. O Brasil ja recuperou o nivel de
consumo de antes da pandemia, mesmo com restrigdes de mobilidade ainda em vigor.
No Brasil vivemos uma alta da inflagdo, influenciada pela cesta de alimentos,
observamos que sdo consumidos mais bens do que servigos. O Banco Central precisa
acompanhar a inflagdo para garantir que sera temporario e havera estabilidade nos
proximos meses, ou isso gerara impactos negativos nas percepgdes futuras. Na
Europa e EUA tivemos segunda onda, na Europa ocorre um pico com mais clareza,
que ndo sabemos ainda se é por causa do inverno ou do relaxamento das medidas de
isolamento. Com a eleigdo de Joe Biden, havera um estimulo econémico maior para .
atenuar os efeitos do isolamento social e uma redugdo nas incertezas com o apoio de g
politicas contraciclicas e da vacina e estabilidade na politica comercial. No Brasil, o
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receio em romper o teto de gastos continua no centro das atengdes, com crescimento
baixo, incertezas para o futuro e falta de estimulos fiscais, consideramos que houve
uma flexibilizagao fiscal. A divida do Brasil esta muito alta, por isso é tdo importante o
equilibrio fiscal. Na renda variavel internacional o gestor Oliver Casiuch falou que esta
muito otimista com o cenario internacional, sendo os principais pontos a eleicao do
Biden e as vacinas, como uma expectativa de melhoras fortes do setor de servigos.
Ressaltou que as bolsas estdo com 0s prémios minimos histéricos, mas isto &
justificado em fungé@o das taxas basicas de juros que também estdo na minima.
Quanto ao délar esta mais pessimista, uma vez que o ddlar estd muito acima do que
consideram o prego justo, prevéem uma queda do délar. Quanto ao mercado de juros,
por um lado a recuperagéo pode puxar as taxas de juros do FED para cima, mas a
visdo ndo é clara. Quanto a China a recuperagéo ja ocorreu no segundo semestre,
uma vez que a China conseguiu um controle muito eficiente do coronavirus, sendo que
a China é o unico dos grandes paises que vai crescer em 2020. Em termos de
mercado estdo comprados na moeda chinesa. Vém que 0s juros da China devem se
manter mais altos do que os juros internacionais de paises desenvolvidos, esperando
uma alta da moeda chinesa. Réssaltou que existe pouca exposigao global & China
pois o pais ainda é muito fechado, mas esta havendo uma abertura. Acredita que
novas tarifas ndo serdo incluidas. Esta otimista com 0s mercados Americano em
funcdo da normalizagéo e da China em funcdo do crescimento da moeda. Eduardo
Gomes, também focado em..mercados_.internacionais, focado em mercados
emergentes, também gestor do Global Din@mico Plus (fundo com varios gestores).
Também acredita que a moeda mais prejudicada deve ser o ddlar. Quanto as moedas
com boas expectativas acredita que @ moeda:mais interessante & a da Noruega, pois
a0 invés de aumentarem sua oferta reduziram. Outra moeda que esta otimista € o
peso mexicano, Uma vez que o pals s y com uma taxa de juros mais alta e deve ser
favoricido com a troca da presidéncia dos: Estados Unidos. O gestor Ryan Takemoto,
também do Global Dinamico Plus afirmou que acredita que devido a celeridade do
choque, enxerga muitos recursos sendo direcionados para paises da Europa Central e
leste europeu. Sabre o petroleo, lembrou que foram vistos inclusive valores negativos
ao longo de 2020, sendo que nos Estados Unidos que possuem uma produg&o muito
dependente de pregos, deve ter dificuldade a ajustar a volta do consumo, uma vez que
houve grande reducdio dos investimentos em 2020. Afirmou quée estd apostando na
inflagdo enquanto os juros estdo abaixo do natural. Afirmou Que os demais paises
também estdo muito préocupados com a questdo fiscal. Quanto aos gestores de
mercado interno, o gestor Margio Uejima ressaltou que o cenario é muito favoravel
para paises emergentes, mas esta preocupado com a gquestdo fiscal, que pode gerar
grande volatilidade, com altas fortes em caso de manutencao do teto e realizagéo das
reformas, bem como fortes quedas em caso de quebra do teto. Ressaltou que hoje o
real esta cerca de 10% desvalorizado em relagéo ao seu preco natural, principalmente
em razéo da questdo fiscal, desta forma nao havendo a quebra do teto o real deve se
valorizar cerca de 10%. Caso o teto seja furado, por outro lado pode haver um
descolamento de até 30% com depreciagdo de mais de 10%. Como ndo existe cenario
definido, estdo apenas com operagbes de curto prazo, exceto com a exposigao a
volatilidade, através de compra de opgdes. Acredita que a inflagdo para 2020 e 2021
esta mal precificada e acredita que a inflagao pode chegar a 8%, uma vez que esta
comecando a impactar inclusive em servigos. Esta comprado em IPCA. Em relagé@o ao
IGP-M comparado com 2002, quando uma forte alta do IGPM gerou alta do IPCA.
Diego Beleza, do fundo K2, afirmou que até o inicio de 2020 houve uma melhora no
Brasil, mas o cenario mudou. V& oportunidade na curva curta de juros, com a alta da
inflagdo com alta mais lenta da Selic. Na curva longa acredita que o risco € muito
grande e vé mais oportunidade na valorizagdo do real, uma vez que o pais teve uma %
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resposta fiscal e monetaria muito forte ao coronavirus. Ressaltou que o juros real
brasileiro era estavel em torno de 5%, mas houve uma queda muito forte a partir de
2017. Uma vez que tanto o juros real quanto a inflagdo implicita estdo muito abaixo do
natural, uma vez que houve queda da inflagdo em fungdo da recessdo e queda do
juros real em fungado das reformas. Ressaltou que o mercado ainda ndo sabe se o
Brasil voltara para as taxas de juros antigas ou vai manter o bom cenario fiscal.
Quanto ao ddlar, v& prémio no real, uma vez que o Brasil foi um dos poucos
emergentes a chegar a sua taxa de juros negativa e o Brasil estd cerca de 35%
desvalorizado em comparagdo com os demais emergentes, sendo que apenas em
2020 houve desvalorizagdo de mais 15%. Acredita em valorizagdo do real, no curto
prazo com o retorno da recuperagao fiscal e no longo prazo com a recuperagdo
econdmica apds a recuperagao das taxas de juros. Acredita que no longo prazo o real
deve se valorizar entre 15% e 20%. O gestor Bruno Savaris, focado em agdes, dos
fundos Global Dinamico Plus e Hunter, acredita num processo de retomada global,
com crescimento na China, EUA e Europa em torno de 6% e Brasil em torno de 3%.
V& um cenario muito favoravel na Renda Variavel, enxergando forte prémio de risco na
bolsa em comparagéo com o €DI. No cenario externo vé um patamar interessante das
commodities agricolas, -enquanto o petréleo tem. expectatlvas de altas. Em
comparagdo com a NJ!'N B 2035. Num cenario neutro vé bolsa alcangando os 120
mil pontos, mas caso haja estabilidade fiscal, acredita que a bolsa pode chegar a até
145 mil pontos, uma vez que a estabilidade fiseal deve gerar uma maior recuperagéo
da Bolsa de Valores. Ressaltoll que vale mals a exposicado a empresas de exportagéo.
A gestora Milena Landgraf, fez um resumo em relagao as falas dos gestores. Os
gestores ressaltaram que o ce _éno: e :uiio dependente do cenéno fiscal e das

America Latina, gque flcaram para tras nos ultlmos anos, em espec;al no Brasil e no
México, que tendem a reagir bem quando os ciclicos véo bem. O México tem uma
situacdo fiscal bem interessante, além dele ressaltou também o Chile, que est4 com
P/L bem descontado assim como o Peru, na Coldmbia vé mais desafios e ndo esta
exposto a Argentlna,.r_‘ Sylvia Bigio do Latam Equities também ressaltou a viséo positiva
para México e Chile. Entre setores ressaltou que gosta de Bancos e Fundos
Imobiliarios no Méxica:e cimento na américa latina. Sobre 0s Bancos Mexicanos
ressaltou que os Bancos néo estéo entre os setores que mais sofreram na pandemia e
devem pagar bons dividendos: .em 2021. Ressaltou que 0s bancos mexicanos estéo
negociando abaixo do valor patrimonial:“Ressaltou que as commodities de cimento e
ago estdo voando, gerando boas opgbes em exportadoras. Ressaltou que o comércio
digital e industriais no México também parecem muito atrativos, inclusive porque existe
a expectativa de empresas chinesas migrarem para o México para fugirem da Guerra
Comercial. Ressaltou que o estoque de casas dos estados unidos esta caindo, outro
ponto é a queda das taxas de financiamento, assim espera novas altas nos precos das
commodities de cimento e espera forte alta da infraestrutura, em especial nos paises
desenvolvidos. O gestor Bernard do fundo Phoenix ressaltou que tem uma parte muito
relevante do portfélio em commodities, pois acredita que com a recuperagéo global
estas empresas devem gerar fortes altas. Falou também de e-commerce, saude e
servigos financeiros. Sendo que 60% da carteira deve estar considerada nestes
setores juntamente com commodities. Os outros 40% ressaltou empresas que
sofreram de forma demasiada, como consumo, shoppings e concessdes rodovidrias.
O gestor do fundo Momento, Pedro Quaresma, acredita que o governo vai passar uma
mensagem de cenario fiscal, mas foca mais no conhecimento dos cases de cada
empresa e que usa a analise macro mais para controle de risco. Quanto a setores vém ﬁ
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mais oportunidades no mercado de consumo, saude e elétrico. Outros setores sao
servigos financeiros e tecnologia. O gestor do Dunamis Elmer Ferraz se afirmou muito
otimista com a renda variavel, pois as economias estédo se acelerando e esta cerca de
40% posicionado com commodities. No restante da carteira, prefere empresas que
ndo dependem do crescimento, como salide e aluguel de carro. A gestora Sylvia Bigio
afirmou que no México apenas 5% dos recursos dos fundos de pensdo estao no
México, devido a uma fuga de capital apés a eleicdo do atual governo populista. O
gestor do Asgard afirmou que hoje o fundo esta com 15% a 20% no exterior e 0
restante no Brasil. Com relagdo ao item 2: No dia 11/12/2020 as 10 hs tivemos
reunido sobre investimentos no Exterior, com César Gerente de Investimento do
Banco ltat, via aplicativo Microsoft Teams. César disse que o orgamento de gastos
ficou para fevereiro e vai trazer muito barulho se o governo tentar fazer um novo
estimulo na economia, pois vai romper o teto de gastos. Temos a nossa economia
voltando e a economia mundial voltando. O délar estd num patamar aceitavel. Esse
ano tivemos um ano atipico, mas no ano que vem vamos colher frutos deste ano e do
ano passado. O numero de contaminagdes esté diminuindo. O més de novembro foi
bom, a bolsa recuperou. As NTN-B mais longas deram boa rentabilidade. Nao deixaria
nunca de ter IMA-B, mas hoje prefiro fundos IDKA2"¢ IMA-B5, essa seria a minha
maior posi¢do. Quande eu olho as projecdes, vejo que mudamos a projegao de IPCA,
esperando uma maior alta. Quem tem titulos atrelados a Selic vai sofrer. Deve ter
aumento da Selic nos proximos.2-anos, chegando a 3% em 2021 e 5% em 2022. O
fundo Alocagao Dindmica est& bem dsfensivo, bem conservador no momento. Dentro

da opgéo de protecéo ele con em o frabalho dele. Mas esse fundo nao

da pra ser comparado com f : nda variavel, o fundo Dividendos
teve uma rentabilidade boa; baixos, inflagéo controlada e PIB positivo
tende a gerar um melhor desempenho do mercado de renda variavel. Anderson disse

que temos uma posigao forte no Dunamis; agora que ele esta positive, pensamos em
reduzir a posi¢ao dele e aumentar no Génesis, o que vocé acha? César disse que sao
estratégias diferentes. N&o vé problema na movimentagéo, mas ‘0 Dunamis esta
fechado para captagdo. Eu ndo acho ruim a movimentagdo, faz sentido, mas o
Dunamis foi 3 vezes consecutivas o melhor fundo do mercado. A equipe é muito boa.
Talvez se sair agofa pode se arrepender. O Génesis esta muito p’s_équeno na carteira

do lprem, tem que aumentar. Caique Cardoso Costa do Itad falou sobre investimentos

no exterior. Entendemos que o mercado brasileiro tem que’ ter mais acesso ao
mercado internacional. ‘Estamos num excelente momentd no fundo de paises
emergentes. O fundo Itad World Equities. Esse fundo tem acesso diversificado ao
mercado de acdes de mais de 237paises desenvolvidos e exposi¢do cambial em
apenas um investimento. As maiores agdes sao Apple, Microsoft Corp, Amazon,
Facebook, Johnson & Johnson, Alphabet (dona da Google), JP Morgan. Em termos de
diversificagdo aqui faz mais sentido. O fundo SPXI11-It Now S&P500 & um fundo de
indice (ETF) com exposigdo ao principal indice acionario americano, com exposicao
cambial. O investimento neste fundo traz acompanhamento de quais agdes e titulos
fazem parte do fundo e acompanha sua posicdo. Suas maiores agoes sdo da Apple,
Microsoft, Amazon, Facebook e Alphabet. Tem muitas empresas de salde e
tecnologia. Indices tem toda uma caracteristica de capturar tendéncia. Tecnologia tem
ganhado muito espago, foi a fonte de muitas solugdes, nao sO esse ano com a
pandemia, essa parcela foi aumentando. Os indices sao capazes de capturar isso.
Tem um foco maior nos EUA. Sdo empresas muito interessantes de ter na carteira.
Todos os fundos que trouxemos aqui tem variagéo cambial. Anderson disse que isso
significa que no desempenho do fundo, além da rentabilidade das bolsas, a moeda
também influencia no resultado. César disse que os produtos que se encontram hoje
sdo de S&P 500, aqueles fundos n&o tém variagdo cambial. Esses fundos apresentam ﬂ

nua fazende
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variagédo cambial. Antigamente vocés tinham que recorrer ao BDR com variagéo
cambial, agora vocés tém o ltad. O fundo Ital Agdes Europa IE é um fundo que
oferece exposigdo para as principais empresas do mercado de agdes europeu.
Anderson perguntou qual o indice que ele usa se é MCI Europa. Caique disse que sim.
As maiores agdes sdo da ASML, LVMH MMoet Hennessy, Linde, SAP, Loreal, Allianz,
Siemens. Vimos paises europeus passando por momentos de crise, o que salvou ali?
Tem paises muito potentes que conseguem levar os outros. A Europa, com Alemanha
e Franga tem uma forga industrial maior. A industria esta produzindo muito mais. Hoje
ndo tem estoque, insumos. Se vocé quer pegar esse movimento industrial, € um
momento interessante. Anderson perguntou, qual os principais setores do mercado
acionario holandés, considerando que o palis é a terceira maior participacéo geografica
do fundo. Caique disse que a Holanda tem caracteristicas macroeconémicas muito
parecidas com a Alemanha. Tem processos tecnolégicos muito fortes, o que consegue
gerar valor agregado maior. Na Espanha vocé pensa muito em consumo. O Brasil ndo
tem muito valor agregado, diferente da Alemanha. César disse que na Holanda tem a
agricultura como um peso importante. Calque apresentou o fundo Itau Agdes Japao IE,
€ um fundo que oferece exposi¢do as principais empresas do mercado de agbes
japonés. Tem a posmbrhdade de investir na terceira ‘maior economia do mundo.
Acesso especifico ao mercado de agdes japonés com exposigdo cambial em um Gnico
produto. As malores agdes s@o Toyota Motor, Sony, SoftBank, Keyence, Nintendo,
Takeda. Nesse fundo estao alocados bens mdustr|a|s teenologla e consumo.

crescer pois a sua economia é muito globalizada Ele tem capaudade de crescer. Ele
ndo tem muitos conflitos com outros paises Anderson disse que a ideia é ter um fundo
mais defensivo na renda varravel - Caique concorda. Disse que tem capacidade de
crescimento mas em geral ndo tem taxas t8o altas. Fatima disse que proporciona o
equilibrio. O fundo Itad US Treasury RF IE é um fundo que oferece exposicao a titulos
do tesouro amencano (treasuries) com prazo de 10 anos. O acesso especifico ao
mercado de renda fixa soberano de médio prazo dos Estados Unidos. E um fundo
seguro, mas isso nao.quer dizer que sua rentabilidade sera sempre positiva. O fundo
Itad Inflagédo Amencana RF IE. E um fundo que oferece exposigéo a titulos do tesouro
americanos indexados Al inflagdo (Treasury Inflation - Protected Securities). Tem
acesso especifico ao mercado.de titulos soberanos dos Estados Unidos atrelados 2
inflagdo. Tem exposigdo cambial ‘e“prote¢ao a inflagdo americana em um Unico
investimento. O fundo ltad, Crédito High Yield Americano € um titulo de crédito
americano. Tem titulos soberanos indexados a inflagdo. O titulo Mercados Emergentes
Crédito Soberano é um fundo que oferece exposi¢do de bonds soberanos de paises
emergentes emitidos em ddlar. Tem exposi¢do diversificada a bonds soberanos
emitidos em délares de paises emergentes. Tem acesso diversificado ao mercado de
renda fixa soberano de mais de 30 economias emergentes em apenas um
investimento. Tem risco de crédito muito baixo o que permite ter um risco de crédito
maior. Anderson disse que como ele esta em crédito soberano, pergunta se séo titulos
pré fixados. Caique disse que sim. Temos visto grandes fluxos de paises emergentes
terem uma politica um pouco mais branda. Nesse fundo tem um pouco de Brasil. 70%
dos ativos sdo da Asia. Tem agdes como Alibaba, Tencent, Taiwan Semiconductor
MFG, Sansung, Meituan Dianping, Nasper. A China é muito forte em producéo e
aparece nesse fundo também. Quase 6% tem agdes da Alibaba, que € uma empresa
muito grande. Ndo é somente e-commerce, tem meios de pagamento. E um papel f
importante para pensar em ter na carteira. Anderson pergunta se sobre este Ultimo
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fundo, gostou muito. O que influencia o mercado aciondrio da China. Caique disse que
tem sido cada vez mais integrado com os mercados globais, ou seja, conforme entra
muito dinheiro de estrangeiro, esse tipo de movimentag@o esta relacionada a propria
economia real deles, mas também em apostas de mercado, o que traz um grande
fluxo para China. A China foi evoluindo de incorporagdo de mercado, evolugdo de ter
conseguido internacionalizar mais. O mundo tem visto a China crescer muito. Em
termos de atividade econdmica a China estd muito melhor que outros paises. Na
pandemia @ China sofreu mas logo se recuperou. Fatima disse que tem interesse em
ter exposigdo na China. César disse que quanto mais diversificagdo, melhor. Fatima
disse que fundos soberanos dos EUA, achou muito interessante investir. Anderson
disse que o IPREM queria também ter fundos com hedge. Além desses vocés tem
alguma posicdo hedgeado, especialmente no Artigo 9°. Caique disse que posigao
hedgeado tem s6 o S&P. Se passarmos a olhar a commodities temos outro em dolar e
outro em real. Se tiverem essa estratégia, podemos pensar em construir um fundo.
Cesar disse que queria apresentar coisas diferente do que temos no Brasil. Anderson
quer entender por que que pode influenciar cada fundo que temos no Iprem, disse que
ndo entendeu o que aconteceuna China em 2018. 0 que pode influenciar muito, além
do cambio, esse fundo emergente. Caique disse dque o gue aconteceu em margo
desse ano, talvez o chogue que teve & com o choque que teve nos EUA, houve um
impacto relevante. Podemos trazer para o IPREM um ‘paralelo sobre os fatos
acontecidos na China nos Ultimosanos. Fatimadisse que a apresentacgao vai servir de
base para a proxima reunido do comité de investimentos. Com relagéo ao item 3: No
dia 11 de dezembro de 2020, &s 15h02, participames da Assembléia Geral de Cotistas
do fundo Terra Nova, referente a ! 30 i a.do fundo, participaram da reuniao
os servidores Fatima A. Belani, Danie a, Anderson Silva e Anelisa Oliva. Estavam
presentes 63,13% dos cotistas do | . ‘Assim iniciada a reunido Guilherme da
gestora Véritas deu inicio a atualizagdo.sobre o fundo, dos sete fundos da cascata do
Imab 1000, 6 fundos possuem plano de liquidagéo aprovado. Guilherme informou que
mensalmente s&0 enviados relatérios mensais sobre a cascata do fundo. A Véritas tem
atuado em recuperagdo de fundos de RPPS recentemente, ja trabalhava com
recuperagdo de ativos no setor privado e mais recentemente iniciou a recuperagéo
voltada para RPPS.:O fundo Prime estava dentro da cascata e foi liquidado, pois era
composto basicamente por titulos publicos, era o fundo que era’ usado para irrigar o
fundo, pagar taxa deigestdo, administragdo. Ele foi liquidado e o dinheiro foi
integralmente pago aos ‘cGotistas. A Véritas fez um trabalho de investigagéo e vem
fazendo levantamento sobrees. fundos. Na maioria dos casos as informagdes que
temos sobre os ativos ndo refletém™a" fealidade. Frequentemente a gestora &
questionada pelos RPPSs sobre os prejuizos, mas & importante ressaltar que esses
prejuizos ocorreram a tempos e agora que estdo aparecendo. Guilherme exibiu a
cascata do fundo no inicio da gestdo da Véritas e agora, houve uma boa reducgéo e
liquidagdo de quatro fundos. As cascatas eram grandes com o intuito de gerar taxa
sobre taxa e afastar os ativos do fundo, a cascata ainda ndo esta ideal, o ideal é
manter um ou dois fundos. Mas é preciso estudar com cautela como liquidar os fundos.
Sobre as divergéncias de titulos publicos, é importante todos os cotistas terem nogao
do que aconteceu. Na cascata Terra Nova foi identificado uma diferenga de 23 milhdes
LFT (Letra Financeira do Tesouro), essa diferenca gerou rentabilidade negativa no
fundo de aproximadamente 73% no fundo. No inicio de dezembro foi contratado o
escritério TWK Advogados (Thomas Bastos, Waisberg, Kurzweil Sociedade de
Advogados) para atuar na ag&o movida com 0 objetivo de restituir os valores da
divergéncia. O objetivo principal n&o € reenquadrar 0s fundo e sim recuperar o maximo
possivel de ativos e reduzir os custos. E diferente quando tratamos de ativos iliquidos
nesse contexto, ndo temos todas as informagdes, temos o minimo de informacgodes g‘
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possiveis e trabalhamos para conseguir as informagGes necessarias para fazer a
reprecificagdo dos ativos. Existe um grande problema em conseguir comprovar essas
fraudes, o Brasil tem muita regulamentagdo, mas nédo possui fiscalizagdo suficiente.
Até o momento a maior novidade é a entrada do escritério TWK, que esperamos que
tenha um grande impacto nessa situagdo. Os cotistas que vao passar por transigdo e
estdo preocupados com a reprecificacdo do fundo, solicitaram o envio de um fato
relevante com as informacdes prestadas na assembleia. Danilo iniciou a apresentagéo
da debénture EBPH, essa debénture é de uma empresa ndo operacional que possui
em seu balanco apenas cotas do FIP LSH e debénture da 5 emissao do LSH BARRA,
essas debéntures possuem lastro nas cotas do FIP, o saldo da divida é de 15 milhdes
e a expectativa de recuperacao é remota. O objetivo &€ fazer uma execucgdo e tentar
chegar no patrimbénio dos sécios, quando a Véritas assumiu o fundo havia um
escritorio de advocacia trabalhando neste caso, que ndo foi promissor e estdo
tentando trocar. Ja foi aprovado em AGE a substituicdo do assessor juridico pelo
escritorio CESCON, BARRIEU, FLESCH & BARRETO Advogados. Assim que a
contratagao for formalizada, seré desenhada uma nova estratégla Esse ativo ja esta
Sobre a debénture da BIT‘T’ENF’AR foram captados' 1 60 mllhaes para construgéo da
fabrica e captacéo . ‘ocorreu mesmo depois da mvestlgagao e da operagao
encilhamento, € o maior ativo da carteira, a operagao hoje néo esta em default ainda,
em termos financeiros a empresa-esta adimplente. O ativo tem prazo de 10 anos,
captou um ativo gigantesco e nao ofereceu garanttas um cenario surreal em qualquer
outro lugar isso nado seria possivel. A divida atualizada estd em 273 milhdes e nao
possuem garantias, a divida pod ser "cppyqruda em agdes, mas ndo temos
informagdes sobre o passivo. da empre

rre o risco de fazermos @ converséo e sair
da posic@o de credores para devedores. Se conseguirmos pegar @ maquinas e a
fabrica conseguiriamos alga em torno de 4ﬁ;mllhoes Fizemos avaliagao do ativo com
a empresa Richard Ellis. A Véritas tem reunlao periodica com os diretores da empresa
e caminha para um acordo no qual a garantia seria a fabrica, mitigando o risco de
aumento do pr‘ejunzo em eventual faléncia ou recuperagdo judicial. Havera
reprecificagdo em breve nesse ativo, devido ao laudo de avallac;ao, Referente a CRI
Porto Quallty a emissao desse titulo foi para construir um hospital em Belém do Para,
possui garantlas O devedor parou de pagar, os antigos gestores do fundo deram
sucessivos "waivers" e’ foi declarado o vencimento antecipado. A Véritas caminha para
um leildo do ativo, que & ‘um hospital com varias salas, com um IPTU alto, ndo tem
condigbes de manter esse aﬁ‘m na carteira. Em setembro‘a Véritas foi surpreendida
por um processo judicial para cancelar'a aliehagao fiduciaria de 39 iméveis, incluindo o
hospital. Estdo estudando alternativas. Quanto a debénture SPE HOTEL
ECONOMICO, o saldo devedor é de 2 milhdes aproximadamente e possui garantia de
86% de um terreno situado em Sete Lagoas. A Véritas tem procurado um acordo onde
receba 100% do terreno onde seria construido o hotel. Quanto a debénture da M
Invest a empresa entrou em processo de faléncia e a Véritas tenta entrar na massa
falida, eles ndo tém documentagdo, o histérico se perdeu. A empresa faliu em
setembro de 2019 e a expectativa € bem baixa em relagéo a recuperagdo dos ativos,
por isso foi reprecificado a zero na carteira. Anderson demonstrou preocupacado com
relacéo ao ativo que tem participag@o consideravel fundo Sicilia, que o IPREM também
€ o cotista, Guilherme disse que compartilha da mesma preocupagao de Anderson, o
fundo n&o tem caixa e ndo tem expectativa nenhuma de receber algum valor do fundo,
ja receberam diversas cobrangas inclusive da CVM para liquidar o fundo, mas antes
qguerem entrar na massa falida. Com relagao a debénture XMASSETO o saldo em
aberto & de 60 milhdes, se trata de um projeto de uma nova bolsa, uma espécie de J5
concorrente do Ibovespa, o devedor estd inadimplente com as obrigagées nao ﬁ

Praca Jofo Pinheiro, 229 - Centro (35)3427-9700
37560-191 - Pouso Alegre - MG (3599749-4121

wwwiprem.ma.gov.br




K'B ) instituita de Previdéncia Municipal

de Pouso Alegre-MG

pecuniarias. Foi convocada assembleia e declarado o vencimento antecipado do titulo.
Assim que tiver novidades mais sélidas, sera trago para os cotistas. Esse ativo esta
com 70% de PDD e tem expectativa de recuperagdo remota. Quanto a debénture SPE
SOLAIR, ndo temos muitas partes nesta emissdo, o objetivo era comprar e instalar
painéis de energia solar. As garantias sdo cotas de FIP ENERGIA BRASIL SOLAIR,
cessdo de recebiveis e outros bens de equipamentos, foi contratado escritorio de
advocacia e qualquer novidade sera informada aos cotistas, este fundo também tem
expectativa de recuperagdo remota. Quantos aos eventos extraordinarios, destacam-
se a amortizagéo de alguns fundos da cascata e a aplicagdo de PDD em alguns ativos,
Pouso Alegre recebeu cerca de 58 mil e teve um precificagdo negativa na carteira de
3,5 milhdes, Guilherme ressaltou que ha previsdio de que ocorram mais
reprecificagbes ainda no fundo. Por fim, Guilherme disse que a Véritas recebe em
torno de 40 mil para gerir os oito fundos, com uma média de 5 mil por fundo e disse
que em uma outra oportunidade esse valor sera reavaliado junto aos cotistas. Com
relagdo ao item 4: Dia 14/12/2020 as 13:32 hs tivemos reunido com o Banco
Bradesco por videoconferéncia via aplicativo Microsoft Teams. Rafael Ribeiro
apresentou o cenario economrco "0 mundo tem se recuperado mais rapido com o
avango das vacinas, temos ainda casos de Covid ev indo pelo mundo. O dolar esta
em queda. O resultado das eleicdes americanas tira o risco. geopolltlco Estamos em
recuperagdo. A curva de juros tem cedido. Temos fatos retacnonados a economia no
Brasil que nos trazem incerteza, ©O.governo parece ter tirado a presséo sobre o teto de
gastos. O governo deveria a i artir ‘de agora se preocupar com 0s gastos, pois vai
travar tudo. Essa postura de ndo plorar 0 endividamento, faz com que o mundo
enxergue o Brasil com melhera; Rafael:,,falou sobre. o forte fechamento da curva de
juros de Iongo prazo, lembrando que_enguanto a Alemanha negocia as taxas de 10
anos com juros pegativos, © Brasil n ocig perto de 8%, o que tem atraido muitos
recursos do exterior. Outre ‘t’bvlmento do mercado adionano onde os
investidores tém saido de papéis que biram muito como tecnologia e tém migrado
para papéis que sofreram muito como commodities e bancos. Qu&nto a economia,
ressaltou a alta da inflagdo, em especial de alimentos. Além disso, a cadeia produtiva
tem sofrido com a falta de produtos Quanto ao Tesouro ressalta que ele tem
verificado a alta mﬂacronarta mas nédo esperam uma alta das taxas de juros até a
metade de 2021, mas .apenas no meio do ano, objetivando conter a alta da inflagdo a
partir de 2022 e possibi itando uma gordura para o caso de um novo periodo recessivo
no futuro. Ressaltou queies investidores estao tendo alta rehtabilidade, em especial
com vencimento mais longo.“Espera que ativos.de até 8 anos passem a fazer mais
parte dos portfolios. Comentou que‘en” 2020 houve vencimento de 800 bilhdes de
reais, mas em 2021 ha 1,25 trilndes para vencimento. Hoje o Tesouro tem 4 meses de
caixa. A tendéncia é que o mercado cologue mais titulos de longo prazo, além disso
realizou uma captagédo no exterior, emitindo titulos 2025, 2030 e 2035, cerca de 200
pontos acima da treasury. Ressaltaram a tendéncia de que o aumento da Selic gera
uma estabilizacdo nas taxas longas proximas dos patamares atuais. Sobre a economia,
ressaltou que o setor de servigos ainda esta muito abaixo do patamar pré-coronavirus.
Sobre o cambio, comparou a moeda brasileira com uma cesta de paises emergentes,
na comparagédo o cambio brasileiro seria cerca de R$ 4,50, mas tém duvidas se o
cambio tem condigdes de chegar a estes patamares, de modo que esperam uma
estabilizagéo por volta de R$ 5,00. Comentaram que crédito privado pode ser um ativo
muito interessante para os proximos anos. Sobre o IMA-B ressaltou que faz muito
sentido para o longo prazo, inclusive nas taxas atuais. O IRFM acredita que faz
sentido apenas enquanto a taxa de juros se mantenha num patamar baixo. Quanto a
renda variavel, espera-se uma grande migragdo da Renda Fixa para a Renda Variavel. ﬁ

Sobre o fundo Small Caps, acreditam que faz ainda mais sentido o investimento, pois

Praca Jo@o Pinheiro, 22¢ - Centro (35)3427-9700
37650-191 ~ Pousoe Alegre - MG (35)0074a-4121

wwwiprem.mag.gov.br




IPREM

institiin de Previdénci Municipal
de Pouso Alegro-MG

as empresas que fazem parte do ativo precisam de recursos para crescer € com as
taxas nos patamares atuais elas podem se favorecer. Outro ponto & que dependem
mais da economia interna e com uma melhora podem se sair melhor. Por fim, elas sdo
ativos de risco e tendem a receber mais investimentos num mercado Risk on. Quanto
aos multimercados, ressaltaram a importancia por serem investimentos mais
conservadores. O objetivo da sua aplicag@o é fazer uma diversificacdo de menor risco.
Quanto aos investimentos no exterior, ressaltaram que num momento de recuperagao
as economias maduras tendem a se recuperar mais, por exemplo com a vacinagéo o
exterior deve se recuperar de forma mais rapida. Ressaltou que gosta bastante do
investimento no exterior com hedge, mas entende que o investimento sem hedge se
comporta melhor em momentos de crise. Sobre Crédito Privado, todos os ativos mais
negociados em Crédito Privado, tém taxas muito atrativas para o nivel de risco. Os
fundos Bradesco Fl Federal Extra e Bradesco Fl Premium s&o fundos para fazer caixa,
pois tém baixo risco. Da parte de renda fixa temos o fundo Nilo, que tem um pouco
mais de atividade. Nesse fundo o gestor toma mais atitude para gerar mais alpha. O
fundo Macro Institucional, tem ObtldQ um excelente resultado no ano. Sofreu um pouco
risco. Agora voltou a engrenar no

fundo Multimercado Macro faz que a renda fixa ndo faz. Rafael disse que o fundo
Multimercado Macro pode ter cadmbio, moeda fazendo hedge no mercado. Ele tem
40% do ativo alocado em renda-fixa local, 10%.em renda variavel Brasil, 5% renda
variavel no exterior e uns 2 ou3% de hedge, o] fundo Alocagédo E}inamlca é renda fixa.

teto, e com |sso 0 IMAB ‘se beneflcia. Na rénda vanavel 0 pos:monamento é ciclico
local. Resultados consolidaram retomada da atividade local, ajustes posigdes value x
Growth, fundamento x Peso em indice. No cendrio interno, o fluxo para agdes continua
positivo, motlvadoi_pelas baixas taxas de juros. Oferta de ac¢des ainda esta aquecida,
recuperacéo da atividade domestica esta sendo mais rapida. Na renda variavel os
maiores s@o os fundes de Small Caps, seguido do IBrX 50 e lbovespa. Em renda
variavel, o fundo de ages segue captando com aumento de participagdo no varejo. O
desempenho setorial IBRX.como petréleo e mineragéo estdo’‘em destaque. Anderson
perguntou se o comércio de’ tecnologla se entra como varejo ou consumo. Ricardo
disse que é consumo. Anderson ‘perguntou como esta trabalhando o Alocacdo
Dinadmica, Rafael disse que € um fundo que tem objetivo de alocagdo IMA Geral, sé
que o gestor tem mais liberdade de alocagao. Ele tem uma posi¢do grande de IDKA.
Teve um resultado bem melhor tanto em novembro quanto em dezembro. Ele é um
renda fixa ativa. A politica monetaria deve ser expansionista no ano que vem. A ideia
do gestor é que no momento que vé uma posi¢cao de ganho em um determinado ativo,
ele faz as movimentagdes para ganhar prémio. Tem na carteira 5% de pré 5 anos,
25% de pré 2 anos, 25% IMAB, 20% LFT, 25% IRFM. Com relagéo ao item 5: Anelisa
fez a apresentacéo do parecer do Comité de Investimentos que se encontra em anexo
a ata. O més foi muito bom, os resultados promissores das vacinas em fase de teste e
a eleigdo do presidente americano Joe Biden, animaram os investidores e melhoraram
todas as perspectivas. Os fundos liquidos obtiveram rentabilidade positiva de R$
12.465.417,62 representando 3,84%. Os fundos iliquidos obtiveram rentabilidade
negativa de R$ 3.874.657,78, representando -3,69%. Na carteira total o resultado foi
de R$ 8.590.759,84, representando 1,99%, enquanto a meta atuarial ficou em 1,38%.
Destaque para a recuperacdo de R$ 956.085,09 em amortizagdes dos respectivos ﬁ
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fundos lluminatti, S0 Domingos e Monte Carlo. No acumulado desde a intervengéo ja
foram recuperados 25 milhdes. Em Novembro o IPREM contava com 26,81% de seu
saldo liquido aplicado na classe Renda Fixa Conservadora, 25,13% na classe Renda
Fixa Intermediaria, 22,74% na classe Renda Fixa Agressiva, 24,08% na classe Renda
Variavel Nacional e 1,24% na classe Renda Varidvel Internacional. Na analise de
risco/retorno das carteiras no periodo de 12 meses, quanto ao portfélio de Renda Fixa
Intermediaria, mais uma vez o fundo BB Alocacdo Ativa apresentou o pior
desempenho da carteira em relagdo ao risco/retorno no prazo de 12 meses. No
portfélio de Renda Fixa Agressiva, a NTN-B 2045 apresentou desempenho abaixo do
benchmark no prazo de 12 meses, com o menor retorno e maior risco da carteira.
Quanto ao portfélio de Renda Variavel Nacional, o Ibovespa subiu 15,9%, enquanto a
carteira do Instituto subiu -12,28%, o que representou um retorno de R$ 9.440.474,70.
No acumulado de 12 meses cinco fundos estéo performando abaixo do Ibovespa, sé&o
eles: Santander Selegdo 30 FIC Agdes, Bradesco Selection FlI Ages, Ital Dunamis
FIC Acdes, Itau Dividendos Fl Agdes e Bradesco Mid Small Caps Fl Agbes. Na Renda
Variavel Internacional, toda a carteira tem obtido resultado superior ao seu benchmark.
Fatima perguntou como. faz para’ visualizar os' titulas _publicos. Anelisa disse que os
titulos estdo classificados 'como Renda Fixa Agressava Fatima perguntou sobre as
reprecificagbes negativas. Anderson disse que a maior pregificagéo foi o fundo Terra
Nova no valor negativo aproximado de menos 3 milhdes. Fatima sugeriu incluir no
parecer os movimentos das repregificacoes dos:fundos Terra Nova e Sicilia. Referente
a reprecificagdo negativa dos ativos. BITN11" tBittenpar) XMASH (Xmasseto) e
MINV11 (M.Invest). A reprec fa«;ao fel justificada por uma proviséo de perdas nos
ativos, sendo que a Bittenpar, SO visdo de 65%, estava avaliada em cerca
de 200 milhdes e laudo coritratado estora Véntas indica uma precificagdo de
cerca de 40 milhdes, ou seja sdo previstos novas reprecificacdes ne ativo, quanto a
XMAS11 houve assembleia geral de debenturistas solicitando a ||qU|dac;ao antecipada
da debénture, e foi dado um PDD de 70%. Por fim a empresa Minvest emissora da
MINV11, entrou em faléncia em setembro de 2019 e como n&o ha expectativa de
recuperagdo do ativo foi realizada uma prowsao de 100%. Com relagao ao item 6:
Anderson fez um breve relato sobre as operacdes de NTN-B realizadas em Novembro.
No dia 18 de novefmbro cotamos a venda de 2.350 de NTN 2. 045 Trés instituigdes
cotaram, ltad com ‘ima taxa de 4,36%, Caixa com uma taxa de 4,45% e XP
Investimentos com uma,dtaxa de 4,35. A melhor proposta foi, da XP, mas o ltau foi
escolhido pelo Comité, po 3,, votos a 2. Sendo Danielle, Daniel e Fatima a favor do Itau
e Juliana e Nicholas a favor‘da.XP Investimentos. Foram vendidos 2.350 titulos a R$
4.193,16, totalizando R$ 9.853. 931 75No"dia 24/11/2020 foi realizado a operacéo de
compra de 2.500 NTN-B 2.021, apenas o Banco Itai e a XP Investimentos
apresentaram proposta de cotagdo, sendo 2,02% a taxa do ltau e 2,04% a taxa da XP,
por quatro votos a um a oferta da XP Investimentos foi aprovada pelo Comité, sendo
Juliana, Fatima, Daniel e Nicholas a favor da compra pela XP e Danielle a favor da
compra pelo ltai. Foram comprados 2.500 titulos a R$ 3.897,02, totalizando
R$9.742.538,21. Em seguida Anderson apresentou o Parecer dos Servidores Tecnicos,
do dia 10/12. Nesta data o IPREM contava com 27,03% de seu saldo liquido aplicado
na classe Renda Fixa Conservadora, 25,54% na classe Renda Fixa Intermediaria,
22.86% na classe Renda Fixa Agressiva, 22,98% na classe Renda Variavel Nacional,
1,47% na classe Renda Variavel Internacional Dos 22,86% dos recursos da Renda
Fixa Agressiva, 22,63% estdo alocados em NTN-B 2.024, 21,94% em NTN-B 2.035 e
29,13% na NTN-B 2.045 e 26,30% no fundo IMA-B5 do Itat. De acordo com o calculo
atuarial, considerando s6 os fundos liquidos nosso patriménio duraria até 2.045, sendo /E

que poderiamos ter cerca de 4 milhdes em NTN-B 2.045. Descontando os fundos
iliquidos e a renda variavel a carteira do Instituto dura até 2.039. Nao aconteceu
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nenhum fato significativo em relagdo ao cenario fiscal, o que aconteceu foi uma
melhora nas perspectivas. O governo comegou a falar um pouco menos sobre o renda
Brasil e comegou a entrar mais investimento do exterior no Brasil. O endividamento
aumentou 10% em relagdo ao ano passado. O IMA-B 5 + esta na sua maxima
histérica, acima de outubro de 2019, quando ocorreu a reforma da previdéncia. E o
melhor momento para fazer a venda dos titulos. Anderson aconselha a fazer a venda
total dos titulos com vencimento em 2.045, o preco aumenta de acordo com que
aumenta o risco do papel, por isso aconselha aplicar o valor em IDKA 2, IMAB-5 ou DI,
até haver uma boa oportunidade de compra de titulos 2.024. Daniel concorda com a
venda, disse que devido aos titulos estarem na maxima histdrica, em 2021 ha previsao
dos EUA aumentar a taxa de juros e isso influencia na curva de juros do Brasil, disse
que o risco pais esta muito alto e que acredita que havera rompimento do teto de
gastos, por isso acha arriscado manter os titulos longos na carteira, sugere vender 18
milhdes e deixar apenas os 4 milhdes previstos no calculo atuarial. Nicholas perguntou
a qual taxa os titulos 2.045 foram comprados, Anderson disse que foram comprados
em 2011 a uma taxa de mais ou menos ﬁ%, esclarecidas as dlvidas, Nicholas disse

marcados na curva e se legalmente podemos ter mais. de 4 milhdes de NTN-B
marcados a mercado. Anderson disse que sim, mas se marcarmos o titulo na curva,
obrigatoriamente temos que manter. o tltuio ate o venmmento Fatlma sugerlu fazer a
venda parcial de 10 milhdes, como foi
ser feita de uma forma homeopatlca devudo as incertezas de ‘mercado. Juliana
concorda que ndo deve ser realizada a venda total. dos titulos, a operacéo pode ser
realizada gradatlvamente ate porque.n enda total, o IPREM teria que pagar um
valor alto de PASEP. Nlchalas dlsse ‘qu }e mais prudente a venda parcial de 10
milhdes. Fatima disse que as previsdes.padem n&o se concretizar € € mais prudente
fazer a venda parcial dos titulos. Damelle disse que tem projegdes pessmlstas para o
mercado doméstico no proximo ano, mas a venda total ou a venda parcial de 18
milhdes é arriscada, os melhores cendrios podem n&o se concretizar, por isso vota a
favor da venda parmal de 10 milhdes. Por quatro votos a um ficou definido a venda
parcial de 10 mllhoes de NTN-B 2.045. Em relagdo a aplicagdo dos recursos,
Anderson sugere aplicar o dinheiro na Caixa para facilitar a operagéo de compra dos
titulos, assim que houver uma oportunidade, sugerindo os fundos, IMA-B 5 e DI.
Daniel disse que o fundo'IMA-B 5 rendeu mais que o dobro do fundo IDKA 2. Juliana
perguntou qual o fundo IMA-B: 5.da Caixa que existe. Daniel ‘mostrou o fundo Caixa FI
Brasil IMA-B 5. Esse fundo no ano“réndéu R$ 1.874.875,52 Todos os membros
aprovaram na aplicagdo dos recursos no fundo IMA-B 5 da Caixa, até que haja uma
boa oportunidade de compra dos titulos publicos. Continuando a apresentagdo do
Parecer dos Servidores técnicos, com relagdo a Renda Variavel Nacional, o Ibovespa
teve forte alta chegando quase aos niveis antes da pandemia. Apesar dos resgate
realizados dentro do més a carteira de renda variavel nacional esta em 23%. Anderson
apresentou o comparativo de Renda Variavel Nacional, onde verifica-se que quase
todos os fundos ja recuperaram as perdas auferidas em margo, no inicio da pandemia,
com excegdo dos fundos Santander selegdo 30, Bradesco Mid Small Caps e Bradesco
Selection. O fundo Dunamis do Itad tem cerca de 17 milhdes aplicados, é o fundo de
acdo com maior alocagéo do Instituto e esta performando abaixo do Ibovespa. A
sugestéo do parecer dos servidores técnicos é resgatar 6 milhdes do fundo Dunamis e
aplicar no fundo Génesis, que tem o melhor desempenho na carteira de renda variavel
nacional em 12 meses e possui uma estratégia diferente de todos os outros fundos.
Mas como o resgate do fundo demora cerca de trinta dias, sera realizado o resgate e @
mais proximo da data de cotizagdo sera discutido a aplicagdo. Juliana perguntou se
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resgatarmos o Dunamis na queda, se vamos realizar perda. Anderson disse que néo,
pois o fundo esta positivo, mesmo n&o performando bem no momento. Danielle disse
que aposta no Dunamis, pois na reunido do Banco Itat com César, ele disse que a
equipe de gestdo do fundo é muito boa, portanto vota contra o resgate, os demais
membros foram a favor da movimentagdo. Por quatro votos a um ficou aprovado o
resgate de 6 milhdes do fundo Itati Dunamis e a aplicagéo sera discutida mais proximo
do crédito em conta. Passando para o proximo item, Anderson falou sobre o fundo
desempenho do fundo Bradesco FIA Selection, sugerindo o resgate total do fundo e
aplicagdo no fundo Bradesco FI RF Nilo ou Alocagé@o Dindmica do Bradesco. Daniel
disse que dos fundos apresentados pelo Bradesco, o melhor fundo é o Multimercado
Macro, como ndo temos espaco para aplicagéo nesse fundo devido ao limite da PAI,
sugere que a aplicagdo seja feita em 2021. Anderson fez o comparativo dos fundos na
Vérios e verificou que o fundo Multimercado Macro tem o melhor desempenho em 12
meses. A reunido foi encerrada as 17:50 hs e continuara amanha (dia 15/12/2020) as
8:30 hs. No dia 15/12/2020 as 8h54 os membros se reuniram por videoconferéncia
para dar continuidade a reunigo, Anderson relembrou as movimentagdes discutidas no
item anterior e sugeriu que seja feita uma analise mais profunda do fundo e sé apés
isso seja discutida a movimentagdo, explicou que a bolsa subiu muito e chegou a um
patamar aproximado aos niveis anteriores a pandemia. Quando a bolsa sobe bastante
temos o habito de resgatar alguns fundos e realizar lucros.” Fatima disse que como
chegamos a patamares préximos-ao.periodo anterior a pandemia, pensa que pode ser
melhor realizar os lucros e fazer aplicagdo em um fundo de Renda Fixa, seguindo a
mesma logica do que foi feito com as NTNs, resgatando o valor total do fundo
Bradesco Selection’ e aplicando nhofilndo Bradesco Alocagdo Dinamica. Anderson fez
um comparativo d_’o fundo na Vérios e verificou que o fundo esta com desempenho
inferior ao fundo BB Alocag8o Ativa, o qual foi sugefido resgate total. Anelisa sugeriu
que seja feita a analise dos fundos e apresentado na proxima reunido a melhor
estratégia, desta forma ‘seria possivel credenciar os fundos antes da reunido, a
sugestdo foi acatada pelos membros e discussao sera retomada apos uma analise
mais profunda sobre o desempenho dos fundos. O item 4 do Parecer dos Servidores
Técnicos tem o mesmo objetivo de realizar lucros, com o resgate de 5 milhdes do
fundo Santander Selecdo 30 e aplicagdo no Imab 5 Top do mesmo banco. Isso
quando o fundo estiver no positivo. Todos os membros votaram a favor da
movimentagdo. O item}7 do Parecer dos Servidores Técnicos sugere resgate de 5
milhdes do fundo BB Aldﬂaggo Ativa, esse fundo tem cerca de 15 milhdes e apresenta
o pior desempenho da carteira.de Renda Fixa Intermediafia. A ideia seria aplicar 1
milhdo no fundo BB Nordea Global‘Clifiate and Enviroment IE FIA e 4 milhdes no
fundo BB IDKA2: o fundo BB Nordea Global: Climate and Enviroment IE FIA
apresentou melhor desempenho no comparativo de fundos internacionais e é uma boa
opgéo por ser descorrelacionado dos outros investimentos, além de ter como politica
investir em empresas com enfoque em sustentabilidade, eficiéncia de recursos e
energias alternativas. Fatima disse que as grandes empresas e grandes poténcias
mundiais tém voltado os olhos para causas ambientais, € uma tendéncia muito forte de
mercado que o Brasil e o IPREM precisam ficar atentos a essas mudangas. Ambas as
movimentagdes sugeridas foram aprovadas por unanimidade pelos membros do
Comité. Quanto aos itens 5 e 6 do Parecer dos Servidores Técnicos Anderson
apresentou o comparativo dos fundos internacionais destacando o fundo Itad
Mercados Emergentes IE, que apesar de apenas ter obtido resultado intermediario
entre os pares analisados, tem uma estratégia bem diferente dos demais, focando em
paises emergentes, que podem crescer muito em caso de melhora da economia global. /ﬁ

Suas principais participagdes sdo China, Taiwan, Coreia do Sul e India e acredita que
pode ajudar muito a diversificar a carteira do Instituto e descorrelacionar os ativos.
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Além dessa movimentagéo foi sugerido o resgate de 1 milhdo do fundo Santander
Imab 5 Top e aplicagdo no fundo Santander Global Equities, apesar do fundo possuir
como benchmark o indice MSCI World, que obteve retorno inferior ao MSCI USA no
periodo, ele obteve o segundo maior retorno e a menor volatilidade entre todos os
fundos considerados e se destaca como o melhor fundo na carteira do IPREM. Nés
relatério de investimentos apresentados anteriormente, ficou claro a necessidade de
aumentar a exposicdo em fundos do exterior, por ser um tipo de ativo com boa
rentabilidade e menor volatilidade. Todos os membros foram favoraveis & ambas
movimentagées. Com relagdo ao item 7: Sobre a consulta formal fundo Gestio
Empresarial. A RJI encaminhou consulta formal do fundo Gestdo Empresarial, a ser
respondida até o dia 16/12/20200, referente a aprovacdo ou ndo de uma das trés
Propostas de Honorarios Advocaticios para representacao da companhia investida do
fundo, Plan Produgdes Ltda, com a finalidade da propositura de agéo anulatéria, para
0 cancelamento dos débitos de ISS referentes ao Auto de Infracdo no 301.445, no
valor de R$ 5.069.774,69 (cinco milhdes, sessenta e nove mil, setecentos e setenta e
quatro reais e sessenta e nove centavos) da investida. Ressaltando que metade do
valor dos honorarios serd pago pela Traffic Assessoria e Comunicacdes Ltda (atual
Boa Vista), por meio de reembolso. Foram encaminhadas propostas dos escritérios
Bocater, Camargo, Costa e Silva, Rodrigues Advogados, Mariz de Oliveira e Siqueira
Campos Advogados e Bichara Advogados. Pouso Alegre votou contra as propostas,
por entender que a contratagdo deve ocorrer pela propria investida, Plan Producdes.
Com relagédo ao item 8 - Sobre a consulta formal referente a amortizagdo do fundo
Recuperagéo Brasil. A Administradora Intrader encaminhou consulta formal datada de
25 de novembro de 2020, referente a realizagdo de amortizagdo de cotas, em valor
correspondente a R$ 81.887.652,67 (oitenta e um milhdes, oitocentos e oitenta e sete
mil, seiscentos e cinquenta e dois reais e sessenta e sete centavos), na proporcédo da
participagao de cada cotista no Fundo. O valor amortizado decorre do recebimento
pelo Fundo do valor aproximado de R$ 83.987.336,07 (oitenta e trés milhdes,
novecentos e oitenta e sete mil, trezentos e trinta e seis reais e sete centavos),
referente ao Valor de Vencimento de CDBs do Banco Pan no dia 18/12/2020.
Conforme deliberado e aprovado pelos cotistas em Assembléia Geral de Cotistas
realizada em 23 de janeiro de 2017, e posteriormente ratificado em Consulta Formal
encerrada em 09 de abril de 2018, havera a consequente incidéncia da remuneracgao
da Gestora equivalente a 2,5% (dois e meio por cento) sobre o valor efetivamente
recebido pelo Fundo em razdo da referida liquidagdo dos CDBs do Banco Pan,
representando uma quantia de R$ 2.099.683,40 (dois milhdes, noventa e nove mil,
seiscentos e oitenta e trés reais e quarenta centavos). Pouso Alegre encaminhou voto
aprovando a amortizagdo nestas condigées no dia 11/12/2020. Considerando que o
Instituto detém um pouco mais de 10 % das cotas desse fundo, deve receber cerca de
9 milhdes de reais. Foi sugerido por Anderson a aplicagdo em um fundo conservador,
para esperar um melhor momento de aplicagdo na bolsa brasileira ou no exterior.
Nesse sentido, indica a aplicagdo preferencialmente no fundo IMA-B5 da Caixa ou
Global Institucional do Ital, e em seguida, IDKA2 do Banco do Brasil ou IMA-B5 do
Santander. Por unanimidade os membros definiram a aplicag&o dos recursos no fundo
Imab 5 da Caixa, onde o recurso deve aguardar para nova andlise de movimentagéo,
conforme cenério em janeiro de 2021. Com relagédo ao item 9 - Referente a aplicacdo
dos recursos recebidos do Bradesco com a venda da folha de pagamento 2,5 milhdes
(80 % contrato venda folha de pagamento IPREM, em licitagéo realizada pela PMPA).
Daniel sugeriu aplicar metade do valor no fundo Alianga da Caixa e a outra metade no
Gestao Estratégica também da Caixa, lembrando que se tratam de recursos para
custeio administrativo do Instituto. A sugestdo foi aprovada por unanimidade pelos
membros. Ndo havendo mais nada a deliberar a Diretora Presidente informou os
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demais membros do Comité que no mesmo dia 15/12/2020 as 14hrs ocorrera
Assembleia Geral de Cotistas do fundo Aquilla FlI, referente ao plano de liquidagdo e
ha muita dificuldade em encontrar informagbes sobre os ativos do fundo, para
embasar a decisdo do IPREM. Terminada a reunido as 11:04 hrs, e ndo havendo mais
nada a deliberar eu, Juliana Maris Graciano Parreira, lavrei a presente Ata que, apos
lida, segue assinada por mim e demais membros presentes. Pouso Alegre MG, 15 de
dezembro de 2020.
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