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ATA DE REUNIAO (n° 173)

Aos dez dias do més de abtil do ano de dois mil e vinte e trés, as nove horas, em
cumprimento ao que estabelece a Lei Complementar n® 566, de 28 de junho de 2018 e
alteracbes, reuniu-se ordinariamente o Comité de Investimentos, através de
videoconferéncia, composto pelos Membros: Adriano Anténio Pazianoto, Daniel Henrique
Martins Biot, Hélio Antunes Rodrigues, Mario José Piccarelli de Castro e Patricia Nato
Toninato Bartolomei. A reunido teve como pauta: I - Abertura dos Trabalhos; II -
Votagao da Ata da Reunido Anterior; III - Atendimento dos profissionais da
Consultoria de Investimentos; IV - Atendimento de profissionais de instituigoes
financeiras (Banco Santander, Banco BTG Pactual e outros se houver); V -
Avaliagido de novos produtos (se houver); VI - Deliberagao sobre credenciamentos
solicitados (gestora Patria Investimentos Ltda, administradora XP Investimentos
CCTVM SA e outros se houver). A coordenadora do Comité de Investimentos, Sra.
Patricia Nato Toninato Bartolomei, da abertura aos trabalhos e em seguida pergunta se
todos leram a ata enviada previamente ao que responderam positivamente. Colocada em
votagdo, a ata n° 170 de 17 de fevereiro de 2023 foi aprovada por unanimidade. Em
seguida, os membros receberam o Sr. Marcos Almeida da LDB Consultoria, que fez um
resumo do cenario atual destacando a necessidade de diversificacio dos ativos devido a alta
volatilidade ainda presente no mercado, e também mencionou que as NTN-Bs continuam
sendo opgao para novas alocagbes da carteira devido a alta taxa de remuneragdo que deve
comegar a baixar em breve. A manutencao da taxa basica de juros tem criado essas
oportunidades na renda fixa e também tem aumentado a oferta no mercado de fundos de
participagdo. Verificaram a rentabilidade dos principais indicadores de mercado no més e
no ano, as projecoes trazidas pelo ultimo Boletim Focus, e as taxas Anbima das N'TN-Bs
do ultimo fechamento. Verificaram ainda uma prévia da carteira de mar¢o/2023 apesar de
ainda nao ter sido divulgado o IPCA do més. A Sra. Patricia Nato Toninato Bartolomei
comentou que receberam a oferta de alguns FIPs e que estdo estudando as propostas. O Sr.
Marcos Almeida comentou que sio bons produtos e com boas perspectivas no mercado,
mas que ¢ necessario estudar a tese e estar confortavel com ela e também com a duragao do
fundo, e que o historico de alguns produtos é que faz com que haja preocupagao no setor,
porém, os gestores envolvidos tém boa reputagao no mercado, e que também ¢é necessario
olhar quanto esse produto tem que remunerar para compensar o risco do investimento ja
que hoje a NTN-B entrega a meta. Mencionou também que ¢ necessario olhar tanto os
sucessos quanto os insucessos das teses que fizeram parte do histérico de fundos
anteriores. O Sr. Mario José Piccarelli de Castro comentou também da necessidade de
observar o histérico da estratégia de gestao dos fundos e a expertise no segmento
envolvido. A Sra Patricia Nato Toninato Bartolomei mencionou sobre a necessidade de
elaboracao de novo estudo de Asset Liability Management (ALM), conforme previsto em
clausula contratual. Perguntou também sobre o relatério de desempenho dos investimentos
dos clientes LDB que ainda nao havia sido disponibilizado, sendo esclarecido pelo Sr.
Marcos Almeida que alguns clientes pediram para reprocessar as carteiras devido auditoria
e por esse motivo ainda nao foi liberado. A Sra Patricia Nato Toninato Bartolomei
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questionou se seria possivel separar o recurso administrativo do previdenciario nos
relatorios da LDB, sendo informado que ¢é possivel sim, para enviarem a solicitacao
identificando quais sdo os recursos que precisam ser separados e que depois eles geram
também um consolidado. Sanadas todas as duvidas, foram feitos os agradecimentos e a
participagdao encerrada. Enquanto aguardavam a participagao das institui¢des financeiras, os
membros anteciparam o item VI da pauta sobre credenciamentos. A Sra Patricia Nato
Toninato Bartolomei informou que estavam disponiveis para analise os credenciamentos
da gestora Patria Investimentos Ltda e da administradora XP Investimentos CCTVM SA.
Observou apenas que a gestora ainda ndo tinha rating de gestdo, mas que foi informado
que ja deu entrada junto a Fitch e deve sair nos proximos dias. E sobre seu histérico de
atuacdo que houve um problema com fundo de shoppings centers que sofreu muito em
2020 devido ao fechamento das lojas por conta da pandemia. Os membros passaram entao
a analisar os documentos de credenciamentos. Sobre a gestora, apesar da institui¢do nao
atender aos critérios da resolugao CMN 4963/2021 (inciso I, do § 2° e § 8°, ambos do art.
21 da Resolugio CMN n° 4.963/2021) gere fundos em patrceria com administradora
pertencente atendendo ao disposto. A instituicao esta classificada na 21* posicao do
Ranking Anbima de Gestdo de fundos de Investimentos (referéncia 01/2023) com gestao
de patrimonio de R$ 51.709,29 milhdes, sendo R$ 49.672,59 milhoes de FIP. Pelos
Questionarios Due Diligence mostrou possuir experiéncia e corpo técnico qualificado. Nao
foram encontradas restricdes que desaconselhem investimentos e relacionamento com a
institui¢ao. Apresentou documentos que comprovam regularidade fiscal. Apds analise dos
documentos, os membros deliberaram, por unanimidade, pelo credenciamento da
gestora PATRIA INVESTIMETNOS LTDA, CNPJ: 12.461.756/0001-17. Sobte a
administradora, a instituicio atende aos critérios da resoluc¢io CMN 4963/2021 (inciso 1,
do § 2° e § 8° ambos do art. 21 da Resolugao CMN n° 4.963/2021). Ocupa a 20* posi¢io
do Ranking Anbima de Administracio de fundos de investimentos (referéncia 02/2023)
com patrimonio de R$ 84.796,00 milhoes, divididos entre varios segmentos. Pelos
Questionarios Due Diligence mostrou possuir experiéncia e corpo técnico qualificado. Nao
foram encontradas restricdes que desaconselhem investimentos e relacionamento com a
institui¢ao. Apresentou documentos que comprovam regularidade fiscal. Apds analise dos
documentos os membros deliberaram, por unanimidade, pelo credenciamento da
administradora XP INVESTIMENTOS CCTVM S.A. CNP]J: 02.332.886/0001-04. A
Sra Patricia Nato informou que solicitou os relatérios de analises dos fundos de
participagdao do Patria Investimentos e do BTG Pactual, conforme eles haviam comentado
em reunido anterior, e os dois fundos vieram como aptos, sugerindo aos membros analisar
os documentos. Como estavam aguardando a participa¢ao de outras instituicdes, os
membros deixaram para o final da reunido. A Sra Patricia Nato informou aos membros que
no dia devem ser disponibilizados os recursos de Comprev e que desde o més passado
estao recebendo também a compensa¢ao do Estado de Sao Paulo e os recursos estao sendo
aplicados de acordo com deliberacao de 06 de janeiro no fundo Caixa Brasil RF Ref DI LP,
CNPJ: 03.737.206/0001-97. Na sequéncia, em cumprimento ao item III da pauta, os
membros receberam a Sra Angelica Santiago Bispo do Banco Santander Brasil SA, que fez
uma apresentagdo sobre o cenario global trazendo uma previsao do banco para o
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crescimento em 2023 do PIB Global em 2,3%, e 0,7% para Estados Unidos, 0,4% para a
Zona BEuro e 5,1% para China. Ja para o cenario local, as expectativas do banco para 2023
sao de crescimento de 1,0% do PIB, taxa de 9,9% de desemprego, manuten¢ao da Selic em
13,75% nesse ano e 10,75% em 2024. De acordo com as proje¢oes, e olhando para RPPS,
com juros acima de dois digitos no final de ano, entendem que fundos atrelados a inflacdo
mais curta como IMA-B5, e ja comecar a olhar para IRFM-1 e o proprio DI sao estratégias
para alcangar a meta atuarial. Quanto a fundos de renda varidvel e exterior ndo tem
indicado aumento de exposi¢ao devido a todo cenario macroeconémico. Sugeriu alguns
fundos do banco das estratégias indicadas para futuras alocagdes. Sanadas todas as duvidas,
foram feitos os agradecimentos e a participagao finalizada. Em seguida, receberam os Srs
Rodrigo Rocha, Vanessa Dayan e Guilherme Mattioli do Banco BTG Pactual SA. O Sr.
Rodrigo Rocha fez os agradecimentos, fez uma breve apresenta¢ao dos produtos que irdo
mostrar ao Comité, e passou a palavra para o Sr. Guilherme Mattioli que apresentou o
BTG Pactual Infra-B II Debéntures Incentivadas FI Infraestrutura RF, fundo de renda fixa
fechado com ativos marcados na curva, garantindo previsibilidade de retorno com
atingimento da meta atuarial, buscando a rentabilidade de IPCA+6,00%a.a. ¢ com duragao
até 31/12/2030. A carteira serd composta por empresas de boa qualidade de crédito e todo
cupom ou principal recebido sera distribuido aos cotistas. O primeiro veiculo foi oferecido
em abril/2020, e eles entendem que o momento é muito favorivel para uma nova
distribuicao, tanto pela taxa de remunera¢ao, quanto ao volume de distribuicao e qualidade
da classificacio dos produtos com a maior parte sendo “AAA”. Apresentaram uma carteira
tedrica que simulava os desinvestimentos do fundo que no final de 2027 ja teria devolvido
cerca de 50% do patrimonio investido. O petiodo de subscri¢io do fundo é de 20/03/2023
a 27/04/2023 com liquidag¢io prevista para 02/05/2023. A Sra Patricia Nato Toninato
Bartolomei perguntou se a marcagao do ativo pode ser feita na curva pelo fato do fundo
ser fechado, sendo esclarecido pelo Sr. Rodrigo Rocha que a legislagdo permite que a
debénture incentivada de infraestrutura seja marcada na curva quando levada a vencimento
e que se fosse um fundo normal de crédito nao poderia e mencionou que esta enquadrado
na Res. CMN 4963/2021, artigo 7°, V, c. O St. Rodrigo Rocha fez uma introdugao sobre o
cenario favoravel para aloca¢ao em fundos de participagao e mencionou que nos proximos
meses deve ocorrer a primeira chamada de capital do fundo Economia Real II. Mencionou
ainda que o fundo anterior de Infraestrutura foi ha cerca de 10 anos atras e que entregou
cerca de IPCA+27%a.a. e também que o BTG foi eleito pela Preqin como o melhor gestor
de infraestrutura da América Latina pelo terceiro ano consecutivo e o terceiro melhor
gestor no mundo. Dentro de RPPS o BTG ¢ o maior em FIP. Apods, a Sra Vanessa Dayan
falou sobre o fundo BTG Pactual Infraestrutura III Feeder FIP Multiestratégia. Iniciou sua
apresentacao falando sobre o histérico da gestora, mencionou que o portfélio é bastante
concentrado, falou sobre casos de sucesso e também sobre outros que nio performaram
tdo bem. Falou sobre a tese de investimento em banco de sangue que o FIP Economia
Real II deve realizar chamada de capital nos préoximos meses. Apresentou o
comportamento da curva “J” do FIP Infraestrutura II e o time de investimentos, onde o Sr.
Renato Mazzola é o responsavel pela equipe, destacando a expertise setorial de alguns
membros. Falou sobre 0 momento macroeconémico com previsao de queda de juros que
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favorece a rentabilidade das empresas adquiridas. O Sr. Rodrigo Rocha acrescentou que
mesmo as taxas de titulos publicos entregando nesse momento uma boa rentabilidade ¢é
preciso olhar com horizonte de longo prazo e buscar produtos com potencial de retorno
acima da meta e de forma a diversificar e descorrelacionar a carteira e que esses momentos
de oportunidades sdao ciclicos. A Sra Vanessa Dayan mostrou ainda como sio feitos os
processos de investimentos e gestio do portfélio com estudos das teses. As principais
caracteristicas da estratégia de infraestrutura sao: histérico em infraestrutura, posi¢oes de
controle, baixa exposi¢ao a investimentos relacionados ao governo, diversificacio e cenario
macroeconomico positivo. O investimento ¢ de cerca de 25% do capital por ano, sendo no
maximo de 40% no ano, e as teses de investimentos duram cerca de 5 anos para depois
entao comegar o periodo de desinvestimento. Além disso, havera diversificagao dentro do
setor de infraestrutura, buscando setores de energia e eficiéncia energética, logistica e
transporte, portos, agua e saneamento, telecon e mobilidade urbana, sendo que apenas no
setor de energia é que podem investir em mais de um ativo pois pode haver geragiao e
transmissao e os riscos sao diferentes. Mencionou que no momento os principais estudos
sao para area de energia e portos e que nao ha muito interesse em 4agua e saneamento,
porém isso pode mudar ao longo do periodo de investimento. O fundo buscara um
retorno alvo liquido de IPCA + 15% a.a. e pretende captar R§ 2,5 bilhoes, sendo R$ 500
milhées do BNDES e no minimo 5% do fundo do BTG. O prazo de duragao do fundo é
de 10 anos, prorrogavel por 2 periodos de 1 ano, sendo o periodo de investimento de 5
anos. A taxa de administra¢ao e gestdo corresponde ha 2,1% e a taxa de performance é de
20% acima do retorno de IPCA + 8%. A Sra Patricia Nato Toninato Bartolomei perguntou
se houve alguma tese de investimento pelos fundos anteriores que nao deu certo e como
foi isso, sendo respondido pela Sra Vanessa Dayan que o time de gestio atual assumiu em
2016 um fundo anterior que tinha cerca de 10 empresas e o foco da equipe era apenas nas
empresas que iam bem deixando de lado as que nio iam tio bem e quando a equipe
assumiu conseguiu gerar um valor adicional para o fundo e que eles focavam em posicoes
minoritarias e hoje focam em posicdes majoritarias, facilitando no momento de
desinvestimento e no controle das empresas. O Sr. Rodrigo Rocha mencionou ainda que na
equipe atual de gestdo ndo houve nenhum caso de fracasso, sendo que algumas empresas
performaram melhor e outras nao tao bem, mas que todas positivamente. Mostrou ainda a
rentabilidade do FIP Infraestrutura II que foi de 267% até 2021, IPCA+26,9% a.a., contra
90% do Ibovespa, 136% do IMA-B, 111% de IPCA+5% e 103% do CDI e o FIP
Economia Real I entregou praticamente em 14 meses 122%, IPCA+60,3%, mostrando o
grande potencial desse tipo de produto. Apds esclarecimentos das duvidas, foram feitos os
agradecimentos e a participa¢do encerrada. Sobre o item V da pauta, os membros avaliaram
que no momento nao tem interesse no fundo de crédito, devido todo cenario envolvendo
esse tipo de papel, porém o FIP é bastante atrativo, que precisariam analisar com mais
calma esse fundo e o oferecido pela XP da Patria Investimentos. Como a proxima reunido
sera no dia 24 e ja havia bastante itens previstos em pauta, ¢ o horario da reunido estava
bastante avangado, os membros deliberaram pela abertura de processos para analise
de credenciamento dos FIPS PATRIA PRIVATE EQUITY VII ADVISORY FIP
MULTIESTRATEGIA e BTG PACTUAL INFRAESTRUTURA III FEEDER FIP
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MULTIESTRATEGIA ¢ pela realizagio de reuniio extraordinaria para analise dos
credenciamentos dos fundos de investimentos em participagdo, a ser realizada na
proxima semana, de acordo com disponibilidade de todos, ficando previamente definida
para o dia vinte. Para constar, eu, Patricia Nato Toninato Bartolomeli, lavrei a presente ata,
que depois de lida e achada conforme, vai por mim assinada e por todos os presentes. Ata

aprovada, por unanimidade, na reunido virtual de 19/05/2023 (segunda reunido ordinaria
de maio de 2023).

ADRIANO ANTONIO PAZIANOTO DANIEL HENRIQUE MARTINS BIOT
ASSINADO DIGITALMENTE ASSINADO DIGITALMENTE
HELIO ANTUNES RODRIGUES MARIO JOSE PICCARELLI DE CASTRO
ASSINADO DIGITALMENTE ASSINADO DIGITALMENTE

PATRICIA NATO TONINATO BARTOLOMEI
ASSINADO DIGITALMENTE
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