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; ) -19.08.2020
ATA DA "REUNIAO ORDINARIA DO COMITE DE
" INVESTIMENTOS DO INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS MUNICIPIARIOS DE
CATANDUVA realizada aos 19 de Agosto de 2020 pelo ZOOM as 17:30 para tratar dos
.seguintes assuntos:

a) Leltura e aprovagdo clas atas das reunides anterlores 22/07/2020; 31/07/2020 e
11/08/2020.
. b) Relatdrio de investimentos 07/2020;
¢) Leitura e comentérios e-mail crédito e mercado

d) Alocagbes e realocagdes de recyrsos;
e) Apresentacdo do fundo QUELUZ VALOR FIA

e) Apresentagio do fundo QUELUZ VALOR FIA - Conforme combinado

~ com representante da Dollar Bills, distribuidora do fundo Queluz, Sr Sulivan, 0 mesmo deu

inicio a apresentagdo as 17:30 pelo ZOOM do fundo Queluz Valor FIA e passou a palavra
para 0 Gestor do Fundo Fernando Tendolini que iniciou o trabalho de gestdo do fundo.em
questio no ano de 2019. Todos os membros do comité estavam presentes participando via
remoto da reunifo/apresentagio.

Fernando fez uma analise de cepdrio, comentou sobre queda de taxa de juros
no mundo, e chamou aten¢fio para a tecnologia avangada no mundo, dando exemplo da
ferramenta ZOOM, que d4 a possibilidade das pessoas realizarem reuniGes a distlncia e
diminuir custos consequentemente. Tendolini alertou que a QUELUZ trabalha com cendrios
estruturais como estratégia de gestfio do fundo. Fernando disse que o mercado de agdes ainda

" tende a continuar se recuperando devido a taxa de juros baixa. Alertou que nos EUA a

tendéncia ¢ de taxa zero por um bom periodo ainda, e os EUA balizam o resto do mundo em
" relagfo a isso na visfo dele. Citou como exemplo de mudanga estrutural, atividades de servigo
de Uber trazendo um dado que aproximadamente 30% de locagio de veiculos no Brasil sdo
para esse tipo de trabalhador autdnomo, mudando o comportamento das pessoas na utilizagfo
para esse tipo de servigo a estratégia de gestdo do fundo tem esse olhar para esse tipo de
perSpectlva de cendrio de consumio. Fernando alertou que a gestdo do fundo procura evitar
cmsas que estdo sendo questionaveis”, como emissio de gases, efeito estufa, etc.

Tendolini apresentou uma tese de investimento da gestdo do fundo, quando
ha vinte anos as empresas de telecomunicagdes eram empresas em crescimento brutal, € quem
anteviu isso conseguiu ganhar dinheiro. Fernando explicou um grafico da apresentaco que
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demonstra a composi¢do da bolsa e dos ativos que compdem a carteira do fundo QUELUZ
VALOR FIA e apontou que a estratégia do fundo ¢ aumentar ativos de empresas que tendem
a crescer no futuro, e diminuir ativos que tendem a diminuir de acordo com cendrio, citando

como exemplo o setor de Bancos Fisicos, que tendem a perder espago para bancos digitais e

complementou falando do exemplo das Startups FINTECHS que trabalham para otimizar e
inovar os servigos do sistema financeiro.

Fernando apresentou os setores (agdes) que estdo investidos na carteira do
fundo apresentado, sio setores que estdo sabendo aproveitar a onda de transformagdo de
habito de consumo das pessoas. Citou Magazine Luiza ¢ também B3 que atraiu numero
enorme de investidores no atual momento de pandemia do Covid 19. )

Falando um pouco de cendrio politico, Tendolini entende que o governo
federal teve em suas maos ferramentas importantes no periodo de pandemia para criar uma
imagem positiva do atual governo como auxilio emergencial. Fernando entende que
investidores estrangeiros estio distantes do Brasil, mas apontou que isso pode mudar se o pais
apontar para um crescimento e encerrou passando a palavra para o Sr Sulivan, representante
da Dollar Bills, distribuidora do fundo. Sulivan compartilhou com os membros do comité uma
tabela em Excel simulando como estariam dois fundos da Queluz na atual carteira do IPMC.
Sulivan fez uma observagdo que o mercado na data atual estava muito “estressado” e todos os
fundos de agdes estavam negativos no momento.

, Sulivan alerfou que os investimentos que tem no nome “VALOR” na
carteira serfo investimentos que farfio sentido nos proximos anos. Completou que empresas
E-comerce estio se destacando e elogiou o portfélio do IPMC.

Por fim Fernando complementou para a volatilidade do mercado de agles e
disse que a gestdo do fundo Queluz tem tomado cuidado com essa questdo. Apos todas as
consideragdes a agradecimentos por parte dos participantes, a apresentacdo foi encerrada
dando inicio a gravaggo da reunidio ordinéria do comité de investimentos.

O Presidente Renato Aparecido Biagi abriu a reunifio ¢ passou a palavra a

Secretiria Vénia para que fizesse a chamada e leitura da pauta. Feita a chamada foram
registradas as presengas no ZOOM de: José Onofre Lourengo, Orivaldo Benedito de Lima,
Renato Aparecido Biagi, Vénia Aparecida Lopes e Tiago Muniz dos Santos.

a) Leitura e aprovagdo das atas das reunies anteriores: 22/07/2020; 31/07/2020 e
11/08/2020. As atas foram enviadas a todos os membros pelo whatsapp e foram
aprovadas por unanimidade. :
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b) Relatorio de investimentos 07/2020 — o relatério foi enviado a todos pelo whatsapp. O
membro Tiago alertou para a celeridade do sistema da Crédite ¢ Mercado que apds o término
da coleta de saldos demorou | dia util para liberar o relatério no sistema, dando assim um
tempo muito bomn para analise de cenério e da carteira até a data da reunifio. Apontou para um
més muito bom, com uma rentabilidade excelente, acima da média conforme descrito abaixo:

Patriménio 31/07/2020— R$ 328.334778,70 .
Retorno no més: + 3,58% '
Meta no més: + 0,89%
Retorno no ano até Julho: + 1,77%
. Meta no ano até Julho: + 3,85

Os membros Renato ¢ Vania também registraram o 6timo rendimento da carteira de mais
exatamente R$ 11, 356.405,73. O. membro Onofie 'se mostrou posmvo para o cendrio nos
proximos meses. :

¢) Leitura e comentérios e-mail Crédito e Mercado (diretor Felipe Affonso); O membro
Tiago alertou para a importancia da anélise do e-mail, tendo em. vista algumas sugestdes de
realocagio de recursos feitas pela assessoria e completou que o e-mail teve um tom de
cordialidade e boas vindas do IPMC para com a Crédito € Mercado e no fim algumas

" orientagBes e sugestdes foram feitas. Em relagiio a solicitagdo de informagdes para alguns

fundos “estressados” conforme descrito no e-mail, 0 membro Tiago informou que os oficios
foram encaminhados para os administradores e gestores dos fundos PATRIA, FIDC ITALIA,
FIDC PREMMIUM, KINEA PRIVATE e VECTOR QUELUZ. No .oficio modelo da
“assessoria continham. informagdes basicas e importantes do fiindo para que o IPMC possa se
resguardar de futuros questionamentos sobre os aportes realizados. Sobre a sugestio de
realocago de recursos, o membro Tiage compartilhou conversa com a membra Vania e
reiterou a importancia de se analisar ‘com mais calma o cenério e a carteira para possiveis
realocages de recursos conforme sugerldo pela assessoria. Tlago lembrou que em conversa
~com Edson, o Diretor disse que diminuir exposi¢io em IMA-B pode ser uma estratégia do
IPMC para a reta ﬁnal do ano de 2020 e isso pode ser analisado com mais calma,

d)  Alocagdes e realocagdes de recursos — O membro Tiago, em conversa com o Diretor
Edson Andrella, sugeriu ao comité uma aplicagdo em renda fixa, ou Gestdo Estratégica ou
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Alocaco Dindmica, muito devido o estresse do mercado, onde tivemos uma semana de muito
abalo politico e muitas previsdes de mudanga de ministros, em especial do Ministro da
Economia Paulo Guedes. O valor das sobras sdo de R$ 2.700.000,00 onde R$1.200.000,00 se
referem a resgate total do fundo Caixa 2020 que se encerrou, R$ 500.000,00 referente cupons
de juros de 2 fundos do Banco do Brasil atrelados a titulos pablicos e R$ 1.000.000,00 das
sobras de repasses da Prefeitura de Catanduva,

O membro Orivaldo chamou atengfio quanto 4 data da reunido do IPMC, sugerindo
uma data mais para o inicio de cada més, logo apos o fechamento da carteira. Orivaldo
complementou que na data atual, 19 de agosto, o comité estava analisando uma carteira
positiva com fechamento em 31 de julho 2020, porem um més de agosto praticamente todo
negativo até a data atual em todos os segmentos e produtos de renda variavel, ficando mais
dificil a analise no curto prazo. Todos os membros entenderam a sugestdo do membro
Orivaldo. O membro Tiago chamou a atenc¢o quanto a data de repasse das contribui¢des
previdenciérias, no estatuto do IPMC os entes tem até o dia 15 do més subsequente para
repassar os valores de cotas patronais. E a data atual prevista no estatuto é sempre a pentltima
quarta feira do més, sendo uma data préxima da reunido. O membro Tiago disse que quando
se faz uma analise no longo prazo, 1 ano, 2 ou 3 anos ¢ preciso analisar como foi o histérico e
_equilibrio do fundo. O membro Orivaldo disse que € preciso observar com cuidado quando se
analisa no longo prazo olhando para os Gltimos 3 anos, pois as vezes, no atual momento em
médio prazo, a gestdo do fundo mudou e estd melhor, ¢ com isso acabamos perdendo a
oportunidade de aplicar em um bom produte. Todos os membros entenderam as colocagdes
pautadas. O membro Onofre apontou também para a questio politica e sugeriu ao comité
aguardar a questio do ministro da economia Paulo Guedes. O membro Renato entendeu,
porém afirmou que’é necessario aplicar em algo diferente do DI. O membro Tiago chamou
atenclio para a rentabilidade do fundo Gestdo Estratégica, 8,63% nos dltimos 12 meses,
rentabilidade acima da meta atuarial do IPMC. O membro Orivaldo seguiu a linha de
raciocinio do membro Tiago, porem observou ser importante ouvir a opinido da membra
Vania. i

A membra Vinia teve problemas de conexdo no exato momento em que iria opinar e
fazer algumas colocagBes sobre alocagfo de recursos. O membro Orivaldo sugeriu a todos que
a reunifio fosse terminada no dia seguinte 20 de Agosto na sede do IPMC as 17 horas para que
fosse concluida a decisfo de aporte. ' '

A reunido foi reiniciada as 17 horas do dia 20-de Agosto no IPMC conforme

combinado, 0 membro Renato abriu a reunifo, confirmou a presenga de todos e passou a -

palavra para a membra Vania. Vania disse que teve problemas de conexdo no dia anterior e
nio conseguiu ouvir as sugestdes ¢ analises dos membros durante a reunifio via ZOOM.
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O membro Tiago reafirmou a sugestdo em renda fixa, Gestdo Estratégica da Caixa,
sendo um fundo que estava com um rendimento bom de 8,63% nos tltimos ‘12 meses, mas
também fez algumas observa(,‘oes e sugestdes diferentes para os membros presentes.
Comunicou ao comité que solicitou a Credito e Mercado analise do fundo QUELUZ VALOR
FIA e assim que tivesse um retorno da assessoria avisaria o comité. Lembrou também do
credenciamento gestor, administrador e distribuidor do fundo em questio apresentado no dia

anterior pelo atual gestor Fernando Tendolini. Tiago disse ter gostado bastante da -

apresentacdo do fundo € disse que a troca de gestfio do fundo em 2019 foi um diferencial da

rentabilidade dos anos anteriores. Foram analisados varios fatores importantes do fundo, tais

como ativos que compdem a carteira do fundo e também a estratégia voltada para cenérios
estruturais e oportunidades de mercado. Tiago também solicitou ao representante da Queluz,
Sulivan, um historico do atual gestor Fernando Tendolini para que possa ser analisado por
todos os membros. :

‘Apliéa(;éio em fundo BDR também foi colocada em pauta, o membro Orivaldo disse

gostar dos fundos BDR, porém entende que no longo prazo os fundos de agdes entregam

. - melhor desempenho. A membra Vania sugeriu um comparativo do fundo BTG PACTUAL,

sendo um fundo com 6timo desempenho. O membro Tiago verificou que o fundo BTG
PACTUAL assim como fundo da CAIXA GESTAQO ESTRATEGICA estio com
rentabilidade acima da meta atuarial nos tltimos.12 meses, podendo assim se justificarem na
escolha da aplicagfio. Apos todas as consideragdes ficou décidido da seguinte forma:

o . Aplicagdo de R$1.200.00,00 no fundo Caixa Gestio Estrateglca e R$

1.500.000,00-no fundo BTG PACTUAL

Por fim o membro Tlago ped1u a palavra para fazer conmderaqoes finais. Comentou
sobre estudo do CPA 20, disse estar estudando e se preparando para assim que estiver data -

disponivel realizara a prova. Registrou também que 0 PATRIA esta atuando para regularizar a
questzio da oferta aos RPPs, e completou que a assessoria Credito e Mercado esta atuando em
forma de reunides com 0 PATRIA para ajudar a solucmnar essa questfo, -

Nada mais havendo a ser tratado, o Presidente Renato declarou encerrada a reunifio,’

Jlavrando-se a presente Ata que foi aprovada pela unanlmldade dos membros presentes,
conforme assinaturas apostas abaixo.

S

i
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Vénia Aparecida Lopes
Secretaria

Membros: /QA
Tiago Muniz dos Santos — ( \#\

Orivaldo Benedito de Lima_ = _————~

José Onofre Lourengo
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™M Gmail

FW: Risco x Rtorno - Fundo
1 mensagem

Sulivan Marelra Diniz <sulivan@doiarbiiis.coms>

Queluz Valdr FIA.

'--'O/".

Instituto Previdencia Municipiaries Catanduva <catanduvalpmc@gmaif.com>

Para: “catanduvaipmec @gmail.com" <catanduvaipmc@gmail,com>

Ce: Institugional <institucionai@doelarbills,com= .

Prezados,

20 de agosto de 2020 16:50

Para complementar o materiai enviado anteriormente sobre o Fundo Queluz Valor FIA, segue abaixo e anexo um grafico 12 meses do Risco e retomo do

fundo em reiagdo aos que estdo no portfoiio do IPMC.

« Risco x retorno.

Misco X Retorno de 21082019 ate 18/08/2020 {chara)

ag-‘&m\m

& AZGUEST SMALL MID CAPS FIC AGOES
CAIMA INFRABSTRUTURA FLAGOES -
BQIRTAS SELECTION INSTITUCIONAL FIS ACDES
AL DUNAMIS FIC AGOES

% QUELLIZ VALOR FI ACHES

2 e

BB AGOES VALOR FIC ALOES

- CAIA VALOR DIVIDENGOS RPPS FIC AGOES

FRAMKLIN VALOR B LIGLEDEY FV), G ACOES
QUCAM FIC AGOES

# QUELLIZ SELEGAO P ACORS.

LRI

4 BTG PACTUAL AHSOLUTO INSTTUSIONAL Fitt AGOES
# CONSTANCIA LEfAN BRASH. Fi AGGES .
B IGATU VANGUARDA DIVIDENDDS Fi AGOLS
% SAPRA SHALL CAP £3 FIC AGDES
S S

Notas: Observem gque o Fundo Queluz Vaior FIA, mesmo tendo Uma estratégia de selecionar empresas de valor, mantem uma volatiiidade baixa em
reiagdo aos demais. O padréo utilizado pelo mercade para observar o comportamento dos pares coneorrentes ou da mesma classe de atives (neste caso
Renda Variavel) no grafice Risco vs Retorno é de 12 meses, A reiacao risco/retorng mede a eficiéncia que o gestor tem pelo risco que o fundo corre,
mesmo em tempos de pandemia rios Ultimos 12 meses o fundo controia a volatiidade com uma carteira diversificado com mals de 20 empresas, Conforme
o Fernando Tendolini disse, o fundo tem (méa otima expectativa para o futuro com a seiecéo de empresas que compdem o funde.

Sulivan M. Diniz
DOL AR e
4 B ' L L S Ay, Pres. Jusceline Kubitsehek, 1726, €. 12+

) Spazio )X
AGENTES AUTONOMDS Sdo PaulofSP
DE INVESTIMERTO www.dolarblis.com
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M Gmail ’ ' Instituto Previdencia Municipiarios Catanduva <catandu_vaipmc@gmail.coh1,>

Dolar Bills - Queluz Asset
1 mensagem

Sulivan Moreira Diniz <sulivan@dolarbills.com> : 20 de agosto de 2020 11:17
. Para: "catanduvaipmc@gmail.com" <catanduvaipmc@gmail.com> :

Cc: Giovanna Finco <giovanna@dolarkills.com>, Institucional <institucional@dolarbills.com> !

Prezados, bom dia.
Gostaria de agradecer a opoftuhidade de participar na reunido de comité féita ontem.

Envio abaixo algumas explicagbes sobre o fundo e a sua gestao anexo também a apresentagéo que foi
utilizada.

Em tempo: Conforme falel com o Tiago, solicitei ao gestor uma breve descrigdo do §g §1or|cg
profissional e passagem. pelas Assets. Envio assim que receber.

:

Prezados, boa tarde.

Sou Sulivan Diniz, Sécio Fundador da Dolar Bills Investimentos um escritério de agente autdbnomo de
investimentos focado em RPPS: Venho atraves deste e-mail apresentar os fundos da Queluz Assete chamar
a ateng,ao de vocés para o Fundo Queluz Valor FIA. -

Envio anexo, para seu conhecimento, uma apresentagdo institucional da Asset da Queluz, a Lamma do fundo
e a Carta do Gestor, Fernando Tendolini, que fez também um breve resumo da estratégia do Fundo para obter
sua rentabilidade. Dessa forma iniciamos um contato com a intenga@o de manté-los sempre atualizados sobre
as |nforma§:oes do mercado financeiro.

Estratégia do Queluz Valor FIA

O Fundo Valor FIA tem como estratégia de gest@o uma.carteira com horizonte de médio e longo prazos,
baseada em analise fundamentalista e que detecte as grandes tendéncias de geragdo de valor, de oferta ou
demanda, de alteragdes comportamentais do conjunto da sociedade, e que se reflitam em negécios e -
empresas ¢ujos pregos de negociag@o em Bolsa ainda nao reflete este potencial. Explicamos detalhadamente

a seguir:

1. Além das varidaveis macroecondmicas que nhorteiam os agentes econdmicos, acreditamos que a
economia, seja nacional ou global, passa por fortes ciclos setoriais, alguns em ascensdo e outros em
declinio, a depender do momento em gue se observa. Por exempio, neste momento, o setor bancario de
forma geral estd sob forte pressdo, pela revoiugao que as fintechs e ouiras novas formas de lidar com
as finangas. Temos definido este passo como as teses estruturais nas dinamicas setoriais. Podemos
também tomar cofno exempio a revolugao da prestagéo de senjigos, como de entregas, comeércio
eletrénicos, Uber, e todos os novos que surgiram com a pandemia’do cornona-virus, e uma gama de
novos negocios e setores que estdo crescendo em ritmo acelerado nos ultimos anos. Por outro lado, se
no passado as empresas de telecomunicagbes representavam forte parceia das agbes negociadas:
diariamente na bolsa, como evidencia o grafico da compasigao do thovespa abaixo, hoje tiveram sua.
representatividade bastante corroida depois de anos de competicio e novas tecnoiogias entrantes.
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E importante notar que estas sao mudancgas estruturais da sociedade: por exemplo, o envelhecimento
estrutural da populacéo devera demandar mais servigos de salide, medicina, medicamentos, poupangas e
servicos de pensdo. Na contramio temos, por exemplo, a queda estrutural da demanda por combustiveis
fosseis.. Desta forma, a grande linha mestra de gestio & buscar uma carfeira ativa em setores com os
melhores fundamentos e, dentro deles a escolha das empresas com as melhores caracteristicas para
capturar estas oportumdades

2. Também monitoramos aqueles casos que possuem valores que ainda n&o foram percebidos pelo
mercado, como por exemplo candidatas a restruturagfes, a aguisicdes ou consolidagbes de negocios
como nos setores de tecnologia, e-commerce, saude, meios de pagamentos. Chamamos este pilar
de valor intrinseco na cadeia de valor.

3. Outro pilar importante da estratégia do fundo na busca por rentabilidade € sempre calcar as decisdes
has variaveis internas dentro das empresas, seus micro-fundamentos, em detrimento das variaveis
externas, aquelas que ndo podemos controlar. Por exemplo, jamais investirfamos no setor de petrdleo
com base exclusivamente na expectativa de alta do prego do petroleo predominantemente uma variavel
externa.

\

4. Finalmente, a analise da carteira mostra um segmento Cujas decisdes miram diminuir o risco e a
volatilidade da carteira. Acreditamos que, periodicamente, os desempenhos agudos, positivos ou
negativos, tendem a sofrer momentos de correcdo e volta a uma tendéncia principal. Criamos
instrumentos proprios de gestdo internos, com base em demonstrativos histéricos, que identificam estas
corregdes nos pregos de forma que o portfolio do fundo constitua posicdes taticas para evitar estes
desvios. Exemplificando, depois de forte queda das a¢des da Petrobras, ainda que nZo esteja
enquadrada de forma explicita nos itens 1 a 3 acima, o Queluz Valor Fia podera adquirir suas agdes se
valendo da precificagdo abaixo do que se espera e do bom momento para corregéo.

5. Finalmente, s&o considerados ainda de maneira qualitativa no fluxo de andlise os aspectos ASG

{ambiental, social e de governanga corporativa) de cada empresa ou setor, principalmente quanto aos
riscos reputacionais ou econdmicos gue possam representar as empresas.

O que acham de agendarmos uma apresentagiof bate papo com o gestor?

Coloco-me a disposicéo para-mais informacées,

Atenciosamente,



Sulivan M. Diniz

DOL AR e

B I I I S A, Pres, Juscelino Kubitschek, 1726, Cj.1
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M Gmagi ' Instituto Previdencia Municipiarios Catanduva <catanduvaipmc@gmail.com$ \

. Anallse Cartelra Catanduva
1 mensagem

. Felipe Affonso <felipe@creditoemercado.com.br> : 11 de agosto de 2020 18:09
Para: Instituto Previdencia Municipiarios Catanduva <catanduvaipmc@gmail.com>, tmsantos.88@gmail.com
Cc: Leticia Gomes Souza <leticia@creditoemercado.com.br>, Diego C&M <d|ego@cred:toemercado com.br>, Marc:o
Nakashima <marcio@creditoemercado.com.br> :

Prezados Edson, Thiago, membros do conselho e comité,
Como vocés estdo meus amigos? Se cuidando?

Ja que nossos encontros presenciais ndo estdo sendo possiveis, vou através deste email atualizar uma série de
informacBes com vocés e depoas conversamos melhor para esclarecimentos adicionais, ok? Um resumo desde o

comego do ano. . ) -
13 estd até parecendo cIlche fafar que 0 momento que vivemos € algo jamais \usto e desafiador.

Isto porque lidamos ndo apenas com uma crise econdmica, alids, esse tipo de crise ja vimos muitas, algumas
inclusive enfrentamos juntos ndio é mesmo? 580 mais de 10 anos de atuagdo da empresa, e alguns de nossos
profissionais com mais de 50 anos de mercado. A questdo maior é a crise de sadde, a quarentena, o desafio de
enfrentar esse momento, cuidar da familia, reinventar formas de trabalhar, de mteraglr de conviver. Estamos ao

lado de vocés vivendo tudo isso.

0 ano-de 20208 era naturalmente um ano desaﬁador,' dado o fato do patamar da taxa de juros, a rentabilicjade
~dos titulos pl]blicos sua forte participagdo nas carteiras e necessidade do atingimento da meta atuarial.

Nosso trabalho, de atuacio ativa junto cem os clientes permaneceu. Nesse momento infelizmente ndo
pessoalmente, sempre defendemos gue Consultoria ndo & apenas papel e sistema, mas sim contato e conﬁanga .
humana, mas temos fmto as reunides por chamadas, aplicativos ou meus audios né.. .

Vemos que vocés tém s:do bombardeados de mformagoes reiatonos hves, vem tudo de todo Iado por todos os
meios, e muitas vezes mais barulhg polui o som e ndo permite ouvir o que € necessario. Defendemos saber o gue

falar, como falar e quando falar.
Nossas a¢des e eéstratégias com vocés tem prlncepios sélidos.

Primeiramente importante destacar que somos sol:darlos e compreendemos o dificl papel exerc:do pela
Diretoria, Conselhos e Comités em cuidar do patrimdnio dos servidores etomar decisdes em temipos de crise,
Empatia é mais uma palavra que pode ter virado chché mas aqui garantimos que o sentimento é verdadeiro.

Porem, quando somos contratados, além de envoiver a conﬁanga de vocés, somos remunerados com dinheiro-
publico e temos o dever de honrar e exercer nossd papel fielmente visando cuidar destes recursos. Para iss0,
muitas vezes as orientagdes, estrateglas podem ndo ser facilmente compreendidas no "curto prazo", ficamos
falando em “janela de oportunidade" etc ete, mas no longo prazo é possivel compreender © que motivou aguela
acdo. Muitos de nossos clientes evidenciam isso, pois como ja foi dito, vivemos outras crises juntos.

Em tempoes como os-atuais, permanecer com determinadas posigBes em investimentos, o gue no passado
poderia ser visto como passividade, se torna gestéo ativa, de enfrentar o cenario, analisar seu impacto no curto
médio e longo prazo. Formas de atua¢iio podem mudar, os principios que baseiam as estratégias ndo.

Através das Leis, Portarias & Resolugdes do segmento sempre é possivel encontrar trechos gque falam sobre
“observar a natureza publica dos recursos', buscar a prote¢do e prudéncia, a motivagdo dos investimentos. Ftca a
duvida, o que é prudente em tempos como os de agora? .

Voltamos entdo aos principios de nossas estratégias. Muitos temas polémicos dos Oltimns anos sé‘o fatores
totalmente ligados para consolidar uma diretriz. Passamos por uma longa discusséo sobre Reforma de
Previdé&ncia, a favor ou contra ndo importa, o fato era ¢ motivo: falta de recursos para honrar os compromissos,

era preciso mexer no 5|stema

Resumindo até aqun estrateglas tendo como prmcapto

- E preciso buscar a sustentabilidade do sistema Previdenciario, onde existam recursos suficientes para honrar os
compromissos. A Reforma da Previdéncia trouxe a evidéncia do problema, mas vocés j& conheciam e vivam isso,
através dos seus resultados atuariais. Precisamos buscar mais fontes de recursos; :

- Taxa de juros baixa, dificultando o atingi'mento das metas, e por sua vez impactando no paragrafo acima.




(R

Hora, se eu entendo a natureza publica do recurso, € prudente eu manter minhas estratégias investindo em ativos
que remunerem taxas muito inferiores aos resultados que preciso buscar? Isso é gestdo ativa? Isso é protecio?

A crise que tomou conta de nossas vidas nesses ultimos meses s6 deixou tudo isso mais claro. Observem sé a
importancia da previdéncia na vida das pessoas? Reconhegam a importancia do trabalho que vocés fazem!

Mas notem que tudo isso ndo muda o principio, preciso estruturar minha carteira com estratégias de
investimentos para buscar o equilibrio, estamos falando em médio longo prazo.

Sendo assim, bolsa ndo deixou de ter atratividade porque sofre essa queda inteira, e por isso ndo mudamos
essa 6tica. Sendo assim, posi¢des em titulos plblicos precisam sim ser revistas em virtude dos patamares de
taxa, e por isso ndo mudamos essa ética.

Ano passado fechamos um namero total de 90 Estudos de Casamento de Ativo & Passivo { chamem como
preferirem, afinal muitos se apropriam de conceitos para dar nomes). O fato é que esse tipo de Estudo mais
profundo das carteiras dos clientes reforcam nossos conceitos e teorias.

Um relato um pouco mais extenso, apenas para reforgar com vocés, conselho e comité nossa atuacio. E isso que
fazemos, como fazemos e porque fazemos!

Apos essa longa expesicdo vamos falar um pouco sobre sua carteira.

Primeiro vamos falar sobre a Renda Fixa. Vocés possuem 76,51% nesse segmento, € olhando os ativos finais
identificamos uma participagdo quase total na Divida Piblica. Os cendrios para esse segmento discutimos
intensivamente, Como temos destacado em nossas conversas € relatérios como o "Nossa Visdo". Depois dessa
ttima reducdo da Selic, o que falar né? Logico que, como por principio da Resolucio a maior parte do PL deve ser
alocada na Renda Fixa, devemos qualificar essa gestdo.

Visando uma dindmica de estratégica tética, ‘para ativos de longo prazo, que vocés possuem 44,33% temos
orientado 15%. Viram os impacto nos ulhmos meses né? £ como temos falado, & preferivel se expor a volatilidade
de risco de mercado na Renda Varidvel do que na Renda Fixa, isso é aderente ao passivo de vocés.

Algo em torno de 0,98% estd nos fundos de vértice de TP, porém no restante da carteira € possivel mexer.
Inclusive esse més dois fundos vencem e pagam resgate para vocés, algo em torno de 0,81% da carteira.

& importante migrar em torno de 26% dos recursos alocados em fundos de longo prazo da renda fixa da seguinte
forma: ‘

22% para fundos Gestfio de Duration. Temos orientado 25%, vocés jd possuem 3%. Esse tipo de fundo agrega
estratégia atrativa de risco retorno para carteira.

Os outros 4% para Renda Varidvel

No médio prazo temos falado em 20% e vocés tem 24%, podem migrar algo em torno de 4% dessa diferenga para
fundos DI. .

Na renda Varidvel, temos falando em exposicio de 20% {FIA), vocés estdo calgo proximo a 14%. Existe aderéncia
ao alvo estabelecido na Pl, porém ressalto a importéncia de aproveitar a oportunidade.

E em relagdio a parte da carteira que envolve crédito e ¢s atives estruturados, como comentei anteriormente a
participa¢do de vocés em crédito dentro dos fundos hibridos estd bem diluida.

Recomendo apenas que, para determinados fundos, fagam um oficio para o Adm/Gestor pedindo informacdes de
como esta a carteira e estratégia do fundo nesse momento de crise, quais medidas de protegao estdo sendo
tomadas. Envio anexo modelo de oficlo.

Os fundos sao:
ITALIA FIDC MULTISSETDRIAL SENIOR
PREMIUM FIDC SENIOR

VECTOR QUELUZ LAJES CORPORATIVAS FII - VLIST1
KINEA PRIVATE EQUITY IV FEEDER INSTITUCIONAL | MULTIESTRATEGIA FIP

PATRIA SPECIAL OPPORTUNITIES § - FI EM QUOTAS DE Fip

Assim que tiverem retorno pego que me enviem para alinhar com nosso monitoramento. O Patrla muito embora
todo histdrico recente, vale pedir tamheém.

Thiago, precisamos também retroagir as informacdes de vocés na Plataforma ok? Ja pedi para o Marcio de enviar
um medelo de Planilha para coletar os dados de junho/2018 até dez/2019. Assim podemos ser melhor
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comparagio e exercicio de histdrico. ' -

Sobre Uniletra, Diego e equipe estdo levantando tudo para responder o Oficio de vocgs, nEo apénas em relagio
as divergéncias de célculo mas também em relagdo aquele movimento, _

Sobre a divergéncia de célculo é comao informei para vocés, temos obrigagio de sinalizar isso para vocés, mesmo
permitindo que seja feito ajuste no sistema para ficar como o extrato; mas nossa metodologia de calculo segue
fonte publicas e porisso chama atengdo as diferengas frente os calculos deles.

E lembrem! : Esse ano até julho j& temos retorno de 1,77%, @ mesma carteira, com os mesmos ativos que tanto
deram retorno ano passado. Anos diferentes, resultados diferentes! Mas como em 201.3...volta.

Reforgo também gue caso seja necessdrio uma reunifa, estamos a disposigéa.

Abragos
Felipe Affonsa o
Diretor Exacutive : :
rd - B

CREDITOEMERCADO
"“,u;,,f'v, FRt e A R 2 '1‘,>>-"‘""kl'

Tel: 13 3878-8400 - S R S

Cel: 13 QQT?O-UU?E! &ﬁm. n«p&f«&mm Facibn o o it dy

www.cred|ibemercado com.br 7

3 ane\ios Co .
@ modelo oficio - Fll.docx
16K

| modelo oficio - FIDC.docx C
16K _ ‘

i) modelo oficio - FIP.docx
16K
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Comparacdo de fundos

v

Rentabilidade  Underwater ~ Volatitidade  Correlacao

COol thavespa . Gtimo Masirmo 1 avo 2 anos 3anos’ Personalizade
* A

20%

10%

0%

-10%

-20% : ‘ - : . ] i b

-30%, . o - ‘ i

09/2018  10/2019 1172019 12{2019  01/2020 022020 0372020  04/2020 05/2020  06/2020 07/2020 0812020

@ IBOVESPA . L _ _ o
Rentab. absofuta: 4,02% Rentah. relativa: 0,00 P.p. , Consisténcia: N/A Sharpe {fscoiretorno); NiA Risco: 44,01% '
@ BTG PACTUAL ABSOLUTO INSTITUCIONAL FIQ DE FUNDOS DE INVESTIMENTO DE ACﬁES - ’ B

Rentab. absolula: 15,70% Rentab. relativa: 11,68 p.p. Consisténcia: N/A Sharpe {riscolretemo): 0,26 Risco: 44,92%

R S T ST AR 4 < S S L e 1 6 1 s e £ 2 2 1 an e A A T P e R R AT ) ¥

Comparagio de Fundos & uma feramenta gratuita criada pela Vériss Investimentss para ajudar pessoas a obter informaghes sobre mais de 15 mil fundos de
investimento de forma simples e pratica, contribuindo para aumentar a transparéncia no mercado financeiro brasileiro. Os dados apresentados sio formecides pela
Comissdo de Valores Mobiliarios (CWYM). Veja o contetdo completo sobre fundos de investimento, :
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