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62 REUNIAO ORDINARIA DO EXERCICIO DE 2024 DO
COMITE DE INVESTIMENTOS DO CAMPREYV — 05/06/2024

As dez horas do dia cinco de junho de dois mil e vinte e quatro, realizou-se, de forma
presencial, a reunido do Comité de Investimentos do CAMPREV - COMIN.
Encontravam-se presentes os membros: Sr. Diretor Financeiro do CAMPREV e
Presidente do COMIN Luis Carlos Moreira Miranda, Sr. Marcelo de Morais e Sr. Tiago
Duni Cerqueira, todos com direito a voto. Também participaram da reunido o Sr. Flavio
Augusto Arantes A. H. Martins e o Sr. Elias Lopes da Cruz, estes com direito a voz. O
Diretor abriu a reunidao e passou a palavra para Flavio, pedindo para que repassasse
alguns recados aos membros do COMIN. Flavio disse que, em meio as pesquisas
periédicas que faz sobre as entidades credenciadas, teve ciéncia nos ultimos dias do
Comunicado BCB n° 35.174 de 13/2/2020, o qual comunica a decretagéo da liquidagao
extrajudicial da UNILETRA CORRETORA DE CAMBIO, TiTULOS E VALORES
MOBILIARIOS S.A., a nomeacdo do liquidante extrajudicial e a indisponibilidade dos
bens dos controladores e dos ex-administradores da instituicdo. Nesse sentido, Geraldo
de Aquino Carneiro Junior, profissional responsavel pela distribuicdo de produtos de
Investimento da Queluz, empresa que atualmente se encontra credenciada junto ao
CAMPREV, atuou como administrador da UNILETRA. Tendo em vista o principio
da seguranga e o zelo por elevados padroes éticos, postos expressamente na Resolugao
CMN 4.963/2021, Flavio disse que solicitou junto a Geraldo maiores esclarecimentos
sobre o caso e que atualizara os membros do Comité sobre qualquer atualizagdo.
Encerrado o assunto, Flavio informou os membros do COMIN que recebeu do BTG
Pactual uma Notificagdo para Exercicio de Direito de Preferéncia para a subscricdo de
cotas da 32 Emissao do BTG Pactual Infraestrutura Il Feeder Fundo De Investimento Em
Participagdes Multiestratégia (CNPJ n°® 49.430.776/0001-30). Os membros do COMIN
consensualmente apontaram que nao existe interesse em nova subscricdo de cotas do
fundo. Elias disse que concorda com os membros. Em seguida, Tiago pediu para que
Flavio abrisse os pareceres da consultoria relativos aos fundos Rio Bravo Protecado
Portfolio FIM (CNPJ n° 55.274.339/0001-78), AQR LONG-BIASED EQUITIES FUNDO
DE INVESTIMENTO MULTIMERCADO INVESTIMENTO NO EXTERIOR (CNPJ n°
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34.979.903/0001-88) e CAIXA INSTITUCIONAL FI ACOES BDR NIVEL | (CNPJ n°
17.502.937/0001-68). Tiago pediu para que Flavio comegasse com o CAIXA
INSTITUCIONAL FI ACOES BDR NIVEL I. Tiago destacou que nas janelas de 12 meses,

24 meses e desde o inicio o fundo apresenta retorno pouco abaixo do benchmark

considerado (Global BDRX) e significativamente acima da meta atuarial do CAMPREV.
O Presidente do COMIN perguntou sobre a liquidez do fundo, Flavio disse que o parecer
aponta que a disponibilizacado das cotas resgatadas se da em D + 3, e comentou que os
membros do COMIN devem estar atentos ao investimento porque os BDRs estéo
sujeitos a variagao cambial. O Diretor Financeiro disse que o fundo ndo apresenta taxa
de performance e o parecer da consultoria indica que o fundo esta apto para receber
aplicagdbes do RPPS. Num segundo momento, foi aberto o parecer do AQR LONG-
BIASED EQUITIES FUNDO DE INVESTIMENTO MULTIMERCADO INVESTIMENTO
NO EXTERIOR, Tiago analisou que o fundo apresenta retornos acima de seu benchmark
(MSCI World) e da meta atuarial nas janelas de 12 meses, 24 meses e desde o inicio. O
Diretor Financeiro perguntou o porqué do fundo apresentar retorno tdo acima do
benchmark. Flavio disse que, por ser um fundo long bias, o qual pode operar tanto
comprado quanto vendido em agdes, € mais provavel que ele consiga mitigar perdas em
janelas negativas para o mercado acionario, como ocorreu durante o ano de 2022. Flavio
aproveitou para enfatizar que o fundo possui hedge cambial. Elias perguntou qual a casa
responsavel pelo produto, Flavio respondeu que o BTG Pactual realiza a distribui¢ao,
gestao e administracao fiduciaria do veiculo local, mas a gestora do fundo no exterior € a
AQR Capital Management. Elias questionou o fato do fundo apresentar patriménio
liquido préximo de R$150.000.000,00, Flavio, a partir de dados presentes no parecer da
consultoria, disse que o fundo no exterior possui patriménio liquido superior a
R$1.000.000.000,00, considerando a taxa de cambio entre o real e a libra esterlina em
04/06/2024. O Diretor Financeiro perguntou se ha algum requisito de patriménio minimo
do fundo, Flavio respondeu que, conforme a Resolugdo CMN 4.963/2021, as gestoras
devem administrar montante de recursos de terceiros superior a US$5.000.000.000,00
(cinco bilhées de dolares dos Estados Unidos da América) na data do investimento.
Flavio disse que o parecer da consultoria indica um potencial problema de concentragéao
do passivo, o qual € mitigado quando se considera o patriménio do fundo no exterior.

Flavio disse que estd aguardando os demais pareceres. Tiago perguntou ja seria
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possivel encaminhar ao Diretor Presidente a sugestdo de realocagéo, conforme
deliberado na 62 Reuniao Extraordinaria de 2024. O Presidente do COMIN perguntou se
as instituicbes responsaveis pelos dois fundos mencionados ja estdo credenciadas,
Flavio respondeu que sim. O Presidente do COMIN e Marcelo concordaram com Tiago,
apontando que a sugestdo de realocagdo ja pode ser encaminhada ao Diretor
Presidente. Encerrada essa discussdo, os membros passaram a tratar do Rio Bravo
Protecao Portfélio FIM. O Diretor Financeiro perguntou se Marcelo estava presente na
primeira reunido de apresentagédo do fundo, Marcelo respondeu que sim. O Presidente
do COMIN informou Marcelo sobre as atualizagdes, as quais foram explicadas pelos
profissionais da Privatiza em reuniao realizada em 03/06/2024: a principio a rentabilidade
do fundo seria construida da seguinte forma, a partir dos benchmarks S&P500, Ibovespa
e IMA-B5 (cuja exposigédo do fundo se dara por meio do ETF B5P211), 60% alocado no
melhor indice, 30% alocado no segundo melhor indice e 10% no pior indice, com prémio
de 20% sobre o retorno médio ponderado e sem limite de alta. No caso de retorno
negativo, a operacdo devolveria o capital investido, subtraido da taxa de administragao
de 1,2% a.a.. Em virtude de alteracdo na precificagdo das opg¢des, a operagao
estruturada do fundo passou para a seguinte constituicdo, a partir dos mesmos trés
benchmarks mencionados acima: 50% alocado no melhor indice, 30% alocado no
segundo melhor indice e 20% alocado no pior indice, sem o prémio de 20% sobre o
retorno médio ponderado e com trava de alta de 40%, o que significaria um retorno de
aproximadamente IPCA + 15% a.a., com base na apresentagdo da Privatiza
Investimentos que se baseia a inflagao oficial projetada no Boletim Focus de 24/05/2024.
Marcelo apontou que as condigbes do fundo pioraram significativamente. Flavio apontou
que o retorno de IPCA + 15% a.a. € projetado, mas é importante ressaltar que a trava
superior € o retorno nominal de 40% ao periodo. Tiago perguntou se Flavio havia feito o
calculo da rentabilidade do RIO BRAVO PROTECAO Il FI MULTIMERCADO (CNPJ n°
44.602.982/0001-67) para verificar se o fundo havia atendido as condi¢gdes postas
inicialmente. Flavio respondeu que ainda n&o é possivel, uma vez que a operagdo nao
se encerrou. O Diretor Financeiro perguntou qual o prazo maximo para aplicagbes, Tiago
respondeu que € 24/06/2024. O Presidente do COMIN disse que iria sugerir alocagéo no
novo fundo de capital protegido o valor que sera resgatado do RIO BRAVO PROTECAO
Il FI MULTIMERCADO. Marcelo pediu para que Flavio solicitasse um novo parecer do
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Rio Bravo Protecao Portfélio FIM a Consultoria de Investimentos, considerando as
alteracbes nas condi¢des mencionadas. Elias disse que a rentabilidade do RIO BRAVO
PROTECAO Il FI MULTIMERCADO é decepcionante, uma vez que esta abaixo da meta
atuarial do CAMPREV. O Diretor Financeiro do CAMPREYV disse ser importante observar
qual a proposta do fundo de investimento. Flavio abriu o fato relevante em que estavam
indicadas as condigdes do fundo: se o Ibovespa apresentar retorno menor ou igual a 9%,
a operagao estruturada retornara 9% ao periodo, se o Ibovespa apresentar retorno maior
de 9% e inferior a 50%, a operacado estruturada retornara a variagdo do Ibovespa, se o
Ibovespa tiver variagao maior ou igual a 50%, a operacédo estruturada retornara 25,50%
+ 9,00%. Em consulta ao sistema Quantum, o Ibovespa apresenta retorno pouco acima
de 9% desde o inicio da operagdo em 31/05/2022, logo, o retorno do fundo sera a
variacdo do |bovespa subtraida da taxa de administracdo. Os membros pediram para
que Flavio fizesse um grafico na Quantum com as performances do CDI, meta atuarial e
Ibovespa desde o inicio do fundo. Ao observar o grafico comparativo entre CDI, Ibovespa
e meta atuarial, Tiago falou que o CDI superou a meta atuarial, ao passo que o Ibovespa
teve o pior retorno na janela analisada. Flavio disse que o unico cenario em que o RIO
BRAVO PROTECAO Il FI MULTIMERCADO apresenta retorno superior ao Ibovespa
seria se o retorno deste indice ficasse abaixo de 9,00%. O Diretor Financeiro pediu para
que Flavio fizesse um comparativo entre a estratégia do RIO BRAVO PROTECAO Il FI
MULTIMERCADO e a do Rio Bravo Protecdo Portf6lio FIM desde o inicio do primeiro
fundo, considerando que a performance do primeiro esta atrelada a um unico indice, ao
passo que o retorno da segunda estratégia depende de trés indices. O Diretor Financeiro
ressaltou que, quando foi feita a aplicagdo no RIO BRAVO PROTECAO Il FI
MULTIMERCADO, em meados de 2022, nao parecia provavel que o CDI apresentasse
performance superior ao Ibovespa e a meta atuarial. Tiago sugeriu agendar reuniao em
12/06/2024 para discutir a aloca¢do nesse fundo e nos demais em que ainda nao foram
elaborados pareceres. Os demais membros concordaram com a sugestdo de Tiago.
Encerrada a discusséo, Flavio disse que ja enviou documento com minuta de processo
de credenciamento ao Comité de Investimentos via SEI, com as corre¢des e melhorias
apontadas pela Consultoria de Investimentos. Os membros disseram que darao
encaminhamento ao processo de aprovagdo do documento. Tiago trouxe para a

discussao a participacdo do CAMPREV no evento Global Managers Conference Brasil
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2024, evento organizado pelo BTG Pactual. O Diretor Financeiro e Elias disseram que
tém interesse em participar do evento, ao passo que Flavio e Marcelo disseram que
terdo tarefas no CAMPREV e nao poderdao participar. Finalizado este dialogo, os
membros passaram a discutir a contratacdo da Consultoria de Investimentos. O Diretor
Financeiro disse que o Comité de Investimentos precisa, primeiramente, deliberar se ha
interesse na renovacao com a LDB Consultoria ou nado, para que entao sejam definidas
as préximas etapas da contratagcdo. Elias apontou que a contratagcédo de Consultoria &
algo sensivel. Marcelo sugeriu que a contratagao de consultoria poderia ser feita por
credenciamento sob demanda, podendo o CAMPREYV fazer multiplos credenciamentos e
escolher os profissionais para cada processo. O Diretor Financeiro disse que isso seria
inexequivel, porque poderia gerar desconfianga sobre a escolha da consultoria em cada
processo de investimento e que a Procuradoria ndo daria parecer favoravel a esse
procedimento. Elias disse que isso ja aconteceu e o Tribunal de Contas fez
apontamentos. Flavio disse que a contratacao de consultoria sob demanda precisaria ser
segregada do sistema para monitoramento de carteira, ja que essa ultima é uma
necessidade perene do CAMPREV. Tiago disse que os servicos poderiam ser
segregados. Flavio disse que nao conhece casos assim. O Diretor Financeiro disse que
essa questao é relevante e deve ser discutida novamente nas proximas reunides, em
especial os pontos que levam os membros a nao quererem a renovagao com a LDB,
consultoria atualmente contratada. Marcelo disse que poderiam ser feitas ordens de
servigcos especificas para cada consultoria com base em suas especialidades, como
renda fixa, renda variavel etc. Flavio disse que ndo € um profundo conhecedor do
mercado de consultorias, mas do que conhece das empresas acredita que todas prestam
os servigcos em sua completude: monitoramento de carteira, esclarecimento de duvidas
relativas a regulagéo e analise de fundos de investimento. O Diretor Financeiro disse que
deve ser avaliado o contrato em vigéncia e o cumprimento das obrigagdes por parte da
consultoria para a proxima reunido, que acontecera no dia 12/06. Encerradas as
consideragdes dos membros, passou-se a discutir o regulamento do fundo imobiliario do
CAMPREV. Tiago disse que entendeu, pela ultima reunido realizada com o gestor e o
administrador do fundo, que o Comité de Investimentos deveria aprovar ou nao o
regulamento apresentado. Elias disse que Paulo Fonseca, Assessor da Presidéncia, o

informou que a aprovagcdo do regulamento do fundo por parte do Comité de
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Investimentos esta prevista pela Portaria MTP 1.467/2022. Os presentes na reunido
buscaram o fundamento legal e ndo encontraram tal requisito posto com exatidao, o mais
proximo disso péde ser visto no Art. 123, | da referida Portaria, o qual aponta que os
processos decisorios das aplicagdes dos recursos do RPPS deverao ser estruturados de
forma a garantir, no minimo, a transparéncia da etapa de “apreciacado da operagao pelo
comité de investimentos, com a verificagdo dos riscos envolvidos e do atendimento aos
requisitos e limites previstos na legislagcao em vigor”. O Presidente do COMIN disse que,
com base nas declaragdes do Diretor Presidente e do Assessor da Presidéncia Paulo
Fonseca na reunido realizada com o gestor e o administrador do fundo em 22/05/2024,
néo deliberara sobre a questdo, tendo em vista que por diversas vezes na reuniao foi
apontado que o fundo imobiliario ndo se enquadra como investimento e nao deve constar
na Politica de Investimentos do RPPS. O Presidente do COMIN disse que nunca
deliberou sobre o ativo do Instituto, sobre a compra do computador, sobre a compra do
carro, a venda do carro e se fosse deliberar sobre isso, seria enquanto Diretor Financeiro
e um dos membros gestores do instituto, ndo como gestor de investimentos, mas como
gestor do instituto. Reiterou que pensava que a Margareth, o Denilson e ele sdo gestores
junto com o Marionaldo. O Diretor Financeiro reiterou que pensa dessa forma, embora
existam alguns embates, mas ainda acredita que a Diretoria Executiva deveria ser a
responsavel pela matéria, Elias concordou com a fala dizendo que eles sdo. Dessa
forma, o Presidente do COMIN disse que até iria se posicionar caso fosse uma
discussao dos gestores. Como essa discussdo nao existiu e como aquilo ndo é fundo de
investimento, ele € um ativo que foi dito e se foi dito e nao foi contradito por ninguém
claro que é. O Diretor Financeiro adicionou que suas sugestées durante a reunido foram
tratadas com deboche e ironia, enfatizando que nao deliberara quanto ao regulamento
do fundo, até porque o Diretor Presidente Marionaldo e seu Assessor Paulo Fonseca
afirmaram na reunido que o tema s6 sera matéria do Comité de Investimentos quando os
ativos do fundo imobiliario passarem a gerar caixa, o qual devera, nesse momento futuro,
ser alocado em ativos pelos entdo responsaveis pela gestdo dos investimentos. O Diretor
Presidente disse também que Paulo e Marionaldo apontaram na referida reunido que a
matéria ndo deve constar na Politica de Investimentos do CAMPREYV, e que a aprovagao
do regulamento independente de deliberagdo do Conselho Municipal de Previdéncia

(CMP). Por fim, o Diretor Financeiro disse entender que ndo € matéria do comité
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deliberar. Mas essa reuniao era do comité e o comité possui trés membros e os trés
membros tém direito a falar, expressar e opinar. O Diretor Financeiro disse que suas
declaragdes sao baseadas em tudo aquilo que viu e ouviu naquela reunido. Elias
acrescentou, infelizmente achar muito ruim um negécio dessa magnitude nao precisar
ser aprovado pelo CMP. Marcelo comecgou dizendo que entende que o fundo imobiliario
nao € uma aplicacao, e portanto ndo compete ao Comité deliberar. Afirmou também que
ninguém esta discutindo o que vai ser ou nado vai ser do fundo imobiliario. Ira ser o CMP
que vai deliberar depois sobre os ativos que irdo integrar o fundo. Ira verificar se
concorda. O conselho posteriormente que decidira. Marcelo apontou que o Comité
deliberara exclusivamente quanto ao regulamento do fundo, e, dessa forma, o membro
disse que esta de acordo com o documento. E pelo que entendeu da solicitagao
realizada pela Presidéncia ao COMIN, era mais para os membros estarem se
manifestando acerca do Regulamento do Fundo em si. Pelo que Marcelo percebeu, o
regulamento, em boa parte ja é determinado pela CVM, entdo 80% dele ja esta dentro
das normas regulamentares, é daquela maneira, ndo tem muito o que falar ou muito que
acrescentar. E mais uma verificacdo da forma. Agora pensando nessa conversa, eu
Marcelo disse que o fundo sera importante para a saude do Instituto. Independentemente
ainda terao outras instancias que serao consultadas. Mas o regulamento em si, Marcelo
apontou ver como favoravel. Marcelo disse que a explicacdo trouxe clareza nesse
sentido. Agora, se depois como vai ser, quem vai fazer, como vai ser essa e outras
etapas que nao estdo sendo colocados agora. Entao, nesse sentido, Marcelo disse ser a
favor de deliberar quanto ao regulamento. Disse que tem que andar o processo. Assim,
pensando no regulamento, ndo pensando na aplicagdo, nem nos ativos, na decisdo
acerca do regulamento, pode ter continuidade. Se for nesse sentido. O membro Tiago
tomou a palavra e disse que no ponto de vista dele é o que ele comegou falando. O
comité tem que falar sim ou ndo na questédo do regulamento. Se o fundo pode ser criado
com base nesse regulamento, colocado na reunido. O Fundo tem uma reparticao das
competéncias, cabe ao comité a aprovagdo do regulamente, salientado que o
regulamento nao foi elaborado pelo comité, mas pelo Administrador e enviado ao comité
com autorizagao da autoridade competente, no caso o Diretor Presidente do Instituto. O
comité sabe, tem ciéncia do processo e do regulamento e sugere por prosseguir ou nao.

Flavio mencionou que, embora os certificados de recebiveis imobiliarios tepham sido
7
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retirados da secdo de politica de investimentos, tais instrumentos financeiros ainda
constam na sec¢do que trata da tributagdo. Elias, acrescentou que o CMP s6 entra na
aprovacao do bem e quando ele chega, ndo entra na aprovagédo do regulamento. A
aprovacédo é um ato de gestdo. Tiago retornou a fala e reiterou que o comité tem que
aprovar o regulamento, e acerca dos iméveis, cabe ao CMP. Criado o fundo, quem vai
decidir se sim ou n&o, se os méveis entram ou nao, vai ser o CMP. Marcelo concordou
com a fala. O Diretor Financeiro disse que, apds a reunido realizada em 22/05, nao
tratara mais dos temas relativos ao fundo imobiliario enquanto membro do COMIN,
porque afirmaram que o fundo de investimento imobiliario ndo € considerado
investimento, mas sim parte integrante do patriménio do CAMPREV. Com base nisso,
Presidente do COMIN entende que a diretoria executiva, composta pelos diretores e pela
diretora do Instituto, deveria deliberar quanto ao fundo de investimento imobiliario. O
Presidente do COMIN continuou a falar, que a conversa era desnecessaria, sem nenhum
valor e nenhuma necessidade. O fundo ja esta criado, tem administrador, tem gestor,
tem os projetos de lei que foram mencionados, e estdo prontos para entrar na Camara
com os respectivos imoveis. Por isso que o Diretor Financeiro disse que nao ira se
posicionar em relagdo a isso. Marcelo disse que independente de ser ou n&o da
competéncia do comité. Acha que é uma questdo de dizer se o regulamento atende ou
nao. O Presidente retomou a fala. Disse a Marcelo que nao vai falar nem sim nem nao,
devendo consignar na ata, porque para ele ndo é matéria de competéncia do comité. Na
reunido foi dito que o Fundo de Investimento imobiliario ndo & matéria do comité e nem
da politica anual de investimento. Sé passara a ser o dia que esses ativos se tornarem
numerario e cair no fundo previdenciario do Instituto. Tiago acrescentou que para
finalizar o assunto que deveriamos responder o SEI que o regulamento foi enviado para
analise. Marcelo disse que tem que colocar a ata. Ele disse que é favoravel a
continuidade do processo. Tiago retomou dizendo que na ata seja colocada a fala do
Presidente do COMIN, a visdo dele, o que o Marcelo falou, e sua visdo e, o que o Tiago
falou e sua respectiva visdo. Marcelo e Tiago concordaram que estdo em acordo com o
regulamento e concordam com o andamento do processo, em nenhum momento estao
deliberando sobre investimento ou aplicagdes. Pelo fato do fundo estar registrado na
CVM, ele esta de acordo com as normas regulamentares. E que o processo € baseado

em competéncias de varios setores, e no comité somente cabe a ciéncia do %egulamento
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e dar prosseguimento ou ndo, baseado que o regulamento nao foi elaborado pelos
membros. Os membros pediram para que suas posi¢oes fossem expressamente postas
na ata e no processo eletronico que trata do regulamento do fundo. Flavio disse que,
além da Nota Técnica elaborada pelos profissionais da Secretaria de Previdéncia a
pedido do Diretor Financeiro, a Atricon (Associagdo dos Membros dos Tribunais de
Contas do Brasil) abriu consulta publica para receber contribuicbes sobre a Minuta de
Nota Técnica que trata do aporte de imdveis e ativos imobiliarios aos RPPS como
mecanismo de aporte ao equacionamento do déficit atuarial. Tiago pediu para que Flavio
compartilhasse o documento com os membros do COMIN. Nada mais havendo a
discutir, o Presidente do COMIN agradeceu a presenca de todos e deu por encerrada a
reunido. Foi elaborada a presente ata que, lida e aprovada, vai assinada pelos membros
do Comité.

Luis Carlos Moreira Miranda
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Marcelo de Morais




