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ESTADO DE SAQ PAULO

Comité de Investimentos

Ata n° 52/2021 — REUNIAO EXTRAORDINARIA - aos doze dias do més de novembro do ano
de dois mil e vinte e um, as 9 horas, reuniram-se os membros do Comité de Investimentos,
Roberto Cassiano Guedes - Presidente do Comité, Evanilson Fischer Matos Siqueira — Secre-
tario do Comité, Clayton Faria Schmidt, Patricia Ramos Quaresma, Alexandre Hope Herrera
- Contador do Instituto e Waldemar Cesar Rodrigues de Andrade — Presidente do Instituto.
Registra-se a auséncia do Sr. Victor Mendes Neto por motivo de férias. Em razdo de delibera-
¢ao do dia 10 de novembro de 2021, foi finalizado por meio do Memorando 009/2021 —
COINV. - Comité de Investimentos - respostas aos apontamentos do TCESP relativos ao exer-
cicio 2020 - TC-004580.989.20-0. Nada mais, foi encerrada a reunido as 16:40 horas, e lavrada
em ata.
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Memorando n2 009/2021 - COINV. \\
Ref. Resposta apontamento processo TC-004580.989.20-0 \

De: Comité de Investimentos >
Para: CAF — BERTPREV

Vimos pelo presente encaminhar resposta parcial para
suporte aos apontamentos efetuados em relatério de auditoria TCE/SP, processo TC-
004580.989.20-0, periodo de apuracdo 01/01/2020 a 31/12/2020, tendo como prazo
de resposta até 22/11/2021.

A.2.3 - COMITE DE INVESTIMENTOS

¢ Nem todos os investimentos realizados no exercicio em exame estavam aderentes
a estratégia-alvo da politica de investimentos tragada (reincidéncia);

Resposta: Em relagdo ao apontamento é importante enfatizar inicialmente que a
posicdo dos investimentos ao longo de 2020 respeitou os limites minimos e maximos
fixados na politica de investimentos. A variagdo verificada na estratégia alvo dos
investimentos classificados no artigo 72 |, alinea b e artigo 72 IV alinea a, decorre
principalmente dos seguintes fatores:

a) Alteragdo no cenario econdmico previsto para o ano de 2020 desde a elaboragdo da
Politica de Investimentos vide relatério FOCUS de 22/11/2019, até o encerramento do
exercicio de 2020, vide relatdrio FOCUS de 31/12/2020.
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Como fica evidenciado nos

expectativas para alguns indices colhidos dos relatdrios acima:
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relatorios apresentados houve forte alteracdo nas
expectativas econémicas principalmente em razdo da Pandemia de Covid-19, que
representou um evento sistémico de dificil previsdo de impactos e consequentemente
adogdo de medidas alternativas, com vérios momentos criticos para a economia ao
longo do ano. Apenas para exemplificar, segue um quadro com a variagio de

Bxpedbativas die Mercadn RELATORIO FOCUS RELATORIO FOCUS
22/11/2019 31/12/2020

IPCA 3,60 4,39

PIB 2,20 -4,36

CAMBIO 4,0 5,14

META SELIC 4,50 2,00
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b) Os investimentos do segmento definido no artigo 72 I, alinea b contaram com um

resgate programado de titulos que venceram em agosto de 2020, no valor de

aproximadamente de R$ 10.000.000,00 e que foram realocados em fundos do artigo
72 IV, alinea a, que por sua vez integram um segmento de aplicagdes de menor
volatilidade e adequados portanto ao momento de instabilidade econémica vivenciado
na ocasido, sendo pela mesma razdo, tais fundos eleitos para aplicagdo dos aportes
mensais.

As respostas aos quesitos seguintes serdo ofertadas nas préximas reunides do
Comité:
* ldentificados investimentos que ultrapassaram os percentuais limites de
participa¢do no patrimonio liquido de fundos de investimentos, em desatendimento
a Resolugdo CMN n.2 3.922, de 25 de novembro de 2010; ”,
Resposta é apresentada subdividida conforme segue: N

L}

a) Quanto aos fundos CAIXA FI BRASIL 2030 Il TP RF e KINEA PRIVATE EQUITY Il FICFIP:
Considerando a aplicagdo efetuada em margo de 2014 no fundo CAIXA FI BRASIL 2030
Il TP RF, fundo esse com prazo determinado para resgate (2030), e também o fundo
de investimentos KINEA PRIVATE EQUITY Il FICFIP, com ades3o celebrada em agosto de
2012 e com prazo de encerramento do fundo previsto para até 03/09/2022 conforme
deliberado em ata da 172 Assembleia Geral de Cotistas do Fundo de Investimento em
Cotas de Fundos de Investimento em Participagdes Kinea Private Equity Il (“Fundo”),
disponivel no enderego eletrénico
https://cvmweb.cvm.gov.br/swb/default.asp?sg sistema=fundosreg , ambos os
investimentos foram efetuados no periodo em que a resolucdo 3922/2010 estava com

a redagdo original e vigente em negrito, que nos permitia a participagio de até 25% do
patrimoénio do fundo:

“Art. 14. O total das aplicagdes dos recursos do regime préprio de
previdéncia social em um mesmo fundo de investimento deverd
representar, no maximo, 25% (vinte e cinco por cento) do patriménio
liquido do fundo.”

E considerando o disposto no artigo 21 §12 da mesma Resolugdo que prevé a
possibilidade de manutengdo dos investimentos em carteira até o seu vencimento,
conforme redagdo a seguir:

“Art. 21. (...)

§ 12 As aplicagbes que apresentem prazos para vencimento, resgate,
caréncia ou para conversdo de cotas de fundos de investimento
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previstas em seu regulamento entdo vigente poderéo ser mant:das

em carteira até a respectiva data, caso superior ao
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prazo previsto no caput.” (Redagiio dada pela Resolugdo n? 4.604, de
19/10/2017).

Portanto, considerando os dispositivos legais indicados, os fundos de investimentos
apontados foram e permanecem investidos em total acordo as normas aplicéveis 2
espécie.

b) Em relagdo ao investimento realizado no fundo ‘KINEA PE IV FEEDER INST | FIP ME,
inscrito no CNPJ/MF sob o n® 27.782.774/0001-78, é necessario inicialmente esclarecer
tratar-se de investimentos que se utilizam da estrutura conhecida como “master-
feeder”. Nesse modelo o fundo master (FIP) realiza todas as operagdes de compras e
vendas de ativos, e os fundos feeders (FICs) sdo aqueles que captam os recursos dos
cotistas para aplicagdo no fundo master. A fim de demonstrar é apresentada a ultima
composicdo da carteira do fundo feeder em comento, disponivel e que pode ser
consultada no endereco eletrénico
https://cvmweb.cvm.gov.br/swb/default.asp?sg sistema=fundosreg , mediante
consulta ao CNPJ: 27.782.774/0001-78, vide imagem do anexo .

Da imagem colacionada no anexo | e correspondente a Gltima composicdo da carteira
apresentada a CVM (02/2021) pode se observar que praticamente a totalidade dos
ativos disponiveis correspondem as cotas do fundo de investimentos master
denominado “KINEA PRIVATE EQUITY IV MASTER FUNDO DE INVESTIMENTO EM
PARTICIPAGOES MULTIESTRATEGIA - CNPJ:27.782.802/0001-57”, fundo este
responsavel por investir em participagdes.

Tanto é assim que apresentamos a seguir, vide anexo I, a Gltima composicio do fundo
master obtida junto a CVM correspondente ao mesmo periodo do fundo feeder,
evidenciando o mecanismo de funcionamento da estrutura, o que pode ser verificado
enderego eletrdnico:

https://cvmweb.cvm.gov.br/swb/default.asp?sg sistema=fundosre
consulta ao CNPJ: 27.782.802/0001-57.

; mediante

Sendo assim, demonstra-se que os investimentos em participacdes sao realizados pelo
fundo master, devendo o patriménio liquido deste fundo ser considerado para os fins
de verificagdo do limite de participagio estabelecido pela Resolugao CMN 3922/2010,
artigo 14 § 12, em sua redagdo vigente. De acordo com o referido critério legal os
investimentos do BERTPREV na posi¢do de 31/12/2020 correspondiam ao montante de
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RS 11.507.460,55, perfazendo o percentual de participagdo de 1,29% no patrimédnio

do fundo master, rigorosamente de acordo com os critérios legais apllcévels, vide
extrato do investimento apresentado no anexo Il

L
N\
)

Neste sentido apresentamos na integra o teor do item 61 da Nota Técnica n2
12/2017/CGACI/SRPPS/SPREV-MF - Perguntas e respostas - Resolugdo CMN
3922/2010 (Alteragdes da Resolugio CMN n? 4604/2017 e Resolugdo CMN n¢
4695/2018) que trata dos limites da aplicacio na estrutura master-feeder, que poderd

ser visualizada no endereco eletrénico https://www.gov.br/trabalho-e-previdencia/pt-

br/assuntos/previdencia-no-servico-publico/investimentos-do-

rpps/arquivos/2020/pergu ntas-e-respostas-resolucao-cmn-2020-10-15-versao-10.pdf

“Limites da aplicagdo na estrutura master-feeder

61. O limite de aplicagdo do PL em um mesmo fundo de investimento,
de acordo com o art. 14 da Resolugdo CMN n2 3.922, de 2010, é de
5% ou 15% a depender da categoria do Fundo.

Diante disso, como fica a verificacdo dos limites percentuais em
estruturas conhecidas como “master-feeder”, em que um FIC
(feeder) compra exclusivamente cotas do fundo master?

Resposta (17/09/2019): Na estrutura (“master-feeder”), h4 diferentes
fundos (feeders), com diferentes taxas de administragdo e condicdes
de aplicacdes e resgates, que investem em um Unico fundo (master),
administrados pelo mesmo administrador. O objetivo principal desse
arranjo € a obtencgdo de ganhos de escala, com reducdo potencial dos
custos operacionais e de gestdo.

A compra e venda de ativos é feita no fundo master, enquanto os
cotistas aplicam seus recursos nos feeders (FICs). Os feeders, por sua
vez, aplicam os recursos dos investidores no fundo master, fazendo

com que indiretamente todos os cotistas dos diferentes FICs estejam
investindo no mesmo master.

Diante da peculiaridade dessa estrutura (“master-feeder”), a exemplo
do gue se verifica no questionamento de n? 59, considera-se, para fins
de verificacdo dos limites dispostos no art. 14 da Resolucio CMN ne
3.922/2010, o PL do fundo master, tendo em vista que é neste que
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ocorre efetivamente a gestdo dos recursos, com a transacio de ativos
finais.” (grifos nossos).

D.6.2 - RESULTADO DOS INVESTIMENTOS

¢ O instituto ndo logrou éxito no cumprimento da meta atuarial, que era IPCA + 5,89%
(equivalente a 10,65%), uma vez que a rentabilidade positiva da carteira de
investimentos do Regime, no exercicio de 2020, foi de 5,06% (rentabilidade real de
0,52%, considerando que o IPCA foi de 4,52% para o periodo);

Resposta:

O cendrio base utilizado para elaboragdo da Politica de Investimentos de 2020
e consequente resultado financeiro do exercicio aquém da meta atuarial foi impactado
negativamente pelo advento da pandemia do COVID-19.

Considerando os limites da Resolugdo CMN 3922/2010, qualquer
movimentagdo entre os investimentos alocados ndo proporcionaria o alcance da meta
atuarial, visto que os principais benchmarks utilizados pelo mercado financeiro e
presentes na nossa carteira de investimentos também n3o obtiveram o retorno de
10,65%, meta atuarial definida para o exercicio de 2020 (vide Anexo IV — Tabela
Indexadores LDB). Salientamos que as movimenta¢des financeiras realizadas no
periodo tiveram como principal objetivo reduzir a volatilidade imposta pelo momento
de incertezas vivido no periodo em questdo, uma vez que ndo havia alternativa com
rentabilidade satisfatéria que apresentasse risco aceitdvel. Para concluir cabe
mencionar que a carteira de investimentos de um RPPS deve ser constituida
considerando a necessidade de assegurar a cobertura dos passivos de longo prazo,
sendo suscetivel em razdo da sua elevada duration a maiores oscilacdes em momentos
de estresses econdmicos, que ap6s cessarem tendem a retomar a trajetéria de

cumprimento de meta atuarial que vinha sendo verificada em exercicios anteriores,
desde 2015.

D.6.3 - COMPOSICAO DOS INVESTIMENTOS

¢ Percentuais de limites de participagdo no patrimdnio liquido de fundos de
investimentos, dispostos na Resolugdo CMN n.2 3.922, de 25 de novembro de 2010,
restaram superados, consoante apontado no item A.2.3, situagdo que também
constou no relatério da empresa de consultoria contratada;

Resposta: Questdo esclarecida no item A.2.3
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D.8 - ATENDIMENTO A LEI ORGANICA, INSTRUGOES E RECOMENDACOES DO
TRIBUNAL

¢ Falta de atendimento a recomendacdo desta E. Corte de Contas (reincidéncia)

Resposta: Entendemos que os itens objeto de apontamento estdo amparados em
legislagdo mencionada conforme resposta nos itens A.2.3 e D.6.3, ndo havendo,
portanto, desatendimento de quaisquer recomendagdes e tampouco reincidéncia
acerca da execugdo da politica de investimentos, tema objeto desta manifestac3o.

Para conclusdo a presente manifestagdo foi objeto de deliberacio colegiada
com registro na Ata 052/2021 - COINV.

Sendo o que havia a manifestar na ocasi3o.

Cordialmente, f‘

Roberto Cassia.r;zjsuedes
|

Presidente do Comité de Investimentos
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1d Administration Services

EXTRATO MENSAL DE APLICAGAO

Cotas do Kinea Private Equity IV Feeder Institucional | Fundo de Investimento em
Aplicacao: Participagdes Multiestratégia
(CNPJ: 27.782.774/0001-78)

) Instituto de Previdéncia Social dos Servidores Publicos do Municipio de Bertioga -
Nome do Cotista:

BERTPREV
Data da Posigdo: 31/12/2020
Quantidade de cotas subscritas de titularidade do cotista: - . ) ____ 20.000.000

Quantidade de cotas integralizadas de titularidade do cotista: ~~~~~~~~~~~  13.059.708]
Valor total investido pelo cotista: e R$ 13.059.708,00
Valor total investido pelo cotista deduzido do valor pnnupal amortizado ] o R$ 11.507.460,55
|Percentual da participago do cotista no Fundo: __ 6.27T%
Valor atualizado da participagdo do cotista no Fundo _ R$ 13. 500 911 11
|Rendimentos tributados pagos durante o més: - - — R$ 0,00
IiRRF dos rendimentos tributados pagos duranteomés: : R$ 0,00

Patriménio Liquido: i e _ R$215339.548,18
Quantidade total de cotas subscritas: _ R - 319.000.000]
Quantidade total de cotas integralizadas: i A — 208.302.358,

Valor Patrimonial da cota: R$ 1,03378354

Informacgées do Fundo Kinea PE IV Master FIP ME

Percentual da participagdo indireta do cotista no Kinea PE IV Master FIP ME o . 1.29%]

LIONS TRUST ADMINISTRADORA DE RECURSOS LTDA
Departamento de Relacbes com Investidores
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INDEXADORES
Renda Fixa
12 24 36 48 60
Indexador No Més No Anc 3 meses 6 meses meses meses meses meses meses
IRF-M 1 0,31 3,84 0,70 1.21 3,84 10,86 18,59 31,78 51,17
IRF-M 1+ 3,05 8,45 2,90 2,29 8,45 23,90 39,09 62,28 110,38
IRF-M TOTAL 1,95 6,69 1,99 1,75 6,69 19,53 32,36 52,47 88,11
IMA-B 5 1,83 8,04 3,38 4,72 8,04 22,25 34,31 51,20 74,61
IMA-B 5+ 7,51 5,50 10,53 11,36 5,50 37,54 58,72 78,96 134,51
IMA-B TOTAL 4,85 6,41 7,18 8,21 6,41 30,83 47,91 66,83 108,23
IMA-GERAL ex-C TOTAL 2,12 4,85 2,83 3,09 4,85 18,09 29,65 46,36 Ti22
IMA-GERAL TOTAL 2,02 5,34 2,86 3,40 5,34 18,84 30,77 47,53 78,50
IDKA 2 1,73 8,62 3,05 5,10 8,62 21,46 33,31 51,45 74,50
IDKA 20 11,36 2,20 15,90 16,58 2,20 47,44 77,53 99,14 205,07
cDl 0,16 2,77 0,47 0,99 2,77 8,90 15,90 2743 45,27
Renda Variavel
12 24 36 48 60
Indexador NoMés NoAno 3 meses 6 meses meses meses meses meses meses
IBOVESPA 9,30 2,92 25,81 2521 2,92 3542 55,78 97,61 174,56
IBRX 100 9,15 3,50 25,34 25,28 3,50 38,06 59,35 103,24 177,83
IBRX 50 942 3,62 26,47 26,00 3,62 33,83 53,28 94,38 165,96
SMALL CAP 7,52 -0,65 22,54 25,33 -0,65 57,16 69,94 153,81 23441
IFIX 2,19 -10,24 2,69 2,28 -10,24 22,05 28,91 53,93 103,70
indice Consumo - ICON 5,00 0,81 11,1 13,14 0,81 56,51 41,53 88,43 113,36
indice Dividendos - 8,94 -1,00 2544 21,29 -1,00 43,71 66,63 108,79 235,09

DIV

Carteira | Meta | Rentabilidade | Analise de | Alocagdo | LAminas | Movimentacées | Analise | lndexadores | Observagdes | PDF
Atuarial - nar Artinn linidaz dne Fiindne e Ricrn
httpsi/iwww ldbsys. com brirelatori 45dci0e-7492-4716-b024-5b5ca9b963ab/indexadares
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Indicadores Econémicos

Indexador
IPCA
INPC
IGPM

SELIC

Investimentos no Exterior

Indexador
S&P 500
MSCI ACWI

MSCI World

Meta Atuarial

Indexador

IPCA + 4,00%
IPCA + 5,00%
IPCA + 5,50%
IPCA + 5,89%
IPCA + 6,00%
INPC + 4,00%

INPC + 6,00%

hitps:iiwww.ldbsys.com.brirel

ANRRO LA

No Més
135
146
0,96

0,16

No Més
1,09
1,88

1,50

No Més
1,70
1,78
1,82
1,86
1,87
1,81

1,98

VLT

No Ano
4,52
545
23,14

2,77

No Ano
49,89
4741

47,05

No Ano
8,68
9,72
10,24
10,65
10,76
9,65

11,75

3 meses
3,13
3,34
7,64

0,47

3 meses
2,90
5,35

4,69

3 meses
4,15
4,40
4,52
4,62
4,64
4,35

4,85

45dcf0e-7492-4716-£024-5b5ca%b963ad/indexadores
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6 meses
4,42
5,07
17,96

0,99

6 meses
14,97
16,84

15,94

6 meses
6,52
7,03
7.29
749
7,55
718

8,23

12
meses

4,52
5,45
23,14

&TT

12
meses

49,89
4741

47,05

12
meses

8,68
9,72
10,24
10,65
10,76
9,65

11,75

24
meses

9,02
10,17
32,13

8,90

24
meses

100,95
90,22

91,50

24
meses

17,91
20,19
21,34
22,24
22,49
19,16

23,79

36
meses

13,10
13,96
42,09

15,90

36
meses

120,70
97,90

100,90

36
meses

2718
30,88
32,75
34,23
34,64
28,15

35,66

\

\n

\

48
meses

16,43
16,31
41,35

27,45

48
meses

167,51
144,28

144,93

48
meses

36,11
41,39
44,09
46,22
46,83
35,96

46,67

meses
23,76
23,97
51,49

45,32

60
meses

144,56
115,36

115,30

meses
50,43
57,76
61,54
64,53
65,38
50,68

65,66



