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ATA n.° 41/2023 — COMITE DE INVESTIMENTOS de 09/10/2023 — Ata de Reunido
Extraordinaria do Comité de Investimentos do Instituto de Previdéncia Social do Municipio

de Macaé — MACAEPREYV, inscrito no CNPJ sob o n.° 03.567.964/0001-04, sediado a Rua

Tenente Rui Lopes Ribeiro, duzentos e noventa e trés, Centro, Macaé, Rio de Janeiro,
realizada as dezessete horas do dia nove de outubro de dois mil e vinte e trés, estando
presentes os membros, Alfredo Tanos Filho, Claudio de Freitas Duarte, Erenildo Motta da
Silva Junior e José Eduardo da Silva Guindncio, instituidos através da portaria de nomeago
n.° 289/2021, os membros, Miriam Amaral Queiroz e Patric Alves de Vasconcellos
instituidos através da portaria n.° 306/2022, 0 membro Viviane da Silva Lourenco Campos
instituida através da portaria n.° 1.707/2022 e o membro Fdbio Carvalho de Moraes
Drumond instituido através da portaria n.° 0685/2023. Iniciada a reunido, realizada de forma
online através da plataforma Microsofi Teams, participando de um lado os membros do
Comité de investimentos do Macaeprev e de outro o representante técnico do BTG Pactual
Asset Management, Bernardo Guimaries — Especialista Institucional da Asset para
atendimento aos RPPS e Vitor Silveira — Especialista do time de Capital Privado, sendo

tratados os seguintes assuntos: I — BOAS VINDAS: Por todos os membros do Comité foram

dadas as boas-vindas aos representantes do banco e pelo Especialista Bernardo Guimaries
foi dada a palavra sendo que 0 mesmo agradeceu pela oportunidade de falar e apresentar a
Asset ao Macaeprev ¢ agradeceu a oportunidade de reunir os membros do Comité de

Investimentos para a apresentagdo de produtos. II — APRESENTACAO DE PRODUTO

BTG Pactual Infraestrutura III Feeder FIP Multiestratégia: Pelo especialista Bernardo

Guimaries foi dito que ¢ a primeira vez que estamos conversando sobre FIP e este tipo de
investimentos ¢ um dos produtos que tem ganhado relevancia entre os RPPS, e entendo que
com uma taxa de juros tdo alta e com uma NTN-B pagando a meta atuarial, isto s6 vai fazer
sentido para vocé diversificar os seus investimentos se este ativo entregar retorno muito acima
do que uma renda passiva ou uma NTN-B. Este é o grande diferencial do FIP, temos
exemplos de gestores com FIP bem sucedidos, com ganhos altos para os cotistas. Além do
retorno, o FIP possui uma ndo-correlagdo bastante forte com o mercado, investindo em
diversos setores, com ativos (ag¢des) ndo listadas na bolsa, diferentemente do fundo de renda
fixa ou varidvel que tem a marcagio a mercado, o FIP ndo tem oscilagdo diaria, a cota ndo
oscila diariamente tendo uma volatilidade muito menor do que o fundo de renda variavel ou

IMA-B. Por exemplo, com esta abertura da curva de juros aqui, os fundos de IMA-B
s -t
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oscilaram para baixo, a bolsa caiu, enquanto que no FIP, as empresas sdo marcadas a custo e

vocé tem uma reavaliagdo através de laudo de avaliagdo emitido por empresa de auditoria
independente e ai vocé tem a remarcagdo do fundo uma vez por ano. Isto lhe da uma
correlagdo muito baixa com outros fundos que compdem a carteira dos RPPS tais como IMA-
B, bolsa e fundo de crédito. Acreditamos que os FIP sdo um bom investimento para os RPPS
por varios fatores: baixa volatilidade, alto potencial de retorno e uma baixa correlagdo com
outros ativos e o proprio cenario macroecondmico. No FIP, diferentemente de outros fundos,
¢ muito importante entender que a rentabilidade passada nfio ¢ garantia de rentabilidade
futura, mas sem duavida vai te dar uma referéncia. A melhor maneira de vocé avaliar se o
gestor de FIP € bom ou nao, é vocé ver se o FIP estd em outras versdes, na terceira, quarta ou
quinta versdo, isto significa que o FIP tem inicio, meio e fim, diferentemente do fundo de
renda varidvel que fica aberto para sempre. Se vocé tem outras versdes do FIP significa que
todos os FIPs anteriores foram bem-sucedidos. Sendo assim, estamos langando nosso BTG
Pactual Infraestrutura III Feeder FIP Multiestratégia sendo um fundo que tera cerca de
2,5 bilhdes de patriménio e destes, o BNDES est4 colocando 500 milhdes e o0 BTG Pactual
colocara mais 500 milhdes com dinheiro dos sécios e tesouraria, e o restante de 1,5 bilhoes
vamos estar captando nos principais clientes institucionais do pais. O objetivo de retorno do
fundo FIP III sera de IPCA + 15%, embora todos os outros FIPs tenham atingindo o objetivo
do fundo, para se ter uma ideia o FIP II entregou o retorno de IPCA + 28 % para nossos
cotistas, como falei ¢ uma classe de ativos que se for bem gerida, tem o potencial de entregar
retornos diferenciados par os cotistas. Passada a palavra para o especialista Vitor que
agradeceu pela introdugdo, dizendo que faz parte do time de capital privado do BTG, nos
possuimos alguns FIPs, FIPs de infraestrutura e de investimentos de impacto, mas hoje vamos
olhas o Fundo FIP infraestrutura III. Como j4 foi dito é importante conhecer a historia do
gestor, e nds temos uma histéria bem longa, temos cerca de 35 bilhdes sob gesto, e em 2005
comegamos com infraestrutura Brasil energia, que investia somente em energia e hoje
expandimos um pouco mais o escopo e ele foi importante para se ter o conhecimento

acumulado no setor, que iremos alavancar e utilizar neste novo fundo.
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( btgpactual

Renato Mazzola, Managing Partner do BTG Pactual, Head de Infraestrutura, Private Equity. Investimentos de Impacto e Venture

Capital e membro do comité operacional do BTG Pactual

Pedro Henrique Fragoso, Sécio

+ 17 anos de experiéncia m%

Felipe Gottlieb, Sécio
« 15 anos de experiéncla

& @

Mambios | que «  ExInvestment Banking do Goldman Sachs +  Ex Private Equity da Icatu
trabaltham  em
conjunto ha
+de 12 anos Rodrigo Alves, Sécio 8 m Danie! Epstein, S6C|° ﬁ @ m
« 18 anos de experiéncia 14 anos de experiéncia
% Telecom « Ex COO da érea de iliquidos do BTGP Ex EqmyReseard\noBTGenoMommSunley
AR Tecrologa Ricardo Lobo, Sécio Jodo Moreno, Diretor Executivo &
32 Energia 18 anos de experiéncia « 18 anos de experiéncia
Bens de Consumo + Atal CEO Global da Beontag (Empresa do Ponfblio) + Ex Citigroup e Rio Bravo
hes & Serdgas Michael T Diretor & CD Barne L , Diretor &
Industriais + 15 anos de experiéncia 47 anos de experiéncia
= Edrcac + ExCBDO da LAP (Empresa do Portfdliio) ExsédohndudordaLMEnguMﬂa
Educagao
Saide Jodo Sa, Diretor Executivo me Kaui Silva, Diretor Executivo @wms
Logistica + 14 anos de experiéncia 9 anas de experidncia
& SR *  Membro do Conselho e Mentor do BoostLAB Ex Investment Banking do Banco Fator
niraestrutina
Yuri Rettore, Diretor N)emlas Bigoni, Diretor =
+ 14 anos de experiéncia ﬁm 7 anos de experiéncia h @
-« Ex Equity Research na Apex Capital Administracio de Empresas na FGV
mus Marchioni, Diretor Associado Igor Vitalino, Diretor Associado
6 anos de experidneia + 5anos de experiéncia
= Ex Private Equity na Southem Cross Group + Economia no Insper
Lima, boostLAB Sylvio Rinaidi, Analista
= 8 anos de experiéncia + 4 anos de experiéncia
+ ExWealth Management no BTG Pactual e Exame « [Engenharia Civil na Poli-USP
Stella Ferreira, Analista Giulia Abrantes, Estagidria
= 6 anos de expenéncia + 2 anos de experiéncia
« Economia na UFMG + [Estudante de Economia no Insper
Marcelo Lefevre, Estagiario
« 1" ano de experiéncia
61 «  Estudante de Engenharia Ambi na Pol-USP
Rl & Time Expandid s
ime EXpandido
& = =
~ 4anos de experiéncia = 3anosde
+ Administragao de Empresas na FGV « Administraco de Empresas na FGV
Victor Silveira, Estagidrio
= 1ano de experiéncia
«  Estud de A istracdio de Ei na FGV
10 Time de Investimentos. nas temos um time de suparte alocado nas companhias do
portfdho, que acompanha o dia-a-dia das companhias e implementa de pedo a nossa estratéga

Time Expandido @a

Bruno Giovenazzi
Sergio Aguiar

Marcelo Oliveira

Rosane Marques

Alcio Adler
Francisco Telles
Marco Macial
Michael Timmermann
Ricardo Lobo
Thiago Horta
Pedro Christ
Daniel Figueiredo
José Miguel Vilela
Sandro Simas
Beatriz Figueiredo
Gabriel Trovao
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Globellet / V tal
Globellet / V tal
Tropicalia, Intesa, Tevisa,
Linhares, PCH Rio do Brago
Tropicélia, Intesa, PCH Rio do
Brago
Gera Amazonas / Gera Maranhéo
Tevisa
UTE Linhares
LAP / BTG Pactual
BTG Pactual / Beontag
BTG Pactual / Beontag
BTG Pactual / Beontag
Bodytech / Inspira
BTG Pactual / V. tal
BTG Pactual / V tal
Vtal
BTG Pactual / CDF / VIP Terminal

& NECE

Time CFO/CFO
Controlador

CEO

CFO

CEO
Diretor
Diretor Técnico
CBDO/ Time de Investimentos
Time de Investimentos / CEO
Time de Investimentos / CEO BR
Time de Investimentos/ CFO
CFO
CFO
CTO
Conselheira Juridica
Time COO / Time CFO

E:

2014 - 2021 / Desde 2022
2015 - 2021 / Desde 2022

Desde 2006

Desde 2006

Desde 2006

Desde 2008

Desde 2009
2013 - 2019 / Desde 2019
2011 - 2016 / Desde 2016
2013 - 2021 / Desde 2021
2014 - 2021 / Desde 2021
2004 - 2021 / Desde 2021
2001 - 2021 / Desde 2021
2020 - 2021 / Desde 2021

Desde 2021
2018 — 2021/ 2022 / 2023
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Em 2011, o Renato Mazzola, que hoje é o sécio principal da é4rea, virou responsavel pela
franquia € em 2012 criou seu primeiro FIP que foi o FIP com oportunidades europeias, tendo
o retorno 1d na Europa de mais de 56 %, sendo premiado como 5° melhor fundo do mundo e
3° melhor fundo da Europa na época. Depois disto ele langou o FIP infraestrutura II, com
cerca de 1,5 bilhdo de patriménio com 4 ativos e hoje estamos terminando de desinvestir
estando o fundo com cerca de 5 % do PL. Tendo em vista que estamos terminando de
desinvestir este fundo, agora estamos langando o FIP Infraestrutura III. Em 2015, fomos
convidados pelos principais fundos de pensdo do Chile para gerir este fundo FIP. Por conta da
experiéncia nos fundos de infraestrutura I, Il e da Europa fomos considerados pela PREQIN,
que ¢ a maior avaliadora de fundos, como o gestor mais consistente da américa latina e o
terceiro melhor do mundo em termos de performance Gestor de Infraestrutura mais
consistente da América Latina e terceiro no mundo em termos de performance da u1t1m

década. Segue abaixo uma linha do tempo das nossas atividades:

JM%
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79  Como disse o Renato Mazzola é 0 nosso socio principal com experiencia de 24 anos trazendo

80  mais 6 socios que figuram como principal time de investimentos. A curva J € o ciclo de caixa
81 do fundo do FIP, uma vez que estamos chamando o capital a curva esta caindo e quando
82  estamos distribuindo mais do que estamos chamando a curva comega a subir, isto € um fato
83  muito importante pois mostra o qudo rapido o gestor consegue devolver capital aos seus
84  investidores. Podemos ver que o Infraestrutura Il que € azul, ele em 5 anos ja tinha passado a
85  marca d’agua, entregando todo o capital que chamou dos investidores e hoje ao final de 10
86  anos o fundo bateu 3 vezes o capital investido, com a marca de IPCA + 28 %. Por isto, para
87  avaliar a escolha do gestor do FIP é preciso fazer uma pesquisa de mercado e avaliar este

88  grafico.

(gt o »
Curva J ‘«_‘Vb/t'gka[L'('

Nossa curva J, a qual demonstra a capacidade do Gestor de devolver capital em
um curto periodo, é historicamente muito mais rapida do que a média do setor

BTG Pactual Infraestrutura il Setor de Infraestrutura no Brasil

Fundo Concorrente A Fundo Concorrente B

89 NESRENEINNNN S 2 2R3&832 5

90 O préximo grafico mostra porque estamos langando agora um novo fundo, o ultimo fundo foi
91  em 2013 e a razdo disto é taxa atual de 12,75 %, como os ativos de infraestrutura sdo bem
92  estaveis, e sito € 0 que nds procuramos, receita estdvel bem previsivel, no momento de
93 avaliagdo trazemos o valor dos dividendos futuros para o presente e descontamos nesta taxa @

de juros, entdo na medida em que a taxa de juros cai, estes descontos sdo menores ficando os

=4 VAR ot
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ativos mais caros. Pretendemos comprar os ativos com a taxa de juros alta, fazendo com que

os valores deles fiquem mais baratos, e a medida que a taxa de juros for caindo nés vamos
desinvestindo destes ativos com eles valendo mais, isto é chamado compressdo de taxa.
Acreditamos que cerca de 20 a 30 % do retorno que nds vamos conseguir com este fundo
venham deste fendmeno, além do principal, que sdo a boa governanga, boa gestdo, boa

escolha dos ativos, boa diligéncia, bom relacionamento no momento de investimento.

Capacidade de Originacao em Diferentes Ciclos (begpacrua

Desde nosso primeiro fundo, fomos capazes de alavancar os diferentes cenarios
macroeconomicos para realizar investimentos de infraestrutura

G
GERA GERA

INTESA i ::,_. eneva

TEViSA

Alguns pontos sdo necessarios para avaliar antes da aplicagdo, que sdo o histérico de tempo
de gestdo e a qualidade de fundos anteriores, a constancia dos resultados obtidos, as posi¢des
de controle também sdo muito importantes, e isto € uma coisa que se diferencia também de
muitos fundos, ndo existe certo ou errado, dependendo do que vocés preferem. Existem
alguns fundos que possuem posi¢do minoritaria sendo um investidor dentre muitos outros,
ndo possuindo poder de fala ou poder de mudanga, distribuindo um pouco em cada
companhia. Noés temos a dindmica de concentrar e ser majoritario nas companhias, isto
significa que compramos mais de 50 % das companhias e conseguimos fazer as mudangas que @

a gente precisa. Nos pegamos o time expandido e trocamos o CEO, CFO ou todo o time de

5
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111  gestdo para fazer com que a gente consiga implementar nossas ideias 14, consiga tornar a

112 companhia mais eficientes, entregando resultados que a gente precisa e da maneira que a
113 gente precisa para trazer o retorno que prometemos aos investidores. Sendo esta, uma
114  caracteristica nossa marcante e que ndo abrimos m&o nos nossos investimentos. Outra
115  caracteristica ¢ uma baixa exposi¢@o a investimentos relacionados ao Governo, ndo gostamos
116  de investir em companhias com alta exposi¢do de receita as entidades governamentais e isto
117  pelo fato de que as entidades governamentais sdo muito grandes e muito fortes. Entdo se
118  temos alguma quebra de contrato ou negociagdo necessaria ficamos muito em desvantagem,
119  entendemos ser um mecanismo de seguranga para os investidores, diminuindo a volatilidade
120 do portfélio e traz uma seguranga maior. Outro ponto é diversificagdo, tendo poucos ativos,
121 sendo provavel de ter de 4 a 5 ativos dentro do fundo, assim como o Infraestrutura II que tinha
122 4 ativos. Como temos poucos ativos dentro do fundo precisamos ter ativos que sejam
123 diversificados. Nao vamos pegar um monte de ativos na mesma regido, ndo vamos pegar
124 ativos dos mesmos setores. A ideia é pegar um ativo em cada setor, ou em cada geografia do
125 Brasil em ciclos econdmicos diferentes. Eu ndo sei o quanto vocés estdo familiarizados com
126 este modelo de FIP, mas a gente vai ter um momento de investimento e um momento de
127 desinvestimentos. Quando vocés comprometem o investimento conosco vocés nio terdo que
128 investir todo o capital de uma vez. Nés teremos um periodo de cinco anos que iremos realizar
129 os investimentos nas companhias, entdo chamaremos os investimentos por volta de 20 a 25 %

130 por ano. Isto ajuda na diversificagdo porque pega momentos diferentes da economia o que faz

131  com que diminua o risco. @v A
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Processo de Investimento & Gestao de Portfélio
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Nossa Estratégia de Infraestrutura ( btgpactual
Principais Carateristicas da Estratégia
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Como disse anteriormente, vimos que este € o momento, pois a taxa estd em 12,75 %, o

momento de alta de juros proporciona estas oportunidades a um pre¢o mais baixo tendo em

vista a taxa de desconto. Falando dos setores, o principal setor que nos interessa € o setor de

energia, e dentro dele tem alguns subsetores de gerag@o de energia, de transmiss@o de energia,

de armazenamento de energia, tendo a energia renovavel e a tradicional, sendo este setor o

que temos mais expertise. Todos os FIPs tiveram o foco também em energia.

Processo de Investimento & Gestao de Portfélio

Due Diligence

Os outros setores sdo de logistica e transportes, setor de portos, setor de agua e saneamento,

| btgpactual

Gestao do Portfolio

setor de mobilidade urbana e o Gltimo é o setor de telecomunicagdes. Entéo, por mais que

tenhamos experiéncia em outros setores, destacamos nossa experiéncia em infraestrutura.

®
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Principais Carateristicas do Fundo
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tica e transporte, portos, Agua e saneamento

Setores Alvo

Instrumentos Equity (actes e debéntures conversiveis em agbes)

,,,,,,,,
...............

Projetos

Perfil da Carteira

Ativos Alvo De 4 a § ativos

Ticket Medio le RS 400 000000 a RS 500 000 000 por investis

d
T
5
%]

Lembrando que como é um periodo de investimento de 5 anos, o cendrio pode mudar
deixando outros setores mais atrativos, mas estes s30 0s que nds enxergamos agora.
Relembrando que ¢ um fundo de condominio fechado, tendo o objetivo alvo liquido de IPCA
+ 15%, o patriménio alvo ¢ de 2 a 2,5 bilhdes, a gente sempre faz o investimento por parte do
banco de 5% do total comprometido e este investimento ele ainda aumenta porque o0s sécios
do banco sempre entram também em todos os nossos fundos, entdo este minimo de 5% acaba
aumentando para 10 a 15 % sendo de capital do BTG, e como a gente conhece os produtos e o
time, entdo confiamos, o que traz uma responsabilidade grande para nosso time para entrega

0 que estamos propondo de retorno alvo.
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Setores Alvo

Onde estamos observando mais oportunidades em projetos de desenvolvimento
em infraestrutura

| btgpactual

Energia e Eficiéncia Logistica e Transporte Portos
Energética

o,

nstrucas ou desenvolvimento de
C com

terminals de portos
autoridades portuaria

infraestrutura portuaria, et

Mobilidade
Urbana

-

154

155 O prazo do fundo ¢ de 10 anos com periodo de investimentos de 5 anos e periodo de
156 desinvestimentos de 5 anos, com taxa de administragio de 2,10 % e taxa de performance de
157 20 % acima de IPCA + 8%, entdo somente o que passar de IPCA + 8% de retorno € que

158  comegamos a receber a taxa de performance, antes disto s6 a taxa de administragdo.
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/ btg pactual

BTG Pactual Infraestrutura Il FIP Multiestrategia

Tipo de Fundo
Foco Geografico
Retorno Alvo Liquido

Patrimonio Alvo

Capital Comprometido na
12 Emissédo

Investimento do BTGP

Prazo do Fundo

Fundo de Private Equity de Condominio Fechado (FIP)

Brasill™

IPCA + 15% a.a.'?

R$ 2,5 bithoes

R$ 1,18 bilhoes

Pelo Banco, no minimo 5% do total comprometido. Além disso, socios e funcionarios poderio

investir no Fundo como pessoa-fisica, aumentando nosso percentual de skin-in-the-game

10 {dez) anos, prorrogavel por 2 (dois) periodos adicionais de 1 {(um) ano cada

Periodo de Investimento 5 {cinco) anos

Taxa de Administracdo e 2,1% do capital subscrito durante o periodo de investimento e posteriormente 2,1% do patriménio
Gestao liquidc

Taxa de Performance 20% acima do retormo de IPCA + 8%

159 o rese materal sao bosead. Dusocuer nvesimerios fesos or edos de Fvestimenss exac

160 Quanto ao periodo de investimentos, nés nio chamamos mais do que 30 % por ano do valor
161  total comprometido, aportando tudo de uma vez s6, aportando ao longo do tempo. Pelo
162 membro Erenildo foi dito que gostaria que esclarecesse a questdo da compra do controle,
163 algumas outras gestoras de FIP que conversamos nio compram este controle, entdo qual seria
164 a vantagem da compra do controle tendo em vista que vocé acaba pagando um prémio logo no
165 comego do investimento. Pelo especialista foi dito que vemos duas principais vantagens, a
166 primeira € o poder de gerir o negécio, entramos na companhia e mudamos o time de gestao,
167 colocando um CEO e/ou CFO, mas o foco no CFO ou time de finangas para que possamos
168  implementar a nossa tese de investimentos, sendo extremamente importante para gente, quais
169 decisdes estratégicas vdo ser tomadas. Outro ponto relevante é o fato de a gente conseguir sair
170 no momento em que a gente quiser, entdo muito do retorno tem a ver com o momento de
171 investimentos, mas 0 momento de desinvestimentos ¢ igualmente importante. Se vocé estd em
172 um grupo como minoritario, muitas vezes chegam propostas excelentes para comprar a @

173 empresa que seriam perfeitas para sair e ret};ar capital para os investidores, mas o grupo

A
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174  decide ndo vender, entdo vocé fica preso junto com eles e ndo consegue vender também. Vocé

175  pode até ter tido a sorte que a lideranga foi bem, mas na hora de vender decide néo vender e
176  perde tempo de mercado e acaba ndo conseguindo um retorno bom por conta disso.
177  Resumindo, sdo dois pontos: a gestdo da companhia e 0 momento de desinvestimento. Pelo
178  membro Erenildo foi dito que quanto ao prémio de controle, vale a pena realmente pagar?
179  Pelo especialista foi dito que na nossa visdo vocé paga a mais para vocé ter uma participagao
180  maior, mas ndo significa que vocé estd pagando a mais proporcionalmente, vocé paga mais
181  para pegar uma fatia maior da empresa e para gente faz sentido porque o valor que a gente
182  consegue entregar na tese vale muito a pena para ter esta participagdo. Pelo membro Erenildo
183  foi dito que suponhamos que sejamos cotistas do fundo, de que forma teremos mais acesso ao
184  acompanhamento do fundo, as empresas que estdo sendo compradas. Pelo especialista foi dito
185  que na parte de relacionamentos temos a divulga¢do de um relatério trimestral de todas as
186  companhias, tanto do fundo com um todo estd indo e como cada companhia esta
187  desenvolvendo, todo operacional, financeiro e estratégia, todos os numeros da companhia,
188  totalmente transparente. Temos também, trimestralmente, um call de resultados com Renato
189  Mazzola, que € o responsavel pela franquia, que conversa com os investidores sobre as
190 companhias e o fundo. Temos também uma conferéncia anual com os investidores que é aqui
191  no banco, onde apresentamos como esta sendo os investimentos e o retrospecto do ano. Além
192 disto, estamos disponiveis 24 horas por dia, 7 dias por semana, para tirar quaisquer duvidas
193 que possam ter. Além, temos vistas aos ativos que nés investimos, todos os RPPS que esto
194 no nivel 4 do Pro-Gestdo precisam de relatério mensal e nés emitimos para vocés. Pelo
195 membro Erenildo foi dito que mesmo ndo estando no nivel 4, seria interessante que nos
196  recebéssemos também este relatorio e foi respondido pelo especialista que se trata de uma
197  obrigagédo do nivel 4 do Pro-Gestéo, mas que este relatério é enviado a todos os cotistas. Pelo
198 membro Eduardo foi perguntado se existe um extrato comparado com um extrato bancario,
199 com a rentabilidade ou desvalorizagdo mensal sendo disponibilizado. Pelo especialista foi dito
200  que existe sim, ¢ um fundo normal, sendo todo dia uma cota, mas que nio oscila tanto quanto
201  renda variavel, o FIP tem uma oscilagdo menor. Pelo membro Eduardo foi perguntado qual
202 foi a rentabilidade da primeira versdo de FIP em 2005. Pelo especialista foi dito que entregou
203  IGPM + 9 % sendo o objetivo do fundo era IGPM + 6%. Pelo membro Eduardo foi
204  perguntado que estes outros 30 bilhGes de reais que vocés tém sob gestdo em FIP, eles estéo@

205  aonde atualmente? A versdo III tem a previsdo de captagdo de 2,5 bilhdes e vocé disse que o
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BTG Pactual possui ainda mais 30 bilhdes sob gestdo em FIP, onde estdo estes recursos? Pelo

especialista foi respondido que além de infraestrutura temos também estratégias de FIP em
outras 3 outras categorias que podemos enviar para vocés analisarem e onde todas as
categorias superaram o benchmark. Pelo membro Erenildo foi perguntado se existe alguma
tese de vocés que deram errado. Pelo especialista foi dito que tivemos uma tese que foi o FIP
Sondas que foi um ativo da Infraestrutura II, que era um projeto que envolvia muito setor
publico em receita. Hoje a gente ndo participa de um ativo que dependa muito de setor
publico na receita, isto é uma coisa que o gestor vai aprendendo com o tempo. Naquela época
tinha um ativo que era a Sete Brasil que deu bastante problema porque era um projeto de
sondas e foi bem na época do escandalo da Petrobras e a Petrobras era muito importante para
o projeto. Por conta da Petrobras o BNDES desistiu do projeto, a Petrobras saiu e acabou
desmantelando o projeto. Muitos dos fundos que ficaram no projeto marcaram a zero e
deixaram os investidores. A nossa gestora foi a unica que foi na justi¢a para conseguir uma
remuneragao para os investidores por conta do erro que ndo foi da gestora ou dos investidores,
e nés conseguimos reverter uma parte do capital investido, este fato aconteceu por volta de
2015 a 2016, entdo conseguimos devolver parte do capital agora em 2022. E mesmo com isso,
com este ativo ndo indo bem, ndés conseguimos entregar a performance de IPCA + 28 %. Cabe
destacar também que neste investimento da Sete Brasil um outro problema é que éramos
acionista minoritério. Pelo membro Patric foi perguntado que seria importante listar qual seria
o principal risco de se investir nas FIPs pois entendo que seria o risco de liquidez porque
geralmente os FIPs ndo investem em empresas que estdo listadas na bolsa entdo nio tem um
mercado secundério para vocé correr para poder vender, entdo seria este o risco de liquidez?
Pelo especialista foi dito que sim, a gente acredita que o maior ponto de atengdo é esse risco
de liquidez e isto ¢ algo que tem que ser bem pensado e considerado, independente da casa
que vocés escolherem. Agora essa liquidez é justamente que vai dar o tempo necessario para o
gestor fazer as mudangas dentro das companhias e gerar valor, entdo é algo que nem teria
como ndo ter, considerando o modelo de negdcio que a gente procura, mas vocé esta
certissimo sendo o principal risco o de liquidez. Complementou ainda que o FIP anda em
linha com o passivo do RPPS tendo uma obrigagdo de longo prazo. Pelo membro Miriam foi
dito que nem tanto de longo prazo, porque todas as gestdes e obrigagdes fiscais sdo curtas, de
no maximo quatro anos, entdo é um acompanhamento de um investimento de 10 anos que

pode estourar 14 na frente. Pelo membro Eduardo foi perguntado se ao final dos 10 anos o
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238  fundo ¢é fechado por completo, sendo amortizado por completo. Pelo especialista foi dito que

239 o prazo de investimentos é de 5 anos assim como o prazo de desinvestimentos € assim como
240  os investimentos € em parcelas, o desinvestimento também ¢ em parcelas, ou seja, para
241  entender este ciclo posso dar o exemplo de que a gente investe no primeiro ano no ativo 1, no
242 segundo, no ativo 2 e assim sucessivamente e no sexto ano estaremos desinvestindo do ativo
243 1, no sétimo, do ativo 2 e assim sucessivamente até chegar no décimo ano. Pelo membro
244 Patric foi perguntado se s6 hé o resgaste depois dos 10 anos. Pelo especialista foi dito que se
245  a gente desinvestir no ano seis, vocés ja recebem o capital, a gente ndo fica com este capital.
246 O fundo ndo permite resgaste, mas se a gente amortizar vocés recebem esta amortizacdo. Nos
247  ndo ficamos com este capital, a gente ndo reinveste, ele vai direto para vocés. Pelo membro
248  Eduardo foi perguntado se a renumerag@o dos investidores ¢ igual para todos ou existe algum
249  grupo de investidores que tem preferéncia em detrimento de outros? Pelo especialista foi dito
250  que ¢ igual para todos independentemente do valor investido. Pelo membro Eduardo foi
251  perguntado, na experiéncia de vocés, como se comporta a rentabilidade inicial nos primeiros
252 meses, no primeiro ano. Pelo especialista foi dito que como remarcamos os ativos anualmente
253 com uma auditoria independente externa que geralmente é no fim do primeiro trimestre do
254 ano, entdo quando compramos um ativo ele vai acumulando aquela despesa fixa de 2 % a.a.,
255 entédo vai diminuindo suavemente e quando chega em margo ele é remarcado. Pelo membro
256 Eduardo foi pedido para falar mais sobre a taxa de performance que esta marcada para [IPCA
257+ 8 % e o alvo do fundo estda em IPCA + 15%. Pelo especialista foi dito que nosso objetivo
258  alvo ¢ ICPA + 15% e a taxa de performance de 20 % estd a partir de IPCA + 8% e isto
259 acontece s6 no desinvestimento, lembrando que o retorno de IPCA + 15% & liquido de todas
260  as taxas de administra¢do e de performance.' Pelo membro Patric foi dito que poderiamos
261 dizer entdo que j& que os investidores s6 comegam a pagar a taxa de performance de 20 %
262 quando se atinge acima de IPCA + 8%, entdo o benchmark é IPCA + 8%. O fundo esta
263 perseguindo IPCA + 8%. O objetivo alvo € IPCA +15 %, mas o que est4 na cabega do Gestor
264 ¢ IPCA + 8%. Pelo especialista foi dito que é correto, mas é preciso lembrar que os interesses
265  aqui entre o investidor e o gestor estdo alinhados porque quanto mais a gente entregar mais a
266  gente vai receber nestes 20 %. Entfio ¢ interesse da gestdo trabalhar a0 maximo para que
267  quanto maior for a performance do fundo mais ganhos o gestor terd com a taxa de

268  performance, diferentemente se houvesse somente o ganho com a taxa de administra¢do. Pelo

269  membro Patric foi dito que entende perfeitamente o alinhamento explicado, mas que entende
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270  também que o benchmark do fundo é IPCA + 8%. Pelo membro Eduardo foi dito que nos

271  fundos tradicionais ha a figura de taxa de performance gradual, exemplo taxa de performance
272 aplica-se a partir de IPCA +8 %, ha uma diferenga de taxa de performance para IPCA + 9%
273 ou +10 %? Pelo especialista foi dito que a performance s6 € paga apds o desinvestimento e é
274 de 20 % Pelo membro Eduardo foi perguntado quantos cotistas o fundo tem atualmente? Pelo
275  especialista foi respondido que é dificil de dizer, mas aproximadamente temos 129
276  investidores, sendo 23 institucionais e 106 pessoas fisicas. Pelo membro Erenildo foi
277  perguntado se ja foi feito algum investimento em algum setor por este fundo. Pelo especialista
278  foi dito que neste momento estamos na fase de captagdo, isto ndo quer dizer que ndo estamos
279  analisando as possibilidades, mas que somente apds a captagdo, iremos iniciar que estd

280  previsto para o primeiro semestre do ano que vem. VII — AGRADECIMENTOS: Neste

281  momento o palestrante agradeceu pela oportunidade de falar a0 Macaeprev e o presidente do
282 Macaeprev e membro Cldudio agradeceu pela apresentagio que contribuiu muito para o

283 Macaeprev. VIII - ENCERRAMENTO: o membro Patric registrou que todos os graficos e

284  informagdes da instituigdo bancdria expostos nesta ata sdo de inteira responsabilidade dos
285  seus palestrantes e nada mais havendo a tratar, a reunido foi encerrada as dezoito horas e

286  quinze minutos, tendo a ata sido lida e assinada por todos os presentes.
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