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INTRODUGAO

Em consideragdo ao grande fluxo de ocorréncias e a amplitude do rmercado de produtos
financeiros disponiveis aos Regimes Proprios de Previdéncia Social, se faz necessario um
vacompanhamento com maior diligéncia, principalmente aos produtos que compde a
carteira de investimentos do Regime.

Mesmo em atendimento as demandas de auditoria de drgios fiscalizadores, ou até
mesmo em atendimento a necessidade de certificacdo, estes requerem maior atengdo
quanto as possiveis medidas {contingéncias), podendo chegar a niveis judiciais, seus
auditados procuram alcancar um nivel de responsabilidade e segurancga.

Para que se obtenha tamanho controle e conhecimento, se faz necessdrio um
acompanhamento técnico e legal das principais mudancas e acontecimentos gue
transcorrem os produtos financeiros e se tais medidas sdo passiveis de denegrir o
patriménio liquido do Regime. '

Buscando transmitir tais informacbes, a Crédito e Mercado passa ao interessado
respectivo Relatdrio de Diligéncia.

Este documento atende ao item 3.2.6 — Politica de Investimentos, Manual PRO-GESTAO
V.3.1.

Ay. Nove.de Jutho, 5569 -()51 =52
S&o Paulo ~ 8P - Telefona: (11} 3074-9400

wicreditoemereaiiaiuridly  (RC) feieditonmuirads



CREDITOE=E ME CADO

rivas 7/'11}\ b rlopn o

ANALISE DE CARTEIRA

Composi¢do da Carteira de Investimentos

Carteira de Investimentos — marco/2021

Prodito J Funda Benchmarch Dispontbilldode  Carénea Saldo Cartelra %

CAIA BRASIL 3t B 3 TITULOS PUBLICGS Fi RENDAFIXA LP IMA-BE D+0 NG i £.208.871,26 3,84%
CAIRA BRASIL IMA-8 TTULOS PUBLICOS Fi RENDA FIXA L¢P IMAB ) NIohs 5.605,155,60 3,51%
B2 1DKA 2 TITULOS PIBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 10KA 1PCA 24 el Niohi £.950.040,83 4,35%
CAIXA BRASIL 2024 VTITULOS PUBLICOS £l RENDA FIXA A 040 15/08/2024 1.513.584,00 0,95%
CAL(A BRASH, GESTAO ESTRATEGICA FIC RENDA FIGA GESTAD DURATION o) NEO o 12.172.434,67 13,87%
CAXA BRASIL IDKAIPEA 34 TITULOS PUBLICOS 1 RENDA FIRA LY OKALPCA 24 49 N3G ha 10.213.619,38 5,39%
B5 iMA-8 TITULOS PUBLICOS FE RENDA FIXA PREVIDERCIARIC IMA-B o1 Ngo hd 2.270.557,36 142%
TS WNSTITUCIONAL IRF-M 1 £t RENDA FIXA WEA L D Nioh4 2495100 0,05%
FTAG INSTITUCIONAL IMA-B 5 FIC RENDA FiXAa 1 iMMA-BS 43 Noo s 10.982.20830 6,87%
SICREDH INSTITUCIONAL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO INIA-3 LP B ot o ha 1.475.130,37 092%
INFINETY TIGER ALOCAGAD DINAMICA FI RENDA FIXA LP GESTAG DURATION LI} Riio b 5.544.959,8% 247%
B3 PERFIL FIf, RENDA FIXA REFERENCIADD 1 PREVIDENCISRIO LP ol 010 o ha 2.922.109,22 1,33%
FTAU INSTITUCIONAL Fi REFERENCIADO Dt ot s Mo ha 1,605.477,36 250
INFIRITY LOTUS Ff RENDA FIXA LS o] D+ ngo ha 150.573.44 0.69%
B ALOCACAD ATIVA RETORNG TOTAL FIC RENDA FXA PREVIDENCIARIO GESTAD LURATION 03 w80 hs 14.082.005,64 81%
BRADESCC INSTITUCIONAL IMA-S FIC RENDA $IXA D1 t5c hé 4.590.547.8¢ 287%
SANTANDER IMA-B 5 TOP FI RERDA FIXA LP H D+l N hs 5.949.430,18
CONSTANCIA LEGAN BRASIL FI ACOES AGDES - INDICE ATVO D+ o hi 5.224.158,13
BMULTINVEST 7t AGDES AGOES - VAIDR [t353) Ny bk 2.340.250.06

TARPON G730 FIC ACOES AGOCS - LIVRES D32 Niohd 1.028.858,39

GUEPARDO VALOR INSTITUCIONAL FIC AGOES ACOES - VALGR 0432 N0 b 1.018.543.35

SICRED] SCHRODERS IBOVESPA Fl ACOES AGDES - INDICE ATVO D:4 Nio hi 2.2%3.676,30

ITAU DUNAMIS FIC AGOES AGQCS - LIVRES o124 NGo hii 4.278.941,90

DAYCOVAL ISCVESPA ATIVE FI AGOES aces - INDICE ATIVD s Niio tid 1.035.134.23

ATHENA TOTAL REYURN INSTITUCIONAL 1t 7 AGOES . AGOES « LIVRES 47 Qe ou D32 1.289.329,38

BRADESCO SELECTICN FIACDES ACBES - INDICE ATIVE D 703.418,53

B ALOES VALOR FIC AGLIES AGUES - VALOR D33 Niio hia 1,308.453.04

META VALOR Fi ALGES 2585 - vaLCR ey Niohs 7.209.857 4%
CONSTANTIA FUNDAMENTO 1 A(;GES AGEES - LIVRES 0+18 fido hd 3.855.748.46

AZ QUEST ACDES FIL AGLES AGBES - LIVRES e Nio hd 5.748.666,18

BRADESGO MACRO INSTITUCIONAR, FIC MULTIMERCADG FAULTIMERCADO - MACRD D1 NEo b 3.957.416,18

CAIXA RV 30 Fl MULTIMERCADA L7 MULTIMERCANO - ALOCAGAD Des 50 ha 4.227.735.27

CASXA BRASI, ESTRATEGIA LIVRE £IC MULTIMERCADD LP MULTIMERCARC: - MORERADQ 0415 Ndo hd 1.339,720,74
MULTINVEST FORTUNA FI MUETIMERCAGO MULTIMERCATO - MODERADD il t4c hd 495.407.22

CAIXA ALOCAGAQ MACRO FIC MILTIMERCADD LP MULTIMERCAD( - MACRG et Ndo ha 4.120.353,79

THIRA RO GRAVO FUNDO DE FUNDDS Fit - CXRILL FUNGO IMGBILIARIO Nao seapiica  Niio se aplica 1.989.806,00

DAYCOVAL FI AGOES BDR NIVEL ! ACOES - EXTERIOR Dridu Nl hd 1.535.859,14

BB ACQES ESG Ft ACOES 20R NIVEL ACUES - EXTEROR DHau Naohé 1.506.494,5¢

SANTOS CREOIT YIELD F} RENDA FiXA CREDITO PRIVADO CRECLTO PRIVADD Téeming dofundo Ao hd 277.828.43

159.474.153,81
Fonte: Sistemis Crédito e Mercado posigiio de marqo de 2021
. . o s e
Distribuic@o Estratégica — marco/2021
Sub-Segmento POSICAC {RS) %

TITU LOS PUBLICOS

GESTAO DU RATION

IDKA IPCA ZOA - IMA 8 5+

IMA-B iMA GERAL- IMA GERAL EX~C iDKA IPCA SA 15 459 068 57

IRF-M - IRF M 1+ 0,00

IMA-B S - IDKA IPCA 2A IDKA SPCA 3A IDKA PRE 2A . 40. 314 850 66

IRF—M 1 - IMA S 84.951_,00 )

CDI - H’CA 4 678 150 02 2,93%
POUPANCA OP CDMPROM!SSADAS CDB CVS DISPONlBILlDADE 0,00%
FIDC - ABER’TD FIDC FECHADO - CREDITO PRiVADO 277.828,43 0,17%
AC@ES (dlvidendos, exterlor,indexado, «'ndice ativo,(ivres,setoriais.small evamr) 37 987 152 71 23 76%
MULT!MERCADO {alocaf;ao, ccmservador, credzto pnvado extermr Iong short, macro, moderadu e outros) 14 240 627 20

FUNDO iMOBILIARIO 1.989.800,00

FIP 0,00

DIVIDA EXTERNA - INVEST!MENTO NO EXTERIOR BDR NIVEU 3.042.354,08 1, 90%

TOTAL 159.874.193,81 100,00%

AJ Nove-de Juflio, 5569~ ) 51 ~52
S50 Pauly. - 5P - Telefone: {17}, 3074-0400
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Distribuigdo em %

FEERT G

FDC-ABERTG - £35C. FECHADD - CREDIVE PRIADD

FINDD PAOBILANIC

DIVIEA XS HVESTRMENTG HO ERTERIOR - SORATEL S

MYUHMERIALC {AGTAGAQ, (3 W, CRAT TG 5 EXVERIGR, 2. PEALR

1IN - IMA-GERAL . IMAASERAL £ - HKA IPCA S

AT O TER O, EXPERIOR, MDCEATIVE, LVRES, SERORIAL, SAAGL BVAOR)

BIALE - IDKR IPEE DA A LA TR -IYAPRE I

GESTRD DURATIOR 6,15%  §

A carteira de investimentos do Instituto de hatiaia estd segregada entre os segmentos
de renda fixa, renda varidvel e investimentos no exterior, sendo 64,18%, 33,91% e 1,90%
respectivamente; ndo ultrapassando o limite de 40% permitido pela Resolucio CMN n®
3.922/2010 para o segmento de renda varidvel aos RPPS que ja possuem a Certificac3o
Institucional Pré-Gestdo Nivel 1l

O Instituto de Itatiaia conquistou a Certificacdo Pré-Gest3o Nivel Il em 08 de dezembro
de 2020.

Retratando uma gestdo arrojada, a carteira de investimentos do Instituto de Itatiaia
apresenta uma consideravel exposicdo em fundos de investimentos compostos por
100% em titulos piblicos, atrelados em vértices de curto, médio e longo prazo. Ainda se
tratando de renda fixa, a maior exposi¢do individual estd em fundos de investimentos
compostos por 100% em titulos pablicos, atrelados aos vértices de médio prazo, seguido
dos fundos de investimentos classificados como de gestio duration. Apresenta ainda
uma singela exposi¢do em fundos de investimentos de crédito privado.

No ambito da renda varidvel, a carteira de investimentos do Instituto de ltatiaia se
apresenta diversificada em fundos de investimentos em agdes e multimercado.

Entre os fundos de investimentos em acBes, estdo segregados entre as estratégias
“livre”, sem o compromisso de concentra¢do em uma estratégia especfica, onde a
parcela em caixa pode ser investida em quaisquer ativos, desde que especificados em
regulamento; estratégia de “Indice Ativo”, que tém como objetivo superar o indice de
referéncia do mercado acionério se utilizando de deslocamentos taticos em relacdo 3
carteira de referéncia para atingir seu objetivo e estratégia “Valor” ou crescimento, que
buscam retorno por meio da selegdo de empresas cujo valor das agdes negociadas esteja
abaixo do “preco justo” estimado (estratégia valor) e/ou aquelas com histérico e/ou
perspectiva de continuar com forte crescimento de lucros, receitas e fluxos de caixa em
relagdo ao mercado (estratégia de crescimento).

Entre os fundos de investimentos multimercado, estdo segregados entre as estratégias
“macro”, que realizam operagbes em diversas classes de ativos {renda fixa, renda
varidvel, cambio etc.), com estratégias de investimento baseadas em cendrios

macroeconomicos de médio e longo prazos e estratégia “Alocacdo”, que buscam

Av. Novede Jutha, §569- €] 51 ~52
Séo Paulo ~SP - Telefone: (113.3074-9400
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retorno no longo prazo por meio de investimento em diversas classes de ativos {renda
fixa, agdes, cdmbio etc.), incluindo cotas de fundos de investimento.

Uma singela exposi¢do em fundos de investimentos classificado como imobiliario.

Distribuicdo Consolidada da Carteira — marco/2021

Participagdo do Ativo - 10 maiores

NIN-B -VENC: 15/05/202 1 {BRSINCNIBATE) :

WEN-B - VENC.: 15/06/2022

NTN-G - VENC.2 1540572023

TOTAS DE FUNDOS {OMITIOAS}

VI8 - VENC.S 1$/0872025 (BRETNUNTEE33)

OPERALEES COMPROMISSADAS - HIR-E- VENC.: 01/01/2023
AGHES LOMITIONS)

NYN-B - VENC.: 35/08/2024 {BRSTRCNTB096)

NENE - VENC.: 15/08/2022 (BRSTNCNTBAVD)
NUCR - VENC.: 15/00/2023 (BRSTHCNTBAON

SLB 5,00% R 15,00% 2000% 25,00%

Ao analisarmos as dez maiores participacBes na carteira de investimentos do Instituto
de Itatiaia, identificamos exposicdo em ac¢des, esses ndo identificados, pois ©
administrador fez valer do Art. 56, pardgrafo 39, inciso Il da Instrugdo CVM ne 555/2014.
Ainda assim, quanto aos demais ativos, pode-se identificar a alta concentracdo em
titulos publicos e operacdes compromissadas em titulos pablicos.

Tipo de Aplicacdo

DERIVATIVOS

INVESTIMENTO NO EXTERIOR
VALORES A PAGAR/RECEBER
DEBENTURES

QUTROS

THULOS PRIVADOS
BRAZILIAN DEPUSITARY RECEIFTS
FUNDOS DE INVESTIMENTO
AGDES

OPERACAQ COMPROMISSADA
TITULOS FEDERAIS

71,71%_

Ny .

0.00% 16,60% 20,00% 36,00% 40,00% 50,00% 60,00% 7G,00% 80,00%

A distribuicdo consolidada da carteira de investimento do Instituto de ltatiaia com
posicdo de marco de 2021, estd caracterizada por uma alta exposicdo em titulos ptiblicos
que somados as operagBes compromissadas em titulos publicos, representam juntos
83,14% do total do patrimdnio. Ha também participacio em fundos de investimentos,
titulos privados e agdes, que representam o somatério de 14,54% do total do

patriménio, além de outros demais ativos com infima representatividade, gue
representam 2,32%.

Av Nove de Julhy, 5562:-C)51 -52 _ g \}
580 Patilo - 5P - Telefone: (11330746400 ‘ 2o v
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Casamento de Ativo e Passivo

O estudo de casamento de ativo e passivo tem por objetivo identificar a razo de
solvabilidade do plano de beneficios do RPPS, considerando premissas e hipdteses de
simulagdo com base em fluxos de caixa atuarial e cendrios macroecondmicos, e propors
composicdes de carteiras de investimentos que possam suportar e alongar a sobrevida
do plano de beneficios, que apresentem melhor relagio entre resultado esperado
{superavit projetado} e risco de déficit {(medido como downside risk) no conjunto das
combinag8es entre os cendrios adotados para as varidveis de mercado (CDI, INPC, IPCA,
IGP-M, Bolsa de Valores, etc.) e os cendrios simulados para o fluxo de caixa liquido de
beneficios.

Ao analisarmos o relatdrio, podemos considerar que o fluxo de caixa previdenciario para
os proximos 10 {dez} anos é positivo, considerando o recebimento dos valores
provenientes de contribui¢Ses previdencidrias e, inclusive, dos aportes provenientes do
plano de amortizacdo no intuito de equacionamento do déficit.

A otimizacdo da carteira de investimentos considerando o cendrio base, proporcionard
a methor relacdo risco x retorno no longo prazo. Permite ainda otimizar o resultado
considerando intervengBes na composi¢do da carteira de investimento de forma a
reproduzir eficiéncia, respeitando sempre os limites méximos estabelecidos pela
Resolugdo CMN n2 3.922/2010 e alteragdes.

O compromisso de conseguir honrar 0s pagamentos aos beneficidrios futuramente deve
ser a principal visdo do Instituto de itatiaia.

Evolucdo Patrimonial
EVOLUCAO PL {mil}

1€300G.000 00

JASCORAOOLE v+ v s ovs et st ins e e e e e S anreme i e 5 b . e S 2 S e st bt 100

IR0

4

o5

oF ~'; & 3
FFETET I I FITT I L F S, "@Y ST S ST SIS L EE ST

v

Destaca-se um crescimento continuo e de boa curvatura evolutiva, ndo havendo
perfodos de retragdo ou declinio continuo, havendo uma diminuicdo do patriménio
liquido ainda no primeiro trimestre de 2020, resultado esse devido ao péssimo
desempenho do mercado financeiro. '

Ao final do primeiro trimestre de 2020, observamos uma retomada no crescimento do
patriménio liquido igualitdrio ou superiores aos resultados apresentados antes ao

N

Av. Nove-de Julhe, 5569~ CL&1 52
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declinio. £ possivel notar que o patrimonio liquido do Instituto de Itatiaia vem seguindo
uma curvatura crescente e notdria, acumulando mais recursos més a més, assim como
vVemos nos meses anteriores apresentados no grafico extraido acima.

Identifica-se que em janeiro e fevereiro de 2021, o grafico se mante sem mudangas ou
crescimentos continuos.

}d no més de andlise, vemos uma retomada singela do crescimento do capital,
alcangando o maior resultado ja apresentado pelo RPPS no periodo analisado.

Chamamos a atengdo quanto a possibilidade de haver novos periodos de retrag3o ou
declinio no patriménio liquido do Instituto de ltatiaia, que tentem a reproduzir a
volatilidade do mercado, uma vez que a carteira de investimentos apresenta exposicdo
em ativos de alta volatilidade, porém, com a diversificagdo equilibrada e certa, as

retraces poderdo ser discretas ou quase imperceptiveis, apresentando posteriormente
uma recuperagéo gradativa.

Rentabilidade
Rentabilidade Acumulada {Meta Atuarial X Carteira de Investimentos)

Rentabilidade

340,00 -

120,002

100,605

Q«fnvve-mmsr\nmu"ow@xamwm\\hhr\mmmm wmmmmmc\ocqccqgw
TISETTTISETSTESSessesdddEgdidgaggigggegagaae
. & e e = oot = - Zo= & s 8 % = i3
a0 S EESB 2B EESREEEERGIE SRR EE g2 X EAZESB R EERY B RE
o Js {98) fieta Rentabilidade {%)

- O retorno acumulado no periodo demonstrado no grafico ndio supera sua meta de
rentabilidade no longo prazo, devido aos atuais acontecimentos mercadolbgicos,
podendo ainda haver novos momento de maiores declinios no resultado acumulado,

contudo, ha grande possibilidade de retomada e consequentemente, novamente, voltar
a superar a meta atuarial no longo prazo.

O ndo atingimento da meta de rentabilidade, representa 125,98% de meta de & %
rentabilidade estabelecida contra 107,12% de rentabilidade obtida.

Recomendamos que o cendrio econdmico devers ser melhor observado, considerando
as possibilidades disponiveis dentro do quadro de diversificagio da carteira.

Av. Novede Jufho, 5569-C)51 - 52
S0 Paulo +SP - Talefone: (135, 3074-0400
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O IPCA subiu 0,93% em marc¢o e bateu 6,10 em 12 meses, ultrapassando o teto da meta
estipulado para 2021. A meta para esse ano é de 3,75% e teto de 5,25%.

Segundo a proje¢do do Banco Central, a expectativa é de queda para os proximos
resultados mensais, para 0,42% em abril e 0,29% em maio.

Marco fora um més marcado pela decisdo do Banco Central do Brasil em elevar a taxa
bésica de juros em 0,75bps, levando a Selic ao patamar de 2,75%, utilizando da politica
monetaria como instrumento para conter o avanco inflacionario.

O processo inflacionario no Brasil demonstra constante evolucio desde meados de
2020, fruto do estimulo monetario realizado para combater a pandemia do novo
coronavirus, aliado a taxa basica de juros do pafs na minima histérica.

Logo, as medidas monetarias e fiscais de carater expansionistas realizadas em 2020,
respingaram em 2021, onde puderam finalmente ser sentidas e registradas pelo IPCA,
indice usado como inflacdo oficial, que ja vinha sido antecipadas pelo IGP-M,

Como resposta direta para a ascensdo da curva de inflacdo, que vem superando o centro
da meta para o ano, a medida monetaria mais conservadora era de extrema importéancia
para evitar a perda de ancoragem em relagdo as expectativas de inflacdo para os
préximos periodos e a manter a credibilidade do Bando Central.

Durante o més, no Brasil, tivemos altos e baixos no mercado nacional, por um lado,
temos o ponto chave para a retomada econbmica, em ascensdao, finalmente o Brasil
comeca a promover uma agenda de vacinagdo mais eficiente, seja com a importacdo de
vacinas e agora com a possibilidade de producdo nacional, com a ButantaVac.

Pelo lado negativo, temos ainda a volatilidade causada na renda fixa nacional, com o
prémio de risco ndo atendendo a demanda, seguindo uma tendencia equiparavel as
treasures norte-americanas, e sofrendo de maneira indireta por turbuléncias em outros
paises emergentes, como Mexico e Turquia.

Alem da dinamica do endividamento governamental que segue gerando desconfianca,
aliado ac momento sanitdrio nacional, na contramio do restante do mundo, com a
curva de casos de Covid19 no seu auge.

Os investidores observaram com alguma desconfianga a aprovacio no Congresso da Lei
Orgamentaria Anual (LOA) de 2021.

No conjunto geral, o novo programa de transferéncia de renda, causado principalmente
pelas novas medidas de “lockdowns” no pais, impedem que o Brasil aproveite as
oportunidades advindas do exterior.

No entanto, em 12 meses, a expectativa é de que o indice continuara a subir e alcangar
aproximadamente 7% e na sequéncia recuar ao final do ano para fechar 2021 em 4,81%.

Av. Novede Julho, 5569--Cj51~52
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Controle de Risco .

E relevante mencionar que qualquer aplicacdo financeira estd sujeita a incidéncia de

fatores de risco que podem afetar adversamente o seu retorno, e consequentemente,
 fica 0 RPPS obrigada a exercer o acompanhamento e o controle sobre esses riscos.

Quando se trata de risco de mercado, que é o risco inerente a todas as modalidades de
aplicagBes financeiras disponiveis no mercado financeiro; corresponde & incerteza em
relagdo ao resultado de um investimento financeiro ou de uma carteira de investimento,
em decorréncia de mudangas futuras nas condicdes de mercado. E o risco de variagdes,
oscilagdes nas taxas e pregos de mercado, tais como taxa de juros, pregos de acdes e
outros indices. E ligado as oscilagdes do mercado financeiro.

Para considerarmos a relagdo Risco x Retorno observando também critérios como
Volatilidade e VaR ~ Value at Risk, sendo o segundo, adotado pelo IPC para controle do
risco de mercado.

Andlise de Risco— carteira de marco/2021

margo de 2021

VaR (95% MV 21 du}

Retono VaR (95% MV 21 du) Renda Fixa Renda Varlével  Invest. Exterior

Carteira de Investimenios 1,34% 4,29% 1,81% 8,62% 10,95%

O retorno apresentado pela carteira de investimentos do Instituto de Itatiaia é reflexo
da retomada do mercado, porém n3o estd isento de novas oscilagdes, mantendo-se a
volatilidade do mercado e as incertezas.

A, Nove'de Julho, 5569 - €57 - 52 ey
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marg¢o de 2021

Produto / Fundo Volatilidade VaR {85% MV 21 duj

CONSTANCIA FUNDAMENTO Fi AC(ES 19,47% 2,24%

BB AGOES VALOR FIC AGOES 8,63% 10,16%
GUEPARDQ VALOR INSTITUCIONAL FIC ACOES 8,03% 7% Ra
CONSTANCIA LEGAN BRASIL FI ACOES 7.57% 20,87% ,91%
META VALOR F1 AGOES 6,39% 26,05% 12,37%
SICRED SCHRODERS IBOVESFA F! ACOES 5,25% 22,75% 10,80%
MULTINVEST FI AGOES 4,30% 22,76% 10,81%
BB ACOES ESG Fi ACOES BDR NIVEL 1 3,83% 23,72% 11,26%
DAYCOVAL Fi ACOES BDR NIVEL | 3,57% 22,42% 10,64%
ATHENA TOTAL RETURN INSTITUCIONAL I} FI ACBIES 3,07% 27,62% 13,11%
"TARPON GT 30 FIC ACOES 3,04% 19,35% 9,19%
DAYCOVAL IBOVESPA ATIVO F1 ACOES 2,84% 23,96% 13,37%
CAIXA RIO BRAVO FUNDO DE FUNDOS Eli - CXRI11 2,23% 23,79% 11,30%
ITAU DUNAMIS FIC ACOES 2,12% 21,23% 10,08%
AZ QUEST AGOES FIC ACOES 1,92% 23,24% 11,04%
CAIXA BRASIL ESTRATEGIA LIVRE FIC MULTIMERCADC LP 1,58% 4,44% 2,11%
CAIXA RY 30 Bl MULTIMERCADO LP 1,58% 6,80% 3,04%
CAIXA ALOCACAD MACRO FIC MULTIMERCADO LP 1,37% 4,70% 2,23%
MULTINVEST FORTUNA FI MULTIMERCADO 1,21% 8,56% 4,07%
INFINITY LOTUS FI RENDA FIXA LP 0,77% 0,79% 0,38%
8B [DKA 2 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIC 0,37% 3,57% 1,69%
CAIXA BRASIL IDKA IPCA 2A TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 0,37% 3,65% 1,73%
ITAG INSTITUCIONAL IMA-B 5 FIC RENDA FIXA | 0,33% 3,69% 1,75%
CAIXA BRASIL IMA-E 5 TITULOS PUBLICOS Fi RENDA FIXA LP 0,31% 3,70% 1,76%
CAIXA BRASIL GESTAO ESTRATEGICA FIC RENDA FIXA 0,30% 2,86% 1,36%
BRADESCO MACRD INSTTUCIONAL FIC MULTIMERCADO 0,25% 2,24% 1,06%
BB PERFIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI PREVIDENCIARIO LP 0,24%
SANTANDER IMA-8 5 TOP FI RENDA FIXA LP 0,22% 2,00%
ITAC INSTITUCIONAL Ft RENDA FIXA REFERENCIADO Di 0,21% 0,05%
INFINITY TIGER ALOCAGAO DINAMICA £ RENDA FIXA LP 0,19% 1,20%
BRADESCO SELECTION FI AGBES 0,16% 22,35% 10,61%
CABXA BRASIL 2024 V TITULOS PUBLICOS F RENDA FIXA 0,07% 5,86% 2,78%
ITAY INSTITUCIONAL IRF-M 1 Ft RENDA FIXA -0,01% 0,41% 0,19%
SANTOS CREDIT YIELD Fi RENDA FIXA CREDITO PRIVADO -0,13% 4,73% 2,25%
BB ALOCAGAC ATIVA RETORNO TOTAL FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO -0,34% 4,08% 1,94%
CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP -0,47% 6,64% 3,15%
BB IMA-B TITULDS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO ) -0,48% 6,64% 3,15%
SICRED] INSTITUCIONAL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO [MA-B LP -0,63% 6,60% 3,18%
BRADESCO INSTITUCIONAL IMA-8 FIC RENDA FIXA 7,04% 3,34%

Nos resultados apresentados acima, podemos observar os reflexos do mercado, com
retornos negativos apresentado principalmente pelos fundos de investimentos de renda
fixa, compostos por titulos publicos, atrelados a vértices de médio e longo prazo; e
retornos positivos apresentados pela maioria dos ativos pertencentes 3 carteira.

Frisa-se que o maior resultado apresentado acima vem de um fundo de investimento
em acdes e, apesar do benéfico retorno, sua volatilidade oferece risco médio quando
comparado com a major volatilidade presente na tabela acima.

O otimismo para os retornos positivos advindos dos fundos de investimentos de agdes
se mantém, com novas perspectivas e novas altas, proporcionado maior rentabilidade
para a carteira de investimentos.
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Histdricos de Movimentagdes

Movimentacbes de marco/2021

Praduto / Fusde Benchmark Data de . Mavimento RS Benchmark Movimento RS
Movimentacio Final
FAETA VALOR FI ACOES AGOES - VALOR 01703/2021 337.089,60 #GOES - VALOR 1.641,897,53
CONSTANCIA LEGAN BRASIL FI AQBES | AGRES - INDITE ATIVG 02/03/2021 47832847 AGGES - INDICE ATIVO 1.904.749,58
CONSTANCIA LEGAN BRASHL, i AGHES AGGES - INDICE ATIVD 02/02/2021 226,621, co 55,262,956
ITAQ INSTIVUCIONAL FI REFERENCIADD B cot 02/03/2021 ~13.000,02 1DKAIPCA 2A 145.140,04
CAIKA BRASIL IDKA IPCA 24 FITULOS PUBLICOS Ff RENDA FIXA LP IDKA WCA 24 95/03/2022 133.330,04 FUNDO IMOBILIARID ~12.000,00
{TAD INSTIFUCIONAL Fi REFERENGIADO DI o 097032023 “97.217,54 IRF-M 1 -129.522,18
8D ACUES VALOR FIC AGDES ACDES - VALOR 3070342023 13.304,36 IMA-B -$5.000.000.00
BB PERFIL FIC RENDA IXA REFERENCIADO DI FREVIDENEISRIO LP co 10/03/2021 297,217,53 AGQOES - EXTERIOR 3.000.000,00
CAIXA RIO BRAVO FUNDO DE FURDOS F1) - CXRIT FURDO IMOBILIARID 10/03/2021 +12.000,00 AGOES - LIVRES 1.292.503,58
AL INSTITUCIDNAL Ft REFERENTIADG D1 <t 10/63/2621 28,000,601 GESTAQ DURATION -982.525,48
{TAU IMSTITLICIONAL FI REFERENCIADO DI et 10/03/2021 20001 MULTIMERCADS - MODERADG 189.141,55
CASXA BRASHL #1 RENDA FIXA REFERERCIADO DI 12 il 13/03/2022 IMA-B S 23720738
CAIKA BRASIL IRF-14 1 TITULOS POBLICOS FI RENTA FIXA RF-M T 13/23/2021 7
CAIXA BRASIL INA-B THNLOS PUBLICOS F RENDA FIXALP nMAB 22/03/2023 -1.300.009,00
BB ACDES E5G 71 AGOES 61R Ni . AGOES - EXTERIOR 15/03/202, 1.500.600,00
CAIXA BRASH, IDKA PCA 24 TITULOS POBLICOS £1 RENDA FIXA LP IDKAIPTA 28 15/03/2021 12.600,00
STAU INSTITUCIGNAL FI REFERENCIADG ot 15/03/2021 205.307,10
$TAL INSTITUCIONAL FJ REFERENGIAGO DI cot 181032023 ~17.000,02
CONSYANCIA FUNDAMENTO FI ACOES ACDES - LivRES 18/03/2021 242.503,58
ITAL NSTITUCIONAL £ REFERENGIADQ DI e 18/03/2021 ~8.000,02
MULTINVEST F1 AGOTS AGOFS - VALOR 18/03/2021 242.503,57
CAINA BRASI. GESTAQ ESTRATEGICA FIC RENDA FIX8 GESTEQ DURATION 23/63/2071 +1,006.C00,00
CAIXA BRASKL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA 1P A 22/03/2023 ~1.500,060,00
CAIXA SRASIL IMA- 2 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA L AR 24/03/2021 ~2,000.000,60
DAYCOVAL Ft ACDES BDR NIVEL L AGDES - EXTERICR 24/03/2021 1.500.000,00
OAYCOVAL IBOVESPA AVIVO F1 AGOES £GOES - INDICE ATIVO 24{03/2021 1.000,000,08
ITAD INSTITUCIONAL A REFERENCIADD DI ot 2370372021 -6.000.02
CAIKA BRASH, ESTRATEGIA UVRE FIC MULTIMERCADG 1P MULTIMERCADD - MODERARO 25/03f2021 189,311,86
CAIXA IRASH. IMA-R 5 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP . BAAE T 26/63/2071 237.297,30
RIEPARDO VALOR INSTITUCIONAL FIC AGOES ACQES - VALOR 25/03/2021 1.000.000,00
IYAU INSTITUCIONAL FI REFERENCIADO DI cot 26/03/2021 ~5.000,00
ITAU ISSTITUCIONAL H REFERENCIAGD D1 ez 2870312021 8278452
TEAU INSTITUCIONAL FI REFERENCIADO Dt on 76/08/2021 ~233.185,47
TARPON GT 30 HC.ACBES AGOES - LVRES 26/03/2621 100060000
8B ALGCACAQ ATIVA RETORNO TOTAL FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIC GESTAQ GURATION 29/03/2021 17.074,52
ITAL INSTITUCIONAL 7 REFERENCIADO DI €oi 31/03/2021 2973
ITAU INSTITUCIONAL £ REFERENCIAGO DI coi 31/0372021 11.887,65

As movimentaces financeiras promovidas no més de marg¢o de 2021 demonstram a
busca por fundos de investimentos em acdes indexadas e acoes livres, retirando
recursos de fundos compostos 100% por titulos ptblicos e Gestdo Duration.

Histérico de Movimentactes Acumulado
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A exposi¢do em renda fixa sai de uma elevada concentracdo em fundos de investimentos
compostos por 100% em titulos ptblicos, atrelados a vértices de curto prazo, trazendo
@ssa exposi¢do até o segundo semestre do ano de 2014. No inicio do exercicio de 2015,
houve uma reducio drastica na posicdo em fundos de investimentos atrelados aos
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e SEEMENLO de renda varidvel.

vertices ja citados, sendo realocados em fundos de investimentos atrelados a vértices

de médio e longo prazo, acompanhados do aumento da exposicio em fundos de
investimentos referenciados em CDI.

No final do exercicio de 2016, houve a busca por fundos de investimentos compostos
por 100% em titulos publicos, atrelados a vértices de longuissimo prazo, o que perdurou
até o final do exercicio de 2017, ndo havendo novas exposices no decorrer do periodo
analisado.

No decorrer do segundo semestre do exercicio de 2018, a exposi¢io da carteira de
investimentos do Instituto de Itatiaia foi novamente readequada, mantendo a
diminuigdo gradativa em fundos de investimentos compostos por titulos publicos,
atrelados a vértices de curto prazo, aumentando em fundos de investimentos
compostos por titulos publicos, atrelados a vértices de médio prazo e fundos de
investimentos classificados como de gestdo duration.

A busca por fundos de investimentos compostos por titulos publicos, atrelados a vértices
de longo prazo, comegaram a surgir no final do primeiro semestre do exercicio de 2019,
mantando-se sua posicdo até hoje. A exposigdo descrita vem sofrendo ao longo do
periodo pequenos ajustes na estratégia, ndo havendo grandes alteracBes.
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A introdugdo de renda varidvel na carteira de investimentos do Instituto de itatiaia
iniciou-se no nosso banco de dados, contemplando inicialmente fundos de
investimentos classificados como agfes, multimercado e imobilidrio; sendo
posteriormente, ainda no segundo semestre do exercicic de 2018, um aumento
gradativo nos fundos de investimentos em ag¢Bes, sendo hoje a maior exposicdo no

Identifica-se que o investimento em agBes cresceu de forma continua no exercicio de
2020 e 2021, com foco no més de referéncia deste relatério, pois o RPPS tendeu a buscar
novas exposicdes para o segmento.

Av. Nove'de Jutho, 5569~ 6181 ~52
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Liguidez
A carteira de investimentos possui liquidez imediata de 97,63% para auxilio no
cumprimento das obrigagSes do Instituto de ltatiaia.

Disponibilidade Saldo % Liquidez
Liquider Imediata 148.508.240,73 82,89% 100,00%
P30 7.584.636,60 4,74%
+3 anos - 0,00% 90,00%
lliquidas 3.781.216,43 2,37% 50,00%
159.874,193,81 ’
T0,00% - o EEESEEREIGTEETES. . . i e e e
60,008 -
$0,00% - —
40,00% -
30,00% —
20,0066
1000% - pr=—
0,00% 1
P 0.00%
UQUIDEZ IMEDIATA De30 +3ANOS nfauoos

Indicamos aos gestores que a importincia de compreender a necessidade da exposicdo
da carteira de investimentos em ativos de menor liquidez, demonstra que os membros
dirigentes objetivam retornos no longo prazo, possibilitam ao regime préprio arcar com
seus compromissos futuros frente aos novos beneficidrios.

At Nove de Juilhe, 5569 -} 51 -52
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ACOMPANHAMENTO SISTEMATICO DAS INSTITUICOES FINANCEIRAS

Institui¢Oes Financeiras
Os fundos de investimentos que comp8e a carteira de investimentos do RPPS, tem como
prestadores de servigos de Administracdo e Gestdo os:

Administrader Valor % 3{Cartelen

DAYCOVAL ASSET MANAGEMENT
SCHRODER INVESTIATNT MANACEMENT ARASH, 223359550

ChIXA ECONGAMIEA FEOERA, 74553772 A Administrador
£0.GESTHO DE RECURSOS STVt 29.055.688.0% 187 casa i By : i .
ITAL: LINIBANCO 1685217266 IBEN ! : §
BEM OTVM 16.241.991,28 055 st i
B COVAL 13.668.340,5 8,17 N H H
sweo S:I\ZIX.SEO P sm PRGN : i
SANCO SANTANUEK 3725 SANED ITTOVAL { ¢
R CORNETORA DE VALDRES 3.56% _ E \!
SeRgol 23 FAD iibico ¢ H
TG PACTHAAL SERVICOS FINANCEINGS 25, i AN ECONONECA FEDI
IHIGO BTV 27762643 caTs

150.878.293,81

Gestor Vaiar
LAIXA ECONDICA FEQRRAL §7.455.278,72
% GASTAD DE RECLIRSSS STvM 20.050.685.03 Gestor
TA LINIBANCO 16.952.178,56
CONSTANCIA INVESTIMENTOS 5.759.50653 MAGIINTIFGESIED D LS. Y H
ARADESCO ASSET MANAGEMENT 220147655 :
WIETA ASSET MANAGEMENT 7.200. 807,08 i
SANTANDER 3RASIL ASSET MANAGEMENT 5.043.420,18
AZOUEST INVESTINENTOS 5.745.665,18
IRENITY AGSTT NANAGERENT A 7
MULTIRVEST CARTAL
:

1AT5.120,37 5

128332043 81% 7RG BRECD.
NESTIVENTOS 1032.858,55 064%

UCPARDY INVESTIAZRTOS 191864335 0645 CARALRONGISCA $ DERA

MEACRCINVEST GESTAD DT RECUBSDS 27.62843 7% oG sean Lo

158.874.193,81

WOOK 500K 000K 0B au

Analise da Situacdo das Instituicdes Financeiras
A analise aplicada as Instituigbes Financeiras referente a situagio patrimonial, fiscal,
comercial e juridica foram identificados:

Andlise das Instituicbes Financeiras

Res. CVIN n?

{nstituigdo Financeira 3.922/10, Art, 158

Patrimonial Fiscal Comercial Juridica

ATHENA CAPITAL

AZ QUEST INVESTIMENTOS
BANCO BRADESCO

SANCO DAYCOVAL
BANCO SANTANDER

88 GESTAO DE RECURSOS DTVM
BEMDIYM e
BRADESCO ASSET MAMAGEMENT

BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIRGS

CAIXA ECONOMICA FEDERAL

CONSTANCEA INVESTIMENTOS

DAYCOVAL ASSET MANAGEMENT

GUEPARDO INVESTIMENTOS
" NDIGOD DTVYM

INFINITY ASSET MANAGEMENT

ITAU UNIBANCO

MACROINVEST GESTAD DE RECURSOS

META ASSET MANAGEMENT

MULTINVEST CAPITAL
RUCORRETORADEVALORES |
SANTANDER BRASH. ASSET MANAGEMENT

SCHRODER INVESTMENT MANAGEMENT BRASIL

SICREDI o
_TARPON INVESTIMENTOS
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Da analise aplicada, podemos destacar RIt CORRETORA DE VALORES por terem algum tipo de
citagdo em Operagdes da Politica Federal e/ou a¢Bes do Ministério Piblico.
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Ainda com referéncia a RJl CORRETORA DE VALORES conseguimos identificar processos em que
ha sua mengdo, passivel de maior exploracdo. S3o os processos:

e Processo n® 1003437-09.2019.8.26.0053
®  Processo n? 1124044-80.2014.8.26.0100
® Processo n? 2208317-08.2019.8.26.0000
®  Processo n® 0064325-14.2019.8.26.0100

Quanto a Indigo Investimentos DVTM LTDA. (atual denominagéo da Foco DTVM Ltda.),
os diretores: Benjamim Botelho de Almeida (na qualidade de diretor responsavel),
Gustavo Cleto Marsiglia (na qualidade de diretor) e Ricardo Ferreira Jungueira Ribeiro
{na qualidade de diretor responsavel) apresentaram propostas de termo de
compromisso a Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM) para encerrar o Processo
Administrativo (PAS) CVM SEI 19957.008699/2019-01.

A Procuradoria Federal Especializada junto & Autarquia (PFE-CVM) recomendou a ndo
celebracdo do ajuste, tendo vista a discrepéncia entre o valor ofertado e os potenciais
prejuizos causados, além da gravidade dos fatos.

Apos analisar o caso, o Comité de Termo de Compromisso (CTC) entendeu que o acordo
ndo seria conveniente e oportuno, considerando o posicionamento da PFE-CVM e a
gravidade do caso concreto, assim como o histérico de parte dos proponentes e ¢ grau
de economia processual. Sendo assim, o CTC sugeriu a rejeicdo das propostas,
recomendando a apreciagdo final do processo em sede de julgamento.

O Colegiado da CVM, por unanimidade, acompanhou a conclusio do CTC e rejeitou o
Termo de Compromisso com [ndigo Investimentos DVTM LTDA., Benjamim Botelho de
Almeida, Gustavo Cleto Marsiglia e Ricardo Ferreira Jungueira Ribeiro.

O PAS CVM SEl 19957.008699/2019-01 foi instaurado pela Superintendéncia de
Processos Sancionadores {SPS) e PFE-CVM, que concluiram pela responsabilizacdo da

- indigo Investimentos DVTM LTDA., Benjamim Botelho de Almeida e Gustavo Cleto

Marsiglia: pela pratica de operacio fraudulenta no mercado de valores mobilidrios
{infragdo ao item |, na forma da letra “c” do item I, da Instrucdo CVM 8), e Ricardo
Ferreira Junqueira Ribeiro: (i) pela pratica de operacfio fraudulenta no mercado de
valores mobilidrios, (infracdo ao item |, na forma da letra “¢” do item I, da Instrugdo
CVM 8). (i) pelo embaraco a fiscalizag3o, decorrente do fato de n3o ter respondido aos
oficios expedidos pela CVM, que o intimaram a fornecer documentos e informacdes
{infracdo ao art. 19, Ill e pardgrafo Unico, l e i, da instrucdo CVM 491).
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ANALISE DOS FUNDOS DE INVESTIMENTOS IL{QUIDOS OU ESTRUTURADOS

Fundos de Investimento Higuidos
Conceito

Os fundos de investimentos com prazos de resgates de longo prazo, considerados
fundos de investimentos iliquidos, que atendem o propésito do Regime de Previdéncia,
visando o pagamento dos aposentados e pensionistas no futuro, ou seja, seu retorno
esta atribuido ao final do periodo determinado no regulamento do fundo de
investimento.

Ainda em relacdo aos investimentos com prazos de resgates mais longos, achamos
importante frisar as condi¢Bes que levem a um Fundo de investimentos possuir prazos
mais longos de resgate, porque existe uma visdo generalizada e do nosso ponto de vista
equivocada, de que os Fundos com essas caracteristicas sdo Fundos piores do que os
Fundos de liquidez mais imediata. Mais do que uma comparagdo direta, é importante
analisar a caracteristica de cada fundo individualmente.

Fundos que tem em sua composi¢do 100% Titulos Piblicos, devem, de fato, possuir
prazos de resgate mais curtos, j& que os Titulos Piblicos tém ampla liquidez e
profundidade de negociaciio no mercado.

Por outro lado, fundos que apresentem em sua composicdo investimentos menos
liquidos como debéntures, CCBs, CCls, imdveis ou participacdes em empresas devem
‘possuir prazos de resgate mais longos devido & maior iliquidez dos investimentos. Isso
ocorre ndo por um simples capricho do gestor e/ou administrador do fundo, mas sim,
por esse ser o melhor mecanismo de protec¢do para os préprios investidores, ja que a
caréncia ou um prazo de resgate mais longo permite ao gestor a liberdade de planejar e
executar investimentos de longo prazo sem ter a preocupagdo de ter que cumprir
resgates pontuais de curto prazo.

O fato mais importante nesse entendimento é que os investidores sdo premiados em
termos de rentabilidade por essa iliquidez dos papéis, cabendo ao gestor desses fundos
de investimento cumprir o mandato do Fundo que possui perante os investidores
avaliando corretamente o prémio desses titulos em relacdo aos riscos de crédito e de
liguidez dos ativos.

Portanto, ndo é correto atribuir os retornos auferidos pelos fundos de investimentos
iliquidos, ou fundos de investimentos de longo prazo a apresentarem resultados
imediatos.

Quanto no que diz respeito as classes dos fundos de investimentos iliquidos,
apresentamos abaixo as suas caracteristicas respectivas.

E
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Fundos de Investimentos em Direitos Creditérios ~ FIDC

O Fundo de Investimento em Direitos Creditérios {FIDC) é uma comunh3o de recursos
que destina parcela acima de 50% do seu respectivo patriménio liquido para aplicacBes
em direitos creditérios.

Cabe ao administrador, uma instituicdo financeira especifica, constituir o fundo e
realizar o processo de captagdo de recursos junto aos investidores através da venda de
cotas.

Os FIDCs sdo uma forma de investimento em renda fixa constituidos sob a forma de
condominio aberto, em que os cotistas podem solicitar o resgate de suas cotas de

- acordo com o disposto no regulamento do fundo, ou fechado, em que as cotas somente
sdo resgatadas ao término do prazo de duragdo do fundo, de cada série ou classe de
cotas conforme seu regulamento, ou em virtude de sua liquidac3o. Admite-se ainda, a
amortizagdo de cotas por disposigdo do regulamento ou por decisio da assembleia geral
de cotistas.

Os direitos creditérios que compdem a carteira de ativos de um FIDC s3o provenientes
dos créditos que uma empresa tem a receber, como duplicatas, cheques e outros. Por
exemplo, a empresa vende um produto a prazo para um consumidor através de cartio
de crédito e estes recebiveis {(as parcelas a serem pagas pelo consumidor) podem ser
vendidos para um FIDC na forma de direitos creditérios, permitindo a empresa,
antecipar o recebimento destes recursos em troca de uma taxa de desconto que, por
outro lado, remunera os investidores do fundo.

Os créditos originados de transagBes realizadas nos segmentos financeiro, comercial,

industrial, imobilidrio, de hipotecas, de arrendamento mercantil e de prestacdo de

servigos, na forma de recebiveis, 'podem se tornar ativos de um FIDC e os investidores,

que adquirem suas cotas, ficam indiretamente expostos ao retornos e riscos de tais
- recebiveis.

Todo o FIDC possui um regulamento que, entre outras disposigdes, determina a politica
de investimento do fundo, suas caracteristicas de atuagdo, entre as quais os critérios de
composicdo e de diversificagdo da carteira, os riscos de crédito, de mercado e demais
riscos envolvidos e, se for o caso, o segmento em que ¢ fundo atuara.

 Uma figura importante em um FIDC € o custodiante, que tem entre suas atribuicBes: (i)
validar os direitos creditérios em relagdo aos critérios de elegibilidade estabelecidos no
regulamento; (ii) receber e verificar a documentacdo que evidencia o lastro dos direitos
creditorios representados por operacBes financeiras, comerciais e de servigos; (iii)
realizar a liquidagdo fisica e financeira dos direitos creditorios; {iv) custodiar a

- documentacdo relativa aos direitos creditérios e demais ativos integrantes da carteira
do fundo; e (v) cobrar e receber, em nome do fundo, pagamentos, resgate de titulosou 4
qualquer outra renda relativa aos titulos custodiados. i
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Vantagens do preduto: (i) Diversificacdo dos Investimentos; (i} os FIDCs s3o classificados
por agéncias classificadores de risco, o que possibilita ao investidor conhecer methor os
riscos envolvidos; {iii} Consultorias de crédito s3o contratadas para avaliacdo e
aprovagdo dos recebiveis sendo adquiridos pelo FIDC, tornando o processo mais seguro
e {iv) a participagdo de diversas institui¢bes no processo do controle de FIDC aumenta a
fiscalizagdo e 0 acompanhamento das suas operac¢des.

Fundos de Investimentos em Participacdes — FIP

O Fundo de Investimento em Participagdes (FIP) é uma comunhdo de recursos
destinados a aplicagdo em companhias abertas, fechadas ou sociedades limitadas, em
fase de desenvolvimento. Cabe ao administrador constituir o fundo e realizar o processo
de captagdo de recursos junto aos investidores através da venda de cotas.

O FIP é um investimento em renda varidvel constituido sob a forma de condominio
fechado, em que as cotas somente s3o resgatadas ao término de sua dura¢io ou quando
¢ deliberado em assembleia de cotistas a sua liquidacao.

O fundo deverd participar do processo decisério da companhia investida, com efetiva
influéncia na definicdo de sua politica estratégica e na sua gestdo, notadamente através
da indicag¢do de membros do Conselho de Administragdo.

A participa¢do do fundo no processo decisério da companhia investida pode ocorrer:

* pela deten¢do de agdes que integrem o respectivo bloco de controle;

s pela celebracdo de acordo de acionistas; ou

e pela adogdo de procedimento que assegure ao fundo efetiva influéncia na
definicdo de sua politica estratégica e na sua gestio.

Busca-se criar valor para a companhia, por meio do desenvolvimento de seu negdcio,
bem como pela implementacdo de praticas de governanca corporativa.

Os FIPs devem ser classificados nas seguintes categorias, de acordo com a composicdo
de sua carteira:

FIP - Capital Semente: voltado para aquisicdo de participacdes em companhias ou
sociedades limitadas que tenham receita bruta anual de até RS 16 milhdes, apurada no
‘exercicio social encerrado em ano anterior ao primeiro aporte do fundo, sem que tenha
apresentado receita superior a esse limite nos Gltimos trés exercicios sociais;

FIP - Empresas Emergentes: voltado para aquisi¢do de participagGes em companhias ou
sociedades limitadas que tenham receita bruta anual de até RS 300 milhdes, apurada no
~ exercicio social encerrado em ano anterior ao primeiro aporte do fundo, sem que tenha
apresentado receita superior a esse limite nos Gltimos trés exercicios sociais;

{" :
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FIP — Infraestrutura (FIP-IE) e FIP — Producdo Econdmica intensiva em Pesquisa,
Desenvolvimento e Inovagdo (FIP-PD&I): aqueles que mantém seu patriménio investido
em titulos de emissdo de sociedades andnimas, de capital aberto ou fechado, que
desenvolvam, respectivamente, novos projetos de infraestrutura ou de producdo
econdmica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovacdo nas areas de energia,
transporte, dgua e saneamento basico, irrigagio e outras areas prioritarias para o Poder
Executivo Federal. Cada FIP-IE e FIP-PD&I deve ter, no minimo, cinco cotistas, sendo que
cada cotista ndo pode deter mais de 40% das cotas emitidas pelo FIP-IE ou pelo FIP-PD&I
ou auferir rendimento superior a 40% do rendimento do fundo.

FIP — Multiestratégia: sdo aqueles que ndo se classificam nas demais categorias por
admitir o investimento em diferentes tipos e portes de sociedades investidas. Estes
fundos t&m a possibilidade de investir até 100% de seu capital subscrito em ativos no
exterior, porém, neste caso, sdo destinados exclusivamente a investidores profissionais.

Os FIPs devem manter, no minimo, 30% de seu patrimdnio investido em acoes,
debéntures simples, bdnus de subscricio ou outros titulos e valores mobilidrios
conversiveis ou permutdveis em agdes de emissdo de companhias abertas ou fechadas,
bem como em titulos ou valores mobilidrios representativos de participagdo em
sociedades limitadas. A excegdo sdo as debentures simples, cujo limite maximo é de 33%
do capital subscrito do fundo.

O FIP pode investir até 20% de seu capital subscrito em ativos no exterior, desde que
tais ativos possuam a mesma natureza econdmica dos ativos acima mencionados.
Adicionalmente, pode investir em cotas de outros FIP ou em cotas de fundos de agdes —
mercado de acesso para fins de atendimento do limite minimo de 90%.

O FIP que obtiver apoio financeiro direto de organismos de fomento esta autorizado a
contrair empréstimos, diretamente desses organismos de fomento, limitados ao
montante correspondente a 30% dos ativos do fundo.

Vantagens do produto: (i) a gestdo do FIP é realizada por um gestor profissional,
especializado e com condi¢Bes técnicas de analisar os investimentos com maior
perspectiva de retorno; (ii) o investidor participa do crescimento dos negdécios das
companhias em carteira, independentemente de serem de capital aberto ou fechado;
(iii) FIPs buscam investimentos com alto potencial de retorno, o que resulta em
oportunidades de ganhos relevantes e {iv) permite a participacdo em diferentes
investimentos, com reducdo do risco global da carteira.

Fundos de Investimentos Imobiliarios — Fii

O Fundo de Investimento Imobilidrio (FII} é uma comunh3o de recursos destinados 3
aplicacdo em ativos relacionados ao mercado imobilidrio. Cabe ao administrador, uma
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instituicdo financeira especifica, constituir o fundo e realizar o processo de captacio de
recursos junto aos investidores através da venda de cotas.

Os recursos captados na venda das cotas poderdo ser utilizados para a aquisicdo de
imoveis rurais ou urbanos, construidos ou em construcdo, destinados a fins comerciais
ou residenciais, bem como para a aquisi¢do de titulos e valores mobilidrios ligados ac
setor imobiliario, tais como cotas de outros Flis, Letra de Crédito Imobilidrio {LCH),
Certificado de Recebiveis Imobilidrios (CRI), agdes de companhias do setor imobilidrio
etc.

Todo Fll possui um regulamento que, dentre outras disposi¢8es, determina a politica de
investimento do fundo. A politica pode ser especifica e estabelecer, por exemplo, que o
Fll invista apenas em imoveis prontos destinados ao aluguel de salas comerciais, ou ser
genérica e permitir ao fundo adquirir imdveis prontos em geral ou em construcdo, os
quais poderdo ser alugados ou vendidos.

Com a aquisi¢do dos imdveis, o fundo obterd renda com sua locacio, venda ou
arrendamento. Caso aplique em titulos e valores mobilidrios, a renda se originara dos
rendimentos distribuidos por esses ativos ou ainda pela diferehga entre o seu preco de
compra e de venda (ganho de capital). Os rendimentos auferidos pelo Fii sdo distribuidos
periodicamente aos seus cotistas.

O Fli é constituido sob a forma de condominic fechado, em que ndo é permitido ao
investidor resgatar as cotas antes de decorrido o prazo de duragdo do fundo. A maior
parte dos Flls tem prazo de duragdo indeterminado, ou seja, ndo é estabelecida uma
data para a sua liquidagdo. Nesse caso, se o investidor decidir sair do investimento,
somente poderd fazé-lo através da venda de suas cotas no mercado secundario.

Vantagens do produto: (i) permitir ao investidor aplicar em ativos relacionados ao
mercado imobiliario sem, de fato, precisar comprar um imdvel; (ii) ndo ha a necessidade
de desembolsar todo o valor normalmente exigido para investimento em um imdvel;
{iii) diversificacdo em diferentes tipos de ativos do mercado imobilidrio (ex.: shopping
centers, hotéis, residéncias etc.}; (iv) as receitas geradas pelos iméveis ou ativos detidos
pelo fundo sdo periodicamente distribuidas para os cotistas; (v) aumento nos precos dos
imoveis do fundo gera aumento do patriménio do fundo e, consequentemente,
valorizagdo dos valores das suas cotas e (vi} todo o conjunto de tarefas ligadas a
administracdo de um imével fica a cardo dos profissionais responsdveis pelo fundo:
busca dos imdveis, tramites de compra e venda, procura de inquilinos, manutenc3o,
impostos etc.
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Relagdo de fundos de investimentos iliquidos que comp&em a carteira de investimentos

Relacdo de Fundos de Investimentos Iliquidos

Produto f Fundo Benchmarck Disponibilidade Caréncia Saldo Carteira %

CAIXA BRASIL ESTRATEGIA LIVRE FIC MULTIMERCADO LP MULTIMERCAE - MODERADO D+1s Nao hd 1.399.720,74 0,88%
MULTINVEST FORTUNA B MULTIMERCADD PMULTIMERCARG - MODERADO B+11 Néo ha 495.407.22 0,31%
CAIXA RV 30 Il MULTIMERCADO Lp MULTIMERCARD - ALOCACAD Dra Nio hd 4.227,235,27 2,84%
CANA ALOCAGAQ MACRO FIC MULTIMERCADO LP MULTIMERCADO - MACRO D+4 N3o ki 4.120.353,79 2,58%
BRADESCO MACRO INSTITUCIONAL FIC MULTIMERCADG MULTIMERCADC - MACRO 5253 Nio ha 3.997.410,i8 2,50%
CAIXA RIO BRAVG FUNDO DE FUNDOS Fil - CXRi11 FUNDO IMOBHIARIO Ndoseaplica N3oseaplica  1.989.800,60 1,24%
SANTOS CREDIT VIELD FI RENDA FIXA CREDITO PRIVADO CREDITO PRIVADO Términc do fundo Nao ha 277,82843 0,17%

16.508.255,63 10,32%

Hoje, os fundos de investimentos classificados como iliquidos e estruturados
representam na carteira de investimentos do Instituto de itatiaia o total de 10,32%.

~ Andlise iIndividual por Fundo de Investimento

CAIXA BRASIL ESTRATEGIA LIVRE FIC MULTIMERCADO LP {CNPJ: 34.660.276/0001 18)

fevereiro/21 margo/21 Retorno

Resultado do Periodo

Trata-se de um fundo de investimento multimercado, constituido sob a forma de
condominio aberto, cujo prazo de duracdo é indeterminado. Em seu regulamento, o
Fundo ndo prevé taxa de ingresso, taxa de performance ou taxa de saida, de acordo com
o art. 22.

Quanto aos prestadores de servigo, a administragdio e gestdo sdo feitas pela CAIXA
- ECONOMICA FEDERAL, inscrita sob o CNPJ de n® 00.360.305/0001-04.

N3o foram realizadas assembleias no més de andlise, portanto nio foram encontradas
deliberag8es sobre o Fundo de investimento.

Ndo ha registro de demandas judiciais ou extrajudiciais, quer na defesa dos diretos dos
cotistas, quer desses contra a administragdo do Fundo.

Os ativos que compde a carteira do Fundo e/ou fundos nos quais o Fundo aplica estdo
expostos diretamente, ou através do uso de derivativos, ao risco das variagOes das taxas
de juros pré-fixadas, de indices de precos, das aces, commodities, indice de mercado
aciondrio, variagdo cambial e investimentos no exterior, ndo havendo, necessariamente,
um fator de risco principal.

Conforme dltima publicacdo disponivel no CVMWeb, o patriménio liquido do Fundo em
margo de 2021 é de RS 221.378.184,14 {duzentos e vinte e um milhdes, frezentos e
setenta e oito mil, cento e oitenta e quatro reais e quatorze centavos).

Quanto aos ativos que contemplam a carteira, extraimos ¢ quadro de ativos publicado

na CVMweb, para o mesmo més de referéncia. m
| Y / —
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e FUNDO DE INVESTIMENTO CAIXA MASTER SOBERANO RENDA FIXA ATIVA (CNPJ:
10.948.555/0001-13)

Trata-se de um fundo de investimento multimercado, constituido sob a forma de
condominio aberto e com prazo de duragdo indeterminado de durag3o.

Quanto aos prestadores de servico, a administraciio e gestdo sfio feitas pela CAIXA
ECONOMICA FEDERAL, inscrita sob o CNPJ de n® 00.360.305/0001-04.

O objetivo do Fundo é proporcionar ao cotistas a valorizagdo de suas cotas, por meio da
aplicacdo dos recursos em carteira diversificada de ativos financeiros e demais
modalidades operacionais disponiveis no dmbito do mercado financeiro e de capitais.

MULTINVEST FORTUNA FI MULTIMERCADO (CNPJ: 27‘746.867/0001-47}

mar¢o/21

fevereiro/21 Retorno

49

Resultado do Periodo

£

Trata-se de um fundo de investimento multimercado, constituido sob a forma de
condominio aberto, com prazo indeterminado de duracdo. O Fundo n3o cobra taxas de
ingresso efou de saida.

Quanto aos prestadores de servico do Fundo, o Banco Daycoval S.A., inscrito sob o CNPJ
de n® 62.232.889/0001-90 atua na qualidade de administrador, sob a gestdo da
Multinvest Capital Administradora de Recursos Ltda., inscrita sob o CNPJ de n®
12.564.465/0001-54.,

O Fundo tem como objetivo buscar proporcionar a valorizagdo de suas cotas, no longo
prazo, preponderantemente, por meio de aplicacBes de seus recursos em ativos
financeiros e/ou modalidades operacionais disponiveis nos mercados financeiro e de
capitais em geral, sem o compromisso de concentracdo, mesmo que indiretamente, em
nenhum mercado, ativo ou fator de risco especifico. O Fundo busca obter retornos
superiores ao CDI.

Quanto aos ativos que contemplam a carteira, o Administrador do Fundo optou por
omitir a identificagdo dos ativos de janeiro de 2021 para o publico em geral.

O patrimonio liquido do Fundo, em margo de 2021 ndo foi apresentado pelo
Administrador do Fundo na CVMWeb.

N&do hd documentos, para o periodo avaliado, relativos a Assembleia Geral de Cotistas
ou atos exclusivos do Administrador, que possam corroborar para a elaboragdo deste
relatério.
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CAIXA RV 30 FI MULTIMERCADO LP {CNPJ; 03.737.188/0001-43)

fevereiro/21 3 Marg¢o/21 Retorno

Resultado do Periodo §

Trata-se de um fundo de investimento multimercado, constituido sob a forma de
condominio aberto e com prazo indeterminado de durac3o.

Quanto aos prestadores de servico, a administragdo e gestio s3o feitas pela CAIXA
ECONOMICA FEDERAL, inscrita sob o CNPJ de n¢ 00.360.305/0001-04.

De acordo com o Artigo 20 do regulamento, ndo ha taxas de ingresso, taxa sobre saida
ou taxa de performance.

O objetivo do Fundo é buscar a valorizagdo de suas cotas, por meio da aplicagdo dos
recursos em carteira diversificada de ativos financeiros, no ambito do mercado
financeiro e de capitais nacional e internacional.

Quanto aos ativos que contemplam a carteira, o Administrador do Fundo optou por
omitir a identificagdo dos ativos de margo de 2021 para o pUblico em geral.

- Destaca-se que em 30 de junho de 2020, o relatério de auditores independentes sobre
as demonstragBes contdbeis fora publicado na CVMWeb, sendo que a opinido registrada
pelos auditores é de que as demonstragdes contabeis apresentadas para analise da
KPMG, demonstraram adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posico
patrimonial e financeira do Fundo em 30 de junho de 2020.

Ndo ha documentos de Assembleia Geral de Cotistas ou fatos relevantes publicados pelo
Administrador do Fundo.

CAIXA ALOCACAO MACRO FIC MULTIMERCADO LP (CNPJ: 08.070.841/0001-87)

fevereiro/21 g margo/21 Retorno

Resultado do Periodo

Trata-se de um fundo de investimento multimercado, constituldo sob a forma de
condominio aberto, com prazo indeterminado de duracio, sendo gue ndo ha taxas de
ingresso, saida ou performance cobradas pelo Fundo.

Quanto aos prestadores de servigo, a administracdo e a gestdo da carteira do FUNDO
sdo realizadas pela CAIXA ECONOMICA FEDERAL, inscrita sob o CNPJ de n@
00.360.305/0001-04.

O objetivo do Fundo é buscar rentabilidade gue supere a variagdo do CDI, no longo A
- prazo, por meio da aplicagdo dos recursos em cotas de fundos de investimento que :ﬁ.ﬁ%"’
apliguem em carteira diversificada de ativos financeiros e demais modalidades \Hl\
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operacionais disponiveis no 8mbito do mercado financeiro e de capitais, nacional e
internacional.

O patriménio liquido do Fundo, em margo de 2021, é de RS 4.658.610.325,77 (quatro
bithdes, seiscentos e cinquenta a oito mithdes, seiscentos e dez mil, trezentos e vinte e
cinco reais e setenta e sete centavos).

Quanto aos ativos que contemplam a carteira, o Fundo possui 100% dos ativos em cotas
de Fundos.

Destaca-se que a Administradora, em 06 de dezembro de 2020, veio informar acerca do
fechamento do Fundo para novas aplicagbes a partir de 09 de dezembro de 2020,
conforme possibilidade prevista no artigo 19 da Instrucdo CVM n? 555/14.

Ato continuo, em 24 de margo de 2020, a Administradora tornou a publicar fato
relevante para informar acerca da reabertura do Fundo para novas aplicagdes a partir
de 25 de marco de 2020, com base no mesmo direito do Administrador citado acima.

Por fim, por meio do mesmo ato, o administradoer veio publicar em 30 de outubro de
2020 o fechamento do Fundo para novas aplicagfes, que iniciard a partir de 03 de
novembro de 2020.

Ndo ha documentos, para o periodo avaliado, relativos a Assembleia Geral de Cotistas
ou atos exclusivos do Administrador, que possam corroborar para a elaboracdo deste
relatério.

BRADESCO MACRO INSTITUCIONAL FIC MULTIMERCADO (CNPJ: 21.287.421/0001-15)

fevereirof21 marco/21 Retorno

Resuitade do Periodo

Trata-se de um fundo de investimento multimercado, constituido sob a forma de
condominio aberto e com prazo indeterminado de duracdo, sendo que o Fundo ndo
possui taxa de ingresso ou saida, conforme art. 10 do regulamento.

Quanto aos prestadores de servigos, a administragdo do Fundo é feita pelo Banco
Bradesco S.A,, inscrito sob o CNPJ de n2 60.746.948/0001-12, sob a gestdo da BRAM —
Bradesco Asset Management S.A. Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios, inscrita
sob o CNPJ de n262.375.134/0001-44.

O Fundo tem por objetivo proporcionar aos seus cotistas, rentabilidade através das
oportunidades oferecidas pelos mercados de taxa de juros pds-fixadas e prefixadas,
indices de pre¢o, moeda estrangeira e renda varidvel.
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Quanto ao patriménio liquido da carteira, em marco de 2021, o valor apresentado ¢ de
RS 313.205.014,86 (trezentos e treze mithdes, duzentos e cinco mil, quatorze reais e
oitenta e seis centavos).

Quanto aos ativos que contemplam a carteira, o Administrador do Fundo optou por
omitir a identificac8o dos ativos de margo de 2020 para o publico em geral.

Ademais, em 31 de marco de 2020, o Administrador do Fundo publicou o relatdrio dos
auditores independentes sobre as demonstragdes contabeis, cuja analise e conclusdo
fora de que as demonstragdes contdbeis apresentam adequadamente, em todos os
aspectos relevantes, a posicdo patrimonial e financeira do Fundo em 31 de margo de
2020 e o desempenho de suas operages para o exercicio findo desta data.

Ndo hd nenhum documento relativo as deliberagBes tomadas em assembleia ou
qualquer fato relevante publicado pela Gestora.

CAIXA RIO BRAVO FUNDO DE FUNDOS Flf - CXRI11 {CNP): 17.098. 794/0001 70}

feveren /21 margo/21 Retorno

Resultado do Periodo

Trata-se de um fundo de investimento imobilidrio, constituido sob a forma de
condominio fechado, conforme dispée a ICVM ne® 472/2008, tendo prazo de duragéo
- indeterminado.

N&o existe disposicdo legal especifica que regulamente a possibilidade de solicitar
resgate de cotas, contudo, seu regulamento prevé a admissdo de negociacdo de suas
cotas no mercado secunddrio tnica e exclusivamente em mercado de bolsa de valores.

O fundo de investimento tem como objetivo adquirir cotas de outros fundos de
investimentos imobilidrios a fim de proporcionar aos seus cotistas uma remuneragao
que supere o indice IFIX.

A administragdo do Fundo é feita pela CAIXA ECONOMICA FEDERAL, inscrita no CNPJ de
n? 00.360.305/0001-04, sob a Co-gestdo da RIO BRAVO INVESTIMENTOS LTDA., inscrita
no CNPJ de n2 03.864.607/0001-08, visto que Caixa Econdmica também exerce o papel
de gestora.

Quanto ao patrimdnio do Fundo, em fevereiro de 2021, ultima data atualizada e
disponibilizada na CVMWeb, se mostrou no valor de RS 148.670.811,49 (cento e
quarenta e oito milhdes, seiscentos e setenta mil, oitocentos e onze reais e gquarenta e
nove centavos), que € composto por agéncias bancérias e prédios comerciais,
totalizando 64 imdveis distribuidos por todo o Brasil, que ja possuem um contrato de

locagdo atipica assinado com o Banco do Brasil por 10 anos, até 2022, -v;;}\f""ﬁ,
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Houve o pagamento de proventos por parte do fundo de investimento aos cotistas,
sendo o valor de RS 10 {dez reais) por cota, pago na data do dia 10 de julho de 2020.

No informe mensal estruturado de 17 de agosto de 2020, foi aprovado por meio de
Consulta Formal realizada em 14 de agosto de 2020 o desdobramento de cotas do Fundo
na proporgao de 1:10, de forma que cada 1 {uma) cota do Fundo passou a corresponder
a 10 (dez) cotas; assim, apds o desdobramento, o total de cotas passou a ser de
1.575.760,00000000 cotas, com a consequente alteracdo do valor base de cada cota, na
mesma proporgdo, permanecendo inalterado o somatério do valor das referidas cotas.

A posicdo de cotistas considerada para o desdobramento das cotas do Fundo seria 09
‘de setembro de 2020, sendo assim, a partir de 10 de setembro de 2020, as cotas foram
negociadas na forma desdobrada. As cotas resultantes do desdobramento ficaram
creditadas aos cotistas em 14 de setembro de 2020. As cotas resultantes do
desdobramento ficaram da mesma espécie e classe, conferindo aos seus titulares os
mesmos direitos das cotas previamente existente.

A Administradora menciona, através de relatério gerencial, gue as taxas médias na curva
de juros até 2026 apontam para patamares entre 6,5% e 7%, o que indica que o prémio
no mercado secundario de FlI's pode estar excessivamente comprimido por conta dos
juros atuais, mas ndo contemplando o risco que poderd ser observado durante toda a
vida do ativo.

Com relagdo aos ativos que contemplam a carteira do fundo de investimentos, com
posi¢do de janeiro de 2021, identificamos que: 99% do patriménio estdo alocados em
cotas de Fundos de investimentos Imobilidrios; 1% estdo alocados em renda fixa.

Referente aos 99% de cotas de Fundos de investimentos imobilidrios, desmembramos
gue: 9% de Fll educacional; 1% de Fli de escritérios monoativo; 20% de Fll de shopping
e varejo; 23% de Fll de recebiveis; 2% de Fll de residencial; 14% de Fll de logistica e
industrial e 34% de Fll de escritérios multiativo.

Vale salientar, o Fundo ndo cobrard dos Cotistas, taxas de ingresso ou saida.

Ndo ha nenhum documento relativo as deliberagbes tomadas em assembleia ou
qualgquer fato relevante publicado pela Gestora. ‘

SANTOS CREDIT YIELD FI RENDA FIXA CREDITO PRIVADO {CNPJ: 04.877.280/0001-71)

fevereiro/21 ! marg¢o/21 Retorno

Resultado do Periodo ,

Trata-se de um fundo de investimentos de renda fixa, constituido sob a forma de
condominio aberto e com prazo indeterminado de duracio.
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Frisa-se, que o presente Fundo possui taxa de saida, cujo montante previsto em
regulamento é de 2% do total dos recursos recebidos pelo RPPS em cada amortizacdo,
descontado deste montante o equivalente ao total arrecadado de taxa de administracdo
até a data da efetiva saida.

Quanto aos prestadores de servico do Fundo, a INDIGO INVESTIMENTOS

DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA., inscrita sob o CNPJ de n@

00.325.598/0001-67, desde a Assembleia Geral de Cotistas datada em 25 de agosto de

2020, atua na qualidade de administradora do Fundo; enguanto que a MACROINVEST

GESTAO DE RECURSOS LTDA., inscrita sob o CNPJ de n° 03.804.066/0001.22, ocupa o
cargo de Gestora.

A politica de investimento do Fundo, apos a intervencdo no Banco Santos S/A e posterior
transferéncia da administracdo e gestdo do Fundo para os atuais prestadores de
servigos, consiste em buscar a recuperacdo dos créditos decorrentes dos ativos gue se
encontravam na carteira do Fundo, na época da citada intervencio, direcicnando os
recursos provenientes da recuperagdo para aplicagdes de renda fixa, em especial titulos
publicos federais, diretamente ou através de cotas de fundos de investimento.

Conforme ualtima publicacdo disponivel para andlise no CVMWeb, até a data da
realizagdo deste relatdrio, o patriménio liquido do Fundo é de RS 41.826.362,68
{quarenta e um milhes, oitocentos e vinte e seis mil, trezentos e sessenta e dois reais
e sessenta e oito centavos), com referéncia ao més de margo de 2021.

Em 03 de junho de 2020, foi publicado na CVMWeb, um fato relevante, com a seguinte
decisdo, por tanto, a Orla DTVM S.A. {(“ORLA"), na qualidade de participante do mercado
enquanto administradora fiducidria de recursos de terceiros e, observado o disposto no
art. 60, da Instrugdo CVM n2 555/14 vem informar que teve o seu registro, enguanto
administradora de carteiras, cancelado, conforme decisio proferida através dos Oficios
- em referéncia, no dmbito do Processo CVM ne 19957.01953/2020-76.

Tal deciséo resulta da vacéncia no cargo de diretor responsavel pela administracdo de
carteiras, cuja substituicdo tem sido extremamente dificultada, em razdo do risco
representado pelo “coronavirus”; que ensejou a adogdo do regime de distanciamento
social.

- Posteriormente, no dia 25 de agosto de 2020, foram aprovados a substituicio da
administradora pela INDIGO INVESTIMENTOS DISTRIBUIDORA DE T{TULOS E VALORES
MOBILIARIOS LTDA., inscrita sob o CNPJ de n® 00.329.598/0001-67.

Quanto aos ativos que contemplam a carteira, extraimos as informagBes dos ativos
publicado na CVMweb, para 0 mesmo més de referéncia, tais como: 55,73% de cotas de
Fundos; 5,072 de disponibilidades; 45,36% de letras financeiras de tesouro nacional;
valores a pagar -513,455% e 507,283% de valores a receber.
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De acordo com o quadro acima, apresentamos as principais caracteristicas dos fundos
de investimentos em que o Fundo é cotista:

s CONCORDIA EXTRA FUNDO DE INVESTIMENTO RENDA FIXA CREDITO PRIVADO
{CNPJ: 01.107.772/0001-90)

Trata-se de um fundo de investimentos de renda fixa, constituido sob a forma de
condominio aberto, com prazo indeterminado de durac3o.

Quanto aos prestadores de servico do fundo, a NECTON INVESTIMENTOS S.A
CORRETORA DE VALORES MOBILIARIOS E COMMODITIES, inscrita no CNPJ de ne
52.904.364/0001-08, ocupa o cargo de Administradora; e a CONCORDIA GESTAO DE
RECURSOS LTDA.,, inscrita no CNPJ de n2 10.340.194/0001-28, o cargo de Gestora.

O ohjetivo do fundo é proporcionar aos seus cotistas a valorizacio de suas cotas, através
da aplicacdo dos recursos do fundo nos mercados domésticos de taxa de juros, visando
buscar no médio e longo prazo rentabilidade superior a taxa DI.

Ndo ha nenhum documento relativo as deliberacBes tomadas em assembleia ou
qualquer fato relevante publicado pela Gestora.

e SANTOS CREDIT MASTER FUNDO DE INVESTIMENTO RENDA FIXA CREDITO
PRIVADO (CNPJ: 06.086.158/0001-02)

Trata-se de um fundo de investimento de renda fixa, constituido sob a forma de
condominio aberto e com prazo indeterminado de duragdo.

Quanto aos prestadores de servico do fundo, a administracdo é exercida pela INDIGO
INVESTIMENTOS DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA,, inscrita
sob o CNP} de n? 00.329.598/0001-67; e a gestdo é exercida pela MACROINVEST
GESTAQO DE RECURSOQS LTDA., inscrita no CNPJ de n® 03.804.066/0001.22.

Por ser um dos fundos administrados pela Massa Falida Banco Santos S/A, o objetivo do

fundo segue a mesma premissa do Fundo principal, buscar a recuperacdo dos créditos
decorrentes dos ativos que se encontram na carteira do Fundo.

e SANTOS AGRO BRASILIS LQ FUNDO DE INVESTIMENTO RENDA FIXA CREDITO
PRIVADO (CNPJ: 06.968.084/0001-38)

Trata-se de um fundo de investimentos de renda fixa, constituido sob a forma de

condominio aberto e com prazo indeterminado de duracdo.

Quanto aos prestadores de servigo do fundo, 2 administracdo é exercida pela INDIGO
INVESTIMENTOS DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA., inscrita
sob o CNPJ de n? 00.329.598/0001-67; e a gestdo é exercida pela MACROINVEST
GESTAQ DE RECURSOS LTDA., inscrita no CNPJ de n® 03.804.066/0001.22.
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Por ser um dos fundos administrados pela Massa Falida Banco Santos S/A, o objetivo do
fundo segue a mesma premissa do Fundo principal, buscar a recuperacdo dos créditos
decorrentes dos ativos que se encontram na carteira do Fundo.

Ndo ha documentos, para o periodo avaliado, relativos a Assembleia Geral de Cotistas
ou atos exclusivos do Administrador, que possam corroborar para a elaboragdo deste
relatério.
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CONCLUSAO

Da andlise apresentada, havendo fundos de investimentos que apresentem classificacdo
de estruturados ou possuem operagBes com titulos e/ou papéis em operagdes
estruturadas, concluimos que o Instituto de Itatiaia, ndo somente contemplando a
emissdo desse relatério, venha adquirir a habitualidade de acompanhar com
proximidade todas as a¢bes promovidas pelos fundos de investimentos, principalmente
das Institui¢bes Financeiras a eles tidos como prestadores de servigos.

Orientamos também, em complemento, que o instituto de ltatiaia venha adotar, regras,
procedimentos e controles internos gue integrem o fluxo de atividades com manuais de
procedimentos na adequagdo da andlise de fundos de investimentos disposto neste
relatério.

Aproveitamos para ressaltar, em se tratando do cendrio atual, orienta-se que a
diversificacdc mesmo em titulos publicos, proporciona a busca por maiores prémios no
curto prazo, ndo comprometendo a liquidez da carteira de investimentos em honrar
seus compromissos.

Ainda se tratando do risco de mercado, orienta-se cautela e acompanhamento
continuado, buscando a methor saida para o retorno das aplicagBes, em um contexto
favordvel ao desinvestimento.

A carteira de investimentos do Instituto de Iltatiaia apresenta comportamento mais
arrojado, buscando ao longo do periodo a diversificagdo em outras classes ou mesmo
em vértices atrelados em titulos piiblicos de maior risco.

A diversificacdo é uma técnica que permite reduzir os riscos através da alocacio em
fundos de investimentos de vérios vértices e ativos, tornando-se uma importante
ferramenta para maximizar o retorno correndo menos riscos.

Embora ndo seja o suficiente para garantir a ndo ocorréncia de perdas, investir em ativos
variados que reagem de forma diferente ao mesmo evento, certamente pode reduzir de
forma significativa o risco ao investir.

Assim como a diversificagdo dos ativos que compde a carteira de investimentos é de
suma importancia a compreens3do da necessidade da diversificacdo dos prestadores de
servicos ligados aos fundos de investimentos, as instituices financeiras (as que exercem
a fungdo de Administracdo, Gestdo e Custddia dos fundos de investimentos).

Este tipo de diversificacdo minimiza os riscos dos ativos quanto a possiveis imprudéncias
de gestdo, administraco e custddia.

Na busca pelo casamento do ativo e passivo, o Instituto de ltatiaia buscou no ALM ~
Asset Liability Management a demonsiragdo desse casamento, onde houve a
demonstracdo da seguranca da liquidez da carteira de investimentos em horar os
compromissos presentes e futuros e, na busca pela otimizag3o da sua carteira de
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investimentos, ndo somente no cumprimento no longo prazo da sua meta atuarial, mas
também na resguarda do resultado positivo financeiros também no longo prazo.

Sugerimos que o instituto de Itatiaia preserve a informacdo obtida no ALM, dispondo de
relatorios de acompanhamento da implantagdo das estratégias propostas e deliberadas,
bem como na elaboragdo de diagnésticos, com propostas de revisio de alocacdo das
aplicagdes financeiras sempre que for necessario.

Com a conquista da Certificag8o Institucional Pré-Gestdo Nivel I, o Instituto de Itatiaia
tem a possibilidade de aumentar sua exposi¢do em vérios subsegmentos permitidos
pela Resolugdo CMN n2 3.922/2010 e, diante dessa possibilidade, sugerimos a busca
pelas melhores oportunidades dentro do cenério atual.

Esse relatério atende ao terceiro més do exercicio de 2021.

Permanecemos a disposigdo para eventuais esclarecimentos.

Atenciosamente,

(IR

‘1

Renan S-‘og {1 Calam:a - Samanté ZamqueIS: Delcore -
Pés-GraduagBo em Advanced Program in Finance MBA em Ge‘stacr’Fmancevra, Controladoria ¢ Auditoria
CEA e CGA Anbima / Economista CPA-10 Anbima / Consuitor de Valores Mobiliarios
Consultor de Valores Mobilidrios Compilance Officer

CREDITO E MERCADO ENGENHARIA FINANCEIRA EIREL]
(C.N.P.1: 20.360.104/0001-36)
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DISCLAIMER

Este documento {caracterizado como relatério, parecer ou andlise) foi preparado para uso exclusivo do destinatério, ndo podendo ser reproduzido ou
Jdistribuido por este 8 quaiquer pessoa sem expressa autorizagio da empresa, As InformagBes aqul contidas s3o somente com o objetivo de prover
informagdes & ndio representa, em nenhuma hipétese, uma oferta de compra e venda ou solicitagio de compra @ verda de qualquer valor mobilidrio
oy instrumento financeiro. Esta é apenas uma OPINIAO que reflete o momento da andlise e sio consubstanciadas em informag@es coletadas em fontes
publicas e que julgamos confidveis. A utilizagio destas informacBes em suas tomadas de decisiio e consequentes perdas e ganhos ndo nos torna
responsdveis diretos, As informagGes aqui contidas ndo representam garantia de exatid4o das informacdes prestadas ou Jjulgamento sobre a qualidade
das mesmas, e ndo devern ser consideradas como tais. As informacbes deste docurmento est3o em consonancia com as informag8es sobre os produtos
mencionados, entretanto ndo substituem seus materlals oficiais, como regulamentos & prospectos de divuigacio. £ recomendada a leitura cuidadosa
destes materiais, com especial atencdo para as cléusulas relativas a0 objetivo, ao risco e 4 politica de investimento dos produtos. Todas as inforrmaches
podem ser obtidas com o responsdvel pela distribtdglo ou no site da CVM (Comissdo de Valores Mobilidrios), Sva elabora¢do buscou atender os
objetivos de investimentos do cliente, considerando a sua situagdo financeira g seu perfil, A rentabilidade obtida no passado hio representa garantia
‘de rentabilidade futura ¢ os produtos estruturados e/ou de jongo prazo possuem, slém da volatilidade, riscos associndos 2 sua carteira de crédito e
estruturacio. Os riscos inerentes aos diversos tipos de operagdes com valores mobilidrios de boisa, balcio, nos mercados de figuidagio futura e de
derivativos, podem resultar em perdas aos investimentos realizados, bem como o inverso proporcionaimente. Todos e qualquer valor exibido estd
representado em Real {BRL) e para os calculos, foram utilizadas observagdes didrias, sendo sua fonte o Sistema Quantum Axis e a CVM. A contrataghio
de empresa de consultoria de valores mobilidrics para a emissdo deste documento ndo assegura ou sugere 2 existdncia de garantia de resultades
futuros ou aisengdo de risco. Os RPPS devemm estar adequados 35 normativas pertinentes e principalmente a Portaria ne 519, de 24 de agosta de 2011
2 suas alteracGes, além da Resoluclio CMN n2 3.922 de 25 de novembro de 2010 e suas alteragdes, que dispdem sobre as aplicacBes dos recursos
financeiros dos Regimes Praprios de Previdéncia Sacial, instituidos pefa Uridio, Estados, Distrito Federal e Municipios e da outras providancias.
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