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INSTITUTO DE PREVIDfNCIA DOS FUNCIONÁRIOS PÚBLICOS DE PAULÍNIA 
COMITE OE INVESTIMENTOS 

ATA Nº 05/19 - REUNIÃO ORDINÁRIA DO COMITÊ DE INVESTIMENTOS DO INSTITUTO DE 
PREVIDÊNCIA DOS FUNCIONÁRIOS PÚBLICOS DO MUNICÍPIO DE PAULÍNIA - PAULIPREV. 

Aos 29 de maio do ano de dois mil e dezenove, ás 14 horas, na sede do Instituto de Previdência dos 
Funcionários Públicos de Paul inia - PAULIPREV. siluado na Avenida dos Pioneiros n• 86, Santa Terezinha, 
Paulinia/SP, reuniram-se o Diretor Financeiro-Administrativo membro do comitê de investimento Douglas 
Henrique Municelli, e os membros do Comitê de Investimento, Adelson Chaves dos Santos, Ronaldo 
Naomassa Nakada, Brunno Henrique Sibin, os quais assinam a ATA, 

Deliberou-se a respeito dos seguintes assuntos: 

1 - DO CENÁRIO ECONOMICO 

No Brasil, o Banco Central reforçou o discurso de cautela diante de cenário com elevado grau de 
incerteza. No âmbito global, os dados de atividade da China e dos EUA registraram queda em abril. 

A ata da última reunião do Copom reiterou a manutenção da taxa de juros em 6,5% a.a. devido à 
avaliação do balanço de riscos corrente. No documento, os membros reiteraram que o cenário atual contempla 
elevado grau de incerteza e reforçaram a necessidade de cautela na condução da política monetária. Sobre o 
quadro econômico, a avaliação é de os núcleos da inflação seguem em níveis apropriados e a atividade 
permanece com alta ociosidade dos fatores de produção. O Copom avalia o balanço de risco como simétrico, 
tendo em vista os riscos de desaceleração global e a frustração na aprovação das reformas estruturais. Por 
outro lado, o ritmo de recuperação da economia segue abaixo do esperado, o Que resultaria em menor pressão 
inflacionária. Para os próximos passos, o comitê julga ser importante observar a evolução da economia ao 
longo do tempo sem os efeitos dos choques e da incerteza que atingiram a economia doméstica. Avaliamos 
que a recuperação gradual da atividade deverá resultar em manutenção de elevada ociosidade da economia, o 
que permitirá uma trajetória benigna de inflação para os horizontes de médio prazo. Nossa expectativa é que a 
inflação ficará abaixo da meta nesse e no próximo ano, encerrando em 3,8% tanto em 2019 como em 2020. 
Esse cenário é condizente com cortes na taxa Selic atingindo 5,5% a.a. ao final de 2019. 

O indicador mensal de atividade (IBC-Br) registrou nova queda. Em março, o IBC-Br recuou 0,30%, 
abaixo da nossa estimativa de estabilidade e do mercado (-0,20%). No trimestre, o indicador encerrou com 
queda de 0,68% na margem. Esse resultado reforçou a tendência apresentada por outros dados de atividade, 
apontando para o arrefecimento da economia doméstica no início do ano. Levando em conta esses dados, 
nossa projeção do PIB aponta para uma queda de O, 1% no 1• trimestre. Para ano, mantemos expectativa de 
crescimento do PIB em 1, 1 %. 

No âmbito global, em meio à guerra comercial , a China anunciou que irá aumentar as tarifas de 
Importações dos EUA. Nessa semana, a China anunciou que irá elevar a partir de junho as tarifas de 
importações de 5% e 10% para 25% sobre mais de cinco mil produtos americanos (cerca de US$ 60 bilhões). 
Na semana passada, os EUA elevaram as tarifas de importação de 10% para 25% sobre um total de US$ 200 
bilhões em bens produzidos na China. Há também a possibilidade de os EUA elevarem para 25% as tarifas de 
importação sobre o restante dos produtos chineses, um total de USS 300 bilhões que não estão sendo taxados. 
Essa escalada na guerra comercial deve afetar negativamente os indicadores de confiança e o crescimento 
global. Por sua vez. as negociações comerciais permanecem entre os dois países e existe uma possibilidade 
de acordo entre os países nas reuniões do G-20, nos dias 28 e 29 de junho. 

Na China, a atividade desacelerou em abril e frustrou as expectativas. No período de janeiro a abril, os 
investimentos em ativos fixos (FAI) expandiram 6,1% na comparação anual. desacelerando em relação à alta 
de 6,3% no 1° trimestre. Com relação à indústria, houve crescimento de 5,4%, abaixo da expectativa (6,6%) e 
do registrado no mês anterior (8,5%). As vendas no varejo, por seu turno, tiveram o menor aumento em 16 
anos (7.2%), resultado inferior a alta de 8,7% em março e abaixo da expectativa (8,8%). Esses dados mostram 
um menor dinamismo da economia doméstica mesmo após estímulos do governo nos últimos meses. Além 
disso, com o acirramento da guerra comercial e desaceleração no mercado de crédito, existe a possibilidad~-~~ 
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o governo adotar novas medidas de estimulo para a atividade tendo em vista atingir a meta de crescimento de 
2019 no intervalo entre 6,0% e 6,5%. 

Nos EUA, os indicadores de atividade também recuaram em abril. Na margem, o volume de vendas 
no varejo caiu 0,2% no mês, abaixo da expectativa do mercado (+0,2%) e após ter registrado forte aumento de 
1,7% em março. No grupo de controle (exclui vendas de automóveis, alimentação, gasolina e materiais de 
construção), que possui maior aderência com a dinâmica do PIB, as vendas ficaram estáveis no período e 
abaixo da projeção do mercado (+0,3%). A produção industrial também registrou queda de 0,5% em abril, ante 
expectativa do mercado de alia de 0.1%. Apesar dos números mais fracos no mês, a demanda doméstica 
americana permanece robusta. Esperamos que a economia americana cresça 2,4% em 2019. 

Na agenda doméstica destaque para prévia da inflação ao consumidor (IPCA-15) de maio na sexta­
feira, projetamos alta de 0,45%. Durante a semana deverão ser divulgados os dados de emprego formal 
(Caged) e arrecadação federal. ambos de abril. Na agenda global, destaque para a Ata do Fed na quarta-feira. 
Além disso, os indicadores de confiança dos EUA e da Zona do Euro serão divulgados na quinta-feira. 

Relatório Focus abril 17/0512019 . 
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Relatório Focus 

A mediana da expectativa dos economistas ouvidos pelo Banco Central espera que o Produto Interno 
Bruto (PIB) do Brasil cresça 1,24% em 2019, ante projeção de 1,45% na semana passada, apontou o Relatório 
Focus Para o Índice Nacional de Preços ao Consumidor Amplo (IPCA), a previsão ficou estável em 4, 11 %. 

No caso da taxa de cambio. a projeção dos economistas foi elevada de RS 3,75 para R$ 3,80. Por fim, 
as perspectiva para a Selic foram mantidas em 6,5% para este ano, mas cortadas de 7,5% para 7.25% ao ano. 

As variações do mercado nos últimos 2 meses são decorrentes da tramitação do projeto de reforma 
da previdência que vem afetando os investidores de forma incisiva, fato esse, que reflete no valor de marcação 
a mercado dos ativos presentes na carteira do Pauliprev. Todavia cumpre ressaltar que tais variações 
decorrem tão somente de stress de mercado, pois não representam a situação econômica do pais ou mesmo a 
situação real das investidas. Por este motivo o comitê se mantem em estado de alerta. pois uma vez não 
aprovada a reforma da previdência, esta situação pode refletir no agravamento de uma situação econômica 
negativa mais prologada. Assim sendo poderá este instituto adotar uma estratégia diferenciada para proteção í---
a, ~""' "·· ~·"-"'"'"'""'" # 
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A carteira do instituto fechou o mês de abril em R$ 1.204.176.218,46 (um bilhão duzentos e quatro 
milhões cento e setenta e seis mil duzentos e dezoito reais e quarenta e seis centavos) valor superior ao mês 
anterior que foi de R$ 1.192.927.888,92 (um bilhão cento e noventa e dois milhões novecentos e vinte e sete 
mil oitocentos e oitenta e oito reais e noventa e dois centavos). 

~ --. 

1 

ITAU INFLAÇÃO-5 5,13% 

ICATU VANGUARDA 3,60% 

SAFRA IMA FIC FI 1,66% 

BAHIA BBM VALUATION -0,74% 

BBIF MASTER - 0,55% 

ATICO FLORESTAL -0,306% 

A maior variação negativa foi puxada pelo fundo BAHIA BBM VALUATION, uma vez que existe na 
carteira deste fundo uma grande concentração de papeis da Petrobras e Vale do Rio doce duas instituições 
que tiveram uma queda no valor dos ativos oriunda problemas estruturais. Todavia entende este comitê de 
investimento que não existe a necessidade de alarde visto que são empresas sólidas e muito impcrtantes no 
mercado nacional. 

3 • DAS OPERAÇÕES DE ALOCAÇÃO E REALOCAÇÃO 

3.1 Realocações das NTN's 10369080e 11149828. 

No mês de maio de 2019 venceu o prazo das NTN 10369080 e 11149828, o valor recebido pelo 
instituto foi de 63.610.435,00 (sessenta e três milhões seiscentos e dez mil quatrocentos e trinta e cinco reais), 
o valor foi realocado no Fundo 88 PREV RF IMA-85 LP, CNPJ 03.543.447/0001/03, conforme deliberação do 
conselho de administração. 
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BB IMA• B 5 FIC RENDA FIXA PREVIDENCIÁRIO LP 
CNPJ: 03.543.447 /0001·03 

caractcristicas 

Gestão: BB Gestão de Recursos DTVM 

Adm1n1strador: BB Gestiio de Rcçursos OTVM 

Custodiante : ~o.Sras,! 

Auditor· KPMG 

Taxa de Administração: 0,20% 

Taxa de administraç3o máxima N~o possui 

Taxa de Performance : Não possui 

fnd,ce de Performance: Não possui 

-~ .. • .._... . ..... -, ... :.: --· -· -.~. ...... '., i: o: .:•.., ... n ~, 
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J-Hst6rico 

PL Médio 12 meses R$ 2.882.512 .751,02 

inôc,o do f undo 17/12/1999 
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Infonnações operacionais 

Aphcação m ínima: R$ 1.000,00 

Movimentação min1m&: R$ 0,00 

Saldo mínimo: R$ 0,00 

Contato: bbdtvm@bb.com.br 
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Maxun o Retorno Mensal: 5,96% (nov/2002) 

Mínimo Retorno Mensal: -4,42% (mai/2013) 

Nº de Meses com Retorno Pos1t1vo : 209 

NO de Meses com Retorno Negativo: 23 

Retorno Acumulado Desde o Inicio: 1.676,41% 

Volatil idade Desde o I nício: 3,56% 

Disponibiltdade dos recursos aplicados : D+O 

Conversão de cota para apllcaç3o : O+ 0 

Conversão de cota para resgate: O+ 1 du 

D1sponib,hdade dos recursos resgatados: O+ 1 du 
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4 - DA VARIAÇÃO DA CARTEIRA 
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INSTITUTO OE PREVIDÊNCIA 00S FUNCIONÁRIOS PÚBLICOS OE PAULÍNIA 

COMJTf DE INVESTIMENTOS 

5 - ESTIMATIVA OE CARTEIRA REAL (ref março 2019). 

Com base nos relatórios de administradores e geslores dos fundos na qual a Pauliprev mantem 
recursos. bem como consultas realizadas aos prestadores de serviços, estimou-se de forma hipotética uma 
carteira real para o mês de março no valor de RS 1.024.449.154,39 (um bilhão vinte e quatro milhões 
quatrocentos e quarenta e nove mil cento e cinquenta e quatro reais e trinta e nove centavos). Lembrando que 
tal marcação a menor depende da finalização dos processos de recuperação, bem como da publicação de fato 
relevante por parte dos Administtadores e gestores dos fundos. 
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Obs.: os valores acimas são apenas estimados para estudo deste comitê de investimento e não reflete uma 
situação fálica e concreta, tampouco esta pautado em documentos fonnais. visto que tais situações não se 
efetivaram com as devidas to,malidades. 
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6 - ASSEMBLÉIAS 
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INSTITUTO OE PREVIDÊNCIA 00$ FUNCIONARIOS PÚBLICOS OE PAULÍNIA 

COMITE OE INVESTIMENTOS 

FIP GESTÃO EMPRESARIAL - FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPAÇÕES MULTIESTRATÉGIA 
CNPJIMF n°. 18.373.362/0001 -93 Ficam os cotistas do FIP GESTÃO EMPRESARIAL - FUNDO DE 
INVESTIMENTO EM PARTICIPAÇÕES MUL TIESTRA TÉGIA ("Fundo"), nos termos da Instrução CVM 578 
de 2016 e do Regulamento do Fundo, convocados pela RJI Corretora de Títulos e Valores Mobiliários 
Ltda., na qualidade de administradora do Fundo ("Administradora"), para a Assembleia Geral de 
Cotistas a ser realizada no dia 22 de maio de 2019, às 11h ("Assembleia Geral"), no Sindicato das 
Corretoras de Valores e Distribuidoras de Títulos e Valores Mobiliârios do Rio de Janeiro, localizado na 
Rua Sete de Setembro nº 71, 19° andar, Centro, cidade e Estado do Rio de Janeiro, com a seguinte 
ordem do dia: 

1) Tendo em vista a renúncia do gestor Elleven Gestora de Recursos Ltda., em 26 de novembro de 
2018, rerratificação da substituição do Gestor, excepcionalmente. de forma provisória pela 
Administradora e não pela RJI Gestão & Investimentos Ltda .. como constou de forma equivocada na 
última assembleia, na forma da Instrução CVM 555 de 2014 combinado com o Oficio-Circular nº 
558/15; 

Aprovar 

2) Aprovação da proposta de resgate das ações preferenciais resgatáveis do Shopping do Cidadão 
Serviços e Informática S.A. (SC) de titularidade da SEED AGE Participações S.A. ("Seed") juntamente 
com a proposta da forma de quitação do mútuo existente entre se e Seed, anexada à presente 
convocação; 

Não deliberado 

3) Conforme solicitado na última assembleia, aprovação de uma das três propostas encaminhadas de 
avaliação das empresas investidas do Fundo, com objeto alterado; e 

Aprovado 

4) Discussão acerca dos valores devidos pelas inveslidas do Fundo aos presladores de serviços de 
advocacia e conlabilidade. conforme documentação anexada. 

Não deliberativo 

7 - MANIFESTAÇÕES DE VOTO 

FP2 FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPAÇÕES ("Fundo"), fundo de investimento devidamente 
registrado na Comissão de Valores Mobiliários ("CVM"), e inscrito no CNPJIMF sob o nº 
20.886.57510001-60, vem pela presente, convocar os senhores catistas do FUNDO a se reunirem em 
Assembleia Geral de Catistas a ser realizada no dia 30 de abril de 2019, às 10:00 horas, na Vento 
Haragano sito à Av. Rebouças, 1001, Jardins, CEP: 05401 -100, na Cidade de São Paulo, Estado de São 
Paulo, para deliberarem sobre os itens da Ordem do Dia abaixo: 

ORDEM DO DIA: 

1. Em linha com o deliberado nas Assembleias Gerais de Catistas, realizadas em 25 de outubro de 2018 e 
11 de abril de 2019 - bem como a renúncia apresentada na primeira assembleia, eleger prestadores de 
serviço aptos a assumirem as obrigações junto ao Fundo (Administração e Gestão). 

(i) Substituir a atual Administradora pela ORLA OTVM, instituição financeira devidamente 
inscrita no CNPJ/ME sob o nº. 92.904.564/0001-77 proposta anexa; 
~ 

(ii) Substituir a aluai gestora pela FL Gestora de Recursos Lida., sociedade limitada .. 
devidamente credenciada na CVM para prestação dos serviços de administração de recursos 
de terceiros (Gestão), proposta anexa; 

Abster 

(iii) Contratação da Or1a OTVM para prestação dos serviços de custódia e controladoria; 
Abster 

(iii) Autorização para que o Administrador do Fundo pratique todos os atos necessários para a 
implementação das deliberações acima, caso aprovadas. 
~ 

Ata Comité de Investimentos 29 de maio de 2019 Pás,na8d•~ 
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INSTITUTO DE PREVIO!NCIA DOS FUNCIONÁRIOS PÚBLICOS DE PAUÚNIA 

(OMITE OE INVESTIMENTOS 

FUNDO OE INVESTIMENTO IMOBILIÁRIO BR HOTEIS CNPJ nº 15.461.07610001-91 • CONSULTA 
FORMALA Elite CCVM, na qualidade de Administradora do Fundo de Investimento Imobiliário Br Hotéis 
solicita a participação de V. Sa. na Assembleia Ordinária a ser real izada na forma de CONSULTA 
FORMAL aos cotistas, a ser realizada de acordo as regras estabelecidas na Instrução CVM 472, 
Capítulo V e Artigo 62 e do Item 9.4 do Regulamento do Fundo. 

Os cotistas irão deliberar sobre a Questão abaixo: 

Demonstrações Financeiras relativas ao exercício encerrado em 31 de dezembro de 2018 e 
parecer dos auditores independentes, enviadas à CVM pelo administrador e tomadas públicas em 
31/03/2019. 

Aprovado 

FUNDO OE INVESTIMENTO IMOBILIÁRIO INFRA REAL ESTATE - FII, fundo de investimento inscrito no 
CNPJIMF sob o nº 18.369.51010001-04, meu voto na Assembleia Geral Extraordinária de Cotistas iniciada e 
suspensa em 16 de abril de 2019, às 11h, reaberta e suspensa em 18 de abril de 2019 às 11 h e a ser reaberta 
em 30 de abril de 2019 às 11 h, na sede da administradora Planner Corretora de Valores S.A, localizada na 
Avenida Brigadeiro Faria Lima, nº 3.900, 10° andar, ltaim Bibi, São Paulo. Ordem do dia (Assembleia 
Ordinária): 

(i) Apresentação, pelo Gestor, da oportunidade de investimento aprovada pelo Comité de 
Investimento e deliberação Quanto ao eventual conflito de interesse: 

Reconhecemos o Conflito. Não autorizamos a realização do investimento. 

(ii) Demais assuntos de interesse dos cotistas: e 

(iii) Autorizar a Administradora e o Gestor a adotarem todas as medidas necessárias para 
implementação das deliberações desta assembleia. 

Aprovar 

BBIF MASTER FUNDO OE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREOITÓRIOS LP CNPJIMF nº 
11.003.181/0001-26 ("FUNDO") ASSEMBLÉIA GERAL OE COTISTAS A SER REALIZADA EM 10105/2019 -
15:00 horas MANIFESTAÇÃO OE VOTO Vimos, por meio desta, solicitar às V.Sas, na qualidade de 
cotista do Fundo, o envio, nos termos do do Regulamento do FUNDO, e Manifestação de Voto em 
relação às matérias abaixo indicadas e constantes da ORDEM 00 DIA: 

(i) aprovação das contas e demonstrações contábeis do Fundo, devidamente acompanhadas do 
parecer dos auditores independentes, referente ao exercício social findo em 31 de dezembro de 2017; 

Não Aprovado 

(ii) aprovação das contas e demonstrações contábeis do Fundo. devidamente acompanhadas do 
parecer dos auditores independentes, referente ao exerci cio social findo em 31 de dezembro de 2018: 

Não Aprovado 

ATICO FLORESTAL FUNDO OE INVESTIMENTO EM PARTICIPAÇÕES MULTIESTRATEGIA-CNPJ sob o 
nº 12.312.76710001 -35, ficam V.Sas. convocados a se reunir em Assembleia Geral de Cotistas em 08 de 
maio de 2019 às 14:00 horas, a ser realizada na sede social do Administrador, na Cidade e Estado do 
Rio de Janeiro, na Avenida Prosidente Wilson, 231, 4° andar, a fim de delíberar a seguinte ordem do dia: 

1. Deliberar pela substituição do Administrador, custodiante(s), distribuidor e escriturador do Fundo 
para a Terra Investimentos DTVM lida., considerando a proposta anterionnente apresentada; 
Aprovado 

2. Deliberar pela alteração da taxa de Administração, considerando proposta apresentada pela 
Terra: 

3. 

4. 

Aprovado 

Ratificar a composição dos membros do Comitê de Investimentos, confonne indicações do Gestor 
e do Fundo Investido; 
Aprovado 

Prestação de esclarecimentos sobre as demonstrações financeiras e sobre as cotas do Fundo; 
Não deliberativo 

Ata Comitê de Investimentos 29 de maio de 2019 
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INSTITUTO OE PREVIOtNCIA 005 FUNCIONÃRIOS PÚBLICOS OE PAULÍNIA 

COMITE OE INVESTIMENTOS 

5. Apresentação das despesas adiantadas pelo BNY Mellon para o Fundo: 
Não deliberativo 

6. Alteração e Consolidação do Regulamento, contemplando as alterações aprovadas na 
Assembleia. 
Aprovado 

8 - RESPOSTA CVM OFÍCIO 596/2019. 

No dia 10 de maio de 2019, o Instituto de Previdência de Paulínia recebeu resposta da Comissão de 
Valores Mobiliários, do oficio 596/2019. enviado ao Sr.: Daniel Walter Maeda Bernardo, como se segue: 

A.ssunto A.ES: OFÍCIO 596/ 2019 • Instituto de Prevld4!nclct de PoutinJa 
Oe Oanlel \Valtt r- M.;ieda B«nardo <06emardo#lcvm.Ol)V.br> 

Por• fundos$pauliprev.s,>.oo,v.br <fundos~~ufil)t'tv.so.oov.br> 
Oota 2019·05-10 01:25 

Preiados, considtrando .;i afumilçlo contld.a no recutSO dt qut ·a submtulçlodM prestadores de serviço ctt,cot<t da vontcM:te dos consus ..-n 
reah:zar uma liquidação plantj~d, e transparente do fundo". informamos qut, por restar ev>deociado o propósito na suMmulçio dos 
pr•stadort-s de sen,-ço tambem com o fl.m <lt S()juc1ona, o problttN aluai de de-seoquadramtnto do fundo, tnfo,mamos qut não 
v,slumbta.mos ~is ó~es pata a subs.trtu1çào dos pl'tst.tdores de sefVtÇO do fundo, desde que r~it-1clas as c,rcunstincJas .aqui dfl.taeadff, 

tabe subhtthar também que. por~ ttatu de interpt~o sobre a normt11 aplidvtl. não tratamos o eiiPt(titntt p,opnamente como um 
recurso contra umill dtciSão desta area tic:niea, po,que dea-slo nlo houve, mas sun como um pedido de reconsldtraç:Jo de entendimento 
antet1ormttitt mal'lifest~o. 

Na oportvn1dade, ressanamos, apenas a attAo lnfotmativo e ortentador, que (lJ entendemos dtsclblda a c1pl1ca,çJo. c1 nela que svbsld &ria, de 
qualquer d1spostt1vo do Có~o CMt ap,ie,vtl .os condom1nt0s aos fundos de 1nvesnmtt\to. o que re.stou a nda maJS d.aro c:om a edição 
recel"rte d.l M«f!da Prov+soru 881/2019; e 12) a m.1niftttaç-.ão desta are a tknice não se oonh.inde tampouco pode ser comparada com a dt 
Tribul\l>S de Coo tas ou• $1,1tj,t,t,c;reur!t de Rti1mt1 Prôpnos de Prtvidfoci•, UOli vtl qut a eles (tbt a Mlterpreta{lo dd Resol~ CMN nt 
4.695 e a comP4:tf nc1a sobre tais rtgltnes; e ã CVM, ., lrtttrprttaç-ào da re,gulaçSo Po' tia emitida (em especial no e.aso, c1s Instruções CVM nt 
555 t 5S8) e c1 comc,tttnc-ia sobre os prtSl~ de setv1ÇO ,gJdos aos fundos de ln\·Hnmtnto. 

AtencJosamtote, 

o a ,l fPI w. Ma eda Ber nllrdo 
Sup1-1 intendente de R•l:ii, >N com Jnv"tidcres l nst1tuciona,s SHl 
Comi ,-sJio de valores Mob1 .&ri,,s 
l e.1 •SS :211 lSS-1-8371 Site ~~ 

Tal ofício questionou a CVM sobre a possibilidade de troca de administração e gestão dos fundos de 
estressados a qual a Pauliprev mantem seus recursos. uma vez que os gestores e administradores elencados 
na resolução BACEN Nº 4695 não estão aceitando trabalhar com fundos ilíquidos. em que pese já haver 
posicionamento da Secretaria de Previdência e da Abipem no sentido de que: não havendo gestores e 
administradores dispostos aceitar a prestar serviços nos respectivos fundos. caberia aos cotistas eleger um 
prestador de serviço inobservado tal regramento. 

A resposta encaminhada ao instituto como acima transcrita foi no entendimento de que tal 
transferência poderá ocorrer com a finalidade de substituição por prestadores mais aptos a recuperação dos 
ativos, desde que seja votada e apresentando um plano de liquidação do fundo. 

9 - DA NECESSIDADE DE LIQUIDAÇÃO DOS FUNDOS. 

Como acima apresentando. discutiu este comitê de investimento acerca da exigência da Comissão de 
Valores Mobiliários, no sentido de que os fundos somente poderão ser transferidos sob a condição de 
liquidação. 

Ora, dada a condição apresentada, entende este comitê não haver discricionariedade no que tange a 
manifestação de opinião acerca do tema, uma vez que: 

Por um lado o instituto mantem uma carteira de fundos iliquidos, sendo que em muito deles se 
observa uma inércia de administradores e gestores que, em que pese não estarem praticando um serviço a 
contento. continuam por receber rendimentos oriundo de taxa de administração e gestão. Tal situação que 
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pode se perpetuar por longo tempo colocando em xeque a possibilidade de recuperação de recursos aos 
cofres do instituto. 

Por outro lado, se contrapões a condição imposta pela CVM, no sentido de que, toda transferência 
deve estar condicionada a uma obrigação de liquidação do fundo. 

Opina este comitê no sentido de que: toda e qualquer opinião técnica deve estar pautada em variáveis 
a ser analisada por seus membros, no caso em tela, ou aceita-se uma deterioração do patrimônio oriundo de 
uma má prestação de serviço, ou aprova-se uma liquidação imposta por um órgão Regulador Oficial. 

A substituição dos prestadores de serviço é uma prerrogativa de cada catista, e esta atrelada ao dever 
de vigilancia que no caso em teta é o patrimônio dos segurados, togo, vislumbra-se a necessidade de uma 
tomada de posição do instituto no sentido de que deve preservar o patrimônio deste servidores. A barreira 
apresentada "necessidade de liquidação" que no entendimento deste comitê fere a prerrogativa de 
discricionariedade no que tange a liberdade de contratar, bem como aos preceitos do mercado financeiro, foi 
emanada por um órgão regulador Público, que certamente esta embasado em estudos técnicos no qual 
acredita e exterioriza que seja este o melhor caminho para os respectivos fundos. 

Por fim, se por um lado temos o risco de perda do patrimônio e a prolação, por outro lado temos uma 
exigência legal imposta, que causa uma redução no âmbito de discricionariedade desse comitê em opinar de 
forma favorável a uma liquidação. Porém como a necessidade de liquidação foi emanada de um órgão 
regulador. e que os respectivos fundos não podem durar "ad aetemum·. entende este comitê: que seja 
endossada a posição da ÇVM de IMPOSIÇÃO de liquidação dos fundos no qual seja necessária a substituição 
dos prestadores de serviço. salientando que. uma vez que não se encontra estipulado de forma legal um prazo 
razoável para a execução do processo de liquidação. esta sempre decorra em tempo hábil para que ser 
preserve o patrimônio dos servidores. não se tratando de uma mera queima de ativos. 

7 - DISTRIBUIÇÃO DE RENDIMENTOS 

7.1 - Distribuição de rendimentos do Fundo Infra Real Estale CNPJ: 18.369.510/0001-04 

Valor recebido pelo instituto RS 977,78 (novecentos e setenta e sete reais e setenta e oito centavos) 

Data: 09/0512019 
Valor: R$ 929, 13 
Creditado em: Caixa Econômica Federal, ag 22-7. 

Obs.: O valor distribuído é proporcional a quantidade de cotas de cada catista. O instituto detém 1.2419% das 
cotas do respectivo fundo. 
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7 • FATO RELEVANTE - COMUNICADOS AO MERCADO 

Prezados cotistas, 

A Elleven Gestora de Recursos Ltdi. vern, por meo deste. escl9recer que, em 11/04/2019, foi surpreendida com a 
deasão daANBIMA de reti111r seu Selo de Adesão t10 COd go de Funcbs. Semelh;1nte penahdad-e. nos termos da 
fundamentdção do Conselheiro Relator. ocorreu, dentre Ovtr.ils, em v1nu:le de descumprlmertos das Pol,ticas de 
k"lvestimentos 00 determinados Fundos, bem como de falhas em pr-ocessos de .ináhse e monrtoramerto de íitivos de 
créchto pnvacb. 

sobre o ponto, crucial destacar que todos os atos que Justif'Qr.;m a aludida deci~o d;; AN81MA se relac:1onam a fatos 
ocorridos n.a gestão d05, intigos soclos da Gesto~ - em nada se vinculando, portanto, a seus atuais socios, diretores e 
neg6cios. Desde o momento em que houve a aquStção di"S cotas soda Is da Elleven deforma maJontána, não houv,e 
Cf,JalquC!r apontamerto de1rregulancb-de e/ou descodcrmida-de por parte da C'vM ou da tit-.181~ Pelo cortrâno, 
todas as lrteraç6es re-ahz.1d.as com a Ã.ltarqua F1sc.ahradora e/o.icem a Assoc1açio semprefo,am encerrlldas de 
fofma sati~fatóna e etog1osa, nlo reslinch, sob.; atual d1r~o da EOl?VE!r\ qualquer m.-cula cu questionamerto. 

sem embar9=1, quanto à decisão da: ANBIMA em s,, mformamos que todas as atitudes necessárias para ec,.iaeionar 
evercuais ajustes 1dertiflcados pela aludida ASsodaçfo estão sendo tomadas pelo atual corpo Dueti-.o da ElleY<n­
lndusivepor melo de Pe<lcb ele R""'são perarce o conselho de R,sulaçlio e Melt-ores Prátitos da Al\l!IMA. Dessa 
fonna, acreditamos e corwlamos que todo o ef"lrl!Vero seja resotvkjo com !:revidad~ de forma q.1e a Elleven rect41er-e 
o Sefo ao flna1 de todo o processo. 

Sem ma•s para o momento, subsctevemos. 

Estou disponN'tl poro qualquerdú1Mla e/ou assistindo. 

Atenciosamente,. 

Jéuica (ajtro 
Relacionamento com Investidores 

T +55 21 3529-5311 
C.S5 21 98059·2215 

elleven 110 . • ,. ..... .-... ~-fl e .. ,..,""--'-flPO·___,· ('.lp10Ql:,O.OOI o - ~-«.ff'tll' 
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COMUNICADO AOS COTISTAS 

FPZ FUNDO OE INVESTIMENTO EM PARTICIPAÇÕES- MULTIESTRATÉGIA 

CNPJ n• 20.886.575/0001-60 

A LAO CAPITAL GESTORA DE RECURSOS LTOA., inscrit• no CNPJ/MF sob o n• 28 376.231/0001· 

13, na qu•lid•de de Administradora e Gestora (·LAo Capit•I") ao FP2 FUNDO DE INVESTIMENTO 

EM PARTICIPAÇÕES - MULTIESTRATÉGIA ("Fundo"), fundo de investimento devid•mente 

reg.strado na Comissão de Valores Mobiliários (''QlM"} e inscrito no CNPJ/ME sob o n" 

20.886.$75/0001-60, vem pela presente informar que apesar dos Novos Prestadores de Serviços 

(ORLA DTVM e fl Gestora) terem apresentado propostas para assunção do Fundo, terem 

comparecido e eleitos na Assembleia Geral de Catistas realizada dia 30 de abril de 2019 e terem 

assinado a Atc1 da Assembleia, até a presente data ainda não ocorreu a transferência do Fundo 

para os Novos Prestadores de Serviços, pois a transferência encontra-se pendente de autorização 

pelo Comité de Produtos da ORLA DTVM. 

Sendo o que nos cabia no momento. 

Atenciosamente, 

São Paulo, 20 de maio de 2019. 

Página 1 de 1 
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foi ooncluldo em 04 de abril de 2019, estando as cotas do Fundo, desde então. devidamente calculadas e 
trazemos para melhor visua~zação a linha do tempo abaixo: 

Cota reprocessada Cota processada 

SeV16 SeV17 JuV18 Mai/19 

Cota reprocessada 

Olvulgação das 
cotas atualizadas 
de Set/16, Set/1 7 
e Mar/18 

Sem mais, fechou a respectiva reunião do comitê de investimento. 

( Douglas Henrique Municelli 
CPA IO 
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