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ATA DA REUNIÃO ORDINÁRIA DO COMITÊ DE INVESTIMENTOS 

 

 

Aos 10 (dez) dias do mês de novembro do ano de dois mil e vinte e dois, às 08h30min, na sala de 
reuniões nas dependências do IPSPMP – PIRAPREV, sito à Avenida Dona Elza Peçanha de Godoy, nº 
170, Bairro Vista Alegre, nesta Comarca de Piracaia, no Estado de São Paulo, reuniram-se os 
membros do Comitê de Investimentos do Instituto de Previdência dos Servidores Públicos do 
Município de Piracaia – PIRAPREV; nomeados pela Portaria nº 10.308 de 28 de março de 2022, a 
Senhora Claudia Leoncio da Silva, a Senhora Aline Aparecida de Souza Pinto, o Senhor Robson Adão 
Martins Ribeiro e o Senhor Osmar Giudice. Ordem do Dia: Análise de cenário macroeconômico 
referente ao mês de Outubro de 2022; elaboração e aprovação da minuta da Política de 
Investimentos para o ano de 2023; análise das aplicações da carteira da autarquia referente ao mês 
de Outubro e; decisão de recomendação de alocação das receitas novas recebidas durante o mês. 
Encaminhamentos: Assim constatada a presença de todos os membros a Senhora Claudia, gestora 
de recursos, deu início aos trabalhos do colegiado com o cenário macro envolto no mês analisado: 
Outubro foi marcado por uma enorme volatilidade nos ativos, muito por conta do segundo turno 
da eleição presidencial; alguns pontos nos levam a crer que o novo Governo Lula tende a ser mais 
moderado no campo econômico, quase que compelido a migrar para o centro; nas urnas, foi uma 
vitória por apenas 2 milhões de votos (1,8%) de diferença, não dá para menosprezar que a 
sociedade brasileira saiu da eleição extremamente dividida e qualquer ação econômica radical terá 
dificuldade de ser absorvida, em termos de governadores eleitos, 13 + Distrito Federal não 
apoiaram Lula no segundo turno, mais relevante, governadores eleitos de São Paulo, Rio de Janeiro, 
Minas Gerais, Paraná e Santa Catarina (quase toda a Região Sudeste e Sul, economicamente mais 
importantes) foram aliados de Bolsonaro e poderão formar importante resistência de oposição em 
caso de medidas extremistas; na Câmara, a vida de Lula também não será fácil: 199 deputados de 
partidos ligados a Bolsonaro, 175 de partidos neutros no segundo turno e 144 adeptos da 
candidatura Lula, somando o total de 513 parlamentares, a situação é também nebulosa no 
Senado, dos 81 senadores, apenas 15 são apoiadores diretos de Lula; 24 declararam voto em 
Bolsonaro, enquanto 42 são teoricamente neutros. A maior bancada do Senado será do PL, partido 
do Presidente Bolsonaro, com 13 cadeiras, nesse momento o que mais interessa ao mercado é 
saber quem será o Ministro da Economia, no entanto, especialistas apontam que a maior 
expectativa é de um nome técnico para o comando da pasta, e qualquer cenário diferente desse 
pode ser um “banho de água fria” para o mercado. Neste cenário o COPOM manteve constante a 
taxa SELIC em 13,75% a.a. com possibilidade de redução para o segundo semestre de 2022; os 
membros se debruçaram em debater o cenário político e as expectativas do novo governo, com 
ênfase no cenário fiscal de tomada de gastos, que ao que tudo indica deverá aumentar o 
endividamento federal para ajudar as classes menos favorecidas por meio de auxílios e incentivos, 
os membros do comitê tendem a acreditar inclusive em um tom mais moderado do futuro 
presidente a fim de conseguir governabilidade para terminar seu mandato com boa aprovação, 
como já mencionado a percepção de haver uma forte rejeição por parte dos partidos de oposição 
poderá ser um divisor de águas, tornando medidas mais extremistas em medidas cautelosas e  
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suaves, mas mesmo assim caberá um olhar atento as tomadas do congresso com o poder de 
convencimento do futuro presidente Luis Inácio Lula da Silva, com isto temos as projeções do 
Boletim Focus da semana seguinte as eleições finais: 
 
 

 
 
Ficou a percepção de que não houve alterações significativas nos indicadores até este momento, o 
IPCA volta a retornar com leves aumentos e PIB, Câmbio e SELIC se mantém estável em tom mais 
neutro, à medida que o novo governo for anunciando as tomadas econômicas e o nome que irá 
compor o ministério da economia ou da fazenda os índices de acompanhamento irão se ajustando. 
Cabe a constância de acompanhamento para captar a virada nos juros, que não parecem querer 
ceder tão cedo. E dando continuidade no campo geopolítico a guerra continua e ganha tons mais 
dramáticos, com a Rússia perdendo território o temor é de uma escalada nuclear; do lado ocidental 
tem crescido o debate sobre os dispêndios empenhados na defesa da Ucrânia, num contexto de 
elevado endividamento dos países; nos EUA a atenção segue na disputa eleitoral no Congresso ; 
surpresas inflacionárias para cima permanecem, levando o FED a manter a uma postura dura na 
condução da Política monetária; o desfecho do Congresso do Partido Comunista Chinês trouxe 
elementos preocupantes, com aumento de concentração de poder nas mãos de Xi Jinping na 
segunda maior economia do mundo, as expectativas apontam para a continuidade do nacionalismo 
que tem marcado a era “Xi”, com desenvolvimento econômico voltado para dentro, aumentando 
incertezas sobre retrocesso na globalização e, por consequência, menor crescimento global; sem 
mencionar o conflito aberto contra os EUA em matérias importantes como propriedade intelectual 
e hegemonia de Taiwan; Outubro foi um mês com muita volatilidade na renda variável, 
especialmente por conta das eleições. No mês o Ibovespa fechou em alta de 5,45%; dado o cenário, 
a XP desenvolveu as visões abaixo baseadas em um horizonte de médio prazo, ao redor dos  
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próximos 3 a 12 meses, as notas (“Score”) variam de 0 a 1 ponto, e a ideia é mostrar as convicções 
e preferências em relação à uma alocação neutra a mercados globais medido pelo MSCI ACWI. 
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O Brasil tem se tornado o TINA ou,“There is no alternative” (Não há outra alternativa, em 
português) dos mercados emergentes, levando ao forte desempenho da Bolsa brasileira até agora 
em 2022, em detrimento aos retornos bem negativos no mundo desenvolvido e outros mercados 
emergentes, no ano, o Ibovespa sobe quase 10% em reais e quase 20% em dólares, enquanto os 
mercados globais caem entre 20% a 30%; na RF Brasil, a manutenção da Selic fez com que as curvas 
de juros encerrassem o mês com um pequeno fechamento, mantendo assim o viés de queda, caso 
a inflação permaneça controlada e não tenhamos nenhuma medida fiscal muito fora da curva pelo 
novo governo, a tendência é que no médio prazo a Selic recue dos patamares atuais de 13,75%, e 
em razão disso, vale a avaliação de retorno de alocação nos fundos de estratégias IMA e Pré 
Fixados. Os materiais trazidos para a análise de cenário macroeconômico tiveram como referência a 
Meta Asset, BNP Paribás, Invest News, Safra Asset, Bloomberg e XP Research. E seguindo com a 
pauta da reunião os membros presentes deram início ao trabalho de execução e aprovação da 
minuta da Política de Investimento que posteriormente será assinada pelos membros e arquivada 
no sistema de pastas do RPPS, assim como, publicada via DPIN e no site da autarquia, o documento 
foi constituído como se segue: 
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Dissecando as mudanças envolvidas na política de investimentos os destaques foram os seguintes: 
alteração na taxa de juros parâmetro saindo de 4,88% praticado em 2022 para 4,72% em 2023, 
portanto a nova meta atuarial para 2023 será de IPCA + 4,72% com base na recomendação do 
parecer atuarial emitido pela assessoria atuarial do instituto; adequações no que tange as 
alterações trazidas pela Portaria n° 1.467 de 02 de junho de 2022; alterações nas faixas e limites de 
alocação com base nos objetivos do RPPS para o exercício posterior; desconsideração do segmento 
de Empréstimos Consignados considerando os custos e a inviabilidade de competição de taxas 
apresentadas pelo segmento bancário conforme descritivo final do Item 12 da PI e alterações 
pontuais nas vedações com alguns ajustes nos últimos tópicos; com isto o comitê de investimento 
prospectou alguns pontos que deverão ser considerados durante a gestão do ano seguinte a 
considerar o cenário econômico e os movimentos políticos que deverão afetar o ambiente de 
negócios, assim, todos os membros concordaram com as alterações tratadas e encaminharam a 
minuta para aprovação e considerações finais do Conselho Administrativo; e dando continuidade o 
Sr. Robson trouxe o relatório de consultoria da LDB referente ao mês de Outubro para análise a 
aprovação: 
 
 

 
 
 



 
  

 
 

Instituto de Previdência dos Servidores Públicos  
        Do Município de Piracaia – PIRAPREV 

 
 
 
Av. D. Elza Peçanha de Godoy, 170 Vila Elza, Piracaia SP.  
 

11 4036-3231 / 4036-4409 CNPJ: 10.543.660/0001-72                                                    
 

www.piraprev.sp.gov.br piraprev@piraprev.sp.gov.br 
 

 



 
  

 
 

Instituto de Previdência dos Servidores Públicos  
        Do Município de Piracaia – PIRAPREV 

 
 
 
Av. D. Elza Peçanha de Godoy, 170 Vila Elza, Piracaia SP.  
 

11 4036-3231 / 4036-4409 CNPJ: 10.543.660/0001-72                                                    
 

www.piraprev.sp.gov.br piraprev@piraprev.sp.gov.br 
 

 



 
  

 
 

Instituto de Previdência dos Servidores Públicos  
        Do Município de Piracaia – PIRAPREV 

 
 
 
Av. D. Elza Peçanha de Godoy, 170 Vila Elza, Piracaia SP.  
 

11 4036-3231 / 4036-4409 CNPJ: 10.543.660/0001-72                                                    
 

www.piraprev.sp.gov.br piraprev@piraprev.sp.gov.br 
 

 



 
  

 
 

Instituto de Previdência dos Servidores Públicos  
        Do Município de Piracaia – PIRAPREV 

 
 
 
Av. D. Elza Peçanha de Godoy, 170 Vila Elza, Piracaia SP.  
 

11 4036-3231 / 4036-4409 CNPJ: 10.543.660/0001-72                                                    
 

www.piraprev.sp.gov.br piraprev@piraprev.sp.gov.br 
 

 

 



 
  

 
 

Instituto de Previdência dos Servidores Públicos  
        Do Município de Piracaia – PIRAPREV 

 
 
 
Av. D. Elza Peçanha de Godoy, 170 Vila Elza, Piracaia SP.  
 

11 4036-3231 / 4036-4409 CNPJ: 10.543.660/0001-72                                                    
 

www.piraprev.sp.gov.br piraprev@piraprev.sp.gov.br 
 

 



 
  

 
 

Instituto de Previdência dos Servidores Públicos  
        Do Município de Piracaia – PIRAPREV 

 
 
 
Av. D. Elza Peçanha de Godoy, 170 Vila Elza, Piracaia SP.  
 

11 4036-3231 / 4036-4409 CNPJ: 10.543.660/0001-72                                                    
 

www.piraprev.sp.gov.br piraprev@piraprev.sp.gov.br 
 

 



 
  

 
 

Instituto de Previdência dos Servidores Públicos  
        Do Município de Piracaia – PIRAPREV 

 
 
 
Av. D. Elza Peçanha de Godoy, 170 Vila Elza, Piracaia SP.  
 

11 4036-3231 / 4036-4409 CNPJ: 10.543.660/0001-72                                                    
 

www.piraprev.sp.gov.br piraprev@piraprev.sp.gov.br 
 

 



 
  

 
 

Instituto de Previdência dos Servidores Públicos  
        Do Município de Piracaia – PIRAPREV 

 
 
 
Av. D. Elza Peçanha de Godoy, 170 Vila Elza, Piracaia SP.  
 

11 4036-3231 / 4036-4409 CNPJ: 10.543.660/0001-72                                                    
 

www.piraprev.sp.gov.br piraprev@piraprev.sp.gov.br 
 

 



 
  

 
 

Instituto de Previdência dos Servidores Públicos  
        Do Município de Piracaia – PIRAPREV 

 
 
 
Av. D. Elza Peçanha de Godoy, 170 Vila Elza, Piracaia SP.  
 

11 4036-3231 / 4036-4409 CNPJ: 10.543.660/0001-72                                                    
 

www.piraprev.sp.gov.br piraprev@piraprev.sp.gov.br 
 

 

 
 



 
  

 
 

Instituto de Previdência dos Servidores Públicos  
        Do Município de Piracaia – PIRAPREV 

 
 
 
Av. D. Elza Peçanha de Godoy, 170 Vila Elza, Piracaia SP.  
 

11 4036-3231 / 4036-4409 CNPJ: 10.543.660/0001-72                                                    
 

www.piraprev.sp.gov.br piraprev@piraprev.sp.gov.br 
 

 



 
  

 
 

Instituto de Previdência dos Servidores Públicos  
        Do Município de Piracaia – PIRAPREV 

 
 
 
Av. D. Elza Peçanha de Godoy, 170 Vila Elza, Piracaia SP.  
 

11 4036-3231 / 4036-4409 CNPJ: 10.543.660/0001-72                                                    
 

www.piraprev.sp.gov.br piraprev@piraprev.sp.gov.br 
 

 



 
  

 
 

Instituto de Previdência dos Servidores Públicos  
        Do Município de Piracaia – PIRAPREV 

 
 
 
Av. D. Elza Peçanha de Godoy, 170 Vila Elza, Piracaia SP.  
 

11 4036-3231 / 4036-4409 CNPJ: 10.543.660/0001-72                                                    
 

www.piraprev.sp.gov.br piraprev@piraprev.sp.gov.br 
 

 



 
  

 
 

Instituto de Previdência dos Servidores Públicos  
        Do Município de Piracaia – PIRAPREV 

 
 
 
Av. D. Elza Peçanha de Godoy, 170 Vila Elza, Piracaia SP.  
 

11 4036-3231 / 4036-4409 CNPJ: 10.543.660/0001-72                                                    
 

www.piraprev.sp.gov.br piraprev@piraprev.sp.gov.br 
 

 



 
  

 
 

Instituto de Previdência dos Servidores Públicos  
        Do Município de Piracaia – PIRAPREV 

 
 
 
Av. D. Elza Peçanha de Godoy, 170 Vila Elza, Piracaia SP.  
 

11 4036-3231 / 4036-4409 CNPJ: 10.543.660/0001-72                                                    
 

www.piraprev.sp.gov.br piraprev@piraprev.sp.gov.br 
 

 

 
 



 
  

 
 

Instituto de Previdência dos Servidores Públicos  
        Do Município de Piracaia – PIRAPREV 

 
 
 
Av. D. Elza Peçanha de Godoy, 170 Vila Elza, Piracaia SP.  
 

11 4036-3231 / 4036-4409 CNPJ: 10.543.660/0001-72                                                    
 

www.piraprev.sp.gov.br piraprev@piraprev.sp.gov.br 
 

 



 
  

 
 

Instituto de Previdência dos Servidores Públicos  
        Do Município de Piracaia – PIRAPREV 

 
 
 
Av. D. Elza Peçanha de Godoy, 170 Vila Elza, Piracaia SP.  
 

11 4036-3231 / 4036-4409 CNPJ: 10.543.660/0001-72                                                    
 

www.piraprev.sp.gov.br piraprev@piraprev.sp.gov.br 
 

 

 
 
A análise da carteira se iniciou com a apresentação dos resultados por segmentos da resolução 
CMN 4.963, onde podemos destacar a boa performance de todas as alocações por artigo, com 
exceção do Artigo 10º II, o qual está concentrado com o fundo VINCI CAPITAL PARTNERS III FIP 
MULTIESTRATÉGIA II. Decompondo os segmentos obtivemos um resultado na classe de renda fixa 
de R$ 688.028,36, Renda Variável R$ 1.374.469,84, Investimento no Exterior R$ 77.033,52, 
Multimercado R$ 698.196,97 e Imobiliário R$ 124,89, totalizando R$ 2.837.853,58 o que em 
percentual representa o valor de 2,30, no ano o resultado acumulado até Outubro se encontra em 
R$ 4.021.877,31; os membros também se debruçaram a analisar os resultados fundo a fundo 
destacando os ativos de cada portfólio e suas estratégias, foi observado que os melhores resultados 
do mês foram capitaneados pelos fundos ITAU ACOES DUNAMIS FIC e FIA CAIXA SMALL CAPS 
ATIVO, o primeiro por conta de sua estratégia segmentada em ações nos setores de utilidade 
pública, industrial e consumo cíclico, o segundo alocado em segmentos de empresas de menor 
escala contidas dentro da bolsa brasileira, e ambos os casos o impacto positivo mensal trazido pelo 
Ibovespa foi refletido, num geral os fundos de ações em sua totalidade foram parte importante da 
rentabilidade positiva da carteira, ainda foi imensamente discutido os juros altos que vem sendo 
detectado pelas curvas de DI futuro, o novo governo ainda é de indecisão, porém os gastos 
governamentais que deverão sofrer certamente com aumentos começam a ser precificados e a 
inflação novamente volta a ser projetada com picos, a dívida/PIB também será importante 
acompanhar, com isto posto, os presentes mencionaram que os fundos de Renda Fixa, 
principalmente os alocados em juros atrelados a SELIC tem se comportado de maneira ótima, 
considerando que o BACEN ainda permanece com toada de juros altos na casa dos 13,75%, quanto 
aos de inflação, a precificação a mercado os tem afetado um tanto, com base nas taxas que vem 
sendo pagas e no cenário de indecisão futura para aqueles com prazo maior de 5 anos por conta do 
cenário político-fiscal; passando ainda pelo segmento de exterior e multimercado, pudemos ver 
uma melhora no comportamento dos ativos da carteira o qual os fundos que possuem ações  
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americanas se comportaram bem, inclusive o fundo de estratégia S&P, no entanto algumas ações 
de crescimento destacadas em outros países fora da américa do norte ainda sofrem para recuperar 
seus fundamentos pré-pandemia, somados ao ambiente na Ucrânia; o poder de compra dos 
habitantes na Europa e alguns países do oriente sofrem com a alta inflação o que acaba por 
deteriorar a economia de compra que poderia elevar o patamar dessas empresas; na China o fundo 
alocado neste segmento segue com expectativa positiva apesar da rentabilidade não corroborar, no 
entanto chegam notícias nas principais fontes econômicas globais que as restrições impostas 
durante o período deverá efetivamente diminuir, o que começa a animar com força as bolsas 
asiáticas; seguirá o monitoramento de risco para o segmento no exterior com olhos bastante 
voltados para a indefinição da guerra entre Rússia e Ucrânia, e como os casos de COVID ainda tem 
afetado alguns países; o Comitê avaliou também o segmento de investimento imobiliário e não 
houveram destaques significativos, apenas que a evolução de vendas do fundo segue na etapa final 
e em 2023 o fundo finalmente encerra suas atividades entregando o capital aos cotistas; deste 
modo, a análise de risco pós eleições presidenciais detectou um V.a.R. de 2,54% na carteira com 
nível de confiança de 95,0% num horizonte de 21 dias, em volatilidade tivemos o número de 5,68, 
com um valor maior do que os últimos meses mas ainda dentro da política de investimentos e 
efetuando a análise individual de risco tivemos apenas três fundos que performaram abaixo da 
linha ideal do gráfico de dispersão, sendo estes o VINCI CAPITAL PARTNERS III FIP 
MULTIESTRATÉGIA II, MS GLOBAL OPPORTUNITIES ADVISORY FIC FIA INVESTIMENTO NO EXTERIOR 
e o J CHINA EQUITY DÓLAR ADVISORY FIC FIA INVESTIMENTO NO EXTERIOR, que demonstram alto 
risco com baixa volatilidade devido aos ativos da carteira destes fundos estarem principalmente em 
países de ambientes econômicos mais hostis neste momento; quanto aos demais no que tange 
risco x retorno tivemos a política de investimentos sendo seguida e respeitada os limites de 
segmento de risco; e ainda observando os parâmetros da política pudemos verificar o devido 
enquadramento dos fundos em seus respectivos limites, sem infligir também nenhum outro 
aspecto; partindo a etapa final da análise o colegiado efetuou a observação quanto ao 
cumprimento da meta atuarial, no mês de Outubro obtivemos a rentabilidade 2,30% frente a meta 
do mês de 0,97%, em termos acumulados temos um resultado da carteira de 3,28% frente a meta 
acumulada de 8,92%, restam apenas dois meses para encerrar o período de 2022, porém ainda 
falta bastante para conseguir alcançar o resultado ideal proposto pela meta atuarial, o ano 
conturbado por eleições políticas e conflitos no exterior de cenário de guerra foram os pontos mais 
prejudiciais, a volatilidade elevada no mercado brasileiro ajudou apenas a carteira a se posicionar 
melhor em renda fixa e esperar retornos futuros atrelado a taxa de juros de forma mais segura, o 
que os membros veem com bons olhos neste momento é que para 2023 devemos estar atento a 
oportunidades que surjam de papeis financeiros de renda fixa, as taxas estão atrativas e deverão 
permanecer, a partir da decisão do novo ministro da economia deveremos ter um patamar de 
maior certeza na economia do Brasil. Em seguida, os membros do Comitê de Investimentos 
discutiram sobre a recomendação de alocação dos próximos recursos que entrarão oriundos de 
receitas previdenciárias e também do vencimento da Letra Financeira Subordina em 22 de 
novembro de 2022 e do pagamento de cupom semestral da NTN-B de vencimento para 2035 em, 
constatado e analisado os cenários propostos durante a reunião os membros optaram por 
recomendar a alocação do recurso no segmento de renda-fixa no fundo ITAU INSTITUCIONAL 
ALOCACAO DINAMICA RF FICFI CNPJ: 21.838.150/0001-49, considerando que este fundo tem bom  
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posicionamento em alocações de juros, o que no momento é ideal para compor o portfólio, além 
disto, o fundo traz liquidez adequada aos pagamentos para benefícios futuros e poderá ser utilizado 
também como estratégia de compra de ativos em havendo necessidade. Concluindo e tendo sido 
considerados presentes e suficientes os subsídios trazidos pela Senhora Gestora e equipe para 
deliberação dos pares, os Membros do Comitê, no uso de suas atribuições legais que lhe são 
conferidas e, analisando cenários econômicos, os relatórios de índices e demais relatórios trazidos à 
reunião, mapas de controle dos investimentos, volatilidade, risco e enquadramento, bem como o 
desempenho obtido pelas aplicações nos segmentos de Renda Fixa, Renda Variável, Investimentos 
no Exterior, Multimercado e Investimentos Estruturados aprovaram por UNANIMIDADE os atos da 
gestão financeira praticada, os resultados de investimento do mês de Outubro de 2022, as decisões 
de recomendação de novas aplicações e a Política de Investimento para o ano de 2023. Nada mais 
havendo a ser tratado e ninguém desejando manifestar-se, foi encerrada a reunião, da qual foi 
lavrada a presente ata, que lida e aprovada, foi por todos assinada. 
 
 
 
Piracaia, 10 de novembro de 2022.                                                                                                                                                              
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