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ATA DA REUNIÃO ORDINÁRIA DO COMITÊ DE INVESTIMENTOS 

 

Aos 13 (treze) dias do mês de abril do ano de dois mil e vinte e três, 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 Aline Aparecida Souza Pinto, a Senhora Claudia Leoncio da Silva, o Senhor Robson Adão 

Martins Ribeiro e o Senhor Osmar Giudice. Ordem do Dia: Alteração no Regimento Interno do 

Comitê de Investimentos; análise de cenário macroeconômico referente ao mês de Março de 2023; 

análise das aplicações da carteira da autarquia referente ao mês de Março de 2023; decisão de 

recomendação de alocação de novas receitas e investidura em novos ativos. Encaminhamentos: 

Constatada a presença dos membros a Senhora Claudia, gestora de recursos, iniciou a reunião 

apresentando o cenário macroeconômico do mês de Março, começando pelo cenário internacional: 

no mês de março, pelo menos quatro bancos tiveram problemas graves no mundo; como reação à 

saída dos depósitos do sistema, as autoridades atuaram rapidamente para garantir os depósitos nas 

instituições afetadas e proveram liquidez para interromper o ciclo vicioso. O resultado deverá ser o 

crédito mais restrito, sobretudo nos bancos regionais. Na China houve a confirmação da 

recuperação da atividade, com sinais de estabilização do mercado imobiliário. Desta forma, os 

membros do colegiado discutiram e chegaram num consenso em relação aos apertos monetários 

do FED que deverá desacelerar devidos as crises bancárias que vêm surgindo devido às políticas de 

controle da inflação americana, ainda outros bancos deverão sofrer com os níveis de juros do país, 

no entanto a atuação rápida do governo americano parece estar mitigando os riscos de 

contaminação, os membros seguirão atentos para eventuais mudanças neste cenário, até mesmo 

para captação em investimentos que se beneficiariam destes movimentos; logo após, entrou na 

pauta o ambiente Brasil, o futuro da política fiscal continua sendo o tema central da agenda, com o 

governo anunciando novas regras para o arcabouço fiscal; as regras visam estabilizar a trajetória da 

relação Dívida/PIB, o que envolve não só o controle de gastos, mas também novas receitas, que 

podem incluir novos tributos; em relação à política monetária, o Copom continuou a adotar um 

discurso duro e, ainda que reconheça as sinalizações sobre a política fiscal, revela que o trabalho de 

combate à inflação demandará persistência; o Banco Central revisou sua projeção de crescimento 

do PIB, de 1,0% para 1,2% para 2023, justificada pela expectativa mais forte para o setor 

agropecuário no primeiro trimestre, neste ambiente os ativos de renda fixa continuarão a se 

beneficiar, principalmente os gestores que conseguiram efetuar boas compras com taxas elevadas 

o que é o caso dos ativos que o RPPS tem na carteira, mas é inegável que a renda variável 

permanece em patamares atrativos, os efeitos de risco Brasil, no entanto tem prejudicado uma 

tomada de decisão neste sentido no que tange o risco. 
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E falando sobre juros e câmbio, foi observado uma elevação expressiva da volatilidade da renda fixa 

global; as reverberações da crise de crédito nos EUA levaram os mercados a precificar uma 

recessão iminente na economia americana, apesar disso, as lideranças dos principais BCs do mundo 

reforçaram o princípio da separação para lidar com eventos de desconfiança em relação ao setor 

bancário. Desta forma, utilizaram linhas de crédito para injetar liquidez no sistema e política 

monetária apertada para combater inflação elevada; avançamos na questão do desenho do novo 

arcabouço fiscal, mas a ausência de sinais mais robustos na direção de uma consolidação fiscal 

dificultará o trabalho do Banco Central de reancorar as expectativas de inflação, assim, ainda não é 

possível vermos condições que permitam iniciar um processo de corte juros de maneira 

sustentável, o Banco Central manteve a taxa de juros básica em 13,75% a.a., em decisão anunciada 

em março. E tornando ao tema bolsa brasileira, após perder os 100.000 pontos, o Ibovespa 

recuperou este patamar no final do mês, mas não evitou uma queda no período (-2,9% em março). 

Com a divulgação do novo arcabouço fiscal, as atenções devem se voltar para o novo pacote de 

impostos que será divulgado em abril; diversas empresas deverão ser impactadas em um momento 

que o volume negociado da bolsa brasileira está muito baixo; com este patamar torna-se 

importante o severo acompanhamento para entender quais movimentos as empresas brasileiras 

deverão seguir para os próximos períodos, pois apesar de valuations atrativos em uma relação de 

P/L de 6,9x para 2023, ainda há muito que se provar de que o custo de oportunidade de investir em 

bolsa neste momento é valido, de toda forma o Comitê de Investimentos do PIRAPREV possui 

exposição em bolsa, já está posicionado inclusive há algum tempo e aguarda a virada de ciclo nas 

taxas de juros e um ambiente mais propício para investimento em crescimento, podendo desta 

forma aumentar posições em renda variável se for benéfico para a carteira. Em seguida os 

membros analisaram as expectativas dos players do mercado por meio do Boletim Focus. 
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Onde pôde ser destacado que as condições de nível de aperto monetário causadas pelas taxas de 

juros vêm conseguindo manter a inflação dentro das bandas da meta no horizonte de 2024, no 

entanto ainda é possível perceber um setor de serviços bastante forte e que pressiona a taxa de 

inflação de 2023, isto acaba por fazer que o BACEN permaneça cauteloso em relação a cortes nos 

juros, assim a percepção do colegiado vai em tom dos grandes bancos, que os cortes de juros só 

começarão a serem cogitados a partir do segundo semestre e com um arcabouço fiscal que seja 

saudável para a economia brasileira, será de suma importância acompanhar a movimentação da 

reforma fiscal nas casas do Congresso Nacional e do Senado Federal para verificar quais alterações 

deverão ser feitas e o que teremos de concreto para analisar; após introdução de cenário foi aberta 

a carteira de ativos da autarquia para análise dos movimentos da carteira e de sua respectiva 

rentabilidade, como se segue por meio do relatório da Consultoria LDB: 
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Iniciando a análise de carteira podemos ver uma continuidade nos fatores de cenário afetando os 

ativos, semelhante ao mês anterior, em Renda Fixa os fundos de investimento com composições 

em títulos públicos seguem se beneficiando de uma Selic mais elevada, agora com um fator 

adicional, os juros futuros medidos pelo DI tiveram uma queda, o que indica um menor risco num 

horizonte de tempo mais longo, as mudanças em torno do ambiente fiscal e da propositura de um 

novo arcabouço em relação ao teto fiscal que existia antes acabaram por causar isto, por mais que 

ainda não haja nada concreto e necessite de muitas definições a possibilidade de mudanças já 

causa melhora; os ativos investidos em NTN-B, como os IMA-B, IMA-B5 da carteira puderam 

finalmente prosperar rentabilidade de uma forma mais contundente, assim como os níveis de juros 

futuros a precificação das curvas de inflação também caíram, o que beneficiou e deverá beneficiar 

este ano os componentes das carteiras de inflação, as vértices mais curtas devem se aproveitar 

ainda mais, e é importante frisar que o RPPS tem boa parte de seus ativos investido neste tipo de 

estratégia o que deverá impulsionar a rentabilidade como um todo pra este ano; outro ponto 

importante é o mercado de crédito privado, o risco aumentou muito devido ao fator Americanas e 

Light, empresas que decretaram falência nos últimos meses devido ao alto nível de endividamento, 

esses eventos acabaram por deixar o mercado com uma pulga atrás da orelha, deste modo as novas 

emissões que vêm ocorrendo seguem bastante altas, o que prejudica a marcação a mercado de 

papéis adquiridos em taxas mais baixas, o fundo WESTERN ASSET RENDA FIXA ATIVO FI - 

03.499.367/0001-90 foi afetado neste fator, pois em sua composição cerca de 40% de sua carteira 

tem exposição a crédito privado, no entanto assim que a volatilidade diminuir deveremos ver um 

horizonte mais concreto para a economia brasileira e o ativo deve voltar a performar muito bem e 

tornar a ser destaque da carteira. Em março tivemos uma queda no Ibovespa no começo do mês 

que pareceu engatar a pontuação do índice, a empolgação em torno do novo arcabouço fiscal 

anunciado pelo Ministro da Fazenda, Fernando Haddad, dava indícios de um possível rali de 

recuperação para a bolsa, no entanto durante o mês foram percebendo que apesar da boa vontade 

em efetuar mudanças fiscais no país, ainda carece de muitas explicações, os porquês entoam-se 

muito por conta das fontes de receitas para zerar o resultado primário e torna-lo superavitário já 

em 2024, o que aparenta ser bem difícil, contudo os fundos alocados no segmento de renda 

variável local ainda conseguiram segurar um pouco da variação negativa; olhando para o exterior 

com foco no artigo 9°, inciso II e III vimos uma queda na precificação dos ativos devido a resultados 

nada positivos de algumas empresas de crescimento americanas e globais, o ciclo de aumento de 

juros deve seguir a todo vapor pelo menos pelas próximas duas reuniões do FED, porém agora com 

o fator quebra de bancos, que deve ser a puxada para segurar os níveis de aperto nas condições 

monetárias, outros principais bancos ao redor do globo também devem continuar na toada de 

subida de suas respectivas taxas de juros e assim os preços dos ativos não devem evoluir tanto, 

apesar de um mês de março mediano o acumulado no exterior em 2023 ainda é bastante favorável  
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a carteira, a não ser pelo fundo J CHINA EQUITY DÓLAR ADVISORY FIC FIA INVESTIMENTO NO 

EXTERIOR e VINCI INTERNACIONAL FIC DE FI MULTIMERCADO - INVESTIMENTO NO EXTERIOR, 

ambos têm exposição ao dólar e está estratégia tem se mostrado bastante desafiadora, o REAL é 

uma das moedas que mais tem se beneficiado em relação aos pares, isto acabará por gerar uma 

desprecificação nos ativos destes dois fundos e os demais que possuem exposição cambial, no caso 

do fundo que investe em China também temos o próprio fator do país asiático, que apesar de ter 

um maior crescimento para este ano ainda sofre pra impulsionar um dos pilares de sua economia, 

que é o mercado imobiliário, seguiremos atentos acompanhado tudo o que poderá beneficiar a 

relação Brasil X China envolvendo acordos bilaterais; analisando as estratégias de multimercado 

vemos o fundo SAFRA S P REAIS PB FI MULTIMERCADO sendo um dos destaques do mês e do ano, a 

recuperação de forma lenta dos ativos do índice S&P deve seguir assim por todo ano, mas é 

fundamental destacar que o ativo também possui CDI na composição, quanto ao VINCI CAPITAL 

PARTNERS III FIP MULTIESTRATÉGIA II, o relatório de fechamento do trimestre indica um nível de 

crescimento nas empresas dentro do portfólio, os resultados de aumento de M&A e retorno 

interno da carteira do fundo mostram evolução sustentável nos preços do mercado acionário de 

cada ativo, porém a reflexão nas cotas do fundo segue de forma mais lenta, as chamadas de 

capitais giram em torno de 70% do acordado via Termo de Compromisso; em relação ao fundo 

KINEA II REAL ESTATE EQUITY FII o ativo segue em fase de desinvestimento, devendo ser encerrado 

logo em agosto de 2023, o comentário do Gestor do Fundo em março destacou alguns pontos 

importante como o Projeto do fundo, o Cidade Viva que segue negociando os recebíveis do terreno 

e negociando os últimos acordos para liquidar o passivo judicial da carteira da SPE, quanto ao outro 

projeto do fundo, o Nova Iguaçu foi informado que se encontra em fase final dos repasses das 

unidades comercializadas; concluindo,  o resultado da carteira no mês segundo o relatório foi de R$ 

1.433.070,42 o que representa um percentual de 1,11 % de rentabilidade em março e um 

acumulado no ano 2,50%, e já numa comparação com a meta os membros puderam relacionar um 

ano desafiador apesar da melhora de cenário em relação a 2022, a meta atuarial no mês ficou em 

1,13% e no trimestre ou ano em 3,28%, com uma melhora no segmento de renda variável local 

torna-se altamente possível a recuperação em relação a meta, a defasagem ao redor da meta em 

torno dos últimos dois anos ainda deve demorar a ser recuperada, mas pra esse ano permanece o 

viés positivo na carteira de renda fixa do instituto, o fechamento de março indicou um patrimônio 

total de R$ 131.505.535,32, a capitalização em torno dos recursos mostra novamente evolução; e 

no que tange os aspectos de risco da carteira temos um V.a.R. de 1,65% bastante controlado, num 

horizonte de 21 dias e nível de confiança de 95%, a medição de volatilidade geral ficou em 4,81, 

mostrando que a estratégia de posicionamento em renda fixa e o aumento percentual das 

alocações neste segmento também ajudaram a trazer menor risco a carteira, conjuntamente com 

um cenário econômico mais controlado do que se comparado há meses. 
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Em última análise os membros visualizaram os cumprimentos em relação à política de 

investimentos e puderam notar que os enquadramentos estão sendo cumpridos e poderão ser 

expandidos conforme estratégia elaborada pelos membros. Findo a apresentação da carteira a Sra. 

Claudia Leoncio, trouxe a propositura da reunião algumas mudanças no Regimento Interno, sendo a 

principal mudança, a inclusão de um novo presidente no caso da ausência do presidente do Comitê 

de Investimentos, e considerando que este deverá trazer subsídios a reunião ficou decidido que o 

Sr. Robson Adão, Auxiliar Financeiro, representante da autarquia e membro do Comitê de 

Investimentos deverá ocupar a função na ausência da Superintendência na presidência da reunião, 

ficando ao encargo de trazer o material suficiente para o bom decorrer da reunião; a alteração foi 

votada e todos os membros aprovaram de forma unanime a alteração; com esta demanda suprida 

o próximo tema foi a possibilidade de novos investimentos na carteira, em visita técnica no mês de 

Fevereiro de 2023 à sede da XP Investimentos em São Paulo - SP foi levado a conhecimento dos 

membros oportunidades de novos ativos em renda variável, o RPPS assim solicitou uma análise 

mais concreta dos ativos pela Consultoria da LDB e trouxe os materiais para que os membros 

pudessem analisar e tomar uma decisão concreta, ficando assim decidido por uma realocação de 

recursos em investimentos no exterior saindo R$ 1.500.000,00 do segmento de BDR e alocando 

este valor no novo fundo SYSTEMATICA BLUE TREND ADVISORY FIC FIM IE - CNPJ: 39.723.347/0001-

06,  o que levou a decisão de realocação neste momento foi a oportunidade de diversificação do 

novo fundo e a sua estratégia variada de mercado, o ativo possui em seu método de investimento a 

busca por seguir tendências globais por meio de mecanismos automatizados, podendo atuar em 

diferentes frentes e em diferentes momentos, alguns exemplos do que o ativo pode investir é 

câmbio, moeda, taxas de juros e empresa, analisando a liquidez do fundo também é possível captar 

que está condizente com as obrigações futuras e presentes do plano, outro ponto que chamou 

atenção dos membros foi que o fundo conseguiu se sair bem principalmente em momentos de crise 

no exterior, a tomada de decisões automatizadas por inteligência artificial mostrou-se muito efetiva 

nestes momentos e deverá também ser um importante diferencial, a recomendação dos membros 

seguirá para análise e aprovação do Conselho Administrativo, já havia sido discutido a possibilidade 

de novos investimentos e a tomada de decisão veio por agora, o material utilizado para tomada de 

decisão e que deverá compor o processo de investimento segue logo abaixo: 
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Terminado a tratativa, os presentes analisaram mais uma vez a composição da carteira para 

selecionar um fundo como recomendação para receber as novas receitas do mês, o fundo ITAÚ 

INSTITUCIONAL GLOBAL DINÂMICO RF LP FIC FI - CNPJ: 32.972.942/0001-28 foi selecionado 

novamente, com a sua combinação de principais estratégias de renda fixa da asset do Itaú este 

ativo deve ser um dos principais destaques de rentabilidade neste segmento no ano, captando os 

preços dos mercados de juros e de índices o fundo deve conseguir trazer parte importante de 

rentabilidade para a carteira do instituto, e, além disso, a sua alta liquidez permite também que o 

fundo aja como importante alocador primário de recursos para uma mudança de estratégia para 

alocação em outros ativos se assim for decisão dos colegiados, a estratégia para novas receitas 

deve seguir em alocações no segmento de renda fixa enquanto não vemos um horizonte de menor 

risco para renda variável, de toda forma os membros permanecem em atenção para captação de 

novas oportunidades. Assim, 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, 

Investimentos Estruturados e Imobiliário aprovaram por UNANIMIDADE os atos da gestão 

financeira praticada, os resultados de investimento do mês de Março de 2023 e as decisões de 

recomendação de novas aplicações. 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, 13 de abril de 2023.                                                                                                                                                              
 

 

 
Aline Aparecida Souza Pinto 

 
 
 

Claudia Leoncio da Silva 
 
 
 

Robson Adão Martins Ribeiro 
 
 
 

Osmar Giudice 


