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ATA DA REUNIÃO ORDINÁRIA DO COMITÊ DE INVESTIMENTOS 

 

Aos 11 (onze) dias do mês de maio 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: Apresentação de cenário 

macroeconômico do mês de Abril de 2023; análise da composição de ativos e das respectivas 

rentabilidades da carteira do PIRAPREV referente ao mês de Abril de 2023; apresentação de 

representante da KINEA investimentos conjuntamente com o Itaú Unibanco; decisão de 

recomendação de investimento em novos ativos. Encaminhamentos: Os membros do Comitê 

iniciaram a reunião discutindo o cenário econômico nos Estados Unidos, destacando a diminuição 

da temperatura no setor bancário e a ausência de indícios de uma crise sistêmica, em seguida, foi 

ressaltada a preocupação com a estabilidade financeira e recessão a nível mundial, especialmente 

no mercado de petróleo e na curva de juros americana, que sinalizam um possível afrouxamento da 

política monetária ainda em 2023; apesar dessa volatilidade, os ativos internacionais encerraram o 

mês próximos da estabilidade; no Brasil, foram apresentados dados positivos em relação à 

atividade econômica, que deverão resultar em revisões altistas para o Produto Interno Bruto (PIB) 

deste ano, no entanto, observou-se que os núcleos de inflação e os setores de serviços ainda 

apresentam pressões incompatíveis com a meta estabelecida. As primeiras impressões sobre o 

arcabouço fiscal resultaram em uma redução nos prêmios de risco, principalmente na Renda Fixa 

de longo prazo, apesar disso, não foi observada a reancoragem das expectativas de inflação e não 

houve alteração na expectativa de cortes de juros no curto prazo; em relação à conjuntura 

internacional, o Comitê expressou cautela quanto aos cortes de juros precificados pelo mercado, 

considerando que a luta contra a inflação ainda demandará medidas adicionais, essa leitura tende a 

impactar negativamente os ativos de risco e no âmbito nacional, destacou-se a necessidade de 

monitorar a busca por arrecadação para viabilizar o arcabouço fiscal proposto, bem como a 

tramitação no Congresso, onde ajustes podem ser feitos. O Comitê ressaltou o ceticismo em 

relação à melhora na trajetória da dívida pública; no que diz respeito à Renda Fixa, os membros 

avaliaram que não existem grandes assimetrias no momento, priorizando assim atuações táticas e 

estratégias de valor relativo. Essas estratégias visam aproveitar distorções ao longo da estrutura da 

curva de juros, com destaque para vértices de emissão do Tesouro que se encontram pressionados, 

como é o caso de períodos mais curtos. 
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O Ibovespa encerrou o mês com uma valorização de +2,50%, os demais índices apresentaram as 

seguintes variações: S&P 500 +1,46% (USD), Euro Stoxx +1,03% (EUR) e Nikkei +2,91% (JPY), nas 

commodities, o petróleo tipo Brent fechou em US$ 80,20 (+0,67% no mês) e o minério de ferro em 

US$ 104,35 (-16,59% no mês); o desempenho positivo dos mercados em abril foi impulsionado 

pelos resultados corporativos melhores do que o esperado nos Estados Unidos e pelos números de 

inflação mais fracos; mesmo com o corte na produção de petróleo pela OPEP, o preço do Brent 

permaneceu estável, sinalizando preocupações com o crescimento global mais fraco; o destaque foi 

o crescimento do PIB chinês no primeiro trimestre de 2023, que surpreendeu o mercado com um 

crescimento de 4,5%; o Comitê discutiu também o novo arcabouço fiscal proposto pelo governo 

federal, por meio de um Projeto de Lei Complementar (PLC), esse novo arcabouço tem como 

objetivo proporcionar previsibilidade aos agentes econômicos em relação à trajetória do 

endividamento público, com ênfase no ajuste pelo lado da receita; o PLC estabelece três pilares 

principais: uma regra de despesas para limitar seu crescimento em termos reais, um patamar 

mínimo para investimentos e bandas de resultado primário, todavia, o PLC recebeu críticas por sua 

discricionariedade na condução da política fiscal e por considerar fontes de receitas 

tradicionalmente consideradas não recorrentes, assim os presentes avaliaram que o arcabouço 

proposto promove um ajuste lento e, sob as hipóteses macroeconômicas da equipe, seriam 

necessário um período maior para zerar o déficit primário; diante do cenário econômico nacional e 

internacional, o Comitê de Investimentos reafirmou a importância de monitorar a evolução dos 

indicadores e das políticas fiscais e monetárias, foi ressaltada também a necessidade de cautela em 

relação aos cortes de juros precificados pelo mercado, enquanto a busca por arrecadação e a 

tramitação do novo arcabouço fiscal permanecem como fatores de atenção, os membros presentes 

destacaram que as estratégias de valor relativo na Renda Fixa podem ser mais adequadas no 

momento, dada a ausência de grandes assimetrias. Por fim, a volatilidade na bolsa brasileira 

continua influenciada por dúvidas em relação ao novo arcabouço fiscal e à recomposição das 

receitas, o que demanda atenção por parte dos gestores dos fundos das carteiras de maior risco; 

embora a China tenha registrado um crescimento considerável no primeiro trimestre de 2023, 

ainda existem sinais de falta de demanda e, especialmente, de investimento na economia, embora 

o setor de serviços tenha impulsionado o crescimento, os demais setores experimentaram uma 

diminuição na taxa de expansão, a melhoria do setor de serviços também pode ser observada em 

outros indicadores, como os índices de gerentes de compras (PMIs) de serviços e as vendas no 

varejo, que apresentaram aumentos significativos em comparação aos PMIs da indústria e da 

produção industrial; no entanto, apesar da recuperação inicial em 2023, a economia chinesa ainda 

enfrenta vários desafios, o crescimento observado no início do ano foi impulsionado pela 

reabertura da economia e pela demanda reprimida durante um longo período de restrições de 

mobilidade, bem como pelos estímulos do governo, contudo, outras fontes de crescimento ainda 

mostram variações modestas, como os investimentos fixos urbanos.  
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No primeiro trimestre de 2023, esses investimentos aumentaram 5,1% em relação ao mesmo 

período do ano anterior, impulsionados por um aumento de 10% nos investimentos estatais, 

enquanto o investimento privado teve um crescimento de apenas 0,6%, o investimento privado no 

início de 2023 apresentou um crescimento menor do que o registrado em 2022 (0,9%), o que 

demonstra a falta de confiança dos empresários na economia; outro indicador de falta de demanda 

é a inflação, a inflação ao consumidor, excluindo alimentos, diminuiu consideravelmente, 

registrando 0,3% em março de 2023, em comparação com o final de 2022 (1,2% a/a), a inflação ao 

produtor está em níveis deflacionários, atingindo -2,5% em março de 2023, após encerrar 2022 em 

-0,7% a/a. Isso difere significativamente da experiência de outros países após o fim das restrições 

de mobilidade, em parte devido à falta de estímulo direcionado à demanda das famílias, 

concentrando-se principalmente no investimento público; a expectativa para o crescimento do PIB 

chinês é de 5,8%, mas em grande parte devido ao desempenho elevado no primeiro trimestre. Na 

margem, espera-se uma desaceleração nos trimestres seguintes, com uma média de 1,1% t/t, 

números semelhantes aos registrados em 2019. Com o cenário macro exposto os membros 

puderam dar andamento a reunião e direcionar-se ao próximo tema, que foi a análise da 

composição da carteira do instituto e da variação dos investimentos durante o mês de Abril de 

2023 por meio do relatório da Consultoria Financeira LDB: 
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Com o relatório exposto em análise o Comitê elucidou alguns fatores que afetaram a composição 

da rentabilidade dos ativos da carteira, a começar pelo segmento de Renda Fixa cujos fundos 

alocados neste segmento puderam, de forma abrangente, trazer resultados positivos e eficientes 

nos prazos observados, com destaque para fundos de inflação com papéis mais longos como é o 

caso do SAFRA IMA FIC RENDA FIXA e do WESTERN ASSET IMA-B ATIVO FI RF, isto porque, com a 

melhora no cenário futuro de inflação a precificação dos papéis começou a ter seus spreads de 

aquisição valorizados pela marcação à mercado, e nesta evolução positiva das curvas de inflação os 

outros ativos da carteira também voltaram a rentabilizar de maneira eficiente, com os fundos de 

gestão ativa sendo parte importante da variação na carteira no mês, como o ITAÚ RENDA FIXA IMA-

B ATIVO que ainda possui bastante espaço para crescer com números melhores nos indicadores de 

crescimento, e os ativos que estavam dando certo desde as altas das taxas de juros seguirão sendo 

bons componentes para bater a meta durante o curto prazo; apesar de o mercado já estar 

precificando um possível corte nas taxas de juros para o segundo semestre, as aquisições que os 

fundos alocados em juros conseguiram conquistar serão de suma importância para movimentações 

que poderão ocorrer no rebalanceamento de carteira por conta da liquidez destes ativos, se 

necessário. 
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Indo para os fundos alocados no segmento de Renda Variável, a começar pelo Artigo 8º I que é 

específico para o Ibovespa começamos a notar um aperfeiçoamento no cenário macro, indicadores 

de inflação mostram-se menos resilientes e o ajuste monetário de subida de juros começa a surtir 

maiores efeitos na economia, o que indica situação mais confortável para o Banco Central brasileiro 

desafrouxar a SELIC, se temos juros mais baixo o olhar das empresas é positivo, pois investir em 

maior risco se torna mais atrativo, os setores que foram mais afetados pelo ciclo de alta 

principalmente, como o de consumo de bens cíclicos, porém ainda existe muito espaço para 

recuperação, a pancada do último triênio derrubou muito o preço dos ativos negociados em bolsa e 

o Comitê enxerga os preços das empresas ainda baratos em relação ao PL médio do segmento, 

outro fator importante mencionado continuamente e a boa intenção do governo com o novo 

arcabouço fiscal, em que pese haver algumas falhas a serem corrigidas na proposta inicial, só o 

motivo de existir um controle para os gastos futuros e uma pretensão de controlar melhor o 

orçamento federal já ilumina os olhos de investidores locais e estrangeiros, se o caminho se 

mantiver nesta toada o RPPS colherá bons frutos neste segmento, a expansão das alocações em 

bolsa é também discutida e avaliada mensalmente, com isto o resultado em bolsa local foi positivo 

em R$ 264.849,39; e analisando o cenário de investimentos no exterior os membros discutiram 

quanto as posições dos gestores nos cenários externos, o entorno global não favoreceu as 

alocações em setores de crescimento, a política de expansão de juros no EUA ainda segue por um 

maior período e ações de tecnologia, que são grande parte de exposição do portfólio da autarquia, 

ainda sofrem para trazer ganhos, é um cenário melhor do que o ano de 2022 mas ainda será lenta  

a transição no que tange o aspecto ganho de valor para as empresas, o lucro no primeiro trimestre 

das big techs veio muito contido e a palavra “recessão” que circundou durante muito tempo o 

território americano mostra-se um pouco menos preocupante, a quebra de alguns importantes 

bancos também deverá frear o ciclo de aumento de juros do FED e inserido neste contexto os 

fundos com exposição ao segmento mundial foram detratores da carteira em Abril com destaque 

negativo para o fundo J CHINA EQUITY DÓLAR ADVISORY FIC FIA INVESTIMENTO NO EXTERIOR, que 

apesar de ter chegado dados bons da China, no setor imobiliário ainda segue muito prejudicado e o 

fundo por não possuir proteção cambial também teve suas cotas desvalorizadas, no ano o Real é 

uma das moedas que mais gerou valor em cima do Dólar; sob o prisma dos fundos Multimercado 

ficou a visão positiva do fundo SAFRA S P REAIS PB FI MULTIMERCADO que apesar de uma bolsa 

americana ainda fraca e buscando recuperação, a estratégia com papéis de TP funcionou muito 

bem, inclusive com o ativo sendo um dos que mais trouxe resultado até o quadrimestre, a 

manutenção de recursos na estratégia tem se mostrado ponto importante de decisão e que tem 

trazido resultados consideráveis para a carteira como um todo, e ainda, no fundo VINCI CAPITAL 

PARTNERS III FIP MULTIESTRATÉGIA II houveram duas chamadas de capital durante o mês que 

totalizaram R$ 138.000,00, as fusões e aquisições vistas como oportunidades pelo gestor do fundo 
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seguem a todo vapor e por isso a capitalização está em fase final, com previsão para 2024 de dar 

início a fase de desinvestimento do fundo, números de evolução das empresas contidas no 

portfólio deverão sair logo mais no relatório trimestral do fundo, onde os membros poderão 

analisar de forma mais eficiente as empresas e no último artigo da carteira, o Artigo 11º (Fundo de 

Investimento Imobiliário) tivemos rentabilidade positiva trazida pelo KINEA II REAL ESTATE EQUITY 

FII que segue com sua fase final de negociação prevista para encerramento em agosto de 2023; 

assim olhando para os números de forma geral, o resultado da carteira no mês de Abril foi de 0,97% 

que representa em valores nominais R$ 1.272.856,19, acumulando no ano o valor de rentabilidade 

positiva em R$ 4.424.612,72, e efetuando o cruzamento frente a meta atuarial do mês que foi de 

0,94% pudemos ver um mês que a estratégia da carteira foi eficiente, contando também com uma 

melhora no cenário inflacionário, no ano o resultado acumulado em termos de meta atuarial é de 

4,25% contra uma rentabilidade da carteira de 3,49%, o Comitê entende que este ano com uma 

melhora no cenário externo será possível alcançar a meta atuarial e recuperar um pouco da 

defasagem de anos anteriores, o patrimônio total da carteira fechou o mês em R$ 133.250.429,82. 

E ainda no cenário de risco do portfólio podemos observar os medidores de risco todos 

controlados, com um V.a.R. de 1,58%, em valores R$ 2.104.498,67 no horizonte de 21 dias e nível 

de confiança de 95%, conjuntamente a volatilidade da carteira está em patamares considerados 

ótimos com 6,63% demonstrado no relatório de fechamento, não obstante, os membros ainda 

realizaram uma análise para verificar os percentuais de alocação e segmentação da política de 

investimento e puderam constatar que o enquadramento permanece sendo seguido de forma 

eficiente respeitando os parâmetros estabelecidos na mesma; no final o mês de Abril o RPPS fez a 

aquisição de mais um ativo em carteira já mencionado na Ata da Reunião de Abril que é o fundo 

Sytematica Blue Trend Advisofy FIC FIM IE CNPJ: 039.723.347/0001-06, no próximo relatório de 

maio já deveremos ter a posição do fundo ajustada em carteira para maior inspeção. Findo as 

tratativas da carteira os presentes contaram com a presença do Sr.Keslley Crispim representando a 

gestora da Kinea investimentos e o Sr.Fernando Sa Pinto representando o Itaú Unibanco, o assunto 

foi para apresentar um novo investimento em Fundo de Investimento em Participação chamado 

KINEA INFRA, voltado especialmente para investidores qualificados com foco no setor de 

infraestrutura do Brasil, quem deu toda a introdução ao cenário foi o Sr.Keslley que trouxe números 

e dados importantíssimos do setor, a intenção do investimento e de captar 1 bilhão sendo 

encabeçados por três gestores a Kinea, o BTG Pactual e a Vinci Partners, um fator importante para 

confiança no produto é de que o ativo receberá a chancela do BNDES - Banco Nacional de 

Desenvolvimento com cerca de R$ 500 milhões investidos, o período de investimento será de 6 

anos com um período de desinvestimento de mais 6 anos, como objetivo de retorno o KINEA INFRA 

buscará IPCA + 15%, o ticket de entrada deverá varia em torno de R$ 1.000.000,00 a R$ 

2.000.000,00, o material apresentado segue logo abaixo: 
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Durante a apresentação o Sr.Osmar fez avaliações e questionamentos pertinentes do ativo 

apresentado, por se tratar de um fundo fechado é de extrema importância a avaliação de aporte de 

recursos, há tempos o RPPS buscava uma oportunidade em infraestrutura e ela surgiu, antes de 

tomar qualquer decisão os membros irão elaborar e trazer a próxima reunião um estudo para 

verificar a possibilidade de investimento no fundo de forma que não comprometa a alocação 

percentual dentro do segmento de Multimercados, será analisado a possibilidade de um futuro 

desenquadramento passivo, o Sr.Keslley deverá enviar a minuta de regulamento do fundo para 

uma análise mais detalhada dos termos envolvendo o investimento, assim sendo, o Sr.Keslley e o 

Sr.Fernando terminaram a respectiva apresentação e despediram-se. E como último ponto da 

pauta, os membros do colegiado analisaram mais uma vez a composição da carteira para selecionar 

um fundo como recomendação para receber as novas receitas do mês, sendo este novamente o 

fundo ITAÚ INSTITUCIONAL GLOBAL DINÂMICO RF LP FIC FI - CNPJ: 32.972.942/0001-28, com a sua 

combinação de principais estratégias de renda fixa da asset do Itaú este ativo se mantém como 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 do colegiado, 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 Abril 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, 11 de maio de 2023.                                                                                                                                                              
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