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ATA DA REUNIÃO ORDINÁRIA DO COMITÊ DE INVESTIMENTOS 

 

Aos 14 (quatorze) dias do mês de setembro 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: Assinatura de documentações 

pendentes; apresentação de cenário macroeconômico nacional e internacional do mês de agosto 

de 2023; análise da composição de ativos e das respectivas rentabilidades da carteira do PIRAPREV 

referente ao mês de agosto de 2023; decisão de recomendação de alocação das novas receitas 

durante o mês. Encaminhamentos: Constatada a presença de todos os membros, a Sra. Claudia, 

Superintendente da autarquia e Gestora de Recursos, agradeceu a presença dos membros e, após 

assinaturas de documentos pendentes, introduziu a reunião com a apresentação do cenário 

econômico do mês de agosto: no âmbito nacional, o crescimento do PIB surpreendeu 

positivamente no segundo trimestre, com uma expansão de 0,9% que superou as previsões. Isso foi 

impulsionado pelos setores industrial (+0,9%) e de serviços (0,6%), reforçando a visão de uma 

economia resiliente. No entanto, espera-se uma desaceleração nos próximos trimestres, com um 

crescimento mais moderado em comparação ao primeiro semestre, devido aos efeitos da política 

monetária mais restritiva. Essa dinâmica deve resultar em um crescimento mais próximo de 3,0% 

neste ano. Não houve mudança nas expectativas para a política monetária. Com base nos 

indicadores recentes, a sinalização dada pelo Copom após a reunião de agosto parece continuar 

válida, indicando que o Copom deve reduzir novamente as taxas de juros em 0,5% em sua reunião 

de setembro, para 12,75%. As projeções para o final de 2023 e 2024 permanecem em 11,75% e 

9,5%, respectivamente. O Ibovespa registrou retornos negativos, com quedas mais acentuadas do 

que as bolsas globais, especialmente no segmento de bancos e serviços financeiros, devido às 

expectativas em relação aos impactos da reforma fiscal. No restante do mundo, os EUA, indicadores 

recentes levaram a revisões de crescimento para cima. Espera-se um crescimento de 2,0% em 2023 

e 1,0% em 2024. Os dados demonstram uma economia sólida, superando as expectativas. Há até 

mesmo a possibilidade de uma aceleração na taxa de crescimento do terceiro trimestre, sugerindo 

que o impacto das altas das taxas de juros tem sido menos restritivo do que o previsto. O mercado 

de trabalho continua aquecido, embora em desaceleração, reduzindo a probabilidade de recessão 

nos EUA. O ciclo de alta das taxas de juros nos Estados Unidos provavelmente foi encerrado, 

embora haja chance de um ajuste residual. 
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Na China, houve uma revisão para baixo do crescimento, agora estimado na faixa de 5,0% em 2023 

e 4,5% em 2024. Os dados recentes têm sido decepcionantes, indicando que o efeito da reabertura 

pós-Covid-19 foi mais curto e menos intenso do que o esperado. Além disso, o setor imobiliário 

fragilizado tem impactado negativamente o crescimento. A China provavelmente continuará a 

crescer abaixo de seu potencial, apesar das medidas de estímulo anunciadas. Para a Zona do Euro, 

as expectativas permanecem em torno de 0,5% e 1,0% para 2023 e 2024, respectivamente. 

 

Após introdução da gestora, os membros se debruçaram a analisar o último Boletim Focus, 

referente a data de 8 de setembro de 2023, onde é possível notar de imediato a crescente na 

expectativa da taxa de inflação, PIB e  o R$/US$. A percepção da opinião dos analistas colhidas pelo 

boletim é bem clara, uma melhora pujante no PIB devido aos melhores resultados trimestrais e 

consequentemente um IPCA um pouco mais elevado do que o previsto, reajustado de maneira 

sútil. O câmbio da relação real X dólar passa também por uma elevação causada por uma 

diminuição no diferencial da taxa de juros entre os países e com o ciclo de aumento de juros 

americano tendo continuidade e o ciclo brasileiro diminuindo, a opção dos investidores começa a 

dar indícios de mais injeção no mercado do EUA, contando também com a ajuda de um mercado 

global de volatilidade elevado. A taxa Selic prevista para 2023 permanece circulando no patamar 

entre 11% e 12% indicando que com certa assertividade o COPOM deverá diminuir ainda mais a 

taxa de juros básica nas suas próximas reuniões, mesmo com um resultado fiscal ainda 

descontrolado, os membros permanecem atentos neste ciclo de queda de juros para aumentar 

posição em estratégias que sejam beneficiadas por estes fatores. 
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Ainda em análise referente aos indicadores de mercado os presentes puderam inteirar-se nos 

resultados acumulados do mês conforme material retirado do relatório de mercado da Santander 

Asset Management: 
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Em prosseguimento a pauta da reunião o Sr.Robson abriu o material da consultoria financeira LDB 

referente ao mês de agosto para análise dos membros e decisão quanto à manutenção dos ativos: 
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Após abertura da carteira referente aos ativos, os membros do comitê deram início à análise dos 

ativos segmentados por blocos da resolução CMN 4.963. Em comparação aos demais meses do ano 

o mês de agosto foi um tanto quanto atípico, com volatilidade mais elevada e curvas de juros 

abrindo em todos os vértices, desta forma o segmento de renda fixa representado pelos Artigo 7º I, 

Alínea a, Artigo 7º I, Alínea b, Artigo 7º III, Alínea a e Artigo 7º IV teve sua rentabilidade acumulada 

no mês, no valor de R$ 690.426,49 com destaque positivo para os títulos públicos da carteira, letra 

financeira e ativos com concentração em juros alocados em CDI e pré-fixados, com a abertura das 

curvas mais longas os títulos de inflação da carteira sofreram com a marcação a mercado e 

impossibilitaram o resultado ainda melhor durante o mês. Em contraponto o cenário de renda 

variável da carteira representada pelo Artigo 8º I foi um reflexo dos resultados do Ibovespa, as 

estratégias diversificadas dos fundos alocadas neste segmento não conseguiram inibir o efeito da 

economia ruim. A volatilidade do mês, aliada a uma indiferença dos avanços nos mercados 

externos acabaram afastando investidores estrangeiros e impossibilitando novos avanços do índice, 

tanto small caps, quanto empresas mais capitalizadas acabaram sendo afetadas pelo cenário 

deteriorado, o que determinou um resultado negativo para a carteira de renda variável, numa 

variação de - R$ 981.549,21, o resultado geral acumulado no ano ainda é positivo, no entanto cabe 

ponto de atenção para ver como o mercado de ações irá reagir às pautas das políticas externas que 

afetam o país, a China deverá ser um importante fator que definirá os rumos de alguns mercados 

emergentes como o Brasil. Nos fundos de investimento no exterior alocados nos Artigo 9º II 

(Fundos de Investimento no Exterior) e Artigo 9º III (Fundos de Ações - BDR Nível I) ficou claro 

também de observar a piora do cenário externo com taxas de juros americanas de 10 anos batendo 

recordes desde períodos de maior risco como 2008 na crise das subprimes; e com taxas tão altas de 

juros nos EUA e um cenário de recessão futura o mercado de investimentos no exterior absorveu 

este risco e trouxe rentabilidade negativa para a carteira em -R$ 71.663,03, não obstante alguns 

fundos com estratégias macro global conseguiram segurar ainda bons resultados como foi o caso 

do MS GLOBAL OPPORTUNITIES ADVISORY FIC FIA INVESTIMENTO NO EXTERIOR - 33.913.562/0001-

85 e o fundo VINCI INTERNACIONAL FIC DE FI MULTIMERCADO - INVESTIMENTO NO EXTERIOR - 

19.587.174/0001-20, ambos possuem parte de suas estratégias voltadas para o câmbio de dólar x 

real, e o primeiro ainda tem ações não só dos mercados americanos como também em ótimas 

empresas europeias e demais partes do mundo. Nos fundos estruturados alocados nos artigos 10º I 

(Fundos Multimercados) temos o SAFRA S P REAIS PB FI MULTIMERCADO - 21.595.829/0001-54 que 

acabou por apresentar rentabilidade negativa durante o mês, absorvendo também o cenário de 

risco dos EUA com altas de juros; ainda nos estruturados, o 10º II (Fundo de Participação) com ativo 

VINCI CAPITAL PARTNERS III FIP MULTIESTRATÉGIA II - 30.507.217/0001-53 tivemos algumas 

atualizações nas posições do fundo com o relatório trimestral do gestor data-base 30 de junho, 

sendo as informações de maior destaque as seguintes:  



 
  

 
 

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 Receita e o EBITDA consolidado das empresas do portfólio aumentaram em 36,3% e 37,8% A/A no 

2T23, respectivamente; a base de clientes do Agi atingiu 2,2 milhões de clientes ativos(crescimento 

de 25,5% A/A), contribuindo para Lucro Líquido recorde no 2T23 de R$ 88,2 milhões (451,5% A/A) e 

alta rentabilidade, reportando ROE de 24,8%; a Farmax reportou um crescimento de 20,5% A/A em 

Receita Líquida e melhora de +6,7p.p. de Margem Bruta, resultando em um EBITDA de R$ 27,3 

milhões (+31,5% A/A) no 1S23; a Vero atingiu uma base de 817 mil assinantes (+22,2% A/A) e sua 

ROL cresceu 32,1% no 2T23, totalizando R$ 409,7 milhões; o EBITDA Ajustado atingiu R$ 221,0 

milhões (+39,7% A/A) com alta margem de 54,0%; e quanto as informações sobre investimento e 

desinvestimento do fundo tivemos: chamada de capital de US$ 34,5 milhões no 2T23 (4,9% do 

compromisso total) para (i) pagamento de despesas do fundo e (ii) aportes de capital nas 

companhias do portfolio; em Julho, a Vero assinou uma fusão transformacional com a Americanet 

unindo dois dos mais relevantes ISPs do país e criando a maior provedora de banda larga 

independente do Brasil, com 1,4 milhão de assinantes em 424 cidades em todo o país; em Maio, a 

Farmax concluiu a aquisição da Sanavita, uma empresa líder em nutracêuticos que produz 

vitaminas e suplementos; em Julho, o grupo Amy concluiu a aquisição da Cadmo, plataforma de 

saúde mental totalmente integrada com 136 leitos e R$ 14 milhões de Receita Líquida. Tendo sido 

analisados os números reportados e as informações quanto ao VCP III os membros então trataram 

do último segmento da carteira o de fundos imobiliários, no Artigo 11º onde se encontra o fundo 

KINEA II REAL ESTATE EQUITY FII - 14.423.780/0001-97, em reunião anterior já havia uma proposta 

na mesa pela prorrogação do fundo por mais três meses, os quais os membros do comitê acharam 

pertinente esta continuidade, o objetivo da prorrogação é para que fossem liquidados os últimos 

ativos dentro do portfólio do fundo, sendo os recebíveis do Projeto Cidade Viva e os passivos da 

carteira SPE do fundo, o novo prazo para encerramento do fundo então passa a ser em 14 de 

novembro, onde deverá o ocorrer o desinvestimento de forma total, abaixo as palavras do gestor 

retiradas do “Relatório do Gestor” do fundo e a consequente ata de aprovação da manutenção do 

fundo por mais três meses: 
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Desta forma, terminado a análise de segmentos da carteira e os resultados obtidos no mês, foram 

conferidos os limites e variações de risco por qual o portfólio passou no mês de agosto, chegando à 

conclusão de que mesmo com um cenário turbulento nos mercados, a concentração de menor risco 

da carteira do instituto está conseguindo apresentar ótimos resultados por meio dos indicadores de 

risco de volatilidade, que fechou o mês em 2,44% e o V.a.R., que fechou agosto em 1,34% num 

horizonte de 21 dias e nível de confiança de 95%. Posto a análise de risco foi efetuado uma 

conferência nos limites de alocações e liquidez da carteira, o qual foi constatado que a 

segmentação do portfólio segue bem estruturado com possibilidade de ampliação em todos os 

vértices e liquidez relevante no horizonte necessário. Concluindo os resultados do período a 

carteira da autarquia apresentou no mês então resultado negativo da ordem de -0,30% o que 

representa -R$ 423.150,49, e para o mês a meta do instituto ficou em 0,65% o que demonstrou um 
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 resultado abaixo da meta atuarial, porém num acumulado anual o resultado da carteira está em 

8,64% contra 6,45% da meta atuarial, apesar do mês mais difícil os ativos da carteira seguraram os 

resultados e puderam fazer com que patrimônio da carteira no mês de agosto se encerrasse em R$ 

140.656.419,84. Com os resultados analisados e encerrado a inspeção da carteira os membros 

ainda fizeram uma verificação dos fluxos de entrada de recursos das variações no mês e no 

acumulado até agora por meio do relatório apresentado:  

Dado a tabela com os valores foi possível analisar a entrada de recursos durante o período exibido 

e também a variação de rentabilidade acumulada durante o ano, que está em R$ 11.031.199,05. 

Posto isto os membros do comitê passaram a selecionar a estratégia de investimento para alocação 

das novas receitas, e optando por seguir o mesmo padrão de meses anteriores os fundos 

selecionados foram: ITAU INSTITUCIONAL ALOCACAO DINAMICA RF FICFI - 21.838.150/0001-49 e o 

ITAÚ INSTITUCIONAL RENDA FIXA IRF-M FIC FI - 10.396.381/0001-23. O primeiro para abarcar os 

pagamentos de benefícios no curto prazo e o segundo para captar a entrada de recursos de aporte, 

ambos os ativos possuem liquidez em suas carteiras para atender o pagamento de passivos e estão 

devidamente registrados e em ordem dentro do sistema do RPPS; com as quedas das taxas de juros 

os dois fundos devem ser beneficiados por suas composições em ativos pré-fixados que irão trazer 

rentabilidade e capitalização para o patrimônio. Além disso, os membros ainda receberam a 

informação que o fundo Vinci Capital Partners III FIP ME Classe A fez uma chamada de capital no 

valor de R$ 42.000,00, e o fundo selecionado para integralizar esta chamada foi o ITAÚ 

INSTITUCIONAL GLOBAL DINÂMICO RF LP FIC FI - 32.972.942/0001-28, fundo que aposta em taxas 

de juros nominais e reais, e tem liquidez necessária para honrar o compromisso do ativo.  

 



 
  

 
 

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 
 
 

 

 

Os membros agora deverão acompanhar a evolução dos dados de inflação pelo mundo e como as 

decisões do FED irão respingar pelo mercado interno, as decisões futuras do COPOM também 

deverão ser balizadores importantes para definições de estratégias e da elaboração da Política de 

Investimentos de 2024 que deverá ser tema da reunião de novembro.  

Desta forma a Gestora de Recursos e Superintendente da autarquia, Sra. Claudia Leoncio, 

agradeceu os presentes e encerrou a reunião. Votaram pela aprovação dos 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, 

os atos da gestão financeira praticados, os resultados de investimento do mês de agosto de 2023 e 

as decisões de recomendação de novas aplicações os seguintes membros: Aline Aparecida de Souza 

Pinto, Claudia Leoncio da Silva, Robson Adão Martins Ribeiro e Osmar Giudice. 

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, 14 de setembro de 2023.                                                                                                                                                              
 

 

 

 

 

 

 

 
Aline Aparecida Souza Pinto 
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