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ATA DA REUNIÃO ORDINÁRIA DO COMITÊ DE INVESTIMENTOS 

 

Aos 13 (treze) dias do mês de novembro do ano de dois mil e vinte e três, às 14h00min, 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; elaboração da minuta da Política de Investimentos para o exercício de 2024; 

apresentação de cenário macroeconômico nacional e internacional do mês de outubro de 2023; 

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

ao mês de outubro 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 outubro, utilizando como material de referência o relatório da Meta Asset: 

falando de ambiente externo, eclodiu mais uma guerra no Oriente Médio. O grupo Hamas invadiu 

uma faixa ao sul de Israel, matando e sequestrando pessoas. Israel reagiu com ataques por terra, ar 

e mar à Faixa de Gaza, focando em alvos militares e atingindo mortalmente civis. O grande risco 

para o mercado (e para o mundo) constitui-se no espalhamento da guerra para outros países 

árabes da região, como Irã, Egito, Arábia Saudita e Líbano. Além disso, há o permanente risco de o 

grupo Hezbollah também atacar Israel pelo norte. Isso sem contar com os interesses sempre 

conflituosos dos EUA, Rússia e China na região. Qualquer uma dessas “novas” situações belicosas 

aumentaria muito o risco potencial de o preço do petróleo ultrapassar US$ 100/barril (tipo Brent) 

no curto prazo, o que pressionaria ainda mais a inflação mundial, já em um momento 

extremamente delicado. A aversão a risco também seria multiplicada. Outra “guerra internacional” 

que o mercado vem lidando consiste na chamada “desinflação imaculada” pregada por Paul 

Krugman. Apesar do processo de elevação do FED fund rate já para 5,5% a.a, é impressionante 

como os índices de atividade nos EUA não desaquecem, mesmo com o aperto de política 

monetária. A conjunção dos dois fatores levou a mais um mês de queda generalizada nas bolsas 

mundiais: S&P (-2,2%), DAX (-3,7%), FTSE (-3,8%), NIKKEI (- 3,1%) e Ibovespa (-2,9%). 

Adicionalmente, presenciamos novamente em outubro a abertura de curva de juros no mundo 

inteiro. Para se ter como base, a Treasury norte-americana de dez anos, que flutuava ao redor de 
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3,88% a.a no final de 2022, no final de outubro/23 chegou a 4,91% a.a (versus 4,58% a.a do fim de 

setembro/23). Escalada sempre para cima.  

 

Não bastasse a guerra externa que afeta a todos indiscriminadamente (o chamado risco 

sistemático, que atinge os países em graus diferentes), alguns fatores locais levaram a um maior 

pessimismo no mercado. Primeiro, a economia desacelerou na margem, quebrando parcialmente o 

otimismo então vigente; além disso, subiu a desconfiança em relação ao lado fiscal, sobretudo após 

as declarações do Presidente Lula de que “não vai cortar investimentos para atingir a meta de 

2024”; e “que não faz diferença se o resultado primário vai ser de 0%, - 0,25% ou -0,5% do PIB”. 

Novamente, o presidente culpou o mercado por ser “ganancioso”. Tais falas foram de encontro ao 

antes louvável esforço do Ministro Fernando Haddad em reforçar a busca pela meta fiscal de 

equilíbrio orçamentário em 2024. Indagado sobre a questão, Haddad piorou ainda mais a situação, 

chancelando a opinião de Lula, colocando a culpa da nova posição na “arrecadação abaixo do 

previsto” (citando a exclusão do ICMS da base de cálculo do PIS COFINS e a regra de tributação 

sobre subvenções estaduais). A reação do mercado foi a pior possível pelo temor de que, a partir de 

agora, as demandas políticas por mais gastos ficarão facilitadas, expandindo ainda mais o déficit 

fiscal. Mesmo que Lula e Haddad estejam corretos na projeção, trata-se de um erro na questão 

psicológica de alinhamento de expectativas. Se o governo enfatiza ao mercado que irá perseguir o 

resultado fiscal zero, a chance de se chegar, com esforço, a pelo menos a -0,25%/-0,5% do PIB, é 

grande (lembrando que há, no arcabouço fiscal, uma banda de 0,25% para mais ou para menos). 

Porém, se já há o reconhecimento prévio de que isso será impossível, a tendência é que esse déficit 

seja empurrado para a casa de 1% do PIB, com a pressão de gastos por todos os lados (em um 
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momento em que o Centrão parece ter ganho força no governo). A chance de “o goleiro ser 

vazado” é muito maior e já poderemos ver isso na discussão da LDO e do orçamento no Congresso. 

Com isso, desde a reunião do COPOM que cortou a taxa SELIC pela primeira vez (02/08/23), a curva 

de juros somente piorou, movimento que se acentuou ao final do mês de outubro. 

 

Além disso, a maior tensão foi também refletida no mercado de NTN-Bs, com a abertura contínua 

dos cupons. 
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Nesse clima desfavorável, os bancos centrais se reuniram em diferentes situações. Enquanto no 

Brasil se discutiu o ritmo de afrouxamento monetário, nos EUA e na Europa o tema foi a 

continuação ou não do aperto de juros. Nos EUA, prevaleceu novamente o cenário em que a 

combinação entre atividade robusta e a inflação que cede muito lentamente. O mercado de 

trabalho parece incansável, tendo gerado em agosto mais de 300 mil postos, com a taxa de 

desemprego chegando a 3,8%. Outros dados que vieram acima do esperado foram vendas no 

varejo (+0,7% versus 0,3% esperados), produção industrial (+0,3% versus –0,1%) e encomendas de 

bens duráveis (+4,7% versus +1,5%). O PIB trimestral (+4,9%) também superou as expectativas 

(+4,5%). No campo da inflação, os índices de 12 meses começaram a repicar e estão ainda em 

patamar desconfortável para o FED (longe dos 2% a.a). Após discussão do cenário base ocorrido 

durante o mês de outubro, os membros trataram de concentrar seus esforços no desenvolvimento 

da Política de Investimentos para o exercício de 2024. Quanto aos aspectos relacionados à 

legislação as adequações necessárias foram ajustadas conforme as premissas da Portaria MPS 

n°1.467 de 02 de junho de 2022 e da Resolução do Conselho Monetário Nacional n° 4963/2021, a 

ICVM 175 entrou em vigor em 01 de outubro, porém as adequações necessárias deverão ser 

efetuadas durante o exercício de 2024 seguindo os parâmetros que a Secretaria da Previdência 

ainda irá definir. Conferido os aspectos legais os membros traçaram o panorama econômico para o 

ano seguinte efetuando os preenchimentos das tabelas de alocações e limites e também dos 

percentuais de liquidez e de apetite a risco da carteira, foram tomados como base os indicadores 

propostos pelo Boletim Focus do Banco Central. A maior mudança dentro da Política de 

Investimentos foi quanto à meta atuarial, a taxa parâmetro definida conforme Portaria MPS n° 

3.289/2023 foi de 4,86%, no entanto com base no Parecer Atuarial N° 059/2023 recebido pela 

Consultoria Atuarial do RPPS, a recomendação é de que fosse acrescido em 0,15% a esta meta, isto, 

pois, a Portaria MPS n° 1.467/2022 trouxe o seguinte texto: “Art. 39 § 4º A taxa de juros parâmetro, 

estabelecida conforme o Anexo VII, poderá ser acrescida em 0,15 (quinze centésimos) a cada ano 

em que a rentabilidade da carteira de investimentos superar os juros reais da meta atuarial dos 

últimos 5 (cinco) anos, limitados ao total de 0,60 (sessenta centésimos).” Assim considerando que 

nos últimos cinco anos - 2018 à 2022 - o RPPS bateu a meta em apenas um deles, o percentual 

permissível de acréscimo é na ordem de 0,15. E seguindo a orientação do atuário a meta atuarial 

para o exercício de 2024 ficou definida então em 4,86% + 0,15% = 5,01% mais a variação anual do 

IPCA. Não obstante, os membros fizeram uma releitura completa pelos capítulos da minuta da 

Política de Investimento de 2024 e assim constataram estar apta para encaminhamento ao 

Conselho Administrativo, que será posteriormente aprovada. O DPIN deverá ser enviado tão logo o 

documento seja assinado e disponibilizado no diário oficial do município, as alterações da ICVM 175 

que afetarão de algum modo a organização e formatação da PI serão ajustadas durante a execução, 

como bem comentado e orientado pelos integrantes do comitê. Segue abaixo a minuta: 
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Assim sendo, o próximo tema da reunião foi a análise da composição de ativos e de rentabilidade 

da carteira por meio do relatório de investimentos disponibilizado pela consultoria referente ao 

mês de outubro de 2023. Inicialmente o cenário de renda-fixa permaneceu no mesmo marasmo do 

mês anterior com fundos de inflação curta e composições com CDI saindo na frente dos demais, 

como o fundo ITAU INSTITUCIONAIS LEGEND RF LP FIC FI e o FI CAIXA BRASIL 2024 IV TÍTULOS 

PÚBLICOS RF, apesar disto, a performance positiva destes ativos não foi o suficiente para impedir a 

rentabilidade negativa da carteira num geral. Os ativos de renda fixa, como a letra financeira, 

também tiveram papel importante no controle da volatilidade e na variação financeira positiva, 

neste mesmo aspecto os títulos públicos também fizeram e vem efetuando o seu papel, sendo um 

dos principais componentes de variação positiva no longo prazo. Na ponta contrária temos o 

cenário de renda-variável, encabeçado primariamente pelo Artigo 8º I (Fundos de Ações), os quais 

todos os fundos alocados tiveram performance negativa, os pontos comentados durante o início da 

reunião mais o cenário base dos membros do comitê indicam que, enquanto não houver uma maior 

desaceleração na economia americana, os indicadores tenderão pra baixo, esperando que 

consequentemente o nível de juros também desça e as empresas consigam diminuir seus custos e 

consigam captar investimentos de forma mais eficiente, no momento o custo de oportunidade de 

se investir em renda variável ainda permanece demasiadamente alto e, a taxa de juros americana 

também deverá balizar o COPOM que pode dar indícios de queda maior também no seu ciclo de 

afrouxo monetário, com quedas maiores na SELIC, aliado a isto, o risco fiscal precisa estar 

controlado e o governo mostrar que a expansão de gastos não afetará de forma exponencial o 

investimento no país; destarte, o IBOV fechou o mês em -2,94 o que refletiu-se nos fundos da 

carteira do RPPS, além disso, os fundos alocados no Artigo 9º II (Fundos de Investimento no 

Exterior) e Artigo 9º III (Fundos de Ações - BDR Nível I) tiveram pelas mesmas razões o seu destaque 

negativo, com ponto de atenção ao fundo J CHINA EQUITY DÓLAR ADVISORY FIC FIA 

INVESTIMENTO NO EXTERIOR que vem enfrentando forte descapitalização de seu patrimônio 

devido ao elevado risco de se investir em ativos chineses, a demanda dentro do país permanece 

fraca e a crise do setor imobiliário ainda pesa muito sobre os cidadãos do país, no entanto as 

perspectivas para 2024 são boas se o cenário permitir, a estratégia não teve mudanças, aos demais 

pares do mesmo segmento segue a toada de risco devido aos níveis de aquecimento da economia 

dos EUA, dados importantes relacionados a criação de vagas de trabalho e inflação deverão ditar o 

próximo mês. Nos ativos com estratégias de multimercado e imobiliário não houve significativas 

modificações, com o fundo VINCI CAPITAL PARTNERS III FIP MULTIESTRATÉGIA II também sofrendo 

com a conjuntura macro global e os burburinhos fiscais que descredibilizam o crescimento 

sustentável que o governo apresentou por meio de seu arcabouço fiscal. Quanto ao KINEA II REAL 

ESTATE EQUITY FII, que foi dito que se encerraria em 14 de novembro de 2023, deverá ocorrer 

reunião de cotistas para deliberação da prorrogação do fundo por mais um ano, isto pois, há 

dificuldades em finalizar os últimos passivos da carteira do fundo, o tempo programado pelo gestor 
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deverá demorar mais tempo que o previsto, o RPPS eventualmente votará de forma online. 

Igualmente, analisado a carteira de modo segmentado os membros efetuaram o cruzamento da 

meta da carteira versus a rentabilidade obtida no mês, podendo constatar uma meta mensal de 

0,63% contra uma rentabilidade negativa de 0,57%, no acumulado do ano a rentabilidade da 

carteira ainda possui um p.p. indexador de 0,13%, assim, a variação negativa da carteira no mês de 

outubro foi de -R$ 802.297,43. Apesar do último trimestre consideravelmente ruim, a perspectiva 

ainda segue positiva para o batimento da meta com os últimos dois meses do ano sendo cruciais 

para o fechamento de rentabilidade. E verificando o cenário de risco, pode-se analisar um V.a.R. de 

1,37% num horizonte de 21 dias e nível de confiança de 95%. O medidor de volatilidade no relatório 

indicou para o mês de outubro um percentual de 3,40, mostrando o controle do nível de risco feito 

de forma eficiente e dentro dos parâmetros e limites definidos pela Política de Investimentos do 

exercício, apesar da baixa rentabilidade o risco permanece adequado à carteira como um todo. E 

desta forma, o patrimônio acumulado de outubro se encerrou em R$ 139.387.141,47, constatando 

uma leve desvalorização do patrimônio com base nas análises trazidas pelos presentes durante a 

reunião. Foi feita também a verificação dos limites legais estabelecidos pela PI e pela resolução 

CMN n° 4.963 os quais foram constatados que estão dentro dos limites, com possibilidade de 

expansão em todos os segmentos, com um acréscimo que para o próximo exercício o RPPS deverá 

ganhar mais 5% em alguns artigos, devido ao aumento de nível no Pró-Gestão, sendo agora a 

autarquia, classificada como de nível II conforme certificadora. Segue a carteira analisada: 
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Dando continuidade as conferências de praxe, os membros verificaram a tabela de 

acompanhamento das receitas, despesas e variação financeira o quanto houve de evolução durante 

o mês e no acumulado, podendo destacar uma queda nas receitas previdenciárias, devida aos 

atrasos que vêm acontecendo nos repasses pelo ente Prefeitura Municipal, o RPPS segue no 

encalço por meio dos ofícios de cobrança. Outro ponto de análise dos pares foi a variação 

acumulada no período de 2023, que segue dentro dos planos traçados pelo comitê e se faz 

eficiente, ultrapassando até mesmo o definido atuarialmente nas projeções da Avaliação Atuarial.  

 

Já se dirigindo para o final da reunião os membros repassaram alguns pontos e análises pertinentes 

para selecionar um fundo que deverá receber as novas receitas do período, e o ativo selecionado 

foi o ITAÚ INSTITUCIONAL GLOBAL DINÂMICO RF LP FIC FI - 32.972.942/0001-28, considerando que 

o fundo de investimento combina as principais estratégias do mercado de renda-fixa de forma 

dinâmica e eficiente, com o objetivo de superar o CDI no longo prazo o ativo atua nos mercados de 

juros e índices de preços locais, tendo também a flexibilidade para atuar no mercado de juros 

internacional e possui a liquidez necessária para fazer frente aos compromissos presentes e futuros 

do RPPS. Deste modo a recomendação de alocação seguirá para aprovação do Conselho 

Administrativo. Em um último aviso a Sr.Claudia comentou da elaboração do calendário das 

reuniões do Comitê de Investimentos para 2024 e sugeriu uma alteração na troca de horários, 

definidas para que ocorressem às 14:00 horas, os membros presentes concordaram e de forma 

unanime aprovaram o novo horário, também foi informado que em breve a última vaga do 

colegiado deverá ser preenchida por um novo membro. 
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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, 

assim como, a Política de Investimentos para o exercício de 2024 e demais relatórios trazidos à 

reunião, mapas de controle dos investimentos, volatilidade, risco e enquadramento, também 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 outubro 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, 13 de novembro de 2023.                                                                                                                                                              
 

 

 

 

 
Aline Aparecida Souza Pinto 

 
 
 

Claudia Leoncio da Silva 
 
 
 

Robson Adão Martins Ribeiro 
 
 
 

Osmar Giudice 


