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ATA DA REUNIÃO ORDINÁRIA DO COMITÊ DE INVESTIMENTOS 
 

Aos 12 (quinze) dias do mês de março do ano de dois mil e vinte e quatro, 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 11.686 de 22 de novembro de 2023, 
o senhor Alexandre Mendes da Cunha, 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 e análise de cenário macroeconômico do 
mês de fevereiro de 2024; análise da composição de ativos e das respectivas rentabilidades da 
carteira do PIRAPREV referente ao mês de fevereiro de 2024; decisão de recomendação de 
alocação das novas receitas durante o mês. Encaminhamentos: A Sra. Claudia, Superintendente da 
autarquia e Gestora de Recursos, deu início à reunião e agradeceu a presença dos membros e 
disponibilizou a lista de presença para assinatura, logo, passou a palavra para o Sr. Robson, que 
introduziu a atualização de cenário: No cenário global, a questão do início do ciclo de flexibilização 
monetária nos Estados Unidos permanece incerta. Indicadores econômicos apontam para um 
mercado de trabalho ainda apertado, um crescimento do consumo robusto e uma inflação 
persistente acima da meta de 2%. É importante ressaltar que a inflação de serviços tem 
demonstrado uma tendência de alta recentemente, gerando novas preocupações. O setor de 
serviços, especialmente sensível ao mercado de trabalho aquecido, pode continuar pressionado no 
curto prazo. Dados de atividade mais fortes resultaram em uma significativa revisão das 
expectativas de afrouxamento monetário nos últimos dois meses, reduzindo o número de cortes na 
taxa de juros de referência em 2024 de 6-7 para apenas 3-4. 
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As projeções indicam que o Federal Reserve começará a reduzir as taxas de juros no terceiro 

trimestre deste ano, em contraste com o cenário anterior que apontava para o segundo trimestre. 

Recentemente, informações corroboraram a visão de que a etapa final do processo de desinflação 

será desafiadora, devido ao mercado de trabalho apertado, ao crescimento salarial acima do 

equilíbrio e aos ganhos de produtividade baixos. Diante do cenário macroeconômico atual, não 

parece haver uma necessidade imediata para o Federal Reserve iniciar cortes nas taxas de juros, e o 

risco de uma flexibilização monetária precoce é maior do que o risco de uma flexibilização tardia. 

Nesse contexto, prevê-se que o banco central iniciará o ciclo de cortes de juros em julho, reduzindo 

sua taxa de referência em 1 ponto percentual até o final de 2024 (em contraste com 1,5 ponto 

percentual no cenário anterior). Considerando esses ajustes, a projeção é de uma taxa de juros 

terminal entre 3,00% e 3,50% em 2025, representando um novo nível neutro. 

 
O Banco Central Europeu (BCE) é esperado para manter-se em modo de observação. A dinâmica da 
atividade econômica na zona do euro está abaixo de seus pares, apesar de duas leituras iniciais de 
inflação neste ano mostrarem variações persistentemente acima da meta. Embora os preços de 
energia tenham mostrado alguma acomodação recentemente, os salários e a inflação subjacente 
ainda estão sob pressão. É projetado um arrefecimento gradual nos próximos meses, o que pode 
permitir ao BCE iniciar o ciclo de redução das taxas de juros em junho. 
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Na China, estímulos adicionais podem impulsionar a demanda no curto prazo, porém, ainda se 

vislumbra um crescimento mais fraco adiante. Na reunião de fevereiro, o Banco Popular da China 

(PBoC), o banco central local, reduziu a taxa de referência de empréstimos de 5 anos, que está 

vinculada a hipotecas, em 0,25 ponto percentual, para 3,95%, com o objetivo de estimular a 

demanda por crédito e reverter a crise imobiliária. Por sua vez, a taxa de juros de 1 ano 

permaneceu em 3,45%. Ambas as taxas de empréstimo atingiram mínimas históricas. Além disso, o 

banco central recentemente injetou 1 trilhão de yuans de liquidez no sistema bancário. Esses 

esforços podem sustentar a atividade econômica no curto prazo, embora se projete que o 

crescimento do PIB deva permanecer abaixo de 5% nos próximos anos, devido à fraqueza no setor 

de construção, ao baixo crescimento do consumo e a um mercado de trabalho fraco. 

 

 



 
  

 
 

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  
 
 

 

O aumento nos preços das commodities requer vigilância contínua. As cotações das commodities 

agrícolas e metálicas permanecem estáveis devido à demanda global mais fraca, especialmente da 

China, juntamente com ganhos recordes de colheita. Embora tenha havido um aumento recente 

em alguns alimentos, os preços ainda estão nos níveis mais baixos desde o final de 2021. Por outro 

lado, os preços do petróleo tipo Brent aumentaram quase 10% em fevereiro, revertendo 

parcialmente a queda observada no quarto trimestre de 2023. O risco de novos aumentos nos 

preços não pode ser descartado e, se as tensões geopolíticas persistirem, é possível que haja 

pressão adicional sobre a inflação global. No cenário brasileiro, as projeções mais otimistas criam 

um clima favorável, embora desafios permaneçam. A atividade doméstica avançou 

consideravelmente mais do que as projeções iniciais indicavam, pelo segundo ano consecutivo. Isso 

ocorreu mesmo com a estabilidade observada nos trimestres posteriores. Setores menos sensíveis 

ao ciclo econômico contribuíram significativamente para a expansão do PIB. Estima-se que a 

agropecuária e a indústria extrativa tenham respondido por 1,3 ponto percentual do crescimento 

total. A safra recorde de grãos, registrada no primeiro semestre, e o aumento expressivo na 

produção de petróleo desempenharam um papel de destaque nesse cenário. Além disso, a renda 

real disponível às famílias aumentou cerca de 6,5% em 2023, em consonância com o volume 

significativo de transferências fiscais e o mercado de trabalho aquecido, impulsionando o consumo, 

especialmente de serviços. 
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Apesar das elevações nas projeções do PIB para 2024 que algumas casas têm realizado, 

importantes riscos continuam no radar, especialmente em relação à dinâmica dos investimentos. A 

expectativa de um PIB mais robusto não elimina fontes de preocupação relevantes para o ano em 

curso. Os investimentos em ativos fixos permanecem em níveis deprimidos, com a Formação Bruta 

de Capital Fixo registrando uma contração de 3% no ano anterior. Não há sinais claros de retomada 

neste aspecto; a redução da renda no setor agropecuário neste ano pode afetar a dinâmica de 

outras atividades econômicas, especialmente nas regiões rurais do país; existe o risco de um 

eventual superaquecimento no mercado de trabalho, o que poderia reverter o processo de 

desinflação. A taxa de desemprego permanece nos níveis mais baixos desde o início de 2015, em 

torno de 7,5%, mas a taxa de participação da força de trabalho ainda está aquém dos valores pré-

pandemia. Além disso, a expansão sólida da população ocupada tem impactado os salários reais, 

intensificando as preocupações com a inflação de serviços e limitando o espaço para cortes de juros 

pelo Banco Central. O cenário global mantém a taxa de câmbio pressionada no curto prazo, com 

mudanças nas expectativas em relação ao início do ciclo de afrouxamento monetário nos Estados 

Unidos e a recente queda nos preços das commodities agrícolas e metálicas. Isso tem mantido a 

taxa de câmbio em níveis depreciados, com o índice DXY, que mede o valor do dólar frente a uma 

cesta de outras moedas fortes, registrando um aumento de quase 3% desde o final do ano passado. 

A balança comercial continua surpreendendo positivamente, com o saldo comercial aumentando 

em quase US$ 6,0 bilhões no primeiro bimestre de 2024 em comparação ao mesmo período de 

2023. As exportações vêm renovando máximas históricas, com destaque para a participação 

crescente do petróleo bruto, enquanto as importações permanecem praticamente estáveis. 

Esperamos que o saldo em conta corrente atinja -US$ 24,5 bilhões no final de 2024, muito abaixo 

da média histórica. 
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O IPCA de fevereiro de 2024 registrou uma alta de 0,83%, acima das expectativas do mercado. Os 

reajustes escolares foram um dos principais fatores, com o grupo educação liderando o 

crescimento, seguido pelos aumentos nos preços dos combustíveis, especialmente da gasolina. O 

grupo alimentação e bebidas também contribuíram significativamente para a inflação, 

impulsionado por aumentos nos preços de itens como cebola, batata-inglesa, frutas, arroz e leite 

longa vida. Além disso, custos relacionados à habitação e comunicação também tiveram impacto no 

índice. 

 

 

Ao finalizar a apresentação o Sr.Robson trouxe também a reunião, alguns dados e perspectivas 

macroeconômicas da Xp Investimentos e da Itaú Asset, o conteúdo do relatório apresentado e os 

gráficos tiveram como base o BCB, Itaú Asset, XP Asset. 
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Após o termino da apresentação de cenário macroeconômico foi trazido à tela, a apresentação da 

carteira do RPPS referente ao mês de fevereiro de 2024 com os resultados do mês e dados para 

análise do colegiado: 
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Dando início a análise dos resultados da carteira do PIRAPREV, os membros observaram a 

composição das estratégias classificadas por artigos da Resolução CMN n°4.963/2021. Em renda 

fixa tivemos apenas um resultado negativo, que foi no fundo FI CAIXA BRASIL 2024 IV TÍTULOS 

PÚBLICOS RF, ocasionado pelo aumento de inflação no curtissímo prazo, o fundo também pagou 

cupom semestral de juros conforme sua estratégia, assim como as NTN-Bs de vencimento par 

também tiveram o pagamento de cupons de juros, as demais estratégias de renda fixa 

apresenteram variação positiva, com destaque para os fundos com títulos de inflação de vértices de 

curto prazo e os fundos com papéis pré-fixados, como os fundos ITAU INSTITUCIONAL ALOCACAO 

DINAMICA RF FICFI e ITAÚ INSTITUCIONAL RENDA FIXA IRF-M FIC FI, assim o Art. 7° fechou o mês 

de fevereiro com a variação de R$ 781.446,14. Os membros estão atento as decisões do BACEN e 

do COPOM no que tange a movimentação das taxas de juros, isto deverá determinar a trajetória da 

curva de juros, principalmente no longo prazo. Em renda variável o cenário foi de menor 

volatilidade, o que trouxe maior estabilidade e rentabilidade para os fundos da carteira, apesar da 

saida de capital estrangeiro no mês, as ações brasileiras se valorizaram, ainda aproveitando-se do 

cenário geo-político global turbulento, preços de commoditties têm mostrado um arrefecimento, 

como o petróleo, que por um lado pode ajudar a inflação mas de outro prejudicar empresas do 

setor, a variação cambial também deve ter seu ponto de atenção com os conflitos que emergem e 

continuam ao redor do mundo; assim o Art. 8° encerrou o mês com variação positiva de R$ 

325.442,64, o preço das ações no mercado ainda permanece baixo em relação aos mercados 

emergentes, sendo o Brasil propício a receber capital estrangeiro conforme sua posição estratégica 

nos mercados; no mês que vem os novos fundos de renda variável deverão já estar alocados dentro 

do portfólio, assim como os fundos resgatados totalmente deverão deixar a carteira. Ainda no 

cenário de renda variável no Artigo 9° II (Fundos de Investimento no Exterior), Artigo 9° III (Fundos 

de Ações - BDR Nível I) e o fundo SAFRA S P REAIS PB FI MULTIMERCADO foi perceptível a diferença 

de resiliência entre os ativos, a classe de ativos no exterior foi destaque com os fundos 

SYSTEMATICA BLUE TREND ADVISORY FIC FI MULTIMERCADO INVESTIMENTO EXTERIOR e SAFRA S 

P REAIS PB FI MULTIMERCADO sendo os responsáveis pelo maior resultado da carteira, o primeiro 

influenciado pela estratégias de juros externo, o segundo pelo índice S&P, que se mostra em 

trajetória crescente mesmo com os níveis de restrição de juros americano, continua ainda a 

tendência de crescimento e alta das ações de tecnologia, principalmente as envolvidas no processo 

de construção do ambiente de inteligência artificial, apesar disso especialistas em mercado ainda 

acreditam num ciclo de queda e recessão mais branda das ações americanas, aliada isto ao fator de 

uma maior taxa de juros americana por um período mais longo de tempo; outro fundo que os 

membros deram o destaque foi o J CHINA EQUITY DÓLAR ADVISORY FIC FIA INVESTIMENTO NO 

EXTERIOR, que se recuperou neste primeiro bimestre e tem grande importância devido a sua 

descorrelação aos demais ativos, a China ainda segue enfrentando seus desafios de consumo 

interno, porém a atuação do governo tem surtido efeito nos níveis de preço de curto prazo e a 

perspectiva de melhora tem aumentado e gerado mais confiança no mercado, mesmo com a 
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projeção de crescimento mais baixa do país. Portanto o Art. 9° encerrou o mês com a variação 

positiva de R$ 573.021,66; e na composição de multimercado da carteira sendo o Artigo 10° I 

(Fundos Multimercados) e Artigo 10° II (Fundo de Participação), o primeiro representado pelo 

fundo SAFRA S P REAIS PB FI MULTIMERCADO e o segundo pelo VINCI CAPITAL PARTNERS III FIP 

MULTIESTRATÉGIA II, que ainda demonstra-se um pouco fraco na sua valorização, apesar disto as 

atividades e acordos no fundo permanecem aquecidos, com a expectativa de bons resultados nas 

empresas dentro do portfólio, principalmente para a empresa Agibank e a Vero, cujas deverão 

apresentar extenso crescimento em seus números no próximo relatório trimestral do fundo, 

relatório este que o RPPS deverá receber em breve, o resultado do Art. 10° foi o de R$ 717.419,32 e 

finalizando, Artigo 11º (Fundo de Investimento Imobiliário), onde temos o KINEA II REAL ESTATE 

EQUITY FII com as palavras do gestor do fundo apresentado em seu relatório gerencial: A equipe de 

gestão permanece com as conversas em andamento para a liquidação dos ativos remanescentes do 

fundo, apesar da velocidade das tratativas estarem demandando um prazo maior para sua 

conclusão. Os trabalhos continuam no monitoramento dos recebíveis do terreno e negociação dos 

últimos acordos para liquidar o passivo judicial da carteira da SPE Santo André e na venda da última 

unidade em estoque do Fundo. A rentabilidade esperada para o Fundo permanece em 2% a.a. e 

poderá ser revisada conforme evolução das conversas de liquidação dos ativos remanescentes do 

portfólio. Os membros do Comitê estão em consenso que o fundo permanece sem evoluções 

significativas e tem sua data-fim prevista para 14 de novembro de 2024; a rentabilidade do fundo 

foi negativa, sendo -R$ 180,06. E observando de maneira geral a rentabilidade da carteira no mês 

de fevereiro encerrou-se em R$ 2.397.149,70, o que representa uma variação positiva para o mês 

de 1,59%. Neste ponto os membros analisaram a meta de rentabilidade em relação a variação da 

carteira e, apesar de uma inflação mais alta observada no período, o resultado obtido pelos fundos 

e ativos da carteira foi positivamente superior a meta, fazendo com que o acumulado do ano o 

resultado da carteira seja de 1,88 contra uma meta de 2,06, o que resulta em um p.p. indexador de 

-0,18. As perspectivas dos membros segue para que 2024 seja positivo, com inflação menor que o 

último triênio e uma melhora na classe de ativos de renda variável, principalmente as alocações 

Brasil, fatores exógenos como a guerra na Ucrânia e os conflitos no Oriente Médio devem ser 

observados com cautela e acompanhados ao extremo, assim como a desenvoltura das principais 

economias globais. E visualizando o risco da carteira, o mês de fevereiro trouxe um V.a.R . bem 

mais abaixo do que o de costume parao portfólio, de 1,62% num horizonte de 21 dias e nível de 

confiança de 95%, do mesmo modo, a volatilidade em 2,22 também se mostrou em níveis baixos, o 

que mostra que o risco x retorno da carteira está bastante ajustado e permite aos membros 

expandir o risco da carteira dentro dos limites da política de investimentos. A conferência em 

relação aos percentuais da resolução CMN n° 4.963/2021 e o enquadramento da carteira conforme 

a Política de Investimentos foram analisadas e concluidas que estão dentro dos valores permitidos, 

com espaço para expansão em todos os segmentos, ainda mais com o nível II de Pró-Gestão do 

instituo. E assim o patrimônio geral da carteira do RPPS fechou o mês em fevereiro de 2024 em R$ 
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154.943.661,29. Seguindo com as análises, os membros verificaram a tabela de acompanhamento 

das variações dos investimentos e o andamento do fluxo de receitas e despesas do exercício. A 

principal mudança a se avaliar ficou a cargo das receitas previdenciárias, havia atraso nas 

contribuições patronal e aporte que estavam pendentes e foram sanadas de maneira total, assim 

não havendo mais recurso nenhum em atraso, o que ajudou a melhorar o resultado no patrimônio 

do RPPS e também a capitalizar o plano de investimentos com as aplicações realizadas com base na 

estratégia dos colegiados. O resultado acumulado das variações fechou o bimestre em R$ 

2.444.763,61. 

E mantendo a pauta os membros selecionaram o fundo para receber as novas alocações do mês e 

também para receber a alocação referente ao vencimento da LETRA FINANCEIRA - BBDC - BCO 

BRADESCO SA 6,80% a.a em 10/04/2024. E com base na premissa de alocação para pagamentos de 

benefícios do exercício de 2024 o fundo selecionado foi o ITAU INSTITUCIONAL ALOCACAO 

DINAMICA RF FICFI - 21.838.150/0001-49, a rentabilidade deste fundo segue atrativa com uma 

carteira de menor risco, concentrada tanto em ativos pré-fixados como pós-fixados, a liquidez 

também é outro fator importante que os membros analisaram para seleção do fundo, tendo em 

vista que sua operacionalização deve ser de D+0. Desta forma com todos os temas tratados 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, 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 fevereiro de 2024 

e as decisões de recomendação de novas aplicações de receitas, os seguintes membros:  
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Alexandre Mendes da Cunha, Aline Aparecida de Souza Pinto, Claudia Leoncio da Silva, Robson 

Adão Martins Ribeiro e Osmar Giudice. Não houve votos desfavoráveis. 

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, 12 de março de 2024.                                                                                                                                                              
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