
 

                                                                           

 
ATA Nº 08/2024 

 

___________________________________________________________________ 
Rua Joaquim Inácio, nº 42 – Centro Itapira-SP – CEP 13970-150 

Página 1 de 7 
 

 

ATA DA REUNIÃO DO COMITÊ DE INVESTIMENTOS 

 

Data: 16 de julho de 2024. 

Participantes: Membros Efetivos: Marlene da Silva Lima Rafaelli e Alberto Foraciepe Neto  

Membros Suplentes: Márcia de Kátia Francesquini Miquilini e Tadeu Atílio Bacellar. 

Às nove horas do dia dezesseis de julho de dois mil e vinte e quatro, reuniram-se na sede do 

Fundo Municipal de Aposentadoria e Pensões de Itapira - FMAP, situado nesta cidade de 

Itapira, na Rua Joaquim Inácio, n° 42, os membros do Comitê de Investimentos, com exceção do 

Sr. Rafael Rossi, que justificou sua ausência por motivos de compromissos de trabalho.  Dando 

início aos trabalhos, a Sra. Marlene da Silva Lima Rafaelli, agradeceu a presença de todos e 

procedeu-se a leitura da ata da última reunião ordinária, realizada em 17 de junho de 2024, que 

depois de lida, foi aprovada por unanimidade. Em seguida, a ordem do dia passou a ser objeto 

de análise pelos presentes. 1) Análise do Cenário Macroeconômico – Relatório Econômico 

Semanal – Nossa Visão 15 de Julho de 2024 – Credito e Mercado”: Após lido e discutido, o 

Relatório foi transcrito na íntegra no Anexo I que fica fazendo parte integrante da presente Ata; 

2) Análise do Relatório Analítico dos Investimentos do mês de junho de 2024;  2.1) 

Enquadramento: Resolução n° 4.963/2021, de 25 de novembro de 2021 e Política de 

Investimento/2024: As aplicações do FMAP encontram-se enquadradas nos limites e critérios 

estabelecidos na Política de Investimentos de 2024 e na Resolução CMN nº 4963/2021, 

totalizando no referido mês a carteira com R$ 157.807.285,83: - Renda Fixa R$ 98.504.990,61 

– 62,42% - Renda Variável R$ 46.379.017,24 – 29,39% – Exterior R$ 12.923.277,98 – 8,19%; 

2.2) Relatório da Carteira: Composição da atual carteira para análise da quantidade de 

cotistas em cada fundo de investimento com os percentuais sobre o PL do FMAP aplicados e os 

respectivos saldos; 2.3) Resultado das aplicações financeiras após as movimentações de 

junho de 2024: Apresentado para análise os retornos individuais de cada Fundo de 

Investimento que compõem a carteira do FMAP. A rentabilidade do mês de junho de 2024 

fechou em 1,50% contra a meta de rentabilidade de 0,60%. O acumulado do ano de 2024 

fechou com a meta de rentabilidade (IPCA + 5,05%) em 5,00% e a rentabilidade acumulada 

aferida na carteira do FMAP em 3,33%, fechando com 66,64% da meta de rentabilidade. A 

Carteira em renda fixa fechou o mês de junho/2024 com 0,28%. A Renda Variável fechou o 

mês com rendimento de 1,68%. No segmento de Investimento no Exterior o resultado aferido 

foi de 11,12%; 2.4) Total do patrimônio líquido do FMAP por Gestores: BB Asset 

Management: R$ 57.459.738,61 = 36,41%; Caixa DTVM: R$ 51.752.342,45 = 32,79%; Itaú 

Asset Management: R$ 8.414.068,20 = 5,33%; Guepardo Investimentos: R$ 7.782.935,05 = 

4,93%; Sicredi: R$ 6.744.944,31 = 4,27%; Banco Bradesco: R$ 6.733.958,58 = 4,27%; 

Bradesco Asset Management: R$ 6.663.009,56 = 4,22%; Itaú Unibanco Asset 
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Management: R$ 4.488.407,91 = 2,84%; Banco Daycoval: R$ 3.104.235,31 = 1,97%; 

Santander Brasil Asset Management: R$ 2.374.317,95 = 1,50%; Banco Santander: R$ 

2.253.191,62 = 1,43%; Rio Bravo Investimentos: R$ 36.136,28 = 0,02%; 3) CARTEIRA 

ATUAL DO FMAP: Longuíssimo: Vértice Longuíssimo = 1,26%; Longo: IMA-B, IMA-

GERAL, Vértice Longo = 11,46% e CREDITO PRIVADO = 1,08%; Médio: IR F-M, IMA-B 

5, IDKA IPCA 2A, Vértice Médio = 13,25% e Gestão Duration = 7,75%; Curto: IRFM 1, 

CDI e Vértice Curto = 17,12%; Letras Financeiras: 10,51%; Fundos de Ações = 21,44%; 

Multimercado = 2,59%; Fundos Imobiliários = 0,02% e Exterior = 13,53%; 4) 

CONSIDERAÇÕES DO COMITÊ: A Sra. Marlene nos informou de que havia o 

credenciamento do Banco Bradesco, CNPJ – 60.746.948/0001-12 para ser realizado. Após 

analisado foi aprovado por unanimidade, pois a instituição cumpriu todos os pré-requisitos 

determinados na Resolução nº 4963/2021 e na Portaria nº 1467/2022 conforme o termo de 

credenciamento nº 009/2024; A Sra. Marlene nos informou sobre o 17º Encontro Jurídico e 

Financeiro da APEPREM nos dias 06 a 08/08/2024, que além das palestras o evento possibilita 

a capacitação, atualização e troca de experiências nas esferas financeiras e jurídicas e que as 

inscrições já estão abertas; 5) DELIBERAÇÕES DO COMITÊ DE INVESTIMENTOS A 

SEREM SUBMETIDAS AO CRIVO DO CONSELHO MUNICIPAL DE 

PREVIDÊNCIA: Fica submetido ao crivo do Conselho que o excedente das contribuições do 

Fundo Previdenciário a ser apurado, será investido no BB ESPELHO AÇÕES TRÍGONO 

DELPHOS INCOME FIC AÇÕES, CNPJ:   47.372.465/0001-37, seguindo a estratégia de 

construir preço médio. Com relação aos demais aportes e contribuições, serão mantidas as 

aplicações em fundos indexados ao CDI e/ou IRF-M1 e/ou IDKA 2A e que os recursos 

necessários para fazer frente às despesas correntes sejam resgatados dos investimentos menos 

voláteis (CDI e/ou IRF-M1 e/ou IDKA 2A). Aprovados por unanimidade. Esgotada a pauta do 

dia, e ninguém mais querendo fazer uso da palavra, foi declarada encerrada a reunião.  

 

Marlene da Silva Lima Rafaelli 

Alberto Foraciepe Neto 

Márcia de Kátia Francesquini Miquilini 
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ANEXO I 

  

Nossa Visão 15/07/2024 

Autor: Elton 

RETROSPECTIVA 

 

O Ibovespa repetiu um feito que não ocorria desde 2017, registrando 10 altas consecutivas neste 

mês. O principal índice de ações da bolsa brasileira avançou 0,47%, fechando a semana na marca 

de 128.896,98 pontos, acumulando um ganho de 2,08% na semana e 4% no mês. No entanto, no 

ano, o índice ainda apresenta uma queda de 3,9%. Já o dólar recuou frente ao real nesta sexta-

feira, encerrando a semana em baixa de 0,20%, cotado a R$ 5,43. 

A recente valorização das commodities também contribuiu para o desempenho positivo do 

Ibovespa, que tem quase metade de seu peso em ações de empresas desses setores. Tanto o 

petróleo, que registrou quatro semanas consecutivas de alta, quanto o minério de ferro, vêm se 

valorizando. O petróleo é o principal produto de exportação da Petrobras, e o minério de ferro, da 

Vale. Juntas, essas duas empresas representam 25% da composição do Ibovespa. 

Apesar do recuo do dólar nos últimos dias, ele ainda se mantém em um patamar elevado, distante 

das previsões do Boletim Focus. Essa “supervalorização” da moeda americana impacta 

negativamente a inflação, mas beneficia as exportadoras brasileiras que têm receitas em dólar. 

As taxas de juros norte-americanas continuam no foco dos investidores, especialmente após a 

divulgação de novos dados de inflação. De acordo com o Departamento de Trabalho, o índice de 

preços ao produtor nos EUA subiu 0,2% em junho, após ficar estável em maio, superando as 

expectativas de um aumento de 0,1%. Essa alta segue os bons resultados da inflação ao 

consumidor (CPI), divulgados recentemente. Os preços caíram 0,1% em um mês, surpreendendo 

as previsões de um leve aumento de 0,1%, e a inflação anual ficou em 3,1%. 

Esses dados reforçaram as expectativas de que o Federal Reserve (Fed) iniciará cortes nas taxas de 

juros em setembro. Jerome Powell já havia afirmado que a inflação nos Estados Unidos 

“permanece acima” da meta de 2% do Fed, mas destacou melhorias recentes. Ele também 

mencionou que novos dados econômicos positivos fortaleceriam o argumento a favor de cortes 

nas taxas de juros. 

A economia da China desacelerou no segundo trimestre, conforme revelaram dados oficiais 

divulgados nesta segunda-feira (15). A segunda maior economia do mundo cresceu 4,7% entre 

abril e junho, o que representa o ritmo mais lento desde o primeiro trimestre de 2023 e abaixo da 

https://www.creditoemercado.com.br/blogconsultoriaeminvestimentos/?p=5943
https://www.creditoemercado.com.br/blogconsultoriaeminvestimentos/?author=17
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previsão de 5,1% feita por analistas. Esse crescimento também foi inferior à expansão de 5,3% 

registrada no trimestre anterior. 

Em termos trimestrais, o PIB cresceu 0,7% entre abril e junho, abaixo das expectativas de um 

aumento de 1,1% e em comparação com o ganho revisado de 1,5% no trimestre anterior. 

No Brasil, a inflação oficial medida pelo IPCA desacelerou em junho, passando de 0,46% para 

0,21%, abaixo da expectativa do mercado de 0,32%. O maior impacto veio do grupo Alimentação 

e Bebidas, que registrou alta de 0,44% e contribuiu com 0,10 ponto percentual (p.p.) para o índice 

geral, uma variação mensal inferior à de maio, quando os preços desse grupo subiram 0,62%. 

 

No cenário doméstico, os investidores continuam atentos aos sinais sobre o quadro fiscal 

brasileiro. Além do adiamento da votação da desoneração da folha para 17 setores pelo Congresso, 

há uma expectativa crescente pela aprovação da reforma tributária, que agora está nas mãos do 

Senado. O ministro da Fazenda, Fernando Haddad, afirmou que uma expansão fiscal não seria 

benéfica para o país no momento e reiterou que Lula cortará gastos se necessário. O ministro 

também comentou sobre a repactuação da dívida dos estados com o governo federal e os avanços 

na reforma tributária. 

 

 
 

 

https://www.creditoemercado.com.br/blogconsultoriaeminvestimentos/wp-content/uploads/2024/07/RELAToRIO-FOCUS-FEED-blog2.jpg
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PERSPECTIVAS 

 

Na semana terá importantes dados de atividade no Brasil e no exterior. No Brasil, a segunda-feira 

(15) traz a divulgação do IBC-Br de maio. Esse índice, divulgado pelo Banco Central, é 

considerado uma prévia informal do PIB e deve reforçar o cenário de resiliência da economia 

brasileira, especialmente após os dados positivos de maio do varejo e do setor de serviços. 

Nos Estados Unidos, haverá um discurso do presidente do Fed, Jerome Powell. As novas 

declarações de Powell, juntamente com os dados econômicos, podem consolidar um cenário 

favorável para o início do ciclo de cortes de juros em setembro, alimentando o otimismo dos 

mercados. Ainda na américa, teremos a divulgação do Livro Bege que ocorrerá na quarta feira em 

que serão passados maiores detalhes a respeito dos aspectos conjunturais que são observados pelo 

Federal Reserve. 

Na quinta-feira, a zona do euro terá uma importante decisão de política monetária. Após ter 

cortado os juros em junho, o Banco Central Europeu (BCE) deve manter as taxas atuais, em 

resposta à estagnação do processo de desinflação no bloco europeu. 

Com a recente abertura da curva de juros e com as incertezas marcando o cenário externo, 

recomendamos reduzir a duration da carteira. Tudo isso provocou uma grande volatilidade nos 

IMAs, principalmente na ponta mais longa. Por isso, recomendamos reduzir gradualmente a 

exposição em Fundos IMA-B 5+, que tem em sua carteira NTN-Bs com prazos acima de 5 anos e 

podem sofrer mais com essa recente volatilidade. Ainda no Longo Prazo, recomendamos manter 

em 10% em fundos deste segmento, de preferência diversificar entre IMA-B e IMA-Geral. 

Adicionalmente, mantivemos nossa recomendação para 10% dos investimentos em fundos de 

Gestão Duration, aproveitando a estratégia de gestão ativa oferecida por esse segmento. Com o 

ciclo de queda da Selic, fundos de renda fixa passivos terão mais dificuldades de obterem 

rentabilidade superior a meta de rentabilidade do RPPS, por isso, os fundos de gestão ativa podem 

apresentar alternativas atrativas para isso. 

Para um horizonte de médio prazo, mantivemos nossa recomendação para 10% dos investimentos 

para fundos deste segmento. É importante diversificar dentro do índice, tendo uma exposição 

índices pós-fixados, como o IDKA IPCA 2A e o IMA-B 5, atrelados a inflação. Além disso, neste 

cenário de queda na taxa de juros, é aconselhável uma entrada gradativa no IRF-M e no IRF-M 

1+, que são índices pré-fixados, sendo importante agir com cautela devido à volatilidade desse 

indicador. Uma estratégia gradual permitirá aproveitar possíveis oportunidades e minimizar riscos 

em um ambiente de juros em declínio. 

Quanto à exposição de curto prazo, sugerimos aumentar a exposição neste segmento, 

principalmente fundos CDI. Com as recentes alterações no cenário econômico, recomendamos 
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uma exposição de 15% neste segmento. A Selic terminal para 2024 é prevista para 10%, mantendo 

uma taxa de investimentos atrativa para o RPPS. 

Para diversificar a carteira, é aconselhável adquirir também títulos privados, principalmente as 

letras financeiras, até atingir uma alocação de 15%. As letras financeiras oferecem taxas que 

superam, em sua maioria, as metas atuariais dos RPPS e com prazos de até 10 anos, oferecem 

alternativas atrativas para diversificação de carteira. Além disso, o congelamento do prêmio, como 

muitas vezes é feito com taxas prefixadas e atreladas a inflação dentro das LFs, é recomendado em 

ciclos de queda de juros. 

Após a inflação mostrar ser mais resiliente quanto o esperado, o Fed mudou sua comunicação, 

mostrando ressalva em cortar os juros mais cedo. A expectativa do mercado, que já foi de até sete 

cortes no ano, agora é de 1 a 2 cortes, com o primeiro deles em setembro. Além disso, a nova 

resolução de fundos de investimentos, CVM 175, trouxe novas regras para fundos no exterior que 

ainda não foram adaptadas pela Resolução 4.96321. Por isso, recomendamos cautela para fundos 

de investimento no exterior, tanto em Renda Fixa como fundos de ações ou multimercado exterior. 

Quanto aos fundos de ações relacionados à economia doméstica, mantemos nossa recomendação 

de 20% de exposição. Por mais que a bolsa de valores tenha mostrado certa volatilidade neste ano 

de 2024, a expectativa ainda é de alta para os próximos meses, na medida que as principais 

economias do mundo devem começar o processo de queda de juros, aumentando a demanda por 

ativos de risco. Sugere-se entrar no mercado de forma gradual, aproveitando oportunidades na 

bolsa de valores para construir um preço médio mais favorável. 

Em relação aos Fundos Multimercado e Fundos de Investimento Imobiliários (FII), 

recomendamos manter a exposição em 5%. O setor imobiliário é um setor que se beneficia da 

queda dos juros pois são muito dependentes de financiamento. 

Diversificar a carteira de investimentos com essas opções pode ser uma abordagem equilibrada 

para os RPPS, permitindo obter retornos e ter proteção contra cenários adversos, sempre alinhados 

com as metas de rentabilidade estabelecidas. Para investidores que enxergam oportunidades de 

adquirir ativos a preços mais baixos, é importante estar respaldado para a tomada de decisão. 
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