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ATA DA REUNIÃO ORDINÁRIA DO COMITÊ DE INVESTIMENTOS 
 

 

 

Aos 16 (dezesseis) dias do mês de novembro do ano de dois mil e vinte e um, 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 9.945 de 17 de junho de 2021, a 
Senhora Aline Aparecida de Souza Pinto, o Senhor Osmar Giudice e a Senhora Claudia Leoncio da 
Silva; presentes também o Senhor Robson Adão Martins Ribeiro, Assistente Financeiro. Ordem do 
Dia: Análise do mercado macroeconômico do mês de Outubro em âmbito nacional e internacional; 
apresentação do desempenho da carteira de investimentos do instituto do mês de Outubro de 
2021; elaboração e aprovação da política de investimentos para o período de 2022; aprovação da 
compra de títulos públicos federais. Encaminhamentos: Constatada a existência legal de quórum, a 
senhora Presidente abrindo os trabalhos agradeceu a presença de todos e junto à equipe deu início 
a reunião; sendo o primeiro aspecto a ser discutido, a elaboração da Política de Investimentos para 
o exercício de 2022; alguns pontos foram relatados de forma mais ampla, como a meta atuarial, 
que houve diminuição considerável devido aos novos parâmetros trazidos pela Portaria 
6.132/2021, sendo assim, a nova taxa parâmetro que será considerada para o próximo exercício 
conforme parecer atuarial é de 4,88%; foi inserido novo aspecto no Item 9, referindo-se este a 
aderência às metas de rentabilidade, que buscam demonstrar de forma mais clara como se portou 
a performance da carteira em comparativo com as metas atuariais; dando continuidade foram 
utilizados relatórios econômicos de diferentes assets como JP Morgan, Verde Asset e Sulamérica 
Investimentos, assim como o mais recente Boletim Focus datado mais próximo da reunião que 
ajudou a corroborar com as métricas de rentabilidade e prospecções de análises para seleção dos 
próximos investimentos e o rumo a se seguir com a carteira para o próximo ano; no campo de faixa 
de alocações e diretrizes dos investimentos no Item 12 o percentual limite ficou definido em 100% 
para Renda Fixa, 30% para Renda Variável e Investimentos Estruturados e 10% para Investimentos 
no Exterior conforme premissas da disposição legal 3.922 do CMN; houve também alteração no 
limite de risco no Item 20.1.1 que considerará e precificará uma volatilidade maior no mercado 
financeiro e de capitais advinda do processo eleitoral à presidência da república, assim foi 
processado, excepcionalmente, alteração dos limites para todos os mandatos na ordem de mais 
5%; nos demais itens houveram alterações pontuais de colocação e avaliação ficando a critério do 
Comitê de Investimentos futuras alterações e retificações considerando que o Conselho Monetário 
Nacional deverá em breve deliberar nova resolução a fim de nortear os investimentos dos RPPSs 
havendo assim possíveis mudanças nos limites e a inserção de novos campos de investimentos, 
para tanto, foi discutido de forma breve a possibilidade de investimentos em créditos consignados 
que deverá ser uma das novidades oriundas da nova resolução, segue a Política de Investimentos 
de forma completa confeccionada pelos membros com as alterações : 
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Após o termino da discussão quanto a Política de Investimentos, o Comitê começou a atualizar o 
cenário econômico que se perpetuou pelo mês de Outubro, a iniciar-se pelo mercado interno; 
durante o ano todo o risco fiscal foi um imponente e ameaçador ponto a se considerar no que diz 
respeito ao Brasil, os precatórios fizeram com que o governo federal limitasse seu orçamento para 
o ano de 2022 e com isso postergasse a votação do mesmo a fim de conseguir encaixar na agenda o 
pagamento de um novo auxílio, chamado de Auxílio Brasil que irá substituir o Bolsa Família e terá 
um valor maior; é neste ponto que entra o teto de gastos, criado no governo Temer em 2016 para 
limitar os gastos do governo e dar maior transparência e controle após os descontroles do governo 
Dilma; a proposta e os rumores de que se ouviu foi em um possível furo do teto de gastos, só que 
diferente dos outros meses, o próprio Ministro da Economia, Paulo Guedes sugeriu que fosse 
concedido um waiver, que nada mais é do que um termo de compromisso que combina um pedido 
de perdão com a promessa de que novos esforços seriam feitos para cumprir o prometido no 
futuro, além também da própria PEC dos precatórios que vem sendo discutida durante os últimos 
meses para que haja uma mudança na contabilidade do período de como é feito o limite do teto de 
gastos liberando espaço no limite e trazendo assim forte abalo aos mercados brasileiros e ainda 
mais sentido pela bolsa local; outro ponto que corroborou com a queda dos mercados no mês de 
Outubro foi a inflação, inimiga suprema da moeda brasileira, veio mais forte para o período e 
pegou algumas casas de surpresa, pois projetavam números menores e possivelmente um aumento 
menor das taxas de juros, no entanto com os aspectos negativos já descritos na reunião e com o 
cenário em que se enquadra o país, existe a possibilidade do ciclo de aumento de taxa de juros 
ainda perlongue por mais um tempo; neste ponto da reunião foi utilizado relatório técnico da casa 
de investimentos Sulamérica para dar arcabouço às métricas de juros que estão sendo precificadas 
pelo mercado e também o que o estresse político-fiscal causou na estrutura a termo da curva de 
juros, segue: 
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Foi ponto bem observado pelo Senhor Robson e complementado pelo Senhor Osmar Giudice que a 
inclinação das curvas de juros reais, tem tido um efeito de contração que transforma o que era para 
ser uma curva, numa linha reta, e que segundo premissas passadas este cenário pode estar 
precificando um cenário de estagflação; a ponta curta captou estresse e volatilidade trazendo mais 
ganhos nos vencimentos mais curtos, fenômeno causado pelas incertezas trazidas pelo ambiente 
de mercado interno brasileiro. Nos campos fora do Brasil o que se segue são os seguintes aspectos, 
os bancos centrais de diversos países têm adotado uma postura mais hawkish nos últimos meses; 
essa mudança de postura está relacionada ao ambiente global, que também dá sinais de 
estagflação, com diminuição no ritmo de crescimento aliado a pressões nos índices de preços, que 
estão se tornando maiores e mais generalizadas; em outubro, dos 28 principais bancos centrais do 
mundo, 17 tiveram reuniões, com 10 tendo alguma mudança de política monetária; oito desses dez 
aumentaram a taxa de juros (Brasil, Chile, Rússia, Colômbia, Peru, Polônia, Nova Zelândia e 
Hungria), um cortou os juros (Turquia) e outro terminou seu programa de compra de títulos 
(Canadá); dos nove que mudaram a política monetária (oito com alta de juros e um com fim da 
política de flexibilização), pode-se dizer que pelo menos seis deles surpreenderam o mercado com 
movimentos mais fortes que o esperado; além desses países que formalmente fizeram uma 
alteração, também há aqueles bancos centrais que estão indicando mudanças através de sua 
comunicação; o Federal Reserve dos EUA deve iniciar o processo de tapering (redução no ritmo de 
compras mensais de títulos) a partir de novembro, com o processo de compras terminando na 
metade do ano que vem; o Banco da Inglaterra deve subir a taxa de juros ainda neste ano e o Banco 
Central Europeu, apesar de ainda manter parte do linguajar dovish de manutenção do estímulo e 
negar que pensa em subir juros no ano que vem, já indicou que o PEPP (programa de compras de 
títulos extraordinário criado durante a pandemia) deve ser interrompido e substituído por outro em 
março de 2022. Terminada a apresentação macroeconômica foi apresentado o Boletim Focus de 5 
de novembro de 2021, destacando-se mais um mês com novo aumento na expectativa de inflação 
medida pelo IPCA e também pelos preços administrados e, inversamente proporcional a estes 
índices é a expectativa para o PIB que diminuiu para o ano de 2021 e retraiu ainda mais para o ano 
de 2022 já precificando também o ano eleitoral e as intensas disputas políticas que devem ocorrer 
e abalar as estruturas do mercado. 
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Conseguinte, foi tratado como próximo tema na reunião a carteira de investimentos atualizada do 
mês de Outubro de 2021; com as enérgicas discussões ao entorno da PEC dos precatórios e a 
possibilidade maior de rompimento do teto de gastos o mercado de capitais representado pela 
bolsa de valores do Ibovespa acabou cedendo e entregando todos os ganhos do ano, fechando em - 
6,74%, o que indiscutivelmente afetou os investimentos da autarquia neste segmento e puxou de 
maneira geral a carteira de investimentos para baixo; a renda fixa também sofreu com os mesmos 
motivos, pois as taxas de juros passaram por gigantesca volatilidade com as incertezas por parte do 
governo nas questões de curto e longo prazo; quem escapou foi o cenário externo que com a 
divulgação de balanços de algumas grandes empresas de tecnologia  trouxe alta rentabilidade e 
novos níveis de alta das bolsas, principalmente americanas, como por exemplo, o índice S&P 500 
que registrou no mês 10,92%, o fundo da carteira que replica o índice superou a expectativa e 
conseguiu balancear a variação negativa oriunda da renda fixa e renda variável local, outros 
investimentos que foram importantes instrumentos de contenção e rentabilidade foram os 
investimentos no exterior, com  a variação cambial do dólar impulsionando fundos do portfólio 
mais uma vez, sendo estes o J China Equity  e o MS Global Opportunity, outros fundos no mesmo 
segmento também seguiram bem e apresentaram boa performance; deste modo a variação de 
rentabilidade no mês ficou em - 0,35% o que representa em valores financeiros - R$ 322.311,33 
totalizando de patrimônio líquido no fechamento do mês o valor de R$ 113.069.274,63; a meta 
atuarial no mês foi um ponto importante destacado também na reunião que tratou de expor o 
quanto a inflação e cenário país tem corroído as chances de superar a meta atuarial para o 
exercício, meta esta que fechou no acumulado do ano até Outubro em 13,05%; quanto aos limites 
de enquadramento e da tabela de alocações da Política de Investimento a classe de investimentos 
no Exterior com limite de 10% acabou desenquadrando passivamente num percentual de 0,28% a 
mais, causado por dois fatores, a diminuição do patrimônio líquido geral e o aumento de 
rentabilidade dos fundos enquadrados neste segmento; os membros decidiram que será resgatado 
montante desta classe de ativos e será direcionado ao fundo SAFRA S&P REAIS PB FIM, assim como 
decidiram também que as receitas que entrarem no mês oriundas de contribuições previdenciárias 
e demais devam ser alocadas no mesmo fundo respeitando os limites do ativo, foi ressaltado que a 
previsão do desenquadramento passivo existe tanto na política de investimentos do IPSPMP 
PIRAPREV quanto na resolução 3.922, tendo como tempo limite o período de 180 dias para reaver o 
posicionamento; na análise de risco da carteira os ativos que mais corroboram com volatilidade 
foram os ativos do segmento do Artigo 8°, principalmente os de ações que sofreram com as 
tratativas fiscais e políticas do mês, fechando assim o mês numa volatilidade de 4,34 para o mês e 
um VaR de R$ 1.973.662,44  num horizonte de 21 dias e intervalo de confiança de 95%; assim segue 
para complemento ao documento o relatório completo dos investimentos do mês de Outubro 
utilizado na reunião: 
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Tendo sido todos os fatores da carteira atualizados, a reunião deu prosseguimento com os 
membros discutindo a aquisição dos Títulos Públicos NTN-B com vencimento em 2035 que ocorreu 
a liquidação no dia 22 de outubro de 2021, a autorização, deliberação e estudos para a aquisição já 
haviam sido feitos, no entanto a gestão estava aguardando taxa melhores praticadas nos mercados 
para conseguir captar pelo período definido uma boa taxa de spread que superasse a meta atuarial 
ao longo do tempo e que não inflija o período em que o fluxo atuarial se torne negativo, para tanto 
foi elaborado material com termo de capacidade financeira atestando as afirmações e motivações 
que levaram a aquisição dos TPF, sendo assim segue o material anexo: 
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Assim, tendo sido considerados presentes e suficientes os subsídios trazidos pela Senhora 
Superintendente 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, mapas de controle dos investimentos, volatilidade, risco e enquadramento bem como o 
desempenho obtido pelas aplicações nos segmentos de Renda Fixa, Renda Variável e Investimentos 
Estruturados e, ainda, os Investimentos no Exterior, os atos da gestão financeira praticada e 
resultados aferidos, aprovaram por UNANIMIDADE os resultados de investimento do mês de 
Outubro de 2021, a compra dos títulos públicos NTN-B 2035 com taxa de IPCA + 5,31% e a Política 
de Investimentos para o exercício de 2022. 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, em 16 de novembro de 2021.                                                                                                                                                              
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