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ATA DA REUNIÃO ORDINÁRIA DO COMITÊ DE INVESTIMENTOS 
 

 

Aos 10 (dez) dias do mês de janeiro do ano de dois mil e vinte e dois, 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 de Relatório da Kinea Investimentos, Cenário Macroeconômico do mês de Dezembro 
de 2021 e Boletim Focus; resultados da carteira de investimento x meta atuarial no fechamento de 
2021. Encaminhamentos: Constatada a existência legal de quórum, a senhora Presidente abrindo 
os trabalhos agradeceu a presença de todos e junto à equipe deu seguimento a reunião; a pauta se 
iniciou pelos cenários ocorridos no último mês do ano, com os membros trazendo cada um, suas 
opiniões e embasamentos à perspectiva dos mercados em Dezembro; a começar com relatório 
apresentado pelo Sr.Robson, cuja elaboração teve como autor a Kinea Investimentos, empresa 
vinculada ao Itaú, trazendo um comparativo entre os principais ativos financeiros de 2021, 
constatando o enorme abismo entre dois importantes índices na carteira da autarquia: S&P 500, 
representando pelo fundo multimercado Safra S&P 500 PB REAIS do instituto e o EWZ, que nada 
mais é do que a representação do índice Ibovespa em dólar, o qual pode ser demonstrado pela 
variação dos fundos do segmento de renda variável do artigo Artigo 8º II, Alínea a (Fundos de 
Ações) dentro da carteira, excluindo a variação do dólar. A discrepância destes índices em questão 
fica explícita a partir da imagem abaixo: 
   
 

 
Podendo assim ser analisado pelos membros, todos estes importantes ativos, ficando o destaque 
positivo para o S&P500 e o MSCI Global, cuja composição é contemplada por segmentos em países 
fora do cenário local; ficando o destaque negativo para os ativos EWZ e o Ouro, este último que é  
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considerado por muitos economistas e especialistas da área de investimentos como importante 
hedge nas situações de queda do mercado, permitindo a interpretação que nem mesmo o ativo de 
proteção global conseguiu se sobressair e garantir o objetivo a que é proposto; e o EWZ vem para 
mostrar o reflexo da bolsa brasileira em dólar e sua performance durante o ano, explanando que 
não apenas as empresas brasileiras tiveram terrível desempenho, como a moeda REAL teve grande 
queda frente ao DÓLAR; dando seguimento a análise do relatório surge outro gráfico importante, 
principalmente para os ativos da renda variável brasileira, as commodities, sendo percebidas 
através do gráfico que se segue: 

 
Neste momento o Sr.Osmar Giudice destacou o impacto do petróleo, que mesmo com as sanções 
chinesas em tentar frear o consumo deste ativo, voltou a crescer de forma espontânea, sendo 
disparada a principal commoditie do ano, principalmente pelas suas propriedades que dão norte ao 
setor de combustíveis; outro ponto discutido foi quanto aos demais componentes do gráfico, como 
o milho e a soja, no qual o Brasil é um dos maiores produtores destes grãos e, traçando 
comparativo se vê que a performance destes itens não foram o suficientes para fazer com que o 
Ibovespa, bolsa brasileira com grande composição de commodities, fosse negativa; logo, concluiu-
se que outros fatores importantes que balizaram os investimentos no ano tiveram peso maior 
sobre os investimentos brasileiros, os quais consequentemente afligiram a carteira do IPSPMP 
PIRAPREV. Ademais, a análise prosseguiu com a visualização dos principais mercados ao redor do 
globo, podendo ser vistos através do gráfico da imagem abaixo, que foi retirado do mesmo 
relatório, sendo apresentado, os índices americanos S&P500 e Nasdaq, o Euro Stoxx índice com as 
principais ações do mercado europeu, a Dax, principal bolsa alemã, Nikkei bolsa japonesa de ativos, 
MSCI EM índice composto pelas principais empresas dos mercados emergentes, Ibov a bolsa 
brasileira de ações e o HSI que é o índice Hang Seng de bolsa chinesa: 
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Destacando mais uma vez, a dicotomia que existiu no ano de 2021 entre os mercados globais, no 
ano em que deveria haver recuperação intensa em todas as partes da economia mundial, no 
entanto não foi o que se comprovou no cenário local, e em algumas partes isoladas dos mercados 
emergentes, muito por conta de fatores exclusivos, como foi o caso da China que cresceu até mais 
que o projetado de 6% do PIB para 8,1%, porém a crise do setor imobiliário chinês e as restrições de 
políticas econômicas sobre o setor de tecnologia fizeram com que as empresas localizadas no 
dragão asiático não se sobressaíssem sob as demais pelo mundo; outro importante ponto foi o 
fortalecimento do dólar que sobrepujou os emergentes e empurrou os investimentos estrangeiros 
de maior escala para o EUA, e falando especificamente de Brasil, a deterioração fiscal prejudicou 
ainda mais as empresas que esperavam conseguir algum resultado, as medidas econômicas 
tomadas pelo Banco Central de elevação constante de taxas de juros afastou o investidor da bolsa 
brasileira e chacoalhou as curvas de juros tupiniquins fazendo que, até mesmo a renda fixa, ficasse 
abaixo das expectativas e índices como o IMAB e IMAB 5 apresentassem variações ruins no ano; a 
inflação voltou a ser tormenta, e os poucos fundos que conseguiram se sobressair tiveram suas 
rentabilidades sugadas pela desvalorização da moeda e crescente alta dos valores de bens e 
consumo; e foi neste ponto que os membros voltaram seus olhos para o Boletim Focus do dia 07 de 
janeiro de 2022 que mostrou uma leve queda no IPCA fechamento de 2021 ficando em 9,99% e,  
projetou um aumento na SELIC, resultando na ordem de 11,75% para 2022; o câmbio conforme 
boletim segue na mesma faixa de preços a espera das decisões do FED nas questões dos aumentos 
de juros e diminuição do balanço patrimonial da economia americana e, o PIB brasileiro projetado 
pelos especialistas do Focus sofre mais uma vez com expectativa de queda, projetando ainda 
cenário de estresse político e, inflação fugindo da meta de controle do BACEN, por outro lado, 
IGPM impactado muito mais pelo setor de varejo das matrizes dos metais permanece em boa 
escala, com apenas leve alta, para tanto segue imagem dos dados utilizado pelos membros na 
análise destes índices: 
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Após vistas ao Relatório de Mercado FOCUS, a equipe do comitê entrou na análise de projeções 
para 2022 através de projeções da XP Investimentos: 

 
O qual ficou o destaque para um crescimento real do PIB de 0%, ou seja, a casa está projetando 
mares turbulentos com ganhos brandos para o país no que diz respeito à economia geral, 
importando ressaltar também, o crescente aumento da Dívida Bruta do país, que devido aos gastos 
da pandemia com programas sociais de extrema importância e as mudanças no Teto de Gastos 
trouxe aumento nas projeções para 2022 e 2023, ficando respectivamente em 84,6% e 87,%, o que 
pode implicar num orçamento futuro mais apertado e crescimento menos fluído para o país; o Sr. 
Osmar Giudice neste ponto da reunião colocou ponto importante no destaque às projeções que as 
assets de investimento fazem e propôs uma análise referente ao ranking de top instituiçõesdo 
Banco Central que mais acertaram as projeções de índices macroeconômicos durante o período de 
2021, que ficou explícito no seguinte relatório ade expectativas de mercado abaixo: 
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A partir deste ponto a reunião seguiu focada em analisar o relatório da carteira de investimentos do 
instituto do mês de dezembro de 2021 e tecer explicações das turbulências por qual passou o 
portfólio do PIRAPREV durante o período; a começar pelo cruzamento da meta atuarial x 
rentabilidade obtida, em que os resultados alcançados foram de uma meta atuarial na ordem de 
16,0 p.p. contra 6,25 p.p da carteira, conseguindo o instituto cerca de 40% da meta no ano, o 
segundo semestre explica a maior parte deste distanciamento da rentabilidade da carteira frente à 
meta, no qual se prolongou no cenário local a fragilidade das políticas fiscais do país e ficou 
escancarada aos investidores atentos a bolsa brasileira que os ativos locais traziam risco demais ao 
portfólio do investidor, em virtude não só das constantes investidas contra o teto de gastos como 
da incontrolável alta da inflação, que puxada pelo setor de energia encabeçou também um dos 
pilares para o distanciamento da meta; os fundos cujas composições apostavam na alta da inflação 
com composições de títulos públicos ficaram também isolados com os intensos picos de 
volatilidade da curva de juros, e foram aquém do esperado durante o ano; a saída encontrada para 
uma proteção maior da carteira foi a compra de um montante de cerca de R$ 20.000.000,00 em 
títulos do tesouro NTN-B na taxa de 5,3150%, com variação e ganho real sobre a taxa parâmetro de 
2022 que será de 4,88%; 
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outro grande acerto, do comitê e diretoria comentada pelos membros, foi a expansão dos 
percentuais no fundo multimercado SAFRA SP REAIS PB MULTIMERCADO, que trouxe ganhos 
expressivos à carteira, fazendo com que existisse uma contraparte nas variações negativas de 
outros segmentos; os novos fundos adquirido durante o ano de 2021 ainda estão em maturação e 
entraram durante meio de exercício na carteira, mas também ficaram abaixo do prospectado pelos 
mesmos motivos aqui descritos e com um adendo aos fundos J CHINA EQUITY DÓLAR ADVISORY FIC 
FIA INVESTIMENTO NO EXTERIOR e MS GLOBAL OPPORTUNITIES ADVISORY FIC FIA INVESTIMENTO 
NO EXTERIOR, que englobados num ambiente inóspito de novas cepas da covid-19 ao redor mundo 
conseguiram manter sua estratégia de ativos definidos e conseguiram captar a volatilidade 
sucessiva do dólar, pois sua exposição cambial à moeda americana os permitiu manter este fluxo 
positivo dentro dos melhores fundos do mercado; deste modo os demais fundos do Artigo 9º A, II 
(Fundos de Investimento no Exterior) representaram muito bem os ativos globais e trouxeram boa 
margem de ganho aos investimentos da autarquia, junto com os fundos do Artigo 9º A, III (Ações - 
BDR Nível I); quanto aos dois fundos estruturados dentro da carteira: VINCI CAPITAL PARTNERS III 
FIP ME II - CLASSE A e KINEA II REAL ESTATE EQUITY FII; a começar pelo FIP o qual obteve grandes 
resultados, pincipalmente no final do ano, com larga rentabilidade em dezembro no percentual de 
42,66%, quanto ao fundo imobiliário que deve ser encerrado em 2023, finalizou o ano com 
resultado financeiro positivo no valor de R$ 12.099,18 contando com os dividendos e amortizações 
pagas em conta corrente pelo fundo. Fechando desta forma dezembro de 2021 numa rentabilidade 
geral da carteira no mês o valor de R$ 2.141.936,05 que representa 1,87% contra a meta atuarial 
mensal de 1,22%; a carteira então encerrou o ano conforme relatório abaixo em um montante total 
de R$ 117.926.532,42; o comitê também analisou a volatilidade e VaR individual de cada fundo, 
destacando mais uma vez que os ativos do segmento do Artigo 9° da resolução CMN n° 3.966 que 
tiveram volatilidade ou risco, menor do que os ativos contemplados no Ibovespa do Artigo 8º II, 
Alínea a, fechando no geral a carteira numa volatilidade de 4,27% e um Value-At-Risk de 1,98% no 
horizonte de 21 dias e intervalo de confiança de 95% e que comparado ao mês anterior houve 
diminuição destes números, devido ao bom mês de dezembro e o comportamento geral dos ativos; 
em última análise os membros discutiram os percentuais da Política de Investimentos do último 
mês, o qual ficou dentro de todos os parâmetros das diretrizes da resolução CMN n° 3.966 e deram 
destaque ao Artigo 8º III - Fundos Multimercados, que teve seu percentual aumentado com os 
aportes dentro do segmento, e considerando os aspectos para o ano de 2022 os membros 
decidiram em conjunto e que por bem, que os recursos que entrassem em conta até a próxima 
decisão deveriam ser alocados neste segmento, com atenção intensa voltada as decisões do Banco 
Central americano que deverá elevar os juros e afetar os mercados e índices globais, assim o 
documento utilizado nas conclusões e análise do comitê segue abaixo com o resultado final da 
carteira no ano de 2021, já com IPCA atualizado: 
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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 
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 Estruturados e os Investimentos no Exterior, os atos da gestão 
financeira praticada e resultados aferidos, aprovaram por UNANIMIDADE os resultados de 
investimento do mês de Dezembro de 2021. 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 10 janeiro de 2022.                                                                                                                                                              
 

 

 

 

 

 
Aline Aparecida de Souza Pinto 

 
 
 
 

Claudia Leoncio da Silva 
 
 
 
 

Robson Adão Martins Ribeiro 
 
 
 
 

Osmar Giudice 


