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ATA DA REUNIÃO ORDINÁRIA DO COMITÊ DE INVESTIMENTOS 
 

 

Aos 10 (dez) dias do mês de março 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; presente também o Senhor Robson Adão Martins Ribeiro, Assistente Financeiro. Ordem do 
Dia: Análise de Relatório de Investimento do Cenário Macroeconômico do mês de Fevereiro de 
2022; análise da pesquisa Focus e; apresentação da carteira de investimentos do mês de Fevereiro 
de 2022. Encaminhamentos: Constatada a existência legal de quórum, foi iniciada a reunião, a ser 
apresentado o relatório econômico da Sra. Claudia, agora oficialmente Superintendente; a começar 
pelo cenário internacional com a invasão russa em território ucraniano, na última reunião havia-se 
discutido muito a possibilidade da disparada do conflito entre esses dois países e o quanto os 
preços dos ativos globais seriam influenciados, o gatilho do conflito enfim foi acionado pela Rússia, 
que cruzou a fronteira da Ucrânia e partiu com mísseis e tropas rumo a Kiev para tomada da capital 
e a deposição de seu presidente, Volodymyr Zelensky; neste aspecto vários setores da economia 
mundial foram afetados, a se destacar o segmento de commodities de energia e agrícolas como o 
milho e o trigo, os países envolvidos neste conflito são produtores de um terço destes alimentos no 
mundo, o que causou súbito aumento de preços; no caso da energia o afetado foi o petróleo que 
viu sua cotação disparar ao longo do mês, o país russo é importante exportador desta matéria e 
uma série de restrições que vieram sendo impostas ao longo do período fizeram com que sanções 
fossem impostas também do país atacante para o resto do mundo, como consequência o próprio 
petróleo viu sua oferta diminuir e o barril do petróleo Brent bater US$ 120,00 no final de fevereiro; 
de tal modo, todos os ativos espalhados pelo globo que estão vinculados a estas commodities 
foram afetados com suas cotações subindo e impactando bolsas gerais; neste ambiente os 
membros fizeram uma reflexão acerca do cenário de inflação do país, que deverá subir de forma 
gradual conforme o conflito se intensifica e as sanções persistirem, ainda, outras matérias primas 
tiveram suas ofertas afetadas, que é o caso dos fertilizantes e de alguns metais; a Europa viu seu 
principal comerciante de gás natural, a Rússia, frear sua oferta impactando em escala ampla as 
empresas destes países da zona do euro, principalmente a Alemanha que ocupa grande parte da 
importação de gás natural; quanto a China, o reflexo na escala de preços não houve grande 
mudança pois a importante aliança entre Vladmir Putin e o gigante asiático permanece forte, 
mesmo com os chineses não declarando apoio público direto a Rússia. Vindo para o cenário do 
Brasil a inflação segue pressionada, pelos impactos descritos no exterior e também pelos bens de 
serviços que ainda vem se desacoplando dos efeitos da pandemia de forma lenta, as projeções dos 
principais bancos de investimentos vêm indicando uma média de IPCA em 6,50% para 2022, isto 
considerando que o conflito entre Rússia e Ucrânia se acalme e encerre de forma rápida; o que 
pode gerar menos aperto no índice de preços é a energia elétrica que tem sido beneficiada pelas 
fortes chuvas do começo do ano, com o governo federal informando que a bandeira tarifária das 
contas de energia logo deve arrefecer; outro ponto foi o corte de 25% no IPI que deve ajudar na 
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produção do setor industrial e trazer mais atratividade e efetividade para o segmento; 
considerando todos estes fatores, teremos em março nova reunião do COPOM que deverá elevar 
em 1 p.p a taxa Selic, indo assim, a 11,75% e se aproximando das projeções de 13% a.a, o que muda 
nesta nova reunião é que o colegiado deverá repensar o horizonte de tempo em que a taxa 
permanece elevada, a ver como se comportará a taxa de inflação durante este período, medida 
esta que impactará positivamente os ativos atrelados a taxa DI; tratado este tema o comitê 
também perpassou o assunto do cenário do PIB brasileiro para o ano, que deverá enfrentar um 
aperto maior da política monetária, inflação corroendo o poder de compra do consumidor e a 
incerteza quanto ao período eleitoral, este último que deve ser mais discutido conforme se 
aproximam as eleições, mas também há os fatores positivos oriundos do aumento do preço das 
commodities no geral, o que beneficia a bolsa brasileira e faz com que ativos de maior liquidez 
nesses setores sejam fortalecidos, é o caso de Vale e Petrobras, também outro impacto positivo 
sobre o PIB serão as políticas de estímulo do governo, como o FGTS e o fornecimento de crédito a 
pequenas e médias empresas e, ainda, outro beneficiado será o carrego de prazo, que trará um 
respiro para o PIB na balança de pagamentos, espera-se que este indicador econômico feche o ano 
na escala de 0,5%; foi divulgado também na reunião um gráfico mostrando o disparate da 
volatilidade nos principais ativos ao redor do mundo, que perfaziam o gráfico de maneira 
lateralizada até a data de 25 de fevereiro que é quando ocorre a invasão russa na Ucrânia; em 
seguida foi demonstrado como a entrada de estrangeiros na bolsa também tem afetado os ativos 
do índice e feito com que por mais um mês o dólar tenha ficado desvalorizado frente ao real, 
afetando os fundos de exposição cambial do instituto, segue assim o documento trazido a reunião:  
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Terminado o relatório macro, passou-se ao tema do último relatório Focus emitido pelo BACEN 
para que fossem feitas comparações do que o mercado tem precificado nos principais índices 
econômicos, e o quanto de alteração tem havido, principalmente com o impacto da guerra que 
vem ocorrendo na Europa, ficando o principal destaque o aumento do IPCA e a queda do câmbio, 
em março deverá sair o RTI, que é o relatório trimestral de inflação do Banco Central, e deverá 
informar com maior amplitude como se dará a política monetária do país em relação ao nível de 
preços, pela análise do FOCUS os membros interpretaram que os próximos relatórios devem vir 
cada vez mais com precificações em cima da inflação, as questões debatidas no início da reunião 
tem pressionado os componentes da cesta, e a Petrobrás com sua política de paridade de preços 
não deve conter por muito tempo a defasagem nos combustíveis, o que de forma geral afetará a 
cadeia de valores; as expectativas segundo o boletim para 2023 estão em 3,51%; a SELIC para 2023 
deve diminuir um pouco em relação ao presente indo até 8,25%, ainda com economia pressionada 
e dependendo da política do novo governo que deverá entrar em vigor, assim segue as projeções 
analisadas: 
 

 
 
Após isto, foi dada a palavra ao Sr. Robson, que trouxe de forma inicial para debate a taxa de juros 
americana e o nível de desemprego americano, que gerarão interferência nos fundos BDRs durante 
o ano, o gráfico mostra em destaque algumas grandes crises enfrentadas pela economia americana 
e o comportamento da taxa de juros americana nestes eventos, a se destacar que essas crises 
acabaram por impulsionar a inflação e fazer com que a política monetária americana passasse para 
o espectro contracionista, que será novamente o caso deste ano, que após períodos de injeção de 
liquidez para combater o período de COVID-19 terá de ser enxugada e fazer com o que nível de  
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consumo diminua e não prejudique o salário real da população; no segundo gráfico fica clara a 
interação das taxa de juros com o nível de desemprego no início destes ciclos, que traz a primeira 
vista a conclusão de que conforme as taxas vão aumentando o nível de desemprego vai caindo, isto 
ancorado apenas sob estes dois paradigmas e; por último os bens que mais impactaram a inflação 
americana durante o período, como se segue: 
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Assim, como próximo tema, o colegiado da autarquia passou para análise da carteira de 
investimentos referente ao mês de Fevereiro de 2022, a constatar de início a coluna de 
rentabilidade por artigo, onde apresentou destaque positivo, os ativos de renda fixa ligados 
diretamente aos títulos públicos federais, carteiras acompanhadas de busca de variação do CDI e 
carteira de títulos dos índices ANBIMA, a volatilidade do mês deu uma freada com cenário menos 
intenso nas questões fiscais e, ambiente de certa forma estável no cenário de juros, com 
perspectiva de uma toada maior para o primeiro semestre conforme resposta dos índices de 
inflação; indo para a carteira do Artigo 8º I, onde se encontram os ativos de ações, o mês foi ruim 
para os fundos aqui localizados, apesar da performance positiva da bolsa e da entrada de recurso 
estrangeiro, apenas alguns ativos específicos sentiram estes impactos positivos,  a concentração da 
carteira do PIRAPREV neste segmento está mais abrangente e diversificada e não concentrada 
apenas em uma alocação setorial específica de ações, mas há de se tomar atenção aos ativos em 
bolsa e tomar cautela no que concerne a entrada de novas receitas, considerando alta taxa de juros 
brasileira e investidor estrangeiro que pode perder a confiança no país e de maneira brusca ir atrás 
de outros emergentes com mais segurança jurídica e que não tenham uma eleição pela frente; sem 
delongas, foi tratado também a composição da carteira no exterior que vem sofrendo grandes 
oscilações negativas devido a conjuntura da guerra Rússia X Ucrânia e da necessidade de aumento 
dos Juros pelos países afora, principalmente EUA; outro ponto importante é que aliado a isto a 
variação cambial também tem afetado consideravelmente os fundos MS GLOBAL OPPORTUNITIES 
ADVISORY FIC FIA INVESTIMENTO NO EXTERIOR e J CHINA EQUITY DÓLAR ADVISORY FIC FIA 
INVESTIMENTO NO EXTERIOR, que se propõem também a alocar seus patrimônios em dólar, este 
desvalorizado pelas crescentes entradas de recurso estrangeiro no Brasil, porém os membros 
entenderam que não há necessidade de mudanças neste momento na estratégia destes fundos, 
considerando os fundamentos embutidos em cada ativo e gestoras envolvidas nas controladorias 
destes investimentos, o cenário ainda é animador para um futuro de longo prazo e a permanência 
de recursos deverá seguir o fluxo corrente a medida que as economias globais vão se 
estabelecendo novamente; apesar de um 2022 que será de recuperação, a equipe vê com bons 
olhos os anos seguintes no cenário estrangeiro, isto considerando que o conflito geopolítico que 
vem ocorrendo não se intensifique; neste ponto aproveitou-se para anunciar que em comunicado 
recebido pela gestora do fundo VINCI CAPITAL PARTNERS III FIP ME II - CLASSE A que mais um ativo 
deverá ser garantido pelo fundo, a EVINO, companhia que capta recursos através da venda de 
vinhos, principalmente através de ecommerce, a empresa adquiriu recentemente uma concorrente 
e para impulsionar o crescimento contou então com a parceria do fundo, os valores são de cerca de 
R$ 650 milhões, não sendo aportados todo o recurso de uma vez só e contando também com outro 
participante que seria a companhia familiar paranaense JCR da XP Private, o comitê aguarda agora 
relatório mais recente de acompanhamento do fundo para realizar análise mais aprofundada; e 
assim o resultado da carteira no mês foi de R$ -115.525,69 com a amortização paga pelo fundo 
KINEA II REAL ESTATE EQUITY FII já incluída, o que resulta em termo percentuais de -0,10 e 
traçando um comparativo com a meta atuarial que foi de 1,37% no mês o RPPS fica acumulado um 
p.p. indexador de -3,13% no ano, que é passível de ser buscado nos demais meses do período e 
como patrimônio total da carteira o valor fechou em R$ 117.591.681,90; olhando para o cenário de 
risco dos ativos, o mês no geral teve um Value-At-Risk menor se comparado ao mês anterior com  
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um valor de R$ 2.360.937,99 (2,01%) num horizonte de 21 dias e nível de confiança de 95%, 
também com uma volatilidade de 4,53%; considerando os segmentos gerais, os controles de risco e 
dispersão também foram analisados podendo ser percebidos a discrepância maior no segmento de 
exterior com maior risco, mas ainda dentro dos controles da política de investimento, e entrando 
nela os limites do mês foram todos seguidos a risca sem ultrapassar nenhuma divisa e já lembrando 
que os ajustes da nova resolução CMN n°4.963 estão em vigor; o RPPS espera nos próximos meses 
realizar um novo estudo de ALM para verificar a situação dos passivos frente a composição dos 
ativos que será trazido a reunião para análise, segue então o relatório da consultoria financeira: 
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Concluso a análise da carteira os membros trataram por decidir quanto a alocação de recursos do 
mês, no qual preferiram seguir por um caminho com menos risco aguardando a decisão dos 
cenários no exterior e a definição dos caminhos de juros dos principais paises, e nestas 
considerações o fundo selecionado foi o de gestão ativa WESTERN ASSET IMA-B5 ATIVO FI RF CNPJ: 
17.517.577/0001-78 avaliando também que sua composição possui títulos de inflação de ponta 
curta, ou seja, oscilarão menos, além disto, para aproveitar o preço baixo de alguns ativos foi 
selecionado a alocação de parte do que entrar em valor de aporte no fundo SAFRA S P REAIS PB FI 
MULTIMERCADO CNPJ: 21.595.829/0001-54. 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 
no Exterior, Multimercado e os Investimentos Estruturados, os atos da gestão financeira praticada e 
resultados aferidos, aprovaram por UNANIMIDADE os resultados de investimento do mês de 
Fevereiro 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 10 março de 2022.                                                                                                                                                              
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