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ATA DA REUNIÃO ORDINÁRIA DO COMITÊ DE INVESTIMENTOS 
 

 

Aos 14 (quatorze) dias do mês de abril 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 10.308 de 28 de março de 2022, a 
Senhora Claudia Leoncio da Silva, a Senhora Aline Aparecida de Souza Pinto, o Senhor Robson Adão 
Martins Ribeiro e o Senhor Osmar Giudice. Ordem do Dia: Análise de Cenário Macroeconômico do 
mês de Março de 2022; apresentação dos resultados da carteira de investimentos do mês de Março 
de 2022. Encaminhamentos: Constatada a existência legal de quórum, a reunião foi introduzida 
pela Sra. Claudia, que trouxe à luz dos membros relatório contendo resumo da situação 
macroeconômica ocorrida durante o mês, a começar pelos dados de enfrentamento da COVID-19 
que pouco tem se falado neste momento por conta da diminuição dos números de mortes e níveis 
de contágios no país, porém o destaque neste assunto ficou para a China, que severamente tem 
enfrentado o auge da quantidade de casos, tendo isto no radar, o governo chegou a fechar por 
completo a importante cidade asiática portuária de Xangai, a fim de conter o processo de dispersão 
do vírus, no entanto esta tomada de decisão vem sendo duramente criticada pela mídia ocidental, 
pois o cerceamento dos cidadãos chineses fará com que a aceleração de crescimento dos diferentes 
setores do país diminua e com que a evolução na economia chinesa fique para trás de outras 
grandes potências, prejudicando também o importante parceiro comercial que é o Brasil. Quanto 
aos quesitos fiscais a situação segue sendo acompanhada pelos integrantes do comitê, não houve 
relativas mudanças nestes aspectos, os dados orçamentários do governo seguem sendo 
monitorados a fim de avaliar a perspectiva de diminuição dos gastos em esfera federal; na maior 
economia do mundo, o índice de desemprego segue em queda, com aumento nos números de 
postos de trabalho e perspectiva de um PIB na faixa de 3,2%, o maior para os últimos seis anos, 
considerando o pré-pandemia, houve aumento de 0,25 nas taxas de fed funds definidas pelo FED, 
assim a perspectiva nos aumentos de taxas de juros americanas seguirá sendo seguida à risca, com 
perspectiva de um novo aumento em Maio de maior magnitude, as condições de inflação do EUA 
seguem assustando os economistas do país e cada vez mais um cenário de recessão econômica é 
previsto por estes, apesar de alguns contraporem que o nível de empregabilidade permanece bom 
e seria um ponto fundamental para acreditar que não deverá haver recessão neste ano; voltando-
se a temática da guerra o qual ocorre entre Ucrânia e Rússia, a Superintendente propôs algumas 
afirmações para que os presentes se questionassem e debatessem: “Acumular uma grande 
quantidade de reservas é garantia de segurança macroeconômica para qualquer país.” A Rússia 
possui US$ 650 bilhões de reservas internacionais, desse total, US$ 400 bilhões encontram-se 
investidos em títulos de países ocidentais, US$ 90 bi em ativos chineses, US$ 150 bi em ouro e o 
restante em outros ativos, da noite para o dia, nada menos que 61% das reservas russas foram 
bloqueadas pelos países da OTAN, mostrando que essa chamada “garantia” é altamente relativa. 
Somente as reservas em yuan e ouro (mesmo para esse, a rigor, precisaria arrumar comprador) 
podem ser utilizadas nesse momento, ou seja, não houve compensação alguma nas reservas 
acumuladas pela Rússia; “Dólar e euro são reservas de valor inexpugnáveis”. O bloqueio das 
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reservas na Rússia pode criar um efeito bumerangue em moedas consideradas “intocáveis” 
anteriormente; estar posicionado em dólar e euro hoje em dia passou a ser algo não tão tranquilo 
como no passado, moedas como yuan ou até mesmo as commodities passam a ser opções viáveis 
para assumir esse posto. “Dinheiro saiu de várias partes do mundo em direção a ações de 
crescimento em detrimento dos países de commodities”, As bolsas (em dólar) do Brasil, Chile e 
África do Sul (proxy de commodities) vêm performando em 2022 bem acima do S&P e da Nasdaq; e 
assim, estas “verdades” foram então questionadas e trazidas à realidade do instituto que sofre com 
estes impactos nas moedas e ações de crescimento, mas o importante que coube ressaltar é de que 
no longo prazo, que é o objetivo primário da autarquia, deverá ocorrer com primor através de boas 
estratégias e uma profunda diversificação, surfando todos os ambientes possíveis; seguiu-se para o 
resultado das bolsas globais neste primeiro trimestre do ano, ficando claro a comparação dos 
países emergentes frente as principais economias do globo, em dólar a variação possui ainda mais 
destaque:  
 

 
 
Após, o assunto passou para algumas das principais commodities do Brasil, o petróleo e gás, estas 
que tem causado níveis inflacionários terríveis para a população como um todo, podendo ser 
analisado os impactos mediantes os dados enumerados pela Sra.Claudia; a alta no preço dos 
combustíveis tem ido além dos gastos para encher o tanque, desde o último anúncio de reajuste 
feito pela Petrobras, de 18,8% na gasolina e 24,9% no diesel, vários aumentos foram anunciados; o 
Brasil tem movimentado mais de 60% de suas cargas por rodovias, em caminhões movidos a diesel, 
segundo Adriano Depentor, Presidente do Sindicato das Empresas de Transportes de Carga de São 
Paulo (Setcesp), que afirma que a entidade aconselhou seus associados a reajustarem o frete entre 
14% e 15%. “A orientação é repassar os aumentos para manter as contas saudáveis” diz o 
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executivo, destacando que as companhias têm contratos de longo prazo com clientes. Em 12 
meses, diz, o valor do frete por quilômetro subiu entre 20% e 28% por causa da inflação e da mão 
de obra; passagens aéreas nacionais até 62%; passagens aéreas internacionais até 32%; tarifas de 
viagens por aplicativos subiram até 6%; entregas por delivery, até 50%; empresas de transporte 
público reivindicam aumentos de cerca de 20%; transporte Escolar 20%; bares e restaurantes: 38% 
com prejuízos e 60% declaram estar no vermelho porque não conseguiram repassar aumentos de 
custos para o cardápio, tendo a informação como fonte: jornal O Estado de S. Paulo; findo o 
assunto, foram apresentado duas imagens que trazem a rentabilidade de alguns dos principais 
índices de renda fixa do mercado, a se destacar os componentes que trazem a inflação e o CDI 
como benchmark: 
 

 
Fonte: Bradesco Asset. 

 
Fonte: ANBIMA. 
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Partindo para o cenário da renda variável, com a persistência do conflito entre Rússia e Ucrânia, o 
fluxo de investidores para economias emergentes se manteve, o que corroborou com um mês 
muito bom para o IBOVESPA; no curto prazo, a previsão é de volatilidade, tendo em vista o cenário 
de PIB baixo, incertezas políticas e alta da SELIC para combater os elevados níveis de inflação; na RV 
Internacional, apesar da forte realização ocorrida até o momento, a projeção de crescimento Global 
maior para o Brasil mantém a visão positiva para os investimentos fora do país, pelo potencial 
retorno e equilíbrio (hedge) que esses investimentos trazem para a carteira do RPPS, seguindo 
assim alguns dos principais índices de renda variável do mercado: 
 

 
Fonte: Bradesco Asset. 

 
 
E enquanto o boletim focus elaborado pelo Banco Central não volta à normalidade, devido às 
greves organizadas pelos funcionários do BACEN que reivindicam por aumento nos salários, o 
instituto segue se orientando pelas projeções de importantes casas do mercado como a Safra Asset 
e a Bradesco Asset. 
 
Projeções atualizadas de PIB, IPCA e SELIC da Safra Asset: 

 
Ano 2022:  PIB de  0,7%,   SELIC de 13,25%  e   IPCA de 8% 

Ano 2023:  PIB  de 1,9% ,  SELIC de   9,25%  e   IPCA de 4,5% 
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Estando o cenário exposto, a palavra foi dada ao Sr. Robson, que agora compõe oficialmente o 
quadro de integrantes do Comitê de Investimentos, o mesmo trouxe ao conhecimento dos pares a 
carteira do Piraprev do mês de Março de 2022 utilizando-se do relatório de investimentos da LDB, 
que foi assim apresentado: 
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Com o relatório em foco foi dada a largada para a análise de carteira, a contemplar o resultado 
geral de rentabilidade do mês, o qual ficou em R$ 2.447.902,17, que representa o percentual de 
2,07 da carteira, sendo os detentores de maiores pesos sobre esse valor o segmento de renda-fixa 
contidos no Art.7º e o segmento de bolsa de ações no Art.8º da CMN n° 4.963, a ótima variação 
destes ativos ficou ao encargo do cenário de alta inflação que beneficiou os fundos de 
investimentos com taxas atreladas aos títulos públicos NTN-B, principalmente os de menor prazo, 
que captaram uma projeção de maior inflação no curto prazo e normalidade dos níveis de preço 
num período maior, e também, dos fundos que acompanham as taxas de CDI, que refletem em 
nível menor as taxas de juros praticadas no país, o qual detém o controle o Banco Central, 
considerando também o hedge da carteira que são as próprias NTN-Bs do instituto marcadas na 
curva que trouxeram grande parte da variação positiva do mês de Março; como contraponto de 
detrator negativo da carteira, os fundos de investimento no exterior apresentaram rentabilidade 
aquém, refletindo os efeitos inflacionários da guerra e o início do ciclo de aumento de juros dos 
bancos centrais pelo mundo, que fará com que empresas que geram valor, como Big Techs de 
tecnologias sofram na captação de novos recursos, o investimento necessário para a expansão 
destas empresas é maior, portanto fica mais atrativo para investidores usarem seus recursos em 
ativos de menor risco a onde existem taxas menores, a tendência é que mais para o período de 
2023 a normalidade contamine o mercado, o acompanhamento do conflito entre Rússia e Ucrânia é 
importante para analisar como se dará o mercado de commodities global e como estará a oferta 
destas, que impactará os índices de inflação e as tomadas de rumo da política monetária; quanto 
aos fundos estruturados, o VCP III FIP ME segue sendo acompanhado de perto, sem mudanças na 
sua composição de setes ativos, sendo o último, a Evino e o fundo imobiliário KINEA FII segue ainda 
em sua fase final de vendas e de desinvestimento; a Letra Financeira integrada na carteira, apesar 
do período curto após a compra, ajudou também na performance geral, fechando assim o 
patrimônio do instituto em investimentos no valor total de R$ 120.523.509,36, que frente a meta 
atuarial de 2,04% ultrapassou em 0,03%, ficando em um primeiro trimestre do ano a carteira com 
resultado positivo de 1,25% e a meta atuarial em 4,42%, o forte aumento do nível de preços de 
forma rápida vem sendo novamente grande vilão na composição do batimento das metas, 
considerando isto, os membros da equipe vêm avaliando os cenários e alocando recursos em 
fundos que trazem maior rentabilidade com menor risco, desta forma, o cenário de volatilidade da 
carteira permaneceu estável em comparação com o período anterior, trazendo um VaR de 2,37% 
que representa R$ 2.855.346,80 num horizonte de 21 dias e nível de confiança de 95,0% e, 
utilizando o gráfico de dispersão como critério de análise os membros verificaram de maneira 
fluente a diferença de risco entre os variados segmentos da carteira com blocos unificados e 
dispersos representando o ambiente atual e indicando os rumos também a se tomar no que 
concerne o cenário de risco x retorno; passando para verificação dos limites da política de 
investimentos de 2022 e da resolução vigente para fundos de investimento dos RPPS não foi 
constatado nenhuma alteração na composição dos artigos que se sobressaíssem sob os limites, 
cabendo ressaltar que em breve deverá integrar também no campo de acompanhamento dos 
limites no relatório, a coluna de percentual de alocação definido via ALM, que já está sendo 
produzida e em momento oportuno será debatida pelos membros; nas considerações finais trazidas 
a reunião o tema foi a alocação dos novos recursos de receitas oriundas do mês, que terão como 
destino o fundo SAFRA IMA FIC RF CNPJ: - 10.787.822/0001-18, isto, alicerçado na conclusão de que 
as alocações neste cenário turbulento da economia nacional e global deverão trazer um pouco mais 
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de segurança com o menor risco possível, o que foi o oposto do ano de 2021, cujo período 
necessitou de mais agressividade nas alocações; não obstante, a  projeção pelos ocupantes do 
comitê vêm sendo de uma economia em aceleração mais lenta, com a taxa SELIC vindo numa 
crescente nestes primeiros meses do ano e balizando-se pelos níveis de inflações também 
acelerados, o PIB segue sendo corrigido para cima conforme o nível de desemprego diminui e, as 
eleições nacionais logo devem tomar mais espaço nos ambientes de discussão econômica trazendo 
ainda mais volatilidade como já dito, então o fundo selecionado deverá trazer maior segurança e 
rentabilidade para o mês seguinte considerando a cesta variada de ativos que compõe com 
vencimentos diversos nas pontas longas e curtas de títulos públicos segmentados na inflação. 
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 Março 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, 14 de abril de 2022.                                                                                                                                                              
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