
 

 

ATA NÚMERO 02/2022 DA REUNIÃO ORDINÁRIA DOS 

MEMBROS DO COMITÊ DE INVESTIMENTOS DO 

IMPREV – INSTITUTO MUNICIPAL DE PREVIDÊNCIA 

DE VIRADOURO. 

 
Ata da reunião ordinária dos membros do Comitê de Investimentos, 

realizada no décimo oitavo dia do mês de fevereiro de dois mil e vinte 

dois, com início às oito horas. na sede do IMPREV – INSTITUTO 

MUNICIPAL DE PREVIDÊNCIA DE VIRADOURO, localizado na 

Praça Sagrado Coração de Jesus nº 100, na cidade de Viradouro, Estado 

de São Paulo, os membros do comitê foram notificados e instruídos com 

todos os relatórios pertinentes, via e-mail. Em razão da pandemia do 

coronavírus, foram tomadas todas as medidas de prevenção, mantendo 

o distanciamento necessário, participaram da reunião os membros 

titulares: Sr. Cristiano dos Santos Monteiro, Sra. Carolina Harue 

Nacamura Shimano Bellini, Sra. Camila Leme Beluzzo Lodo, Sra. 

Mirelli Cristina Rodero Calderero Bresqui. Com quórum suficiente 

para deliberação, iniciou a reunião com a seguinte pauta, previamente 

informada: I) -: Apresentação do relatório de Investimentos do mês 

de janeiro de 2022, em 31/01/2022 a carteira de investimentos do 

IMPREV alcançou o valor de R$ 62.373.218,56 apresentando assim 

um crescimento nominal de 0,42% em relação a carteira no valor R$ 

R$ 62.114.936,95 em 31/12/2021. Suas posições estão respeitando os 

limites definidos nos artigos da Resolução 4.963/21, não considerando 

o valor disponível em conta corrente, apresentou relatório da 

contabilidade sobre o controle e arrecadação de rendimentos dos 

investimentos do mês de janeiro com resultado positivo de R$ 

519.104,36. No consolidado da carteira a rentabilidade no mês de 

janeiro de 20221 foi de 0,84%, a meta atuarial no mês (IPCA + 4,88% 

a.a.) foi de 0,94%, colocado em votação, o relatório de investimentos 

do mês de janeiro do exercício de 2022 foi aprovado por unanimidade 

dos presentes; II) -: Análise Mensal, foram analisados o Boletim 

Focus, o panorama do mês de janeiro, o Fluxo de Caixa mensal e anual 

dos aportes, e dos Investimentos, analisando os dispêndios de recursos 

para pagamento dos benefícios no curto, médio, e longo prazo. No mês 

de janeiro devido a antecipação do pagamento da contribuição 

previdenciária com vencimento em janeiro, observamos um ganho de 

caixa especificadamente sendo de R$ 182.393,99 em relação as 

aplicações financeiras e arrecadação, e sobre o orçamento, onde entre 

as receitas arrecadadas e as devidamente pagas resultou em R$ -

349.715,47, desta forma o resultado do período gerou déficit 

orçamentário. No exercício de 2022 no decorrer do mês de janeiro, a 



 

 

dotação em relação as despesas previstas com as realizadas, encerrou o 

mês com saldos para futuros empenhos em R$ 5.021.237,48, dos quais 

foram executados no mês R$ 355.762,52 equivalente a 6,62% sobre a 

dotação inicial. Em relação, a receita orçamentária arrecadada em 

janeiro consistiu em   R$ 4.371,80, equivalente a previsão inicial da 

execução em 0,055%. A comparação sobre as execuções dentre as 

receitas e despesas em janeiro gerou um déficit no mês. ALOCAÇÕES 

POR ESTRATÉGIA E GESTOR: No tocante a distribuição dos 

recursos por gestores, o IMPREV vem mantendo a totalidade de 

recursos de sua carteira de investimentos aplicados em títulos públicos 

federais, e fundos de investimentos de apenas 8 gestores. ANÁLISE 

DE RISCO / RETORNO DA CARTEIRA: Os riscos da carteira de 

investimentos do IMPREV, no mês de janeiro de 2022, continuam 

significativamente impactados pelas incertezas macroeconômicas 

nacionais e internacionais, refletidas nos índices e benchmarks dos 

fundos investidos. Não foram assumidos riscos de crédito adicionais 

significativos com relação a carteira. ENQUADRAMENTO DA 

CARTEIRA: A situação da carteira de investimentos do IMPREV ao 

término do ano evidencia o cumprimento da legislação em vigor, bem 

como da própria política de investimentos definida para o ano de 2022. 

No tocante a distribuição dos recursos por indexadores, o IMPREV 

vem mantendo a totalidade de seus recursos aplicados em fundos de 

investimentos indexados, e/ou que buscam replicar indexadores 

adequados, e que estão em conformidade, com os objetivos pretendidos 

de rentabilidade e liquidez para a Carteira de Investimentos. 

CENÁRIO MACROECONÔMICO: INFLAÇÃO: Embora o Índice 

Nacional de Preços ao Consumidor Amplo (IPCA) tenha desacelerado 

entre novembro e dezembro de 2021, de 0,95% para 0,73%, o resultado 

do último mês daquele ano veio acima das expectativas e manteve os 

agentes financeiros preocupados com a inflação. A mediana das 

projeções de 35 instituições financeiras e consultorias apontava um 

avanço de 0,65%. Isso acarretou uma pressão sobre os juros e na 

reunião do Copom, nos 2 primeiros dias de fevereiro ele elevou a Taxa 

SELIC Meta em mais 1,5 pontos percentuais, para 10,75% ao ano.  

Apesar do arrefecimento no fim do ano, a inflação oficial do país 

encerrou 2021 em 10,06% e assim bem acima da meta estabelecida pelo 

Banco Central (3,75%) que contava com um intervalo de tolerância de 

1,5 ponto percentual para cima ou para baixo, ou seja de 2,25% a 5,25%. 

Para 2022, a projeção do Focus é que a inflação encerre o ano em 

5,03%, igualmente acima do teto da meta que equivale a 5,25%. 

Enquanto o ciclo de aperto monetário e a normalização das cadeias 

produtivas globais tendem a fazer o indicador perder força, as incertezas 



 

 

fiscais e a inércia inflacionária não devem permitir que a inflação ceda 

tão rapidamente. Estudos econométricos indicam que em 2022 a 

inflação contará com 2 a 3 pontos percentuais como resultado da 

“inércia inflacionária”, ou seja, de sua resistência em ceder, mesmo 

diante da adoção de medidas de política monetária restritiva via 

elevação de juros. O presidente do Banco Central, Roberto Campos 

Neto, publicou no dia 11 de janeiro, cumprindo ritual da política 

monetária, carta aberta encaminhada ao ministro da Economia e 

presidente do Conselho Monetário Nacional, Paulo Guedes, na qual 

explica os fatores que levaram a inflação a terminar o ano de 2021 em 

10,06% – bem acima do teto da meta, quer era de 5,25%. Segundo 

Campos Neto, os principais fatores que levaram ao estouro da meta 

foram: forte elevação dos preços de bens, em especial os preços de 

commodities; bandeira de energia elétrica escassez hídrica, acionada 

em setembro devido à crise energética; e desequilíbrios entre 

demanda e oferta de insumos, o que gerou gargalos nas cadeias 

produtivas globais. Campos Neto diz que dois desses fatores foram 

"fenômenos globais", ou seja, não restritos ao Brasil. "De fato, a 

aceleração significativa da inflação em 2021 para níveis superiores às 

metas foi um fenômeno global, atingindo a maioria dos países 

avançados e emergentes." No documento, o presidente do Banco 

Central também ressalta que o Comitê de Política Monetária (Copom) 

já sinalizou considerar "apropriado que o ciclo de aperto monetário 

avance significativamente em território contracionista". Vem mais 

juros e ações nesta direção.  
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Após as reuniões do COPOM, é divulgado um breve comentário sobre 

a decisão tomada; O comunicado do Copom, do dia 2 de Fevereiro, 

sendo bem direto quanto à "redução do ritmo de ajuste da taxa básica 

de juros", deve trazer ajuste de baixa aos juros futuros mais curtos e os 

investidores devem refazer suas apostas em relação ao quando o ciclo 

de aperto monetário deve acabar. O Copom elevou a Selic em 150 

pontos-base, para 10,75%, como era já esperado pelo mercado e o juro 

mais alto deve continuar atraindo fluxo de estrangeiros, favorecendo o 

  

  



 

 

Real e o Ibovespa. Quase cinco anos depois, a taxa básica de juros 

voltou a atingir o patamar de dois dígitos. Com a decisão do Copom de 

elevar a Selic para 10,75% ao ano, em 8 reuniões consecutivas, a taxa 

ultrapassa seu valor no período de julho de 2017, quando estava a 

10,25%. Observe a imagem abaixo:  

  
 

Nessa situação e em um mundo com juro real alto, não seria possível 

descartar a possibilidade de dominância fiscal no Brasil (em 

dominância fiscal, não tem autonomia para o BC; a política 

monetária já não serviria para controlar a inflação). Isto é, uma 

situação em que elevações nos juros seriam contraproducentes para 

baixar a inflação e apenas agravariam a trajetória prevista para as contas 

públicas. No auge dessa incerteza eleitoral, você pode ter plataformas 

populistas sinalizando mais gastos e crescimento, que, interagindo com 

juro real muito alto e prêmios de risco elevados, levariam ao 

questionamento sobre se será possível honrar essa dívida pública 

federal. INFLAÇÃO e JUROS nos EUA: Mercados por todo o mundo 

estão enfrentando a inflação, o que significa que os bancos centrais, 

assim como o do Brasil, estão em processo de aperto monetário para 

tentar contê-la. Na Bolsa, quando os juros sobem, os investidores 

tendem a sair das chamadas ações de crescimento (com forte potencial 

imediato de alta) e buscar os papéis de valor (com preços hoje abaixo 

do que o próprio mercado considera justo, dada a perspectiva de lucro). 

Ao longo de janeiro, o mercado vai avaliou com atenção o relatório de 

emprego dos EUA e a fala do presidente do Fed (Banco Central do 

Estados Unidos) na necessidade de serem amis agressivas as 

perspectivas de elevar as apostas para até cinco altas do juro americano 

em 2022. Um pouso menos suave que o previsto da política monetária 

  



 

 

nos Estados Unidos é um risco que poderia criar uma “tempestade 

perfeita”, de viés negativo, para o Brasil, apontam especialistas e 

economia mundial. Isso porque o potencial aperto das condições 

financeiras globais ao longo de 2022, além de pressionar o câmbio e os 

prêmios de risco por aqui, se juntaria às incertezas que rondam o 

período eleitoral no Brasil e agravamento das contas públicas em busca 

de equilíbrio. GUERRA:  

 

Diante de todo o quadro de inflação e juros, por todo o planeta que 

descrevemos acima, o mundo também ganha doses de tensão com o 

deslocamento bélico de forças da OTAN (Organização do Atlântico 

Norte – aliança militar de países, a época, vencedores da 2ª Guerra 

Mundial) e das forças armadas russas na disputa de qual lado terá o 

controle e domínio sobre a Ucrânia. Diante das várias reuniões 

diplomáticas entre os líderes das nações envolvidas o impasse e a 

apreensão dos mercados permanecem presentes e um desfecho bélico, 

sem dúvida alguma, representaria um forte impacto nos mercados 

globais com queda de bolsas, elevação dos juros desejados pelos 

investidores e desvalorização do Real frente ao Dólar. Adicionalmente 

também um forte impacto nas cadeias mundiais de comércio de bens e 

suprimentos. PANDEMIA: Com uma única imagem relatamos aqui 

como está a situação no Brasil e no mundo:  

  



 

 

 

 

RENTABILIDADES: Em ciclos de alta da Selic, os investimentos em 

renda fixa ficam mais atrativos. Para este momento, nossas 

recomendações continuam sendo nos investimentos pós-fixados 

atrelados a uma taxa flutuante, como CDI, Selic e, principalmente 

IPCA, pois esses índices corrigem o retorno do investimento conforme 

sua variação. Mas a expectativa é de que a Selic atinja o pico nos 

próximos meses, para depois passar o ano estável, neste elevado 

patamar próximo a 12% aa. Assim ocorrendo, poderemos também, no 

momento de inversão da curva de inflação e juros, recomendar a 

alocação de uma parcela da carteira em títulos prefixados (aqueles em 

que a taxa de juros já é definida de antemão), de prazos mais curtos. Os 

investimentos pós-fixados que temos indicado continuam sendo boas 

opções de investimento. Mas iremos, inicialmente, no futuro, 

considerar opções prefixadas com vencimento, de dois anos. Os 

  



 

 

investidores podem encontrar taxas boas nos Títulos e Fundos mais 

longos no mercado com juros atuais, antes que comece o ciclo de queda, 

que prevemos que se inicie em final de 2022 e em 2023.  

  

Na virada do ano era impensável que a bolsa brasileira receberia a 

enxurrada de recursos externos que atraiu em janeiro - cerca de R$ 27 

bilhões. Tal fato se explica por alguns preços de ações estarem bem 

descontados, as perspectivas eleitorais (os investidores estrangeiros tem 

uma preferência de candidato).  

  



 

 

 

  

  



 

 

 

 CONSIDERAÇÕES FINAIS: A rentabilidade do mês de janeiro 

apesar de ter sido menor que a meta atuarial, mostra uma recuperação e 

com base na política de investimentos definida para 2022, vivenciamos 

a expectativa de bons resultados no exercício; III)-: Deliberação da 

política mensal de investimentos, fica definido o Resgate total do 

fundo BRADESCO FIC FI RENDA FIXA ALOCAÇÃO DINAMICA, 

e aplicar no Fundo BRADESCO FI RF REFERENCIADO DI 

PREMIUM o valor de R$ 5.500.00,00 (cinco milhões e quinhentos mil 

reais), e aplicar no fundo BRADESCO INSTITUCIONAL FIC FI RF 

IMA-B5  R$ 1.500.000,00 (um milhão e quinhentos mil reais), o valor 

do fundo BRADESCO DI PREMIUM será utilizado para aquisição de 

R$ 3.000.000,00 (três milhões de reais) para aquisição de títulos 

públicos NTN-B com vértices 2040, 2050 e 2055. E Resgate no valor 

de R$ 600.000,00 (seiscentos mil reais) do fundo CAIXA FIC BRASIL 

GESTÃO ESTRATÉGICA, e aplicar o mesmo valor do Fundo FIA 

CAIXA INSTITUCIONAL BDR NÍVEL I, colocado em votação, as 

alocações dos recursos na carteira de investimentos do IMPREV foi 

aprovado por unanimidade; IV)-: PALAVRA LIVRE; Nada mais a 

deliberar, redigida esta ata pelo secretário, Sr. Luciano Alves Garcia, às 

nove horas e trinta minutos a gestora deu por encerrada a reunião, por 

serem verdadeiros os fatos constantes desta ata, assinam os conselheiros 

presentes. 
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