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1. INTRODUÇÃO 

Este relatório elaborado pelo Comitê de Investimentos tem como objetivo 

demonstrar a análise do relatório de investimentos, de acompanhamento da 

rentabilidade e dos riscos das diversas modalidades de operações realizadas na 

aplicação dos recursos do RPPS e da aderência das alocações e processos decisórios 

de investimento a Política de Investimentos do mês em referência, e a aprovação pelo 

conselho fiscal. 

 

2. CENÁRIO ECONÔMICO 

Na esteira de novembro, o mês de dezembro foi mais um mês difícil para 

gestores de ativos. O retorno positivo da renda fixa, nos fundos CDI, títulos públicos e 

fundos atrelados à inflação trouxeram tranquilidade nas carteiras, mas os retornos 

negativos dos índices de renda variável local e ativos atrelados a investimento no 

exterior, tiveram novamente um desempenho muito ruim e os gestores de previdência, 

que possuem carteira bem diversificada tiveram retornos insatisfatórios e, em grande 

parte, negativos.  

 

ATIVO DEZEMBRO ACUMULADO 2022 

RENDA FIXA   

CDI 1,12 12,39 

IMAB5 0,94 9,78 

IMAB -0,19 6,37 

IMAB5+ -1,19 3,30 

IRFM1 1,18 12,02 

RENDA VAIRIAVEL   

IBOV -2,45 4,69 

SMLL -2,99 -15,05 

DIVIDENDOS -1,62 12,65 



 
 

IMOBILIARIO 0,00 2,25 

DOLAR 1,52 -5,29 

BDRX -4,22 -28,05 

 

Iniciando pelo Brasil, o debate que tomou conta do cenário local, foi relacionado 

a aprovação da PEC da Transição, que fixou teto de R$ 145 bi no déficit fiscal pelo prazo 

de um ano, além da promessa de apresentação, no primeiro semestre, de uma nova 

modelagem de âncora fiscal. A definição desses valores representa um avanço na 

redução das incertezas que tanto trazem volatilidades aos mercados. Adicionalmente, 

o novo Governo, e equipe econômica precisam transmitir, com maior clareza o papel 

que as empresas estatais, financeiras ou não, terão no novo governo.   

O Banco Central, em sua última reunião anual em dezembro manteve a taxa 

básica de juros em 13,75%, citando a normalização das cadeias produtivas ao redor do 

mundo, e as políticas monetárias restritivas nas economias dos países desenvolvidos. 

O comitê reforçou que os indicadores brasileiros apontam para um cenário econômico 

de desaceleração e deixou claro que apesar das quedas recentes, a inflação ainda 

segue elevada. Essas questões, norteiam os rumos das políticas monetárias e uma 

alteração significativa dessa política, depende da redução dessas incertezas, bem como 

da política fiscal.  

O IPCA-15 avançou 0,52% acumulando alta de 5,9% no de 2022, mantendo a 

tendência de queda em relação ao mês anterior. Esse dado reforça o alívio dos dados 

da inflação, apesar do núcleo dos segmentos de serviços e semiduráveis ainda 

seguirem pressionados.  

O PIB brasileiro avançou 0,4% no 3º trimestre, em relação ao trimestre anterior. 

A grande participação nesse resultado foi do setor de serviços, a contribuição negativa 

veio do comercio.  

Continuando no âmbito local, o saldo da balança comercial de dezembro, 

surpreendeu positivamente no mês, fechando em US$ 4,8 Bi, contra uma previsão de 

US$ 3 Bi. Exportações tiveram crescimento de 14%, sendo agropecuária e indústria 

extrativa foram os grandes contribuintes e as importações apresentaram crescimento 

de 12%, sendo também agropecuária e indústria extrativa os grandes contribuintes para 

o resultado.  

  



 
 

 

  

E finalizando as questões locais, o último boletim Focus divulgado no segundo 

dia de janeiro, trouxe a previsão do IPCA para 5,62% para 2022, abaixo das projeções 

apresentadas na nossa carta anterior e a ficando a projeção do PIB, ligeiramente abaixo 

aos valores apresentados também na última carta.  

  

 

 Entrando um pouco nas economias globais, a inflação, assunto recorrente nas 

nossas cartas mensais, começa a apresentar os primeiros sinais de arrefecimento e 

hoje encontra-se em números inferiores aos auferidos em meados de 2022, com a 

restauração das cadeias produtivas, e principalmente com as políticas monetárias mais 

restritivas que provocaram a elevação das taxas de juros, acrescidos da redução 

significativas dos estímulos que foram dados ao longo de 2020 e 2021. Observe o 

quadro abaixo:  

 

  

  

Boletim Focus:  02 / 01 /202 3   



 
 

 

  

  

Nos EUA, os dados divulgados em dezembro, apontam para uma redução na 

atividade econômica. O indicador de venda no varejo recuou 0,6%, o consumo real ficou 

estável na margem em novembro, em fechou com alta real de 0,8% no trimestre 

encerrado. O núcleo da inflação americana, apresentou leve redução para 4,7% ante 

5% do dado anterior. Em sua última reunião de 2022, conforme esperado na última 

carta, o FED elevou a taxa de juros base da economia em 0,5% reduzindo o ritmo em 

relação as altas anteriores, no intervalo de 4,25% a 4,5% e em seu comunicado reforçou 

que os dados disseminados da inflação demostram que as incertezas ainda estão 

presentes.  

Na Zona do Euro, o Banco Central Europeu, realizou mais uma elevação na taxa 

básica de juros da economia para 2,50% a.a, elevação de 0,5%, apesar de ter reduzido 

o ritmo em relação as reuniões anteriores, o BCE deixou claro que a inflação ainda 

segue em patamares elevados e que novas altas acontecerão até que os dados ligados 

a inflação, tenham convergido para a meta de 2% no médio prazo.  

Para concluir, falando da China, o fim da política de COVID zero, trouxe uma 

grande elevação dos casos de covid no país, apesar dos dados serem pouco confiáveis 

a estimativa é que cerca de 30% da população chinesa tenha contraído o vírus e a até 

que ponto a ausência de trabalhadores infectados interferirá na produção chinesa. O 

PMI de manufaturas referente a dezembro veio em linha com o esperado 49 ante 49,1 

e manteve-se relativamente estável em relação ao dado anterior quer foi de 49,4.  



 
 

O cenário continua extremamente desafiador e a volatilidade continua muito alta, 

e como temos reforçado nas últimas cartas mensais, a importância de manter uma 

carteira diversificada nos investimentos.  

No curto prazo, seguimos mantendo a recomendação para fundos atrelados ao 

CDI, que manterão remuneração próxima de 14% a.a, pelo menos até meados de 2023. 

Ainda no segmento de renda fixa, os títulos públicos, com as atuais incertezas 

provocada pelo rumo que o novo governo tomará, continuam apresentando taxas 

extremamente atraentes e garantem a meta atuarial quando marcados na curva.  

 

Seguindo o mau humor de novembro, a renda variável local fechou o mês de 

dezembro no negativo. Apesar de se apresentarem em níveis descontados e atraentes, 

que para uma gestão de longo prazo seria um bom ponto de entrada, resultados 

melhores desses índices locais dependem da redução do grau de incertezas e uma 

sinalização mais clara do rumo da política monetária e fiscal no Brasil. Não muito 

diferente os índices de renda variável do exterior, dependem de dados mais positivos, 

redução do risco de recessão da economia global, para voltarem ao campo positivo.  

Resumo de 2022.  

Com certeza 2022 foi um ano muito difícil e desafiador para as economias 

globais. A inflação tornou-se um fenômeno global, em boa parte causada pelo “despejo” 

  



 
 

de recursos realizados pelos principais bancos centrais do mundo, para combater os efeitos 

da pandemia de Covid 19 e por conta do desarranjo das cadeias de suprimentos ao 

redor mundo. Além disso o conflito entre a Rússia e Ucrânia, trouxe pressão nos preços 

dos combustíveis e alimentos no mundo, principalmente nos países europeus.  Para 

combater a inflação foi preciso um remédio amargo, a adoção de política monetárias 

recessivas,  principalmente com a elevação da taxa de juros das principais economias, 

e o reflexo das incertezas, viera no desempenho dos principais índices no mundo, que 

apresentaram rentabilidade negativa.  

BOLSA 2022 

  

FTSE100 (Londres) 0,91% 

CAC 40 (Paris) -9,50% 

IBEX35 (Madri) -5,60% 

DAX (Frankfurt) -12,35% 

NASDAQ100 (EUA) -32,00% 

SP500 (EUA) -18,10% 

DJ (EUA) -9,00% 

 

 

   



 
 

   

  

No Brasil, o crescimento da economia, saiu muito melhor do que era esperado. 

As previsões no início do ano, apontavam para um crescimento pequeno ou próximo da 

estabilidade e os números do PIB brasileiro ao longo de 2022, surpreenderam 

positivamente e a economia deve fechar o ano, com crescimento superior aos 3%. Por 

outro lado, a inflação também pesou aqui, o BACEN teve que agir forte, subindo a taxa 

de juros para 13,75%, deixando o Brasil como o país que possui maior taxa real de juros 

no mundo e uma mudança nesse cenário vai depender de sinais mais claros dos rumos 

da política fiscal e da economia em 2023.  

  

 

Gráfico 1: Taxa Selic / Gráfico 2: Evolução do PIB  

 
Outro assunto presente no Brasil ao longo de 2022, foi a questão fiscal, que 

gerou muitas incertezas no mercado no decorrer deste ano. Logo no início foi aprovada 

a PEC dos precatórios, conhecida como PEC do calote, que abria espaço para o 

adiamento dos pagamentos de dívidas da União reconhecidas pela justiça. Tivemos a 

aprovação PEC dos combustíveis que limitava a cobrança de ICMS dos estados em 

combustíveis, energia e telecomunicações e que a união deveria ressarcir os Estados 

por essa renúncia fiscal. Também foi aprovada PEC do estado de emergência, que 

previa expansão de auxílios a população e por fim tivemos a PEC da transição que 

retirou do teto de gastos as despesas com o bolsa família.  

E por fim, o processo eleitoral brasileiro encerrou com a vitória do ex-presidente 

Lula, que comandará o país pela terceira vez, em uma disputa muito acirrada contra o 

até então presidente Jair Bolsonaro.  

Com relação aos EUA, o combate à inflação dominou o debate econômico por 

lá, o FED, elevou a taxa de juros a níveis que a muito tempo não eram vistos por lá, o 

que causou um temor de recessão da principal economia mundial. Esse temor derrubou 

os mercados, que fecharam o ano em forte queda em comparação a 2021. Apesar da 

  



 
 

forte elevação de juros, a economia americana segue apresentando dados fortes com 

previsão de crescimento de 1,7% para 2022.   

Na Europa, além do cenário inflacionário, existiu uma preocupação adicional, 

que foi conflito bélico entre Rússia e Ucrânia, que acabou por adicionar uma forte 

pressão inflacionária ao continente, principalmente nas questões relacionada a mercado 

de Energia. O Banco Central Europeu, que em um primeiro momento se mostrou 

reticente na elevação da taxa de juros, também agiu elevando a taxa básica da 

economia europeia.  

Por fim a economia Chinesa, com a adoção ao longo do ano de 2022 da politica 

de COVID zero, que por diversas vezes provocavam rígidos lockdowns, acabou 

afetando o desempenho da economia e a previsão para crescimento da economia em 

2022 ficará próximo dos 3%, número bem abaixo dos registrados  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

3. POSIÇÃO DOS ATIVOS E DISTRIBUIÇÃO DOS RECURSOS POR  

SEGMENTO DA RESOLUÇÃO N. 4963 E SUAS ALTERAÇÕES 

 

 

 



 
 

4. ALOCAÇÃO POR ESTRATÉGIA, POR GESTOR E 

ADMINISTRADOR 

 

 

 

 

 



 
 

        

 

  

 



 
 

 

 

 

        



 
 

  

 

   

 

 

 

 

 

    

 

 

 



 
 

5. RENTABILIDADE MENSAL 

 

 

                             

    

                          

    

 

 



 
 

6. MOVIMENTAÇÕES FINANCEIRAS 

 

 

 

 

 

 



 
 

7. ENQUADRAMENTOS RESOLUÇÃO CMN. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

8. ANÁLISE DE RISCO X RETORNO 

 

 

 

 

9. RESUMO 

 

POSIÇÃO DE ATIVOS: Em 31/12/2022 a carteira de investimentos do IMPREV 

alcançou o valor de R$ 66.807.439,99 apresentando assim um crescimento nominal de 

7,75% em relação a carteira no valor R$ 62.114.936,95 em 31/12/2021. 

COMPOSIÇÃO: No final do período, a carteira apresentou números de 

fechamento que evidenciam que suas posições estão respeitando os limites definidos 

nos artigos da Resolução 4.963/2021. 

CARTEIRA DE INVESTIMENTOS: No final do período, a carteira apresentou 

números de fechamento que evidenciam que suas posições estão em conformidade 

com os limites definidos nos artigos da Resolução 4.963/2021. 

ENQUADRAMENTO NA RESOLUÇÃO E POLÍTICA DE INVESTMENTOS: A 

situação da carteira ao término do período evidencia que, apesar de alguns objetivos 

ainda não terem sido alcançados (estratégias alvo), fica demonstrado o cumprimento da 

legislação em vigor, bem como da própria Política de Investimentos definida para o ano 

de 2022. As diferenças verificadas entre os percentuais da carteira em relação à Política 

de Investimentos demonstram apenas que os objetivos pretendidos para o ano de 2022 

ainda não foram integralmente atingidos. 

RENTABILIDADE E RISCO: As séries históricas da rentabilidade e risco por 



 
 

ativo da carteira em relação aos respectivos benchmarks, demonstra a qualidade e 

consistência de seus resultados.    

DISTRIBUIÇÃO POR BENCHMARKS: A carteira mantem a totalidade dos 

recursos aplicados em ativos financeiros indexados, e/ou que buscam replicar 

indexadores adequados, e em conformidade, com os objetivos de rentabilidade e 

liquidez pretendidos. 

DISTRIBUIÇÃO POR CLASSIFICAÇÃO ANBIMA: Os fundos de investimentos 

presentes na carteira seguem as características de estratégias e fatores de riscos 

definidas pela ANBIMA. Esse agrupamento facilita a comparação de performance entre 

os diferentes fundos, assim como auxilia o processo de decisão de investimento. 

DIATRIBUIÇÃO POR GESTORAS E ADMINISTRADORAS: As gestoras e 

administradoras dos fundos de investimento presentes na carteira são instituições 

regulares junto aos órgãos de controle e fiscalização do Mercado de Capitais, assim 

como apresentam histórico de regularidade no ambiente de gestão e administração de 

investimentos. 

RETORNO DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS: A rentabilidade consolidada 

da carteira no período acabou impactada pela deterioração das expectativas do 

Mercado em função das questões envolvendo a transição do governo, a PEC da 

Transição e os objetivos fiscais para 2023. Para complicar um pouco mais a situação, 

os meses de deflação acabaram, e o IPCA voltou acima das expectativas, mostrando 

que a pressão nos preços ainda está por aí. 

RETORNO DOS FUNDOS DE INVESTIMETNOS: Os fundos de investimento 

presentes na carteira são regulados, e estão em conformidade com a legislação 

normativa dos investimentos dos RPPS. Além de estarem adequados à execução da 

Política de Investimentos aprovada para o ano de 2022, assim como também atendem 

os objetivos de rentabilidade e liquidez pretendidos. 

   

DELIBERAÇÃO DA POLITÍCA MENSAL DE INVESTIMENTOS, , fica definido 

manter a carteira de investimentos sem alterações. 

 

10.  ANÁLISE E APROVAÇÃO DO RELATÓRIO DE INVESTIMENTOS 

4° TRIMESTRE E ANO DE 2022. 

Após análises e discussões, fica aprovado por unanimidade todos os itens do 

presente relatório de investimentos, pelo Conselho Fiscal do IMPREV, que vai assinada 



 
 

pelos membros do Conselho Fiscal. 

 

Viradouro/SP, 20 de janeiro de 2023. 

 
 
DEBORA RODRIGUES OLIVEIRA                    PAULA FERNANDA ALVES FELIX 
      Membro do Conselho Fiscal                               Presidente do Conselho Fiscal 
 
 
 
LEONARDO ZACARONE RODRIGUES                                  

    Membro do Conselho Fiscal              


