
Instituto de Previdência dos Servidores Públicos do Município de  
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 Ata da reunião ordinária virtual do Comitê de Investimentos. 
 

 

[09:31, 13/07/2020] Osmar: Reunião ordinária do Comitê de Investimentos 

[09:32, 13/07/2020] Osmar: Piracaia, em 13 de julho de 2020. 

[09:32, 13/07/2020] Osmar: Comportamento dos mercados 

[09:33, 13/07/2020] Osmar: Sobre a dinâmica do COVID-19 e a economia 

O acompanhamento de dados estaduais são de extrema importância em um país continental 

como o Brasil. Realidades distintas ligadas a capacidade de resposta e estágio de contaminação 

são observadas. 

 A velocidade de recuperação pós reabertura da economia e mensuração de quanto tempo 

ainda teremos quarentenas é de difícil mensuração porém a análise de dados estaduais pode 

trazer alguns insights. 

[09:33, 13/07/2020] Osmar: Pós COVID-19, a retomada será lenta em ambiente de mais dívida 

e menos renda. Por outro lado, governo e Banco Central vem empregando medidas no intuito 

de manter parte da renda do trabalhador informal e o emprego do trabalhador formas, assim 

como prover liquidez para os agentes econômico. 

[09:35, 13/07/2020] Osmar: Inflação 

▪ A atividade fraca leva nossas projeções de inflação para região abaixo de 2,0% em 2020. 

Podemos observar alguma pressão de alta em alimentos e combustíveis nos próximos meses 

porém núcleos de inflação estão comportados em níveis baixos. 

Sobre os riscos 

▪ Aumento da incerteza fiscal - necessidade de gastos no pós corona versus o teto de gastos 

torna-se tema cada vez mais relevante. Neste sentido, o papel da atual equipe econômica no 

desenho do plano para mitigar os efeitos econômicos da crise do corona vírus será importante. 

▪ Ruído político com turnover do corpo de ministros e construção de uma coalizão no 

congresso com parlamentares de centro será ponto digno de nota ao longo do processo. 

[09:37, 13/07/2020] Osmar: A trajetória do COVID-19A abertura das economias já é realidade 

em países da Europa e nos Estados Unidos por algumas semanas. Seguimos atentos ao possível 

aumento de casos nestas regiões e risco de segunda onda. 

▪ Teorias sobre disseminação/contenção do vírus e acompanhamento do desenvolvimento de 

vacina trarão volatilidade aos mercados e sentimento em geral. 



▪ Quando olhamos para os países emergentes, o controle da doença parece estar ainda em 

período bem anterior aos desenvolvidos. 

[09:37, 13/07/2020] Osmar: A trajetória da economia 

▪ Setor de serviços possui forte desafio relacionado a uma volta consistente a níveis próximos 

dos pré crise, enquanto os primeiros dados relacionados ao setor industrial mostram uma 

volta mais rápida. 

[09:37, 13/07/2020] Osmar: Dados na margem sugerem uma volta mais rápida 

▪ Ainda muito incerto, mas o acompanhamento da recuperação em países desenvolvidos 

sugere uma trajetória mais rápida do que a anteriormente prevista. 

▪ O grande apoio da política fiscal reduziu o choque de renda. 

▪ A maior incerteza agora será qual a consistência desta recuperação econômica observada. 

[09:38, 13/07/2020] Osmar: Há ainda grande incerteza sobre o cenário pós-choque 

▪ O “formato” da recuperação econômica, qual será o novo nível potencial de crescimento pós 

crise e a atuação dos governos e bancos centrais pós-choque será tema de grande discussão. 

Renda Fixa 

Os mercados globais continuaram com forte ímpeto no início de junho, alimentado por uma 

combinação entre a reabertura gradual da atividade empresarial nas principais economias, as 

notícias sobre o progresso em vacinas e as surpresas positivas com os dados da atividade 

econômica – em especial, o mercado de trabalho americano. O mercado brasileiro seguiu a 

mesma tendência positiva. A taxa de câmbio chegou a recuar para R$ 4,80 e o Ibovespa 

recuperou-se 53% sobre o seu menor nível atingido em março. No entanto, na segunda 

metade de junho, o otimismo recuou diante de um aumento dos casos de Coronavírus nos 

Estados Unidos. O mercado de renda fixa passou por oscilações, mas conseguiu terminar o 

período com valorizações expressivas dos seus principais benchmarks. Tivemos notícias 

positivas vindas do Congresso Nacional, quando o Senado aprovou o Projeto de Lei do 

Saneamento, que permitirá que empresas privadas lancem novas concessões de serviços de 

água e esgoto e abram de R$ 500 a 700 bilhões em investimentos potenciais em infraestrutura 

brasileira. Ao mesmo tempo, tensões políticas relacionadas à família do Presidente da 

República acabaram por gerar volatilidade ao mercado, especialmente para o cambial. O dólar 

fechou o mês perto de R$ 5,50 (alta de 0,92% pela cotação PTAX sobre maio). Em relação à 

política monetária, o Comitê de Política Monetária (Copom) cortou a taxa Selic em 0,75 p.p. 

(para 2,25%), como esperado. No entanto, o Comitê comunicou-se novamente com 

conservadorismo, não se comprometendo com outro corte em sua reunião de agosto. Ainda 

assim, a curva de juros prefixados mostrou um recuo em torno de 0,2 p.p. em toda a sua 

extensão. Mas o destaque mesmo ficou para o desempenho dos ativos mais curtos vinculados 

à inflação, como o da NTN-B 2021. Seu cupom caiu 0,83 p.p. devido às expectativas mais altas 

para o IPCA nos próximos meses. Pressões de alta sobre alimentos e combustíveis podem 

trazer resultados maiores para a inflação do que originalmente se previa. O IRF-M rendeu 



0,79% contra 0,22% do IMA-S (0,28% no IRF-M e 1,04% no IRF-M1+). O IMA-B rendeu 2,05% 

(1,12% no IMA-B5 e 2,84% no IMAB5+). 

 



 

 

[09:40, 13/07/2020] Osmar: RENDA VARIÁVEL 

[09:40, 13/07/2020] Osmar: Os mercados globais continuaram com forte ímpeto no início de 

junho, alimentado por uma combinação entre a reabertura gradual da atividade empresarial 

nas principais economias, as notícias sobre o progresso em vacinas e as surpresas positivas 

com os dados da atividade econômica – em especial, o mercado de trabalho americano. A 

situação política continua sendo motivo de preocupação, mas parece haver melhora na 

relação entre o Executivo com o Legislativo e o Judiciário. Tivemos notícias positivas vindas do 

Congresso Nacional, quando o Senado aprovou o Projeto de Lei do Saneamento, que permitirá 

que empresas privadas lancem novas concessões de serviços de água e esgoto e abram de R$ 

500 a 700 bilhões em investimentos potenciais em infraestrutura brasileira. Ao mesmo tempo, 

tensões políticas relacionadas à família do Presidente da República acabaram por gerar 

volatilidade ao mercado. O mercado brasileiro seguiu a mesma tendência positiva. O Ibovespa 

recuperou-se 53% sobre o seu menor nível atingido em março. No entanto, na segunda 

metade de junho, o otimismo recuou diante de um aumento dos casos de Coronavírus nos 

Estados Unidos. As altas resultantes no mês foram de 8,76% do Ibovespa e de 8,97% do IBrX. O 

mercado acionário brasileiro apresentou melhor desempenho relativo em comparação aos 

emergentes e globais. Em tempos de forte recuperação, isso é esperado. As altas dos índices 

MSCI Emerging Markets e Global foram de, respectivamente, 6,96% e 2,51% contra 7,34% do 

MSCI Brazil (variações denominadas em dólares). Apesar das boas notícias vindas da 

reabertura dos negócios e dos óbvios impactos positivos para as atividades econômicas, este 

assunto ainda não foi totalmente resolvido. O número de novos casos de COVID-19 em muitas 

regiões, como no Brasil e em partes dos EUA, ainda está em alta, o que ameaça o ritmo de 

recuperação da atividade econômica. Mas, o fato é que os investidores domésticos continuam 

migrando parte de suas carteiras para ações. Essa tendência tem sido impulsionada, mais do 

que tudo, pela queda das taxas de juros – o Banco Central (BCB) reduziu a taxa overnight para 

2,25% a.a. em sua última reunião, de 3,00% anteriormente – e esperamos que ela fique em 

1,75% até o final de 2020, e não seja superior a 2,00% até o final de 2021. No ambiente de 



taxas de juros tão baixas, para os padrões brasileiros, por um período esperado tão longo de 

tempo, é razoável acreditar que os fluxos locais continuarão a ir para as ações. 

 

 

 

 

 

[09:41, 13/07/2020] Osmar: PERSPECTIVAS DE MERCADO 

[09:42, 13/07/2020] Osmar: JUROS:  Seguimos com a preferência pela relação risco x retorno 

em exposições mais curtas, em especial, nos ativos atrelados à inflação. As NTN-Bs podem 

beneficiar-se do cenário esperado de juros reais baixos por um período prolongado e por 

pressões pontuais sobre a inflação.. 



[09:42, 13/07/2020] Osmar: CAMBIO: O desempenho do real vai depender da evolução do 

sentimento de aversão global ao risco, crescimento econômico e apetite por intervenções do 

Banco Central. A perspectiva é de oscilação no curto prazo. 

[09:42, 13/07/2020] Osmar: AÇÕES: Apesar das dúvidas sobre o ritmo da recuperação do nível 

de atividade no Brasil e no mundo, além de ruídos presentes no cenário político, a expectativa 

de juros baixos pode manter a procura pela diversificação em ações nacionais. Surpresas 

positivas com os dados de crescimento no exterior podem sustentar Bolsas em níveis atuais, 

porém, notícias sobre a pandemia e preços esticados podem trazer oscilações. 

Mediante os cenários  a carteira de investimentos apresentou o seguinte resultado, avaliados a 

volatilidade, risco, enquadramento frente a Política de Investimentos e a Res. do CMN 3922: 

 

No semestre,  a carteira conseguiu perseguir a trajetória de zerar as variações negativas do 

período,  



 

A performance fundo a fundo foi a seguinte: 

 

 



 

Os investimentos estão enquadrados de acordo com a seguintes categorias de ativos: 



 



 

 

 

Pode-se observar a realização do enquadramento dos investimentos no exterior, que voltaram 

ao percentuais permitidos, que haviam sido extrapolados por desenquadramento passivo 

Posição Consolidada da Carteira: 



 

[09:57, 13/07/2020] Osmar: A carteira otimizada, pulverizada, com ativa gestão e 

monitoramento quanto às variáveis econômicas de forma constante, proporcionam a 

manutenção do Patrimônio do PIRAPREV. 

[09:58, 13/07/2020] Osmar: Passamos também ao conhecimento deste Comitê, que  o 

PIRAPREV providenciou a elaboração de um Relatório de Gestão Atuarial, qual seja: 















 

 



[10:01, 13/07/2020] Osmar: Neste, estão os comparativos entre as receitas e despesas 

previstas nas avaliações atuariais dos três últimos exercícios confrontadas com as receitas e 

despesas efetivamente realizadas 

[10:03, 13/07/2020] Osmar: Como se poderá verificar, existe um descompasso  no triênio de -

2,68% quanto ao plano de amortização do déficit atuarial, não porque as contribuições não 

estão sendo vertidas mas, sim, pelo descompasso dos recolhimentos, uma vez que a avaliação 

atuarial prevê para o exercício doto e via de regra, a avaliação atuarial é apenas homologada 

da metade do exercício em diante 

[10:04, 13/07/2020] Osmar: Por tudo, à deliberação dos nobres pares 

[10:07, 13/07/2020] Aline: Essa correção da alíquota dos servidores pode corrigir, ao menos 

em parte, esse déficit? 

[10:08, 13/07/2020] Osmar: Deveria. A Avaliação Atuarial prevê a contribuição para todo o 

exercício e, efetivamente, se dará apenas a partir da competência outubro, cujos valores serão 

recolhidos, se não houver atraso, em novembro. Ou seja: se projetou recolhimento para 12 

meses e receberemos, se Deus ajudar, outubro, novembro e 13º salário esse ano 

[10:09, 13/07/2020] Osmar: aí, na Avaliação atuarial de 2021 referente a massa de dados de 

2020... aumenta o déficit 

[10:09, 13/07/2020] Osmar: e aumenta a alíquota da prefeitura 

[10:09, 13/07/2020] Osmar: que quis ser boazainha com o funcionalismo 

[10:09, 13/07/2020] Osmar: e vai pagar uma conta bem grande o ano que vem 

[10:10, 13/07/2020] Osmar: como sempre, minha amiga... a danada da política sobre a técnica 

[10:15, 13/07/2020] Osmar: e exatamente esse tipo de descompasso que culminou com os -

2,68% no triênio 2017-2020 

[10:18, 13/07/2020] Aline: Puxa o déficit é interminável?! 

[10:18, 13/07/2020] Alexandre Mendes Da Cunha: Verdade 

[10:20, 13/07/2020] Osmar: se o Ente Público permanecer nessa dinâmica... sim.. Sem 

esquecer que todos o ano, quando ocorre a reposição salarial, há que se corrigir também as 

reservas já acumuladas pelos servidor. 

[10:20, 13/07/2020] Osmar: Pessoal, preciso entrar em reunião com o Lafaiette do RH que está 

me esperando aqui. Está tudo certo quanto ao resto? 

[10:20, 13/07/2020] Alexandre Mendes Da Cunha: Sim. [10:22, 13/07/2020] Aline: erto. 

[10:22, 13/07/2020] Aline: Bom dia, a todos! 

[10:25, 13/07/2020] Osmar: muuuuuuuuuuuuuuuito obrigado e perdão pela confusão mais 

uma vez 



[10:25, 13/07/2020] Osmar: semana agitada essa� 

[10:33, 13/07/2020] Aline: Compreendemos, só você mesmo para dar conta do zilhão de 

coisas que você tem que dar conta. 

[10:33, 13/07/2020] Aline: Obrigada à você. 


