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Reunião Ordinária do Conselho Administrativo  

 

Aos 13 (treze) dias do mês de julho de dois mil e vinte e dois, às 8:30 horas, na sede do Instituto de 

Previdência dos Servidores Públicos do Município de Piracaia IPSPMP-PIRAPREV, sito a Rua Dona 

Elza Peçanha de Godoy, 170 Vila Elza, Piracaia SP. Reuniram-se a Senhora Claudia Leoncio da Silva, 

Superintendente do IPSPMP Piraprev e os membros do Conselho Administrativo, nomeados através 

dos Decretos nº 4.815 de 11 de dezembro de 2020, nº 4.856 de 10 de fevereiro de 2021, nº 5.035 

de 21 de setembro de 2021 e nº 5.050 de 26 de outubro de 2021. Presentes os membros Ana Paula 

Silva Pinto Ascêncio Bruno, Denise Fátima do Carmo, Fábio Araújo Piola, Lívia Silva Pereira Ferreira, 

Renata Suyama da Silva e Tatiana Guimarães Moreira de Almeida. Presente também Robson Adão 

Martins Ribeiro, Auxiliar Financeiro. Com quórum suficiente a reunião foi iniciada às 8:45 horas. 

Sra. Claudia abre a reunião cumprimentando e agradecendo a todos pela presença, passando a 

fazer a apresentação do Cenário Nacional e Internacional:  

        

 

                            
IPSPMP - PIRAPREV 
 

Internacional _________________________________________________ 
 
O enfraquecimento da atividade global vem se tornando uma preocupação crescente. As vendas de varejo 
ao redor do mundo desaceleraram consistentemente, resultado dos níveis historicamente baixos de 
confiança do consumidor, queda na renda real disponível e aperto nas condições de crédito.  
 
Divulgados índices de inflação mais pesados nos países ricos. O indicador CPI relativo a maio nos EUA foi a 

1% (versus 0,7% de expectativas). O FED, atônito, foi obrigado a acelerar a subida do juro básico (+0,75%) na 

reunião de junho. A sensação de descontrole fez com que os investidores, antevendo a necessidade de um 

aperto monetário mais intenso, começassem a projetar um cenário de recessão mundial, ou até pior, de 

estagflação.  

 

Na Europa, foi divulgado o maior CPI de 12 meses dos últimos 40 anos – 8,6% a.a. O mesmo processo se deu 

no Reino Unido, com os índices de preços rondando a casa dos 10% a.a.  

 

Em linha com a preocupação acerca da trajetória altista da inflação global, a avaliação de vários membros no 

Banco Central Europeu (BCE) sugere início do aperto monetário para a próxima reunião em julho. O BCE 

manteve suas principais taxas de juros de referência inalterada, mas sinalizou unanimidade do comitê em 

aumentar sua taxa de juros em julho e setembro. Hoje as taxas de juros de refinanciamento, liquidez e 

depósito se encontram em 0%, 0,25% e -0,50%, respectivamente.  
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A China saindo de sua quarta onda de COVID e reabertura das cidades, será o fiel da balança para o 
crescimento mundial nos próximos dois anos, por ser a única nação economicamente importante no mundo 
que está com inflação baixa (+2% ao ano) e que pode, portanto, dispor de política fiscal e monetária para 
reavivar crescimento. É fundamental para o mundo que a China cresça, pelo menos, de 4/5% ao ano para 
sustentar a atividade econômica global. 
 
Em relação à Guerra no Leste Europeu, a situação parece que ainda irá se prolongar por muito tempo. Os 
confrontos em várias cidades persistem. A potencial entrada da Finlândia e da Suécia na OTAN ficou 
facilitada pela agora concordância da Turquia. Ucrânia iniciou o seu processo para adesão à União Europeia. 
No entanto, o medo de recessão mundial superou o temor de escalada da guerra e o resultado foi o petróleo 
em baixa no mês.  
 

Brasil ________________________________________________________ 
 
O PIB do 1º trimestre registrou alta de 1% na comparação com o trimestre anterior. Pela ótica da oferta, 
houve crescimento dos setores de serviços (1,0% em comparação com o trimestre anterior) e da indústria 
(0,1%). Por sua vez, a agropecuária teve recuo de 0,9% na margem, refletindo os problemas climáticos do 
trimestre.  
 
A atividade brasileira continua surpreendendo para cima, levando o mercado a fazer revisões altistas para o 
crescimento do PIB de 2022, que já estão entre 1,5% e 2% ao ano. Conforme a figura a seguir, pelo terceiro 
mês consecutivo, observou-se alta nos indicadores de produção industrial, vendas no varejo e serviço. 
 

Produção Industrial, Vendas no Varejo e Serviços – 2022 – Brasil 

 
 

 

Juros e Câmbio ________________________________________________ 
 
As condições financeiras globais sofreram um forte ajuste em junho. O movimento de alta nas curvas de 
juros foi acompanhado por queda nas bolsas, fortalecimento do dólar e queda de commodities. Com 
exceção do Japão, diversos bancos centrais do mundo desenvolvido avançaram com uma postura mais 
agressiva no processo de retirada de estímulos monetários.  
 
O Banco Central elevou a taxa básica de juros em 50 pb, de 12,75% para 13,25%. O Copom entendeu que a 

decisão é compatível com a estratégia de convergência da inflação para ao redor da meta ao longo do 

horizonte relevante, que inclui o ano calendário de 2023. Na ata da última reunião do Copom, os membros 

reforçaram que o ciclo de aperto da taxa de juros deve contar com mais um aumento de igual ou de menor 

magnitude na próxima reunião. A ata manteve a preocupação com o ambiente externo, em especial com a 
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inflação elevada e persistente, mas adicionou como preocupação o risco de uma desaceleração da atividade 

global mais acentuada em função das tensões geopolíticas, aperto da política monetária e piora das 

condições financeiras. Destacou inclusive as recentes revisões baixistas para o crescimento nesse e no 

próximo ano. Provavelmente o Banco Central deverá promover altas adicionais de 50 pb da taxa Selic em 

agosto e 25 pb em setembro, levando a Selic para 14% ao ano no final do ciclo.  

  

Bolsa________________________________________________________ 
 
O Ibovespa apresentou forte queda em junho (-11,5%), voltando a negociar abaixo do patamar de 100.000 
pontos, seguindo a bolsa americana S&P que caiu 8,4% no período. Um discurso mais duro do FED em 
relação a inflação aumentou o receio de uma recessão nos EUA, impactando negativamente os índices 
acionários globais e as commodities. Um exemplo é o petróleo, que depois de seis meses consecutivos de 
alta, desvalorizou 6,5% no mês.  
 
Nesse semestre, o índice S&P caiu 21% (o maior decréscimo para os primeiros seis meses desde 1970), 
enquanto o Nasdaq despencou 30% (pior resultado desde 2012). Com a queda das cotações, há boas 
oportunidades, mas quem serão os compradores? Os investidores locais estão com um custo de 
oportunidade raro em renda fixa, com prefixados chegando ao redor de 13% e as NTN-Bs em IPCA+6% ao 
ano. Enquanto isso, o estrangeiro está em um momento de desalocação em renda variável, dada a maior 
aversão a risco com a desaceleração da atividade mundial. 
 
Vivenciamos o pior dos mundos para o nosso mercado de renda variável: as ações de commodities sofrem 
queda pelo receio de deterioração de atividade e as ligadas ao mercado interno acabam sendo penalizadas 
pelo stress na curva de juros, dessa vez muito impactada pelo risco fiscal aumentado.  
 
O governo brasileiro lançou mão de medidas fiscais com custo fiscal estimado em R$ 50 bilhões. O Senado 
instituiu estado de emergência, fazendo com que as despesas possam ficar fora do teto de gastos e não 
obedecerem a Lei de Responsabilidade Fiscal e Eleitoral, que impede o uso de dinheiro público para 
campanhas na proximidade das eleições. Este cenário ajudou a pressionar ainda mais a curva de juros, 
fazendo com que as NTN-Bs longas atingissem a marca de IPCA + 6% ao ano depois de muito tempo, 
aumentando ainda mais o processo de transferência de dinheiro de fundos de ações e multimercados para 
produtos de renda fixa.  
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Inflação______________________________________________________ 
 
Ao longo dos últimos três meses, a inflação brasileira continuou surpreendendo negativamente, de modo 
que, no acumulado em doze meses, até maio, a taxa de variação de preços medida pelo IPCA chega a 11,7%. 
Assim como vem ocorrendo com as principais economias mundiais, esta alta da inflação reflete não apenas 
os efeitos da guerra entre Rússia e Ucrânia sobre os preços internacionais do petróleo e dos grãos, mas 
também a persistência do descasamento entre a oferta e a demanda de insumos industriais e a retomada do 
setor de serviços.  
 
No caso dos alimentos, a alta de 16,4%, nos últimos doze meses resulta da combinação entre os efeitos 
danosos do clima sobre as lavouras temporárias, no primeiro trimestre, e o impacto da guerra sobre os 
preços dos grãos e do petróleo, pressionando os custos de produção e frete de diversas cadeias produtivas, 
como dos derivados de trigo, do leite e das proteínas animais.  
 
Em relação aos bens industriais, a alta de 13,9% no período é explicada não apenas pelo aumento nos custos 
do transporte e dos combustíveis usados na produção, mas também pelos efeitos remanescentes da 
pandemia sobre a produção de insumos industriais, cujo descasamento entre demanda e oferta vem 
pressionando os preços domésticos, mesmo em um contexto de apreciação cambial. Por fim, o aumento da 
inflação de serviços, cuja variação em doze meses avançou de 1,8% para 8,0%, entre maio de 2021 e de 
2022, é reflexo da retomada dos setores mais afetados pelas medidas de restrição social, como o de serviços 
pessoais, recreação e cultura, cuja demanda reprimida vem possibilitando recomposição mais rápida dos 
preços. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

O grande problema mundial é que os bancos centrais dos países desenvolvidos estão completamente à 
deriva em relação à previsão da magnitude necessária de elevação de juros para conter a inflação, além do 
ritmo a ser adotado. Enquanto no Brasil, pelo menos há certa visibilidade em relação ao final do aperto 
monetário (algo entre 13,75% e 14,25% ao ano).  
 
No caso dos EUA não há previsão se os 3,5% a.a. projetados pelo próprio FED para o final de 2022 serão 
suficientes para redirecionar a inflação para a meta informal de 2% ao ano em 2023/24, restando ainda 
considerar a possibilidade de persistência nos índices inflacionários, assim como o que tem acontecido no 
Brasil. Todo este cenário causam aumento de aversão a risco. Portanto, permanece o risco de aceleração do 
ritmo de elevação do FED, significando mais queda nas bolsas.  
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No Brasil, o problema da inflação permanece latente. Apesar dos IGPs terem arrefecido, tal como os índices 
cheios do IPCA (abril: 0,47%, muito por conta da deflação em tarifas de energia), os núcleos permanecem 
bastante pressionados, na casa de 0,90% a 1%. Para buscar controlar os preços, o Governo lançou mão de 
uma PEC que estabelece um teto de 18% de ICMS para combustíveis, energia elétrica, transportes coletivos 
e comunicações. Além disso, se os Estados zerarem ICMS sobre diesel e gás de cozinha, governo federal 
zeraria CIDE e PIS Cofins sobre gasolina e etanol. Estima-se que a PEC ajudará a reduzir o IPCA entre 1 e 1,5% 
em 2022.  
 
Além disso, Jair Bolsonaro decidiu trocar o presidente da Petrobras pela terceira vez, indicando Caio Paes de 
Andrade, homem de confiança de Paulo Guedes. O objetivo claro é que o novo executivo não siga a política 
de paridade de preços internacional, o que claramente é ruim para a empresa (mas que pode ajudar a 
inflação do outro lado). Já a Eletrobras, depois de muitas idas e vindas com o TCU, foi finalmente privatizada 
com sucesso através de um aumento de capital da ordem de R$ 30 bilhões. A expectativa dos investidores é 
que a empresa melhore substancialmente seus indicadores, sem as amarras do Estado.  

 
Commodities – Variação de preços em junho/22, 2022 e doze meses 

 

Projeções ____________________________________________________ 
 

 
 
Referências  
Occam Brasil Gestão de Recursos 
BEM DTVM  
Bradesco Asset Management 
Meta Asset Management 
IPEA Instituto de Pesquisa Econômica Aplicada 
META Asset Management 
BNP Paribas  
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A seguir Sr. Robson apresentou a Abertura da Carteira de Investimentos, no site da LDB, onde 

verificamos que o mês de junho foi encerrado com rentabilidade negativa de -1,65%, abaixo da 

meta atuarial de 1,07% com um Patrimônio Líquido total de R$ 119.424.514,70 (cento e dezenove 

milhões, quatrocentos e vinte e quatro mil, quinhentos e catorze reais e setenta centavos). 

Apresentou a rentabilidade por Artigo e Análise de liquidez, sendo 38,87% da carteira com liquidez 

de até 30 dias. Na alocação por Artigo verificou-se o enquadramento de todos os segmentos pela 

Resolução 4.963, A análise de risco x retorno demonstra VaR de 0,57% na Renda Fixa, 8,48% na 

Renda Variável, 10,58% em Investimentos Estruturados, 10,85% em Investimentos no Exterior e 

2,15% em Fundos Imobiliários. Em relação aos demais critérios, os investimentos são aderentes à 

Política de Investimentos do PIRAPREV/2022 e obedecem aos limites estabelecidos pela Resolução 

CMN 4.963/2021. Abaixo o relatório completo do mês de junho. Item APROVADO. 
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Em seguida a Sra. Claudia apresentou os Processos Licitatórios do mês de junho, sendo eles: 

Dispensa nº 04/2022 Objeto: Contratação de Empresa para realização de estudo de ALM e Dispensa 

nº 06/2022 Objeto: Aquisição de materiais de escritório. Não houve observações ou 

questionamentos quanto aos Processos após análise. Item APROVADO.  

Logo após foram analisados os Processos de Aposentadorias ocorridos em Junho e Julho, conforme 

segue abaixo. Item APROVADO 

  

Nome  Nº Processo 
Data de 

concessão  

1. Arlene Barbosa  2022 10 02/06/2022 

2. Vera Lucia Ferreira Camargo 2022 11 01/07/2022 

3. Edith Pereira  2022 12 01/07/2022 

4. Marciano da Silva  2022 15 01/07/2022 
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5. Liliane Idelma Ferrari 2022 16 01/07/2022 

6. Leila Hilda Léo Herdade de Campos 2022 17 01/07/2022 

7. Marcos Soares da Cunha  2022 18 01/07/2022 

Na sequência foi informado que o PIRAPREV foi convidado a participar, presencialmente, no evento 

Expert XP, intitulado como o maior festival de Investimentos do mundo. Serão 4 participantes, 

sendo a Superintendente e o Auxiliar Financeiro do PIRAPREV, 1 membro do Comitê de 

Investimentos e 1 membro do Conselho Fiscal, este último selecionado por sorteio entre os 

membros que tinham disponibilidade para participar. Há grande expectativa para a aprendizagem e 

experiência que será obtida. A Sra. Claudia questionou os Conselheiros quanto aos estudos para a 

Certificação obrigatória, lembrando-os que entramos no segundo semestre e que todos devem se 

preparar para a realização das provas, em breve.  Não havendo mais nada a deliberar, a reunião foi 

encerrada.  
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