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pauta do: Item 4 – Assuntos Gerais: Tema livre. Os membros declaram não haver mais nada a ser tratado e discutido. Finalizado foi declarada 

encerrada a presente reunião às 11:30 horas, e eu Gisele Francielly Tourino, na qualidade de secretária “ad hoc”, lavrei a presente ata, que lida e 

considerada exata, seguirá assinada por mim, pelo presidente e demais membros do Comitê.  

Floriano Czachorowski Júnior                                        Silvane Bottega 

Gestor Financeiro e Contador                                     Superintendente 
            Membro - CPA-10 ANBIMA                                 Membro – CPA-10 ANBIMA 

            Validade Certificação: 12/02/2022                      Validade Certificação: 08/04/2024 

                       Gisele Francielly Tourino                                   Michael Vicente Rezende de Abreu 

                                                               Procuradora Jurídica                                      Chefe do Departamento de R. H. 
             Membro – CPA-10 ANBIMA                                      Membro – CPA-10 ANBIMA 

                                                    Validade Certificação: 14/05/2023                          Validade Certificação: 07/08/2023 

Ata da 7ª Reunião Ordinária de 2022 do Comitê de Investimentos da Previdência Social dos Servidores Públicos do Município de Campo 

Mourão - PREVISCAM, realizada aos 18 (dezoito) dias do mês de julho de 2022, às 08:30 horas, na sala de reuniões, da sede da PREVISCAM 

nesta cidade, com as presenças dos seus integrantes: da Superintendente Silvane Bottega, do Gestor Financeiro e Contador Floriano 

Czachorowski Júnior, da Procuradora Jurídica Gisele Francielly Tourino e do Chefe do Departamento de Recursos Humanos da PREVISCAM, 

Michael Vicente Rezende de Abreu. Tendo a seguinte pauta: Item 1 - Análise do cenário macroeconômico e expectativas de mercado; Item 2 
– Avaliação do desempenho dos investimentos que compõe a carteira da PREVISCAM no mês de junho de 2022; Item 3 – Proposições de 
investimentos/desinvestimentos; Item 4 – Assuntos Gerais. A reunião foi iniciada e coordenada pelo Gestor Financeiro da PREVISCAM: 

Floriano Czachorowski Júnior, que iniciou os trabalhos com a discussão da pauta do: Item 1 - Análise do cenário macroeconômico e 
expectativas de mercado: MERCADOS INTERNACIONAIS – Em junho, a preocupação com as pressões inflacionárias continuou dominando a 

pauta, em especial após divulgação de dados de inflação acima do esperado nos Estados Unidos e na Europa. Como resultado, os principais 

bancos centrais sinalizaram a necessidade de apertos monetários mais intensos. Frente ao cenário desafiador de inflação e juros, além da 

perspectiva de atividade econômica mais fraca, a maioria dos índices de Bolsas internacionais fecharam o mês com rentabilidade negativa. Nos 

Estados Unidos, junho foi marcado por surpresas inflacionárias. A inflação ao consumidor foi mais disseminada tanto em categorias ligadas à 

reabertura da economia como passagens aéreas e hospedagem, quanto nos custos de moradia e de bens afetados pelo choque de oferta 

global. Além de altas de curto prazo nos preços de alimentação e energia, o núcleo da inflação também tem sido mais resiliente. Nesse 

ambiente, o FED surpreendeu e optou por subir os juros em 0,75%, adotando um discurso mais duro em relação à inflação e por sua vez 

aumentou o receio de uma recessão nos EUA, impactando negativamente os índices acionários globais e as commodities. Na China, a inflação 

permaneceu estável, abaixo da meta de inflação de 3,0%. Embora o governo chinês tenha ratificado a meta de crescimento de 5,5% para este 

ano, os participantes de mercado esperam crescimento menor em função dos efeitos colaterais da política de “Covid zero” no país. Além disso, 

as restrições de mobilidade representam um obstáculo para o setor imobiliário e para a normalização da cadeia de produção, o que reforça uma 

inflação de bens mais persistente na maioria dos países. Olhando para o mercado acionário americano, os principais índices apresentaram 

retornos negativos. Assim, no mês de junho de 2022, o MSCI ACWI e o S&P 500 respectivamente caíram -8,58% e -8,39%, todos em “moeda 

original”, ou seja, considerando apenas a performance dos índices estrangeiros, sem considerar a variação cambial. No acumulado do ano, 

esses índices apresentam queda de -20,94% e -20,58%, respectivamente. Considerando esses mesmos índices, mas, agora sem proteção 

cambial, o MSCI ACWI e o S&P 500 respectivamente subiram +1,26% e +1,47%, devido à desvalorização do Real frente ao Dólar em +10,77%. 

Entretanto, esses dois índices caíram -25,79% e -25,45% no acumulado do ano. Já no BRASIL - O cenário doméstico, a inflação elevada 

continuou contribuindo para o andamento de projetos legislativos que visam reduzir impostos, elevar auxílios e criar projetos de transferências 

do governo. As restrições da lei eleitoral serão flexibilizadas com a declaração de estado de emergência, o que possibilitará novo rompimento 

do teto de gastos. O Banco Central do Brasil desacelerou o ritmo de alta da taxa de juros de 1,0 pp para 0,5 pp em junho. Todavia, a elevada 

persistência inflacionária impediu que o Banco Central sinaliza-se o fim do ciclo de aperto monetário, com a indicação de um ajuste adicional de 

igual ou menor magnitude em agosto. Aqui, somente a título de exemplo da “Estrutura a Termo das Taxas de Juros - ETTJ” para o IPCA, 

estimada e divulgada pela ANBIMA para o fechamento de 06/07/2022, a taxa de juros real com vencimento para 10 anos apresentava taxa de 

retorno estimada em 5,99% a.a., continuando assim acima da taxa de desconto de 5,04% limitada pela SPREV para o ano de 2022. Assim 

sendo, como as leituras de inflação vieram acima das expectativas, ainda há uma pressão sobre a curva de juros domésticas. Os títulos mais 

curtos atrelados à inflação tiveram retornos positivos devido ao maior carrego inflacionário, enquanto os mais longos, sofreram mais com a 

alta da curva causada por esta pressão gerada. Desta maneira, se continuarmos observando estas “surpresas inflacionárias” podemos 

continuar observando o alongamento do ciclo de alta dos juros, o que tende a desfavorecer as aplicações em renda fixa, principalmente as que 

envolvem títulos pré-fixados. Na renda variável, o Ibovespa seguiu a dinâmica de perdas dos índices internacionais, além de ter sido afetado 

negativamente pelo recuo nas cotações das commodities e incertezas locais. Apresentando um retorno negativo de -11,50% no mês. Sendo 

assim, o Ibovespa possui um comportamento anual negativo de -5,99% e uma queda de -22,29% nos últimos 12 meses. Mediante a todo esse 
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cenário exposto acima e em linha com o último relatório disponibilizado, tentando elucidar muitos questionamentos recebidos acerca dos 

prêmios trazidos pelas NTNB-s atualmente, a estratégia de compra direta de NTN-Bs, respaldada por um estudo de ALM, pode auxiliar na 

“ancoragem de rentabilidade” ainda acima da meta atuarial dos RPPS. Tal estratégia, em especial para carregamento até o vencimento, pode 

contribuir proporcionalmente para a redução da volatilidade global da carteira de investimentos do RPPS, devido ao benefício da “marcação na 

curva” do preço desse ativo. Da pauta do: Item 2 – Avaliação do desempenho dos investimentos que compõe a carteira da PREVISCAM no 
mês de junho do exercício financeiro de 2022: Foi apurada uma rentabilidade negativa líquida de R$ 2.259.357,32 (dois milhões, duzentos 
cinquenta e nove mil, trezentos cinquenta e sete reais, trinta e dois centavos). Da pauta do Item 3 – Proposições de 
investimentos/desinvestimentos: O Comitê de investimentos deliberou da seguinte maneira: manter as aplicações atuais e que os recursos

referentes aos novos repasses sejam aplicados em fundos existentes na nossa carteira. Da pauta do: Item 4 – Assuntos Gerais: Tema livre. Os 

membros declaram não haver mais nada a ser tratado e discutido. Finalizado foi declarada encerrada a presente reunião às 11:30 horas, e eu 
Gisele Francielly Tourino, na qualidade de secretária “ad hoc”, lavrei a presente ata, que lida e considerada exata, seguirá assinada por mim, 

pelo presidente e demais membros do Comitê.  

Floriano Czachorowski Júnior                                        Silvane Bottega 

Gestor Financeiro e Contador                                     Superintendente 
            Membro - CPA-10 ANBIMA                                 Membro – CPA-10 ANBIMA 
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Ata da 8ª Reunião Ordinária de 2022 do Comitê de Investimentos da Previdência Social dos Servidores Públicos do Município de Campo 

Mourão - PREVISCAM, realizada aos 15 (quinze) dias do mês de agosto de 2022, às 08:30 horas, na sala de reuniões, da sede da PREVISCAM 

nesta cidade, com as presenças dos seus integrantes: da Superintendente Silvane Bottega, do Gestor Financeiro e Contador Floriano 

Czachorowski Júnior, da Procuradora Jurídica Gisele Francielly Tourino e do Chefe do Departamento de Recursos Humanos da PREVISCAM, 

Michael Vicente Rezende de Abreu. Tendo a seguinte pauta: Item 1 - Análise do cenário macroeconômico e expectativas de mercado; Item 2 
– Avaliação do desempenho dos investimentos que compõe a carteira da PREVISCAM no mês de julho de 2022; Item 3 – Proposições de 
investimentos/desinvestimentos; Item 4 – Assuntos Gerais. A reunião foi iniciada e coordenada pelo Gestor Financeiro da PREVISCAM: 

Floriano Czachorowski Júnior, que iniciou os trabalhos com a discussão da pauta do: Item 1 - Análise do cenário macroeconômico e 
expectativas de mercado: MERCADOS INTERNACIONAIS – No mês de julho, o enfraquecimento da economia global se tornou mais evidente. 

Além de quedas substanciais dos PMIs globais (Purchasing Manager’s Index ou PMI - Índices de Gerentes de Compras), se destaca também 

a contração do PIB americano pelo segundo trimestre seguido, com razoável desaceleração do mercado de imóveis residenciais. Por sua vez, a 

inflação global segue resistente. O receio de uma desaceleração econômica global se acentuou com a divulgação de dados de atividade mais 

fracos, principalmente na Europa. O mercado se encontra num equilíbrio instável entre preocupação com inflação e recessão. Já a China teve 

queda superior à esperada no seu PIB, num período marcado por medidas de lockdown adotadas como resposta ao aumento de casos de 

Covid-19. Os ativos de risco apresentaram uma descompressão ao longo do mês, liderada pelos bons resultados das empresas americanas e 

pela leitura mais positiva do mercado em relação à decisão do FED. Nos EUA, a nova rodada de aceleração inflacionária foi mais um fator 

levando o FED a decidir por um aumento de 0,75% na taxa de juros básica. No entanto, a indicação de desaceleração suave buscada pelo FED 

gerou efeito positivo para as Bolsas globais, que fecharam o mês em expressiva alta. Em relação a questão geopolítica (guerra na Ucrânia), foi 

gerado um desconforto adicional diante do crescente problema de abastecimento de gás natural na Zona do Euro, que pode levar a nova rodada 

de elevação de preços, trazendo a possibilidade de dificuldades de suprimento de energia para a atividade produtiva na região. Olhando para o 

mercado acionário americano, os principais índices apresentaram retornos positivos. Assim, no mês de julho de 2022, o MSCI ACWI e o S&P 

500 respectivamente subiram +6,86% e +9,11%, todos em “moeda original”, ou seja, considerando apenas a performance dos índices 

estrangeiros, sem considerar a variação cambial. No entanto, observando no acumulado do ano, esses índices apresentam queda de -15,51% e 

-13,34%, respectivamente. Considerando esses mesmos índices, mas, agora sem proteção cambial, o MSCI ACWI e o S&P 500 

respectivamente subiram +5,85% e +8,08%, devido à desvalorização do Dólar frente ao Real. Entretanto, esses dois índices caíram -21,45% e -

19,34% no acumulado do ano. Já no BRASIL - O cenário doméstico, os juros reais e nominais apresentaram volatilidade em virtude da agenda 

fiscal delicada e aumento com o temor de recessão no cenário internacional. O cenário inflacionário doméstico continuou desafiador, o patamar 

elevado da inflação de serviços sugere maior persistência de pressões, influenciando o horizonte relevante para a política monetária. Ademais, a 

aproximação das eleições e a compressão da renda real das famílias motivou a aprovação do novo aumento das transferências governamentais 

para famílias vulneráveis, que se somam ao estímulo promovido pelo corte de impostos sobre combustíveis, energia e comunicações. Apesar 

desses cortes reduzirem a inflação no curto prazo, o maior estímulo fiscal atua na direção oposta da política monetária e deverá dificultar ainda 


