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Ata da 1327 (centésima trigésima segunda) reunido ordinaria do Comité de
Investimento realizada aos 18 de maio de dois mil e vinte dois, as 15 horas, na sede
do Servigo de Previdéncia, Satde e Assisténcia Municipal do Municipio de Jaboticabal
- SEPREM, com a presenca dos membros do Comité de Investimento, o
Superintendente Sr Thiago Antonio Godoy Ribeiro, a Diretora Financeira Sra Valéria
Donizete Demonari e a Contadora da Prefeitura Sra Joseli da Silva Vieira. O
Superintendente iniciou a reunigo fazendo uma leitura das perspectivas econémicas
veiculadas no més de abril: “Ao final de 2021, o contexto inflaciondrio global era de
preocupagdo, mas o diagndstico de que os choques trazidos pelos dois anos de pandemia se
acomodariam criava um &nimo para as perspectivas de evolugéo dos pregos em 2022, Além disso,
0 processo de aperto monetario em discusséo nas grandes economias e j& em curso em outras,
como no caso do Brasil, era outro fator a reforgar que a dindmica de formagéo dos pregos deveria
ser mais benigna, especialmente em comparagéo aquela registrada no segundo semestre do ano
passado. No entanto, as tensées no territério europeu no inicio de 2022 acenderam uma luz
amarela sobre os desdobramentos econémicos globais e, com isso, a incerteza em relagédo ao
arrefecimento dos pregos em dmbito mundial foi elevada. Com o inicio do conflito entre Rissia e
Ucrénia no dia 24 de fevereiro, a luz que era amarela rapidamente se tornou vermelha. Mas, aquela
altura, ainda existiam elementos que ofereciam um alento para os pregcos em 2022, como uma
expectativa de rapida resolugao do confilito, que néo traria grandes consequéncias a médio prazo.
Nesse sentido, as revisées de cenério acerca das principais variaveis macroeconémicas ocorriam
de maneira ainda cautelosa. De fato, é natural pensar que uma guerra curta, de proporgbes
regionais e sem grandes consequéncias financeiras traria efeitos adversos pontuais sobre a
dinamica econémica global. Porém, passados mais de 60 dias do inicio do conflito e com sansées
econdmicas que devem afetar de maneira mais prolongada as cadeias produtivas, o que temos
observado s&o alteragbes de carater mais significativo e duradouro para importantes varidveis
econdmicas. Se, de um lado, os efeitos econémicos podem n&o ser tdo perversos para todos os
paises — como é o caso do Brasil e de outros paises latino-americanos, que tem caracteristicas
que os distanciam dos efeitos mais adversos do conflito (como, por exemplo, a dependéncia
limitada de produtos russos e ucranianos € 0 grande distanciamento geogréfico da guerra) e que
acabam se beneficiando por ser paises exportadores liquidos das mateérias-primas que tém
passado por um ambiente de Supervalorizag&o -, por outro lado, para a formagé&o dos pregos em
nivel global, a direcdo é unica: mais inflagéo para todos. No caso dos Estados Unidos, por
exemplo, os niveis inflacionérios atuais registram patamares que ndo eram observados ha 40
anos. Na Europa, a situagdo também chama atengdo, dado que a regido vem alcangando niveis
inflacionarios jamais testados anteriormente. Para o Brasil, embora nossa inflagéo do passado seja
muito superior ao que estamos vivenciando no momento, ndo se pode negar que a aceleragéo dos
pregos vem surpreendendo a todos, incluindo economistas, investidores e a propria autoridade
monetaria. Voltando a meados de 2021, mesmo sob o pressuposto de que o choque nos pregos
era transitério, iniciamos um processo de aperto monetario que visava retomnar gradualmente a
taxa Selic para niveis préximos ao patamar considerado neutro para nossa economia. No entanto,
reunido a reuniéo, o Comité de Politica Monetaria do Banco Central (Copom) foi alterando
j lustes na condugéo da politica monetaria, que
passou a indicar uma taxa terminal para os juros basicos em regi&o “significativamente
contracionista” ainda no ano passado. Nesse sentido, em que pese os efeitos negativos sobre a
atividade econémica, a persisténcia da inflagéo fez com que o diagnéstico de que a elevagédo dos
pregos era fruto fundamentalmente de um choque de oferta perdesse forga. Sendo assim, sair na
frente com o ajuste da taxa de juros colocou o Brasil em boa posigdo relativa ao final do ano
passado, o que reforgava a expectativa de que, embora 2022 ainda fosse um ano bastante
desafiador, os ajustes na taxa Selic no ano deveriam ser apenas marginais. No entanto, com o
advento da guerra e a aceleragéo dos pregos de importantes commodities — em que se destacam
0s precos relacionados a alimentos e combustiveis — 0 que se observou durante o primeiro
trimestre deste ano foi a aceleragdo da inflagdo corrente, com o IPCA acumulado em 12 meses
até margo alcangando 11,3% (o pico da inflagdo em 12 meses deveréa ocorrer em abril, com o
IPCA em torno de 12% — a meta estabelecida para o ano é de 3, 5%). Além disso, as medidas de
nicleo e de difuséo permanecem em aceleragéo, o que indica disseminagéo e fortalecimento do
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processo inflacionério em diferentes cadeias produtivas. Do ponto de vista regional, em que O
IBGE divulga o resultado do IPCA para 16 localidades (alcangando todas as grandes regides do
pals), chama atencéo a heterogeneidade dos resultados. No acumulado em 12 meses, a maior
inflagéo foi registrada na regido metropolitana de Curitiba, atingindo 14,4%, seguida por Sé&o Luiz
(12,2%), Rio Branco (12,2%), Goiania (12,2%), Salvador (12, 1%) e Campo Grande (12, 1%), todas
com variages acima de 12%. Na maioria dessas localidades, os itens que mais contribuiram para
a inflagéo foram transportes e habitagéo, em que combustiveis e energia elétrica residencial foram
responsdveis pela maior parte da variagéo observada. Na outra ponta, em Belém, a inflagéo ficou
abaixo dos dois digitos (9,1%) nesta mesma base de comparagdo. Esses resultados reforgam que
a pressdo sobre 0S pregos correntes vem ocorrendo de forma sistemética, porém néo homogénea
entre as regides. Essa dinamica reduz também a previsibilidade dos efeitos da politica monetaria
em caréter regional e, por consequéncia, mantem a incerteza sobre a velocidade do processo de
desinflagdo nas diferentes localidades. De volta ao olhar agregado, em paralelo a piora da inflagéo
corrente, o que percebemos nesse inicio de ano foi uma desancoragem das expectativas de médio
e longo prazos, materializada nos resultados da Pesquisa Focus do Banco Central, que aponta
inflagéo fora do intervalo de tolerancia em 2022 e acima do centro da meta tanto para 2023 quanto
para 2024. Em minha avaliagdo, essa desancoragem para 0s proximos dois anos esta associada
principalmente a incerteza derivada do conflito europeu ter sé tornado mais perene, dado que 0S
embargos impostos a Russia e a destruigdo observada na Ucrénia podem gerar ainda mais
desarranjos nas cadeias produtivas e/ou alteragdo dos processos produtivos por tempo superior
ao que esperamos previamente. Ha ainda o risco de que o mercado esteja avaliando que Banco
Central esté mais tolerante com uma inflagdo acima da meta, o que seria mais preocupante do
ponto de vista do processo de formagéo de expectativas. Diante desse contexto — e lembrando
que, no sistema de metas de inflagdo, a ancoragem das expectativas é vetor fundamental para a
tomada de decisédo do Copom —, © Banco Central, em sua dltima reunido, contrariou a sinalizagao
de encerramento do ciclo de alta da Selic que havia sido feita no encontro de margo, no sentido
de encerrar o ciclo em 12,75%. Nesse contexto, sinalizou para a préxima reunido (que ocorrera
em junho préximo) novo aumento da taxa de juros, mas em menor magnitude. N&o descartando a
possibilidade de o BC levar a Selic um pouco além, contemplando outra elevagdo dos juros na
reunido de agosto. Embora essa possibilidade ainda nao esteja contemplada em meu cendrio mais
provavel, a combinagdo entre surpresa inflacionaria corrente, prolongamento do conflito europeu
e desancoragem das expectativas podem exigir do Copom esforgos adicionais de aperto
monetério. Como um contraponto natural a davida que pode surgirem relagdo & magnitude desses
possiveis aumentos dos juros nas proximas reuniées, entendo que, dado 0 estégio atual do nosso
ciclo de aperto e a defasagem da transmisséo da politica monetéria a atividade econdmica, é de
se esperar que esses gjustes adicionais, caso ocorram, sejam em magnitude cada vez menor,
conforme pontuado pela autoridade monetéria. Ou seja: avalio que para junho devemos ter um
aumento de 50 pontos-base (bps), levando a Selic para 13,25%; e, caso 0 Copom entenda ser
necessario um movimento adicional em agosto, essa futura alta podera ser inferior aos 50bps que
esperamos para junho, podendo ser caracterizada mais como um ajuste fino na estratégia de
politica monetaria, visando a conter o processo de alta das expectativas de horizontes mais longos.
Para terminar, relembro que separar fatores conjunturais de estruturais se faz absolutamente
necessario, sobretudo em um contexto conturbado como 0O atual. Nesse sentido, embora 0O
ambiente global esteja caminhando para uma diregdo em que as taxas de juros devem ser
superiores as que eram esperadas antes do inicio da guerra, o Brasil, que j& se encontra em
estégio final do ciclo de ajuste monetério, deve reforgar seu compromisso com um ambiente
econémico sustentavel e responsavel do ponto de vista fiscal, pois somente assim conseguiremos,
no decorrer do proximo ano, restabelecer a diregdo das taxas de juros para O caminho da
" neutralidade, patamar que devera ser alcangado somente em 2024." Em seguida a Diretora
Financeira relatou os fatos internos ocorridos no més de abril: A Folha de pagamento
referente a competéncia abril/2022 totalizou R$4.706.599,77 sendo paga dia
03/05/2022. Para compor o saldo da folha de pagamento foi necessario o resgate de
R$1.540.000,00 de aplicagao financeira junto a Caixa Federal, conforme autorizado
pelo Conselho Administrativo em Oficio no dia 02/05/2022. Pois, conforme informado

pela Diretoria do Instituto em Atas anteriores e de amplo conhecimento, 0s valores
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repassados pelo SAAEJ, Camara e Prefeitura Municipal a titulo de Contribui¢ao
Patronal e Cota do Servidor, ndo sao suficientes para cobrir o montante da folha de
beneficios previdenciarios do SEPREM, exigindo que o Instituto utilize os recursos
aplicados nos Fundos de Investimentos. Em relagédo aos valores repassados ao
SEPREM com referéncia abril/l22, destacam-se: pela Prefeitura a titulo de
Contribuicdo Patronal R$ 1.456.432,12, Cota Servidor R$ 728.216,45, Déficit Atuarial
Lei 5.141//2021 R$ 869.135,37 e Herdados R$ 402.486,26; Valores repassados pelo
SAAEJ a titulo de Contribui¢ao Patronal R$ 151.842,56, Cota Servidor R$ 75.921,20,
Déficit Atuarial Lei 5.141//2021 R$ 73.993,19 e Herdados R$ 54.252,33; Valores
repassados pela Camara a titulo de Contribuicdo Patronal R$ 56.565,47, Cota
Servidor R$ 28.282,77, Déficit Atuarial Lei 5.141//2021 R$ 18.782,89 e Herdados R$
13.114,97; FAE a titulo de Contribuigdo Patronal R$ 2.765,75, Cota Servidor R$
1.382.85. A Diretoria Financeira informa que até o momento segue sem fazer o
pagamento para a Prefeitura Municipal das guias de Imposto de Renda e Cesta Basica
das folhas competéncias maio, junho e julho/2021, onde perfaz o total de R$
1.071.240,41. Pois, o SEPREM n&o possui disponibilidade financeira em caixa.
Permanecendo no aguardo de resposta da Secretaria de Fazenda do Municipio ao
pedido de um Acordo de Compensagdo Financeira por Precatorio devido pela
Prefeitura ao SEPREM. O qual, foi solicitado no oficio n°® 80/2021 e processo
administrativo n® 146/2021. Quanto aos recursos do ComPrev, houve o pagamento
por parte do INSS no valor de R$106.438,04 no dia 06/05/2022, que permanece no
Fundo BB Fluxo FIC Renda Fixa Previdenciario. Onde sera destinado aos
complementos dos saldos das folhas de pagamento de beneficios do SEPREM. A
Carteira do Instituto apresentou um retorno no més de 0,93%, em contraposi¢éo a
meta mensal de 1,47%. No acumulado do ano a rentabilidade da carteira & de 3,92%,
enguanto que a meta acumulada no periodo é de 6,02%, sendo assim o RPPS atingiu
65,12% da meta atuarial anual, conforme Politica de Investimentos para a ano de 2022
e relatério anexo que acompanha esta Ata para andlise. O patriménio liquido do
Seprem totalizou no més de abrii R$ 60.798.531,60. Onde todos os fundos de
Investimentos na Carteira estdo enquadrados conforme Resolugdo CMN 4.604/17. No
més de marco foram concedidas 04 aposentadorias, 03 pensbes e 01 abono de
permanéncia e 02 pensdes, conforme informagdes da Diretoria de Beneficios. Nada
mais a tratar a reuniao foi encerrada, assim como esta ata que segue assinada pelos
presentes:
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