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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 

Após uma sequência de meses no positivo, quem possui investimentos em uma 

carteira diversificada, acabou, provavelmente, fechando a rentabilidade no campo 

negativo. Na renda fixa, sinais mistos, com a abertura da curva de juros, os fundos 

atrelados a inflação mais longos fecharam no negativo. Mas os investimentos em títulos 

públicos e juros mais curtos tiveram rentabilidade positiva. A renda variável local, com 

o fraco desempenho do Ibovespa, fez com o que os fundos fechassem em forte baixa, 

e por fim os fundos com investimentos ligados nos ativos no exterior, prejudicado pelos 

desempenhos ruins das economias globais, fecharam o mês igualmente no negativo. 

Mas, mesmo com o resultado ruim deste mês, o número não foi suficiente para afetar a 

rentabilidade positiva no acumulado deste ano, e a maioria dos RPPSs seguem com 

boa folga frente as suas respectivas metas atuariais. 

Começando pelo Brasil, logo no inicio do mês, tivemos a reunião do COPOM, e 

como resultado o inicio fase de cortes na taxa SELIC, e confirmando as expectativas o 

corte foi no nível esperado: um corte de 0,50%, em uma decisão sim bastate dividida, 

melhor dizendo “empatada” entre os diretores (0,25 x 0,5%), mas decidida pelo pelo 

“voto de Minerva” do Presidente do BC, Roberto Campos Neto.  

Um dos pontos que auxiliou esta decisão do COPOM, foi o comportamento da 

inflação. Os dados divulgados no mês de agosto, referente ao mês de julho, somaram 

0,12% e no acumulado de 12 meses atingiu 4,0% dentro da meta do banco central. Um 

ponto importante é que os preços dos núcleos apresentaram um arrefecimento, e este 



 
 

é um dos principais pontos analisados pelo comitê para a definição da taxa básica de 

juros da economia brasileira, no acumulado caindo de 4% para 3,8%.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Outro dado divulgado no mês de agosto e que acabou surpreendendo o 

mercado, foi o PIB do 2º trimestre, que avançou 0,9% na margem em relação ao 

trimestre anterior, e muito superior as expectativas do mercado que indicavam um 

avanço de 0,3%. Os grandes responsáveis por este resultado ficaram com o avanço da 

indústria de 0,9%, serviços 0,6% e consumo das famílias em 0,9%, mostrando que 

apesar da política monetária restritiva imposta pelo Banco Central, o consumo apresenta 

ainda forte resiliência. 

Ainda na esteira dos dados econômicos divulgados em agosto, o mercado de 

trabalho segue resiliente. O CAGED aponta a geração de 142,7 mil novas vagas de 

trabalho geradas com carteira assinada, número um pouco acima das expectativas de 

mercado, com o setor de serviços gerando o maior número de vagas (86 mil). Refletindo 

tudo isso, a PNAD contínua mostrou queda na taxa de desemprego, 8,0% para 7,9%. 

O último boletim Focus divulgado em agosto, no sentido contrário das últimas 

projeções, apresentou elevação nas expectativas de inflação em relação ao divulgado 

no mês anterior, assim como aumento nos valores do dólar para o fim de 2023. 

 

 

 

 

 



 
 

Boletim FOCUS: 04/09/2023 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Entrando no cenário político, o governo encaminhou ao congresso a proposta do 

orçamento de 2024, deixando claro que o governo necessitará buscar cerca de R$ 168 

bilhões em receitas extras para cumprir a promessa de zerar o déficit no próximo ano. 

Dentre as medidas anunciadas pelo governo, estão a recomposição da base fiscal e 

correções de distorções, isonomia tributária e taxação de fundos exclusivos.   

Outro ponto tratado é a reforma ministerial, onde o governo pretende acomodar 

o centrão no governo. As medidas especuladas vão desde a criação de novos 

ministérios, como a substituição de alguns ministros atuais. Tudo isso visando buscar o 

aumento da base governista na câmara e no Senado.  

Saindo do Brasil, alguns dados divulgados no mês de agosto, seguem 

reforçando a tendência de desaceleração da economia global. Nos EUA o PMI 

composto caiu de 52,0 para 50,4, ante uma expectativa de 51,5, principalmente puxado 

pela queda no ritmo do setor de serviços e na indústria. Na zona do Euro, o índice recuou 

de 48,6 para 47,0, principalmente pela queda no setor de serviços.  

A economia americana começa apresentar dados mais modestos refletindo a 

sequência de altas na taxa básicas de juros da economia. No último mês os EUA, 

geraram 187 mil vagas de emprego, dado ligeiramente acima das expectativas de 

mercado, mas mostram uma tendência de queda nos números. Apesar da geração de 

vagas a taxa de desemprego americana subiu de 3,5% para 3,8% em virtude do 



 
 

aumento de pessoas buscando uma vaga de trabalho.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

O Senado dos EUA aprovou uma lei que suspende o teto de endividamento do 

país, de US$ 31,4 trilhões, até 2025 com isso o déficit fiscal se aproxima dos dois dígitos. 

Isso tem apresentado reflexos na consolidação da taxa de juros americana em 

patamares mais elevados. Além disso, a Fitch, rebaixou o “rating” americano de AAA para 

AA+, citando a deterioração fiscal, e risco de maiores dificuldades para honrar com as 

obrigações financeiras.   

Por fim, o FED elevou a taxa de juros americana em 0,25% para um intervalo de 

5,25%-5,50% e Jerome Powell, no simpósio de Jackson Hole, reforçou que a inflação 

americana segue em patamares elevados, destacou que os reflexos das últimas 

elevações de juros cumprirão o papel no processo de desinflação, mas reforçou que 

este processo está um pouco mais lento que o esperado, com isso aumentou a 

possibilidade de uma manutenção de juros elevado por um período maior.  

 O PMI chinês, apresentou uma melhora em relação ao mês anterior, saindo de 

49,3 para 49,7, dado acima das expectativas do mercado, reflexo do aumento de 

pedidos internos e da produção, mas quando olhamos para o setor não industrial o dado 

recuou de 51,5 para 51 pontos. No geral o número segue abaixo dos 50 pontos, 

indicando um pessimismo para economia. O ponto importante é que, o que os incentivos 

que levaram o crescimento da economia chinesa focado na construção civil, parecem 

não ser mais suficientes para manter o crescimento robusto para os próximos anos e 

existe a necessidade de buscar um novo caminho para a manutenção do crescimento 

futuro da economia chinesa.  



 
 

Finalizando, a economia europeia, a inflação tem reduzido o ritmo, caindo para 

5,3% ante o dado anterior de 5,5%, se comparado com um ano antes, o índice 

acumulado era de 8,9%. O núcleo da inflação na zona do euro, que exclui as variações 

de energia, alimentos, bebidas e fumo, também recuou 0,1% no mês, mas manteve 

estabilidade em 12 meses, permanecendo em julho nos mesmos 5,5% observados em 

junho. Apesar de apresentar forte redução em relação a um ano, o dado segue ainda 

elevado, e deve provocar a elevação da taxa de juros na Zona do Euro, para 4,5%.  

Com o início do ciclo de queda da taxa de juros SELIC no Brasil, reforçamos a 

atenção com relação a manutenção de posição em fundo CDI e seria interessante 

migrar gradativamente para outras estratégias que capturem melhor este momento de 

redução.  

Um dos bons exemplos é o segmento de renda variável local, que tendem a se 

beneficiar da redução da taxa Selic, com a necessidade de o investidor passar a correr 

mais riscos para buscar mais rentabilidade nos investimentos. Assim como falamos nas 

duas últimas cartas, os ativos ligados ao SMALL tendem a apresentar melhor 

rentabilidade neste momento e vale a pena montar posição gradual neste indexador 

bem como nos fundos de ações com carteira livre.  

Em agosto, notadamente pela elevação da rentabilidade dos títulos públicos da 

dívida mobiliária dos Estados Unidos, que atraem recursos de várias partes do planeta, 

pelos problemas políticos e econômicos enfrentados pela Argentina, nossa vizinha de 

fronteira e de elevada parceria comercial e o baixo crescimento da China foram as 

principais causas do recorde indesejado de 13 pregões seguidos de IBOVESPA 

negativo verificado em agosto. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

Na renda fixa, a inversão da curva de juros dos papéis mais longos em relação 

ao movimento visto nos últimos meses, prejudicou o resultado os fundos IMAs´B+, mas 

abriram uma nova janela para aquisição de títulos públicos, com rentabilidade 

significativamente superior as metas atuariais e, em segundo nível de oportunidade, 

posições em fundos com carteiras formadas por esses títulos.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

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: no encerramento do mês de agosto em 31/08/2023 a 

carteira de investimentos do IMPREV alcançou o valor de R$ 74.997.706,83 

apresentando assim um crescimento nominal de 12,26% em relação a carteira no valor 

R$ R$ 66.807.439,99 em 31/12/2022. Suas posições estão respeitando os limites 

definidos nos artigos da Resolução 4.963/21. A carteira de investimentos apresentou 

rentabilidade no exercício de 2023 de 9,69%, contra uma meta atuarial de 6,67%, e no 

mês de agosto de 2023 de -0,81%, a meta atuarial no mês (IPCA + 5,04% a.a.) foi de 

0,68%. 

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 DA RESOLUÇÃO E POLÍTICA DE INVESTIMENTOS: 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 2023. As diferenças verificadas entre os percentuais da carteira em relação à Política 

de Investimentos demonstram apenas que os objetivos pretendidos para o ano de 2023 

ainda não foram integralmente atingidos. 

RENTABILIDADE E RISCO (por ativo): 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. 

DISTRIBUIÇÃO POR GESTORAS E ADMIISTRADORAS: 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 



 
 

comoapresentam histórico de regularidade no ambiente de gestão e administração de 

investimentos. 

RETORNO DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS: Na renda fixa, apesar do 

realinhamento das taxas de juros no longo prazo provocando rentabilidade não 

satisfatória nos fundos IMA`s e títulos públicos federais com marcação a mercado, as 

estratégias de investimentos de menor prazo como em CDI seguem com rentabilidade 

competitiva. Como já dissemos na análise do cenário econômico, a renda variável local, 

com o fraco desempenho do Ibovespa, fez com o que os fundos fechassem em baixa, 

junto com os fundos com investimentos ligados aos ativos no exterior, prejudicados 

pelos desempenhos ruins das economias globais.  

RETORNO DOS FUNDOS DE INVESTIMENTOS: 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 2023, assim como também atendem 

os objetivos de rentabilidade e liquidez pretendidos.  

DELIBERAÇÃO DA POLITÍCA MENSAL DE INVESTIMENTOS, fica definido o 

resgate no valor de R$ 5.000.000,00 (cinco milhões de reais) do Fundo CAIXA FI 

NOVO BRASIL IMA-B, o resgate no valor de R$ 3.500.000,00 (três milhões e 

quinhentos mil reais) CAIXA INSTITUCIONAL BDR NÍVEL I, e aplicação dos valores 

resgatados serão no Fundo CAIXA FI BRASIL REF DI LONGO PRAZO. Resgate Total 

dos Fundos BB AÇÕES ESG GLOBAIS, e BB AÇÕES TECNOLOGIA BDR, Resgate 

no valor de R$ R$ 5.000.000,00 (cinco milhões de reais) do Fundo BB 

PREVIDENCIARIO IMA-B TITULOS PUBLICOS, Resgate do valor de R$ 3.000.000,00 

(três milhões de reais), os valores resgatados dos Fundos do Banco do Brasil, 

serão Aplicados no Fundo BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA PERFIL 

ANÁLISE E APROVAÇÃO DO RELATÓRIO DE INVESTIMENTOS DO 

MÊS DE AGOSTO DE 2023. 

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, 22 de setembro de 2023. 
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