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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      

 

Novamente, o cenário de juros globais, aliado à instabilidade fiscal brasileira, 

impactou negativamente os resultados dos investimentos no mês de maio. No entanto, 

os investimentos no exterior continuaram apresentando bons resultados, impulsionados 

pela valorização do dólar em relação ao real e pelo desempenho positivo dos índices 

globais de referência. Na renda fixa, os fundos atrelados ao CDI e títulos públicos e IMA, 

conseguiram amenizar o fraco desempenho dos ativos em comparação aos 

investimentos em renda variável local.  

   



 
 

Iniciando pelo Brasil, no início do mês, o Banco Central do Brasil sinalizou uma 

redução de 0,5 ponto percentual (p.p.) na taxa básica de juros da economia brasileira. 

No entanto, a decisão final foi de uma redução de 0,25 p.p., abaixo do proposto 

na reunião anterior, mas dentro das expectativas do mercado, ficando em 10,50% a.a. 

A votação foi dividida, com um placar de 5 a 4, o que evidenciou um racha dentro do 

próprio Banco Central. Os cinco membros indicados pelo governo anterior votaram a 

favor de uma redução em um ritmo mais moderado, enquanto os membros indicados 

pelo governo atual defenderam a manutenção do ritmo de corte de juros. Essa decisão 

trouxe incertezas para o mercado, pois sugere que, a partir do próximo ano, com a 

maioria dos membros indicada pelo governo atual, as decisões de política monetária 

podem ser influenciadas pelos interesses políticos, em detrimento de critérios técnicos.”  

Em maio, o IPCA (Índice Nacional de Preços ao Consumidor Amplo) registrou 

alta de 0,38%, ligeiramente acima das expectativas do mercado, que estavam em 

0,36%. Os principais contribuintes para esse resultado foram os aumentos nos preços 

dos itens de alimentação e bebidas (0,70%) e saúde e cuidados pessoais (1,16%). No 

entanto, uma boa notícia veio da desaceleração dos preços dos núcleos inflacionários 

entre março e abril, passando de 3,7% para 3,3%. Isso reforça que o processo de 

desinflação continua em curso.  

 

  

  

  



 
 

O Índice de Atividade Econômica (IBC-Br), divulgado pelo Banco Central em 

maio, registrou uma retração de 0,3% em março. Apesar do crescimento de 0,9% na 

produção industrial e de 0,4% no volume de serviços, a queda de 0,3% no varejo 

ampliado impactou negativamente o resultado no período.  

Por outro lado, a arrecadação federal manteve o ritmo forte dos últimos meses, 

atingindo o total de R$ 228,9 bilhões em abril. Esse valor representa um avanço de 8,3% 

em relação ao mesmo período de 2023. Os principais fatores para esse desempenho 

foram o retorno da tributação sobre o PIS/Cofins nos combustíveis e a tributação dos 

fundos exclusivos.  

Apesar do aumento na arrecadação nos últimos meses, não será suficiente para 

que o país alcance um déficit primário de 0% em 2024.  

Finalizando as questões locais, o último boletim Focus divulgado no final no 

primeiro dia útil de junho trouxe a previsão do IPCA para o final de 2024, que é de 3,88%, 

resultado superior ao projetado no mês anterior. O boletim Focus também apresentou 

uma melhora no resultado do PIB para o final de 2024, com a estimativa agora em 

2,05%, superior à última carta divulgada. Por fim, em relação ao câmbio, as previsões 

do mercado tiveram uma ligeira alta em relação às divulgadas no mês anterior.  

 

As incertezas monetárias têm exercido um impacto significativo nas expectativas 

de inflação nos próximos anos. Esse fator é crucial para a definição das políticas 

monetárias no Brasil. Como resultado, as projeções para a taxa SELIC no final de 2024 

aumentaram de 8,5% no início do ano para aproximadamente 10,25%. Essa mudança 

reflete a cautela dos agentes econômicos diante das incertezas, como a, política fiscal 

e as pressões inflacionárias. O Banco Central está atento a esses movimentos e deve 

  

                         



 
 

ajustar sua estratégia conforme necessário para manter a estabilidade econômica. 

Agora resta saber se essa será métrica adotada em 2025 quando o governo tiver a 

maioria das indicações no COPOM.  

Agora, falando sobre a economia norte-americana, a inflação tem apresentado 

arrefecimento dos dados e se distanciado cada vez mais do pico de 2022. Em abril, o 

índice fechou com alta de 0,3% e, no acumulado, registrou 2,7% em relação ao mesmo 

mês de 2023. Quando analisamos os núcleos que excluem a variação de energia e 

alimentação, o índice teve um avanço de 0,25%, em comparação com o registro de 

0,33% do mês anterior.  

Apesar dos dados mencionados acima, não foram suficientes para eliminar as 

preocupações com o processo de desinflação. Na ata do FED, os membros 

reconheceram a ausência de progresso nesse sentido e destacaram que não há 

confiança de que a meta de inflação esteja caminhando para o centro da meta de 2%. 

Enquanto não houver sinais mais evidentes de convergência da inflação para a meta, 

os níveis de taxa de juros americanos podem permanecer mais elevados por mais 

tempo.  

Quanto à economia chinesa, os volumes de exportação e a produção industrial 

têm impulsionado o crescimento. As exportações registraram um aumento de 1,5%, 

enquanto a indústria apresentou um crescimento de 6,7%, superando as expectativas 

do mercado, que eram de 5,5%. No entanto, o setor imobiliário continua enfraquecido, 

com as vendas apresentando uma retração de 25% e uma queda de 3,5% nos preços 

dos imóveis, tanto que Moody´s rebaixou sua perspectiva para setor imobiliário, citando 

preocupações contínuas sobre a saúde da indústria.  

Em resumo, os dados da economia chinesa apontam para cautela, mas já dão 

sinais mais otimistas. Embora o setor imobiliário continue sendo um ponto de 

preocupação, a economia chinesa pode ter superado o pior momento. O apoio político 

e os efeitos de base podem contribuir para um crescimento modesto, mas os desafios 

persistem.  

Para concluir a análise das economias globais, na Zona do Euro, houve um 

crescimento de 0,2% e, no acumulado de 12 meses, a taxa avançou para 2,6%, em 

comparação com os 2,4% anteriores. Apesar do aumento inflacionário em abril, os 

dados estão alinhados com as expectativas do Banco Central Europeu (BCE) e 

proporcionam aos diretores a confiança necessária para iniciar um ciclo de redução das 

taxas de juros.  



 
 

 

O segmento de renda variável continua enfrentando desafios. Vale ressaltar que 

os índices atuais estão em níveis baixos em relação ao preço/lucro das ações, o que 

pode indicar uma boa oportunidade de compra e possibilidade de retorno no médio e 

longo prazo. No entanto, recomendamos cautela na alocação e oportunizar pequenos 

investimentos em diferentes estratégias, pois com a iminente pausa no ciclo de queda 

de juros, suas performances, no curto prazo, podem ser afetada e ser opção de compra.  

Por fim, é importante destacar que o segmento exterior exige cautela, 

especialmente em relação ao início do processo de corte de juros e diante do intrincado 

combate a inflação pelas economias centrais e demais desafios geopolíticos. No 

entanto, os índices de ações têm apresentado recordes, e aqueles que investiram nessa 

estratégia têm obtido bons resultados em 2024. Além disso, recomendamos considerar 

a oportunidade de construir um portfólio em fundos de renda fixa com estratégia que 

podem aproveitar o fechamento da curva de juros.   

Enfim, estamos em um momento de incerteza e de reversão de tendências doas 

taxas de juros no Brasil e nos Estados Unidos. Tal momento traz breves avanços e 

reversão de expectativas nos agentes de mercado. 

 

 

  

  

  



 
 

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 maio de 2024, em 

31/05/2024 a carteira de investimentos do IMPREV alcançou o valor de R$ 

81.101.257,55 apresentando assim um crescimento nominal de 2,77% em relação a 

carteira no valor R$ 78.915.388,20 em 31/12/2023. A carteira de investimentos 

apresentou rentabilidade de R$ 271.215,75. A carteira de investimentos apresentou 

rentabilidade mensal de 0,34% contra uma a meta atuarial no mês (IPCA + 5,05% a.a.) 

foi de 0,87%, no ano a rentabilidade da carteira foi de 1,50%, contra uma meta de 4,37%. 

ANÁLISE DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS 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 NA RESOLUÇÃO E POLÍTICA DE INVESTIMENTOS 

A situação da carteira ao término do período evidencia que, apesar de alguns 

objetivos 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 não foram atingidos diante das oportunidades que o mercado ofereceu como 

boas alternativas. 

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 

ainda insatisfatórios. 

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 da política de investimentos, 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 ADMINISTRADORAS 

As gestoras e administradoras dos fundos de investimento presentes na carteira 

são instituições regulares junto aos órgãos de controle e fiscalização, estão presentes 

na lista exaustiva da SPREV, assim como apresentam histórico de regularidade no 

ambiente de gestão e administração de investimentos. 

RETORNO DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS 

Os resultados no período continuam insatisfatórios. Como já dissemos, o cenário 

de juros globais, aliado à instabilidade fiscal brasileira, impactou negativamente os 

resultados dos investimentos no mês de maio. Resumidamente: os investimentos no 

exterior apresentaram bons resultados, impulsionados pela valorização do dólar em 

relação ao real e pelo desempenho positivo dos índices globais de referência. Na renda 

fixa, os fundos atrelados ao CDI, títulos públicos e fundos IMA, conseguiram amenizar 

o fraco desempenho dos ativos em comparação aos investimentos em renda variável 

local. 

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 

2024, assim como também atendem os objetivos de rentabilidade e liquidez pretendidos. 

DELIBERAÇÃO DA POLITÍCA MENSAL DE INVESTIMENTOS, fica definido 

manter a carteira de investimentos sem alterações. 

ANÁLISE E APROVAÇÃO DO RELATÓRIO DE INVESTIMENTOS DO 

MÊS DE MAIO DE 2024. 

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, 20 de junho de 2024. 

 
 
 
   LAERCIO FERREIRA JUNIOR       LEONARDO ZACARONE RODRIGUES 

      Membro do Conselho Fiscal                               Membro do Conselho Fiscal 


