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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      

 

O primeiro mês do ano começou amargo para a maioria das carteiras de 

investimentos. Após um bom retorno no ano de 2023, o retorno do primeiro mês do ano 

de 2024, dificilmente superará a meta. Os ativos ligados a renda fixa, fecharam com 

sinais mistos, com o CDI e Títulos Públicos levados ao vencimento com resultados 

positivos e os fundos atrelados a inflação com desempenho negativo. Já na renda 

variável o despenho foi em sentido único, todos os ativos fecharam em forte baixa com 

maiores incertezas no mercado. Já os ativos no exterior fecharam no positivo 

principalmente pelo desempenho do dólar frente ao real no mês de janeiro e as 

valorizações históricas de alta dos principais índices do mercado acionário americano. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

Aqui no Brasil, logo no início do mês, tivemos a divulgação da atividade industrial 

referente ao mês de dezembro, o resultado apresentou avanço de 1,1% em relação ao 

mês anterior, e o grande contribuinte para este resultado foi a indústria extrativista, com 

expansão de 3,4% impulsionado pelos setores de petróleo e minério de ferro. Outro 

dado divulgado no início do mês, foram as contas externas que apresentaram resultado 

de US$ 6,7 bilhões, devido a queda das importações serem superiores a queda das 

exportações.  

O IPCA, apresentou resultado acumulado em 2023 de 4,62%, abaixo do limite 

da meta superior. O índice do mês de dezembro veio acima das expectativas do 

mercado (0,56% x 0,51%). Os núcleos medidos pelo Banco Central, apresentaram 

aceleração em relação ao mês anterior, mas por outro lado os serviços subjacentes 

apresentaram baixa. 

Já no mês de janeiro o IPCA-15, prévia de inflação de janeiro, apresentou um 

número bem abaixo do esperado pelo mercado (0,31% ante 0,47%), apesar da 

aceleração do setor de alimentação o resultado foi compensado pela baixa no setor de 

transportes.  

O mercado de trabalho segue demostrando sinais de resiliência, com a taxa de 

desemprego fechando o último trimestre em 7,4%, com queda de 0,1% em relação ao 

mês anterior. Os dados ainda estão abaixo do período précrise. Outro dado divulgado 

no mercado de trabalho foi a taxa média de rendimento mensal que apresentou 

elevação real no período de 0,6%.  

No último dia do mês, conforme o esperado pelo mercado para a primeira 

reunião do ano de 2024, o COPOM – Comitê de Políticas Econômicas do Banco Central, 

reduziu a taxa de básica de juros da economia brasileira em 0,5%, ficando o dado em 

11,25%. O comitê continuou indicando a redução de 0,50 ponto nas próximas reuniões.   

Um número divulgado no mês de janeiro que estragou um pouco o humor do 

mercado no mês de janeiro, foi o desempenho das contas públicas no ano de 2023. O 

valor do déficit primário foi de R$ 230,5 bilhões, o pior resultado desde 2020. O resultado 

ficou acima da meta informal da equipe econômica do governo. Segundo o tesouro, 

alguns pontos contribuíram para este número acima do esperado, como o pagamento 

integral dos precatórios no valor de 92,4 bilhões em razão de uma decisão do Supremo 

Tribunal Federal (STF), a compensação da União aos estados e distrito federal, pela 

perda de arrecadação do ICMS e pôr fim a frustração de receita no orçamento de 2023.  



 
 

                           

Fonte: Globo  

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

janeiro, trouxe a previsão do IPCA para 3,81% para o final de 2024, inferior ao projetado 

no mês anterior. O PIB também manteve as estimativas inalteradas para o fim de 2024 

em 1,60. E por fim o câmbio as previsões do mercado apresentaram o mesmo número 

divulgado no mês anterior.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Na economia americana, o FED na primeira reunião do ano, manteve a taxa de 

juros no intervalo entre 5,25% e 5,50%, conforme esperado pelo mercado. Após a 

decisão, em seu comunicado, o FED reforçou que atividade econômica segue com 

expansão sólida, e o mercado de trabalho segue apresentando dados robustos. 



 
 

Destacou que as relações de trabalhos e metas inflacionárias estão em níveis melhores, 

mas que o patamar atual da inflação ainda continua elevado. Em seu discurso, após a 

reunião o presidente do FED, afirmou que os dados de inflação atual, não deixa 

confiança suficiente para iniciar um ciclo de corte de juros.  

O PIB americano encerrou o ano de 2023 com crescimento de 2,5%. No último 

quadrimestre o crescimento foi de 0,8%, contrariando algumas previsões de mercado, 

que apontavam para uma recessão da economia no período.  

Já na Europa, o Banco Central Europeu (BCE), manteve a taxa base de 

economia de juros nos atuais 4,00%, os dados inflacionários seguem bastante benignos, 

mas tem afirmado ser prematura iniciar uma discussão sobre corte de juros e aguardará 

os dados dos próximos meses para consolidar o cenário de inflação convergindo para 

o centro da meta.  

E para finalizar o cenário exterior, o PIB chinês apresentou crescimento de 5,2% 

e a economia segue apresentando dados mistos, apesar da produção industrial crescer 

6,8%, resultado acima das expectativas de mercado, o setor imobiliário segue em 

contração, com recuo de 6% nas vendas de imóveis residenciais.  

Seguimos reforçando a recomendação das últimas cartas, com cenário de 

redução de juros base da economia brasileira, os ativos ligados aos CDI, apresentarão 

cada vez menor rentabilidade. Também recomendamos a redução na posição de 

carteira ativos mais longos na renda fixa, para posições em IRFM e IDKA2, que tendem 

a sofrer menos com oscilação de mercado com volatilidade.  

Entendemos a seguinte matemática: a Taxa SELIC está em 11,25% ao ano e, 

pelo Boletim FOCUS, deve terminar o ano no patamar de 9%, ainda segundo o Boletim 

FOCUS. Assim, ao longo de 2024 sua taxa deve acumular algo, em torno de, 10,20% 

no ano fechado. Esse percentual é superior à meta atuarial da maioria dos RPPSs 

brasileiros que estimamos que será próxima de 9,5% em 2024.  

No mês de janeiro a curva de juros dos títulos públicos, passaram por forte abertura 

principalmente refletido nas desvalorizações das NTN-B’S mais longas. Entendemos 

que os níveis atuais são bastantes interessantes considerando a marcação do papel na 

curva. Nessa mesma estratégia, as Letras Financeiras de emissão de Bancos do S1,S2 

e S3 do Banco Central. 

 

 

 



 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Já o segmento de renda variável, o resultado do mês de janeiro foi muito ruim, 

mas seguimos com o entendimento que o cenário de redução da taxa SELIC, beneficia 

diretamente o segmento de renda variável, principalmente com a migração de recursos 

da renda fixa para renda variável, redução do nível de endividamento e custo de capital 

para as empresas listadas na B3 e o barateamento da venda de seus produtos em 

prestações e, assim, o momento ainda é extremamente interessante para a construção 

de posições de médio prazo.  



 
 

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 janeiro de 2024, em 

31/01/2024 a carteira de investimentos do IMPREV alcançou o valor de R$ 

79.118.692,45 apresentando assim um crescimento nominal de 0,26% em relação a 

carteira no valor R$ 78.915.388,20 em 31/12/2023. Suas posições estão respeitando os 

limites definidos nos artigos da Resolução 4.963/21, não considerando o valor disponível 

em conta corrente, apresentou relatório da contabilidade sobre o controle e arrecadação 

de rendimentos dos investimentos no mês de janeiro de 2024 foi negativo em R$ 

72.693,66. A carteira de investimentos apresentou rentabilidade mensal de -0,09% 

contra uma a meta atuarial no mês (IPCA + 5,05% a.a.) foi de 0,85% 

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. 

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 

No segmento de renda fixa, os ativos fecharam com sinais mistos, com o CDI e 

Títulos Públicos levados ao vencimento com resultados positivos e os fundos atrelados 

a inflação com desempenho negativo. Já na renda variável o despenho não foi 

satisfatório devido as incertezas em relação ao novo ano no mercado. Já os ativos no 

exterior fecharam no positivo principalmente pelo desempenho do dólar frente ao real 

no mês de janeiro e as valorizações históricas de alta dos principais índices do mercado 

acionário americano. 

 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 JANEIRO 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, 22 de janeiro de 2024. 

 
 
 
   LAERCIO FERREIRA JUNIOR                         PAULA FERNANDA ALVES FELIX 
      Membro do Conselho Fiscal                               Presidente do Conselho Fiscal 
 
 
 



 
 

 
LEONARDO ZACARONE RODRIGUES                                  

    Membro do Conselho Fiscal              


