
 
 

RELATÓRIO DE INVESTIMENTOS 
Março e 1° Trimestre de 2024 

 

 

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 mês de março, apesar de apresentar retorno negativo em alguns ativos, foi 

mais um de retorno positivo para as carteiras de investimentos. Os fundos atrelados a 

índices de renda fixa fecharam positivos, com exceção dos fundos ligados à inflação 

mais longa. No segmento de renda variável, houve resultados mistos, com boa alta nos 

ativos ligados ao índice Small Caps, mas retorno negativo para a maioria dos fundos 

ligados ao Ibovespa. Por fim, os ativos ligados aos investimentos no exterior fecharam 

com bons resultados mais uma vez e têm sido o principal retorno dos investimentos em 

2024.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Abrindo a carta pelo Brasil, a inflação de fevereiro apresentou aceleração 

subindo 0,83%, número acima das expectativas do mercado, a grande contribuição para 

este índice veio do reajuste do setor de educação com aumento de 4,98%, seguido de 

bebidas 1,38%. Por outro lado, a maior queda veio do setor de entretenimento com 

queda de 4,5%.  

Já a prévia da inflação de março, o IPCA-15, apresentou uma variação de 0,36%, 

um valor acima das expectativas de mercado que estavam em 0,30%. A grande 

contribuição para essa alta veio do segmento de bebidas, com uma variação de 0,91%. 

Por outro lado, as passagens aéreas apresentaram uma queda de 9,1%. Esse número 



 
 

veio bem diferente das projeções para este segmento, que apontavam para uma queda 

de 20%.  

Com relação à produção industrial, o PIM apresentou resultado negativo pelo 

quarto mês consecutivo em comparação ao mês anterior. O pior desempenho neste 

mês veio da indústria extrativista, que teve uma redução de 6,3%, seguida pelos 

produtos alimentícios, com redução de 5,0% e vestuário, com -6,4%. Por outro lado, 

houve elevação na produção de produtos químicos, com crescimento de 7,9% e 

equipamentos de informática, com crescimento de 13,7%. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Outro dado divulgado no mês de março que surpreendeu o mercado foram os 

dados sobre o mercado de trabalho. Os números apresentados indicam que o mercado 

ainda está bastante aquecido. No mês, foram criadas 306 mil vagas de emprego formal, 

número superior às previsões do mercado, que estavam em 236 mil. A taxa de 

desemprego ficou em 7,8%, representando uma queda de 0,2 pp em relação ao período 

anterior. O resultado das contas do governo no mês de fevereiro foi negativo em R$ 

58,4 bilhões, diferente dos dados apresentados em janeiro e retratados em nossa carta 

passada. Apesar do resultado negativo, o mercado já esperava por ele. Mesmo com o 

grande avanço das receitas impulsionadas pelos impostos de renda e COFINS, o úmero 

foi impactado pelo grande pagamento de precatórios. No acumulado de 12 meses, o 

governo brasileiro apresenta um déficit acumulado de R$ 252 bilhões, um número 



 
 

bastante distante do prometido como limite inferior da meta do governo, que é de R$ 29 

bilhões no período anterior. Conforme esperado pelo mercado, na última reunião do 

COPOM - Comitê de Política Monetária do Banco Central - reduziu-se a taxa básica de 

juros da economia brasileira em 0,50 p.p., chegando agora a Selic a 10,75% ao ano. 

Em seu comunicado, o COPOM deixou claro que realizará mais um corte da 

mesma magnitude na próxima reunião, mas retirou a indicação de continuidade do ritmo 

de corte, como vinha fazendo nas últimas reuniões. Ressaltou-se a persistência da 

pressão inflacionária, vinda principalmente do setor de serviços.  

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

abril trouxe a previsão do IPCA para o final de 2024, que é de 3,75%, resultado 

levemente inferior ao projetado no mês anterior. O boletim Focus também apresentou 

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

1,89%, 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.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Na economia norte americana, o relatório de emprego com dados referente a 

fevereiro, mostra que o mercado segue muito forte, mas apresentando sinais de 

arrefecimento. O índice registrou a criação de 275 mil postos de trabalho. Já com 

relação a massa salarial, o indicador apontou para um avanço de 0,1% na margem, 

número inferior ao esperado do mercado que fixavam avanço de 0,2%.  



 
 

Em relação a inflação, o índice não trouxe grandes mudanças em relação ao 

visto no mês anterior. O CPI fechou em alta de 0,4%, dentro do esperado pelo mercado. 

No acumulado de 12 meses, o índice atingiu 3,8% ante ao 3,9% atingido no mês 

anterior.  

No que tange aos juros, o FED, manteve a taxa em 5,25% -5,50% em linha com 

as expectativas de mercado. Em seu comunicado, reforçou que a economia norte-

americana segue apresentando dados fortes e o mercado de trabalho resiliente. 

Reforçou que a inflação, apesar de em trajetória de queda, ainda segue em patamares 

elevados e destacou que o início de um ciclo de queda na taxa de juros só será iniciando, 

quando o FED tiver certeza que o índice inflacionário está convergindo para a meta de 

2%. Em sua entrevista pós reunião, Jerome Powell, destacou que a precipitação no 

corte de juros pode jogar fora todo o trabalho realizado até o momento.  

A balança comercial chinesa apresentou uma surpresa positiva no primeiro 

bimestre. As exportações cresceram 7,1% em relação ao mesmo período do ano 

passado, acima do esperado pelo mercado que indicavam crescimento de 1,9%. Por 

outro lado, as importações apresentaram crescimento no período de 3,5%, também 

acima do esperado.  

Já a atividade econômica na China, apresentou dados mistos. A produção 

industrial apresentou crescimento de 7,0% em relação ao mesmo período do ano 

passado, já o setor imobiliário segue tendo um desempenho fraco, com queda de 32,7% 

nas vendas em relação ao mesmo período do ano anterior. Assim como falamos nas 

cartas anteriores, a economia chinesa necessitará de estímulos do governo 

principalmente em relação ao setor imobiliário para apresentar um crescimento mais 

sustentável.  

Fechando o assunto sobre a economia global, e falando especificamente sobre 

a Europa, o BCE manteve a taxa de juros em 4,0%, dentro do esperado pelo mercado. 

Em seu comunicado, reforçou que está mais confiante na convergência da inflação para 

próxima da meta e na redução da pressão inflacionária. Em entrevista Cristine Lagarde, 

presidente do BCE, destacou que a queda de juros não foi pautada nesta reunião, mas 

entende que será pauta das próximas reuniões. 

A inflação anual da Zona do Euro, recua para 2,4% em março, numero 0,2% 

inferior ao registrado no período anterior reforçando ao que foi apresentando na reunião 

do Banco Central Europeu.  

 



 
 

Já no segmento de renda variável, o resultado do mês de março foi negativo. No 

entanto, seguimos entendendo que o cenário de redução da taxa SELIC e uma 

sinalização de redução de juros na economia americana devem aumentar o apetite ao 

risco, beneficiando diretamente a renda variável.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

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 março de 2024, em 

29/02/2024 a carteira de investimentos do IMPREV alcançou o valor de R$ 

80.975.484,75 apresentando assim um crescimento nominal de 2,61% em relação a 

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

apresentou rentabilidade de R$ 507.173,69, e no Trimestre de R$ 1.159.601,95. A 

carteira de investimentos apresentou rentabilidade mensal de 0,63% contra uma a meta 

atuarial no mês (IPCA + 5,05% a.a.) foi de 0,55%, no trimestre  no ano a rentabilidade 

da carteira foi de 1,46%, contra uma meta de 2,63%, 

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 

O trimestre foi muito desafiador e as rentabilidades acumuladas da carteira 

ficaram abaixo da meta atuarial no mesmo prazo. O cenário macroeconômico global 

com 2 guerras longe de soluções e em expansão, elevada e persistente nas economias 

centrais e a postergação da redução dos juros básicos das economias centrais, bem 

como a instabilidade fiscal no Brasil são as principais causas desses resultados 

insatisfatórios no trimestre 

  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 MARÇO E 1° TRIMESTRE 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, 18 de abril de 2024. 

 
 
 
   PAULA FERNANDA ALVES FELIX      LEONARDO ZACARONE RODRIGUES 

      Presidente do Conselho Fiscal                           Membro do Conselho Fiscal                
 
 
 
 


