
 
 

RELATÓRIO DE INVESTIMENTOS 
Abril de 2025 

 

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 abril encerrou de maneira mais favorável do que se antecipava no 

início, após o governo norte-americano impor uma série de tarifas sobre produtos 

importados, causando um impacto global significativo. No mercado local, no segmento 

de renda fixa, a curva de juros fechou beneficiando os fundos atrelados à inflação. Em 

relação à renda variável, observou-se um forte desempenho dos ativos nacionais, com 

a Bolsa de Valores de São Paulo encerrando o mês próxima da máxima histórica. Por 

outro lado, os ativos relacionados a investimentos no exterior permaneceram em 

território negativo, embora apresentassem resultados muito superiores aos mais de 10% 

negativos registrados no início do mês.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

Iniciando pelo Brasil, o IPCA registrou um avanço de 0,56% em março, 

desacelerando em relação a fevereiro, quando havia subido 1,31%. A principal pressão 

veio do grupo Alimentação e Bebidas, que teve alta de 1,17%. Os maiores aumentos 

foram no tomate (+22,55%), café moído (+8,14%) e ovo de galinha (+13,13%), que 

juntos representaram um quarto da inflação do mês. No acumulado dos últimos 12 

meses chegou a 5,48%, acima dos 5,06% registrados no período anterior.   

A balança comercial brasileira registrou um superávit de US$ 7 bilhões em abril, 

resultado de exportações de US$ 26 bilhões e importações de US$ 19 bilhões. Esse 

saldo positivo foi impulsionado pelo crescimento das exportações da indústria de 

transformação (+16,6%) e da agropecuária (+10,7%). No acumulado do ano, o superávit 

já chega a US$ 17 bilhões.  

O setor público consolidado registrou um superávit primário de R$ 3,588 bilhões 



 
 

em março de 2025. Esse resultado representa uma melhora significativa em relação ao 

mesmo período do ano passado, quando o superávit foi de R$ 1,177 bilhão. O 

desempenho foi impulsionado pelo superávit de R$ 6,460 bilhões dos Estados e 

municípios, que compensou o déficit de R$ 2,305 bilhões do governo central e o déficit 

de R$ 566 milhões das estatais. No acumulado de 12 meses, o déficit primário do setor 

público consolidado ficou em R$ 13,474 bilhões, equivalente a 0,11% do PIB.  

O mercado de trabalho brasileiro segue aquecido, apesar de alguns sinais de 

desaceleração. A taxa de desemprego subiu para 7% em março, mas ainda é a menor 

para o período desde o início da série histórica em 2012. A renda média dos 

trabalhadores atingiu R$ 3.410, um novo recorde. Apesar do aumento do desemprego, 

o número de trabalhadores com carteira assinada se manteve estável, enquanto a 

informalidade apresentou queda. Especialistas apontam que o impacto da alta dos juros 

na economia deve ser sentido mais intensamente no segundo semestre.  

O IBC-Br (Índice de Atividade Econômica do Banco Central) registrou uma alta 

de 0,44% em fevereiro, superando as expectativas do mercado. Esse indicador é 

considerado uma prévia do PIB e reflete a evolução da atividade econômica no país. O 

crescimento foi impulsionado pelo setor agropecuário, que teve um avanço de 5,58%, 

enquanto a indústria apresentou queda de 0,83%. No acumulado de 12 meses, o IBC-

Br registrou um crescimento de 3,83%, indicando uma tendência positiva para a 

economia.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

Finalizando as questões locais, o último boletim Focus com posição do dia 02 de 

maio, trouxe a previsão do IPCA para 5,53% para o final de 2025, acima do limite 

superior da meta estabelecida pelo Banco Central, e com valor abaixo da sondagem do 

mês anterior. O PIB também apresentou ligeira alta na previsão, saindo de 1,97 para 

2,00. Com relação a Selic o mercado reduziu a projeção, agora em 14,75% ao final de 

2025. E por fim o câmbio as previsões do mercado apresentaram projeção inferior 

número divulgado no mês anterior de R$5,86/USD 1.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

O governo dos Estados Unidos, sob a administração de Donald Trump, 

implementou um conjunto de tarifas recíprocas sobre importações de diversos países. 

Trump justificou essas medidas como uma forma de proteger a economia dos EUA e 

incentivar a produção doméstica. Ele também afirmou que países que não quiserem ser 

tarifados devem transferir suas fábricas para os Estados Unidos.  

Os dados de atividade econômica dos EUA mostram uma moderação no 

primeiro trimestre de 2025, com o PIB caindo 0,3% na taxa anualizada. Esse foi o 

primeiro recuo desde 2022 e veio abaixo das expectativas do mercado, que projetava 

um crescimento de 0,5%. A queda foi impulsionada pelo aumento das importações 

(+41,3%), que pesam negativamente no cálculo do PIB. Esse salto ocorreu porque 



 
 

empresas americanas anteciparam compras para evitar as tarifas impostas pelo 

governo Trump. Além disso, os gastos do governo diminuíram, contribuindo para a 

retração.  

O mercado de trabalho dos EUA manteve sua resiliência em abril, com a criação 

de 177 mil novos postos de trabalho, superando as expectativas do mercado, que 

projetava 138 mil vagas. A taxa de desemprego permaneceu estável em 4,2%, enquanto 

os rendimentos médios por hora avançaram 0,2%, abaixo da expectativa de 0,3%. O 

setor de serviços foi o grande destaque, gerando 156 mil empregos, com crescimento 

expressivo nas áreas de saúde, transporte e financeiro. Apesar do resultado positivo, 

analistas apontam que os impactos da política tarifária do governo Trump ainda não 

foram totalmente refletidos nos dados de abril, e há sinais de cautela para o segundo 

semestre.  

As tarifas impostas pelos Estados Unidos já estão afetando a economia chinesa. 

Em abril, os pedidos de exportação da  

China caíram significativamente, atingindo o menor nível desde a crise sanitária 

de 2022. O Índice de Gerentes de Compras (PMI) recuou para 49, sinalizando contração 

na atividade industrial. O impacto das tarifas de até 145% sobre produtos chineses levou 

Pequim a retaliar com taxas de 125% sobre importações dos EUA. Como resultado, 

grandes fabricantes estão enfrentando dificuldades para encontrar compradores 

alternativos, e a demanda doméstica segue fraca. Apesar da pressão, o governo chinês 

minimiza os efeitos das tarifas e mantém sua meta de crescimento de 5% para 2025. 

No entanto, o mercado alerta que o impacto pode ser mais profundo, com previsões de 

crescimento limitadas a 3,5% neste ano.  

O Banco Central Europeu (BCE) está cada vez mais inclinado a reduzir as taxas 

de juros em junho, à medida que a inflação continua sua trajetória de queda. O 

presidente do Banco Central da Finlândia e membro do conselho do BCE, Olli Rehn, 

afirmou que há riscos de a inflação cair abaixo da meta de 2%, o que justificaria um 

corte adicional nas taxas, possivelmente abaixo do nível neutro. A reunião de junho será 

complexa, pois os membros do BCE precisam equilibrar os riscos de inflação causados 

pelas tarifas comerciais dos EUA. No entanto, muitos analistas já projetam um corte de 

0,25 ponto percentual, levando a taxa de depósito do BCE para 2,00%.  

E finalizando a economia global, apesar das tarifas impostas pelos Estados 

Unidos, a economia mundial ainda demonstra resiliência, embora com desafios. Há 

expectativa de que os EUA e a China possam recuar da guerra comercial e buscar 



 
 

acordos para evitar tarifas mais altas. Países como Índia, Coreia do Sul e Japão estão 

negociando com os EUA para evitar tarifas adicionais. O cenário ainda é incerto, mas 

muitos analistas acreditam que a economia global pode se adaptar e encontrar novas 

estratégias para mitigar os impactos das tarifas.   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

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 abril de 2025, em 

30/04/2025 a carteira de investimentos do IMPREV alcançou o valor de R$ 

96.225.791,05 apresentando assim um crescimento nominal de 6,57%   em relação a 

carteira no valor R$ 90.292.299,77 em 31/12/2024. A carteira de investimentos 

apresentou um resultado financeiro no mês de abril de 2025 de R$ 1.569.630,05, e no 

ano de R$ 4.572.024,42. A carteira de investimentos apresentou rentabilidade mensal 

de 1,66% contra uma meta atuarial no mês (IPCA + 5,28% a.a.) de 0,84%, no exercício 

e a rentabilidade da carteira foi de 5,03%, contra a meta atuarial de 4,19%. 

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 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 2025. As diferenças verificadas entre os percentuais da carteira 

em relação à Política de Investimentos demonstraram apenas que os objetivos 

pretendidos para o ano de 2025 ainda não foram integralmente 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, demonstraram de forma consolidada e no período resultados 

adequados e compatíveis com suas propostas.  

DISTRIBUIÇÃO POR BENCHMARKS 

A carteira mantém 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 investimentos presentes na 

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

presentes na lista exaustiva de instituições com as quais os RPPS podem manter 

investimentos, assim como apresentam histórico de regularidade no ambiente de gestão 

e administração de investimentos. 

RETORNO DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS 

No segmento de renda fixa, a manutenção do fechamento da curva de juros 

continuou beneficiando os fundos atrelados à inflação. Em relação à renda variável, o 

forte desempenho dos ativos nacionais fez o encerramento mensal da Bolsa de Valores 

de São Paulo se aproximar da máxima histórica. Já os ativos relacionados a 

investimentos no exterior continuaram performando de forma negativa ainda impactados 

pelas incertezas da nova política tarifária do Governo Norte 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 

2025, também atendem os objetivos de rentabilidade e liquidez pretendidos. 

DELIBERAÇÃO DA POLITÍCA MENSAL DE INVESTIMENTOS, fica definido o 

resgate total do Fundo de Investimentos ICATU VANGUARDA DIVIDENDOS FI 

AÇÕES, CNPJ: 08.279.304/0001-41, e o resgate no valor de R$ 1.500.000,00 (um 

milhão e quinhentos mil reais) do Fundo BB FLUXO FIC RENDA FIXA SIMPLES 

PREVIDENCIÁRIO, CNPJ: 13.077.415/0001-05, o valor deverá ser aplicado no Fundo 

BB IMA-B TÍTULOS PÚBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIÁRIO, CNPJ: 

07.442.078/0001-05, e os novos aportes serão aplicados em fundos IMA-B,  

ANÁLISE E APROVAÇÃO DO RELATÓRIO DE INVESTIMENTOS DO MÊS 

DE ABRIL DE 2025. 

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, 15 de maio de 2025. 
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