
 

 

 

ATA NÚMERO 09/2025 DA REUNIÃO ORDINÁRIA DOS 

MEMBROS DO COMITÊ DE INVESTIMENTOS DO 

IMPREV – INSTITUTO MUNICIPAL DE PREVIDÊNCIA 

DE VIRADOURO. 

 
Ata da reunião ordinária dos membros do Comitê de Investimentos, 

realizada no decimo oitavo dia do mês de setembro de dois mil e vinte 

cinco, com início às oito horas. na sede do IMPREV – INSTITUTO 

MUNICIPAL DE PREVIDÊNCIA DE VIRADOURO, localizado na 

Praça Sagrado Coração de Jesus nº 100, na cidade de Viradouro, Estado 

de São Paulo, os membros do comitê foram notificados e instruídos com 

todos os relatórios pertinentes, via e-mail, participaram da reunião os 

membros titulares: Sr. Cristiano dos Santos Monteiro, Sra. Carolina Harue 

Nacamura Shimano Bellini, Sra. Camila Leme Beluzzo Lodo, e a 

Presidente do Comitê Sra. Mirelli Cristina Rodero Calderero Bresqui. 

Com quórum suficiente para deliberação, iniciou a reunião com a seguinte 

pauta, previamente informada: I)-: Apresentação do relatório de 

Investimentos do mês de agosto de 2025, em 31/08/2025 a carteira de 

investimentos do IMPREV alcançou o valor de R$ 102.279.429,45 

apresentando assim um crescimento nominal de 13,28% em relação a 

carteira no valor R$ 90.292.299,77 em 31/12/2024, não considerando o 

valor disponível em conta corrente, suas posições estão respeitando os 

limites definidos nos artigos da Resolução 4.963/21, apresentou relatório 

da contabilidade sobre o controle e arrecadação, a carteira de 

investimentos no mês de agosto de 2025 apresentou uma receita de R$ 

1.656.573,62, no ano de R$ 8.845.193,28. A carteira de investimentos 

apresentou rentabilidade mensal de 1,65% contra uma meta atuarial no 

mês (IPCA + 5,28% a.a.) de 0,32%, no ano a rentabilidade da carteira foi 

de 9,64%, contra a meta atuarial de 6,70%, após análise da carteira de 

investimentos do IMPREV foi aprovado por unanimidade dos presentes; 

II)-: Análise Mensal, foram analisados o Boletim Focus, o panorama do 

mês de agosto, o Fluxo de Caixa mensal e anual dos aportes, e dos 

Investimentos, analisando os dispêndios de recursos para pagamento dos 

benefícios no curto, médio, e longo prazo.  

No exercício de 2025 no decorrer do mês de agosto, a dotação em relação 

as despesas previstas com as 

realizadas, encerrou o mês com sobra de saldo orçamentário para 

empenhos futuros em R$ 2.610.654,32, dentro do mês foram executados 

R$ 494.551,59 equivalente a 15,93% sobre a dotação anterior. Em relação, 

a receita total constituída em agosto se deu no montante de R$ 

1.276.900,70. A comparação sobre as execuções dentre as receitas e 

despesas em agosto gerou um superávit no mês. 



 

 

Dentre o mês de agosto observamos um ganho de caixa  em  relação  as  

arrecadação  e  aplicações  financeiras,  e  sobre  o orçamento, onde entre  

as receitas arrecadadas e as devidamente pagas resultou em um superávit 

orçamentário e financeiro. 

Cenário Econômico: 
A conjuntura econômica apresenta dinamismo, porém com maiores sinais 

de acomodação de estresse no cenário doméstico curto prazo. De toda 

forma, continuamos num ambiente que traz desafios e requer cautela por 

parte dos gestores de recursos do RPPS. 

Uma maior clareza por parte da política comercial dos Estados Unidos 

começa a evidenciar que os impactos inflacionários de maior sensibilidade 

são plotados na economia do próprio país. O tarifaço inicialmente aplicado 

ao Brasil passou por revisões e uma série de produtos foram retirados da 

taxação extra, trazendo um alívio momentâneo para os segmentos 

relacionados aos bens alvo. Os impactos da Lei Magnitsky até o momento 

não trouxeram reflexos palpáveis para Brasil, o que minimizou os ruídos, 

riscos e a volatilidade em algumas classes de ativos no Brasil, até o 

momento. 

Nos Estados Unidos, principal influência no comércio e geopolítica 

global, um grande dilema é enfrentado pelo Fed, que sob duplo mandato, 

demonstra preocupação com o mercado de trabalho, de um lado, e com a 

inflação que desponta um pouco mais em relação à meta dado reflexos da 

política tarifária, do outro lado. Para este ano, são esperados mais dois 

cortes de juros. 

No Brasil, o diferencial de juros em relação ao exterior deve se ampliar 

dada a manutenção dos 15% da Selic e o ciclo de corte da Fed funds rate 

pelo Fed. Isso deve seguir beneficiando a moeda doméstica e as projeções 

de curto prazo de inflação, sustentando a possibilidade de cortes da Selic 

entre o primeiro e segundo trimestre de 2026. Nesta ótica, o patamar de 

15% da Selic parece ser suficientemente alto para trazer o IPCA para os 

patamares almejados pela autoridade monetária. 

Frente à volatilidade do cenário econômico no curto prazo, recomendamos 

cautela aos investidores nos processos decisórios de investimentos. A 

perspectiva de uma Selic elevada para os próximos meses deve trazer 

melhores condições para atingimento de meta atuarial por um período 

mais prolongado e oportunidades de alocação em ativos emitidos pelo 

Tesouro e por instituições privadas. Para estes, reforçamos o profundo 

processo de diligência na escolha dos ativos e seus respectivos emissores.  

Não obstante, recomendamos que os RPPS diversifiquem sua carteira de 

investimentos nas classes de ativos recomendadas em nossos periódicos, 

como ativos de exposição ao exterior e renda variável doméstica que 

apresenta também, janela de oportunidade de entrada. 

Estados Unidos, Curva de Juros, no mês de agosto, a curva de juros dos 

Treasuries do governo americano apresentou movimento não uniforme 



 

 

com a curva ganhando mais inclinação após uma leve abertura na ponta 

curta, acompanhado por um fechamento na ponta intermediária de 2 anos, 

e abertura nos vencimentos longos. Esse comportamento refletiu um 

ambiente de maior expectativa de flexibilização monetária no curto prazo, 

em contraste com pressões de longo prazo associadas ao aumento da 

emissão de dívida pública, volatilidade nos leilões do Tesouro e receios 

inflacionários persistentes. O resultado foi uma curva mais aberta, com 

diferenciação clara entre o movimento de curto e de longo prazo. 

 

 
 
O movimento impulsionando principalmente pelos dados econômicos dos 

Estados Unidos, o Dollar Index (DXY) apresentou perda de 2,2% no mês 

de agosto, fechando aos 97,77 pontos, impulsionado principalmente pelos 

dados econômicos dos Estados Unidos. Com a piora de alguns dados, o 

mercado intensificou a projeção de corte de juros para a reunião de 

setembro, o que permitiu que o dólar perdesse força em relação à maior 

parte das moedas globais. 

 



 

 

 
Mercado de Trabalho, o relatório preliminar do departamento de 

estatísticas dos Estados Unidos mostrou que, após revisões, entre março 

de 2024 e março de 2025, a economia dos EUA criou 911 mil empregos a 

menos do que o estimado inicialmente, na maior revisão negativa desde 

2000. Esse ajuste reforça a percepção de que o mercado de trabalho perdeu 

mais força do que os dados originais indicavam. Somado ao resultado da 

ADP, que apontou desaceleração na criação de vagas em agosto (54 mil 

vagas no setor privado), o quadro sugere que o mercado de trabalho norte-

americano enfrenta uma fase de enfraquecimento. 

 

 

 
 

As vagas de emprego abertas e ainda não ocupadas nos EUA recuaram em 

julho de 2025 para 7,18 milhões,  queda de 176 mil em relação ao mês 

anterior e abaixo das expectativas de mercado, o menor nível desde 

setembro de 2024. A taxa de desemprego subiu para 4,3% em agosto, 

maior patamar desde outubro de 2021, refletindo um aumento de 148 mil 

pessoas desempregadas. 

 

 
 



 

 

Inflação, a inflação ao consumidor de agosto dos EUA mostrou 

aceleração, com o CPI subindo 0,4% no mês, sendo a maior alta desde 

janeiro. O avanço foi impulsionado por aumentos em aluguel (0,4%), 

alimentos (0,5%) e energia (+0,7%) e teve influência das tarifas impostas 

pelo governo. 

O núcleo do CPI (exclui alimentos e energia) avançou 0,3% no mês e 3,1% 

em 12 meses, em linha com as projeções e repetindo o ritmo de julho. 

 

 
 
Já o PCE, medida preferida do Federal Reserve, mostrou comportamento 

mais moderado. Em julho de 2025, o índice subiu 0,2% no mês, com queda 

nos preços de bens (-01%) e aceleração nos serviços (+0,3%). O núcleo 

do PCE também avançou 0,3% no mês, mantendo estabilidade em relação 

a junho. 

 



 

 

 
A leitura anual do CPI dos EUA mostrou que a inflação acelerou para 

2,9% em agosto, conforme expectativas. O movimento foi puxada por alta 

mais intensa nos preços de alimentos (+3,2%), carros usados (+6,0%), e 

energia (+0,2%). O núcleo do CPI permaneceu em 3,1% ao ano, no maior 

patamar desde fevereiro. 

Na comparação anual, o PCE cheio ficou em 2,6%, estável, enquanto o 

núcleo acelerou para 2,9%, maior nível em cinco meses. Esses dados 

reforçam o desafio do FED em equilibrar sinais de persistência 

inflacionaria, sobretudo no núcleo, frente ao impacto das políticas 

comerciais e do consumo doméstico. 

Juros, o Federal Reserve anunciou em setembro de 2025 a redução dos 

juros (Fed funds rate) em 0,25 ponto percentual, levando a taxa para a 

faixa entre 4% e 4,25% ao ano, em linha com as expectativas da maior 

parte do mercado. 

A decisão marcou o primeiro movimento de flexibilização após meses de 

manutenção, refletindo sinais de desaceleração da economia norte-

americana, principalmente no mercado de trabalho, porém tentando não 

renunciar o combate à inflação, conforme mandado duplo da autoridade 

monetária. Ainda assim, o corte foi modesto, e indica que o banco central 

continua cauteloso diante das incertezas externas e das pressões nos preços 

que ainda passam por efeitos das políticas econômicas do governo. 

O ponto de destaque foi a divergência do Comitê, já que um dos diretores, 

recém indicados por Trump, defendeu uma redução mais agressiva, de 

0,50 ponto, reforçando o debate sobre a velocidade do ciclo de 

afrouxamento monetário. 



 

 

 
 
Indicadores de Atividade  

PMI 
Quanto aos índices que medem a confiança do empresário, os PMIs, a 

leitura de agosto referente aos EUA mostrou expansão tanto em serviços 

quanto na indústria, mas com sinais mistos: o índice de serviços caiu para 

54,50 pontos (ante 55,7 em julho), ainda em território de crescimento, 

sustentado por maior demanda em setores financeiros, apesar do peso das 

tarifas sobre os serviços ao consumidor. 

Já o PMI industrial subiu para 53 pontos, com avanço na produção e em 

novos pedidos. Ambos os setores ampliaram contratações, mas 

enfrentaram custos crescentes. 

 
 
Renda Variável 

As bolsas de Nova York encerraram o último pregão de agosto em queda, 

pressionados por dados econômicos mais fracos que o esperado e pala 

cautela dos investidores antes das falas de membros do Fed. O S&P 500 



 

 

fechou aos 6.460,26 pontos, enquanto o Dow Jones encerrou em 

45.544,88 pontos. Já o Nasdaq fechou em 21.455,55 pontos. 

Apesar da correção no último pregão do mês, agosto foi de ganhos para os 

três principais índices de Wall Street. O S&P 500 acumulou alta de 

aproximadamente 1,9%  no mês, sustentado por balanços corporativos 

sólidos e perspectivas de cortes graduais de juros, o Dow Jones teve 

desempenho ainda mais robusto, com valorização de 3,2% em agosto, 

refletindo maior demanda por empresas ligadas à economia tradicional. Já 

o Nasdaq, mais sensível às oscilações do setor de tecnologia, avançou 

1,6% no mês, mesmo sob pressão das tarifas e da alta de custos que 

atingiram parte do segmento   

 

Zona do Euro,  

Inflação, a inflação ao consumidor da zona do euro ficou em 2,0% em 

agosto, em comparação com mesmo mês de 2024, ligeiramente abaixo da 

Prévia de 2,1%, puxada por uma queda maior nos custos de energia. O 

índice geral completou o terceiro mês consecutivo em linha com a meta 

de 2% do Banco Central Europeu (BCE).  

O núcleo da inflação, que exclui itens voláteis como energia e alimentos, 

permaneceu em 2,3% pelo quarto mês seguido, em linha com as projeções 

e no menor nível desde janeiro de 2022. Apesar da instabilidade, existem 

divergências na diretoria do BCE em que membros dovish defendem 

maiores estímulos enquanto os hawkish seguem atentos à persistência 

Inflacionária.  

 

 
 
 
 



 

 

Juros 
Na reunião de setembro, o Banco Central Europeu (BCE) decidiu manter 

suas três taxas básicas inalteradas (entre 2,00% e 2,15%), conforme 

esperado pelo mercado. O BCE ajustou a projeção de crescimento de 2025 

para cima, de 0,9% para 1,2%, mas projeta moderação em 2026 (1,0%) 

antes de uma retomada para 1,3% em 2027. 

O conselho reafirmou a postura de cautela com Christine Lagarde 

destacando que os riscos para a atividade estão mais equilibrados e que o 

processo de desinflação já ficou para trás, o que trouxe confiança na 

estabilidade da trajetória de preços. 

 

 
 
 
PMI 
O PMI composto da zona do euro avançou para 51 pontos em agosto, 

sendo a terceira expansão seguida e o maior ritmo de crescimento em um 

ano. 

A indústria manufatureira voltou ao campo de expansão, subindo para 

50,7 após 49,8 em julho, enquanto os serviços desaceleraram para 50,5. 

Os novos pedidos cresceram, o que estimulou contratações. Mesmo com 

os sinais positivos, a confiança empresarial permaneceu contida devido às 

incertezas com tarifas dos EUA e aos ventos contrários na economia 

regional. 

 



 

 

 
 
ÁSIA 

CHINA 
A inflação ao consumidor da China recuou 0,4% em agosto em relação ao 

ano anterior, sendo esta, a quinta leitura de deflação no ano e a mais 

intensa desde fevereiro, puxada pela forte queda de 4,3% nos alimentos. 

Por outro lado, a inflação de itens não alimentares acelerou para 0,5%, 

apoiada em subsídios do governo, com avanços em vestuário, saúde e 

educação. 

O núcleo da inflação subiu 0,9%, enquanto no mês o índice ficou estável, 

abaixo da expectativa de leve alta. 

 
 
 
O PMI industrial chinês subiu para 50,5 pontos em agosto, acima das 

expectativas e maior nível desde março. A recuperação foi sustentada pelo 



 

 

crescimento dos novos pedidos e da produção, enquanto a queda da 

demanda externa perdeu força. 

Também em alta, o PMI de serviços da China subiu para 53 pontos em 

agosto, ante 52,6 pontos de julho. O crescimento foi puxado pelo avanço 

robusto dos novos pedidos, incluindo exportações, que tiveram o melhor 

desempenho em seis meses. 

Apesar disso, as empresas reduziram empregos, em busca de contenção de 

custos. 

 

 
 
JUROS 
Na reunião de agosto, o Banco Central da China (PBoC na sigla em inglês) 

manteve as taxas de empréstimos nos patamares baixos anteriormente 

definidos. A LPR de 1 ano foi mantida em 3,0% e a LPR de 5 anos em 

3,5%, conforme esperado pelo mercado. 

A decisão reflete sinais de desaceleração da economia devido às tarifas 

dos EUA, à demanda interna fraca e à crise prolongada do setor 

imobiliário. 

 



 

 

 
 
BRASIL 

Juros 
Conforme comunicado pós reunião do Copom, a manutenção da taxa Selic 

em patamar elevado de 15% por um período prolongado é considerada 

compatível com a estratégia de convergência da inflação para próximo da 

meta, embora ajustes futuros sejam possíveis caso os dados indiquem 

desvio relevante do cenário projetado. 

O Copom mantém a projeção de inflação cheia (IPCA) acima da meta para 

2025, estimando algo em torno de 4,8%, e para 2026 em 4,3%, segundo 

as expectativas apuradas na pesquisa Focus. 

As medidas de núcleo de inflação seguem preocupando, com sinais de 

persistência elevada, especialmente nos serviços, o que reforça a 

necessidade de juros restritivos por mais tempo. 

Além disso, o Copom aponta que o cenário externo permanece com alto 

grau de incerteza, vide tarifas, volatilidade nas políticas monetárias 

globais e riscos geopolíticos, e isso pode exercer pressão inflacionária 

adicional se combinado a desafios internos como desregulação de 

expectativas, flutuações cambiais ou deterioração fiscal. 

 

Inflação 
No Brasil, o IPCA de agosto registrou deflação de -0,11%, após alta de 

0,26% em julho, puxado principalmente por quedas em Habitação (-

0,90%), Alimentação e Bebidas (-0,46%) e Transportes (-0,27%), 

enquanto altas mais relevantes ficaram em Educação (0,75%) e Despesas 

Pessoais (0,40%). 

Na comparação anual, a inflação recuou de 5,23% em julho para 5,13% 

em agosto, próxima às expectativas de mercado, com arrefecimento em 

itens como alimentos, habitação e transportes, mas avanço em vestuário, 

saúde, despesas pessoais e educação, mostrando um cenário misto de 

pressões inflacionárias. 



 

 

 

 
O IGP-M avançou 0,36% em agosto, revertendo a queda de 0,77% em 

julho, 

com destaque para a alta do IPA (0,43%) após forte recuo no mês anterior. 

Já o IPC caiu -0,07%, desacelerando frente à alta de 0,27% em julho, 

enquanto o INCC subiu 0,70%, abaixo dos 0,91% do mês anterior. No 

acumulado de 2025, o índice registra queda de 1,35%, mas ainda mostra 

alta de 3,03% em 12 meses, desempenho inferior ao observado em agosto 

de 2024, quando acumulava 4,26%. 

Conforme levantado pela CNN Brasil, o economista da FGV IBRE, 

Matheus Dias, 

apontou que “A alta do IPA marca a reaceleração dos preços dos produtos 

agropecuários, que desde maio vinham registrando quedas intensas, 

influenciados, principalmente, pelo efeito da sazonalidade mais forte do 

período e pela maior oferta de safras importantes”. 

 
 
 
INDICADORES DE ATIVIDADE 

PMI 



 

 

O PMI composto brasileiro subiu para 48,8 pontos no mês ante 46,6 

pontos de 

julho, ainda sinalizando contração na atividade privada. 

A indústria manteve retração em 47,7 pontos no mês, enquanto os serviços 

se 

aproximaram da estabilidade, mas ainda permaneceram em território 

contracionista, em 49,3 pontos. As novas encomendas caíram em ritmo 

mais moderado, mas o emprego recuou pelo segundo mês seguido, no 

corte mais intenso em mais de quatro anos. Já os custos de insumos 

aceleraram, enquanto os preços finais avançaram em menor ritmo que no 

mês anterior. 

 

 
 
 
 

Câmbio 
O dólar americano fechou agosto em queda de 3,19%, cotado a R$ 5,42 

em um movimento explicado principalmente pelo enfraquecimento global 

da moeda norte americana diante das expectativas de cortes de juros pelo 

Federal Reserve, que reduziram a demanda por ativos em dólar. 

Além disso, o elevado diferencial de juros mantido pela Selic continuou 

atraindo fluxo de capital para o Brasil, reforçando a valorização do real. 

Também contribuíram os ajustes técnicos de fim de mês, ligados à 

formação da Ptax e ao fechamento de posições, e o ambiente de maior 

apetite por risco, com entradas de recursos em mercados emergentes e 

suporte do desempenho das commodities. 

 

 



 

 

Bolsa 
Quanto a performance de renda variável, o principal medidor, o índice 

Ibovespa encerrou agosto de 2025 com valorização de 6,28%, aos 141.422 

pontos, o maior fechamento mensal de sua história. Esse desempenho foi 

impulsionado por fatores internos e externos que favoreceram o apetite 

por risco dos investidores. 

Externamente, a expectativa de redução na taxa de juros do Fed estimulou 

o fluxo de capital para mercados emergentes, incluindo o Brasil. 

Internamente, o cenário político também contribuiu para o otimismo, com 

especulações sobre uma possível  eleição "pró-mercado" em 2026, o que 

poderia resultar em um ambiente económico mais favorável, incluindo a 

pauta de reformas. Além disso, a temporada de resultados corporativos do 

segundo trimestre apresentou números positivos, reforçando a confiança 

dos investidores. 

 
 
Renda Fixa 

No mês de agosto, a performance dos índices ANBIMA fecharam da 

seguinte forma IMA Geral (1,19%), IMA-B 5 (1,18%), IMA-B 9(0,84%), 

IMA-B 5+ (0,54%). 

No grupo dos prefixados, as performances ficaram sob a seguinte forma: 

IRF-M 1 (1,24%), IRF-M (1,66%), e o IRF-M 1+ (1,90%). 

Quanto aos índices de prazos constantes, IDKA-Pré 2ateve uma variação 

de 1,77% no mês enquanto o IDKA 2ª obteve oscilação de 1,38% no mês. 

III)-: Deliberação da política mensal de investimentos, fica definido 

manter a carteira de investimentos sem alterações, colocado em 

votação, as alocações dos recursos na carteira de investimentos do 

IMPREV foram aprovadas por unanimidade; IV)-: PALAVRA LIVRE. 

Nada mais a deliberar, a Presidente do Comitê deu por encerrada a 

reunião as 09:40hs, e para constar, o Gestor da Autarquia redigiu esta 



 

 

ata, e por serem verdadeiros os fatos constantes desta ata, assinam os 

membros do Comitê presentes. 
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