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RELATÓRIO DE INVESTIMENTOS 

Fevereiro 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 

pelos conselhos. 

 

2. CENÁRIO ECONÔMICO 

 

O mês de fevereiro foi de modesta recuperação na maioria das carteiras, após um primeiro mês 

do ano um pouco ruim, principalmente para aqueles que possuem uma carteira bastante diversificada. A 

grande maioria dos ativos atrelados à renda fixa, tiveram desempenho positivo, mas principalmente os 

fundos ligados a inflação, fecharam abaixo da meta no período. Por outro lado, na renda variável, depois 

de um mês de forte baixa, os ativos tiveram leve recuperação, mas ainda distante de apagar o resultado 

de janeiro. Para concluir, os ativos ligados aos investimentos no exterior, tiveram um bom desempenho 

e fecharam em boa alta, tanto pelo bom desempenho das bolsas americanas, e também pela valorização 

da moeda norte americana frente ao real.  
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Começando pelo Brasil, a ata da primeira reunião do ano do COPOM foi divulgada na primeira 

semana do mês de fevereiro, nela o Banco Central brasileiro reforça cautela com relação a alteração do 

ritmo de corte de juros da SELIC. Destacou alguns pontos como o debate sobre o início do corte de juros 

nos Estados Unidos, reforçou que o mercado de trabalho brasileiro segue resiliente, com a dinâmica dos 

salários apresentando crescimento real. Dado isso o COPOM reforça a continuidade do ritmo de redução 

de 50 pb nas próximas reuniões.  

O IPCA divulgado em fevereiro, referente ao mês de janeiro, apresentou avanço de 0,42%, 

acumulando uma alta de 4,5% nos últimos 12 meses. O resultado veio acima das expectativas do 

mercado, que giravam em torno de 0,34%, e pela divulgação do IPCA-15 que havia vindo bem abaixo 

das expectativas, na primeira quinzena de janeiro.  
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A arrecadação brasileira apresentou forte avanço em janeiro totalizando 280 bilhões, resultado 

superior em 6,7% quando comparado ao mesmo período do ano anterior. Grande parte deste resultado 

veio alta de 14,4% na arrecadação de PIS/Cofins e para o aumento de 24,4% no IRRF-Capital, com a 

tributação dos fundos exclusivos, mas mesmo desconsiderando esses valores a arrecadação apresentaria 

crescimento de 4,3% em relação a 2023.  

O índice IBC-Br, que é considerado a prévia do PIB, foi divulgado e apresentou um crescimento 

de 0,8%, em linha com as expectativas de mercado. Os destaques positivos, ficaram pelo avanço de 1,1% 

na produção industrial e de 0,3% no volume de serviços. Por outro lado, as maiores contribuições 

negativas, ficaram na queda de 1,1% nas vendas a varejo no mês.  

Ligado com o assunto anterior, o PIB do 4º trimestre, apresentou resultado muito próximo da 

estabilidade, com queda de 0,1%. O resultado foi inferior às expectativas de mercado que apontavam 

para uma ligeiro crescimento de 0,1% no período. A grande contribuição veio do crescimento da 

industrial em 1,3% no trimestre. Com isso o PIB de 2023, fechou em alta de 2,9% em relação ao ano 

anterior e o resultado foi bastante superior as expectativas de mercado no início de 2023, que apontavam 

para um crescimento bem mais modesto de 0,80%.  

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

previsão do IPCA para 3,76% para o final de 2024, resultado inferior ao projetado no mês anterior. Após 

a divulgação do PIB de 2023, o boletim Focus apresenta melhora nas expectativas para o fim de 2024 

de crescimento de 1,77%. E por fim o câmbio, as previsões do mercado apresentaram uma ligeira alta 

em relação ao divulgado no mês anterior.  

 

 

Agora falando sobre a economia norte americana, a ata da última reunião do FOMC, traz muita 

cautela com relação ao início do ciclo do corte de juros. Os membros do comitê entendem que a atual 
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taxa está em patamares adequados para levar a atividade econômica e a inflação para baixo. Um eventual 

ciclo de corte de juros na economia americana só terá início quando houver confiança suficiente que a 

inflação esteja convergindo para o centro da meta e que um corte prematuro pode comprometer todo o 

processo já realizado até o momento.  

Outro ponto que reforça a questão dos juros americanos, a inflação americana, apresentou alta 

de 0,3% em janeiro e o resultado acumulado de 12 meses ficou em 3,1% resultado acima das projeções 

do mercado que estavam na casa de 2,9% para o mesmo período 

 

 

Outro dado divulgado, a pesquisa de confiança do setor de serviço (ISM), colabora para a 

manutenção do aquecimento no mercado de trabalho americano, mesmo com uma política monetária 

restritiva, imposta pelo banco central americano. O dado atingiu a marca de 53,4 pontos, contra uma 

expectativa de mercado de 52 pontos.  

Por outro lado, o dado sobre a atividade de janeiro, apresentou queda de 0,4%, menor que o 

esperado pelo mercado que era de avanço de 0,2%. O grande componente de contribuição para este valor 

foi a retração de 0,5% da indústria de transformação.  

Falando um pouco da Europa, assim como o Banco Central norte americano, o BCE (Banco 

Central Europeu), tem adotado cautela com relação ao início de um ciclo de corte de juros na economia. 

Os membros do BCE destacam que o processo de desinflação já está em estágio final, mas demanda um 

pouco de atenção com os dados sobre salários e da recomposição dos lucros das empresas. Além do 

mais, deixam claro que um corte tardio traria muito mais benefícios do que um corte antecipado na taxa 

juros.  

E para concluir o cenário econômico, a economia chinesa, assim como foi reforçado nas últimas 

cartas econômicas, qualquer melhora no ambiente econômico chinês, depende da sinalização de novos 

estímulos. Apesar da redução da taxa de juros chinesa em 25 bps para 3,95%, o que favorece o mercado 



INSTITUTO DE PREVIDÊNCIA DOS FUNCIONÁRIOS MUNICIPAIS DE TAIAÇU - IPFMT 
Rua Raul Maçone, nº 306 – Centro – Taiaçu/SP. – CEP 14.725-000 

CNPJ: 02.122.662/0001-60 

 
 

imobiliário e medidas de estímulos ao setor privado a economia chinesa ainda dependerá de novos 

estímulos para voltar a apresentar um crescimento mais robusto.  

 Reforçamos que, com um 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 a volatilidade.  

Cabe ressalvar nossa matemática: a Taxa SELIC iniciou 2024 no patamar de 11,75%, no 

momento 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 média deve acumular algo, em torno de, 

10,20% no ano fechado. Esse percentual é superior à meta atuarial dos RPPSs que estimamos que serão 

próximo de 9,5% em 2024.  

A curva de juros apresentou estabilidade em relação ao fechamento do mês anterior e entendemos 

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

que os níveis atuais superam a grossa maioria das metas atuariais de nossos clientes, contribuindo para 

a redução da volatilidade da carteira e necessidade de correr risco adicionais em outros ativos para 

atingimento da meta.  

 

 

 

Já o segmento de renda variável, o resultado do mês de fevereiro, apesar da melhora em relação 

ao mês anterior não foi suficiente para trazer o resultado para o campo positivo, mas seguimos com o 

entendimento que o cenário de redução da taxa SELIC, beneficia diretamente o segmento de renda 
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variável, principalmente com a migração de recursos da renda fixa e o momento ainda é extremamente 

interessante para a construção de posição.  

 

 

 

3. ALOCAÇÃO POR ESTRATÉGIA, CLASSIFICAÇÃO ANBIMA, GESTÃO E 

ADMINISTRADOR. 
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4. ALOCAÇÃO POR ESTRATÉGIA, CLASSIFICAÇÃO ANBIMA, GESTÃO E 

ADMINISTRADOR. 
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5. RENTABILIDADE DA CARTEIRA 
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6. ENQUADRAMENTO DA CARTEIRA RESOLUÇÃO 4963 E SUAS ALTERAÇÕES, E 

POLÍTICA DE INVESTIMENTOS 

 

7. ANÁLISE DE RISCO X RETORNO 
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8. MOVIMENTAÇÕES FINANCEIRAS 
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9. RESUMO 

POSIÇÃO DE ATIVOS: no mês de fevereiro de 2024 a carteira de investimentos do IPFM 

TAIAÇU alcançou o valor de R$ 35.461.311,30 apresentando assim um acréscimo nominal de 0,16% 

em relação a carteira no valor R$ 30.405.190,32 em 31/12/2023. Rentabilidade da Carteira, carteira 

de investimentos apresentou rentabilidade de 0,81%, contra uma meta a atuarial no mês (IPCA + 5,01% 

a.a.) foi de 1,20%, no ano a rentabilidade foi de 0,16%, contra a meta atuarial de 2,06%. 

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 2024. As diferenças verificadas entre os 

percentuais da carteira em relação à Política de Investimentos demonstram apenas que os objetivos 

pretendidos para o ano de 2024 ainda 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, e 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 
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O mês de fevereiro foi de modesta recuperação na maioria das carteiras, após um primeiro mês 

do ano um pouco ruim, principalmente para aqueles que possuem uma carteira bastante diversificada. A 

grande maioria dos ativos atrelados à renda fixa, tiveram desempenho positivo, mas principalmente os 

fundos ligados a inflação, fecharam abaixo da meta no período. Por outro lado, na renda variável, depois 

de um mês de forte baixa, os ativos tiveram leve recuperação, mas ainda distante de apagar o resultado 

de janeiro. Para concluir, os ativos ligados aos investimentos no exterior, tiveram um bom desempenho 

e fecharam em boa alta, tanto pelo bom desempenho das bolsas americanas, e também pela valorização 

da moeda norte americana frente ao real. 

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 POLÍTICA MENSAL DE INVESTIMENTOS, fica definido por 

enquanto, manter a carteira de investimentos sem alterações.  

 ANÁLISE E APROVAÇÃO DO RELATÓRIO DE INVESTIMENTOS DO MÊS DE 

FEVEREIRO DE 2024. 

Após análises e discussões, fica aprovado por unanimidade todos os itens do presente relatório, 

pelo Conselho Deliberativo e Conselho Fiscal, que vai assinada pelos mesmos e o Comitê de 

Investimentos. 

Taiaçu/SP, 26 de março de 2024. 
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