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RELATÓRIO DE INVESTIMENTOS 

Junho, 2° Trimestre, e 1° Semestre 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 

Junho foi mais um mês de grandes desafios para os gestores de recursos. Além do 

cenário fiscal desafiador no Brasil, a acirrada disputa entre o governo e o Banco Central elevou 

a volatilidade do mercado. Na renda fixa, os ativos ligados ao CDI encerraram o mês com sinais 

mistos, fechando próximo às principais metas atuariais. Por outro lado, os fundos ligados a 

títulos públicos, com marcação a mercado, apresentaram queda devido à abertura da curva de 

juros na parte mais longa. Em contrapartida, a renda variável, que vinha registrando resultados 

negativos nos últimos meses, ensaiou uma recuperação em junho e fechou levemente no 

positivo, mas ainda no negativo do acumulado do ano. E, por fim, os investimentos no exterior 

continuam sendo a grande força motriz dos resultados em 2024, encerrando mais um mês com 

forte alta.  
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Iniciando pelo Brasil, no início do mês, foi divulgado um avanço de 0,8% no PIB 

brasileiro no primeiro trimestre. A mediana do mercado apontava para um crescimento de 0,7%. 

As principais contribuições vieram da agropecuária, que apresentou um crescimento de 11,3% 

em relação ao mesmo período do ano anterior, e do consumo das famílias, que registrou um 

aumento de 1,5% no período. No entanto, na contramão apenas a indústria apresentou recuo no 

período de 0,1%. Em maio, a inflação, após meses de indicativos de quedas nos núcleos, 

apresentou uma elevação. O IPCA (Índice Nacional de Preços ao Consumidor Amplo), 

considerado a inflação oficial do país, registrou um avanço de 0,46%, número acima das 

perspectivas do mercado, que apontavam para 0,42%. Os segmentos de alimentação e habitação 

foram os que apresentaram os números mais expressivos de elevação, com 0,62% e 0,67%, 

respectivamente. Além disso, as novas projeções indicam uma elevação no acumulado da 

inflação em 12 meses.  

Agora falando um pouco de juros, e ao contrário da decisão dívida da última reunião, o 

Comitê de Política Monetária (Copom) optou unanimemente por interromper o ciclo de corte 

de juros, mantendo a taxa em 10,50%. Após a reunião, em seu comunicado, o Banco Central 

avaliou que o cenário externo permanece adverso, devido à incerteza sobre o início do ciclo de 

corte de juros nos EUA. Quanto ao ambiente doméstico, o Copom observou que os indicadores 

de atividade e do mercado de trabalho estão mais dinâmicos do que o esperado, enquanto a 

inflação cheia segue em trajetória de desinflação. Quanto aos riscos, o Comitê não promoveu 

grandes alterações, mencionando a possibilidade de maior persistência das pressões 

inflacionárias globais e a resiliência da inflação de serviços.  

O que chamou atenção no mês de junho foi o comportamento da moeda americana frente 

ao real. Em 2024, o Dólar Norte-Americano apresenta uma valorização de mais 15% em relação 

ao Real. Esse avanço tem ocorrido, segundo o mercado, devido ao confronto entre o governo 

brasileiro e o Banco Central. Além disso, contribuem para esse cenário a queda na expectativa 

de corte de juros na economia americana e o contexto fiscal brasileiro com potencial 

desequilíbrio. 
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Sobre o mercado de trabalho, os números divulgados em junho, referentes a maio, 

continuam indicando um mercado aquecido, mas este mês apresentou sinais de menor força. A 

taxa de desemprego ficou em 7,1% no trimestre encerrado em maio. O setor de atividade que 

mais contribuiu para esse número foi a administração pública e o comércio. Além disso, 

segundo os dados divulgados, foram geradas 131,8 mil vagas líquidas, resultado inferior às 

expectativas do mercado.  

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

dia útil de julho trouxe a previsão do IPCA para o final de 2024, que é de 4,00%, resultado 

superior ao projetado no mês anterior. O boletim Focus também apresentou uma melhora no 

resultado do PIB para o final de 2024, com a estimativa agora em 2,09%, superior à última carta 

divulgada. Por fim, em relação ao câmbio, as previsões do mercado apresentaram forte alta em 

relação às divulgadas no mês anterior agora em R$ 5,20. 
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Partindo agora para o mercado externo, o Índice de Gerentes de Compras (PMI) global 

apresentou uma variação positiva, saindo de 50,3 para 50,9 entre abril e maio. As principais 

contribuições vieram dos setores de manufatura e serviços. Apesar do crescimento do PMI, os 

principais bancos centrais globais têm demonstrado cautela no corte de juros.  

No contexto dos Estados Unidos, o mercado de trabalho continua a mostrar dados 

robustos. No mês de maio, foram geradas 272 mil vagas, superando as expectativas do mercado, 

que giravam em torno de 180 mil novas vagas. No entanto, mesmo com esse resultado positivo, 

a taxa de desemprego teve um leve aumento, subindo de 3,9% para 4,0%. Os salários também 

apresentaram crescimento de 4,00% na comparação interanual. Esse cenário continua a 

pressionar a política monetária, o que pode levar à manutenção das taxas de juros por um 

período mais longo.  

E por falar em política monetária, conforme esperado pelo mercado, o FED manteve a 

taxa de juros no intervalo de 5,25% a 5,50%. No comunicado logo após a reunião o FED 

destacou a força do mercado de trabalho além da robusta atividade econômica. Deixou claro 

que inflação segue em níveis elevados e reforçou que um corte de juros só ocorrerá quando 

existirem sinais claros de que a inflação está convergindo para a meta de 2,00%.  

Por fim, a inflação nos Estados Unidos demonstrou desaceleração entre os meses de 

abril e maio. O Índice de Preços ao Consumidor (PCE) apresentou um avanço de 0,08%, em 

comparação com os 0,26% do mês anterior. Na análise interanual, o número fica em 2,6%, 

dentro das expectativas de mercado. As principais contribuições para esse cenário vieram do 

setor de serviços e dos preços dos bens.  

Agora, falando da zona do Euro, conforme o esperado, o Banco Central Europeu (BCE) 

reduziu a taxa de juros em 0,25 ponto percentual. Apesar dessa redução inicial, o BCE não se 

comprometeu com novos cortes na taxa de juros europeia. Novas reduções dependerão de 

condições favoráveis de inflação, mercado de trabalho e crescimento econômico. No entanto, 

os dados divulgados no fim de junho sobre a desaceleração da economia europeia, acima das 

expectativas de mercado (PMI de 50,8 contra 52,5), sugerem a necessidade de novos cortes na 

taxa de juros ainda para este ano.  

 Para concluir sobre as economias globais, vamos falar da China. O bom desempenho 

das exportações em maio sinaliza um segundo semestre melhor. As exportações avançaram 

7,6% em comparação com o mesmo período do ano anterior, as importações tiveram um avanço 

de apenas 1,8% abaixo das expectativas do mercado. Esse resultado tem sustentado o bom 
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desempenho da indústria. No entanto, como mencionamos nas últimas análises, o segmento 

imobiliário ainda apresenta dados frustrantes e desempenho abaixo das expectativas.  

O segmento de renda variável continua enfrentando desafios. Vale ressaltar que os 

índices atuais estão em níveis baixos em relação ao preço/lucro das ações, o que pode indicar 

uma boa oportunidade de compra e possibilidade de retorno no médio e longo prazo.   

É importante destacar que o segmento exterior exige cautela, especialmente em relação 

ao início do processo de corte de juros que é a grande incógnita dos analistas de mercado, no 

mundo todo. No entanto, os índices têm apresentado recordes, o que deve ser considerado pelos 

investidores pois, novos aportes, significam entrar em um mercado em “altas históricas” ainda 

que a estratégia tem obtido bons resultados em 2024. Além disso, recomendamos considerar a 

oportunidade de construir um portfólio em fundos de renda fixa no exterior, sendo estratégia 

que podem aproveitar o fechamento da curva de juros, assim como o mercado acionário em 

diversos países, inclusive no Brasil.  

 Por fim, com a pausa no corte de juros, as aplicações em fundos atrelados as estratégias 

CDI ganham fôlego. Com as projeções atuais de inflação para 2024, a estratégia deve superar 

a meta atuarial para o ano.  

 

3. POSIÇÃO ALOCAÇÃO DOS ATIVOS E DISTRIBUIÇÃO DOS RECURSOS 

POR SEGMENTO DA RESOLUÇÃO N.º 4963 E SUAS ALTERAÇÕES. 
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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 

 

 

 

 

 

9. RESUMO 

POSIÇÃO DE ATIVOS: no mês de junho, encerramento do 2° Trimestre, e do 1° 

Semestre de 2024 carteira de investimentos do IPFM TAIAÇU alcançou o valor de R$ 

35.773.522,73 apresentando assim um acréscimo nominal de 1,04% em relação a carteira no 

valor R$ 30.405.190,32 em 31/12/2023. Rentabilidade da Carteira no mês de junho carteira 

de investimentos apresentou rentabilidade de 0,20%, contra uma meta a atuarial no mês (IPCA 

+ 5,01% a.a.) foi de 0,87%, no ano a rentabilidade é de 0,37%, contra uma meta atuarial de 

0,61%, no 2° Trimestre de -0,04% contra uma meta atuarial de 2,30%, e no 1° Semestre de 

0,61%, contra uma meta atuarial de 4,98%. Suas posições estão respeitando os limites definidos 
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nos artigos da Resolução 4.693/2021Análise 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 

Os resultados no período continuam insatisfatórios. Até agora, a renda fixa e os 

investimentos no exterior continuam sendo a referência de rentabilidade, com o CDI na renda 

fixa se destacando na relação risco x retorno. O segmento de renda variável segue 
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comprometido com a bolsa acumulando queda no ano, diante das incertezas no cenário interno 

combinado com a instabilidade fiscal. 

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 

manter a carteira de investimentos sem alterações.  

 ANÁLISE E APROVAÇÃO DO RELATÓRIO DE INVESTIMENTOS DO MÊS 

DE JUNHO, 2° TRIMESTRE, E 1° SEMESTRE 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, 29 de julho de 2024. 
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