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ATA DA4A REUNIÃO ORDINÁRIA DO EXERCICTO DE 2024,DO COMITÊ DE INVESTIMENTOS DO

INSTITUTO MUNICIPAL DE PREVIDÊruCN SOCIAL DE JALES, REAL]ZADA NO DlA 16 DE ABRIL

OE2024, NA SALA DE REUNIÕES DA SEDE PRÓPRIA DO IMPS JALES.

Presentes os membros: Claudir Balestreiro, Tamara Dienifer Peresi Viota, Paulo Francisco

Moreira de Castro, Luiz Antônio Abra e Marisley Berceli Nascimento.

Às dezessete horas e dezesseis minutos, o PRESIDENTE, constatando haver número legal,

declarou abertos os trabalhos da 4a(terceira) Reunião Ordinária do Comitê De lnvestimentos do

exercício de2024. Em seguida, o PRESIDENTE, no momento do expediente inicial se manifestou.

A reunião ordinária'de hoje teremos a seguinte pauta: '1. Apresentação do cenário econômico,

retrospectiva e pêrspectiva do mercado financeiro; 2. Apresentação da Carteira de Investimentos

referente ao mês de Março e do Primeiro Trimestre de 2024: 3. Análise de Risco da Carteira; 4.

Evolução da Execução do orçamento e do Fluxo de Caixa do RPPS; 5. Proposituras de investimentos:

6. Outros Assuntos de relevância de nosso instituto, passando a ser analisado o primeiro item da pauta.

í. APRESENTAÇÃO DO CENÁR|O ECONÔMrCO, RETROSPECTTVA E PERSPECTTVA DO

MERCADO F!NANCEIRO.

O presidente Claudir Balestreiro tem a palavra, e comunica que conforme processo de compras

e contrato filmado, a partir deste mês haverá alteração na empresa que presta assessoria em

investimentos, sendo a LDB Assessoria em lnvestimentos, sendo apresenta o relatório

macroeconômico da empresa, repassando cópia aos membros, que sobre o cenário apresenta os

principais dados:

"Que março, o cenário internacional foi marcado pelas discussões sobre a velocidade da

redução da inflação nas economias desenvolvidas e a manutenção da taxa de juros básica nos EUA.

Além disso, houve continuidade do avanço dos ativos de risco nos mercados globais. Esse movimento

ocorreu à medida que as curvas de juros mantiveram-se relativamente estáveis, apesar das

declarações dos principais banqueiros centrais indicando que o início dos ciclos de redução de juros

poderá ocorrer um pouco mais tarde. Nos EUA, as leituras de inflação seguem mais pressionadas do

que o esperado e o mercado de trabalho continua em expansão. Desta forma, é fortalecido a hipótese

que a trajetória do processo de desinflação ocorra de maneira gradual, num contexto de mercado de

trabalho aquecido. Assim, é importante reconhecer que esses dados trazem um risco maior de que a

inflação possa se mostrar mais resistente e, eventualmente, afete os próximos passos do FED. Na

Zona do Euro, a situação econômica contrasta com a dos Estados Unidos, sendo marcada pela

estagnação e a necessidade de políticas monetárias mais flexíveis. (..)

"Já na China, o setor industrial tem avançado mais fortemente desde o início do ano, sendo

este um sinal positivo para a demanda global por bens industriais e para o comércio internacional.

Entretanto, ainda permanece um cenário de cautela. Onde, o setor imobiliário ainda apresenta certa

fragilidade e, além disso, a inflação encontra-se em patamares baixos, podendo estar associada a uma

demanda interna mais fraca. Assim, no mês de março de2024, os principais índices de ações globais

encerraram o mês em território positivo, o MSCI ACWI e S&P 500, respectivamente, valorizaram
+2,88o/o e +3,10%, todos em "moeda original", ou seja, considerando apenas a performance dos índices

r

estrangeiros. (...)
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Localmente, as curvas de juros futuras aumentaram no mês, refletindo o aumento da incerteza

sobre a condução da política econômica. Assim, o lbovespa ficou em território negativo e o Real perdeu

espaço frente ao dólar. Os dados de atividade econômica continuam fortes. As pesquisas sobre

comércio e serviços superaram as expectativas, porém, mais uma vez, o mercado de trabalho se

destacou. A taxa de desemprego continuou a diminuir e houve uma significativa criação de empregos

formais, resultando em um contínuo crescimento substancial do salário real. A sustentação da

demanda, em função deste aumento da renda e da expansão das concessões de crédito para pessoas

físicas, tem se refletido em aumento gradual das previsões para o PIB deste ano. No entanto, a

ausência de ociosidade no mercado de trabalho em conjunto com a elevação dos núcleos de inflação

e da inflação subjacente de serviços exige cautela na condução da política monetária. Dito isso,

números de inflação e de atividade acima das expectativas tizeram com que o Banco Central

apresentasse uma mensagem mais conservadora em sua última reunião do Copom, sinalizando

apenas mais um corte de 0,5% na Selic e deixando os próximos passos em aberto, a depender dos

dados. (...). O lbovespa fechou o mês com performance negativa, seguindo na direção oposta dos

índices globais. Apresentando a performance de -0,71o/o no mês. Dessa forma, o lbovespa possui um

comportamento negativo de -4,53% no ano, enquanto, nos últimos 12 meses acumulou a performance

positiva de +25,74o/o.

Ato continuo o presidente abre a palavra para manifestações ou dúvidas, e na ausência passou

a ser analisado próximo item da pauta.

2. APRESENTAÇÃO DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS REFERENTE AO MÊS DE

MARÇO E DO PR|MEIRO TRIMESTRE DE2024.
Claudir Balestreiro repassa aos membros o relatório analítico de investimentos do mês de

Março e do primeiro trimestre de 2024 e explanando que a carteira de investimentos no mês Íechou

com retorno de 0,73o/o ficando acima da meta do mês que foi de 0,54o/o, que no acumulado a

rentabilidade da carteira toi.de2,14o/o atingindo 82% da meta (2,61%), tendo no ano 01(um) mês com

rentabilidade da carteira ácima da meta e O2(dois) meses abaixo, com índice de volatilidade de

2,51o/o.Que no mês os retornos por segmentos foram: Renda Fixa: 0,59%; Renda Variável: 091o/oi

lnvestimentos no Exterior: 2,24Yo e lnvestimentos estruturados: 0,86%. Que no mês a melhor

performance foi novamente do Fundo BB Ações Exterior BDR com 2,24o/o e do Caixa Small Caps com

2,09yo, que os fundos que não bateram metas foram do segmento de médio prazo, dos tÍtulos públicos

e os piores fundos foram o BB ações Valor Fic de Ações com retorno de -0,27o/o e do Bradesco Selection

FIC de Ações com 0,59%. Que o acumulado no primeiro trimestre de 2024, os fundos que superaram

a meta foram: o BB Ações Globais com 13,93%; o Santander lnst. Dl com 2,81o/o o BB Vértice 2024

com 2,78o/o e o NN TP XXI Fl com 2,72Yo, enquanto que as piores performances foram os fundos

Bradesco Selection de Ações com -3,02o/o e o BB Ações Valor com -4,27o/o. Que a carteira está alocada

nos seguintes indexador: CDI 16,34%; lbovespa 17,60o/oi lDl(A 2: 1,17o/oi IMA-B: 9,89%; IPCA: 25,05%;

IPCA + 05Yo: 17,69%; IRF-M1:2,26o/oi IRF-M Tolal:7,49o/o e Dividendos: 1,74o/o. Que sobre a

distribuição por instituições a carteira está alocada em 48,70o/o na instituição Caixa Econômica Federal,

35,620/o na BB Gestão de Recursos, 3,83% no ltaú Unibanco, 7 ,670/0 no Santander e 9,30% no Tesouro

Nacional. :

Claudir disse que sobre a carteira abre a palavra para apresentações de dúvidas ou

e na ausência passou a ser analisado próximo item da pauta.
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3. ANÁLISE DE RISCO DA CARTEIRA:

Claudir Balestreiro, disse que com relação aos riscos da carteira de acordo com nossa política

de investimentos e obrigatório este comitê exercer o acompanhamento e controle sobre esses riscos,

sendo eles: risco de mercado, de crédito e de liquidez. No que tange ao risco de mercado foi adotado

por este instituto o sistema o Var - Value-at-Risk, que analisando o VAR de março e traçando

comparativo com os parâmetros terminados em nossa política de investimentos teve o seguinte

resultado: Segmento de Renda Fixa: Parâmetro: 1 ,640/o x Var do mês: 0,43%; na renda variável:

parâmetro de 8,52o/o -Var do mês: 2,02 % e no segmento de exterior o parâmetro é de 9,40% e VAR

foi de 3,86%, ou seja, tem todos os segmentos o índice de risco de mercado da carteira ficou abaixo

do que determinado em nossa política de investimentos. O risco de liquidez forma de saber em quanto

tempo, e sob quais condições, a instituição poderá resgatar ou transferir seu investimento no que tange

ao prazo de resgate a carteira está assim dishibuída Disponibilidade de resgates: De 0 à 30 Dias:

67,39yo, de 3í à 365 Dias: 23,75o/o e 8,86% acima de 365 dias. Que estes números demonstram que

a carteira possui alta grau de liquidez. Que sobre o risco de crédito, são analisadas as avaliações de

rating das instituições na qual temos investimentos, e como não alocação em nova instituição, mantém

a mesma conclusão de meses anteriores, ou seja, as instituições as melhores classificações de rating

do segmento.

4. EVOLUÇÃO DA EXECUÇÃO OO ORÇAMENTO E DO FLUXO DE CAIXA DO RPPS

O presidente Claudir Balestreiro tem a palavra que sobre a execução do orçamento, conforme

reunião anterior, das receitas previstas, ou seja, s de R$4.393.558,32 (Quatro milhões trezentos e

noventa e três mil quinhentos e cinquenta e oito reais e trinta e dois centavos), foram concretizadas

com exceção do valor do aporte devido pela prefeitura municipal, que efetuou repasse parcial, que no

mês teve as seguintes movimentações na carteira: Fundo Caixa Brasil Ref. Dl houve resgate de R$

3.150.000,00 (Três milhões e cento e cinquenta mil reais); Fundo BB Alocação Ativa Retorno Total

houve aplicação de R$ 114.690,78 (Cento e quatoze mil seiscentos e noventa reais e setenta e oito

centavos); No fundo BB Prev. RF IMA-85 resgate de R$ 14.690,78 (Quatorze mil seiscentos e noventa

reais e setenta e oito centavos); no Fundo Caixa Brasil IDKA 2 houve aplicação e resgate no mesmo

valor, ou seja, R$ 136.000,00 (Cento e trinta e seis mil reais); No Fundo Caixa Brasil IRF-M houve

aplicação de R$ 212.238,20 (Duzentos e doze mil duzentos e trinta e oito reais e vinte centavos); Em

Letras Financeiras houve aporte de R$ 2.000.000,00 (Dois milhões de reais) e no fundo Santander

Ref. Dl lnst. FIC houve aplicação de R$ 1.657.297,48 (Um milhão seiscentos e cinquenta e sete mil

duzentos e noventa e sete reais e quarenta e oito centavos), totalizando: aplicações: R$ 4.120.226,46

(Quatro milhões cento e vinte mil duzentos e vinte e seis reais e quarenta e seis centavos) e resgates:

R$ 3.300.690,78 (Três milhões trezentos mil seiscentos e noventa reais e setenta e oito centavos).

Que o retorno financeiro da carteira no mês foi de R$ 506.826,68 (Quinhentos e seis mil oitocentos e

vinte e seis reais e sessenta e oito centavos), que levou evolução patrimonial da carteira no mês de R$

1.326.362,36 (Um milhão trezentos e vinte e seis miltrezentos e sessenta e dois reais e trinta e seis

centavos). Que no primeiro trimestre tivemos aplicações no valor de R$ 8.510.042,08 (Oito milhões

quinhentos e dez mil quarenta e dois reais e oito centavos), de resgates de R$ 5.960.430,06 (Cinco

milhões novecentos e sessenta mil quatrocentos e trinta reais e seis centavos) e retorno de R$

ã

1.434.500,08 (Um milhãoquatrocentos e trinta e quatro mil quinhentos reais e oito centavos),
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evolução patrimonialda carteira de R$ 3.984.112,10 (Três milhões novecentos e oitenta e quatro mil

cento e doze reais e dez centavos), fechando o trimestre com total na carteira de R$ 69.63í.167,16

(Sessenta e nove milhões seiscentos e trinta e um mil cento e sessenta e sete reais e dezesseis

centavos).

Que sobre as previsões de fluxo de caixa para os próximos dias, tivemos a grata surpresa da

informação de aprovação pelo INSS de vários requerimentos que aguardam repasse de COMPREV,

que teremos então repasse de valor bem maior do que vinham repassando e apresenta as seguintes

dados: Previsões de Receitas: 1) Contribuição Patronal-Março - Ente: R$ 991,000,00 (Novecentos e

noventa e um mil reais); 2) Contribuição Funcional - Março - Ente: R$ 677.000,00 (Seiscentos e

setenta e sete mil reais); 3) Parcela do Aporte - Câmara Municipal: R$ 19.051,25 (Dezenove mil

cinquenta e um reais e vinte e cinco centavos) ; 4) Parcela do Aporte - IMPS Jales: R$ 2.238,20 (Dois

mil duzentos e trinta e oito reais e vinte centavos); 5) Parcela do Aporte pela Prefeitura: R$ 210.000,00

(Duzentos e dez mil reais); 6) Parcelamentos de dívidas previdenciárias: R$ 930.000,00 (Novecentos

e trinta mil reais); 7) Repasse dos convênios: R$ 348.000,00 (Trezentos e quarenta e oito mil reais); 8)

Repasse do COMPREV: R$ 800.000,00 (Oitocentos mil reais) totalizando: R$ 3.977.289,45 (Três

milhões novecentos e setenta e sete milduzentos e oitenta e nove reais e quarenta e cinco centavos),

que sobre as previsões de despesas com folha de pagamento de despesas administrativas é de

aproximadamente R$ 3.110.000,00 (Três milhões e cento e dez mil reais), que se concretizarem,

haverá superávit de R$ 867.249,45 (Oitocentos e sessenta e sete mil duzentos e quarenta e nove reais

e quarenta e cinco centavos).

5. PROPOSITURAS DE INVESTIMENTOS:

Claudir Balestreiro tomando a palavra disse que participou junto com outros membros do 20o

Congresso Estadual de Previdência, onde teve várias palestras de investimentos, e na sua visão o que

foram sugeridos por economistas, foram com que já estamos realizando, como por exemplo a compra

de letras financeiras.

A membro Tamara disse que teve a mesma visão, apesar de cada apresentação os economistas

apresentam propostas de alocações em fundos de sua carteira, mas que em sua opinião estamos no

caminho correto, principalmente na questão de diversificação da carteira.

O membro Luiz Abra tomando palavra disse que em sua visão a assessoria que tínhamos estava

realizando trabalho com competência, que sempre deliberamos no que foi, em nossa visão melhor para

o instituto, para tanto tivemos otima rentabilidade no último ano, vamos continuar nesta linha de

decisão, conhecendo esta nova assessoria, mas que nossa decisão seja sempre soberana. Que apesar

de termos um patrimônio menor que outros instituto, o importante é manter este movimento de

crescimento patrimonial da carteira.

Claudir disse que temos que, em sua opinião devemos monitorar estes fundos de renda variável que

não vem acompanhando seu indexador, como por exemplo o Fundo Bradesco Selection e o BB Ações

Valor.

Que juntamente com o Sr. Paulo e considerado as previsões de fluxo de caixa apresentadas acima,

que com a troca de assessoria, não houve tempo hábil para que a nova empresa Íizesse análise
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nossa carteira, para apresentar, se necessário suas sugestões. Sendo, sugere então que até que seja

entregue esta analise, que mantenhamos as movimentações rotineiras da carteira, ou seja: Que os

valores a repassados de aportes ou seja: Parcela do Aporte pela Câmara Municipal no valor de R$

ig.OS1,25 (Dezenove mil cinquenta e um reais e vinte e cinco centavos), do IMPS Jales no valor de

R$ 2.238,20 (Dois mil duzêntos e trinta e oito reais e vinte centavos) e da Prefeitura no valor de R$

210.OOO,OO (Duzentos e dez mil reais) continuem sendo aplicados no Fundo Caixa Brasil IRF-M e as

outras receitas, ou seja, contribuição patronal no valor aproximado de R$ 991.000,00 (Novecentos e

noventa e um mil reais), contribuição funcional no valor aproximado de R$ 677.000,00 (Seiscentos e

setenta e sete mil reais; dos parcelamentos no valor de R$ 930.000,00 (Novecentos e trinta mil reais)

, do repasse dos convênios: R$ 348.OOO,OO (Trezentos e quarenta e oito mil reais) e do COMPREV no

vator aproximado de R$ 8OO.OOO,00 (Oitocentos mil reais) totalizando: R$ 3.977.289,45 (Três milhões

novecentos e setenta e sete mil duzentos e oitenta e nove reais e quarenta e cinco centavos), sejam

aplicados no Fundo Santander Premiun Dl, para formar reserva para pagamento das despesas do

instituto, que neste mês o resgate neste fundo seria de aproximadamente R$ 3.110.000,00 (Três

milhões e cento e dez mil reais).

paulo Francisco disse que se deliberadas as movimentações acima, que tange aos resgates, que faria

de forma gradual, de acordo com os vencimentos e da necessidade de nosso instituto.

O presidente abre a palavra:para novas proposituras ou sugestões e na ausência colocou em m votação

as proposituras acima, sendo aprovadas por unanimidade.

6. Outros Assuntos de relevância de nosso instituto

Claudir Balestreiro tem a palavra dizendo que não há por parte da presidência outros assuntos

abre a palavra para manifestações ou sugestões e na ausência deu por encerrada reunião, e eu,

numerada deTamara Dienifer Peresi Viota, secretária da mesa diretiva lavrei a presente ata,

01(um) à O5(Cinco) laudas.

Nome Função /Certificação

Claudir Balestreiro Presidente - CP RPPS CG INV I

Paulo Francisco M. Castro
Membro e Responsável técnico

CP RPPS CG INV I

Luiz Antônio Abra Membro - CGRPPS 2754

Tamara Dienifer P. Viota Secretária e Membro - 6206
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Marisley B. Nascimento Membro CGRPPS 4615
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Prezados(as) Senhores(as),

Este documento tem por objetivo apresentar as principais infor ômicas para o
mês de abril de 2024, na intenção de ajudá-los na tomada anhamento da

carteira de investimentos

As informações contidas neste documento se destinam somente à orientação de caráter le
fornecimento de informações sobre o tema de interesse. Nossos est em

informações disponíveís ao público, consideradas confiáveis na data de pub

opiniões nascem de julgamentos e estímativas, estão sujeitas a mudanças
representam oferta de negociação de valores mobiliários ou outros instrumentos fin

O presente relatorio apresenta todas as informações e índices disponíveis ate o último dia

mês de referência, sendo disponibÍlizado em t0.04.2024.
útil do

Não é permitido a divulgação e a utilização deste e de seu respectivo conteúdo por pessoas não

autorizadas pela LDB CONSULTORIA FINANCEIRA.

Permanecemos à disposição para quaisquer esclarecimentos que se fizerem necessários e muito
obrigado,

Equipe LDB Empresas.

,y
Av.Angélica,2.s3,Cj 75 I 01227-2m I Higienópolis I São Paulo - SP

Tel.:ll 32140372 t
. www.ldbempresas.com.br -|-/
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1. COMENTÁRIO DO MÊS:

M ERCADOS I NTERNACIONAIS

da inflação nas economias desenvolvidas e a manutenção da taxa
dísso, houve continuidade do avanço dos ativos de risco nos me

da redução
Além

nto
ocCIrreu à medida que as curvas de juros mahtiveram-se relativame
declarações dos principais banqueiros centrais indicando que o início dos
juros poderá ocorrer um pouco mais tarde.

Nos EUA, as leituras de inflação seguem mais pressionadas do que o esperado e o
trabalho continua em expansão. Desta forma, é fortalecido a hipótese que a

processo de desinflação ocorra de maneira gradual, num contexto de mercado de
aquecido. Assim, é importante reconhecer que esses dados trazem um risco maior de q
ínflação possa se mostrar maís resistente e, eventualmente, afete os próximos passos do FED.

Na Zona do Euro, a situação econômica contrasta com a dos Estados Unidos, sendo marcada pela

estagnação e a necessidade de políticas monetárias mais flexíveis. Onde, apesar da resiliência do
mercado de trabalho, os indicadores dos setores de manufatura e serviços da região revelaram
um desempenho modesto. Este contexto tem contribuído para a manutenção da tendência de
queda nas taxas de inflação, colocando a Zona'do Euro em uma posição favorável no que diz
respeito ao controle inflacionário.

iá na China, o setor índustrial tem avançado mais fortemente desde o início do ano, sendo este
um sinal positivo para a demanda global por bens industriaís e para o comércio internacional.
Entretanto, ainda permanece um cenário de cautela. Onde, o setor imobiliário ainda apresenta
certa fragilidade e, além disso, a inflação encontra-se em patamares baixos, podendo estar
associada a uma demanda interna mais fraca.

Assim, no mês de março de 2024, os principais índices de ações globais encerraram o mês em
território positivo, o MSCI ACWI e S&P 500, respectivamente, valorizaram +2,88Yo e *3,LAYo,

todos em "moeda original", ou seja, considerando apenas a performance dos índices
estrangeiros. Observando no acumulado nos últimos L2 meses, esses índices apresentam
retornos de +2L,09% e +27,86Yo. respectivamente.

Considerando esses mesmos índices, mas, agora contando com variação cambial, o MSCI ACWI e

o S&P 500, respectivamente, renderam cerca de +3,L4Yo e +3,37Ya, devído à valorização d.o Dólar

as

frente ao Real. Assim, acumulam retornos de *19,08% e +25,75Ya nos últimos 12 meses

AvAngálica,2.503,Cj 75 | A1227-?m I Higienópolis
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Em março, o cenário internacional foí marcado pelas discussõés
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Localmente, as curvas de juros futuras a
sobre a condução da política econômica.
perdeu espaço frente ao dólar.

Os dados de atividade econômica continuam fortes. As p
superaram as expectativas, porém, mais uma vez, o mercado d

desemprego continuou a diminuir e houve uma significativa
resultando em um contínuo crescimento substancial do salário real.
em função deste aumento da renda e da expansão das concessões
físicas, tem se refletido em aumento gradual das previsões para o PIB d

o aumento da ince
tório negativo e o Real

io e serviços
A taxa de

forma is,

a,

as

nd

este

No entanto, a ausência de ociosidade no mercado de trabalho em conjunto com
núcleos de inÍlação e da inflação subjacente de serviços exige cautela na cond
monetária.

Dito ísso, nú meros de inflação e de atÍvidade acima das expectativas fízeram com que o Ba

Central apresentasse uma mensagem mais conservadora em sua última reunião do Copom,
sínalizando apenas mais um corte de0,5% na Selic e deixando os próximos passos em aberto, a

depender dos dados

Aqui, somente a título de exemplo da "Estrutura a Termo das Taxas de Juros - ETTJ" para o IPCA,

estimada e divulgada pela ANBIMA para o fechamento de 01..04.2A24, e apresentada no item 3
deste relatório como "Taxa de Juros Real", a taxa de juros real com vencimento para 10 anos
apresentava taxa de retorno estimada em 5,85% a.a., continuando acima da taxa máxima
pré-fixada de 5,10% limitada pela SPREV para o ano de 2A24.

O lbovespa fechou o mês com performance negativa, seguindo na direção oposta dos índices
globais. Apresentando a performance de -0,71% no mês. Dessa forma, o lbovespa possui um
comportamento negativo de -4,53% no ano, enquanto, nos últimos L2 meses acumulou a

performance positiva de +25,74Yo.

Mediante a todo esse cenário exposto acima e em linha com o último relatório disponibilizado,
tentando elucidar muitos quéstionamentos recebidos acerca dos prêmios trazidos pelas NTNB-s

atualmente, a estratégia de compra direta de NTN-Bs, respaldada por um estudo de ALM, pode
auxiliar na "ancoragem de rentabilídade" ainda acima da meta atuarial dos RPPS. Tal estratégia,
em especial parq carregamento até o vencimento, pode contribuir proporcionalmente para a
redução da volatilidade global da carteira de investimentos do RPPS, devido ao benefício da
"marcação na curva" do preço desse ativo

I 5ão Paulo - SP
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2. EXPECTATIVAS DE MERCADO

2.1. BOLET!M FOCUS

202s
Resp, 5 dias Comp.

semanal.
Resp. I dias

9á robre ano anterior)
3,75 3,76 

^ 
{1)

r.89 1,90 
^ 

(8)

3,802,00 2,110 = (1)

53

33

36

.. úteir rrt

r42 3,60 53

100 2,00 t2
111 5,00 3t

2,00 2.00 = (17)

5,00 5,{X} : (13)

2,00

5,001,95 1,95 (3)

Av.Angélica,2.505,Cj 75 | O1227-7cr I Higienópolis I São Pàulo- SP
Tel.: 11 321+o.372 ;.

IGP-M (variação oÁ) r,88 24 3,65 (1)

tpca administrados (variação %) 4,07 {,15 413 V (U 97 {.00 29 3,93 3,92 3,92 = (2) 81 3,94 25

Contâ corÍente (USS bilhões) -3s,00 -32,00 -32,00 - (l) 2? -30,00 1l '38,35 "36,95 -35,00 
^ 

{r} 27 '12,60 1l

Batança comercial (USS bithões) 82,00 82,00 S0,50 V (1) 21 80,00 9 71,55 71,55 74,55 = (2) 20 ?5,00 7

tnvestimentodiretonopàís(U59bithões) 67,00 65,00 65,00 = (11 23 67,00 10 73,10 73,10 73,10 = (2) 23 72'00 10

Resultado primário (% do PIB) -0,i9 -0,70 -0,i0 = (1) 4L -0,85 12 -0,60 '0,60 -0,60 - (1rl 4t -0,78 1L

Resultado nominàl (% do PIB) - -6,90 -6,90 -6,90 - (lt 23 .6,80 7 '6,30 '6,29 '6,30 V (l) 22 '6,30 7

Relotorio Focus de 05.A4.2024. Fonte: https://www.bcb.gov.br/publicacoes/focus

2.2. DINÂMICA DAS EXPECTATIVAS DE MERCADO

Como destaques para o final de 2A24, o último Boletim Focus apresentou expectativas elevadas

para o PIB e inflação, e estáveis para a taxa Selic e câmbio.

lnflação {IPCA}: Para o final de 2024 a expectativa foi elevada para 3,76%. Seguindo na mesma

direção, para o final de 2025, a expectativa foi aumentada para 3,53%.

SELIC: Para o final de 2024e 2025 tivemos a estabilidade das expectativas, respectivamente, em

9,00% e 8,50%.

PIB: A expectativa para o final de2024, em relação ao PlB, foi elevada para t,90Yo. Já para o final

de 2025 a expectativa foi mantida em 2,00yo.

Câmbio (Dólar/ Real): Para o final de 2A24 a expectativa foi mantida em R$ 4,95. Já para o final

de 2025, em relação ao último relatório, a expectativa se manteve estável em R$ 5,00.
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Taxa de Juros Real: A curva de juros real calculada pela ANBllVlA, projetada em 01.04.2024,

CONSULTORIA
3. CURVA DE JUROS E INFLAçÃO

estima uma taxa real de juros de 5,85% a.a. para 1"0 anos.

Curvr dr Juros Rrel

Ano
Texe'

M.tl24 A*124
1 6.260/e 6.A9%

2 5.64o/c 5.63%

3 5.32% 5.67%

4 5.52% s.7z%

5 5.54% 3.76%

6 5.59% 5.A1%

7 5.s9% 5.8L%

I 5.62oÁ 5.83%

9 5.64a/o 5.A4%

10 5.660Á 5.85%
* FONÍE: ANBTMA; ReÍerência mor/24 divulgada ent 01.03.2A24 e ret'erência obr/24 divulgsdo em 01.04'2024.

Taxa de lnflação lmplícita: A curva de inflação implícita calculada pela ANBIMA, p

01..04.2024, estima uma taxa de inflação máxima de5,t2% a.a. para 10 anos.

Curva dc lnflação ImplÍcíta

Ano
Texe*

?,ll.rl24 Abrl24
1 3.34% 3A9%

2 3.92Yo n.lzYo

2 4.3Oo/§ 4.4?%

4 4.s431 4.67%,

q 4.7L91 4.84Yn

6 4.81% 4.95%

7 4.87% s.o3%

8 4.9lYo 5.OTYo

9 4.93% s,to%

10 4.95% 5.12%

* FONTE: ANBIMA; Ret'erência mor/24 divulgada em 01.03.2024 e referêncio obr/24 divulgada em 01.04'2024.

Taxa de Juros Prefixados: A curva de juros prefixada calculada pela ANBIMA, projetada em

OL.O4.ZO24, estima uma taxa prefixada de juros de 1L,28% a'a' para 10 anos.

Curva dc Juroa Pré

Ano
Ttxer

M.rÍ24 Ab?124

1 9.81% 9.79%

2 9.79% 10,o0%

3 10.05% 10.3S%

4 10.31yo 10.65%

5 LO.st% 1o.87%

6 10.64y; tt.oz%
7 LA.74% 11.13%

8 10.80% 11.20%

9 10.85% ,'t.249Í

10 10.89% ll,28Ya
* FONTE: ANBIMA; Ret'erêncio mar/24 divulgoda em 07.0i.2024 e referêncio abr/24 divulgada em 01.04.2024.

I São Paulo - SP

Curva de Juros Real

,nora

4.0094

7.0014

4.00t

§.§ôii

r.0§Í

,.0üa

,-oôra

1.00ra

&60ra
6 91 2 l

Curva de lnfla$o lmplicita

5.5úiô

4 iotd

4.00§
5 7 9

1{rírt
11.061t

12.&r*

rl0g*
t0§Õs
94094

8.mlÉ
7 00rÉ

€.@i
s.mrú
4.ror.{

:.0Õrú

2.S9t
1.!*
0.o0r§

Curva de Juros Prefimdo
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4. INDICADORES

CONSULTORIA
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índlces Flnancelros

zoz42023

drzrmbro ,irnciro mrrço

No ano
(20241

Acumuledo
12 m.s.j

rbrll malo junho julho rgosto outubro novrmbro
lndlc.dor.r

Rcnda Flxa

o.22% -1.51o/o -4.59% L8.67v5.97% 0.76% -3.05% -3.53% -1.16% 4.68% 6.580Á -3.34YoIDKA IPCA 2OA 5.47% 7.74%

1.73% o.60% 0.34% o.43% 1.17% L5.26%7,25% 2.85Yo 2.65% 0.82% 0.597o -o.15% O.L2Yo 3.14%lRt-M 1+

14.O3%o.77% o.37% 2.47% L.4A96 o.67% o.46% o.54% 1.68%IRF.M t.10% 2.20% 2.12% 0.89% 0.76%

-1.5L% Lt.?8%1,27% -t.92% -o.98% 3.39% 3.94% -1.47% 0.51% -0.55%IMA-85+ 3.O3% 4.!3o/o 3.37% O.73o/o

o.47% o.64% o.s2% L.64% L2.59%L.77% 1.740Á o.980Á 0.63% o.r8% 0.300Á t.84% L.63%IMA.GERAL r.25%

o.9t% o.92Yo o.99% o.82% o.86% 2.69vd 12.58%o.a6% 1.27% 7.74% t.06% 7.78% L.OO% 0.96%IMA-S

L2,?6Yot.t4% 0.97% 1.00% os2% 0.90% 0.970Á 0.80% 0.83% 2,62%cDl o.920Á 7.12% !.470/0 L.O7%

2,46% L2,28%t.o7% 1.15% 0.93% o.960Á l.OOo/o o.91% o.83% 4.76% o.84%IRF.M 1 0.86% 1.74% 7.79%

-o.45'/o o.55% 0.08% 0.18% 11.81%2.53% 2.39% 0.81% -0.38% -0.95% -o.66% 2.62% 2.75%IMA.B 2.O2%

1.8070 L.46% O.68Yo 0.59% 0.77% 2,06% 9.62Yo0.90% o.57% 1.05% O.97Yo 0.51% o.13% -0.31%IMA.B5

9,48Yo-0.41% 1.83% L.45% O-8lo/o o.42% o.990Á 2.24%o.7t% 0.29% 0.97o/o 0.98% O.77Yo o.z9%IDKA IPCÀ 2A

Randa Verlávcl

6.900Á -3.517o 0.91% -L.70% -3.81% 27.20%8,78% 2.84% '7.837o l.32Yo -3.L5% 10.70%tDtv 3.89% o.84%

t4.44% 5.31% -4.91% 2.30% t.5a% -L,27% 26,59%L.49% 7.52% 8A3% 3.03% -6.92% -0.83% -536%lvBx-2

-1.90% 26,o!,/"-7.84§/o -6.67% 7s.a6% 6.O4% -4.96Vo 7.99% l.21YotsE 3.23% 9.O2% 9.OO% 1.27% -7.55Yo

-4.79% 0.99% -4.77% -4,53% 25.74%9.00% 3.27% -5.09% o.7L% -2.94% L2.544/6 5.38%lbovcspa 2.50% 3.74%

5.44% -4.51% O.967o -o.73% -4,29% 25.L4%3s9% 8.47% 332% -5-01% o.a4% -3.03% 12.38%lBrX - 100 1.93%

24.887o-2.99% Lz.Or% 5.37o/à -4.r5% o.91% -o.8t% -4.06%t.64% 2.92% 4.77% 3.70% -4.760Á 1.27%IBRX - 50

0.47% 2.L5Yo -4,0996 24.1?%3.12% -7.43% -2.84§À -7.4A% 12.46% 1.O5% -6.55"/.SMTL 1.9\6/o 13.54% 8.17%

4.25% o.67% o.79% L43% 2.92% 2?.44Yo4.7L% 1.33% 0.49% o.2a% -7.97% O.66YotFtx 3.s2% 5.43%

lnvêstlmêntos no Extêrlor

4.O4Yo 15.88% 34.65%3.26% -3.46% t.57% 6.46% 2.840Á 4.78% 6-30o/oGlobal BDRX -o.49% 5.90% o.480Á 2.13%
8.92% 4.42% 1.59% 5.17o/í 3.10% 10.16% 27.86%1.46% o.25% 6.47% 3.11% !.77Yo -4.47% -2.20%§&P 500 (M. Orls)

5.800Á 3.37% 13,68% 23.75%L.45v 1.97% .3.12% -1.22% 6.29% 2.43% 3.94o/os&P 500 -0.13% 2.16% 0.59%
7.73% 21,.O9Yo-7-96"/0 -4.270Á -3.O7% 9.07% 4.70% 0.53% 4.77% 2.A8%Mscl ÂcWl {M.orlr,) L.27% -1.329á, 5.64% 3.55%

2.700Á 2.86% 4.19% 3.14% tL.L7% 19,08%0.56% -0.09% 7.880Á 0.730Á -2.6Lo/o -2.rM 6.Mo/oMSC| ACWr -o3t%

índlccs Econômtcos

1236v0.97% LOOYo o.92% 0.90% 4.97% 0.80% o.83% 2.62%4.92o/o 1.12% t.o7% t.o7% t.t4%sEuc

1.42% 3.93%4.23% 0.26% o.24% 0.28% o.56% o.42% 0.83% o.t5%IPCA 0.51% o.2f% -0.08% o.l2%

4.57% 0.81% 0.19% 1.58% 3.40%-0.10% -0.09% 0.20% 0.11% o.1z% 0.107o 0.55%INPC 0.53% o_36%

-1.97% 2.32o/o o.60% o.26% 3.20% -L-66%-1.570Á !.9oo/o -5.43% -1"61% 3.8070 1.74Yo 1,00% -2.4L%DóLAR

0.50% 0.59% o.74% o.o7% -0.52% -O.47Yo -0.91% -4.26%-0.95% -7.84% -1.93% -0.72yõ -A.L4Yo 0.37%IGP.M

Mcta Atu.rhl

O.74Yo 1.03% o.93% 7.27% o.62% 2,86To 10.o3%1.O3Ya O.7 4o/o o.4l% o.61% o.76% 0.77% 4.73%IPCÂ + 6% a.r.

0.650/o 3.02% 9.47%o.730Á o.57% 0,61% 0.560Á L.O2% 7,48% 7.75%INPC + 6% r.a, 0.95Yo o.874Á 0.39% o.40%

t.20% O.55Yo 2,62% 9,O2%0.530Á 0.68% a.65% o.65% o.67% o.9s% 0.85%IPCA + 5%.... 0.96% 0.66% 0.33%

0,94% 1.00% 1.18% 0.58% 2,78% 8.46%0.88% 0.79% 0.3!o/o 032% 4.65% 0.50% 0.53% o.49%INPC + 5%..a,

8.00%o.57% o.590/o 0,870Á 0.76% 1.13% o.47yo 2.38%4.89o/o o.570/o 4.250Á 0.45% 0.59% o.57%IPCA + 4% a.a.

7.t1% 0.50% 2,55% Sz6x\o.23rÀ o.24% 0.56% o.42% o.450Á o.41% 0.85% 4.9!o/oINPC + 496 â.a, 0.81% o.70%
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