
Ata da 19a Reuniao Ordinaria do Comite de Investimentos 2025

Ao 300 (trig6simo) dia de junho de 2025, as 9:30 horas, o Comife de Investimentos do IPSEL -

CI/IPSEL marcou de maneira presencial na sede do Instituto srfuado na Rua  1° de Janeiro, 35 a

realizapao da d6cima nona reuniao ordiniria do ano de dois mil e vinte e cinco. Participaram da

reuniao  os  membros  do  Comite  de  Investimentos  Stephany  Satumo  Clemente,  presidente  do

CI/IPSEL,  Bianca  Cristina  Gomes  e  Denis  Alexandre  Ferreira  da  Silva,  membros  titulares,

ambos nomeados pela Portaria 832/2025. Com todos us membros presentes a reunifro foi iniciada

pela presidente a qual cumprimentou os novos membros do comite e comegou falando como se

deu o inicio das contribuig6es dos primeiros servidores do iustituto os quais ja iniciaram em urn

fundo de investimentos deficitalo, devido terem sido migrados do regime geral. Anos ap6s tive

concurso e foi criado uni novo fundo de investimento, agora os novos recolhimentos passarani a

ser feitos nesse novo fundo e nfro  sendo mexido nele. Eram realizados aportes financeiros pela

prefeitura conforme a crescente necessidade da folha de pagamento.  Em 2018 com a criagao da

Lei  Complementar foi realizada a unificapao  dos fundos  de investimentos e a partir de entao a

medida  que  precisava  de  recurso  para  complementapfro  da  folha  de  pagamentos  era  feito  o

resgate do fundo de investinento para pagamento dos beneficios ate que em setembro de 2023

nao  tinha  mais  recursos  e  iniciou  pela  prefeitura  os  aportes  para  a cobertura  da  insuficiencia

financeira do instituto.  Por meio da apresentapfro dos slides acompanharam a evolugao da folha

de paganentos  dos  inativos  e pensionistas  de janeiro a junho de 2025,  assim como  os aportes

realizados para que fosse mantido o pagamento dos beneficios de cada m€s.  Foi apresentado o

valor  mensal   de  janeiro  a  junho   das  arrecadap6es  da  Camara,   Assistencia  Social,  Fundo

Municipal de Satide e Preferfura sendo esclarecido o que seria a contribuigao patronal e servidor

advindas  das  an.ecadag6es  e valor das  atuais  aliquotas  de  contribuig6es  sendo  28% patronal

14°/o servidor. 0 fundo de investimento ao qual se mantem os recursos do instituto i o CAIXA F

BRASIL   IRF   -MI   TP   RF   e   que  todo   mss  recebe   aplicapao   sucedidas   de  compensagao

financeiras entre RGPS e RPPS, contribuig6es dos inativos e pensionistas civis para o RPPS (que

contribuem aqueles que passarem de trfes salarios minimos) e pessoal cedido, chegando ao final

do   mss   gerar   uma   rentabilidade,   poiem    6   resgatada   para   pagamento    dos   beneficios

previdenciinos.

Foi demonstrado o site da UNO ao qunl pods ser sempre analisado a performance dos fundos de

investimentos   do  RPPS,  rentabilidade,  meta,  entre  outros.   Tamb5m  por  meio   do   relat6rio
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fmanceiro  disporibilizado  no  aplicativo  pode  se  ter  ulna  visao  geral  do  que  aconteceu  no

determinado  mss.  Ambos  concordaram  em  manter  essa  estrateria  rm  aplicapao  dos  recursos

disponiveis  no  fundo  de  investimentos  e  viram  as  APR  e  motivo  dos  resgates  e  aplicag5es

mensais.  Bianca e Denls falaram sobre o curso da certiflcapao que fizeram mos dias 25  e 26  de

junho em Belo jardim sendo esclarecedor e que iriam estudar para prova revisando o contebdo

por meio do site disponibilizado pela capacitaeao e responder os simulados para em breve fazer a

prova da certificapao para o Comite de Investimentos.  Todos os membros comentaram sobre o

calendirio  das reuni6es mensais, sendo a primeira semana de  cada mss como  sendo a melhor,

ficando  assim  a  pr6xima reuniao  marcada para a primeira  semana  de  agosto  de  2025.  Tendo

abordado   os  assuntos  previstos  e  sem  mais  nenhuma  situapao   a  tratar  pelos  presentes,   a

Os anexos pertencentes da ata sao:

Slides de apresentapao ao Comite de Investimentos -junho -2025;

Relat6rio anal{tico de Investimento -maio -2025;

Panorama Econ6mico -junho -2025;
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Jun/2025

Em  maio,  uma tfegua na guerra  comercial entre Estados Unidos e China refor€ou

o  apetite  por ativos de risco no exterior. Se mantem as preocupa€6es  acerca  do

crescimento  econ6mico   cia   Europa,   enquanto  a   China  segue   com   defla€ao  e

cortando   juros    pare    impulsionar   a    economia.    No    Brasil,    o    desempenho

econ6mico  surpreendeu  positivamente,  impulsionado  por  setores  estruturais  e

melhora no mercado de trabalho.

1,   i  ,I-!      )`:i   --i    I:,    I(:,:
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A  economia   brasileira   iniciou   2025   com   sinais  de   resiliencia,   apesar  do

ambiente de juros elevados  e de incertezas fiscais.  0  Produto  lnterno Bruto

(PIB)  cresceu  2,9%  no  primeiro trimestre em  relacao  ao  mesmo  perfodo  do

ano  anterior,  resultado  impulsionadc)  pela  agropecuaria,  que  registrou  alta

de  10,2%  com  safras  recordes  de  soja,  milho  e  arroz.  A  indtlstria  avanEou

2,4%,  com  destaque para  a  constru€ao  civil  e a  inddstria de transforma€ao,

notadamente   nos   segmentos   de   maquinas,   equipamentos   e   prc]dutos

qurmicos. Ja  o  setor  de  servicos,  que  representa  a  major  parte  da  atividade

econ6mica,  cresceu  2,1%,  puxado  pelas  areas  de  tecnologia,  informa€ao  e

mercado   imobiliario.   Pela   6tica   da   demanda,   a   consumo   das   famflias

aumentou 2,60/o. Apesar de ser uma  desacelera€ao frente  aos 3,7%  do ano

anterior,   ainda   se  mant6m   em   alta   clevido   a   urn  mercado   de  trabalho

aquecido  e  major  renda  disponivel,  enquanto o  investimento  cresceu  9,1%,

beneficiado pela constru€ao civil e pela importa€ao de bens de capital, como

plataformas de petr6leo. 0 setor externo, no entanto, pesou negativamente,

com   as   importa€6es  crescendo   acima  das  exporta€6es,   reflexo  de  uma

demanda interna  mais forte.
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No mercado  de trabalho,  a taxa de desemprego foi de  6,6%  no trimestre

encerrado em abril, estabilidade em rela€ao ao trimestre anterior e queda

frente  aos  7,5%  registrados  no  mesmo  perrodo  de  2024.  0  ntlmero  de

pessoas     ocupadas    atingiu     103,3     milh6es,     com     39,6     milh6es     de

{rabalhadores  com  carteira  assinada  no  setor  prjvado,  o  maior  valor  da

serie  hist6rica,  representando  alta  de  3,8%  na  comparasao  anual.  A taxa

de  informalidade  recuou  para  37,9%,  enquanto  o  rendimento  m6dio  real

subiu  3,2%  no  perfodo,  chegando  a  R$  3.426.  A massa  de  rendimento  da

economia  totalizou  R$  349,4  bilh6es,  5,9%  acima  do  valor  registrado  Llm

ano antes.

Apesar do  born desempenho,  alguns sinais de  desaquecimento  surgiram.

0  PMI  Composto  caiu  de  52,6  para  48,9  pontos  em  abril,  retornando  a

zona de contraEao da atividade. 0 l'ndice do setor industrial recuou de 51,8

para   50,3   pontos,  ainda  tecnicamente  em   expansao,  mas  pr6ximo  da

estagna€ao,  com  queda   nos  novos  pedidos  tanto  no   mercado  interno

quanto   externo,   especialmente   em   rela€ao   aos   Estado5   Unidos   e   ao

Mercosul.   Estoques   de   insumos   foram   reduzidos,   evidenciando   uma

estrat€gia  das   empresas  para   preservar  caixa,  enquanto  estoques   de

produtc]s  finais  aumentaram,  sinalizando  vendas  abaixo  do  esperado. ja

no caso dos servi€os, a setor entrou em contra€ao, com o indice recuando

de  52,5  para  49,4  pontos,  impactado  por urn consumidor  mais sensivel  a

preEos e cr€dito taro. Na mesma linha do resultado do setor de servicc)s, a

infla€Eio  de  custos apresentou  desacelera€ao, devido  a  queda  nos  pre€os

de c.ommoc//.i/.es como petr6leo, texteis e metais.

A  confian€a  do  consumidor  apresentou  melhora  em  maio.  0  indice  de

Confian€a  do  Consumidor  (ICC)  da  FGV  subiu   1,9  ponto,  atingindo  86,7

pontos, a terceira  alta  consecutiva.  0 aumento foi  puxado  principalmente

pela   percep€ao  mais  positiva  sobre  a  5itua€ao   atual  das  famflias  e  da

economia   local.   0   indice   de   Situa€ao  Atual   (lsA)   avan€ou   2,9   pontos,

enquanto  o   lndice   de   Expectativas  (lE)  subiu   1,0   ponto,   refletindo  urn

otimismo moderado.  Entretanto,  a  inten€ao  de compra de  bens  dufaveis

permaneceu contida, sinalizando cautela por parte dos consumidores.
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Por faixa  de  renda,  o  avan€o foi generalizado,  com  destaque para  quem

ganha  entre  R$ 4.800 e R$ 9.600,  onde a  confian€a subiu 3,0 pontos. AI€ a

faixa de renda  mais baixa, que vinha caindo ha cinco meses, teve uma leve

melhora.

No acumulado do ano, o  lDP (lnvestimentos Diretos no  Pals) totalizou  US$

27,28 bilh6es, e o Banco Central mant6m a proje€5o de ingresso de US$ 70

bilh6es  ate  o  final  c!e  2025.  Esse  fluxo  tern  sido  sustentado  por fatores

como o  crescimento  da  atividade  econ6mica  no  inl'cio  do  ano  e  o  apetite

de    empresas    estrangeiras    por    participa€ao    societaria    em    setores

estrategicos.  Embora  o  Brasil  mantenha  atratividade  para  investimentos

financeiros,  devido  a  taxa  Selic  elevada,  o  lnvestimento  Direto  responde

mais   a   fundamentos   estruturais   e   estrat6gias   de   longo   prazo   e   da

indicativos    positivos    para     o    pats.    Grandes    institui¢6es    financeiras

internacionais,  como  o  Morgan  Stanley,  refor€aram   essa  percep€ao  ao

demonstrar otimismo com  o  mercado  brasileiro,  destacando  o  pats  como

destino   relevante   para   alocac5o   de   capital   global.   "0  Brc}5/-/  esfid   mu/.fo

barato,   possui   urn   mercado   de   capitals   profundo   com   posicionamento

exlremclmente voltado  para a  renda fixa,  ao  pas5o que cl  alocaE6o  em  a€6es

€sfid em  nine/.s A/Sfor/.conenfe  bc//.xos",  afirmaram  os  estrategistas do  banco

americano em relat6rio enviado a clientes.

Em  maio de 2025,  o  lpcA avan€ou 0,26%,  desacelerando frente  aos  0,43%

de abril, com a  infla€ao acumulada  em  12  meses  recuando  para  5,32% -

ainda acima do teto da  meta  de 4,5% para  o ano.  0 grupo  Habita€ao foi o

principal responsavel  pela  alta  do  mss,  puxado pelo  reajuste  de 3,62%  na

energia   eletrica   com   a   aclo€ao   da   bandeira   amarela.   ja   a   categoria

Alimenta¢ao  e   Bebidas  desacelerou   de  0,82%  em  abril  para   0,170/a  em

maio,  refletindo  queda  nos  pre€os  de  itens  como tomate,  arroz  e frutas.

Transportes tamb6m  contribuiu  para  canter  a  infla€ao,  com  retra€ao  de

0,37%,    influenciada    pela    queda    nas    passagens    aereas    (-11,310/o)    e

combusti'veis.  Apesar do alMo,  o  quadro  inflacionario  segue  pressionado,

mantendo o Banco Central em alerta.
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Diante   do   cen6rio   de   expectativas   de   infla€ao   ainda   desancoradas,   o

Comite de  Pol`tica  Monetaria  (Copom)  elevou  a  taxa  Selic  para  14,750/o  ao

ano   em   maio,   o   maior   ni'vel   em   quase   duas   decadas.   A   decisao   foi

fundamentada   na   persistencia   da   infla€ao,   nas   incertezas   fiscais   e   no

ambiente internacional ainda adverso. A autoridade monetaria deixou  em

aberto  a  possjbilidade  de  novos  ajustes  caso  as  expectativas  de  infla€ao

nao  apresentem  melhora  signmcativa.  A  expectativa  e  de  que  os  juros

permaneEam  elevados  ate  o  final  de  2025,  com  eventuais  cortes  sendo

avaliados apenas para o horizonte de 2026.

JUN/25
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Em   maio,   o  ambiente  global  foi   marcado   por  melhora   nas   rela€6es

comerciais  entre  Estados   Unidos  e  China,  com  redu€ao  de  tarifas  de

ambos   os   lados.   Os  Estados   Unidos   passaram  a  taxar  os   produtos

chineses    em    30%,    muito    abaixo    da    ali'quota    de    145%    definida

anteriormente,  enquanto a  China  aplicou  aumentos  moderados de  100/o

sobre  produtos  norte-americanos.  Esse  acordo  aj.udou  a  amenizar  os

impactos  esperados  sobre  o  crescjmento  econ6mico  americano,  cuja

proje€ao para 2025 foi  revista  para  cima, passando de 0,6% para  1,2%, e

favoreceu  ativos  de  riscct,  com  destaque  para  o  S&P  500,  que fechou  o

mes com valoriza€ao superior a 6%.

A  infla€5o  medida  pelo  PCE  arrefeceu  para  2,10/o  em  abril,  com  o  seu

nticleo desacelerando para 2,5%, ambos resultados vindos em linha com

as   proi.e€6es.   0   mercado   de   trabalho   americano   apresentou   sinais

incipientes   de   desacelera€ao,   com   a   cria€ao   de   139   mjl   vagas   de

emprego em  maio ante 147 mil  em abril. A taxa de desemprego, por sua

vez,   ficou   esfavel   em   4,2%.  Apesar  da   perda   de  for€a   em   maio,   o

mercado   de   trabalho   americano   segue   resiliente   sendo    uma   das

preocupaE6es  do  Fed  (Banco  Central  dos  Estados  Unidos),  que  decidiu

manter  a  taxa   de  juros  inalterada   entre  4,25%  e  4,50%,   na   reuniao

realizada  em  maio.  Conforme  indicado  no  comunicado  da  autoridade

monetaria, ainda ha muitas incertezas acerca das tarifas e seus impactos
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na   economia   norte-americana,   reiterando   que  a   infla€ao   permanece

acima  da  meta  e  que  seriam  necessarios  sinais  mais  consistentes  de

desinfla€ao sustentada.

No   campo  fiscal,   o   rebaixamento   da   nota   de   cr€dito   dos   EUA   pela

Moodys  elevou  as taxas  dos  tl'tulos  do tesouro  americano  em  todos  os

vencimentos,  com  destaciue  para  10  e  30  anos,  enquanto  a  aprova€ao

do   projeto   de   lei   sobre   impostos   e   gastos   do   atual   governo,   que

apresenta   potencial   de   manter   o   deficit  elevado   e   a   divida   publica

crescente,   6   aprovado   na    Camara   dos   Deputados   e   segue   para

delibera€ao do Senado.

Na    Europa,   a    infla€ao   subiu   a   taxa   anualizada   de   2,2%   em   abril,

repetindo  o dado  de mar€o. Ja a  leitura  preliminar de  maio indica  que a

infla€ao  dcl  bloco  arrefeceu  a  1,9%,  abaixo  da  meta  do  Banco  Central

Europeu   (BCE),   especialmente   por   conta   da   reduEao   das   press6es

salariais.  A  taxa  de  desemprego  da   regiao  se  manteve  em   6,2%  em

mar€o, totalizando 10,8 milh6es de pessoas.  No que se refere a atividade

econ6mica, a  leitura final do PIB do 10 Trimestre de 2025 expandiu acima

do esperado ao variar 1,5% no perfodo, em base anual.

ja  os  dados  do  PMl  seguem  indicando  crescimento  ameno  da  zona  do

euro,  com o indicador do setor de servi€os recuando para 49,7 em maio,

abaixo   linha   de   50,   enquanto   o   setor   industrial   apresentou   certa

melhora  da atMdade ao avan€ar a 49,4 no mss, atingindo o maior nivel

desde agosto 2022, mas ainda em valor abaixo do nivel de expansao.

Considerando a  infla€5o em  linha  com a meta  e as  preocupa€6es com  o

crescimento  econ6mico  da  regi5o  -especialmente  diante  do  comercio

externo  mais incerto -ja em junho, o BCE decidiu cortar a taxa  de juros

em  25  pontos  percentuais,  para  20/o  ao  ano,  o  oitavo  corte  consecutivo

desde   o   ini'cio   do   ciclo   de   afrouxamento   monetario.   0   BCE   evitou

antecipar      quais     serao      os     pr6ximos      passos,      assumindo     urn

posicionamento  dependente  de  novos  dados.  A  autoridade  monetaria

tambem revisou suas proje€6es para a infla¢ao, de 1,95 para 1,6% em
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2025. Ja a infla€Eio subjacente deve encerrar 2025 em 2,4% e em  1,90/o em

2026.  A respeito  do  PIB  da  zona  do  euro,  o  BCE  estima  avan€o  de  0,9%

em 2025,1,1 0/o em 2026 e 1,3% em 2027.

A  China  tern  apresentado  resiliencia  diante  da  guerra  tarifaria  com  os

Estados   Unidos.   Todavia,    o   setor   industrial   pode   estar   dando   os

primeiros  sinais de  desacelera€ao  diante  do  atual  contexto,  com  o  PMI

Caixin recuando  pela  primeira vez em  oito  meses,  passando  de 50,4 em

abrjl   para   48,3   em   maio,   puxado   pela   queda   de   novos   pedidos  de

exporta€ao.    As    exportaE6es    variaram   4,8%    em    maio,    abaixo    do

esperado,  desacelerando  ap6s  a  alta  expressiva  de  8,10/a  em  abril.  No

entanto, com a  recuo  mais intenso  das  importa€6es no perfodo (-3,4%),

o   saldo   da   balan€a   comercial  subiu   acima   do   esperado,   para   103,2

bilh6es de d6lares no mes.

0 mercado  de trabalho  chin€s apresentou  leve  melhora, com a taxa  de

desemprego caindo para  5,1% em abril, abaixo dos 5,2% registrados em

mar€o,  atingindo  o  menor  fndice  desde  dezembro  de  2024.   No  que

tange  a  atividade  econ6mica,  a  produ€ao  industrial  da  China  cresceu

6,1 %  em  abril  em  rela€ao  ao ano anterior, em valor acima do  esperado.

Contudo,  as  vendas  no  varejo  aumentaram  5,1%  em  abril  na  mesma

compara€ao, em valor abaixo da previsao de expansEio de 5,5%.

A fraca  demanda  interna  do  pats  tern  pressionado  infla€5o  no  campo

negativo   pelo   terceiro   mss   seguido,   com   o   'ndice   de   pre€os   ao

consumidor  variando   a  taxa   anualizada   de  -0,10%  em   maio.   Com   o

objetivo   de   estimular   o   consumo   e   o   crescimento   ante   sinais   de

desacelera€ao  da  economia,  o  Banco  Popular  da  China  (PBOC)  reduziu

as   taxas   basicas   de  juros   em   0,1    ponto   percentual.   A   decisao   era

amplamente esperada e fez parte de urn pacote de medidas anunciadas

pelo governo  no infcio de maio que visa, entre outras medidas,  reduzir a

dependencia de tecnologia estrangeira.
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Fonte: Quantum  Axis.  Elabora€ao:  LEMA

Na renda variavel, o lbovespa avan€ou 1,45% em  maio,  impulsionado por balan€os

corporativos favoraveis  e  pela  entrada  de  capital  estrangeiro.  Segundo  dados  da

83,   apenas   no   dia   8   de   maio   houve   urn   aporte   I`quido   de   R$   2,1    bilh6es,

contribuindo  para  que  o  saldo acumulado de  investidores  internacionais em 2025

atingisse R$ 21,5 bilh6es, No exterior, o S&P 500 registrou alta de 6,15% em  moeda

original,  refletindo  o  born  desempenho  das  empresas  de  tecnolc]gia,  enquanto  o

Global   BDRX  teve  valoriza€ao  de  7,94%,   mesmo  com  a   leve  queda  do  d6lar,  e

recuperou parte das perdas acumuladas no ano.

Na  renda fixa, os ativos tamb€m  mostraram  desempenho  positivo.  0 CDl  avan€ou

1,14% no mss, mantendo sua trajet6ria de alta consistente cc)in o patamar elevado

da taxa Selic.  Os titulos prefixados apresentaram ganhos expressivos, com o lRF-M

subindo  1,00%,  o   lRF-M   1   1,090/o  e  o  IRE-M   1+  0,95%.  ja  os  indices  atrelados  a

infla€ao, beneficiados pela estabilidade das expectativas inflacionirias,  registraram

desempenho  positivo,  com  o  lMA-B avanEando  1,70%,  o  lMA-B 5  0,62%  e  o  lMA-B

5+  destacando-se  com alta  de 2,45%.  0  lDkA IPCA 2 Anos,  que acompanha  pap6is

mais curtos de infla€5o, subiu 0,53%.
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Esse comportamento  refor€a  o  cenaricl de  busca  gradual  por  ativos de  maior  risco,  mas ainda

com  uma  postura conservadora por parte dos  investidores. A prefer§ncia por ativos de renda

fixa  indexados ao CDl  e  por titulos de duroz].on  intermediaria  permanece  elevada,  refletindo  a

alto   patamar   dos   juros   e   a   necessidade   de   prote€ao   contra   a   infla€ao.   No   ambiente

internacional,  a  melhora  dos  indices de  balsa  sugere  urn maior apetite  por  risco  por  parte  de

investidores,  ainda  que  a  volatilidade  e  as  incertezas  globais  continuem  exigindo  cautela  na

aloca€ao dos portf6lios.
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Fonte:  Comdinheiro. Elabora€ao:  LEMA

Durante  o  mes  de  maio  de  2025,  observamos  Lima  eleva€ao  moderada  na  parte

curta  e  intermediaria  da  curva  de  I.uros.  As  taxas  nos  vertices  de  curto  prazo  se

mantiveram   pressionadas,  refletindo  o  ambiente  de  juros  elevados  e  a   postura

cautelosa  do  Banco  Central  frente  ao  cenario  inflacionario  persistente.  A taxa  Selic

foi mantida em 14,75% ao ano, e essa polftica tern ancorado as taxas curtas.

No   entanto,   o   movimento   na   parte   longa   da   curva   indicou   certo   fechamento,

sinalizando  uma  leve  melhc>ra  na  percep€ao de  risco  de  longo  prazcl  e  expectativas

mais bern ancoradas para a infla€ao futura. A curva apresenta, portanto, uma
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inclina€ao  menor,  mostrando  urn  cenario  de  expectativas  esfaveis  para  a  condu€ao

da poll`tica monetaria nos pr6ximos anos.

A precifica€ao dos ti'tulos pdblicos, especialmente os atrelados a infla¢ao (como NTN-

Bs),   refletiu   esse   comportamento,   com   impactos   diretos   sobre   os   vertices   de

durcrf/.on mais elevada, como o lMA-B 5+.

Em   resumo,   a   curva   de  juros   segue   refletindo   a   combina€ao   de   uma   polftica

monetsria  restritiva  e incertezas fiscais, mas com sinais de estabilizac5o no  medio e

longo prazo.

No  que  tange  ao  cenario  internacional,  maio  foi  urn  mss  favoravel  para  diversos

mercados, apoiados  por urn posicionamento  mais aberto ao  dialogo  adotado  pelos

Estados Unidos e pelo avaneo de suas negocia€6es com virios parceiros comerciais.

Os ativos de risco foram beneficiados com o abrandamento das tens6es,  mas ainda

assim a  perda  de for€a do d6lar ante demais moedas em virios momentos do mss

sugere   uma   mudan€a   de   comportamento   de   investidores   globais   diante   das

mudan€as estruturais apresentadas.

Diante do cenario econ6mico global mais volatil, entendemos  que a  manuten€ao de

uma  postura  conservadora  se  mostra  estrat6gica,  com  alocaE6es  prioritarias  em

ativos  indexados  ao  CDl  e  a  infla€ao  de  curto  prazo,  aproveitando  os I.uros  reai5

elevados.  Neste  momento,  a  performance  dos  ativos  de  risco,  tanto  no  mercado

local  quanto  internacional,  ainda  se  mostra fragilizada  para  a  considera€ao de  uma

aloca€ao gradual nesses ativos.

Levando  em  conta  que  os  indices mais conservadores tern auferido  retornos  acima

da   meta   atuarial,   mesmo   incorrendo   em   menor  volatilidade,   seguimos   dando

preferencia   para   ativos  mais  conservadores,  os  quais  tern  contribui'do   para   urn
retctrno  alinhado  ao  risco  mais consistentes  para  as  carteiras  de  investimentos  dos

Regimes Pr6prios de Previdencia Social (RPPS).
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RESUMO -EXPECIATIVAS  DE MERCADO

PARA 2025, 2026 E 2027

2025                   2026                  2027

PIB (% de crescimento real)                                                               2,18                         1,81                        2,00

lpcA (em 0/o)                                                                                            5,44                      4,50                      4,00

lGP-M  (em  %)                                                                                              4,16                        4,55                       4,00

Taxa  de cambio final  (RS/USS)                                                      5,80                       5,89                      5,80

Taxa  selic (final do ano -em %)                                                   14,75                     12,50                     10,50

Taxa  dejuros  Real  (deflacionado  lpcA-em %)                   8,83                       7,66                      6,25

Fonte: Focus (05/05/2025)
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