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INTRODUGAO

Em cumprimento as determinagfes legais, em especial as do art. 129 da
Portaria 1.467 do Ministério do Trabalho e Previdéncia, de 02 de junho de 2022 e suas
alteragdes posteriores, apresentamos o Relatorio de Analise da Aderéncia da Gestéo
dos Recursos do RPPS as Normas em Vigor e & Politica de Investimentos sobre o
primeiro semestre do exercicio financeiro de 2024 do FUNDO DE APOSENTADORIA
DOS SERVIDORES PUBLICOS DO MUNICIPIO DE TRES DE MAIO — FAS, inscrito
no CNPJ: 11.426.769/0001-92

Este relatério tem como objetive acompanhar, analisar e identificar se
estdo sendo atendidas as normas em vigor e a politica de investimentos na gestdo de
recursos FUNDO DE APOSENTADORIA DOS SERVIDORES PUBLICOS DO
MUNICIPIO DE TRES DE MAIO — FAS. Nesse propdsito de monitoramento e
avaliagcdo da Aderéncia da Gestado dos Recursos do RPPS as Normas em Vigor e a
Politica de Investimentos, o presente relatorio esta estruturado em topicos e

circunstanciado em sinieses dos itens considerados relevantes a andlise.



NORMAS EM VIGOR

A Constituicdo da Republica Federativa do Brasil de 1988 garante, em
seu artigo 6° o direito a previdéncia social e reforga, no artigo 24, inciso Xll, a
competéncia concorrente a Unido, aos Estados e ao Distrito Federal de legisiar sobre
o tema (BRASIL, 1988).

O caput do artigo 201 da Carta Magna {BRASIL, 1988) dispGe que a
Previdéncia sera organizada sob a forma de regime geral, de carater contributivo e de
filiagdo obrigatdria, observados critérios que preservem o equilibrio financeiro e

atuarial.

Os RPPS foram criados com carater contributivo e solidario, prevendo a
contribuigéo do ente pulblico, dos servidores ativos e inativos e dos pensionistas,
observando-se também o equilibrio financeiro e atuarial. Alias, tal equilibrio financeiro
pode ser alcangado por meio de atualizagbes normativas que garantem em longo
prazo uma alocacdo mais eficiente dos recursos, a partir do conhecimento sobre o
impacto especifico que determinadas composigdes de gastos acarretam a economia
(SOUSA; PAULO, 2016).

O RPPS, criado por meio do artigo 40 da Constituicdo Federal e alterado
pelas emendas constitucionais 20/98 (BRASIL, 1998a), 41/2003 (BRASIL, 2003),
47/2005 (BRASIL, 2005), 70/2012 (BRASIL, 2012), 88/2015 (BRASIL, 2015) e
103/2019 (BRASIL, 2019), possui competéncia concorrente de legislar sobre matéria
previdenciaria, mas nao tem autonomia para criar normas as quais contrariem as

normas gerais editadas pelo Governo Federal.

A instituicBo do RPP3 e as normas gerais a serem adotadas estdo
previstas no artigo 40 da Constituicdo Federal do Brasil. Dessa forma, todos os
regimes previdenciarios préprios cumprem com uma série de pré-requisitos, baseadas

em direitos previdenciarios comuns definidos pelo Art. 40 da CF/88:

Art. 40, O regime proprio de previdéncia social dos servidores titulares de
cargos efetivos tera carater contributivo e solidario, mediante contribuigdo do
respectivo ente federativo, de servidores ativos, de aposentados e de
pensionistas, observados critérios que preservem o equilibrio financeiro e
atuarial (Redag¢&o dada pela Emenda Constitucional n® 103, de 2019).
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De forma prética, cada RPPS possui sua propria lei de criagédo que
define, entre outros fatores: salario de contribuigdo, organizagdo administrativa e
regras de aposentadoria, todos ligados a normativas editadas pelo Ministério da
Previdéncia e Legislagdo Federal. Cabe ao Ministério do Trabalho e Previdéncia
fiscalizar a legislagdo e a “salde” financeira dos RPPS. Cada RPPS mantém

orgamento proprio desvinculado do Ente Federativo ao qual esta ligado.

A Emenda Constitucional n® 103, de 12 de novembro de 2019, alterou o
sistema nacional de previdéncia, atingindo substancialmente normas estatutérias que
impactavam os fundos previdenciarios e normas relativas aos regimes
previdenciarios, seja o Regime Geral de Previdéncia Social - RGPS, Regime Préprio
de Previdéncia Social - RPPS ou Regime de Previdéncia Complementar - RPC.

A despeito dessas inUmeras alteragdes promovidas as novas regras de
aposentadorias, pensdes, abonos de permanéncia e calculo dos beneficios
previdenciarios restaram aplicadas somente ao RPPS da Uni&o, abrangendo, apenas,

os servidores publicos federais.
Atr. 4°[..]

§ 9° Aplicam-se as aposentadorias dos servidores dos Estados, do Distrito
Federal e dos Municipios as normas constitucionais e infraconstitucionais
anteriores a data de entrada em vigor desta Emenda Constitucional, enquanto
nao promovidas alteragdes na legislagio interna relacionada ao respectivo

regime proprio de previdéncia social. (BRASIL, 2019)

Com a reforma aprovada pela Emenda Constitucional n°® 103, de 13 de
novembro de 2019 fodos os entes que possuiam RPPS naquela data estdo obrigados
a implementar seus regimes de previdéncia complementar, ainda de adesdo
voluntaria dos ser\)idores, cujos limites de beneficios a serem pagos pelos RPPS
serao obrigatoriamente conforme o teto vigente aos segurados do INSS.

Art. 9°1[...]

§ 6° A instituicdo do regime de previdéncia complementar na forma dos §§14
a 16 do art. 40 da Constituigo Federal e a adequagio do 6rgéo ou entidade
gestora do regifme proprio de previdéncia social ao §20 do art. 40 da
Constituigdo Federal deverdo ocorrer no praze maximo de 2 (dois) anos da
data de entrada em vigor desta Emenda Constitucional. (BRASIL, 2019)




No ambito do municipio, as normas de organizagdo e funcionamento,
bem como as regras para concess@o de aposentadoria e penséo séo as previstas na
l.ei Complementar n° 14/2021 com as alteragdes promovidas pela Lei Complementar
n° 19/2022, pela Lei Municipal n° 3.239/2022 e pela Lei Municipal n® 3.323/2023, bem
como as normas vigentes anteriormente a entrada em vigor da EC 103/2019. O
Regime de Previdéncia Complementar foi instituido no ambito no municipio pela Lei

Municipal n°® 3.213/2021.

Como forma de consolidar e incorporar em um s0 texto diversos atos do
Ministério do Trabatho e Previdéncia foi publicada a Portaria MTP n° 1.467, de 02 de
junho de 2022 que disciplina os parametros e as diretrizes gerais para organizagéo e
funcionamento dos regimes proprios de previdéncia social dos servidores plblicos da
Uni&o, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios, em cumprimento & Lei n°
9.717, de 1998, aos arts. 1° e 2° da Lei n® 10.887, de 2004 e & Emenda Constitucional
n° 103, de 2019.

ADMINISTRATIVO E FINANCEIRO

O RPPS tera carater

! . . E contributive porque é cusieado pelos
contributivo e solidario, observada a

servidores e pelo municipio mediante
contribuicdo social e soliddrio porque as
aposentadorias e pensées serdio custeadas pelas
contribuicbes dos servidores ativos, inativos e
pensionistas atuais e filtiros.

exigéncia do equilibrio financeiro e
atuarial, conforme previsdo na
Portaria MTP n° 1.467/2022.

Pode-se distinguir os

conceitos de equilibrio financeiro e equilibric atuarial, nos seguintes termos:

[ - Equilibrio Financeiro: garantia de equivaléncia entre as receitas
auferidas e as obrigagdes do RPPS em cada exercicio financeiro;

IF - Equilibrio Atuarial: garantia de equivaléncia, a valor presente, entre o
fluxo das receitas estimadas e das obrigagbes projetadas, apuradas atuariaimente, a

longo prazo.



Rendimentos das Aplicagtes 2024

A politica de
Os recursos dos RPPS serdo daplicados no
mercado  financeiro e de capitais  em
conformidade com regras estabelecidas pelo
Conselho Monetdrio Nacional — CMN,

investimentos para o ano de 2024

previu que os recursos do FUNDO
DE APOSENTADORIA DOS
SERVIDORES PUBLICOS DO
MUNICIPIO DE TRES DE MAIO ~ FAS, devem ser aplicados conforme a legislagdo
em vigor Resolugdo CMN 4.963/2021, tendo presentes as condigdes de seguranga,

rentabilidade, solvéncia, liquidez e transparéncia. Observada a legislagdo vigente,
devem ser alocados, conforme as diretrizes definidas na Politica de Investimentos,
nos seguintes segmentos de aplicagao: renda fixa; renda variavel; e investimento no

exterior.

Os recursos do RPPS, em 30 de junho de 2024, apresentaram a
seguinte distribuigdo entre as Instituigbes Financeiras BANRISUL, BB, CEF e
SICREDI:

RS Por instituicsa Financeira

el sminmasan |-93.056 60

a BTt e ’ s - TOLML0 TR TR

Fonte: Relatdrio Conjuntura Econdmica Financeira Trés de Maio 06 2024

Obs: O BNP PARIBAS Instituigdo que pertence a composigdo na gestio ativa das
ETFs BOVA 11 que esta custodiada no BANRISUL. Sobre a BFL, RJl e AUSTRO
CAPITAL instituigdes financeiras qué possuem a gestao e administragéo dos fundos:
AUSTRO IMA-B ATIVO, AUSTRO MULTISETORIAL FIP MULTIESTRATEGIA, LSH



FIP IVIULTIESTRATEGIA, PUMA FIP MULTIESTRATEGIA. E por fim a RIO BRAVO
& o administrador do fundo Fll- XP CORPORATE MACAE Fli - XPCM11 - BMF.

INVESTIMENTOS

Os recursos
A aplicagdo dos recursos deverd, com o objetivo de financeiros do RPPS
alcangar a meta amarial, atender aos principios da . .
seguranga, rentabilidade, solvéncia, liquidez, motivagdo, deverdc ser gerldos em
adeguagdo a natureza de suas obrigagées e transparéncia, i "
previstos em resolugdo do CMN, e observar também os conformidade com a politica
pardmetros gerats relativos & gestiio de investimentos dos . .
RPPS previstos na Portaria MTP n° 1.467/2022. de investimenios

estabelecida e com os

critérios para
credenciamento de instituigdes e contratagdes, de forma independente. Deverdo ser
adotadas regras, procedimenios e controles internos gque visem a promogéo de
elevados padrdes éticos na condugdo das operagdes, bem como a eficiéncia dos
procedimentos téchicos, operacionais e de controle das aplicagbes e deverdo ser
claramente definidas as atribui¢es e a separagdo de responsabilidades de todos os
6rgaos e agentes que participem do processo de andlise, avaliagdo, gerenciamento,
assessoramento e decis&o sobre as aplicagbes dos recursos do RPPS, inclusive com
a definigéio das aigadas de decisdo de cada instancia. O montante do capital do RPPS
totalizou em 30 de junho de 2024 um PL total de R$ 71.080.418,45, aplicado nos

fundos de investimentos conforme imagem:



Comypasicle de Carteira
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Fonte: Relatorio Conjuntura Econémica Financeira Trés de Maio 06 2024

APROVAGAO DA POLITICA DE INVESTIMENTOS

A elaboragdo da Politica de Investimentos
¢ anual, conforme art. 101, §1°da Portaria

MIP n* 1 467/2022. exercicio de 2024 foi

da taxa pardmetro da PORTARIA

novembro de 2023.

A Politica de Investimentos do
elaborada pela
consultoria Referéncia e a meta da Pl foi
(IPCA + 5,25% a.a.) seguindo as premissas
SPREV N° 3.289/2023, aprovada em 16 de




O DPIN para o ano de 2024
O envio do DPIN é feito anualmente, até 31

foi publicado regularmente dentro do prazo i de dezembro, acompanhade da Pl

correspondente conforme art. 241, inciso IV,

EXigidO- alinea "a’', da Portaria MTP n° [.467/2022.

ACOMPANHAMENTO DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS

A meta atuarial estabelecida para a carteira de investimentos para o
exercicio de 2024 é de IPCA + 5,25% (5,14% acumulado até 30/06/2024). O RPPS,
até 30/06/2024, obteve rentabilidade acumulada de R$ 2.878.207,95 o que equivale a
4,1494%, atingindo, assim 80,73% da meta de rentabilidade dos investimentos.

Na sequéncia & demonstrado a receita de rentabilidade final do RPPS versus a meta
do RPPS no primeiro semestre de 2024

TES BASE

RENTARILIBADE ACH :ME LADA
RS : %
RS 2378.207.95 4,1404%

%o da Mets

EPCA + 5,28%

 mees ) TRESDEMAIO
Data Base 062924 2024
Rentabliidade 8% R$ 410.739,98 RS 2.878.207,95
fentabliidade % 0,58% 4,1494%

Mata Politica de Investimento IPCA & 5,25%
Mata pariods % 0,64% 5.14%

% ateancado da meta no periodo 91,07% 80, 73%

Fonte: Relatério Conjuntura Econdmica Financeira Trés de Maio 06 2024

Pode-se verificar que o RPPS fechou o primeiro semestre do exercicio
de 2024 19,27% abaixo da meta de rentabilidade dos investimentos. Por outro lado, a
inflag&o oficial medida pelo IPCA acumulada no periodo é de 2,48%, o que revela um
ganho real da carteira no periodo em analise.



Jurhej2024,

Girdfico - Rentabllldade x Meta {mds a més}

Fonte: Relatdrio Rentabilidade x Meta 06/2024

A distribuigdo por benchmark encerra:

Compasico por sepmenio

e

IAA-B 976 6.030.00+.84
IPCA + W5 0.0 2611633
i 43,71 306210482
[MA Geral 3.55 17349854
IRE-M 1 13,68 9.726.706.50
Agies 0,3t 2249
1A 7.80 560592081
S&P S0 222 157865098
LD LIk §37.767.81
1DKA 2 .26 5.163.100,97
IMA-B § 4,08 LALTROI
Thovespa 53 RS R
Ttp [ 5.390,62
1RF-M 545 1876.187.75
[ Total: 100,80 TLOB0.A18,45

Fonte: Relatdrio Conjuntura Econdmica Financeira Trés de Maio 06 2024

CONFORMIDADE - ENQUADRAMENTO

i

Conformidade & o conceito que define as agbes que sido fundamentais
para que uma instituigdo esteja de acordo com as normas, as legislagbes e boas
praticas de seu segmento. No primeiro semestre de 2024 o RPPS atingiu a

conformidade da gestéo, tanto administrativa quanto financeira. No que diz respeito a



conformidade administrativa verificou-se que restaram atendidas as exigéncias legais
quanto a analise, elaboragdo e publicagdo de todos os processos exigidos pela
legislag&o em vigor. No que diz respeito a conformidade financeira, verificou-se o
atendimento as exigéncias legais de aplicacdo, resgate e repasse de valores, sempre

respeitando as normas contabeis pertinentes.

O enquadramento em junho de 2024 conforme Resoluggo 4.963/2021,
consta no RELATORIO ENQUADRAMENTO- ANEXO 1.

CONFORMIDADE DA ADESAO A POLITICA DE INVESTIMENTOS

Como ja tratado anteriormente, a Politica de Investimentos € um
instrumento que proporciona aos 6rgaos envolvidos na gestdo dos recursos uma
melhor definigéo das diretrizes basicas, dos limites de risco a que serdo expostos e
aos conjuntos de investimentos, tratando ainda da rentabilidade minima a ser buscada
pelos gestores, da adequagdo da carteira aos ditames legais e da estratégia de
alocacéo de recursos a vigorar no exercicio financeiro. A Pl do RPPS para o exercicio

de 2024 previu os seguintes limites:



RESUMO DA POLITICA DE INVESTIMENTOS - RESOLUCAO CMN n2 4.963/2021
Alocacdo dos recursos

Alocacdo dos Recursos/Diversificagio Limite da . . Limite | Estratégi | Limite de
Limite do Inciso 3 R
Resolugdo % Inferior %| a Alvo % | Superior
Renda Fixa - Art. 72 o o 92,5%
Titulos Tesouro Nagcional - SELIC - Art. 7, 1, "a" 0,0% 0,0% 15,0%
FI 100% titulos TN - Art. 75 1, "b" 100% 100% 00% | 660% | 100,0%
Fundos de Investimente em Indices de Mercado (ETF) 4 0,0% 0,5% 5,0%

100% Titules Plhlicos - Art. 7° |, ¢
Operacoes Compromissadas com lastros em TPF - Art.

71 5% 5% 0,0% 0,0% 0,0%
Fl Renda Fixa - Art. 7°, [H, "a" - 0% 0,0% 25,0% 60,0%
ETF - Renda Fixa - Art. 7° IIi, "b" 0,0% 0,5% 5,0%
coabrigacao a6 nsiuido financeira - At oty | 2% 0% | oow | oo% | 100%
FIDC {senior) - Art. 75, V, "a" 5% 0,0% 0,0% 0,0%
Ft em Renda Fixa "Crédite Privado" - Art. 7% V, "b" 5% 20% 0,0% 0,5% 5,0%
Fi Debéntures de incentivadas - Art. 7°, V, "¢" 5% 0,0% 0,0% 0,0%
Renda Varidvef - Art. 82 _ . 4,0%

FI Agdes - Art 8° I, "a" 00% | 10% | 100%

i i ey 30% 30%

;:::jk;s \g?ilirl\gs_hxngzj;n indices de Mercado (ETF) 0,0% 3,0% 20,0%
Investimento no Exterior - Art, 92 . 1,5%

Fundo RF - Divida Externa - Art, 8°% A, | 0,0% 0,0% 0,0%
FI - Sufixo investimento no Exterior - Art. 85, A, [1 10% 10% 0,0% 0,5% 5,0%
Fundo Agdes BDR Nivel 1 - Art. @° A, 111 ) 0,0% 1,0% 5,0%
Fundos Estruturados - Art, 102 1,5%

Fundos Mulimercados - Art. 109, |, "a" . 10% 0,0% 1,0% 10,0%
Fl em Participagdes - Art, 109, If, "b" 5% 15% 0,0% 0,5% 1,0%
Fl Agbes - Mercado de Acesso - Art. 105, HlI, "¢" 5% 0,0% 0,0% 0,0%
Fundos Imobilidrios - Art. 122 . 0,5%

FI Imobifidrio - Art. 11° . | s%x ] 5% | oox [ osx [ 1o
Empréstimos Consighados Art, 122 _ ] o 0,0%
Empréstimos Consignados - Art, 12° | 5% - | oox | oox | oox
Total ' _ . 100,00%

Fonte: ANEXO | da POLITICA DE INVESTIMENTOS 2024

O RPPS manteve durante o exercicio de 2024 os limites da Politica de
investimentos monitorando mensaimente os limites alvos e superiores, ndo teve
apontamento nos DAIR, sendo que o enquadramento dos investimentos frente a Pl
consta no Relatoric ENQUADRAMENTO CONFORME POLITICA DE
INVESTIMENTO- ANEXO II.

Os fundos Austro Multisetorial, FIP LSH e PUMA foram ativos recebidos
conforme o plano de liquidagdo do fundoe AUSTRO MULTIPAR FIP
MULTIESTRATEGIA, ou seja, o RPPS ndo aprovou aplica¢do, mas sim recebeu de




forma “passiva” estes ativos.
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CONCLUSAO

Diante da analise dos relatérios elaborados pela Consultoria, bem como,
documentos apresentados referentes ao primeiro semestre do exercicio de 2024, os
quais foram apontados neste relatéric e estao disponiveis para consulta nas fontes
indicadas, e considerando as exigéncias legais pertinentes aos RPPS, no que diz
respeito as aplicagdes, tem-se que estdo sendo atendidas as normas em vigor e a
politica de investimentos na gestdo de recursos do RPPS e n&o foram verificadas
deficiéncias e irregularidades no periodo. Neste relatorio, é realizada uma
retrospectiva dos principais destaques que afetaram o mercado nos Gitimos seis

meses.

O ano de 2023 terminou marcado pela alta volatilidade nos mercados globais e
o Brasil surpreendeu positivamente, terminando o ano com um dos melhores

desempenhos no periodo. Mesmo com o cenario macro desafiador, o lbovespa



encerrou o ano perto do recorde dos 134 mil pontos, além de um crescimento
econdmico acima do consenso, politicas econdmicas melhores do que temidas e o

inicio do ciclo de corte da taxa Selic.

Globalmente, também se viu uma melhora consideravel do cenario macro, com
uma economia global ainda resiliente, embora desacelerando, em meio a um processo
de desinflagdo continua. Uma postura mais suave do banco central americano em sua
tltima reunido do ano alimentou mais uma vez a narrativa do “pouso suave”, levando

os mercados a mais altas e a quedas nas taxas dos Treasuries.

Ao final de junho, apesar de poder ser observada uma moderagdo nos dados
da inflagdo e atividade nos Estados Unidos, o Banco Central Americano manteve a

cautela em relagdo & evolugio das taxas de juros no pais.

Os dados positivos geraram uma reagédo positiva nos mercados, com altas nas
bolsas e queda nos juros dos titulos.do Tesouro Americano. A Bolsa Americana
acumulou no semesire uma alta expressiva de 11,48%. Além disso, os Treasuries
para 10 anos cairam para aproximadamente 4,3%, bem como alguns nimeros da
economia como CPI (indice de pregos) e Payrolf (relatério de situagdo de emprego)
gue se mostraram mais fracos, criaram uma percepgdo de que a economia norte-
americana pode estar desaquecendo, o que da mais conforto para a queda na taxa
de juros.

Ao final de 2023, para a Zona do Euro, observou-se a economia mais
enfraquecida, com alguns paises entrando em recesséo e os precos caindo de forma
acentuada. Neste contexto, havia a expectativa de que o Banco Central Europeu
(BCE) pudesse comegar a cortar juros ja no 1° semestre de 2024, o que de fato se
concretizou, tendo e, junho ainda iniciado o ciclo de relaxamento da politica monetéaria
ao levar a taxa para 3,75%. Entrétanto, as autoridades sinalizaram que esse
movimenic nao reflete como sinal de continuagéo de ritmo de cortes para as proximas
reunies, sendo que novos ajustes devem ocorrer apenas apos o inicio da

flexibilizag&o da taxa de juros pelo FED, ou quando a inflagéo estiver préxima da meta.

Com relagdo a China, o gigante asiatico vem reduzindo o seu papel como
“motor do mundo” e segue lutando contra um crescimento mais fraco. Enfrenta
desafios para retomar um ritmo de crescimento robusto, diante da crise que ainda se

arrasta no setor imobiliario e baixa confianga” entre investidores, produtores e



consumidores Apesar das medidas de estimulo do governo, que busca impulsionar
setores como de educacio e tecnologia e estimulos diretos ao mercado, ha muitas
davidas sobre o futuro do pais, em razdo de sua crise imobilidria e da mudancga
estrutural em seu crescimento. A recuperagao lenta e desigual entre setores é reflexo
dos enormes desafios que a China tem enfrentado apos 3 anos de fortes medidas
restritivas e esgotamento de seu modelo de crescimento, atrelado a uma conjuntura
macroecondmica mundial desfavoravel. Com o segmento imobiliario fragilizado e a
industria ainda enfraquecida — setores que impulsionaram sua economia nas titimas
duas décadas, o crescimento nesse ano (e nos proximos) deve ser mais fraco do que

os fortes salfos vistos nos Ultimos 20 anos.

Com relagéo ao cenario doméstico, observa-se um aumento na percepgéo de
risco doméstico em relagdo a condugo da politica econémica. O més de junho
marcou uma forte desvalorizagao do real em relagdo ao dolar, atingindo patamares
proximos a R$ 5,60, uma alta expressiva de 6,05% no més. Esse movimenio,
semelhante ao dos Ultimos meses, é consequéncia do cambio que se descolou das
outras moedas emergentes, que se valorizaram com a perspectiva de cortes de juros
nos Estados Unidos. Diante de um cenario fiscal considerado mais frouxo pelo
mercado e da apreciagéo do ddlar, a inflagdo projetada para o futuro seguiu subindo,
explicando o aumento significativo da expectativa de juros no Brasil em junho e no
primeiro semestre. O cenario inflacionario segue deteriorando, pela oitava semana
consecutiva, a expectativa para o IPCA no boletim Focus sofreu elevacdo em 2024
2025, chegando a 4% e ' 3,87%. ‘respectivamente. Esse movimento escala

conjuntamente com a projegéo para o cambio.

O principal foco da economia brasileira e condicionante do atual cendrio
macroecondmico €& o quadrc;' fiscal. Nota-se a percepgdo generalizada do
esgotamento da possibilidade de atingir a meta de resultado primario s6 pelo lado de
alcangar receitas adicionais. Logo, para estabilizagdo do quadro fiscal, é preciso que
sejam adotadas reformas para cortar despesas, que ja representam 20,2% do PIB,
acdo que enfrenta grande resisténcia do governo. Os dados do IPCA, indice oficial de
inflag&o no pais, nos frouxeram uma alta de 0,21% em junho, no ano acumula 2,48%
e nos ultimos 12 meses 4,23%. Ja o INPC teve uma alta de 0,25% em junho,

acumulando no ano 2,68% e nos Gltimos 12 meses 3,70%.

Quanto ao comportamento dos mercédos, na renda fixa, 2024 tém sido de




~

grande volatilidade, principalmente para os titulos mais longos. Especialmente 0 més
de junho foi de estresse e volatilidade para os ativos domésticos, dado o crescente
ceticismo dos investidores em relagdo & capacidade do governo de promover o
equilibrio das contas puablicas. O destaque do periodo foi o dolar, o mercado tem
acompanhado criticas do presidente Lula ao Banco Central e a seu presidente,
Roberto Campos Neto, temares de interferéncia politica na autoridade monetaria e

descartes de possibilidades de contencdes de despesa.

Na renda variavel, o Ibovespa teve uma leve melhora em junho de 2024 subindo
1,48% interrompendo uma sequéncia de quedas nos Ultimos meses. Entretanto, essa
recuperagado nao foi suficiente para salvar o semestre que acumulou uma queda de -
7,66% no acumulado do ano. O risco fiscal do Brasil continua no radar dos investidores
impedindo uma retomada mais consistente do Ibovespa, pois apesar de uma alta na
bolsa, o dolar subiu 6,46% refletindo as preocupacgdes fiscais do pais e de uma

demora um pouco maior no corte de juros nos Estados Unidos.

Considerando a forma como os juros subiram recentemente, O Brasil devera
confinuar a ser um pais com altas taxas de juros, e muitos ja afirmam que
permanecera como © pais de investimento especulativo. Tal afirmagdo ndo soa
absurda tendo em vista a incerteza juridica, tributaria e politica, além de uma
economia que possui dificuldades em manter um crescimento elevado. Embora o
mercado estresse os juros longos, € importante iembrar dos ciclos econdmicos e gue
as expectativas de taxas de juros ndo sobem ou caem permanentemente. No Brasil,
por ser um pais emergente, esse movimento tende a ser mais rapido e muito sensivel

as politicas econdmicas.

Para a Boisa local, tanto o valuation das empresas como as projegdes de lucros
seguem construtivos, podendo sustentar uma eventual alta do Ibovespa. No entanto,
o patamar eievado de juros no Brasil e nos EUA retira a atratividade por investimentos
em ativos de risco. Ainda ndo se observa um fluxo relevante do investidor estrangeiro
na Bolsa local, bem como s&0 poucos os gatilhos que possam impactar positivamente

o |bovespa no curte prazo.

Diante desse cendrio, os portfélios devem seguir defensivos,
privilegiando ativos de baixo e médio risco. Observa-se que os ativos DI continuam

entregando os objetivos de rentabilidade até o final do ano. Entretanto, pode-se




afirmar que a diversificagdo da carieira de ativos é fundamental para a performance
positiva. Isto posto, e diante do cenario apresentado, apesar de no ter sido atingida
a meta de rentabilidade para os investimentos, considerando o acumulado no
semestre, pode-se afirmar que o desempenho da carteira de investimentos do RPPS
no primeiro semestre do exercicio de 2024 foi satisfatério, uma vez que houve ganho
real, ou seja, acima da inflagdo para o periodo, encerrando o primeiro semestre de
2024 com um Patriménio Liquido de R$ 71.080.418,45.

(RELATORIO DAIR - FUNDO DE APOSENTADORIA DOS
SERVIDORES PUBLICOS DO MUNICIPIO DE TRES DE MAIO- ANEXO III)

Taisa Soares Valdameri
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Gestora dos Investimentos Presidente do COADFAS

Comité de Investimentos:
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