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Os recursos do INPREVID são aplicados respeitando os princípios de segurança, legalidade, liquidez e eficiência. A diretoria do RPPS, assessorada pelaSMI Consultoria de Investimentos, vem buscando estratégias para que as necessidades atuariais do Instituto sejam alcançadas de acordo com osprazos estabelecidos.
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HISTÓRICO DE RENTABILIDADE
COMPARATIVO NO MÊS NO ANO EM 12 MESES

INPREVID 0,24% 9,16% 11,08%
META ATUARIAL - INPC + 4,88% A.A. 0,60% 6,12% 9,32%
CDI 1,14% 8,87% 13,55%
IMA GERAL 0,63% 10,39% 13,72%
IBOVESPA -5,09% 5,47% 5,68%

RENTABILIDADE ACUMULADA NO MÊS (EM %) EVOLUÇÃO DO PATRIMÔNIO (EM R$ MILHÕES)
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O mês de agosto registrou um maior nível de incertezas a respeito do cenário econômico e das políticas fiscais e mone-tárias. Nesse sentido, ocorreu um expressivo movimento para renda fixa, devido à abertura dos juros longos ao redordo mundo, em especial nos Estados Unidos (EUA). Ademais, os EUA continuam crescendo, enquanto Europa e Chinapermanecem evidenciando economias mais fragilizadas.
Nos Estados Unidos, o destaque foi a repercussão negativa da ata do Federal Reserve (Fed). O texto mostrou os ris-cos significativos de alta para a inflação, mesmo que os preços estejam em uma tendência de moderação. A diretoria doFed continua empenhada em alcançar e manter uma orientação de política monetária que seja suficientemente restritivapara reduzir a inflação ao longo do tempo.
Os dados de atividade econômica não indicam a possibilidade de recessão para esse ano, com a segunda preliminardo Produto Interno Bruto (PIB) indicando um crescimento de 2,1% no segundo trimestre. Observa-se um movimentode desaceleração na economia, que, consequentemente, trouxe um alívio nas expectativas para manutenção dos jurosentre 5,25% e 5,50% na reunião do Fed em setembro.
Os dados do mercado de trabalho apresentaram melhoras no mês, uma vez que foi detectado um crescimento da taxade desemprego e uma redução na variação salarial, o que sugere uma tendência de equilíbrio entre oferta e demanda.Existem sinais conflitantes em que a inflação apresenta tendência de queda, mas semmuito custo para a economia. Essaconjuntura pode ser considerada positiva, mas é preciso cautela. Não se deve descartar a possibilidade de que a políticamonetária não esteja restritiva o suficiente para concluir o propósito da meta de inflação.
Sobre a questão fiscal americana, identificou-se uma deterioração orçamentária do governo com o aumento crescentedas despesas e redução do padrão adequado de governança, dada a aprovação da elevação do teto da dívida. Por essarazão, a agência de classificação de risco Fitch rebaixou o rating de longo prazo dos Estados Unidos de "AAA"para "AA+".Os investidores utilizam as classificações de crédito para avaliar o perfil de risco do governo e de empresas que obtémfinanciamento nos mercados de capitais, dessa maneira, a notícia de rebaixamento comprometeu os preços dos títulosda dívida americana.
Na Zona do Euro, a conjuntura econômica iniciou o segundo semestre com piores resultados em seus dados. O Ín-dice de Gerente de Compras (PMI) de serviços aponta um arrefecimento, similar ao movimento de desaceleração doritmo do PMI industrial, justificado pelo endividamento dos consumidores. Por essa razão, o mercado está novamenteem alerta com a maior possibilidade de recessão.
A preliminar da inflação de agosto subiu mais do que era esperado, mas o núcleo da inflação ficou dentro das expectati-vas. Esse quadromisto de resultados dificulta a decisão do Banco Central Europeu (BCE) ao avaliar o movimento de juros.Parte da preocupação da autoridade monetária é referente à desaceleração intensa da economia, que pode atingir umarecessão sem sinais de recuperação. Existe a interpretação de que essa forte desaceleração seria desejável, uma vez queo mercado de trabalho segue apertado, provocando pressão salarial e inflação de serviços. No entanto, os economistasseguem inclinados para uma pausa dos juros na próxima reunião.
A perspectiva para a economia da China segue desfavorável. Os indicadores de varejo, indústria e investimento cres-cem a um ritmo mais lento do que era esperado, evidenciando um enfraquecimento das empresas e do consumo. Alémdisso, surgem problemas financeiros em incorporadoras do mercado imobiliário, consideradas como uma das principaisatividades econômicas do país. Por isso, os investidores entendem que há uma pressão cada vez maior sobre o governoem promover suporte à economia e que o enfraquecimento chinês possa penalizar os preços das commodities e os paí-ses emergentes.
Em consonância, o CPI chinês apresentou uma deflação de 0,3% em julho na avaliação anual. Associado a queda dospreços no portão das fábricas, a segunda maior economia do mundo enfrenta dificuldades com a demanda interna eexterna enfraquecida.
Como medida de estímulo, o Banco Popular da China (PBOC) cortou sua taxa principal de juros de um ano para 3,45%e manteve inalterada a taxa de cinco anos no patamar de 4,20%. O PBOC tem pouco espaço para reduzir os juros, umavez que existe um movimento de enfraquecimento da moeda chinesa e isto poderia desencadear uma fuga massiva decapital. Nesse ambiente, a China tenderá a crescer abaixo do potencial, apesar das medidas de estímulo que vêm sendoanunciadas.
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No Brasil, a narrativa que trouxe uma deterioração dos mercados de ativos foi a questão fiscal. O resultado consoli-dado do Governo Central registrou um déficit e amplia as dúvidas sobre a capacidade de o governo cumprir a metafiscal. Para corroborar com o pessimismo, o Banco Central divulgou um déficit acumulado do governo com alta de 73,6%para 74,1% em julho.
O mercado se mantém receoso com a postura do governo frente a apresentação do Projeto de Lei Orçamentária Anual(PLOA) de 2024 associado às metas do arcabouço fiscal. O atual governo não prevê cortes nas despesas e não escondea pressão por mais gastos. Outra pauta de preocupação foi a sanção da nova âncora fiscal com vetos pelo presidenteLula. Essa atitude fragilizou a regra, pois volta a permitir descontos de despesas no resultado fiscal, além de promoverum contingenciamento de investimentos.
Apesar das novas estimativas de receita extra com as medidas tributárias que estão sendo preparadas pelo Ministé-rio da Fazenda, a fim de zerar o déficit em 2024, os investidores não se animaram.
No campo monetário, o Copom iniciou o ciclo de corte de juros, alterando o patamar da taxa Selic para 13,25%, apósuma queda de 0,50 ponto percentual. A surpresa foi a sinalização de próximos cortes de mesma magnitude para aspróximas reuniões, caso o cenário de desinflação permaneça. Ainda assim, o comunicado expressou um cuidado sobreo processo lento da queda de inflação e a reancoragem parcial das expectativas, o que demandaria mais moderação eserenidade.
Sobre os dados econômicos, o PIB do segundo trimestre cresceu 0,9%, acima do esperado. Essa alta é explicada pelobom desempenho da indústria e dos serviços. Como a atividade de serviços responde por cerca de 70% da economiado país, o resultado do setor influencia ainda mais a expansão do PIB. O consumo das famílias aumentou, derivado dosbons resultados do mercado de trabalho e dos reajustes nos programas de transferência de renda. Em contrapartida,a agricultura recuou, principalmente quando levamos em consideração a base de comparação do forte crescimento doprimeiro trimestre. Esse resultado deve trazer bastante otimismo em relação a capacidade de crescimento do país, maso mercado deve continuar apreensivo com as questões fiscais.
Por fim, o relatório do Novo Caged mostrou a expansão de mais de 142 mil postos de trabalho em julho, evidenci-ando uma resiliência da economia. Ademais, a taxa de desocupação recuou para 7,9% devido a expansão do número depessoas trabalhando. Essas apurações mostram o menor custo da política monetária contracionista sobre a economiareal, mas a perspectiva permanece com viés de desaceleração econômica nos próximos meses.
Após 4 meses consecutivos de ganhos, o Ibovespa encerrou o mês em queda e a curva de juros voltou a abrir. Portrás destes movimentos, os fatores responsáveis foram a preocupação fiscal no âmbito local e externo, a situação daeconomia chinesa e norte americana.

INPREVID

COMENTÁRIOS DO MÊS AGOSTO.2023


