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Os recursos do IPMM séo aplicados respeitando os principios de seguranca, legalidade, liquidez e eficiéncia. A diretoria do RPPS, assessorada pela SMI
Consultoria de Investimentos, vem buscando estratégias para que as necessidades atuariais do Instituto sejam alcancadas de acordo com os prazos
estabelecidos.
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COMPARATIVO NO MES NO ANO EM 12 MESES
IPMM 1,06% 4,94% 8,93%
META ATUARIAL - IPCA + 4,84% A.A. 0,78% 5,75% 9,49%
CDI 0,91% 6,18% 11,51%
IMA GERAL 1,36% 3,81% 8,64%
IBOVESPA 3,02% -4,87% 4,68%
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A economia dos Estados Unidos continuou sustentando o otimismo do mercado devido a possibilidade de reducdo da
taxa de juros. Os dados de atividade econdmica, do mercado de trabalho e da evolugao dos precos, consolidam a pers-
pectiva de que a economia desacelera em ritmo lento.

No entanto, a primeira prévia do Produto Interno Bruto (PIB) surpreendeu com maior consumo pessoal no segundo
trimestre, reforcando uma economia com sinais de resiliéncia. O resultado contrariou parte do mercado que acreditava
em um cenario mais pessimista e uma maior necessidade de acelerar o processo de corte dos juros. A outra parte do
mercado entende que o efeito temporal dos juros permanecerd e resfriard a economia, embora isso tenha acontecido
poucas vezes na histéria americana.

Sobre a situagdo monetaria americana, o Federal Reserve (Fed) manteve os juros, como esperado. O destaque ficou
para as ponderacdes do presidente do Fed, Jerome Powell. As noticias mais relevantes foram a possibilidade de inicio
da flexibilizagao dos juros na reunido de setembro e o fortalecimento da concepc¢do de duplo mandato, em que o Fed
almeja ancorar a inflagdo e manter a economia aquecida.

No campo fiscal, a saida do candidato Joe Biden da corrida eleitoral ganhou repercussdo. Sua atual vice-presidente,
Kamala Harris, assumiu a responsabilidade de manter o Partido Democrata na presidéncia. O desenvolvimento de mais
incertezas surgiu com pesquisas apontando apoio popular para Harris, mas ndo é apropriado descartar Donald Trump,
que anteriormente era o preferido.

Na Zona do Euro, a inflagdo caiu, como esperado em junho, mas continuou a identificar uma pressdo sobre os pre-
cos de servigos e aumentos salariais. Somando-se a permanéncia da taxa de desemprego em minima histérica e o dado
preliminar altista para a inflacao de julho, o Banco Central Europeu manteve a taxa de juros inalterada e sem sinalizacdo
dos préximos movimentos, se atendo a evolu¢do dos dados econdmicos.

Na China, o crescimento econdmico desacelerou no segundo trimestre, inserindo mais duvidas na capacidade da eco-
nomia se recuperar e reaquecer a demanda interna. O que sustentava a possibilidade de crescimento é a expansdo do
setor industrial, reflexo de uma demanda externa crescente. A medida que permanece a queda do nivel de confianca,
aumenta-se a incerteza da capacidade do pais contornar seus problemas econémicos.

No Brasil, a comunicacdo do governo alterou durante o més apés a divulgacdo do Relatério de Avaliacdo das Recei-
tas e Despesas Primarias do terceiro bimestre. Segundo o documento, ocorreu uma elevacdo do déficit do governo,
resultando em um montante fora do intervalo de meta fiscal. Por isso, foi definida a necessidade de contingenciamento
de despesas, significando um saldo congelado para o cumprimento da meta fiscal, além de um bloqueio de despesas,
refletindo a imposicdo do limite de despesa para o ano.

O possivel estopim para alteracdo da postura do governo pode estar associado a apreciacao do délar em rela¢do ao
real, que interferiu na dindmica dos dados econdmicos e fortaleceu uma deterioracdo das expectativas quanto a evolu-
¢do dos dados. Essa percepgao remete a um maior nivel de incerteza e, consequentemente, maior volatilidade dos ativos
de risco.

Sobre a politica monetaria, o Comité de Politica Monetaria (Copom) manteve a taxa Selic em 10,50% a.a., mas apre-
sentou uma assimetria no balango de riscos, com mais indicios de piora nas expectativas inflacionarias. A autoridade
monetaria mostra preocupacdo com a desancoragem das expectativas de inflacdo, com o aquecimento da economia,
desvaloriza¢do cambial e a falta de austeridade fiscal.

No entanto, é importante compreender que, devido ao aprimoramento do sistema de metas para a inflacdo, o Banco
Central ndo fica restrito ao més de dezembro de cada ano, por isso, a comunicagdo enfatizou seis trimestres a frente,
periodo condizente com a meta. O mercado acreditou que o comunicado seria um pouco mais pessimista, porém, con-
cluiu que o Banco Central ganha tempo para avaliar o futuro da politica monetaria, reduzindo, assim, a expectativa de
elevacao de juros na reunido de setembro.

Sobre os dados econdmicos, a recuperagao no crescimento da demanda alavancou as vendas e a producdo, resultando
na expansdo no quadro de funcionarios e no aumento de insumos. O destaque ficou para o setor de varejo que con-
tinua avancando, dado o aumento da massa salarial. Em contrapartida, o setor de servicos e industria tiveram queda,
registrando os efeitos da tragédia ocorrida no Rio Grande do Sul. Com a persisténcia do aquecimento da economia,
novamente fortalece a concepcdo de que é fundamental o Banco Central ser mais cauteloso na conducdo da politica
monetaria, uma vez que a questdo inflacionaria permanece no radar.
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O quadro econdmico segue com uma recupera¢do da demanda doméstica, mas a intensificacdo da inflacdo poderia
reforcar um posicionamento duro do Banco Central e uma revisdo da estratégia monetaria.

Na renda fixa, houve algum alivio na curva dos juros futuros. Com o reconhecimento do governo de que suas esti-
mativas de despesas obrigatérias estavam subestimadas e que o nivel de arrecadacdo nao seria suficiente, iniciou o
processo de ajustes no orcamento para cumprir as regras do arcabougo. No entanto, o cenario fiscal segue desafiador,
com o governo projetando suas contas no limite do intervalo da meta este ano e incapacidade de cumprimento em 2025.

Na renda variavel americana, o arrefecimento da inflacdo promoveu uma rotacdo de investimentos para setores que
tendem a se beneficiar da queda da taxa de juros. Além disso, a proposta anunciada pelo candidato a presidéncia,
Donald Trump, tende a beneficiar pequenas empresas em rela¢gdo as multinacionais através de politicas de desregula-
mentacgao, corte de imposto e tarifas para produtos estrangeiros.

Sobre a renda variavel doméstica, os recursos de investidores estrangeiros retornam gradualmente para o Ibovespa,
indicando maiores chances na continuidade de valorizacdo. Além disso, com sinais de que os juros apresentarao ten-
déncia de baixa, surgem oportunidades de alocagdo em ativos com um mercado mais interessante. O Brasil ficou mais
atrativo com um nivel de atividade econdmica bastante positivo, apesar dos ruidos fiscais e monetarios.
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