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Os recursos do IPRESVEL sdo aplicados respeitando os principios de seguranga, 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.

DISTRIBUICAO DA CARTEIRA POR INSTITUICAO FINANCEIRA

Titulos Publicos

BB Gestdo DTVM

Banco Bradesco I 3,79%
Rio Bravo I 2,19%
XP Allocation Asset Management I 1,55%
CaxaDTVM | 1,34%
Safra Wealth I 1,33%
Santander Asset I 1,28%
Itati Unibanco Asset I 1,20%
Préprio Capital I 1,10%
Daycoval Banco | 0,93%
Santander | 0,71%
BTG Pactual | 0,69%
Tarpon | 0,43%
Guepardo Investimentos 0,33%
XP Investimentos 0,00%

COMPARATIVO

IPRESVEL

META ATUARIAL - INPC +5,24% A.A.
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DISTRIBUICAO DA CARTEIRA POR SEGMENTO

M Titulos Publicos 69,67%
M Fundos de Renda Fixa 14,66%
M Ativos de Renda Fixa 8,19%

\!

Investimentos no Exterior 1,55%
M Fundos Multimercado 2,19%
M Contas Correntes 0,00%

M Fundos de Renda Variavel 3,73%

NO ANO

4,17%
4,25%
4,07%
5,24%

12,29%

EM 12 MESES
11,72%
10,68%
11,45%

9,06%

7,26%

EVOLUGCAO DO PATRIMONIO (EM R$ MILHOES)

46,60

dez-09

SMI CONSULTORIA DE INVESTIMENTOS

www.smiconsult.com.br

jul-12

fev-15 ago-17 mar-20 out-22 abr-25



SM' COMENTARIOS DO MES ABRIL.2025

Em abril, o andncio da politica tarifaria gerou uma forte uma reacdo negativa nos mercados internacionais, especial-
mente para a China que foi mais afetada. Ao longo do més, observou-se elevada volatilidade, com quedas substanciais
apos o anuncio das tarifas e sequentes recuperacdes nas semanas seguintes. O Brasil beneficiou-se da rotacdo de inves-
timentos previamente alocados nos mercados financeiros norte-americanos.

Nos Estados Unidos, os agentes de mercado concentraram-se nos desdobramentos da politica tarifaria anunciada no
inicio de abril pelo presidente Donald Trump. Com isso, o conflito prolongado e de dificil resolu¢do promoveu maior
aversdo ao risco. Apesar da suspensao temporaria das tarifas, as subsequentes retaliacdes entre China e Estados Uni-
dos, intensificaram a imprevisibilidade dos investidores.

Embora a Casa Branca defenda que as medidas fortalecerao a economia norte-americana, a instabilidade gerada provo-
cou temores de aumento de precos, pressdes inflacionarias e dificuldades no planejamento empresarial. Nesse sentido,
observou-se uma desvalorizacao de a¢des, titulos do governo e do délar norte-americano.

A tensdo entre o governo e o Federal Reserve (Fed) intensificou os riscos no mercado financeiro, com criticas de Do-
nald Trump ao trabalho do presidente do Fed, Jerome Powell. Segundo Trump, os juros ja deveriam ser reduzidos e a
falta de acdo da autoridade monetaria seria a razdo da desaceleracao da economia. Em contrapartida, Powell destacou
qgue o Fed busca evitar um cenario de pressdo inflaciondria persistente. Embora as tarifas sejam propensas a gerar um
aumento temporario na inflacdo, os desencadeamentos das retaliacGes podem trazer efeitos persistentes ao longo do
tempo.

Em segundo plano, os indicadores econdmicos sinalizam uma desaceleracdo dos Estados Unidos, refletindo a menor
confianga dos consumidores e empresas. O Produto Interno Bruto (PIB) retraiu no primeiro trimestre, influenciado pelo
aumento substancial das importacdes decorrente da antecipacdo das tarifas. No inicio do segundo trimestre, o indice de
Gerente de Compras (PMI) ISM industrial recuou para o ambiente de contracao, reflexo das pressdes de custo, queda nos
novos pedidos e um ambiente menos favoravel para o setor. Em contrapartida o PMI ISM de servigos registrou expan-
sdo embora moderada, com preocupagdes relacionadas ao mercado de trabalho e aos pre¢os. Ainda assim, o relatério
Payroll surpreendeu positivamente, com criacao de empregos acima do esperado, demonstrando resiliéncia.

Por fim, a inflacdo trouxe alivio em marco, com o indice de Precos ao Consumidor (CPI) e o indice de Gastos com Consumo
Pessoal (PCE) em queda, embora permanecam acima da meta do Fed. Contudo, devido a dupla missdo da autoridade
monetaria (garantia da estabilidade dos precos e do pleno emprego), o mercado passou a antecipar um possivel corte
de juros em junho, motivado pela desaceleracdo econémica.

Na Zona do Euro, a indUstria surpreendeu em marco superando as proje¢fes, embora a expectativa para os proximos
meses siga cautelosa devido ao impacto das tarifas norte-americanas sobre os custos de produ¢do. Nesse contexto, a
economia do bloco resistiu aos impactos da guerra comercial, com um crescimento ligeiramente acima do esperado para
o PIB. Destaca-se a inflagcdo, que mantém uma trajetéria de desaceleracdo apesar de um avanco discreto do nucleo. O
cenario permitiu ao Banco Central Europeu reduzir novamente os juros, reforcando seu compromisso com a estabilidade
de precos.

Na China, a atividade industrial cresceu em abril, reflexo da melhora na demanda interna e externa. As exportacdes
de marco destacaram-se em virtude da antecipacdo das tarifas que seriam anunciadas. Ademais, o primeiro trimestre
registrou forte expansao, embora a economia chinesa permanecesse dependente do resto do mundo para exportacdo
de seus produtos. O momento foi favoravel para as empresas, considerando 0os menores custos de insumos, mas a
economia interna seguiu lenta e com pressao deflacionaria persistente. Considerando as tensdes comerciais, 0 governo
intensificou estimulos ao consumo, com esforgos para estabilizar o emprego e elevar a renda familiar.

No Brasil, as incertezas em torno do atual governo ainda sao uma fonte de preocupacdo dos agentes de mercado. Ape-
sar do resultado primario superavitario de janeiro a mar¢o deste ano, a base de comparacao ficou prejudicada, conside-
rando a antecipacao do pagamento de precatorios em 2024. No ambito fiscal, destacou-se o projeto de Lei de Diretrizes
Orcamentarias (PLDO) de 2026. Embora o relator da PLDO tenha reforcado o compromisso em conter as despesas, a
falta de detalhes fez com que o mercado presumisse que o saldo definido no projeto para os gastos estaria subestimado.

Para a atividade econ6mica, o mercado permaneceu com perspectiva de desaceleracdo. A menor confianca de con-
sumidores e empresarios, juros elevados, inflacdo persistente e volatilidade cambial foram fatores que impactaram os
custos de producao e o poder de compra das familias. Em fevereiro, dados do IBGE indicaram um desempenho modesto
no varejo e nos servicos, além de queda consecutiva da industria. Ademais, o S&P Global apontou sinais de desacelera-
¢do mais lenta em margo, sugerindo resiliéncia da economia.
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Adicionalmente, o mercado de trabalho continua respondendo as incertezas do cenario econdmico, com a elevagao
da taxa de desemprego e reduc¢do na criagdo de vagas. Desse modo, os analistas divergem: alguns consideram a Selic
suficientemente restritiva, o que prenuncia a flexibilizacdo dos juros, considerando a desaceleracao da economia mundial
e arrefecimento das expectativas inflacionarias; por outro lado, os demais permanecem preocupados com os impactos
negativos das tarifas globais que elevam o risco de pressdo inflacionaria.

O anuncio das tarifas, conhecido como “Liberation Day”, foi o tema de destaque nos mercados globais. O evento de-
sencadeou uma depreciacdo dos ativos de risco, principalmente nos ativos dos Estados Unidos. No Brasil, o Ibovespa
encerrou em alta, a curva de juros caiu e o real se apreciou em rela¢do ao doélar, resultando em um fechamento dos juros
futuros e uma boa rentabilidade para os benchmarks de renda fixa.
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