
 

 

 

 

 

 

 

Instituto de Previdência dos Servidores Públicos do Município  

de Jaboatão dos Guararapes  

JaboatãoPrev 

 

 

Relatório Mensal de Investimentos  

Outubro de 2019 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



                                                                                                                                    

2 

 

Aspecto Macroeconômico Mundial 

 

EUA 

 

Ao longo de outubro, houve evolução relevante nas negociações entre EUA e China, trazendo 

otimismo ao mercado. O encontro ocorrido entre os dias 10 e 11 de outubro, em Washington, 

marcou o anúncio do que seria a primeira fase de um acordo entre as duas potências. Na ocasião, 

os EUA suspenderam o aumento tarifário em troca de concessões por parte da China. O acordo 

seria assinado entre os dias 16 e 17 de novembro na cúpula da APEC, no Chile, que foi cancelada 

devido aos protestos que ocorrem no país. Apesar do avanço nas negociações, existem dúvidas de 

que essa seja uma solução de longo prazo para o conflito, já que isso exigiria a eliminação de tarifas 

já impostas, além do avanço sobre importantes questões estruturais. Nos EUA, os dados divulgados 

ao longo de outubro indicam continuidade do movimento de desaceleração da economia. Com 

relação ao mercado de trabalho, houve em setembro a criação de 136 mil novos postos de trabalho, 

com recuo da taxa de desemprego de 3,7% para 3,5%. A inflação, por sua vez, permaneceu abaixo 

da meta do Fed. Nesse contexto, o FOMC promoveu mais um corte de 0,25 p.p. na taxa básica de 

juros, para o intervalo de 1,75% a 2,00%, na reunião de outubro. 

 

EUROPA 

 

Na Europa, os indicadores conhecidos em outubro seguiram refletindo a desaceleração na região do 

Euro, com o PMI do setor industrial indicando contração do setor aos 45,7 pontos na leitura 

preliminar de outubro. Além disso, a leitura preliminar do PIB do 3T19 indicou que a economia na 

Zona do Euro cresceu 0,2% (T/T). No que diz respeito à inflação ao consumidor, o IPC desacelerou 

de 0,8% para 0,7% (A/A) em outubro. Nesse cenário, o comitê de política monetária do Banco 

Central Europeu (BCE) manteve as principais taxas de juros da região estáveis no encontro de 

outubro e confirmou o início do novo programa de compras de ativos (QE) no montante de €S 20 

bi/mês a partir de novembro. O BCE ainda reiterou que as taxas de juros serão mantidas nos níveis 

atuais ou mais baixos enquanto a inflação não se aproximar da meta de 2,0%. No Reino Unido, o 

primeiro Ministro britânico, Boris Johnson, anunciou um acordo com a União Europeia, com uma 

nova solução para a fronteira entre as Irlanda, um dos principais impasses do Brexit. O acordo, 

entretanto, não foi votado, o que fez com que Johnson, solicitasse a prorrogação do prazo de saída 

à União Europeia, que estendeu o prazo para o dia 31 de janeiro de 2020. 
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CHINA e JAPÃO 

 

Na China, os indicadores divulgados em outubro indicaram certa acomodação, sugerindo alguma 

reação aos estímulos fiscais e monetários. Tanto a indústria, quanto o varejo aceleraram em 

setembro, ao passo que o PMI do setor industrial avançou de 51,4 para 51,7 pontos em outubro. 

Apesar do desempenho melhor na margem, a perspectiva ainda é de forte desaceleração da 

atividade, que continuará a ser impactada negativamente pelas restrições comerciais já impostas. O 

PIB indicou crescimento de 1,5% (T/T) no 3T19, o que corresponde a um crescimento anual de 6,0% 

(A/A).  

 

EUA e CHINA 

 

Notícias relacionadas ao conflito comercial foram positivas em outubro, trazendo alívio para as 

condições financeiras e melhora no ambiente de negócios nos principais mercados. No entanto, 

ainda não é possível dizer que essa nova tentativa representa uma solução de longo prazo para o 

conflito. 

 

ZONA DO EURO 

 

Progresso em relação ao Brexit, com a construção de um acordo de saída melhor do que os 

anteriores, entretanto, um avanço material nesse front apenas poderá ser avaliado após a eleição 

geral marcada para o mês de dezembro. 

 

Aspecto Macroeconômico do Brasil 

 

Atividade Econômica 

 

O Brasil, na contramão da desaceleração global, vem mostrando sinais de recuperação gradual da 

atividade. Os dados divulgados ao longo de outubro corroboram com essa visão, com o varejo e a 

indústria registrando crescimento de 0,1% e 0,8% (M/M), respectivamente, em agosto. No caso 

desse último, o avanço ocorreu após três meses consecutivos de queda. Somado a isso, os dados 

de setembro para o crédito indicaram um cenário bastante positivo, com avanço de 5,8% (A/A) do 

estoque total. O destaque ficou por conta do crédito com origem em recursos livres, tanto PF quanto 

PJ, indicando que os estímulos monetários estão surtindo efeito. Ainda sobre a atividade, houve em 

outubro o anúncio da antecipação dos desembolsos do saque do FGTS para 2019, o que contribuiu 
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para a melhora na perspectiva para a atividade no curto prazo. No mercado de trabalho, a taxa de 

desemprego permaneceu em 11,8% no trimestre encerrado em setembro. Apesar do CAGED ter 

mostrado a criação líquida de 157 mil novos postos de trabalho formal em setembro (60 mil, 

considerando ajuste sazonal), o setor informal ainda lidera a recuperação do mercado de trabalho. 

 

Política Monetária 

 

O último encontro do Comitê de Política Monetária (COPOM) do Banco Central do Brasil (BCB) 

trouxe elementos importantes no que diz respeito à condução da política monetária. A autoridade 

monetária efetuou mais um corte de 0,50 p.p. na taxa básica de juros, levando a Selic a 5,00% a.a., 

e indicou que voltará a reduzir a taxa no mesmo ritmo na reunião de dezembro. 

 

Inflação 

 

 O IPCA registrou variação de 0,10% (M/M) em outubro, acelerando em relação à queda de 0,04% 

(M/M) registrada no mês anterior. No acumulado em 12 meses, o índice desacelerou de 2,89% para 

2,54%. O resultado veio acima tanto da nossa projeção de 0,03%, como da mediana de projeções 

de mercado apurada pela Bloomberg de 0,07%, com intervalo entre 0,02% e 0,38%. Embora tenha 

vindo acima do esperado, esse é o menor resultado para o mês de outubro desde 1998. A 

aceleração foi puxada, principalmente, pelo avanço dos grupos “Alimentação”, “Transporte” e 

“Vestuário”. Entre os preços livres, houve avanço de todos os componentes. Os preços 

administrados, por outro lado, entraram em terreno negativo, puxados pela queda na tarifa de 

energia elétrica, dada a entrada da bandeira amarela em outubro. A parte estrutural, por sua vez, 

permanece favorável, apesar da aceleração das medidas de núcleos, na margem. Para novembro, 

esperamos variação de 0,40% (M/M) para o IPCA. A aceleração esperada para o índice deverá 

decorrer do avanço dos itens de “Alimentação”, dada a sazonalidade para o período. 

 

Mercado de Renda Fixa 

 

Em outubro tivemos a continuidade do movimento de forte fechamento das curvas de juros locais, 

sendo novamente um mês bem positivo para posições vendidas em juros brasileiros. A curva 

nominal (IRF-M1, IRF-M e IRF-M1+) cedeu em média algo próximo a 55 bps no mês, com quedas 

mais intensas nas taxas dos vencimentos médios e mais longos, em um movimento de 

desinclinação da curva prefixada. Já na curva real (IMA-B5, IMA-B e IMA-B 5+), voltamos a observar 

o mesmo movimento do mês passado, com quedas mais acentuadas nas taxas dos papéis mais 
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 curtos, aumentando a inclinação. Com relação aos fundos cujas estratégias de investimentos estão 

pautadas em alocações ativas de subíndices de Renda Fixa da ANBIMA, ao longo de outubro, 

saímos das NTN-B e ficamos apenas com posições prefixadas nas carteiras, alterando a 

composição de 50% IMA-B / 50% IRF-M para 100% IRF-M, a fim capturar melhor os próximos 

passos do COPOM com uma duration reduzida, quando comparada à estrutura anterior. Diante dos 

movimentos de fechamento das curvas domésticas em outubro, os índices de Renda Fixa brasileiros 

tiveram um mês de boas performances, no qual todos os indicadores superaram o CDI, novamente 

com folga. Abaixo compartilhamos o desempenho dos principais índices de renda fixa do mercado 

para o corrente mês:  

 

IMA-B 5: 1,65%     IMA-B 5+: 4,67%; IMA-B: 3,36%; IRF-M 1+: 2,22%; IRF-M: 1,70%; 

IMA Geral ex-C: 1,69%; IDkA IPCA 2 Anos: 1,23%; IRF-M 1: 0,62% e CDI: 0,48%. 

 

Mercado de Variável  

 

Em outubro, as principais bolsas do globo, pelo segundo mês consecutivo, registraram forte alta. O 

movimento altista pode ser explicado, principalmente, pela sinalização de avanço no acordo 

comercial entre EUA e China aliado a uma política monetária expansionista nas principais 

economias desenvolvidas, cenário reforçado por um novo corte da taxa de juros americana pelo 

FED ao final do mês e alta liquidez, fatores que seguem contribuindo para a busca por ativos mais 

arriscados. Os principais índices americanos Dow Jones, S&P 500 e Nasdaq subiram, 

respectivamente, 0,48%, 2,04% e 3,66%. Enquanto isso, na zona do euro, destaque para o DAX 

(Alemanha) e FTSE MIB (Itália), que registraram altas de 3,53% e 2,65% respectivamente. Este 

movimento global positivo, aliado a aprovação da reforma da previdência pelo Senado Federal, novo 

corte da taxa de juros pelo COPOM e sinais de recuperação econômica, contribuíram e sustentaram 

ao longo do mês a forte valorização do principal índice da bolsa brasileira, Ibovespa, que subiu 

2,36% em outubro, fechando aos 107.220 pontos. Em relação ao desempenho das ações no 

período, destaque positivo para os setores de “Petróleo e Gás” e “Construção Civil”, O setor de 

“Petróleo e Gás” foi impactado positivamente pela aprovação do acordo da Cessão Onerosa pelo 

Congresso. Enquanto isso, após realização do setor de “Construção civil” no mês passado, o setor 

voltou a ser destaque, se beneficiando da continuidade do forte fechamento da curva de juros, aliado 

à acessibilidade, com bancos baixando juros para financiamento imobiliário, e retomada mais 

acentuada de lançamentos de novos projetos pelas construtoras. Na ponta negativa, o setor de 

“Alimentos e Bebidas” foi o que apresentou pior performance em outubro, registrando queda de 

9,11%. 
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Carteira de Investimentos e Meta Atuarial 

 

Na tabela abaixo temos a posição da carteira de investimentos, que performou 1,84%, já a meta 

atuarial do mês ficou em 0,59%, desta forma, o JaboatãoPrev excedeu a meta atuarial para o mês 

em 211%. 
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Alocação de Recursos por Instituição Gestora 

 

Conforme podemos observar no gráfico abaixo, continuamos com 97% dos recursos investidos do 

instituto estão em bancos públicos, o que traz uma grande segurança para os atuais segurados que 

gozam desse benefício (aposentados e pensionistas) e os servidores que ainda irão se aposentar. É 

o chamado Risco de Crédito, que no nosso caso é perto de zero, pois os recursos estão em 

instituições sólidas e tem o próprio governo brasileiro como maior acionista. Os fundos de 

investimentos não são assegurados pelo FGC (Fundo Garantidor de Crédito). Os 3% de recursos 

que estão aplicados em instituições privadas, foram herdadas das gestões anteriores ao do prefeito 

Anderson Ferreira.  
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Rentabilidade das Aplicações  

Em outubro de 2019, a rentabilidade da carteira ficou positiva em R$ 5,3 milhões, já no acumulado 

do ano passamos da marca dos R$ 25,6 milhões. 
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Rentabilidade da Carteira vs Meta Atuarial 

A rentabilidade da carteira acumulada até outubro de 2019, foi de 10,15%, superando em 32% a 

meta atuarial do mesmo período que foi de 7,69%. 
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Composição da Carteira por Benchmark 

No gráfico da composição da carteira por benchmark, temos alocações de curtíssimo, curto e médio 

prazo, além de uma posição em IBX-50 que dependendo mercado pode ser de médio ou longo 

prazo. 
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Evolução do Patrimônio Líquido 

Pelo gráfico abaixo, podemos observar que o patrimônio líquido saiu de R$ 220 milhões em 

dezembro de 2018 para R$ 293,6 milhões no mês atual. Isso representa um crescimento de R$ 73,6 

milhões no período. Esse crescimento, é devido não somente pelos resultados das aplicações, mas 

também pelo fato de que a prefeitura está enviando as contribuições em dia.  
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Liquidez da Carteira 

Com relação a liquidez, ou seja, a velocidade que temos de resgatar os recursos dos fundos e 

transferir para a conta corrente, temos a liquidez de 98,9% dos recursos em conta corrente em até 

quatro dias ou seja R$ 290 milhões. Até um dia temos 83% dos recursos em caixa. 
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Análise de Risco da Carteira 

Segundo o gráfico abaixo, tivemos a maior volatilidade no dia 11 de outubro, qual chegou a 0,52%.  
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Realizando a simulação do risco da carteira do mês de referência ao longo do ano, observamos a 

volatilidade máxima da carteira em 24 de junho, na qual bateu 3,45%, usando a janela de 20 dias. 
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Índice de Sharpe  

Abaixo temos o índice de Sharpe para cada fundo que fornecem cotações diárias. Podemos 

observar que a grande maioria dos fundos estão no quadrante de risco e retorno de 2,4% por 3,0%. 

O índice de Sharpe é uma maneira de examinar o desempenho de um investimento ajustando seu 

risco. O índice mede o excesso de retorno por unidade de desvio em um ativo de investimento ou 

em uma estratégia de negociação. 
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Abaixo, temos o risco da carteira classificada pelo rating, sendo que 87% tem classificação “AAA”.  
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Nas tabelas abaixo, temos os resumos dos fundos e seus retornos mensais.  
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Carteira de Investimentos 
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Resumo 

Seguimos com uma visão positiva sobre a economia brasileira, os indicadores apontam quadro de 

recuperação lenta. Seguimos acreditando na retomada gradual do crescimento, com a melhora da 

confiança por conta da aprovação da reforma da Previdência, melhora do crédito, o impacto do 

processo de cortes de juros por parte do Banco Central e pelo anúncio de estímulos não recorrentes 

de renda por parte do governo. 
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