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Aspecto Macroeconômico do Brasil 

 

Atividade Econômica 

 

No cenário doméstico, o quadro permanece de expectativa sobre a tramitação da reforma da 

Previdência, enviada por meio da PEC 006/2019. A incerteza quanto ao momento no qual o texto 

estará maduro para votação e, principalmente, seu conteúdo, tem gerado forte impacto nos 

dados de confiança e nos índices de condições financeiras devido ao aumento da volatilidade. 

Com relação aos dados de atividade, os últimos indicadores divulgados reforçam a ideia de que a 

recuperação econômica será mais gradual do que o esperado inicialmente, sendo também 

impactada negativamente, no curto prazo, pelo rompimento da barragem da Vale, em 

Brumadinho/MG. Após um fraco crescimento no 4T18, a economia deve registrar novamente uma 

expansão tímida nos três primeiros meses do ano. No mercado de trabalho, apesar de os dados 

do CAGED terem mostrado saldo positivo no número de empregos formais desde julho de 2018, o 

mercado informal continua sendo o principal vetor de geração de vagas.  

 

Política Monetária 

 

No âmbito da Política Monetária, em seu último encontro, o BCB informou que seu balanço de 

riscos para a inflação, outrora assimétrico, foi reequilibrado. Apesar da mudança, a instituição 

estabeleceu que as condições para um corte de juros não são triviais. Na última reunião do 

Copom, realizada nos dias 19 e 20/03, o BCB manteve, por unanimidade, a Selic em 6,50% a.a., 

(primeira reunião de Roberto Campos.) O BCB afirmou que o baixo crescimento 

está relacionado à sequência de choques negativos sofridos pela economia em 2018, 

indicando que esta não precisa, necessariamente, de um corte de juros para apresentar 

crescimento mais robusto. Por fim, o BCB reforçou ainda a ideia de que a condução da política 

monetária será pautada por “cautela, serenidade e perseverança”.  

 

Inflação 

 

O IPCA acelerou de 0,43% para 0,75% (M/M) em março acumulando alta de 4,58% (A/A) em 12 

meses. O resultado veio acima da projeção de 0,60% e acima do teto das projeções de 

mercado apuradas pela Bloomberg, de 0,70% (M/M). O avanço foi puxado principalmente pelos 

grupos Alimentação e bebidas (de 0,78% para 1,37%), e Transportes (de –0,34% para 1,44%), 

influenciado pela forte alta no preço dos combustíveis. Apesar da surpresa com o resultado de 

março, a composição do IPCA continua reforçando o cenário benigno para a inflação. Em razão 

da alta maior que a esperada para os preços dos combustíveis no ano, as projeções foram 
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revisadas de 3,9% para 4,0% (A/A) para o IPCA em 2019. Por ora, expectativa de variação entre 

0,45% e 0,55% para o IPCA em abril, com projeção central de 0,50% (M/M).  

 

Carteira de Investimentos 

 

Na tabela abaixo temos a posição da carteira de investimentos de março de 2019, observamos 

que a grande concentração dos investimentos está em renda fixa com 96% da carteira e 4% em 

renda variável. Essa distribuição é devida a proteção da carteira realizada no período pré-eleitoral, 

aonde pairavam muitas incertezas politico-econômicas.  Temos outro viés, que é a indicação do 

novo presidente do banco Central saindo Ilan Goldfarj, que presidiu o BC por quase 3 anos e 

entrando o economista Roberto Campos Netos que tomou posso  em 28 de fevereiro de 2019. 

Apesar do novo presidente ser um economista conhecido com passagem na presidência do banco 

Santander Brasil, o mercado financeiro ficou em compasso de espera para ver qual  o rumo o 

novo capitão do BC daria para a nossa economia, seriam medidas dovish ou hawkish ?  
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Alocação de Recursos por Instituição Gestora 

 

Conforme podemos observar no gráfico abaixo, 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), mas o fundo é gerido pelo banco e não 

é a sua propriedade. Os 3% de recursos que estão em instituições privadas, foram aplicadas em 

gestões anteriores ao do prefeito Anderson Ferreira.  
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Rendimento das Aplicações  

Em janeiro de 2019, tivemos uma rentabilidade de quase R$ 3 milhões num único mês.  Esse fato 

foi devido a grande valorização da nossa posição em renda variável e papéis de renda fixa com 

mix de vencimento dos títulos públicos acima de 1 ano. A rentabilidade acumulada no trimestre foi 

de R$ 4,6 milhões, vide a tabela abaixo. 
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Evolução do Patrimônio Líquido 

Pelo gráfico abaixo, podemos observar que o patrimônio líquido saiu de R$ 229 milhões em 

janeiro para R$ 241 milhões em março do mesmo ano. Isso representa um crescimento de R$ 12 

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

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

No quesito liquidez, ou seja a velocidade que temos de resgatar os recursos dos fundos e 

transferir para a conta corrente, temos a liquidez de 4 dias para ter em conta corrente 97% dos 

recursos do instituto ou seja R$ 233 milhões. 
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Resumo 

A posição da carteira reflete um panorama de incertezas políticas e econômicas, na qual nos 

permite ter um approach mais conservador. O governo federal está tomando medidas para 

diminuir o peso da máquina pública com as privatizações e equalizar a sua conta tentado aprovar 

a reforma de previdência. O caminho que as taxas de juros irão tomar nos fará enxergar mercado 

com outros olhos. 
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