
SMI CONSULTORIA DE INVESTIMENTOS
www.smiconsult.com.br

Os recursos do IPRESVEL 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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Títulos Públicos 68,04%
Fundos de Renda Fixa 16,32%
Ativos de Renda Fixa 7,94%
Fundos de Renda Variável 3,73%

Investimentos no Exterior 1,66%
Fundos Multimercado 2,18%
Contas Correntes 0,13%

HISTÓRICO DE RENTABILIDADE
COMPARATIVO NO MÊS NO ANO EM 12 MESES

IPRESVEL 0,80% 7,19% 11,86%
META ATUARIAL - INPC + 5,24% A.A. 0,64% 6,42% 10,54%
CDI 1,28% 7,77% 12,54%
IMA GERAL 0,57% 8,52% 9,87%
IBOVESPA -4,17% 10,63% 4,25%

RENTABILIDADE ACUMULADA NO MÊS (EM %) EVOLUÇÃO DO PATRIMÔNIO (EM R$ MILHÕES)
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O tema central do cenário macroeconômico permaneceu nos desdobramentos da política tarifária dos Estados Unidos,sobretudo com o início da vigência das cobranças em agosto. Em julho, os acordos com nações parceiras progrediram,havendo uma redução de tarifas em comparação com aquelas anunciadas em abril. Contudo, o Brasil se destacou aolongo do mês, devido a uma ofensiva do governo Trump, que elevou as tarifas sobre grande parte dos produtos brasilei-ros, em razão de uma reavaliação política e diplomática entre os países.
Nos Estados Unidos, a economia mantém algum fôlego, apesar das preocupações com juros elevados, inflação e ten-sões comerciais. A primeira estimativa do Produto Interno Bruto (PIB) do segundo trimestre evidenciou um crescimentosustentado pela redução das importações, componente subtrator do cálculo, mas a principal informação foi o arrefeci-mento do consumo. Ademais, a confiança empresarial está parcialmente comprometida devido ao enfraquecimento dademanda e às pressões inflacionárias.
Ainda que haja sinais de desaceleração econômica, os dados até o final de julho sugeriam um mercado de trabalhosólido, com a taxa de desemprego em mínimas históricas. A inflação seguiu uma trajetória benigna, mesmo que apre-sente resistência para desacelerar. O contexto propiciou o argumento de manter a taxa de juros pelo Federal Reserveliderado por Jerome Powell, que ponderou com cautela para a decisão esperada em setembro, embora os diretores Mi-chelle Bowman e Christopher Waller já defendessem, na última reunião, o início do ciclo de corte de juros.
Na Europa, o ambiente econômico apresentou os primeiros sinais de reação, ainda que a recuperação seja gradual edesigual entre os países do bloco. O setor de serviços voltou a crescer de maneira mais consistente, enquanto a indús-tria, mesmo abaixo da linha de expansão, aproxima-se de um possível ponto de inflexão. O otimismo empresarial podeintensificar-se com o acordo tarifário que reduziu a cobrança para a maioria das exportações europeias para os EstadosUnidos, embora com a exigência de maiores investimentos em território norte-americano.
Além das condições favoráveis na economia real, o Banco Central Europeu optou por manter os juros estáveis, des-tacando o progresso da inflação em linha com ameta. Os preços de serviços ainda seguem pressionados, mas o arrefeci-mento nas pressões salariais permitiu um discurso menos agressivo. A decisão foi tomada em um cenário global incerto,com a autoridade monetária sinalizando atenção a fatores externos.
Na China, a atividade econômica superou as expectativas no segundo trimestre, com uma expansão liderada pela pro-dução industrial. O setor de manufatura voltou à zona de crescimento, sustentado pela trégua temporária nas disputascomerciais com os Estados Unidos. No entanto, o consumo doméstico mostrou sinais de fraqueza e o setor de serviçosperdeu ritmo, limitando o otimismo quanto à tentativa de recuperação interna. Apesar de o governo manter como pri-oridade a tentativa de tornar o consumo interno como base de crescimento ao longo do ano, o Banco Popular da Chinamanteve as taxas de juros inalteradas.
No Brasil, o ambiente político permaneceu marcado por desavenças entre os poderes, elevando a percepção de riscoe adicionando volatilidade aos ativos financeiros. A disputa sobre medidas fiscais, como o aumento do IOF, dificultou acondução da política orçamentária a poucos meses do ano eleitoral. Além disso, a imposição de tarifas comerciais pelosEstados Unidos sobre produtos brasileiros desestabilizou as relações diplomáticas, levando o governo a buscar negocia-ções para mitigar impactos no setor externo.
O decreto de cobrança de tarifas trouxe alívio com a isenção de diversos produtos. No entanto, a equipe econômicaplaneja uma reunião para discutir os impactos da tarifa sobre os demais produtos brasileiros. O ministro da Fazenda,Fernando Haddad, anunciou um plano de contingência para proteger setores e empresas mais vulneráveis, utilizandorecursos públicos em conformidade com as regras fiscais. O mercado, porém, mantém ceticismo quanto à gestão or-çamentária, especialmente após o Relatório do Tesouro Nacional revelar um déficit primário no acumulado do primeirosemestre de 2025 e o aumento da dívida fiscal.
No âmbito monetário, o Banco Central manteve a taxa Selic, além de reforçar uma postura mais rígida na conduçãoda política monetária. A decisão foi fundamentada no cenário de incerteza, tanto doméstico quanto internacional, mar-cado por pressões tarifárias, expectativas de inflação desancoradas e um mercado de trabalho aquecido, ainda que hajasinais de desaceleração econômica. Nesse sentido, o comunicado destacou a exigência de um período consideravel-mente prolongado de juros demasiadamente elevados.
A atividade econômica brasileira apresentou perda gradual de impulso, com indicadores setoriais sinalizando desace-leração no varejo, nos serviços e na indústria. A combinação de juros altos, crédito mais restrito e queda da confiançado consumidor contribui para a moderação do crescimento. Embora a resiliência de alguns setores, o ritmo mais lentosugere um segundo semestre menos intenso, com impactos na arrecadação e na geração de empregos. Até o momento,o mercado de trabalho mostra robustez, especialmente com a taxa de desemprego renovando o recorde no número de
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trabalhadores com carteira assinada. Contudo, espera-se menor capacidade de absorção de mão de obra nos próximosmeses, devido à queda dos índices de confiança empresarial.
Em julho, os mercados globais registraram desempenho positivo e estabilização da curva de juros, com destaque parao mercado norte-americano, impulsionado por resultados positivos das empresas listadas, apesar das preocupações in-flacionárias. No entanto, o Ibovespa seguiu uma trajetória oposta, influenciado pela percepção de maior risco devido aoaumento das tarifas comerciais dos Estados Unidos contra o Brasil. Além disso, as curvas de juros apresentaram fortealta e o real se desvalorizou em relação ao dólar.

IPRESVEL

COMENTÁRIOS DO MÊS JULHO.2025


