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CONTEÚDO ESPECIAL 

 

 

SUBINDICES DA ANBIMA 

 

Os títulos públicos têm diversos perfis que variam de acordo com a forma de remuneração 

e o prazo. A remuneração, por exemplo, pode ser uma taxa fixa ou acompanhar a variação da taxa 

de juros de curto prazo (DI e Selic) ou juros somados à variação da inflação. 

Para cobrir todas essas opções, o IMA se divide em vários subíndices. Confira todos 

abaixo: 

IMA-Geral: formado por todos os títulos que compõem a dívida pública. 

IMA-Geral ex-C: segue a lógica do IMA-Geral, ou seja, formado por todos os títulos que 

compõem a dívida pública, excluindo os papéis indexados ao IGP-M (as antigas NTN-C - Notas 

do Tesouro Nacional – Série C ou Tesouro IGPM+ com Juros Semestrais).  

IRF-M: formado por títulos públicos prefixados, que são as LTNs (Letras do Tesouro 

Nacional ou Tesouro Prefixado) e NTN-Fs (Notas do Tesouro Nacional – Série F ou Tesouro 

Prefixado com Juros Semestrais).  

IRF-M 1: formado por títulos públicos prefixados, que são as LTNs (Letras do Tesouro 

Nacional ou Tesouro Prefixado) e NTN-Fs (Notas do Tesouro Nacional – Série F ou Tesouro 

Prefixado com Juros Semestrais) com vencimentos abaixo de um ano.  

IRF-M 1+: formado por títulos públicos prefixados, que são as LTNs (Letras do Tesouro 

Nacional ou Tesouro Prefixado) e NTN-Fs (Notas do Tesouro Nacional – Série F ou Tesouro 

Prefixado com Juros Semestrais) com vencimentos acima de um ano.  

IRF-M P2: índice igual ao IRF-M, ou seja, reflete os papéis prefixados, mas com um 

mecanismo de controle de prazo (PMR – Prazo Médio de Repactuação). Esse indicador foi criado 

para atender aos ETFs (Exchange Traded Funds), fundos que possuem gestão passiva e têm as 

carteiras atreladas a um índice de referência.   

Isso porque o imposto de renda dos ETFs é calculado com base no prazo médio da carteira, 

diferentemente dos demais fundos em que o imposto de renda é cobrado de acordo com a 

permanência do investidor no produto. Nesse caso, a carteira do índice mantém sempre prazo 

médio (acima de 720 dias). Assim, se o fundo replicar integralmente a carteira, garantirá a menor 

alíquota de imposto de renda.  

 

https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/estatisticas/precos-e-indices/projecao-de-inflacao-gp-m.htm


 
 

IMA-B: formado por títulos públicos indexados à inflação medida pelo IPCA (Índice 

Nacional de Preços ao Consumidor Amplo), que são as NTN-Bs (Notas do Tesouro Nacional – 

Série B ou Tesouro IPCA+ com Juros Semestrais).  

IMA-B 5: formado por títulos públicos indexados à inflação medida pelo IPCA (Índice 

Nacional de Preços ao Consumidor Amplo), que são as NTN-Bs (Notas do Tesouro Nacional – 

Série B ou Tesouro IPCA+ com Juros Semestrais) com vencimento de até cinco anos.  

IMA-B 5+: formado por títulos públicos indexados à inflação medida pelo IPCA (Índice 

Nacional de Preços ao Consumidor Amplo), que são as NTN-Bs (Notas do Tesouro Nacional – 

Série B ou Tesouro IPCA+ com Juros Semestrais) com vencimento igual ou acima de cinco anos.  

IMA-B 5 P2: índice igual ao IMA-B 5, ou seja, reflete os papéis indexados ao IPCA com 

vencimento de até cinco anos, mas conta com o mesmo mecanismo de controle de prazo (PMR - 

Prazo Médio de Repactuação) citado no IRF-M P2. Assim como o IRF-M P2, também foi criado 

para atender aos ETFs (Exchange Traded Funds).   

IMA-S: formado por títulos pós-fixados atrelados à taxa básica de juros (Selic), que são as 

LFTs (Letras Financeira do Tesouro ou Tesouro Selic).  
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https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/estatisticas/precos-e-indices/projecao-de-inflacao-gp-m.htm


 
 

 

 

Apresentação 

Os Regimes Próprios de Previdência Social (RPPS) são sistemas de previdência dos 

servidores públicos de cargo efetivo da União, Estados, Distrito Federal e Municípios, incluídas 

suas autarquias e fundações, previstos no artigo 40 da Constituição Federal de 1988 e 

regulamentados pela Lei Federal nº 9.717/1998.  

O Fundo de Aposentadoria e Pensão dos Servidores de Sarandi (FAPS) é um RPPS. Seu 

patrimônio é constituído a partir de recolhimento mensal a fim de garantir o seu equilíbrio 

financeiro e atuarial, nos termos do artigo 1º, inciso II, da Lei nº 9.717/1998, em atendimento ao 

caráter contributivo e solidário exigido pelo artigo 40 da Constituição Federal de 1988, sendo que, 

com a Lei Complementar n° 115/2020 do Município de Sarandi, as alíquotas passaram a ser: 

• de 14% para os servidores – Portaria MTP n° 1.467/2022, art 11., § 1° I, a;  

• de 28% para a parte patronal (Município) desde 01/07/2022 – Portaria MTP n° 1.467/2022, 

art. 11, I; 

• de 14% de aposentados e pensionistas – somente sobre os valores que superam a três salários 

mínimos (R$ 3.906,00) – Portaria MTP n° art 8º, II – salário no 1° trimestre era R$ 1.302,00 e 

depois passou para R$ 1.412,00 (R$ 4.236,00);  

• Aportes financeiros mensais – Portaria MTP n° 1.467/2022, art 7º, § 4º; Art. 10º - no montante 

de R$ 421.864,79, distribuído entre os entes: 

1) Município de Sarandi;  

2) Município de Novo Xingu com uma cedida;  

3) Câmara Municipal de Vereadores de Sarandi;  

4) Município de Constantina com uma cedida; 

5) Escola Sarandi com uma cedida. 

Também integram as receitas: 

• as Compensações Previdenciárias do INSS/RPPS; 

• os Rendimentos de Aplicações Financeiras; 

• Insuficiências apuradas que foram pagas. 

 

 

 

 



 
 

 Meta Atuarial  

A Política de Investimentos apresenta uma meta atuarial para 2024 composta pelo IPCA + 

4,96%. De janeiro a dezembro, o IPCA acumulou 4,83%. Com isso, a meta (IPCA + 4,96%) de 

rentabilidade para o período ficou em cerca de 10,05%. De acordo com o monitoramento mensal 

do Gestor, os valores auferidos pelo FAPS somaram uma rentabilidade de 5,19%, ficando inferior 

a meta atuarial em 4,87 pontos percentuais. 

 

 Dados do trimestre 

No primeiro trimestre, os rendimentos e rentabilidade foram: em janeiro foi de 0,60%, 

equivalendo à R$ 410.164,21; em fevereiro foi de 0,80%, somando R$ 548.348,79. Em março 

teve-se a valorização de 0,64% e rendimentos de R$ 443.628,43. 

 No segundo trimestre teve-se: em abril desvalorização de 0,36% com queda de R$ 

251.879,07. Em maio houve acréscimo de 1,17% com valorização de R$ 814.711,16. Já em junho, 

a rentabilidade foi de R$ 154.079,42, valorizando 0,22%. 

No terceiro trimestre teve-se: em julho valorização de 1,42% com rendimentos de R$ 

995.806,81. Em agosto houve acréscimo de 0,72% com valorização de R$ 511.425,70. Já em 

setembro, a valorização foi de R$ 66.399,30, valorizando 0,09%. 

No quarto trimestre teve-se: em outubro valorização de 0,24% com rendimentos de R$ 

173.310,51. Em novembro houve acréscimo de 0,27% com valorização de R$ 192.701,93. Já em 

dezembro, a desvalorização foi de R$ 521.894,01, ou -0,72%. 

 Assim, os rendimentos auferidos no ano totalizaram R$ 3.536.803,18, com rentabilidade 

de 5,19% no período. 

O quadro a seguir demonstra o valor obtido mensalmente em rendimentos financeiros e o 

percentual de valorização/desvalorização das aplicações, considerando a média de todos os ativos: 

MÊS RENDIMENTOS (R$) RENTABILIDADE (%) 

Janeiro R$ 410.164,21 + 0,60 

Fevereiro R$ 548.348,79 + 0,80 

Março R$ 443.628,43 + 0,64 

Abril  - R$ 251.879,07 - 0,36 

Maio  R$ 814.711,16 + 1,17 



 
 

Junho  R$ 154.079,42 + 0,22 

Julho R$ 995.806,81 + 1,42 

Agosto  R$ 511.425,70 + 0,72 

Setembro  R$ 66.399,30 + 0,09 

Outubro  R$ 173.310,51 + 0,24 

Novembro R$ 192.701,93 + 0,27 

Dezembro R$ -521.894,01 - 0,72 

Total R$ 3.536.803,18 + 5,19 

 

Na sequência, apresenta-se um resumo do que aconteceu em cada mês no cenário 

macroeconômico. 

Relembre os fatos que marcaram o 1º Trimestre: 

Em janeiro: tivemos investimentos com prazos mais longo operando no “negativo”, como 

os fundos de vértices 2030. Também operaram no vermelho, os fundos IMA B e IMA B 5 +, sendo 

este último o pior desempenho no período. Já na outra ponta, o destaque fica por conta do fundo 

BB ESG AÇÕES GLOBAIS que faturou 4,25% em janeiro.  

Em fevereiro: apenas o IRFM operou no negativo para o FAPS, visto que o mesmo foi 

resgatado no início do mês. Mas de forma geral, a rentabilidade de 0,80% foi boa, com destaque 

positivo novamente para o fundo de Ações Globais com 6,72% de rentabilidade. Após um 

comparativo entre os fundos de investimentos para avaliar como estão se comportando, percebeu-

se que o fundo CAIXA BRASIL TP RF LP, que tinha em torno de R$ 1,5 milhões, vinha rendendo 

abaixo do fundo CAIXA BRASIL RF REFERENCIADO DI, ambos têm o mesmo parâmetro de 

rentabilidade, o CDI, onde o CAIXA BRASIL TP RF LP em 12 meses rendeu 12,79%, frente a 

13,19% do REFERENCIADO. Assim, a opção foi resgatar todo o valor do fundo BRASIL TP e 

aplicar no REFERENCIADO DI.  

Em março: o destaque negativo foi novamente o IMA B 5 +, com perda de 0,56%. Já o 

AÇÕES GLOBAIS, pelo terceiro mês seguido, foi o que melhor performou, 2,16%. No ano, o 

AÇÕES GLOBAIS acumula ganho de 13,65%. Em 12 meses, 28,40%. 

No 2º trimestre destacam os seguintes acontecimentos: 

Em abril: o mês foi marcado por rentabilidades negativas nos fundos Vértices mais longos 

e da família IMA, fazendo com que, no geral, os rendimentos do RPPS se desvalorizassem. Os 



 
 

fundos DI foram os que obtiveram melhores retornos. O mercado passou a precificar para a reunião 

seguinte um corte de 25 bps na taxa básica de juros, com uma Selic terminal mais alta esse ano, 

gerando assim volatilidade elevada na curva de juros ao longo do último mês. O FED indicou que 

pode ser necessário manter a taxa de juros no patamar atual por mais tempo do que o previsto há 

alguns meses, pressionando a curva de juros para cima, impactando vários mercados, inclusive o 

Brasil. No âmbito doméstico, o cenário global mais incerto em conjunto com as discussões em 

torno da política fiscal, contribuíram para o aumento do risco. Houve poucos eventos em abril, 

mas vale destacar a mudança de tom na comunicação do Roberto Campos Neto, que passou a 

enfatizar a preocupação incremental com os riscos de inflação e o aumento da incerteza, deixando 

a próxima decisão mais dependente de dados. 

Em maio: no mês houve poucas mudanças no âmbito internacional, que parece ter 

consolidado um cenário de juros mais altos por mais tempo na economia norte americana. No 

cenário doméstico, em seu último encontro, o COPOM reduziu o ritmo de cortes da taxa de juros 

para 25 bps. Ao longo do mês houve uma nova onda de reprecificação da curva de juros futuros, 

que abriu em toda a sua extensão, especialmente no miolo. A curva de juros real por sua vez fechou 

em toda a sua extensão, refletindo a expectativa de uma inflação mais elevada. Isto contribuiu para 

que os fundos performassem bem com incremento de 1,17%. No mês, o destaque ficou para o 

fundo BB ESG Ações Globais que variou 6,17%. 

Em junho: percebe-se que no último mês do semestre houve variação negativa nos fundos 

vértices de prazos mais longos. Com o aumento dos fatores de incerteza, ao longo do mês houve 

uma intensificação da reprecificação da curva de juros futuros iniciada em maio, que abriu de 

maneira expressiva em toda a sua extensão, especialmente nos vértices intermediários. A curva de 

juros real se moveu na mesma direção, mas em menor magnitude, refletindo a expectativa de uma 

inflação mais elevada, também aprofundando a tendência verificada em maio. O destaque negativo 

foi para o IMA B 5+ com desvalorização de 2,25% e o destaque positivo ficou novamente no 

fundo BB ESG AÇÕES GLOBAIS com 9,68% de rentabilidade. 

No 3º trimestre, destacam-se: 

Em julho: o FOMC manteve a Fed Funds Rate no mesmo patamar em sua última reunião, 

mas trouxe uma alteração relevante em relação ao último encontro. A desaceleração da economia 

americana permitiu que houvesse novamente entre os membros do comitê a discussão sobre o 

início do ciclo de cortes, aumentando as chances de redução da taxa básica de juros na próxima 

reunião do comitê. Ocorreu o atentado ao candidato republicano Donald Trump. A redução dos 

fatores de incerteza no âmbito fiscal ao longo do mês levou a um fechamento das partes curta e 

longa da curva de juros futuros. Os vértices J25 e N26 sofreram leve abertura, em razão do câmbio 



 
 

elevado, que mantido nesses patamares pode pressionar a inflação no período e exigir uma alta de 

juros por parte do Banco Central. A curva de juros real também fechou com maior impacto nos 

vértices a partir de 2028. As LFTs também fecharam levemente com destaque aos vértices a partir 

de 09/2026. Os subíndices da ANBIMA, tiveram performance superior ao CDI. O IMAS obteve 

performance ligeiramente superior ao CDI, com os demais índices rendendo de forma significativa 

acima do benchmark. O destaque positivo foi o IMA-B5+, influenciado pelo fechamento da curva 

de juros reais em seus vértices mais longos. Em julho, o Ibovespa apresentou valorização de 3,02% 

em relação ao mês anterior, fechando aos 127.652 pontos. O IPCA avançou 0,38% (M/M) em 

julho acumulando alta de 4,5% em 12 meses.  

Em agosto: a inflação anualizada dos Estados Unidos foi de 2,5% em agosto. A taxa teve 

uma queda de 0,4 ponto percentual em relação ao mês anterior, quando foi de 2,9% no acumulado 

de 12 meses. A inflação mensal ficou em 0,2%, mesma de julho. O IPCA registrou deflação de 

0,02%. Essa foi a primeira queda no índice de preços desde junho de 2023. No acumulado até 

julho de 2024, o IPCA já havia crescido 2,87%. No acumulado em 12 meses, a inflação alcançou 

4,24% em agosto, frente a 4,50% em julho. O Índice de Atividade Econômica do Banco Central 

(IBC-Br), conhecido como a prévia do Produto Interno Bruto (PIB), variou +0,23% na comparação 

com o mês anterior. O IMA-B5+, que reflete as NTN-Bs com prazo acima de cinco anos, 

apresentou retorno de 0,77%, mas ainda registra perda de 1,21% em 2024. Já o IMA-B 5, que 

reflete as NTN-Bs com prazo até cinco anos, avançou 0,59 % em agosto, acumulando 4,88% no 

ano. Entre os prefixados, o IRF-M 1 (prefixado até um ano) avançou 0,77% e o retorno anual foi 

de 6,30%. A carteira de prefixados mais longos, o IRF-M 1+ (prefixados acima de um ano), variou 

0,60% e 2,39%, no mês e no ano respectivamente. 

Em setembro: os mercados internacionais foram impactados por duas medidas importantes: 

a flexibilização monetária nos Estados Unidos e os estímulos econômicos na China. O Federal 

Reserve (Fed) surpreendeu com um corte de 50 bps na taxa básica de juros, mais rápido do que o 

esperado pelo mercado, devido a uma inflação controlada e sinais de enfraquecimento no mercado 

de trabalho. A combinação da alta da Selic com a deterioração fiscal levou ao aumento do prêmio 

de risco, refletido na abertura da curva de juros. A curva de juros real se abriu em todos os prazos, 

enquanto a pós-fixada mostrou um aumento nos vértices mais curtos e queda nos longos, 

sinalizando expectativas de uma Selic terminal mais alta. Em setembro, o Ibovespa apresentou 

desvalorização de 3,08% em relação ao mês anterior, fechando aos 131.816 pontos. No ano, o 

índice acumula queda de 1,77%. O IPCA avançou +0,44% (M/M) em setembro, acelerando em 

relação ao recuo de -0,02% (M/M) observado no mês anterior. Na reunião do Copom (18/09), o 

comitê optou, unanimemente, por elevar a Selic em 0,25pp (10,50% para 10,75% aa). 

 



 
 

Por fim, no 4º trimestre tivemos: 

 

Outubro: Nos EUA a disputa bastante acirrada entre os candidatos Donald Trump e Kamala 

Harris ditou o ritmo no mês de outubro. Ainda nos EUA, o PIB do 3ºTRI cresceu 2,8%, 

desacelerando em relação ao 2ºTRI, mas ainda acima das previsões do mercado. Em resposta a 

esses dados, o FED decidiu reduzir os juros em 0,50%, para o intervalo de 5,00% a 4,75%, em um 

movimento focado em equilibrar a inflação e sustentar o crescimento econômico. O FOMC 

(COPOM dos EUA) expressou confiança na convergência da inflação, destacando um mercado de 

trabalho forte e riscos inflacionários mais equilibrados. A produção industrial na Zona do Euro 

cresceu 1,8% em agosto, revertendo a queda do mês anterior e alinhando-se às expectativas do 

mercado. O governo chinês anunciou o aumento do teto da dívida em grande escala e em um 

montante único para substituir as dívidas dos governos locais e ajudar a neutralizar seus riscos. 

Para o mercado imobiliário, foi dito que o país aplicará um conjunto de ferramentas de política 

fiscal, incluindo títulos especiais de governos locais, fundos especiais e políticas tributárias para 

ajudar a estabilizar o setor. No Brasil, acerca dos dados divulgados em outubro, o volume de 

serviços recuou 0,4% (M/M) (agosto). Com isso, o setor de serviços se situa 15% acima do nível 

de fevereiro de 2020 (pré-Covid19) e 0,4% abaixo de julho e agosto de 2024 (auge da série 

histórica). A indústria avançou 0,1% (M/M) em agosto, impulsionada por bens de consumo 

semiduráveis e não duráveis (0,4%) e bens intermediários (0,3%). Com esse resultado a produção 

industrial está 1,5% acima do nível de fevereiro de 2020 (pré-pandemia) e 15,4% abaixo de maio 

de 2011 (auge da série histórica). Já o varejo restrito mostrou redução de 0,3% (M/M). O IPCA 

avançou +0,56% (M/M) em outubro, acelerando em relação ao observado no mês anterior. Foi a 

maior variação mensal dos últimos 8 meses. Sendo que a variação foi superior às projeções de 

mercado. Com isso, o índice acumulou alta de +4,76% em 12 meses (ante +4,42% em setembro). 

No cenário doméstico, o mês iniciou com a Moody’s elevando a nota de crédito do Brasil, 

deixando o país mais próximo do grau de investimento, com manutenção da perspectiva positiva. 

O Ibovespa caíu 1,60% ao fechar outubro nos 129.713 pontos. Teve ainda a aprovação de Galípolo 

para o Banco Central. 

Novembro: nos EUA, o Federal Open Market Committee (FOMC) decidiu de forma 

unânime por reduzir a Fed Funds Rate em 25 bps para o intervalo [4,75% a 4,50%] ao ano, em 

linha com o consenso do mercado. No começo de novembro um dos principais destaques foi o 

resultado das eleições presidenciais nos EUA, com vitória do candidato Donald Trump. Na Zona 

do Euro, a produção industrial variou –2,0% (M/M) no mês de setembro de 2024, abaixo das 

expectativas de mercado, e acima do resultado do mês anterior (1,5% revisado de 1,8%). Já o 

volume de vendas do comércio varejista no Bloco apresentou variação de 0,5% M/M em setembro, 

vindo em linha com as expectativas de mercado. Acerca do mercado de trabalho, a taxa de 



 
 

desemprego registrou 6,3% no mês de outubro/24. A China anunciou um projeto de lei que eleva 

o teto da dívida em 6 trilhões de yuans. Já no Brasil, acerca dos dados de atividade, divulgados ao 

longo de novembro, referentes à setembro mostrou que a produção industrial avançou 1,1% 

(M/M), ficando 3,1% acima do nível de fevereiro de 2020 (pré-pandemia) e 14,1% abaixo de maio 

de 2011 (auge da série histórica). O volume de serviços, com ajuste sazonal, subiu 1%. Com esse 

resultado o setor de serviços está 16,4% acima do nível de fevereiro de 2020 (pré-pandemia) e 

registrou o auge da série histórica. O volume de vendas no comércio varejista no país avançou 

0,5% (M/M), na mesma base de comparação. Nesse contexto, em setembro, o IBC-Br (Índice de 

Atividade Econômica do Banco Central) variou 0,8% (M/M). No tocante ao mercado de trabalho, 

em outubro, o saldo de empregos formais (CAGED) foi de 132.714, número abaixo das 

expectativas. O IPCA avançou +0,39% (M/M) em novembro, desacelerando em relação ao avanço 

de +0,56% (M/M) observado no mês anterior. Sendo que a variação foi inferior à projeção de 

mercado. Com isso, o índice acumulou alta de +4,87% em 12 meses. Em novembro, o Copom 

decidiu por unanimidade elevar a taxa básica de juro, de 10,75% para 11,25% a.a. Diante do 

aumento da percepção de risco, observou-se uma abertura da curva de juros nominal, 

principalmente nos vértices mais curtos, que passam a incorporar uma reação mais expressiva da 

política monetária ao contexto de atividade forte, inflação pressionada e risco fiscal. A curva de 

juros real andou na mesma direção, mas em magnitude menos expressiva, implicando em elevação 

importante nas inflações implícitas. Já a curva de juros pós-fixada fechou em quase toda sua 

extensão, principalmente nos papeis com vencimentos intermediários. No mês, com exceção do 

IMA-S, todos os subíndices da ANBIMA tiveram performance inferior ao CDI, com destaque 

negativo para o IRF-M e para o IRFM1+. Já na Renda Variável, os índices como o Nasdaq 

(+6,21%) e S&P500 (+5,73%) apresentaram recuperações significativas e o Ibovespa acumulou 

queda de 3,12% no mês. 

Dezembro: nos EUA, o Banco Central decidiu reduzir a taxa básica de juros em 0,25% 

para o intervalo [4,50% a 4,25%], em linha com a expectativa do mercado. Na Zona do Euro, 

acerca dos indicadores divulgados em dezembro, referentes a outubro tivemos: a produção 

industrial permaneceu estável (0,0%) (M/M), alinhada com as expectativas de mercado, e acima 

do resultado do mês anterior (1,5% revisado de 1,8%). Já o volume de vendas do comércio varejista 

no Bloco apresentou variação negativa de -0,5% M/M, vindo abaixo das expectativas de mercado 

(-0,4%). Acerca do mercado de trabalho, a taxa de desemprego registrou 6,3% em outubro/24, em 

linha com as expectativas de mercado. Na China, em dezembro, o Politburo (principal órgão de 

liderança política) anunciou uma nova orientação para a política monetária, mudando de uma 

postura “prudente” para “moderadamente flexível”. O ano encerrou marcado por alta volatilidade 

nos mercados internacionais. No Oriente Médio, forças rebeldes tomaram o governo na Síria. A 

queda do governo sírio impacta todo o Oriente Médio por ser um campo de disputa de poder tanto 



 
 

de potências regionais, como Israel e Irã, quanto globais, como EUA e Rússia. No leste europeu, 

a Guerra da Ucrânia completou 34 meses, com aumento da escalada e a intensificação dos esforços 

pela captura de territórios estratégicos. No Brasil, acerca dos dados de atividade divulgados em 

dezembro, no setor de serviços, houve aumento de 1,1% (M/M), impulsionado por transportes e 

serviços auxiliares aos transportes e correio (4,1%) e Serviços profissionais. Com esse resultado o 

setor de serviços está 17,8% acima do nível de fevereiro de 2020 (pré-pandemia) e está no auge 

da série histórica. Em relação ao mercado de trabalho, em novembro, o saldo de empregos formais 

(CAGED) foi de 106.625. A inflação medida pelo IPCA avançou +0,52% (M/M) em dezembro, 

acelerando em relação ao avanço de +0,39% (M/M) observado no mês anterior, vindo abaixo das 

expectativas de mercado. Com isso, o índice acumulou alta de +4,83% em 12 meses. Em 

dezembro, o Copom decidiu por unanimidade elevar a taxa básica de juros, de 11,25% para 12,25% 

aa, número acima do esperado pelo mercado (12,0%). O tom do comunicado foi considerado duro. 

O Comitê sinalizou que ‘em se confirmando o cenário esperado, será necessário realizar ajustes 

de mesma magnitude nas próximas reuniões’, o que levaria a Selic à 14,25% a.a.. Ainda no cenário 

doméstico, o foco foi a tramitação do pacote de redução de despesas apresentado pelo governo em 

novembro. A diluição das medidas elaboradas durante sua tramitação no Congresso trouxe ainda 

maior dúvida sobre a sua eficácia para conter a crescente dívida pública, e mesmo com taxas de 

juros reais em patamar já elevado, observamos uma nova abertura na curva de juros nominal 

(prefixados), principalmente nos prazos mais longos que passam a incorporar uma reação mais 

expressiva da política monetária incerta, inflação pressionada e risco fiscal. A curva de juros real 

(índice de preços) andou na mesma direção, mas em menor intensidade, implicando em elevação 

importante nas inflações implícitas. Nesse contexto, todos os subíndices ANBIMA tiveram 

performance inferior ao CDI, com destaque negativo para o IRFM1+ e o IMAB5+. Abaixo como 

fecharam os índices em todo o exercício de 2024: 

 

 
 

           Já ao avaliar a meta de rentabilidade com os fundos de investimentos, percebe-se que os 

fundos IMA B, IMA B 5 + performaram muito mal nos últimos meses, com a crescente pressão 



 
 

sobre a gestão fiscal do país e fatores externos. A volta da elevação da Selic também foi fator 

crucial.  

          Como forma de amenizar os riscos da carteira, o Comitê de Investimentos juntamente com 

o Gestor de Recursos sugeriu a redução dos valores em IMA B, já que ainda há espaço para maior 

elevação da Selic, sendo um bom momento para aproveitar o CDI ao invés do IMA B.  

          Vale destacar que os mesmos fatores que derrubaram os valores da marcação mercado dos 

ativos também proporcionaram ótimos novos investimentos. Foram diversas aplicações em fundos 

vértices no decorrer de 2024, com excelentes taxas indicativas. Inicialmente, foram taxas próximas 

ao IPCA + 6%. Já no último trimestre, as taxas superaram IPCA + 7%, estando próximas ao IPCA 

+ 8% ao final do ano. O FAPS aplicou bons valores no vértice 2030 aproveitando as oportunidades. 

Mas no decorrer do ano, os fundos vértices mais longos tiveram resultado negativo, o que não é 

uma preocupação, já que os valores aplicados tem garantia do pagamento das taxas em que foram 

adquiridas até o prazo final. 

             Na sequência é possível verificar onde estão aplicados os R$ 28.828.965,02 em fundos 

vértices e as rentabilidades em 2024: 

FUNDO VALOR 31/12/24 RENT. 2024 

Caixa FI BR 2030 X R$ 3.864.714,54 -1,19% 

Banrisul RPPS II R$ 8.070.015,36 4,25% 

Caixa FI BR 2030 II R$ 2.017.080,92 -1,20% 

BB PREV V 2030 II R$ 2.595.912,45 -3,79% 

BB PREV V 2032 R$ 5.547.851,53 -3,67% 

BB PREV V 2027 R$ 3.995.426,99 4,23% 

BB PREV V 2030 R$ 2.737.963,23 -1,38% 

 

 

 

 

 

 



 
 

            Com relação as aplicações em fundos vértices apenas em 2024 tivemos: 

 

           Muito embora, isoladamente, o resultado geral de 5,19% ter ficado bem longe da meta de 

rentabilidade estipulada na Política de Investimentos, houve boas oportunidades em aquisição de 

fundos vértices, que garantem excelentes taxas nos médio e longo prazos. Mas como esses fundos 

são marcados a mercado, a rentabilidade – no ano de 2024 - foi negativa nos vértices 2030 e 2032 

e abaixo da meta no vértice 2027. Mas até o vencimento os mesmos entregarão as taxas em que 

foram adquiridas, o que significa que o que não rentabilizou em 2024 será excedido em algum 

momento. Caso fosse marcado “na curva”, as rentabilidades positivas ajudariam a “puxar” o 

resultado para cima. Frisa-se que todos os fundos são registrados “a mercado” e não na “curva”.  

 



 
 

            A seguir o nome dos fundos e a rentabilidade no ano de 2024: 

 

           Os fundos que compunham a carteira em 31/12/2024 e que tiveram um resultado 

SATISFATÓRIO no ano, ou seja, superaram a meta de rentabilidade foram os fundos com índice 

CDI: Caixa Brasil Referenciado DI LP, Banrisul Absoluto FI RF LP, BB Previdenciário RF Perfil, 

Sicredi Taxa Selic FIC FIRF LP e Caixa Brasil Título Público RF LP. Já os fundos que 

rentabilizaram abaixo da meta, mas no âmbito anual positivo foram: Caixa FI Brasil IPCA XVI 

Credito Privado, Caixa Brasil IMA B 5 TP FI RF LP, Caixa Brasil IDKA IPCA 2 A TP FI RF LP, 

Banrisul RPPS II FI RF (vértice 2027) e BB Previdenciário RF TP Vértice 2027. Já os fundos que 

operaram no campo negativo nos 12 meses, mas que garantem os resultados acima da meta até 

seus prazos, foram os fundos vértices mais longos, que são: Caixa Brasil 2030 X TP RF, Caixa 

Brasil 2030 II TP FI RF, BB Previdenciário Vértice 2030, BB Previdenciário Vértice 2032, BB 

Previdenciário Vértice 2030 II. Também operaram no vermelho os fundos Caixa Brasil IMA B TP 

FI RF e o Caixa Brasil IMA B5+ TP FI RF LP, os quais representam uma desvalorização real, sem 

garantia de meta como os fundos vértices.  

            Na sequência é apresentado um quadro com a rentabilidade mês a mês de cada fundo de 

investimento, o acumulado no ano e nos últimos 12 meses: 

 



 
 

 

 

 



 
 

Distribuição por enquadramento 

 As resoluções do Conselho Monetário Nacional foram adaptando os enquadramentos no 

decorrer do tempo. Dos fundos de investimentos que o FAPS possui, os mesmos estão distribuídos 

da seguinte forma: 

Renda Fixa: a Renda Fixa possui uma rentabilidade previsível. Ela pode ser fixada em um 

percentual mensal ou seguir algum índice como a taxa Selic, o CDI, a inflação (IPCA), o IMA, o 

IRF M. Rentabilidade previsível não significa que ela será sempre positiva. A previsibilidade, 

nesse caso, se refere ao índice. Ela vai se basear no desempenho deste índice. 

Um dos exemplos mais comuns é o CDI que vem obtendo uma boa valorização devido à 

SELIC alta. Os IMA B também são índices que estão muito presentes na nossa carteira, seja 

diretamente ou através de NTN-B nos fundos vértices. O IRF M representa índices pré-fixados. 

O valor aplicado em Renda Fixa corresponde a 100% do total do patrimônio, sendo: 

- 68,61% no enquadramento Artigo 7, I, b, equivalente a R$ 49.873.599,19;  

- 28,62% no Artigo 7, III, a, equivalente a R$ 20.803.405,64; e  

- 2,75% no Artigo 7, V, b, equivalente a R$ 1.997.351,94. 

 O total de recursos aplicados em 31/12/2024 é de R$ 72.674.356,77. 

 Em conta corrente haviam R$ 15.606,28, equivalendo 0,02%. 

Renda Variável: a Renda Variável é uma opção de maior risco, mas também, com maior 

expectativa de retorno. Aqui é fundamental que a economia ande nos trilhos, com as empresas 

crescendo e gerando resultado para seus investidores. Também é elemento fundamental um 

equilíbrio nas contas governamentais, visto que há impacto no risco do país.  

Não havia valores aplicados em renda variável em 30/09/2024. 

Investimentos no Exterior: a opção de investimentos no exterior veio para ampliar a 

diversificação. Não há nenhum ativo enquadrado nesse tipo de classe. 

Fundos Estruturados: os Fundos Estruturados englobam os fundos Multimercado, Art 

10. O BB Multimercado Longo Prazo Juros e Moedas FI, o qual busca a rentabilidade baseada no 

índice CDI está nesse grupo. Não haviam recursos aplicados neste enquadramento.                   

           Disponibilidade Financeira: em conta corrente haviam R$ 15.606,28, equivalendo 

0,02% em 31/12/2024. 

           



 
 

    A seguir os valores em cada fundo de investimento em 31/12/2024: 

 

 

  



 
 

         Aportes 

           Os fundos de investimentos que continham os aportes em 31/12/2024 eram os seguintes: 

• CONTA N° 36206-9 - BB PREVIDENCIÁRIO VÉRTICE 2027;  

• CONTA N° 36206-9 - BB PREVIDENCIÁRIO VÉRTICE 2032; 

• CONTA N° 54507-4 – BB PREVIDENCIÁRIO VÉRTICE 2030 II; 

• CONTA N° 54507-4 – BB PREVIDENCIÁRIO RF PERFIL. 

            Os recursos oriundos de aportes devem permanecer “guardados” por 5 anos após o seu 

crédito, ou seja, os primeiros depósitos só podem ser utilizados para pagamentos de benefícios a 

partir de agosto de 2027.  

 

           Considerações Finais 

              É natural que ao observarmos os dados das rentabilidades em 2024 fica um sentimento de 

que poderia ter sido bem melhor. Começamos um ano com taxas de juros Selic a 11,75%, passamos 

pelo piso de 10,50% e finalizamos o ano à 12,25%. As perspectivas variaram. Num momento, de 

perspectiva de redução abaixo de 9%. No final, para elevação que persistirá ainda em 2025. Se no 

início do ano a visão era de baixar a taxa, beneficiando fundos IMA, a fase final do ano foi de 

aumento de riscos e a deterioração dos resultados em IMAB e IMA B5+ e ótimas opções em CDI. 

No âmbito doméstico, o que foi determinante para a virada de cenário foi as incertezas de 

obediência fiscal, principalmente com os gastos públicos do governo central. A nível global, a 

inflação também foi objeto de acompanhamento assim como as taxas de juros, bem como os 

conflitos geopolíticos que não cessam e as eleições americanas vencidas por Donald Trump.  

              Por aqui, o Tesouro continua com taxas de juros de títulos públicos elevadíssimas, 

superando IPCA + 8% em vértices mais curtos (2026, 2028) e superando IPCA + 7,7% em vértices 

mais longos (2030 e 2032). Se o cenário prejudicou o ano de 2024, por outro lado surgiram 

oportunidades excelentes em fundos vértices que garantem resultados acima da meta por alguns 

anos. E foi o que o FAPS fez: aproveitou as oportunidades.  

              Isoladamente, a meta de rentabilidade - IPCA + 4,96% = 10,05% - ficou muito distante 

do que o FAPS alcançou, 5,19%. Mas vale lembrar que os fundos vértices entregarão os resultados. 

Logo, os fundos que de fato performaram mal foram Caixa Brasil IMA B TP FI RF LP (-2,72%) 

e Caixa Brasil IMA B 5+ TP FI RF LP (-8,64%). No acumulado dos últimos 24 meses, a meta de 

rentabilidade foi de 20,8%. O FAPS alcançou 19,9%, ou seja, 0,9% abaixo do estabelecido. 


