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RELATÓRIO DO COMITÊ DE INVESTIMENTOS  

JULHO DE 2026 

1. Objetivo 

 
Este relatório visa demonstrar as atividades mensais do Comitê de Investimentos 

referentes ao mês de julho de 2026. 

 

2. Cenário  

 

Relatório Macroeconômico – Julho de 2026 

O mês de julho de 2026 foi caracterizado por uma combinação relativamente favorável 

para os ativos brasileiros, com desaceleração importante da inflação doméstica, 

valorização do Ibovespa e apreciação do real, ao mesmo tempo em que o ambiente 

internacional permaneceu sujeito a riscos relevantes decorrentes do conflito no Oriente 

Médio, da forte oscilação dos preços do petróleo e da manutenção de políticas 

monetárias restritivas nas principais economias. Para os Regimes Próprios de 

Previdência Social – RPPS, o período foi marcado pela manutenção de um carrego 

elevado na renda fixa, melhora das perspectivas para o ciclo monetário doméstico e 

recuperação de parte dos ativos de risco. 

No Brasil, a inflação apresentou comportamento significativamente mais favorável. O 

IPCA de julho registrou alta de apenas 0,07%, ante 0,16% em junho. Com o resultado, a 

inflação acumulada em 2026 alcançou 3,44%, enquanto a variação acumulada em 12 

meses recuou de 4,64% para 4,44%, retornando para dentro do intervalo de tolerância 

da meta de inflação, cujo centro é de 3,00% e o limite superior de 4,50%. O resultado 

constituiu importante sinal de descompressão inflacionária no curto prazo. Agência Gov 

A composição do índice também trouxe elementos positivos. Enquanto o grupo 

Habitação subiu 0,99%, contribuindo com aproximadamente 0,15 ponto percentual para 

o IPCA, Alimentação e bebidas recuou 0,67%, retirando aproximadamente 0,14 ponto 

percentual do índice. Entre os itens alimentícios, foram observadas reduções 

expressivas nos preços do tomate, batata-inglesa, cenoura e café moído. Essa 

descompressão dos alimentos possui importância especial para a dinâmica inflacionária, 

uma vez que reduz pressões sobre o orçamento das famílias e pode contribuir para a 

melhora das expectativas. Agência Gov A
ss

in
ad

o 
po

r 
7 

pe
ss

oa
s:

  L
A

Y
D

IA
N

N
E

 A
LV

E
S

 D
A

 S
IL

V
A

 R
O

S
A

 G
O

N
C

A
LV

E
S

, E
D

LE
R

 A
N

T
O

N
IO

 D
A

 S
IL

V
A

, F
E

R
N

A
N

D
O

 A
N

T
Ô

N
IO

 G
O

N
Ç

A
LV

E
S

 D
E

 M
E

LO
, L

U
C

IE
LM

A
 F

E
R

R
E

IR
A

 F
E

IT
O

S
A

 , 
Z

A
Q

U
E

U
 E

LI
A

S
 D

A
 S

IL
V

A
F

E
R

R
E

IR
A

, A
LI

N
E

 B
O

R
G

E
S

 D
E

 C
A

R
V

A
LH

O
 e

 F
Á

B
IO

 E
N

R
IQ

U
E

 C
A

M
IL

O
 J

O
S

É
 E

S
T

E
V

E
S

P
ar

a 
ve

rif
ic

ar
 a

 v
al

id
ad

e 
da

s 
as

si
na

tu
ra

s,
 a

ce
ss

e 
ht

tp
s:

//g
ua

ru
ja

pr
ev

.1
do

c.
co

m
.b

r/
ve

rif
ic

ac
ao

/E
C

18
-0

6B
0-

E
F

0E
-2

1C
6 

e 
in

fo
rm

e 
o 

có
di

go
 E

C
18

-0
6B

0-
E

F
0E

-2
1C

6



 

 

            
  fl. 3 de 23 

  

A prévia da inflação já havia antecipado esse movimento. O IPCA-15 de julho foi de 

apenas 0,06%, contra 0,41% em junho, acumulando 4,52% em 12 meses. Dessa forma, 

tanto a inflação corrente quanto os indicadores antecedentes passaram a apresentar 

sinais mais consistentes de desaceleração. Agência Gov 

No campo monetário, é importante observar que não houve reunião do Copom em julho. 

A taxa Selic permaneceu em 14,25% ao ano durante todo o mês, nível estabelecido na 

reunião de junho. A reunião seguinte ocorreria apenas nos dias 4 e 5 de agosto, quando 

o Copom posteriormente reduziria a taxa para 14,00% ao ano. Portanto, para fins de 

análise da rentabilidade das carteiras dos RPPS em julho, a referência correta é Selic de 

14,25% a.a. Banco Central 

As expectativas do mercado, entretanto, começaram a incorporar maior possibilidade de 

continuidade da flexibilização monetária. No Relatório Focus com data-base de 31 de 

julho, a expectativa mediana para a Selic ao final de 2026 caiu para 13,75% ao ano. A 

projeção para o IPCA de 2026 recuou para aproximadamente 5,03%, enquanto a 

expectativa para o câmbio permaneceu em R$ 5,20 por dólar e a estimativa de 

crescimento do PIB ficou próxima de 1,99%. Apesar da melhora das projeções de 

inflação, a expectativa para o IPCA anual ainda permanecia superior ao limite de 

tolerância da meta, justificando a manutenção de cautela na condução da política 

monetária. O próprio Banco Central identifica o relatório de 31 de julho como a edição 

oficial do Focus referente ao fechamento do mês. Banco Central 

O mercado de trabalho brasileiro continuou apresentando elevado grau de resiliência. O 

dado conhecido no encerramento de julho mostrou que a taxa de desocupação recuou 

para 5,4% no trimestre encerrado em junho, ante 5,6% no trimestre imediatamente 

anterior e 5,8% no mesmo período de 2025. A população desocupada caiu para 

aproximadamente 5,9 milhões de pessoas, enquanto o rendimento real habitual foi 

estimado em R$ 3.738. Esse quadro demonstra que o processo de desaceleração 

inflacionária estava ocorrendo apesar de um mercado de trabalho ainda bastante 

aquecido, elemento que permanece como fator de atenção para a inflação de serviços. 

Agência Gov 

No mercado financeiro doméstico, julho apresentou recuperação importante dos ativos 

de risco. O Ibovespa encerrou o mês aos 177.999 pontos, com valorização de 3,47%, 

recuperando parte das perdas registradas nos meses anteriores. No acumulado de 2026 

até julho, o principal índice da B3 passou a apresentar alta de aproximadamente 10,47%. 
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Agência Brasil 

O câmbio também apresentou comportamento favorável para o Brasil. O dólar comercial 

terminou julho próximo de R$ 5,069, acumulando queda de 1,82% no mês. A valorização 

do real esteve relacionada ao elevado diferencial de juros brasileiro, à entrada de capital 

estrangeiro e à valorização do petróleo, uma vez que o Brasil possui condição relevante 

de exportador da commodity. No acumulado do ano até julho, o dólar recuava cerca de 

7,73% frente ao real. Agência Brasil 

Esse movimento cambial possui duas consequências importantes para os RPPS. Por um 

lado, a valorização do real contribui para reduzir pressões inflacionárias provenientes de 

produtos e insumos importados. Por outro, tende a reduzir, em reais, a contribuição dos 

investimentos internacionais que possuem exposição cambial não protegida, 

especialmente quando comparados a períodos de forte valorização do dólar. 

No cenário internacional, o petróleo voltou ao centro das atenções em julho. Após a forte 

redução do prêmio geopolítico observada em junho, as hostilidades envolvendo Estados 

Unidos e Irã voltaram a se intensificar nos dias 7 e 8 de julho, deteriorando novamente 

as expectativas sobre a normalização dos fluxos pelo Estreito de Ormuz. A Agência 

Internacional de Energia destacou que o cessar-fogo temporário havia permitido 

recuperação expressiva dos embarques pelo Golfo, mas a nova escalada voltou a 

colocar em dúvida a normalização do mercado. IEA 

O impacto sobre as cotações foi expressivo. O petróleo Brent terminou julho próximo de 

US$ 87,93 por barril, acumulando alta de aproximadamente 23,5% no mês. O WTI 

terminou próximo de US$ 84,67, com valorização de aproximadamente 21,8%. O 

movimento demonstrou a extrema sensibilidade das commodities energéticas às notícias 

provenientes do conflito. Agência Brasil 

Sob o ponto de vista macroeconômico, essa alta do petróleo representa risco importante. 

O encarecimento da energia pode produzir um choque de oferta, pressionando custos 

de transporte, fertilizantes, produção industrial, logística e alimentos. Em consequência, 

uma alta persistente do petróleo poderia dificultar a continuidade dos cortes de juros no 

Brasil, nos Estados Unidos e na Europa. Portanto, apesar da melhora da inflação 

doméstica em julho, a conjuntura externa continuou exigindo acompanhamento rigoroso. 

Nos Estados Unidos, o Federal Reserve realizou sua reunião nos dias 28 e 29 de julho 

e manteve a faixa dos Federal Funds entre 3,50% e 3,75% ao ano. O FOMC afirmou que 

a atividade econômica permanecia crescendo em ritmo sólido, mas reconheceu que a 
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inflação seguia elevada relativamente ao objetivo de 2%, inclusive em razão dos choques 

de oferta sobre energia. A decisão não foi unânime: três membros preferiram elevação 

de 0,25 ponto percentual, evidenciando aumento da preocupação inflacionária dentro do 

Comitê. Federal Reserve 

A inflação ao consumidor norte-americana apresentou melhora marginal. O CPI avançou 

apenas 0,1% em julho e acumulou 3,4% em 12 meses, ante 3,5% em junho. O núcleo 

da inflação, que exclui alimentos e energia, registrou alta de 2,5% em 12 meses. O índice 

de energia caiu 1,5% no mês, embora ainda acumulasse avanço de 14,7% em 12 meses. 

Os dados indicaram desaceleração marginal, mas inflação ainda significativamente 

superior à meta de 2% perseguida pelo Fed. Bureau of Labor Statistics 

No mercado de trabalho norte-americano, a taxa de desemprego ficou em 4,1% em julho. 

A criação líquida de empregos não agrícolas apresentou queda de 23 mil postos, 

enquanto a taxa de participação ficou em aproximadamente 61,4%. A combinação de 

mercado de trabalho ainda relativamente estável e inflação superior à meta ajudou a 

justificar a manutenção dos juros pelo Federal Reserve. Bureau of Labor Statistics 

Nas bolsas norte-americanas, julho apresentou forte diferenciação entre setores. O S&P 

500 terminou praticamente estável, com queda aproximada de 0,1%, enquanto o 

Nasdaq-100 recuou aproximadamente 7%, seu pior mês desde março de 2025. O 

movimento ocorreu principalmente em razão da reavaliação das expectativas sobre 

retorno dos elevados investimentos em inteligência artificial, compressão de múltiplos e 

aumento das taxas de juros longas. Em contrapartida, ações de valor apresentaram 

desempenho relativamente melhor. Nasdaq 

Essa diferenciação é especialmente relevante para os RPPS que possuem fundos de 

investimento no exterior com forte exposição a empresas de tecnologia ou ao Nasdaq. 

Mesmo diante de um S&P 500 relativamente estável, carteiras concentradas em 

tecnologia poderiam apresentar perdas significativamente maiores no período. 

Na Europa, a inflação voltou a apresentar pequena aceleração. A estimativa preliminar 

do Eurostat mostrou inflação anual de 2,9% na área do euro em julho, contra 2,8% em 

junho. O componente de energia registrou alta anual estimada de 10,0%, mostrando 

novamente o impacto do cenário do Oriente Médio sobre o continente europeu. A inflação 

de serviços permaneceu em aproximadamente 3,3%. European Commission 

O mercado de trabalho europeu permaneceu relativamente estável. Dados 

posteriormente consolidados pelo Eurostat mostraram desemprego de 6,4% na área do 

A
ss

in
ad

o 
po

r 
7 

pe
ss

oa
s:

  L
A

Y
D

IA
N

N
E

 A
LV

E
S

 D
A

 S
IL

V
A

 R
O

S
A

 G
O

N
C

A
LV

E
S

, E
D

LE
R

 A
N

T
O

N
IO

 D
A

 S
IL

V
A

, F
E

R
N

A
N

D
O

 A
N

T
Ô

N
IO

 G
O

N
Ç

A
LV

E
S

 D
E

 M
E

LO
, L

U
C

IE
LM

A
 F

E
R

R
E

IR
A

 F
E

IT
O

S
A

 , 
Z

A
Q

U
E

U
 E

LI
A

S
 D

A
 S

IL
V

A
F

E
R

R
E

IR
A

, A
LI

N
E

 B
O

R
G

E
S

 D
E

 C
A

R
V

A
LH

O
 e

 F
Á

B
IO

 E
N

R
IQ

U
E

 C
A

M
IL

O
 J

O
S

É
 E

S
T

E
V

E
S

P
ar

a 
ve

rif
ic

ar
 a

 v
al

id
ad

e 
da

s 
as

si
na

tu
ra

s,
 a

ce
ss

e 
ht

tp
s:

//g
ua

ru
ja

pr
ev

.1
do

c.
co

m
.b

r/
ve

rif
ic

ac
ao

/E
C

18
-0

6B
0-

E
F

0E
-2

1C
6 

e 
in

fo
rm

e 
o 

có
di

go
 E

C
18

-0
6B

0-
E

F
0E

-2
1C

6



 

 

            
  fl. 6 de 23 

  

euro em julho, mesmo nível registrado em junho. O resultado indica que, embora a região 

enfrentasse crescimento moderado e pressão energética, não havia deterioração 

significativa do emprego no período. European Commission 

Na China, os indicadores apresentaram deterioração relevante. O PMI manufatureiro 

oficial caiu de 50,3 pontos em junho para 49,2 pontos em julho, retornando ao território 

de contração. O índice de produção caiu para 49,9 e o indicador de novos pedidos recuou 

para 48,5 pontos. O PMI não manufatureiro também caiu para 49,0, enquanto o PMI 

composto recuou para 49,3. Dessa forma, tanto a indústria quanto os serviços 

sinalizaram enfraquecimento da atividade econômica chinesa no período. Estatísticas do 

Governo da China 

Esse cenário merece atenção especial para o Brasil, dada a importância da China como 

destino das exportações brasileiras. Uma desaceleração mais intensa da economia 

chinesa pode pressionar preços de minério de ferro e outras commodities, afetando 

empresas brasileiras exportadoras, arrecadação pública, câmbio e desempenho do 

Ibovespa. 

Na América Latina, o ambiente permaneceu marcado pelo efeito combinado de juros 

internacionais elevados, oscilação de commodities e incerteza geopolítica. Para 

economias exportadoras de petróleo, o forte avanço da commodity em julho 

proporcionou melhora nos termos de troca, enquanto países importadores líquidos de 

energia passaram a enfrentar riscos adicionais de inflação. No caso brasileiro, o efeito 

foi parcialmente favorável sobre o fluxo cambial e empresas produtoras de petróleo, mas 

potencialmente adverso para a inflação futura. 

 

Fontes utilizadas 

Banco Central do Brasil,  
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Federal Reserve, para decisão e comunicação do FOMC; 

U.S. Bureau of Labor Statistics – BLS, para inflação e mercado de trabalho norte-

americano; 

Eurostat, para inflação e desemprego da área do euro; 

National Bureau of Statistics of China, para os indicadores PMI;  

International Energy Agency – IEA, para mercado internacional de petróleo e evolução 

dos fluxos pelo Estreito de Ormuz; 
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B3/Agência Brasil; e 

Nasdaq ,sobre o desempenho do mercado norte-americano.  
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3. Análise do Relatório de Gestão de Risco 

 

O Núcleo de Investimentos entregou o Relatório de Gestão de Risco do mês de 

julho de 2026. No consolidado da carteira, todos os fundos ficaram dentro do VaR 

estipulado na Política de Investimentos vigente, com exceção dos seguintes:  

 

1. BTG HOSPITALIDADE RETORNO TOTAL FII RESP LIMITADA BTHR11 

2. FI IMOBILIÁRIO MACAM SHOPPING - BLUE11 

 

4. Aplicações orientadas pelo Comitê de Investimentos 

 

As deliberações de aplicações dadas por este Comitê no mês de julho de 2026 foram 

realizadas durante o mês de julho e a compra do Título Público Federal NTN-B 2060 foi 

realizada no mês de agosto de 2026.  

.
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5. Rentabilidade da Carteira x Meta Atuarial 

No mês de junho de 2026, a carteira da GuarujáPrev teve o retorno de 0,83% e a 

Meta Atuarial foi de 0,59%. Já no acumulado do ano, a carteira da GuarujáPrev teve o 

retorno de 6,71% e a Meta Atuarial foi de 6,89%. 

 

 

RENTABILIDADE DO MÊS POR ATIVO – JULHO/2026 
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RENTABILIDADE NO ANO POR ATIVO – ACUMULADO ATÉ JULHO/2026 
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6. Carteira de Investimentos por Segmento 

 
 

Plano Financeiro 
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Plano Previdenciário 
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Consolidado 
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7. Liquidez da carteira 

 

Plano Financeiro 
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Plano Previdenciário 
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CONSOLIDADO 
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8. Pró-Gestão 

 
O quadro abaixo, relata as atividades do Comitê de Investimentos relacionadas com o 
Pró-Gestão de julho de 2026. 
 

ATIVIDADE Junho Pontos 

Acompanhar o desempenho obtido pelos investimentos, em consonância com a política de investimentos, bem como 
com os limites de investimentos e diversificações estabelecidos na Resolução nº 4.963/2021 e suas alterações 

Realizado 1 

Alocar taticamente os investimentos, em consonância com a política de investimentos, o cenário macroeconômico, e 
as características e peculiaridades do passivo 

Realizado 1 

Selecionar opções de investimentos, verificando as oportunidades de ingressos e resgates dos investimentos Realizado 1 

Manter uma gestão de ativos em consonância com a legislação em vigor, restrições e diretrizes contidas na política 
de investimentos, e que atenda aos mais elevados padrões técnicos, éticos e de prudência 

Realizado 1 

Determinar uma política de taxas e corretagens, considerando os custos e serviços envolvidos Realizado 1 

Selecionar gestores, corretoras de valores e outros prestadores de serviços diretamente ligados à atividade de 
administração de recursos 

Realizado 1 

Disponibilizar à Diretoria Executiva as informações contidas na política anual de investimentos e suas revisões, no 
prazo de trinta dias, contados da data de sua aprovação 

Realizado 1 

Disponibilizar à Diretoria Executiva as informações contidas nos formulários APR  Realizado 1 

Autorização de Aplicação e Resgate, no prazo de até trinta dias, contados da respectiva aplicação ou resgate Realizado 1 

Disponibilizar à Diretoria Executiva a composição da carteira de investimentos do RPPS, no prazo de até trinta dias 
após o encerramento do mês 

Realizado 1 

Disponibilizar à Diretoria Executiva as informações relativas ao processo de credenciamento de instituições para 
receber as aplicações dos recursos do RPPS 

Realizado 1 

Disponibilizar à Diretoria Executiva a relação das entidades credenciadas para atuar com o RPPS e respectiva data 
de atualização do credenciamento 

Realizado 1 

Realizar relatório mensal de investimentos com auxílio do Núcleo de Investimentos Realizado 1 

Apuração da pontuação   13 
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Guarujá, 03 de setembro de 2026. 
 
 

 
(Assinatura Digital) 

Laydianne A. S. R. Gonçalves 
Presidente Comitê de Investimentos 

 
(Assinatura Digital) 

Fernando A. G. de Melo 
Responsável Técnico – Gestor do Comitê 

de Investimentos 
 
 
 
 

(Assinatura Digital) 
Aline Borges de Carvalho 

Membro do Comitê de Investimentos 
 

 
 
 
 

(Assinatura Digital) 
Fábio Enrique Camilo José Esteves 

Secretário do Comitê de Investimentos 

 
 
 
 

(Assinatura Digital) 
Zaqueu Elias da Silva Ferreira 
Vice-secretário do Comitê de 

Investimentos 
  
 
 
 

 

 
 
 
 

(Assinatura Digital) 
Edler Antonio da Silva 

Diretor Presidente - GuarujáPrev 
Membro do Comitê de Investimentos 

(Assinatura Digital) 
Lucielma Ferreira Feitosa 

Gerente de Planejamento, Orçamento, 
Contabilidade e Finanças - GuarujáPrev 

Membro do Comitê de Investimentos 
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