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1- Introdução 
O Instituto de Previdência Municipal de Ubatuba – IPMU apresenta o Relatório Semestral de 

Diligências e Acompanhamento da Carteira de Investimentos, referente ao 2º Semestre de 2023, 

por meio do qual reforçamos nosso compromisso com a transparência, trazendo as principais 

ações e resultados do período e o modo como criamos valor para a Carteira de Investimentos do 

Fundo Previdenciário de Ubatuba. 

Este relatório tem por finalidade apresentar a transparência da gestão, evolução patrimonial, 

evolução quantitativa e qualitativa dos investimentos realizados e os principais aspectos dos 

investimentos dos recursos financeiros do IPMU, dos lastros relativos aos títulos públicos e demais 

papéis incluídos nas carteiras de ativos dos fundos de investimentos aplicados pelo IPMU, 

acrescidos da análise da situação patrimonial, fiscal, comercial e jurídica das instituições 

investidas, tendo como suporte as informações prestadas pelas administradoras e gestoras dos 

fundos de investimentos e demais informações disponíveis na internet de conhecimento público ou 

outros meios disponíveis no mercado acessíveis pelo IPMU (jornais, revistas, órgãos de regulação 

e controle, agências de rating, associação de entidades do mercado financeiro e de capitais, 

softwares, dentre outros), em atendimento ao Manual do Pró-Gestão RPPS – Programa de 

Certificação Institucional e Modernização da Gestão dos Regimes Próprios de Previdência Social 

da União, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municípios (Portaria MPS nº 185/2015, alterada pela 

Portaria MF nº 577/2017). 

Em consideração ao grande fluxo de ocorrências e a amplitude do mercado de produtos financeiros 

disponíveis aos Regimes Próprios de Previdência Social, se faz necessário um acompanhamento 

com maior diligência, principalmente aos produtos que compõe a carteira de investimentos do 

Regime. Para que se obtenha tamanho controle e conhecimento, se faz necessário um 

acompanhamento técnico e legal das principais mudanças e acontecimentos que transcorrem os 

produtos financeiros. 

Todos os atos praticados durante a execução do presente Relatório estão pautados na observância 

dos princípios constitucionais impostos à administração pública, atendendo à legalidade, à 

impessoalidade, à moralidade, à publicidade e à eficiência. 

O conteúdo do Relatório é organizado em capítulos. Apresentamos inicialmente um resumo sobre 

o cenário macroeconômico internacional, contemplando as principais economias do mundo. Em 

seguida, o cenário macro doméstico, com o detalhamento dos principais indicadores econômicos. 

Na sequência, a evolução e a composição da carteira seguida de cada um dos seus ativos 

Em continuidade, os principais indicadores da gestão de riscos, seguindo com uma síntese das 

principais decisões tomadas pelo Comitê de Investimentos nas reuniões realizadas no período em 

foco. 

Finalizando com informações sobre os principais conceitos sobre ativos e índices essenciais na 

compreensão e análise de investimentos. 

O Comitê de Investimentos do IPMU é o órgão colegiado responsável por examinar e deliberar 

acerca das propostas de investimentos, desinvestimentos e redirecionamentos de recursos, bem 

como por acompanhar e avaliar o desempenho dos investimentos realizados. 
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2- Legislação Aplicável 
As legislações que regem a aplicação dos recursos Financeiros no Regime Próprio de Previdência Social 

são as seguintes:  

-Resolução CMN nº 4.963/2021, dispõe sobre as aplicações dos recursos dos regimes próprios de 

previdência social instituídos pela União, pelos Estados, pelo Distrito Federal e pelos Municípios. 

-Política Anual de Investimentos – PAI 2023, elaborado pelo Comitê de Investimentos, aprovado 

pelo Conselho de Administração e ratificado pelo Conselho Fiscal. 

- Portaria MTP Nº 1.467/2022, disciplina os parâmetros e as diretrizes gerais para organização e 

funcionamento dos regimes próprios de previdência social dos servidores públicos da União, dos 

Estados, do Distrito Federal e dos Municípios, em cumprimento à Lei nº 9.717, de 1998, aos arts. 1º e 

2º da Lei nº 10.887, de 2004 e à Emenda Constitucional nº 103, de 2019. 

 

 

3- Certificação Institucional RPPS 
O Instituto de Previdência Municipal de Ubatuba – IPMU realizou a “ADESÃO ao Programa de 

Certificação Institucional e Modernização da Gestão dos Regimes Próprios de Previdência Social 

da União, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municípios Pró-Gestão RPPS”, em 04 de abril de 

2018. Em 31/10/2018 o IPMU foi certificado no Nível I e em 16/06/2021 alcançou o Nível III. 

O Pró Gestão RPPS é um programa de certificação que visa ao reconhecimento das boas práticas 

de gestão adotadas pelos RPPS. É a avaliação por entidade certificadora externa, credenciada pela 

Secretaria de Previdência - SPREV, do sistema de gestão existente, com a finalidade de identificar 

sua conformidade às exigências contidas nas diretrizes de cada uma das ações, nos respectivos 

níveis de aderência.  
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4. CENÁRIO MACROECONÔMICO 
Iniciamos 2023 e no ambiente internacional, o cenário que se desenhava tinha uma perspectiva 

desfavorável para a atividade econômica, principalmente por conta do aperto monetário que estava 

ocorrendo. Contudo, o que observamos foi uma atividade crescendo muito acima do esperado. 

Apesar de essa informação ser positiva em termos de demanda externa, por outro lado fez com 

que as autoridades monetárias adotassem uma posição ainda mais cautelosa do que o planejado 

inicialmente. Tivemos um mundo com crescimento sólido e elevação de taxa de juros como há 

décadas não se via.  

 

 

5. APLICAÇÕES FINANCEIRAS 
No final de 2023 a liquidez seguiu elevada, ainda que em nível abaixo do verificado em meses 

anteriores, o que pode ser explicado pelo período de festas de fim de ano. O ano de 2023 foi um 

ano que premiou quem teve uma postura mais avessa ao risco.  

O cenário externo melhorou e está cada vez mais claro que estamos na iminência de vermos as 

principais economias do mundo dando início a um ciclo de queda nos juros. Isto deve ajudar o 

trabalho do Banco Central no Brasil, que já iniciou seu ciclo de redução. Um movimento 

sincronizado de queda de juros no mundo costuma estimular os investidores a ampliarem o apetite 

ao risco. Tendo em vista que (i) os fundos de crédito de forma geral tiveram um bom desempenho 

mesmo na adversidade, (ii) que patamar de juros no Brasil continua elevado e (iii) que o fluxo de 

recursos para fundos de crédito deve aumentar, analistas acreditam que as perspectivas de 

retorno para o ano de 2024 são muito positivas. 

Na Renda Fixa as taxas de juros no Brasil seguiram o rally global a partir de 13 de dezembro, data 

da reunião do Comitê de Política Monetária nos EUA. Sem dúvida, uma parte relevante do 

movimento da curva de juros brasileira no ano deve-se à percepção sobre a política monetária nos 

EUA. Mas o fato de a nossa curva ter fechado nas mínimas do ano (o que não aconteceu nos EUA) 

deve-se também ao alívio do estresse causado pela PEC da transição, aprovada em novembro de 

2022, e que passou a impressão de total descontrole das contas públicas. A aprovação da nova 

regra de crescimento dos gastos (o chamado “novo arcabouço fiscal”), reforçada pelo discurso 

mais fiscalista do ministro da Fazenda e pela manutenção da meta de inflação em 3%, além de uma 

convergência significativa da inflação em direção à meta durante o ano, foram o suficiente para 

que a curva de juros voltasse para o patamar de agosto de 2021, nas mínimas do ano.  

Na Renda Variável, o Ibovespa fecha 2023 com alta de 22% e alcança maior patamar da história: 

Ibovespa mantém patamar histórico, enquanto dólar tem maior queda em 7 anos. Na última sessão 

do ano nesta quinta-feira (28), o Ibovespa fechou em ligeira queda. Apesar do desempenho da bolsa 

de valores hoje, o saldo anual foi bastante positivo e o principal índice da bolsa manteve o patamar 

recorde de 134 mil pontos. Por outro lado, o dólar teve desempenho contrário, com ganhos no dia, 

mas perdas anuais. Inclusive, 2023 registrou a maior desvalorização anual do dólar em relação ao 

real desde 2016. Assim, o Ibovespa fecha 2023 em alta de mais de 22%, a 134.185,24 pontos, 

revertendo com sobras os temores do início do ano, quando o índice chegou a descer a 97 mil 

pontos em março, no pior momento. 
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6- CARTEIRA DE INVESTIMENTOS 
A Carteira de Investimentos do Instituto de Previdência Municipal de Ubatuba – IPMU obedece aos 

limites de aplicações estabelecidos na Política de Investimentos, com composição diversificada. Os 

investimentos estão diversificados buscando o melhor equilíbrio entre o risco x retorno, diante das 

grandes variáveis que interferem no retorno dos investimentos, face às mudanças na economia 

nacional e internacional. Visão de curto, médio e longo prazo para garantir os rendimentos 

necessários frente aos benefícios concedidos e a conceder. 

 

 

6.1- Composição da Carteira de Investimentos 
A composição da carteira de investimentos do IPMU no encerramento do mês atende aos requisitos 

previstos em Lei e cumpre a Política Anual de Investimentos – PAI 2023, elaborada pelos membros 

do Comitê de Investimentos, aprovada pelos membros do Conselho de Administração e ratificada 

pelos membros do Conselho Fiscal. A carteira de investimentos do IPMU está segregada entre os 

segmentos de renda fixa (88,11%), renda variável (4,67%), alocação no investimento no exterior 

(6,50%) e fundos estruturados/multimercado (0,72%), dentro dos limites permitidos pela legislação 

e compatível com os requisitos estabelecidos na Política de Investimentos – PAI 2023. As 

proporções demonstram uma carteira conservadora, em linha com o cenário econômico de grande 

volatilidade e as obrigações do Instituto. A diversificação nos investimentos tenta evitar que a 

rentabilidade esteja exposta ao mesmo tipo de risco, mercado ou indexador, razão porque 

segmenta-se dessa forma, visto que com uma diversificação, forma-se uma carteira de ativos com 

uma estratégia ancorada em diferentes indexadores justamente para proporcionar o equilíbrio e o 

balanceamento necessários à uma melhor e maior segurança, liquidez, o mitigará o risco. 

 

 

 

 

 

 

Renda Fixa; 88,11%

Renda Variável; 
4,67%

Investimento 
Exterior; 6,50%

Estruturado; 0,72%
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Os investimentos do IPMU demonstram uma “gestão moderada”, com exposição em fundos compostos por 

100% títulos públicos, diversificados em vértices de curto, médio e longo prazo. 

Os investimentos no fechamento do período em análise estavam divididos nas seguintes classes de ativos: 

 

▪ Títulos Públicos e Fundos de Investimentos Atrelados à Inflação. São títulos de emissão do governo 

brasileiro cuja rentabilidade esteja indexada à variação do IPCA (NTN-B). Nessa classe também 

estão os fundos de investimentos cujo patrimônio seja composto majoritariamente por títulos 

públicos indexados ao IPCA. 

 

▪ Fundos DI. Os fundos DI estão entre os mais populares do mercado, especialmente entre 

investidores que buscam uma opção para formar uma reserva de emergência. Eles estão incluídos 

na categoria de fundos de renda fixa, como são classificadas as carteiras que tenham pelo menos 

80% do patrimônio aplicado em ativos vinculados à variação da taxa de juros, de índices de preço, ou 

as duas coisas. A principal característica dos fundos DI é o seu objetivo: acompanhar a taxa do CDI, 

seu índice de referência. 

 

▪ Fundos de Renda Fixa. São classificadas nessa categoria as carteiras que tenham pelo menos 80% 

do patrimônio aplicado em ativos vinculados à variação da taxa de juros, de índices de preço, ou as 

duas coisas. Para terem esse tipo de exposição, os fundos de investimento aplicam, basicamente, 

em títulos de renda fixa. De maneira simplificada, quem compra esses títulos na verdade “empresta” 

dinheiro, em troca de receber juros no futuro. 

 

▪ Fundos de Ações (Fundos de Bolsa). São fundos constituídos com o objetivo de investir no mercado 

de ações. Portanto, têm como principal fator de risco a variação de preços de ações admitidas à 

negociação no mercado organizado. Devem investir no mínimo 67% do seu patrimônio em ações 

admitidas à negociação em mercado organizado ou em ativos relacionados, como bônus ou recibo 

de subscrição, certificados de depósito de ações, cota de fundos de ações, cotas dos fundos de índice 

de ações e Brazilian Depositary Receipts (BDR) classificados com nível II e III. 

 

▪ Fundos de Investimento no Exterior. Fundos de investimento no exterior são fundos de investimento 

que possuem uma carteira com ativos financeiros internacionais. Ou seja, são fundos negociados no 

mercado local que investem em ações, títulos e demais ativos localizados em mercados 

estrangeiros. Por força da Resolução CMN nº 4.963/2021, nessa classe também estão contidos os 

fundos de investimentos BDRs. 

 

▪ Fundos Multimercado. Os multimercados podem aplicar em diferentes mercados (renda fixa, câmbio 

e, ações, entre outros), além de usar derivativos para proteção da carteira. Eles preveem uma maior 

liberdade de gestão e buscam oferecer aos investidores um rendimento mais alto que em aplicações 

conservadoras.  
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Os investimentos em Renda Fixa estão diversificados, com concentração em maior volume em “IPCA” seguido 

de “IMA-B Total”. De forma geral, apresentando resultados compatíveis com o desempenho do mercado. A 

maioria dos fundos de Renda Fixa (08 fundos) da carteira de investimentos do IPMU são fundos “renda fixa 

ativa”, onde o gestor pode atuar de forma mais abrangente, comprando e vendendo títulos públicos ou 

privados dos mais variados vértices. O Comitê de Investimentos tem acompanhado de perto o desempenho 

desses fundos, de forma que aquele que apresente melhor desempenho receba novos aportes, enquanto 

aqueles que apresentem desempenho ruim sejam alvo de resgates.  

Os investimentos em Renda Variável (7 fundos) estão distribuídos em “Small Caps”, “BDR” e 

“Estruturados/Multimercado”. A aplicação neste segmento de investimentos vem evoluindo ao longo dos 

anos, pensando em um horizonte de médio e longo prazo, estratégia adotada pelo Comitê de Investimentos, 

elevou a aplicação no segmento de 0,00% do PL em 2019 para 7,18% do PL no final de 2020, em 18,44% do PL 

em 2021, 11,89% do PL em 2022 e 11,89% no final de 2023. 

 

Carteira de Investimentos em 31/12/2022 

 

 

 

 

Caixa Títulos Públicos 2023 BB Títulos Públicos 2023

Itaú Institucional Referenciado DI BB Títulos Públicos 2024

Caixa Títulos Públicos 2024 Títulos Públicos 2024

Santander Institucional Premium Bradesco Alocação Dinâmica

Caixa FI Ações Small Caps Caixa Ações BDR Nível I

Santander Global Equities IE BB Ações Retorno Total

BB Ações ESG Globais Caixa Capital Protegido Bolsa de Valores

Santander Ativo Renda Fixa Caixa Multigestor Equities IE
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Carteira de Investimentos em 30/06/2023 

 

 
Carteira de Investimentos em 30/12/2023 

 

 

Caixa DI BB DI Itaú Alocação

BB TP 2024 Caixa TP 2024 Títulos 2024

Santander DI Bradesco Alocação Caixa Small Caps

Caixa Ações BDR Santander Global BB Ações

BB Ações ESG Caixa Capital Protegido Santander Ativo

Caixa Global

Caixa DI BB DI Itaú DI

BB  2024 Caixa 2024 Títulos Públicos 2024

Bradesco  DI Santander DI 150 Caixa Small Caps

Caixa BDR Santander Global BB Ações

BB Ações ESG Globais Santander DI Premium 350 Caixa Capital Protegido

CaixaEquities IE
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 dez/22 jun/23 dez/23 

Caixa 2023 77.013.290,30 0,00 0,00 

Caixa DI 0,00 82.430.725,33 90.233.638,27 

BB 2023 74.472.341,41 0,00 0,00 

BB DI 0,00 79.708.658,16 86.078.346,10 

Itaú DI 57.416.455,24 61.124.311,09 65.208.008,48 

BB 2024 50.668.186,01 51.985.930,11 53.255.556,16 

Caixa 2024 50.307.201,82 51.565.424,21 52.903.828,70 

Títulos Públicos 2024 45.181.514,39 46.372.853,57 47.478.765,85 

Santander Ref. DI 21.175.426,70 0,00 0,00 

Santander TP DI 0,00 20.316.314,63 20.068.204,22 

Bradesco Alocação 18.937.772,63 20.727.996,38 0,00 

Bradesco DI 0,00 0,00 21.665.553,27 

Caixa Small Caps 12.918.215,81 14.603.186,93 15.044.280,61 

Caixa BDR 9.699.602,22 11.108.952,28 12.116.907,53 

Santander Equities 9.522.757,28 9.620.019,28 10.414.577,02 

BB Ações  7.083.823,76 7.278.571,77 8.294.291,89 

BB BDR 6.405.632,66 6.863.762,01 7.469.418,11 

Caixa Capital Protegido  3.080.121,70 3.258.808,20 3.602.764,22 

Santander Ativo (350) 2.963.271,36 3.197.072,25 0,00 

Santander TP DI (350) 0,00 0,00 3.423.598,47 

Caixa Equities 2.232.731,74 2.304.322,14 2.482.138,26 

    

 449.078.345,03 472.466.908,34 499.739.877,16 
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6.2- Evolução da Carteira de Investimentos 
Iniciamos 2023 ainda com incertezas no horizonte, mas o encerramento do 2º Semestre de 2023 apresentou 

resultados positivos e o IPMU conseguiu fechar com retorno positivo dentro do processo de aproveitamento 

das oportunidades de renda fixa, mas com diversificação na carteira. A gestão esteve ativa, aproveitando as 

oportunidades do mercado, com resultados positivos, com elevação o patrimônio. 
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6.3- Retorno da Carteira de Investimentos 
Em 2023, no consolidado do período a rentabilidade nominal da “carteira de investimentos” foi de 

13,1839%, percentual superior em relação a “meta atuarial” do período, que foi de (INPC + 5,15% a.a) 

de 8,975% refletindo ainda grande volatilidade do mercado financeiro, em especial nos 

investimentos no exterior.  
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6.4- Rentabilidade da Carteira de Investimentos 
A carteira de investimentos do IPMU apresentou variação positiva no encerramento do período em 

análise, apesar da grande volatilidade dos mercados financeiros nos primeiros meses de 2023: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Valorização Desvalorização

Renda Fixa 50.067.666,08 -9.387,34

Renda Variável 9.009.179,16 -5.672.646,23

Exterior 6.665.339,29 -2.043.022,27

Estruturados 765.147,98 -242.505,46
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7.046.551,75
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4.731.967,85
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6.023.562,15
6.336.949,43

5.855.786,01

3.635.151,99

2.830.980,96

1.316.682,19

8.425.485,20

6.607.214,10

Resultado dos Investimentos

jan/23 fev/23 mar/23 abr/23 mai/23 jun/23 jul/23 ago/23 set/23 out/23 nov/23 dez/23
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  Saldo até 2022 2023 Acumulado 

     
Artigo 7º I A (100% PL) 6.538.498,20 4.987.224,83 11.525.723,03 

11.150 NTN-B 15.08.2024 (IPCA) 6.538.498,20 4.987.224,83 11.525.723,03 

       

Artigo 7º I B (até 100% PL) 19.729.179,87 34.220.266,17 53.949.446,04 

BB Previdenciário Títulos 2023 6.303.136,87 3.942.949,22 10.246.086,09 

BB Previdenciário Títulos 2024 2.968.758,43 5.484.021,27 8.452.779,70 

BB Previdenciário Referenciado DI 0,00 6.220.363,96 6.220.363,96 

Caixa Brasil Títulos 2023 7.476.586,03 4.063.782,31 11.540.368,34 

Caixa Brasil Títulos 2024 1.531.449,66 5.444.656,49 6.976.106,15 

Caixa Brasil Referenciado DI 0,00 6.448.638,27 6.448.638,27 

Santander RF DI Institucional 1.449.248,88 383.051,96 1.832.300,84 

Santander RF TP Ref. DI Premium (350) 0,00 36.598,47 36.598,47 

Santander RF TP Ref. DI Premium (150) 0,00 2.196.204,22 2.196.204,22 

       

Artigo III A (até 60% PL) 7.188.665,92 10.850.787,74 18.039.453,66 

Bradesco FIC FI Alocação 2.775.066,00 2.505.588,40 5.280.654,40 

Bradesco FI Referenciado DI 0,00 222.192,24 222.192,24 

Itaú Institucional Referenciado DI 4.356.958,61 7.791.553,24 12.148.511,85 

Santander RF Ativo (350) 56.641,31 331.453,86 388.095,17 

       

Artigo 8º I A (até 30% PL) -5.009.356,14 3.336.532,93 -1.672.823,21 

BB Retorno Total FIC Ações -1.396.571,95 1.210.468,13 -186.103,82 

Caixa FI Ações Small Cap Ativo -3.612.784,19 2.126.064,80 -1.486.719,39 

       

Artigo 9º II (até 10% PL) -3.347.510,98 1.141.226,26 -2.206.284,72 

Caixa Multigestor Equities -852.268,26 249.406,52 -602.861,74 

Santander Global Equities -2.495.242,72 891.819,74 -1.603.422,98 

       

Artigo 9º III (até 10% PL) -3.230.089,38 3.481.090,76 251.001,38 

BB Ações ESG Globais -939.691,60 1.063.785,45 124.093,85 

Caixa Ações BDR Nível I -2.290.397,78 2.417.305,31 126.907,53 

       

Artigo 10º I (até 10% PL) 80.121,70 522.642,52 602.764,22 

Caixa Capital Protegido Bolsa de Valores 80.121,70 522.642,52 602.764,22 

       

Consolidado 21.949.509,19 58.539.771,21 80.489.280,40 
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6.5- Controle de Risco 
O risco está associado ao grau de incerteza sobre um investimento no futuro, havendo diversas formas de 

mensurá-lo. Em geral, há uma forte relação entre o risco e o retorno de um ativo: quanto maior o risco, 

maior a probabilidade de um retorno (ou perda) mais elevado.  

Qualquer aplicação financeira está sujeita à incidência de fatores de riscos que podem afetar adversamente 

o seu retorno. Dessa forma, os responsáveis pela gestão financeira dos recursos do IPMU devem exercer o 

acompanhamento e controle sobre esses riscos. 

Com relação ao risco de mercado (risco inerente a todas as modalidades de aplicações financeiras 

disponíveis no mercado financeiro) corresponde à incerteza em relação ao resultado de um investimento 

financeiro ou de uma carteira de investimentos, em decorrência de mudanças futuras nas condições de 

mercado. É o risco de variações, oscilações nas taxas e preços de mercado (taxa de juros, preços de ações 

e outros índices). É ligado às oscilações do mercado financeiro. 

Apesar de todas as aplicações possuírem certo grau de risco, que pode ou não ser equivalente ao retorno 

pretendido, é possível tomar algumas medidas visando a redução do risco da carteira ao mesmo tempo em 

que potencializa os retornos, como, por exemplo, diversificando. 

Os riscos da carteira de investimentos do IPMU são baixos e a diversificação tornou-se mais do que uma 

opção para os investidores, tornou-se uma obrigação. Quem não diversificar os investimentos corre o risco 

de ter resultados insatisfatórios que podem comprometer uma carteira ou um fundo de investimentos. 

A Política de Investimentos do IPMU trata também da metodologia de controle de riscos com o objetivo de 

fazer com que a autarquia não seja prejudicada pelos riscos já conhecidos e que apresentam diferentes 

impactos e probabilidades de acontecer, mas por meio de métodos e critérios adotados, possa analisar os 

riscos dos investimentos, assim como as diretrizes para seu controle e monitoramento, nas diversas 

dimensões, seja riscos de crédito, de mercado, de liquidez, operacional, legal, sistêmico e outros específicos 

a cada operação e tolerância do RPPS a esses riscos mencionados, conforme exposto no Art. 101, da Portaria 

1.467/22. 

Promover o monitoramento e controle de riscos é uma das práticas mais importantes em todas as 

organizações hoje, apesar de não limitar-se somente a esta área, mas a todas as dimensões como uma 

prática de segurança ocupacional, dos processos, do meio ambiente e bem estar até dos segurados. Como 

se verifica o controle de riscos tem ampla e geral funcionalidade, pois é a adoção de medidas preventivas o 

que o torna essencial. Essa postura proativa abre espaço significativo para adoção de estratégias de 

contenção e melhorias no âmbito do RPPS. 

A Política enfoca que as aplicações financeiras estão sujeitas à incidência de fatores de risco que podem 

afetar adversamente o seu retorno, e consequentemente, fica o IPMU obrigado a exercer o acompanhamento 

e o controle sobre esses riscos, considerando entre eles: 

▪ Risco de Mercado – é o risco inerente a todas as modalidades de aplicações financeiras disponíveis 

no mercado financeiro; corresponde à incerteza em relação ao resultado de um investimento 

financeiro ou de uma carteira de investimento, em decorrência de mudanças futuras nas condições 

de mercado. É o risco de variações, oscilações nas taxas e preços de mercado, tais como taxa de 

juros, preços de ações e outros índices. É ligado às oscilações do mercado financeiro. 

▪ Risco de Crédito - também conhecido como risco institucional ou de contraparte, é aquele em que 

há a possibilidade de o retorno de investimento não ser honrado pela instituição que emitiu 

determinado título, na data e nas condições negociadas e contratadas; 

▪ Risco de Liquidez - surge da dificuldade em se conseguir encontrar compradores potenciais de um 

determinado ativo no momento e no preço desejado. Ocorre quando um ativo está com baixo volume 

de negócios e apresenta grandes diferenças entre o preço que o comprador está disposto a pagar 

(oferta de compra) e aquele que o vendedor gostaria de vender (oferta de venda). Quando é 

necessário vender algum ativo num mercado ilíquido, tende a ser difícil conseguir realizar a venda 

sem sacrificar o preço do ativo negociado. 
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A formulação e a implementação de estratégias para investimentos financeiras e recursos de terceiros 

envolvem decisões complexas que levam em consideração a estrutura do RPPS à luz do Pró-Gestão RPPS, 

como também toda a normatização legal estabelecida como ferramenta de blindagem das carteiras, os 

riscos, a maximização do valor dos investimentos e o impacto que geram para a autarquia, para os segurados 

/ beneficiários do regime e para a sociedade. A busca por capacitação tem sido contínua, o conhecimento e 

as técnicas de análise adequadas são fundamentais para o sucesso das operações e para o aumento da 

eficiência previdenciária. 

A preocupação com os investimentos destinados ao pagamento dos benefícios concedidos e a conceder é 

permanente, necessita desenvolver a capacidade de fazer julgamentos assertivos sobre variáveis complexas 

(cenários, volatilidade do mercado, riscos dos investimentos e de financiamentos) casando as decisões 

estratégicas administrativas e financeiras com um plano de previdência realizável e sustentável. 

Necessidade contínua de desenvolvimento das melhores práticas corporativas em todos os âmbitos da 

governança previdenciária.  

Para análise de potenciais investimentos o IPMU, por meio dos responsáveis pelo acompanhamento dos 

investimentos – membros do Comitê de Investimentos – COI, tem um perfil moderado ao adotar processo 

envolvendo: 

a) análise; 

b) seleção; 

c) monitoramento e 

d) tomada de decisão de investimento e desinvestimento, nas distintas etapas que envolvem a escolha 

de um ativo. 

Na análise dos investimentos, utiliza-se um amplo e diversificado leque de fontes, para identificar as 

possíveis oportunidades: 

a) seleção de potenciais investimentos; 

b) avaliação da aderência da oportunidade à tese de investimentos do IPSEMC; 

c) identificação dos principais riscos do negócio seja: de mercado, operacional, de liquidez e de crédito;  

d) entendimento do contexto macroeconômico. 

Também na condução dos investimentos, é realizado processos de Due Diligence semestral a fim de 

estabelecer melhor Compliance da performance da Autarquia, permanecendo sempre em alerta no 

acompanhamento contínuo visando o gerenciamento dos ativos e monitoramento no que diz respeito aos 

comportamentos e resultados com o fito de facilitar as tomadas de decisões, tudo com a participação do 

comitê e dos conselhos, se for o caso. 
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6.6- Análise de Liquidez 
Liquidez, em contabilidade, corresponde à velocidade e facilidade com a qual um ativo pode ser convertido 

em caixa. Na realidade, a liquidez possui duas dimensões: facilidade de conversão versus perda de valor. 

Qualquer ativo pode ser convertido em caixa rapidamente, desde que se reduza suficientemente o preço.  

 

 
 

 

6.7- Value at Risk 
O VaR - Value at Risk, é um indicador de risco que estima a perda potencial máxima de um investimento para 

um período de tempo, com um determinado intervalo de confiança. Através de um cálculo estatístico, o VaR 

mostra a exposição ao risco financeiro que um ou mais ativos possuem em determinado dia, semana ou mês. 

Sintetiza a maior perda esperada para a Carteira no intervalo de um dia. Seu cálculo baseia-se na média e 

no desvio padrão dos retornos diários da Carteira, e supõe que estes seguem uma distribuição normal.  

O VaR da carteira de investimentos no segmento de renda fixa e no segmento de renda variável estão em 

conformidade com as estratégias de risco traçadas na Política de Investimentos – PAI 2023. 

O VaR apresentado pela carteira de investimentos do IPMU (quando a análise recai em nos fundos de 

investimentos de maneira individual) é reflexo das oscilações do mercado, mantando-se a volatilidade e suas 

incertezas. Observamos os reflexos da oscilação do mercado, com alguns retornos negativos, tantos nos 

fundos de renda fixa quando nos fundos de renda variável. Apesar disso, há um leve otimismo quanto a 

retomada, podendo proporcionar maior rentabilidade para os investimentos do IPMU. 
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6.8- Índice de Sharp 
O Índice de Sharpe é um indicador que leva em consideração a relação entre duas variáveis de grande 

importância nos investimentos: Risco e Retorno. Esse índice mostra a eficiência do gestor de um fundo de 

investimento, por exemplo, ao apresentar o quanto de risco a mais ele precisa se expor para obter mais 

rendimento. Ao ser necessário assumir mais risco para alcançar um mesmo rendimento de um investimento 

menos arriscado, admite-se que a eficiência nesse caso está comprometida. 
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6.9- Volatilidade 
A volatilidade é uma medida estática que mede o risco de um ativo, de acordo com a intensidade frequência 

de sua oscilação de preço em um determinado período. Por meio dela, é possível entender o histórico de um 

ativo, qual a probabilidade de ele subir ou cair, de acordo com o período preestabelecido, e qual será a 

estimativa de oscilação do seu preço no futuro. Se o preço de um ativo for muito volátil, por exemplo, é sinal 

de que sua cotação, em relação às flutuações do mercado, oscila muito, tornando sua compra arriscada, 

mas, por outro lado, proporciona maior possibilidade de lucro no curtíssimo prazo. 
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7- COMPOSIÇÃO DOS INVESTIMENTOS 
A Carteira de Investimentos do Instituto de Previdência Municipal de Ubatuba – IPMU é composta 

por 15 fundos de investimentos e por 01 Carteira de Títulos Públicos’ com vencimento para 2024. 
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8- Análise e Acompanhamento dos Fundos de Investimentos 
A verificação do lastro dar-se-á por ateste dos responsáveis pela gestão do IPMU após consulta no sítio da 
CVM – Comissão de Valore Mobiliários (https://cvmweb.cvm.gov.br/swb/default.asp?sg_sistema=fundosreg) e 
através do sistema Quantum: cotista, patrimônio, enquadramento, lâmina e rentabilidade. 
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8.1- BB Títulos Públicos Renda Fixa Referenciado DI 
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8.2- BB Renda Fixa Títulos Públicos 2024 
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8.3- BB Ações ESG Globais FIC FI Ações BDR Nível I 
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8.4- BB Retorno Total FIC Ações 
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8.5- Bradesco Premium FI Renda Fixa Referenciado DI 
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8.6- Caixa Brasil Títulos Públicos Renda Fixa LP DI 
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8.7- Caixa Renda Fixa Títulos Públicos 2024 
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8.8- Caixa FI Ações Small Caps 
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8.9- Caixa FIC FIM Multigestor Global Equities IE 
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8.10- Caixa Ações BDR Nível I 
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8.11- Caixa Capital Protegido Bolsa de Valores 
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8.12- Itaú Institucional Renda Fixa Referenciado DI 
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8.13- Santander Títulos Públicos Renda Fixa Referenciado DI 

Premium (150) 
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8.14- Santander Títulos Públicos Renda Fixa Referenciado DI 

Premium (350) 
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8.15- Santander Global Equities Dólar Master 
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8.16- Títulos Públicos 2024 
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8.17- Composição da Carteira de Investimentos - Rating 
A carteira de investimentos do IPMU está diversificada, quando comparada por tipo, setor e classe. 

Através do sistema Quantum, a equipe finaneira do IPMU realiza a sua gestão. 

O IPMU possui 14 fundos de investimentos e conta com 692 ativos, e seu acompanhamento ocorre 

através do sistema Quantum. A classificação de risco dos ativos é através de um rating que 

considera a qualidade de crédito de um ativo, seja ele privado ou público. Na classificação é 

considerado a situação financeira da empresa ou governo, as condições de mercado global, 

opiniões especializadas e fontes oficiais e acadêmicas. Sua gradação segue do AAA, AA e A, e 

seguindo a sequência até a nota D. Baseado no rating, o investidor é capaz de ter papéis com grau 

de investimento, grau especulativo, de inadimplemento ou até mesmo de default (calote). 

A carteira do RPPS possui: 

 

✓ 84,814% de sua carteira com ativos de grau de investimento de alta qualidade (Rating AAA) 

✓    7,44% dos ativos possuem risco cota de fundos,  

✓    5,28% dos ativos risco de mercado,  

✓    1,70% possuem outras classificações de risco 

✓   0,76% de sua carteira com ativos de grau de investimento de alta qualidade (Rating AA) 

    

 
 

 

Observamos que a carteira de investimentos do IPMU é composta 04 fundos de investimentos classificados como 

risco muito baixo (risco 1), 02 fundos de investimentos classificados como risco baixo (risco 2), 03 fundos de 

investimentos classificados como risco moderado (risco 3), 02 fundos de investimentos classificados como risco 

alto (risco 4) e 05 fundos de investimentos classificados como mairo risco (risco 5): 

Rating AAA
84,82%

Cota de Fundos
7,44%

Risco de Mercado
5,28%

Outros
1,70% Rating AA

0,76%

Rating AAA

Cota de Fundos

Risco de Mercado

Outros

Rating AA
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Fundos

1- Muito Baixo 2- Baixo 3- Moderado 4- Alto 5- Maior Risco

R$ 243.922.476,39

R$ 90.233.638,27
R$ 106.159.384,86

R$ 15.719.671,75
R$ 43.704.705,89

Fundos (R$)

1- Muito Baixo 2- Baixo 3- Moderado 4- Alto 5- Maior Risco
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9- Relatório de Verificação das Instituições Financeiras 
A verificação da regularidade dar-se-á por após consulta ao sítio do Banco Central do Brasil - BACEN, 
Relação das Instituições Financeiras em Funcionamento Regular no País, Banco Comercial, Múltiplos e Caixa 
Econômica. 
 
https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/relacao_instituicoes_funcionamento 
 
As instituições financeiras investidas, relacionadas encontram-se registradas e em funcionamento regular, 
conforme dados do Banco Central do Brasil: 
 

 BANCO DO BRASIL S.A. (CNPJ 00.000.000/0001-91) 
 BB GESTÃO DE RECURSOS DTVM S.A (CNPJ 30.822.936/0001-69) 
 CAIXA ECONÔMICA FEDERAL (CNPJ 00.360.305/0001-04) 
 BANCO SANTANDER S.A. (CNPJ 90.400.888/0001-42) 
 BANCO BRADESCO S.A (CNPJ 60.746.948/0001-12) 
 ITAÚ UNIBANCO S.A (CNJPJ 60.701.190/0001-04) 
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Visitas Técnicas Institucionais 

2022: Entre os dias 21 a 23 de fevereiro de 2022, ocorreram visitas de Diligências às instituições 

financeiras credenciadas junto ao IPMU (Banco ItaúUnibanco e Caixa Econômica Federal) e a 

instituições financeiras não credenciadas junto ao IPMU (XP Investimentos, Porto Seguro 

Investimentos, Tarpo Capital-TPY Gestora de Recursos Ltda) e Dolar Bills). 

2023: Entre os dias 03 a 05 de maio de 2023, ocorreram visitas de Diligências às instituições 

financeiras credenciadas junto ao IPMU: Banco Bradesco e Banco Santander.  

Trata-se de Diligência de verificação de lastro, em atendimento ao Programa de Certificação 

Institucional e Modernização da Gestão dos Regimes Próprios de Previdência Social - Pró Gestão 

RPPS, bem como a efetivação de Boas Práticas de Governança realizada pelo IPMU, no sentido de 

obter junto às instituições financeiras credenciadas informações relevantes no tocante às análises 

de cenário macro econômico, metodologia de gestão dos recursos nos fundos de investimentos 

em que a instituição atua como gestora/administrado do fundo, e a análise de atuação da área de 

Compliance e Controles Internos da instituição financeira buscando compreender as mais diversas 

ações tomadas pela instituição buscando proteger o patrimônio dos cotistas. 

Documentos: Questionário de Diligência, Apresentações, Manuais e Política das Instituições 

Financeiras. 

Encerradas as Diligências, conclui-se que as instituições mantêm o compromisso com a gestão 

dos recursos de forma segura, com as atividades segregadas, obedecendo as orientações dos 

órgãos reguladores. Cada instituição possui uma estratégia definida, não havendo semelhança nas 

teses de investimentos, garantindo assim a diversificação financeira para os recursos do IPMU. 

Destaca-se, o cuidado com a imagem dos gestores e demais responsáveis pelas instituições, o 

cuidado com a liquidez dos ativos, além da atenção com eventuais conflitos de interesse que 

possam surgir. Observada a eficiência na gestão dos riscos, com a utilização de diferentes 

sistemas, e na participação dos funcionários/colaboradores na execução das suas atividades. 

No dia 10/10/2023, membros do Comitê de Investimentos do IPMU realizaram visita técnica 

institucional de diligência no Banco do Brasil, uma das principais gestoras do mercado financeiro 

que detém aplicações e relacionamento com a Autarquia, visando assegurar que as boas práticas 

exigidas pela legislação estão sendo seguidas e objetivando minimizar riscos eminentes, para 

acompanharmos o compliance das instituições financeiras. Os principais pontos discutidos na 

reunião foram: a estrutura organizacional das empresas (gestores, administradores, custodiantes, 

distribuidores), forma de atuação da instituição, segregação das atividades, visão econômica para 

o mercado interno e externo, resultado dos fundos de investimentos e performance em relação 

aos indicadores de desempenhos, a estratégia de alocação do gestor e suas perspectivas de 

mercado que impactam os fundos de investimentos e compliace. 

 

Credenciamento 

Como se tratam de instituições financeiras credenciadas ao IPMU, as mesmas cumprem os 

critérios de situação patrimonial, fiscal, comercial e jurídica, conforme processo de 

Credenciamento IPMU/135/2022 (data 25/11/2022 – validade 24 meses). 
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Ranking de Gestão de Fundos de Investimento 
Patrimônio Líquido - Por Classe ANBIMA 

dezembro/2023 

 
Fonte: https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/ranking/fundos-de-investimento/gestores.htm 

 

 

 
Ranking de Administração de Fundos de Investimento 

Patrimônio Líquido - Por Classe ANBIMA 
dez/2023 

 

 
Fonte: https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/ranking/fundos-de-investimento/administradores.htm 

 

 

 

 

mailto:ipmu@ubatuba.sp.gov.br
https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/ranking/fundos-de-investimento/gestores.htm
https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/ranking/fundos-de-investimento/administradores.htm



 

Instituto de Previdência Municipal de Ubatuba – IPMU 
Prefeitura Municipal da Estância Balneária de Ubatuba 

 

R 
Rua Paraná 408 – Centro – Ubatuba – SP – CEP 11690-400 
Fone (12) 3833 3044/ 3833 4842/ 3832 2235 
E-mail: ipmu@ubatuba.sp.gov.br 

             Página 70  
 

 

  

Ranking Global de Administração de Recursos de Terceiros 
AuM por Instrumento 

dez/2023 

 
 
Fonte: https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/ranking/fundos-de-investimento/global.htm 
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10- Relatório de Verificação de Lastro 
A verificação de lastro dar-se-á com consulta ao sítio da CVM – Comissão de Valores Mobiliários: composição das 
carteiras, comparando-se com os respectivos regulamentos e lâminas registradas. 
 
https://cvmweb.cvm.gov.br/swb/default.asp?sg_sistema=fundosreg 
 
No mês em análise, os lastros referentes aos fundos investidos abaixo, estão de acordo com a composição das carteiras 
aprovadas em seus regulamentos. 
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11- Deliberações do Comitê de Investimentos 
O Comitê de Investimentos do Instituto de Previdência Municipal de Ubatuba - IPMU se reúne ordinariamente uma vez 

ao mês e extraordinariamente sempre que se faz necessário para tomada de deliberações que sejam urgentes e 

prementes, com todo cuidado para não negligenciar sua atuação.  

Dessa forma, as principais deliberações estão descritas nas Atas e Relatórios Gerenciais dispostas no Portal do IPMU: 

www.ipmu.com.br.  

 

https://ipmu.com.br/site/transparencia/atas/investimentos/aci-2023/ 

https://ipmu.com.br/site/financeiro/demonstrativo-financeiro/df-2023/ 
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12- Resgate e Aplicações 
As “Aplicações” e os “Resgates” durante o período em análise foram realizadas em função das deliberações 

colegiadas tomadas pela governança a fim de proporcionar os ajustes necessários ao momento que 

atravessamos, bem como para efetuar os pagamentos dos segurados: aposentados, pensionistas, pessoal 

ativo do instituto e demais obrigações da gestão previdenciária.  

As movimentações são detalhadas, por data, fundo e tipo de movimentação, por meio do Formulário legal 

denominado de: “Autorizações de Aplicação e Resgate – APR” dispostas no Portal do IPMU: 

https://ipmu.com.br/site/financeiro/apr/. 

As APRs estão também registradas no Sistema de Informações dos Regimes Públicos de Previdência Social 

do Ministério da Economia – ME / SPREV, onde estão disponibilizados os Demonstrativos de Aplicações e 

Investimentos dos Recursos – DAIR-CADPREV. 
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13- Cronograma de Atividades 
Ao longo do período, os membros do Comitê de Investimentos desempenharam as seguintes ações na gestão 

dos recursos financeiros do IPMU. Durante o período, os responsáveis pela gestão dos recursos 

monitoraram fundos de investimentos nos segmentos de renda fixa, renda variável, fundos multimercado e 

investimentos no exterior, através de ferramentas disponibilizadas pelo sistema QUANTUM e outras fontes 

de informações como o sistema de gestão de fundos de investimentos da CVM – Comissão de Valores 

Mobiliários. A classificação se dá pela rentabilidade histórica, enquadramento, evolução patrimonial, risco x 

retorno, VaR, volatilidade. Caso ocorra fato relevante, os membros do Comitê de Investimentos podem 

realizar a substituição/movimentação na carteira de investimentos. 

 
Atividades Mensais: 

1. Acompanhamento da rentabilidade dos fundos de investimentos; 

2. Acompanhamento da situação patrimonial, fiscal, comercial e jurídica das instituições investidas; 

3. Acompanhamento dos indicadores de desempenho (mês, ano e 12 meses);  

4. Acompanhamento e monitoramento dos riscos dos recursos investidos;  

5. Aderência das alocações e processos decisórios de investimento à Política de Investimentos 

6. Análise da performance dos fundos de investimentos; 

7. Análise de Dispersão (rentabilidade diária/ valor do ativo/fundo de investimentos); 

8. Análise de Liquidez; 

9. Análise de Risco Sharpe; 

10. Análise de Risco VaR (mês/ano); 

11. Análise de Volatilidade (mês/ano); 

12. Análise do comportamento do mercado (conjuntura macroeconômica);  

13. Análise do patrimônio líquido dos fundos de investimentos; 

14. Análise Quantitativa; 

15. Aplicação por enquadramento conforme Resolução CMN 3922/2010; 

16. Aplicação por estratégia; 

17. Aplicação por gestor; 

18. Aplicação por segmento (renta fixa, renda variável e exterior); 

19. Credenciamento de fundos de investimentos; 

20. Credenciamento de instituição financeira; 

21. Definição das estratégias de alocação;  

22. Desempenho da Carteira de Investimentos (histórico);  

23. Gestão de investimentos, considerando sua estrutura, propostas de aprimoramento;  

24. Gráfico Desvio Padrão; 

25. Gráfico Drawdowun (mês); 

26. Lâmina Comparação dos Ativos (mensal); 

27. Lâmina dos fundos de investimentos (características/perfil do fundo/ retorno acumulado/ evolução patrimônio/ 

histórico/informações operacionais/enquadramento); 

28. Limites das aplicações (enquadramento / estratégias de investimento/ segmento); 

29. Matriz de correlação dos retornos (mês); 

30. Monitoramento dos fundos de investimentos (cotas / patrimônio /cotistas);  

31. Planilha de análise mensal de Correlação;  

32. Planilha de análise mensal de Risco x Retorno;  

33. Planilha de Distribuição;  

34. Planilha de Resultado Atuarial x Resultado Financeiro;  

35. Planilha dos Investimentos com base nos extratos;  

36. Portfólio da Carteira Retorno (%); 

37. Relatório Gerencial Mensal dos investimentos;  

38. Relatório Meta Atuarial (mês, ano, 3 meses, 6 meses, 12 meses e 36 meses);  

39. Rentabilidade da Carteira de Investimentos por Estratégia; 

40. Rentabilidade da Carteira de Investimentos por fundo de investimentos; 

41. Rentabilidade da Carteira de Investimentos por Gestor; 

42. Resultado dos Investimentos (valorização/desvalorização). 
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14- Avaliação dos Investimentos 
O patrimônio do IPMU apresenta variação positiva, no encerramento do período: janeiro/dezembro de 2023. 

Quando a comparação de 2023 consolida com o desempenho de 2022, observamos que 04 fundos de 

investimentos continuam com retorno negativo (situação de cota negativa entre o momento da compra e o 

valor de mercado atual). Necessidade de acompanhamento por parte dos responsáveis pela gestão 

financeira do IPMU, visando uma possível mudança de situação atual. 

 

  Saldo até 2022 2023 Acumulado 

     
Artigo 7º I A (100% PL) 6.538.498,20 4.987.224,83 11.525.723,03 

11.150 NTN-B 15.08.2024 (IPCA) 6.538.498,20 4.987.224,83 11.525.723,03 

       

Artigo 7º I B (até 100% PL) 19.729.179,87 34.220.266,17 53.949.446,04 

BB Previdenciário Títulos 2023 6.303.136,87 3.942.949,22 10.246.086,09 

BB Previdenciário Títulos 2024 2.968.758,43 5.484.021,27 8.452.779,70 

BB Previdenciário Referenciado DI 0,00 6.220.363,96 6.220.363,96 

Caixa Brasil Títulos 2023 7.476.586,03 4.063.782,31 11.540.368,34 

Caixa Brasil Títulos 2024 1.531.449,66 5.444.656,49 6.976.106,15 

Caixa Brasil Referenciado DI 0,00 6.448.638,27 6.448.638,27 

Santander RF DI Institucional 1.449.248,88 383.051,96 1.832.300,84 

Santander RF TP Ref. DI Premium (350) 0,00 36.598,47 36.598,47 

Santander RF TP Ref. DI Premium (150) 0,00 2.196.204,22 2.196.204,22 

       

Artigo III A (até 60% PL) 7.188.665,92 10.850.787,74 18.039.453,66 

Bradesco FIC FI Alocação 2.775.066,00 2.505.588,40 5.280.654,40 

Bradesco FI Referenciado DI 0,00 222.192,24 222.192,24 

Itaú Institucional Referenciado DI 4.356.958,61 7.791.553,24 12.148.511,85 

Santander RF Ativo (350) 56.641,31 331.453,86 388.095,17 

       

Artigo 8º I A (até 30% PL) -5.009.356,14 3.336.532,93 -1.672.823,21 

BB Retorno Total FIC Ações -1.396.571,95 1.210.468,13 -186.103,82 

Caixa FI Ações Small Cap Ativo -3.612.784,19 2.126.064,80 -1.486.719,39 

       

Artigo 9º II (até 10% PL) -3.347.510,98 1.141.226,26 -2.206.284,72 

Caixa Multigestor Equities -852.268,26 249.406,52 -602.861,74 

Santander Global Equities -2.495.242,72 891.819,74 -1.603.422,98 

       

Artigo 9º III (até 10% PL) -3.230.089,38 3.481.090,76 251.001,38 

BB Ações ESG Globais -939.691,60 1.063.785,45 124.093,85 

Caixa Ações BDR Nível I -2.290.397,78 2.417.305,31 126.907,53 

       

Artigo 10º I (até 10% PL) 80.121,70 522.642,52 602.764,22 

Caixa Capital Protegido Bolsa de Valores 80.121,70 522.642,52 602.764,22 

       

Consolidado 21.949.509,19 58.539.771,21 80.489.280,40 
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No período em análise, a carteira de investimentos do IPMU estava distribuída em entre os 

segmentos de renda fixa, renda variável, alocação no investimento no exterior e fundos 

estruturados/multimercado, dentro dos limites permitidos pela Resolução CMN nº. 4.963/2021 e 

compatível com os requisitos estabelecidos na Política de Investimentos. As proporções 

demonstram uma carteira conservadora, em linha com o cenário econômico de volatilidade e as 

obrigações do Instituto, com o pagamento das aposentadorias e pensões.  

 

Segmento Valor ($) Percentual (%)  

Renda Fixa 435.489.351,00 88,11% 88,11% 

Renda Variável 21.923.906,74 4,67% 

11,89% Renda Variável Exterior 31.473.213,52 6,50% 

Estruturado 3.422.191,80 0,72% 

 

 

A carteira de investimentos do IPMU está diversificada, quando comparada por tipo, setor e classe. 

Através do sistema Quantum, a equipe financeira do IPMU realiza a sua gestão. 

O IPMU possui 14 fundos de investimentos e conta com 692 ativos, e seu acompanhamento ocorre 

através do sistema Quantum. A classificação de risco dos ativos é através de um rating que 

considera a qualidade de crédito de um ativo, seja ele privado ou público. Na classificação é 

considerado a situação financeira da empresa ou governo, as condições de mercado global, 

opiniões especializadas e fontes oficiais e acadêmicas. Sua gradação segue do AAA, AA e A, e 

seguindo a sequência até a nota D. Baseado no rating, o investidor é capaz de ter papéis com grau 

de investimento, grau especulativo, de inadimplemento ou até mesmo de default (calote). 

A carteira do RPPS possui: 

✓ 84,814% de sua carteira com ativos de grau de investimento de alta qualidade (Rating AAA) 

✓    7,44% dos ativos possuem risco cota de fundos,  

✓    5,28% dos ativos risco de mercado,  

✓    1,70% possuem outras classificações de risco 

✓   0,76% de sua carteira com ativos de grau de investimento de alta qualidade (Rating AA) 

    

 
 

Rating AAA
84,82%

Cota de Fundos
7,44%

Risco de Mercado
5,28%

Outros
1,70% Rating AA

0,76%
Rating AAA

Cota de Fundos

Risco de Mercado

Outros

Rating AA
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Observamos que a carteira de investimentos do IPMU é composta 04 fundos de investimentos classificados como 

risco muito baixo (risco 1), 02 fundos de investimentos classificados como risco baixo (risco 2), 03 fundos de 

investimentos classificados como risco moderado (risco 3), 02 fundos de investimentos classificados como risco 

alto (risco 4) e 05 fundos de investimentos classificados como maior risco (risco 5): 

 

 

No encerramento do período, o IPMU buscou uma estratégia mais conservadora dentro do 

segmento de renda fixa, diminuindo a exposição em índices de maior volatilidade, destinando para 

fundos e ativos de baixa volatilidade e baixo risco de crédito, como fundos CDI. Não foram efetuadas 

grandes alterações na distribuição de seus recursos entre os segmentos nos primeiros meses de 

2023: 

 

 
 

 

 

 

6
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2 2

5

0

1

2

3

4

5

6

7

Fundos

1- Muito Baixo 2- Baixo 3- Moderado 4- Alto 5- Maior Risco

88,66% 88,37% 88,84% 89,02% 89,07% 88,58% 88,35% 88,18% 88,43% 88,76% 89,18% 88,46% 88,11%

4,45% 4,61% 4,15% 3,99% 4,02% 4,35% 4,63% 4,75% 4,41% 4,32% 4,05% 4,45% 4,67%

6,20% 6,32% 6,33% 6,33% 6,25% 6,40% 6,33% 6,38% 6,50% 6,26% 6,11% 6,39% 6,50%

0,69% 0,69% 0,67% 0,66% 0,66% 0,67% 0,69% 0,70% 0,67% 0,67% 0,66% 0,70% 0,72%

dez/22 jan/23 fev/23 mar/23 abr/23 mai/23 jun/23 jul/23 ago/23 set/23 out/23 nov/23 dez/23

Renda Fixa Renda Variável Exterior Estruturados
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Ao final do período em análise, a posição do patrimônio dentre os gestores se mostrava adequadamente 

diversificada em 05 gestores, sendo os gestores mais concentrados compostos exclusivamente de 

instituições financeiras integrantes dos conglomerados financeiros enquadrados no segmento de maior 

regulação prudencial pelo Banco Central, de acordo com a legislação.  

 

 
 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

35,30%

31,04%

13,05%

9,50%
6,78%

4,34%

2023

Caixa Econômica Banco do Brasil Itaú Títulos Públicos Santander Bradesco

176.383.557,59

155.097.612,26

65.208.008,48

47.478.765,85
33.906.379,71

21.665.553,27

2023

Caixa Econômica Banco do Brasil Itaú Títulos Públicos Santander Bradesco
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Em dezembro/2023, as aplicações financeiras estavam totalmente enquadradas nos limites 

segmentares determinados na Resolução CMN n. 4.963/2021 para os regimes próprios de 

previdência com Certificação Institucional de Nível III, bem como os determinados na Política de 

Investimentos. Ao final do período, a posição do patrimônio dentre os ativos se mostrava 

adequadamente diversificada em 15 fundos de investimentos e 01 carteira de títulos públicos 2024: 

 

Maior Aplicação em um fundo de investimento 

 
 

 

 

Maior Aplicação em um fundo de investimento 
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Todos os fundos de investimentos dos quais o IPMU detinha cotas no fechamento do período em 

análise estavam enquadrados no limite da proporção de participação do Instituto sobre o 

patrimônio líquido do fundo. O art. 19 da Resolução CMN n. 4.963/2021 determina que o total das 

aplicações do regime próprio de previdência em um mesmo fundo de investimento deverá 

representar, no máximo, 15% do patrimônio líquido do fundo, subordinando os fundos de renda fixa 

de crédito privado ao limite de 5% e dispensando do cumprimento do limite os fundos de 

investimentos que apliquem seus recursos exclusivamente em títulos públicos de emissão do 

Tesouro Nacional ou operações compromissadas lastreadas nesses títulos. 

O monitoramento dos indicadores de risco dos fundos de investimentos, que compunham a carteira 

de investimentos do IPMU, estavam adequados às classes de ativos nos quais investiam. No 

período ocorreu evolução do patrimônio de forma linear: 
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 Saldo anterior Aplicações Resgates Saldo Mês Retorno Mês 
Retorno 

Acumulado 

Retorno 

Mês 

Retorno 

Acumulado 

Meta 

Mês 

Meta 

Acumulada 
Var 

jan/23 449.078.345,32 397.000,00 3.520.000,00 453.001.896,78 7.046.551,75 7.046.551,75 1,57% 1,57% 0,90% 0,90% 0,790% 

fev/23 453.001.896,78 29.540.000,00 30.050.930,05 454.801.756,96 2.310.790,23 9.357.341,98 0,51% 2,08% 1,13% 2,04% 1,020% 

mar/23 454.801.756,96 3.579.000,00 3.930.000,00 459.182.724,81 4.731.967,85 14.089.309,83 1,04% 3,15% 1,10% 3,16% 0,620% 

abr/23 459.182.724,81 3.590.000,00 3.800.000,00 462.391.374,16 3.418.649,35 17.507.959,18 0,74% 4,04% 0,89% 4,08% 0,470% 

mai/23 462.391.374,16 162.982.385,84 164.827.363,24 466.569.867,91 6.023.562,15 23.531.521,33 1,29% 5,25% 0,80% 4,91% 0,610% 

jun/23 466.569.867,91 3.520.000,00 3.960.000,00 472.466.908,34 6.336.949,43 29.868.470,76 1,36% 6,41% 0,32% 5,25% 0,504% 

jul/23 472.466.908,34 3.285.000,00 3.830.000,00 477.777.694,34 5.855.786,01 35.724.256,77 1,24% 8,02% 0,33% 5,60% 0,529% 

ago/23 477.777.694,34 7.700.596,30 7.979.202,71 481.134.239,93 3.635.151,99 39.359.408,76 0,76% 8,86% 0,66% 6,29% 0,507% 

set/23 481.134.239,93 3.338.000,00 3.820.000,00 483.483.220,89 2.830.980,96 42.190.389,72 0,59% 9,50% 0,51% 6,84% 0,580% 

out/23 483.483.220,89 3.204.000,00 3.660.000,00 484.343.903,08 1.316.682,19 43.507.071,91 0,27% 9,80% 0,54% 7,42% 0,593% 

nov/23 484.343.903,08 25.032.561,03 28.336.086,25 492.308.663,06 8.425.485,20 51.932.557,11 1,74% 11,71% 0,50% 7,95% 1,737% 

dez/23 492.308.663,06 6.724.000,00 5.900.000,00 499.739.877,16 6.607.214,10 58.539.771,21 1,34% 13,20% 0,95% 8,98% 0,432% 

 

 

 

 

 

No consolidado do período o fundo de investimentos com melhor retorno foi Caixa Ações BDR Nível 

I (24,92%) com aplicação de 2,59% do PL do IPMU. O fundo de investimentos com menor retorno foi 

Santander Global Equiteis Investimento no Exterior (9,37%) com aplicação de 2,084% do PL do IPMU. 
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Os investimentos do IPMU no encerramento do período apresentaram grau de risco baixo, devido 

a cautela que se teve em relação ao mercado, mantendo a volatilidade anualizada e o VaR em 12 

meses dentro dos percentuais definidos na Política de Investimentos 2023.  

    

Medida Dezembro/2023 3 meses 6 meses 2023 
12 

meses 
24 meses 

Volatilidade 

Anualizada 
0,91% 1,25% 1,19% 1,28% 1,29% 2,21% 

VaR (95%) 0,432%   0,609%   

Sharp -0,20   0,12   

 

 

Com relação a Evolução dos Principais indicadores de Renda Fixa (janeiro/dezembro), observamos 

que todos os retornos foram superiores a meta atuarial, na comparação do período acumulado. 

 

Com relação a Evolução dos Principais indicadores de Renda Variável (janeiro/dezembro), 

observamos que todos os retornos foram superiores a meta atuarial, na comparação do período 

acumulado.  

 

 

 

 

13,248%

18,517%
16,509%
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16,054% 15,003%

13,040% 12,127% 13,200%
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ano (jan-dez)

IRFM 1 IRFM 1+ IRF M IMA-B 5 IMA-B 5+ IMA-B IMA-Geral CDI IDKA 2 Carteira Meta

22,280%
20,060%

17,120%

26,330% 26,840%

24,230%

13,200%

8,980%
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Ibovespa IBRX-50 Small Caps BDRX Dividendos S&P Carteira Meta
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Análise de Rentabilidade e Risco 

A rentabilidade da Carteira de Investimentos do IPMU no 1º e 2º semestre de 2023 foi satisfatória 

em relação ao objetivo de retorno para a sua meta atuarial, pois a rentabilidade da carteira foi de 

149,23% desta meta parâmetro. 

Análise da situação patrimonial, fiscal e comercial das empresas investidas 

Com base nas informações prestadas pelas administradoras e gestoras dos fundos de 

investimentos e demais informações disponíveis na internet de conhecimento público ou outros 

meios disponíveis no mercado acessíveis pelos RPPS, em material anexo ao processo e integrante 

deste Relatório de Diligência, atestamos a regularidade da situação patrimonial, fiscal, comercial 

e jurídica das empresas /instituições investidas.  

Análise do Relatório de Rating dos ativos 

No caso de Fundos de Renda Fixa (salvo aqueles que aplicam seus recursos exclusivamente em 

títulos públicos), Aplicações diretas em Ativos Financeiros de Renda Fixa, Fundos de Renda Fixa - 

Crédito Privado e Fundos de Debêntures de Infraestrutura, o IPMU não possuía investimentos em 

Fundos de Debêntures de Infraestrutura e aplicação de aproximadamente, 5,28% de seu patrimônio 

na aquisição direta de ativos de emissão de instituições financeiras com rating elevado de gestão 

e de baixo risco de crédito. 

Nos investimentos em fundos de investimentos cujas carteiras contavam com ativos de crédito 

privado em suas carteiras, todos estavam com aprovado nível de rating de gestão, bem como os 

ativos integrantes das respectivas carteiras estavam em conformidade com a política de 

investimento de cada fundo, referenciados como de baixo risco de crédito, conforme estabelecido 

em seus regulamentos e pelas instâncias internas de aprovação da gestão e  conselhos do IPMU 

para o 2º semestre 2023 e assim foram realizados cada um dos investimentos. 

 

 

 

15- Conclusão 
O Relatório de Diligência e Acompanhamento Sistemático da Carteira de Investimentos é a 

prestação de contas dos investimentos, da gestão de recursos previdenciários destinados aos 

pagamentos dos benefícios concedidos e a conceder no âmbito do Instituto de Previdência 

Municipal de Ubatuba - IPMU.  

Na gestão dos investimentos, IPMU segue as normas do Conselho Monetário Nacional – CMN e da 

Secretaria de Regime Próprio e Complementar - SRPC do Ministério da Previdência Social. 

O IPMU busca rentabilidade ainda que moderada, sem expor o patrimônio a maiores riscos. 

Consequentemente, os recursos estão alocados em fundos de investimentos de renda fixa e renda 

variável de grau de risco “muito baixo/baixo/médio”. Carteira de investimentos com perfil 

“Moderado” com “Tendência Conservadora” busca manter a maior parte dos investimentos em 

fundos que tendem a ter retornos positivos, direcionando um percentual para aplicação em fundos 

com mais riscos que tendem a ter maiores retornos, na busca de cumprir a Meta Atuarial (equilíbrio 

atuarial e financeiro) para assegurar o pagamento dos benefícios de aposentadoria e pensão. 

As informações financeiras da Carteira de Investimentos do Instituto de Previdência Municipal de 

Ubatuba – IPMU foram ao longo do “2º Semestre de 2023” objeto de análise e deliberação por parte 

do Comitê de Investimentos, Conselho de Administração e Conselho Fiscal. 
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Os investimentos do IPMU seguem com estratégia conservadora no que se refere aos ativos 

domésticos, privilegiando aportes em ativos atrelados à alta dos juros e ao IPCA e acumulando 

recursos de alta liquidez, o que possibilita mais agilidade para futuras realocações. Ao longo do 

período em análise os membros do Comitê de Investimentos voltaram a analisar os fundos com 

gestão mais ativa devido as expectativas, mais visíveis do início da queda de juros, e as estratégias 

de renda variável com o intuito de acompanhar as principais possibilidades de diversificação e 

manter as estratégias em linha com a meta atuarial do ano atual e dos próximos e com a PAI – 

Política Anual de Investimentos 2023. 

Os ativos que compõem o patrimônio se mostraram adequadamente diversificados e os 

indicadores de risco dos fundos de investimento estão adequados às suas classes de ativos. As 

análises estão sendo realizadas considerando as rentabilidades e os riscos das diversas 

modalidades de operação realizadas, bem como, a aderência às alocações e processos decisórios 

conforme estratégias alvo da Política de Investimentos. 

A carteira do IPMU no 2º semestre de 2023 se manteve bem diversificada, quer no tocante as 

alternativas de investimentos permitidas na legislação quanto a equipes de gestão de cada fundo 

de investimento investido seguindo assim regra básica de boa gestão de recursos financeiros 

previdenciários e visando retorno e equilíbrio financeiro e atuarial no curto, médio e longo prazo. 

A liquidez da carteira também está bem controlada sendo que, aproximadamente, 68,535% da 

carteira tem liquidez em até 30 dias. As oportunidades de aquisição de títulos públicos com 

elevadas taxas de rentabilidade foram aproveitadas pela gestão do IPMU, via fundos de 

investimentos. e, em 2023, estavam alocados nestes títulos o percentual de, aproximadamente, 

45,93% da carteira. 

A carteira está adequada às expectativas do IPMU para o cenário macro econômico do ano de 2023, 

bem como alinhada a Política de Investimentos aprovada para este mesmo ano. 

 

Ubatuba, 18 de janeiro de 2024 
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