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1- INTRODUÇÃO 
O Relatório Mensal de Investimentos do Instituto de Previdência Municipal de Ubatuba - IPMU, 

referente ao mês de junho de 2022 apresenta as operações dos ativos alocados em fundos de investimentos 

e aderência à Política de Investimentos e Meta Atuarial para o exercício de 2022. 

O Relatório tem por finalidade demonstrar o cenário econômico, as informações relevantes sobre os 

investimentos e apresentar a evolução patrimonial dos recursos financeiros do IPMU no mês, em 

consonância com a legislação em vigor, a transparência da gestão e a diligência dos produtos que compõem 

a carteira de investimentos do IPMU, atendendo ao item 3.2.6 – Política de Investimentos, Manual Pró-

Gestão, versão 3.2. Também busca informar à sociedade os dados quantitativos e qualitativos da carteira de 

investimentos do Plano Previdenciário, detalhando os ativos financeiros que a compõe, inclusive quanto aos 

indicadores de desempenho e gerenciamento de riscos, levando em consideração o cenário econômico do 

período de referência. 

A estratégia de investimentos adotada pelos responsáveis pela gestão dos recursos financeiros do IPMU tem 

como ponto central o respeito às condições de segurança, rentabilidade, solvência, liquidez e transparência 

dos ativos financeiros a serem escolhidos mediante avaliações criteriosas, tanto quantitativas quanto 

qualitativas.  

O presente Relatório inicia-se por uma breve abordagem acerca do cenário econômico nacional e 

internacional e segue com o detalhamento da composição da carteira de investimentos do IPMU por classe 

de ativos, perpassando pela análise dos indicadores de desempenho e risco. 

Em seguida, apresenta-se a relação analítica dos ativos e os dados referentes ao gerenciamento de riscos, 

dentre eles a volatilidade, o retorno mensal e a liquidez da carteira, além da aderência à Política de 

Investimentos. Acompanhamento da rentabilidade e dos riscos das diversas modalidades de operações 

realizadas na aplicação dos recursos do IPMU e da aderência das alocações e processos decisórios de 

investimento à Política de Investimentos. 

O relatório contém seus respectivos valores registrados pela Contabilidade. Foram analisadas a legalidade 

e a conformidade com a Política de Investimentos – PAI 2022, refletindo as movimentações financeiras que 

atenderam aos requisitos legais e que atende às necessidades da gestão dos investimentos. 

 

 

 

 

2- LEGISLAÇÃO APLICADA 
A Gestão dos Investimentos do Instituto de Previdência Municipal de Ubatuba - IPMU é conduzida em 

conformidade com a legislação que rege as aplicações dos recursos financeiros no âmbito do Regime Próprio de 

Previdência:  

 Resolução Conselho Monetário Nacional - CNM nº 4.963/2021, que dispõe sobre as aplicações dos 

recursos dos regimes próprios de previdência social instituído pela União, Estados, Distrito Federal e 

Municípios;  

 Portaria 419/2002, da Secretaria de Previdência Social, que dispõe sobre a fiscalização dos Regimes 

Próprios de Previdência Social, delegando o credenciamento e outras disposições;  

 Portaria 519/2011, da Secretaria de Previdência Social, que dispõe sobre as aplicações dos recursos 

financeiros dos Regimes Próprios de Previdência Social, instituídos pela União, Estados, Distrito Federal 

e Municípios, e altera redação da Portaria MPS 204/2008 e da Portaria MPS 402/2008;  

 Portaria 185/2015, da Secretaria de Previdência Social, que institui o 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";  

 Política Anual de Investimentos – PAI 2022.  
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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 MARCOECONÔMICO 
 

O enfraquecimento da atividade global vem se tornando uma preocupação crescente. Ao longo 

deste ano, o aperto das condições financeiras nas principais economias desenvolvidas, em combinação 

com a política de covid zero na China, tem provocado importante redução nas perspectivas de 

crescimento. As vendas de varejo ao redor do mundo desaceleraram consistentemente, resultado dos 

níveis historicamente baixos de confiança do consumidor, queda na renda real disponível e aperto nas 

condições de crédito. Como reflexo, os indicadores de produção e confiança da indústria também 

mostram deterioração das condições correntes. De acordo com os analistas, estamos entrando em fase 

mais desafiadora do ciclo econômico, com atividade progressivamente mais fraca, mas inflação ainda 

elevada e resiliente. 

Em junho, o mercado intensificou sua preocupação com relação à desaceleração da atividade 

global. Foi notável o movimento de aversão ao risco em diversos ativos, como o fortalecimento do 

dólar em relação à maioria das moedas do mundo e a queda significativa das bolsas de vários países.  

O gatilho para a piora de sentimento foram o endurecimento da postura do FED, o arrefecimento do 

consumo nos EUA e o enfraquecimento dos dados do setor industrial dos países desenvolvidos, além 

do risco de racionamento de energia na Europa e da manutenção da política de Covid zero na China. 

Tudo isso tem refletido nas revisões frequentes da projeção de crescimento do PIB desses países para 

baixo. 

Observamos um forte aperto das codições financeiras em todo o munto, com a maioria dos 

Bancos Centrais enxugando a liquidez global de forma sincronizada, movimento oposto do que 

observado ao longo da pandemia. O FED tem sido o protagonista nesse cenário de aperto monetário 

e vem endurecendo seu discurso recentemente. Nos Estados Unidos, o Federal Open Market Committe 

(FOMC) elevou a taxa de juros em 75bps, elevando o intervalo de juros para 1,50% a 1,75% 

surpreendendo o mercado dias antes com a sinalização de tal movimento, já que a precificação era de 

altas sequenciais de 50 bps. O consumo vem dando sinais de arrefecimento, com o último dado de 

gasto real com consumo contraindo, além da revisão para baixo no crescimento. O enfraquecimento 

do setor industrial vem ocorrendo em diversos país do mundo, especialmente os desenvolvidos.  

O mercado vem atribuindo cada vez mais uma probabilidade de o mundo entrar em rescessão nos 

próximos 12 meses. Estaremos navegando em águas turbulentas no cenário externo nos próximos 

meses, em meio ao enfraquecimento da atvidiade acompanhado de uma inflação ainda bastante 

pressionada. 

O ano de 2022 vem sendo marcado por uma deterioração dos mercados globais, que se acelerou 

no segundo trimestre. No mercado de ações o S&P 500 apresentou a expressiva queda e os títulos 

de renda fixa também se depreciaram, com o índice das treasuries de 10 anos caindo.  

A contínua pressão inflacionária iniciada com a pandemia e agravada pela guerra na Ucrânia vem 

levando os bancos centrais globais a implementarem o maior aperto monetário desde a década de 

1980. Essa restrição coordenada de liquidez deve continuar pressionando os preços dos ativos 

financeiros, até vermos uma queda mais pronunciada das taxas de inflação. Os ativos brasileiros, que 

haviam sido destaque positivo no primeiro trimestre, voltaram a sofrer com a combinação entre esse 

cenário global adverso e a volta das preocupações fiscais deflagradas pela PEC dos Benefícios Sociais.  
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O pior semestre nos mercados desde 1990  

O cenário global tem se tornado mais desafiador para os ativos de risco. Durante o longo período 

entre 1980 e 2021, quando a economia global sofreu efeito de forças desinflacionárias estruturais, os 

bancos centrais eram capazes de reagir com estímulos monetários quando a atividade econômica se 

desacelerava. A importante consequência para os ativos financeiros foi que os mercados de renda fixa 

e renda variável ofereciam importante diversificação – quando as ações caíam, os títulos do governo 

americano se apreciavam antecipando a redução dos juros pelo Fed - Banco Central americano. Por 

outro lado, em momentos de crescimento econômico, as ações se apreciavam, mas a queda nos preços 

dos títulos de renda fixa era limitada por um ambiente de baixa inflação.  

Essa dinâmica se reverteu após a crise deflagrada pela pandemia. A desorganização das cadeias 

produtivas com os lockdowns restringiu a oferta de bens ao mesmo tempo em que os estímulos fiscais 

e monetários incentivaram a demanda, provocando uma forte alta nas taxas de inflação. Com a 

reabertura das economias, essa pressão se estendeu para os setores de serviços, que também vêm 

sofrendo com a redução da oferta de mão de obra, talvez uma sequela permanente da covid-19. A 

esse cenário complexo, somou-se a invasão da Ucrânia pela Rússia, que impôs novas restrições às 

cadeias de commodities, tanto pelo lado das dificuldades de escoamento da produção ucraniana de 

grãos quanto pelas sanções aplicadas à Rússia, um dos maiores produtores globais de grãos, metais e 

energia.  

Nesse cenário, os Bancos Centrais tiveram que redirecionar seus esforços integralmente para a 

estabilidade de preços, o que nos trouxe à situação atual de um aperto monetário global coordenado. 

Esse novo ambiente quebrou a correlação negativa entre renda fixa e renda variável, principalmente 

após a mudança de postura do Fed. No fim de novembro de 2021, Jerome Powell indicou que poderia 

iniciar um processo de elevação de juros, ao se comprometer diante do Congresso a “usar nossas 

ferramentas para garantir que a inflação não se torne permanente”. Isso desencadeou uma queda de 

20% no preço das ações no primeiro semestre, a segunda maior desde 1990, sendo superada apenas 

pelo segundo semestre de 2008, o auge da Crise Financeira Global. 

 

 

 

5- CENÁRIO DOMÉSTICO 
 

No Brasil, a inflação elevada continuou contribuindo para o andamento de projetos legislativos 

que visam reduzir impostos, elevar auxílios e criar projetos de transferências do governo. As 

restrições da lei eleitoral serão flexibilizadas com a declaração de estado de emergência, o que 

possibilitará novo rompimento do teto de gastos. Ao mesmo tempo, a atividade econômica continuou 

a surpreender positivamente, com destaque para a continuidade de forte criação de postos de trabalho 

e a inflação seguiu pressionada, com destaque para componentes ligados à demanda doméstica. Neste 

contexto, grande parte dos analistas de mercados veem como necessária a ampliação do ciclo de aperto 

monetário, o que foi reconhecido pelo Copom em sua última reunião. Entretanto, dado o patamar da 

taxa Selic, a autoridade monetária segue sinalizando a aproximação do fim do processo de ajuste. 

O eterno fantasma fiscal no Brasil  

Do ponto de vista da política monetária, o Banco Central do Brasil iniciou o processo de alta de juros 

antes e de forma mais intensa que as demais autoridades monetárias. No entanto, como a origem do 

processo inflacionário é global, as taxas de inflação não mostraram nenhum arrefecimento, levando a 

autoridade monetária a intensificar e estender seguidas vezes o ciclo de alta da taxa Selic. Estamos 
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próximos ao encerramento deste processo, com uma elevação de mais de 11 pontos percentuais na 

taxa nominal, que trouxe o diferencial de juros reais para o maior patamar em uma década. 

Sem dúvida, a sinalização de resultados fiscais menores às vésperas da eleição é negativa do ponto de 

vista do comprometimento do setor público com a sustentabilidade fiscal. No entanto, novamente vale 

colocar a magnitude das renúncias de arrecadação e gastos adicionais em perspectiva com a melhora 

fiscal já observada desde o pior momento da pandemia. 

No mês de junho, o fantasma do descontrole fiscal voltou a assolar os ativos brasileiros, em 

especial as taxas de juros pré-fixadas e o Real, que devolveu parte dos ganhos relativos no ano. 

Desta vez, os vilões são a Lei Complementar no 179, que limitou a alíquota de ICMS sobre combustíveis 

e a PEC dos Benefícios Sociais, atualmente em tramitação na Câmara dos Deputados. 

O superávit fiscal em 12 meses continua próximo a 1,5% do PIB, números que não eram registrados 

desde 2012. A PEC dos Benefícios Sociais deverá trazer um impacto de cerca de R$40 bilhões nos 

próximos 6 meses. Isso representa 0,5% do PIB, ou seja, apenas 1/3 do superávit fiscal atual e menos 

de 20% da melhora observada no resultado primário desde dezembro de 2018. Assim, apesar da 

sinalização negativa, os analistas continuam a entender que o Teto de Gastos é uma restrição efetiva 

para a despesa pública no Brasil, e que a trajetória da dívida está relativamente blindada a esse tipo de 

medida temporária.  

Além dessa visão mais benigna para a situação fiscal do Brasil e do enorme aperto monetário 

implementado pelo Banco Central, a política monetária mais restritiva do Fed deverá ajudar no processo 

de convergência da inflação no Brasil. Por isso, embora ainda não tenhamos retomado posições 

importantes no mercado de juros locais, acreditamos estar próximo o momento em que a renda fixa 

local voltará a trazer retornos atrativos. Tanto no Brasil quanto nos EUA, a política monetária leva tempo 

para mostrar seus efeitos, causando a interpretação equivocada de que sempre é necessário aumentar 

mais e mais as taxas de juros. Quando as consequências econômicas desse aperto se fizerem sentir, os 

mercados de renda fixa voltarão a ficar atrativos e se tornarão novamente uma opção diversificadora 

para as posições em ativos de risco. 

 

 

5.1- Taxa Básica de Juros 
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5.2- Inflação 
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5.3- Relatório de Mercado 
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6- Aplicações Financeiras 
Continuamos com um controle maior dos números de contágios e mortes no mundo, apesar das novas 

cepas que estão surgindo, o que nos mostram que tanto as vacinas quanto o combate ao vírus estão bem 

mais eficazes. Apesar de entender que estamos enfim saindo do problema, importante manter a atenção na 

evolução no quadro global. Por aqui, continuamos com bons números no âmbito fiscal, todavia apesar do recorde 

de arrecadação e dívida/PIB abaixo de 80%, as incertezas trazidas pelas eleições presidenciais, aliado ao cenário 

Global continuam causando muita volatilidade nos mercados. 

Inflação, juros subindo, volatilidade do mercado: navegando na tempestade perfeita com ativos reais. A 

inflação é o maior desafio que os investidores enfrentam hoje. O salto repentino e sustentado dos preços infligiu 

um choque considerável ao sistema econômico, elevando acentuadamente as taxas de juros. Para os indivíduos, 

a inflação corrói silenciosamente o poder de compra e a poupança -um problema significativo, 

independentemente do horizonte de tempo. Para os investidores institucionais, a inflação acima do esperado 

reduz os retornos reais e dificulta as previsões de longo prazo. Em todos os casos, no entanto, a inflação - e a 

ameaça de uma inflação persistente acima do esperado - é motivo para reconsiderar as alocações tradicionais de 

ativos. 

Muitos fatores impulsionaram a inflação nos últimos dois anos; em suma, a rápida recuperação econômica da 

pandemia, o aumento da demanda do consumidor, o estímulo excessivo do governo e as interrupções contínuas 

da cadeia de suprimentos pegaram muitos economistas desprevenidos. Mais recentemente, a geopolítica 

desempenhou um papel importante: a invasão russa da Ucrânia elevou os preços dos alimentos e da energia, 

afetando diretamente os bolsos dos consumidores. 

O primeiro choque de inflação em quatro décadas  significa que muitas carteiras podem não estar bem 

posicionadas. Em geral, as classes de ativos tradicionais não são ideais para cenários de inflação alta ou em rápido 

crescimento. Isso é especialmente verdadeiro quando as taxas de juros aumentam em resposta. Os títulos de 

Renda Fixa, por definição, são suscetíveis a taxas nominais em rápida elevação. As ações também não ficaram 

imunes aos estragos da inflação. O S&P 500 caiu mais de 15% no acumulado do ano. 

 

 

6.1 Renda Fixa 
Junho foi um mês particularmente complexo para a renda fixa. Tivemos eventos impactantes em va´rias 

frente: externo, fiscal e inflação. Começando de fora, o impacto da inflação projetada nos Estados Unidos foi 

tamanho, que fez o FED surpreender e subir os juros em 75 bps ao invés dos esperados 50 bps, ritmo não visto 

desde 1994. Foi um movimento típico de qem se vê “atrás da curva” no combate à inflação, um risco que os 

analistas temiam pelos reflexos negativos para os merados emergentes, e ele se concretizou. Fomos impacatados 

pelo movimento sincronizado de juros globais acima do esperado, como também pela alta do dólar, que voltou 

ao patamar de 5,25. 

O fiscal veio a reboque de toda discussão de redução de impostos para conter a inflação . E as medidas 

foram se multiplicando ao longo do mês, com distribuição de vouchers a semntos específicos, aumento de auxílio 

Brasil, entre outros benefícios. O aumento de gasto em contexto de incerteza eleitoral é fundamental para 

definição do arcabouço fiscal no futuro e resulta em prêmios elevados nos preços dos ativos. Não surpreende, 

que temos a NTN-Bs longa de volta ao patamar de 6%, nível que tínhamos antes da reforma da previdência. Ou 

seja, por essa ótica, é como se todo o ganho com a reforma de 2019 fosse revertido. 

Por último, apostar no fundamento econômico da inflação foi o tema predominante e bem-sucedido no 

primeiro semestre. Mas com as intervenções na inflação via fiscal, essa dinâmica se quebrou no curto prazo, 

trasendo perdas para as NTN-Bs, que vinham desempenhando bem a função de proteção do prortifólio. 

Na Renda Fixa Brasil continuamos vendo a curva de juros bem aberta e elevada. Para frente, continuaremos 

com muita volatilidade causadas pelas incertezas político-econômicas e alta de juros globais. Olhando um 

horizonte de médio/longo prazo, as curvas de juros trazem bons prêmios e assim que atingirmos o teto das altas 

previstas na Selic, entendemos ser um bom momento para avaliar o retorno de alocação nas estratégias pré 

fixadas. 
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Juros e Câmbio 
As condições financeiras globais sofreram um forte ajuste em junho. O movimento de alta nas curvas de 

juros foi acompanhado por queda nas bolsas, fortalecimento do dólar e queda de commodities. Com 

exceção do Japão, diversos bancos centrais do mundo desenvolvido avançaram com uma postura mais agressiva 

no processo de retirada de estímulos monetários. Além disso, o receio de uma desaceleração econômica mundial 

foi acentuado pela divulgação de dados mais fracos de atividade econômica. O dólar se fortaleceu contra as 

moedas em geral. O real apresentou depreciação de 9% no mês, destacado entre as piores performance. Apesar 

dos dados preliminares de atividade e condições financeiras começarem a apontar para um desaquecimento da 

economia americana, o FED segue comprometido com a estabilidade de preço, por conseguinte menos sensível 

à atividade. Nesse conteto, a probabilidade de recessão se elevou, o que gerou aversão ao risco no período. 

Nesse cenário, a proximidade do período eleitora e as medidas que enfraquecem o fiscal, ampliam a magnitude 

do movimento de aversão ao risco observado no externo. Usualmente, em períodos de forte aumento de jruos 

nos EUA, a performance do dólar tende a ser positiva.  
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Principais índices de Renda Fixa 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Jan Fev mar Abr Mai Junho

IRFM1 0,629% 0,744% 0,889% 0,745% 0,950% 0,931%

IRFM 1+ -0,496% 0,478% 0,813% -0,532% 0,391% 0,086%

IRFM Total -0,080% 0,584% 0,845% -0,123% 0,582% 0,368%

IMA-B 5 0,113% 1,063% 2,608% 1,556% 0,782% 0,334%

IMA-B 5+ -1,606% 0,010% 3,559% 0,079% 1,159% -1,104%

IMA-B Total -0,734% 0,545% 3,071% 0,831% 0,965% -0,364%

IMA-Geral 0,098% 0,716% 1,552% 0,513% 0,916% 0,421%

IDKA 2 0,052% 0,138% 2,539% 1,510% 0,821% 0,473%

CDI 0,732% 0,755% 0,927% 0,830% 1,030% 1,015%
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6.2 Renda Variável 
Junho não foi exceção ao movimento de queda das bolsas no primeiro semestre, refletindo 

significativamente a aversão global ao risco. Principalmente após um aperto monetário do Banco 

Central dos EUA acima das expectativas (75 bps x 50 bps). Adicionalmente, neste mês as discussões 

sobre recessão tanto americana quanto europeia se intensificaram nos noticiários e nas discussões do 

mercado. 

O Ibovespa apresentou forte queda em junho (-11,56%), voltando a negociar abaixo do patamar de 

100.000 pontos, seguindo a bolsa americana S&P que caiu 8,39% no período. Um discurso mais duro 

do FED em relação a inflação aumentou o receio de uma recessão nos EUA, impactando negativamente 

os índices acionários globais e as commodities. Um exemplo é o petróleo, que depois de seis meses 

consecutivos de alta, desvalorizou 6,5% no mês.  

O mês fois extremamente negativo para o S&P que atingiu novas mínimas no ano. Movimento seguido 

tanto pelos mercados europeus assim como pelos mercados emergentes. O reflexo foi visto nas 

commodities, com o petróleo caindo 7,61%, movimento similar ao minério de ferro que caiu 8,82% no 

mês. 

Na Renda Variável doméstica, vimos muita volatilidade neste mês causada pelos insistentes 

dados negativos de inflação, que levaram o FED a uma alta de juros iniciais mais elevada nos 

EUA. Isso trouxe uma forte realização nos mercados mundiais, incluindo o Brasil, onde vimos o 

IBOVESPA fechar com forte queda. Para os analistas, mantem-se a avaliação de oportunidades na 

estratégia em um horizonte de médio/longo prazo, já que no curto, à exemplo do que vimos este mês 

e ao longo do ano, continuaremos com muita volatilidade, tanto pelas incertezas político econômicas 

quanto pela oferta de 02 dígitos no mercado de Renda Fixa. Em vista disso, reforçam a nossa visão de 

que liquidez nesse cenário é fundamental. Na Renda Variável Internacional, apesar da revisão de baixa 

nos PIBs Globais e inflação, analista mantem a visão positiva para os investimentos offshore, dado ao 

potencial retorno e hedge que esses investimentos trazem para a carteira dos RPPS. 

Especificamente nos EUA, em que pesem a pressão inflacionária e alta de juros, os índices de 

desemprego em níveis pré-pandemia e economia andando bem no geral nos fazem acreditar na 

estratégia ao longo de 2022, que devem começar a mostrar bons resultados assim que os dados de 

inflação por lá começarem a ceder. O ponto de atenção nesse contexto seria uma inflação prolongada 

e sem controle nos EUA, que poderia levar a um maior aumento de juros pelo FED, ainda não precificado 

pelo mercado. Todavia, no médio/longo prazo, os analistas sempre avaliam os EUA como uma boa 

opção de diversificação do portfólio dos RPPS. 

 
Ibovespa acumula perda de 11,50% no mês, pior junho desde 2002 

O termina o mês, o trimestre e o semestre em tom menor, com junho (-11,50%) ainda pior do que abril 

(-10,10%), após a leve recuperação observada em maio (+3,22%). Com temores fiscais domésticos 

acrescidos à incerteza sobre o grau de desaceleração global em meio ao ciclo de aperto monetário 

(especialmente nos Estados Unidos), a referência da B3 (BVMF: ) teve o pior mês de junho desde 2002 

(-13,39%).  

O índice acumulou perda de 17,88% no segundo trimestre de 2022, o correspondente a 21.457,28 

pontos - em 31 de março, antes da correção que viria no mês seguinte, o Ibovespa estava virtualmente 

aos 120 mil pontos (119.999,23 naquele fechamento). Assim, o trimestre que ora chega ao fim foi o pior 

desde a queda de 36,86% no intervalo entre janeiro e março de 2020, no começo da pandemia, a mais 

profunda retração de que se tem registro na Bolsa brasileira, quando superou mesmo declínios bem 

agudos vistos nas grandes crises de 2008, 1998 e 1995. 
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A cautela interna com relação à perspectiva fiscal do país se impôs no momento em que o cenário 

externo se mostra também atribulado pela correção das políticas monetárias em grandes economias, 

como as de Estados Unidos e zona do euro, por dúvidas sobre a retomada na China e pelo prolongado 

conflito no leste europeu. A combinação de incertezas, principalmente as relacionadas à economia 

chinesa e ao conflito na Ucrânia, tem acentuado a volatilidade das commodities, com efeito direto 

sobre o Ibovespa. 

Muita coisa ruim já foi colocada no preço da Bolsa com relação ao fiscal e, partindo do nível que se tem 

hoje, é provável que o segundo semestre seja melhor. O mercado está ajustado a crescimento em 

declínio e juros em alta, com o ciclo atual de elevação da taxa do mais rápido do que o visto em outras 

ocasiões. Resta saber qual será a taxa de neutra nos Estados Unidos, isso permanece em aberto. 

Daqui para frente, o calendário tende a jogar a favor, na medida em que muito absurdo fiscal já foi 

cometido, muita coisa já foi para o preço e o balanço de riscos começa a se equilibrar. 

Os analistas políticos chamam atenção para os sinais de que tanto o presidente Jair Bolsonaro como o 

rival Luiz Inácio Lula da Silva estão agora "no mesmo balaio" com relação a gastos públicos e a 

compromisso com responsabilidade fiscal. Eles observam também que, com juros mais altos e 

tendendo a permanecer assim por tempo prolongado, a "seletividade" na escolha de ações passa a ser 

fundamental, ante o poder de atração da renda fixa. Quando os juros estão baixos e as empresas são 

boas, compra-se até com múltiplos muito altos. 

Estamos em um mercado de baixa tanto para como Ibovespa, ao final de um semestre difícil. Até 

a metade do semestre, ninguém esperava que o Federal Reserve acelerasse a alta de juros, 

passando de 0,25 ponto para 0,75 ponto porcentual (no ritmo de elevação), mas a inflação 

americana surpreendeu para cima e o BC dos Estados Unidos mudou a estratégia. Até então os 

mercados tinham uma visão mais benigna para a trajetória dos juros. O Ibovespa chegou a subir mais 

de 20% em dólar no ano, no primeiro trimestre, sendo destaque de alta no mundo. 

Os bancos centrais dos países desenvolvidos estão nitidamente atrás da curva em relação à inflação, o 

que tem afetado prognósticos de investidores sobre a atividade econômica. A sensação de descontrole 

fez com que os investidores, antevendo um aperto monetário mais forte, começassem a projetar um 

cenário de recessão mundial, ou até pior, uma estagflação. 

Além da preocupação adicional com o comportamento dos preços nesse mês, a sinalização dos Bancos 

Centrais de que estão dispostos atuar para conseguir arrefecer a inflação o mais rápido possível levou 

inevitavelmente a uma discussão sobre qual será o tamanho da desaceleração da atividade econômica. 

E esse cenário de juro alto, inflação persistente e recessão não é um cenário benéfico para emergentes, 

afinal é um cenário de propensão menor a risco e maior dificuldade de atração de investimentos dada 

toda a incerteza. 

O mercado ainda está sob intensa neblina, dado que os Bancos Centrais mundiais não estão seguros 

nem em relação ao ritmo e nem em relação ao final do processo de aperto monetário. Sem essa 

visibilidade, dificilmente as bolsas se recuperarão. 

No Brasil, a bolsa vive o "pior dos mundos", com ações de commodities sofrendo pelo receio de 

deterioração de atividade e as de mercado doméstico sendo penalizadas pelo estresse na curva 

de juros em razão de riscos fiscais. O governo lançar mão de medidas fiscais, na visão de Póvoa, 

"claramente com fins eleitoreiros", afetou o mercado de DI e NTN-Bs, aumentando a transferência de 

dinheiro de fundos de ações e multimercados a produtos de renda fixa. E os resgates obrigam os 

gestores a vender, amassando ainda mais as cotações. 

O componente de incerteza fiscal afetou os ativos brasileiro nesse mês. A mensagem (do governo 

com as últimas medidas propostas) é que houve novamente um enfraquecimento da âncora 
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fiscal...e esse enfraquecimento ocorre próximo à eleição, o que indica que podem ser 

descartados. Uma boa notícia em relação ao Brasil é que já há uma maior clareza sobre até que ponto 

o Banco Central irá na taxa Selic, algo entre 13,5% e 14%, ficando nesse nível por muito tempo. Além 

disso, tem muita barganha já na bolsa. O problema é saber quem vai comprar. O investidor local só 

quer saber de renda fixa e o estrangeiro está completamente avesso a risco. Enquanto isso, sofremos 

todos. 

  

6.2.1 Desempenho 
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Principais Índices de Renda Variável 2022 
 

 
 

 

Principais Índices de Renda Variável  

 
 
  

janeiro fevereiro março abril maio junho

Ibovespa 6,980% 0,890% 6,060% -10,100% 3,220% -11,500%

IBRX-50 7,650% 1,740% 5,430% -10,510% 3,300% -11,670%

IBRX-100 6,870% 1,460% 5,960% -10,110% 3,230% -11,560%

Iconsumo 2,250% -2,510% 5,740% -14,190% -3,020% -11,750%

Imobiliário 10,280% -6,940% 5,720% -6,620% -4,470% -11,580%

Ifinanceiro 17,120% -1,310% 7,530% -11,960% 6,250% -12,830%

Small Caps 3,420% -5,190% 8,810% -8,360% -1,820% 16,330%

Idividendos 7,470% -2,320% 10,000% -5,190% 4,260% -8,380%

BDRX -9,830% -6,820% -3,980% -6,960% -4,320% 0,790%

S&P 500 -5,260% -3,140% 3,580% -8,800% 0,010% -8,390%
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6.3 Perspectivas 
 

Na fase final do ciclo de juros, é comum os investidores mirarem o próximo movimento. Tanto 

que já há cortes implícitos na curva de juros, especilamento no segundo semestre de 2022. 

Alguns analistas acham que ainda é cedo para essa discussão. Primeiro, a atividade tem mostrado uma 

resiliência surpreendente, sobretudo na criação de empregos. Esse é um quadro que não favorece uma 

desaceleração de inflação iminente, sobretudo na parte de serviços. Em segundo, o uso do fiscal para 

conter preços, seja via injeção direta, em última instância resultará em aumento de renda disponível 

para consumo, dificultando o processo desinflacionário. Quando temos a situação atual de divergência 

de estímulos decorrentes da poíltica monetária e política fiscal, a resultante é a necessidade de juros 

mais elevados. Em suma, a despedito da  queda da inflação no curto prazo, as medidas fiscais dificultam 

a tarefa do Banco Central em matner expectativas de inflação ancoradas, portanto postergam o 

horizonte de afrouxamento. 

Enfim, os analistas acreditam que o efeito dos juros altos virá e teremos uma inflação em declínio, mas 

várias forças no momento atuam contra essse efeito, dificultando o prognótico sobre timing e 

magnitude da queda dos preços. Parece que podemos ter juros e inflação altos por um período 

prolongado. 

Depois de elevar a Selic a 13,25%, o Banco Central sinalizou outro movimento de igual ou menor 

magnitude. Por ora, a projeção é de 50 bps em agosto, seguido de uma prada para observação os 

efeitos defasados das altas implementadas. O risco para esse prognóstico é uma surpesa muito elevada 

na inflação de curto prazo, que não permitirá o encerramento do ciclo. 

Enquanto as taxas de inflação permanecerem elevadas, os Bancos Centrais continuarão 

apertando as condições de liquidez, prejudicando os retornos dos ativos. Nesse sentido, o 

retorno dos índices para patamares mais compatíveis com as metas é imprescindível para uma 

melhora expressiva nos mercados. Como a inflação nos EUA ainda está muito distante do 

objetivo de 2%a.a., os mercados globais devem continuar pressionados por algum tempo, o que 

justifica uma postura ainda cautelosa nos investimentos.  

Pensando em horizontes mais longos, analistas acreditam que a disposição e capacidade do Fed em 

reduzir as taxas de inflação se mostrarão bem-sucedidas. Além disso, a normalização das cadeias 

produtivas em relação à pandemia deverá continuar a acontecer gradativamente, enquanto a demanda 

deverá ser reduzida pela retirada de estímulos fiscais e monetários. Restará ainda assim a incerteza em 

relação à continuidade da guerra na Europa e das sanções à Rússia. Quanto mais prolongadas forem 

as sanções, maior será a desaceleração econômica necessária para reduzir a inflação, e mais profundas 

poderão ser as perdas dos ativos financeiros. Espera-se que em algum momento deste ano, os 

mercados vão passar a antecipar que a atuação do Fed será suficiente para conter a elevação dos 

preços, o que tornará a perspectiva para a renda fixa mais favorável do que tem sido até agora. Um 

desenvolvimento encorajador nesse sentido é que as taxas de inflação implícitas nos EUA, embora 

distantes dos 2%, começam a demonstrar quedas mais relevantes no último trimestre. 
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7- CARTEIRA DE INVESTIMENTOS 
A Carteira de Investimentos do Instituto de Previdência Municipal de Ubatuba – IPMU apresentou 

valorização no mês .  

 

 

 
 

  

 
 

 

 

 

 

 

Dezembro/2018

R$ 
424.595.773,03

Dezembro/2019

R$ 
420.074.390,10

Dezembro/2020

R$ 
417.197.526,17

Dezembro/2021

R$ 
423.821.210,55

Janeiro/2022

R$ 
419.656.430,38

Feveriro/2022

R$ 
419.121.077,83

Março/2022

R$ 
427.317.409,39

Abril/2022

R$ 
428.826.849,99

Maio/2022

R$ 
429.363.565,17

Junho/2022

R$ 
428.127.552,89
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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 2022, elaborada pelos membros do 

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

membros do Conselho Fiscal.  

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

0,00

50.000.000,00

100.000.000,00

150.000.000,00

200.000.000,00

250.000.000,00

300.000.000,00

350.000.000,00

400.000.000,00

450.000.000,00

Renda Fixa Renda Variável Investimento Exterior Estruturados

jan/21

fev/21

mar/21

abr/21

mai/21

jun/21

jul/21

ago/21

set/21

out/21

nov/21

dez/21

jan/22

fev/22

mar/22

abr/22

mai/22

jun/22

mailto:ipmu@ubatuba.sp.gov.br


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

 

---------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 

Rua Paraná nº 408 – Centro - Ubatuba – São Paulo – Cep. 11.690-400 

Telefone: (12) 3833-3044/3833 4842/ 3832 2235  -  E-mail: ipmu@ubatuba.sp.gov.br                                             Página 19 

A carteira de investimentos do IPMU está segregada entre os segmentos de renda fixa (88,39%), renda 
variável (4,47%), alocação no investimento no exterior (6,36%) e fundos estruturados/multimercado 
(0,78%), dentro dos limites permitidos pela Resolução CMN nº 3922/2010 e compatível com os 
requisitos estabelecidos na Política de Investimentos – PAI 2022. 
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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 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 (11 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.  
 

Ordem Fundo de Renda Fixa CNPJ 
Resolução 
4963/2021 

% PL 

1 BB Previdenciário RF TP 2022 24.117.278/0001-01 Artigo 7º I B 100% 

2 BB Previdenciário RF TP 2023 15.486.093/0001-83 Artigo 7º I B 100% 

3 BB Previdenciário RF TP 2024 44.345.590/0001-60 Artigo 7º I B 100% 

4 Bradesco FIC FI Alocação Dinâmica 28.515.874/0001-09 Artigo 7º III A 60% 

5 Caixa Brasil TP 2023 44.683.378/0001-02 Artigo 7º I B 100% 

6 Caixa Brasil TP 2024 20.139.595/0001-78 Artigo 7º I B 100% 

7 Caixa Brasil RF Ativo 35.536.532/0001-22 Artigo 7º III A 60% 

8 Itaú Institucional Alocação Dinâmica 21.838.150/0001-49 Artigo 7º I B 100% 

9 Santander RF Referenciado DI Institucional Premium (150) 02.224.354/0001-45 Artigo 7º III A 60% 

10 Santander Ativo Renda Fixa (350) 26.507.132/0001-06 Artigo 7º III A 60% 

11 Carteira de Títulos Públicos 2024  Artigo 7º I A 100% 

 
 

 

 

Renda Fixa; 88,39%

Renda Variável + 
Exterior; 11,61%

mailto:ipmu@ubatuba.sp.gov.br


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

 

---------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 

Rua Paraná nº 408 – Centro - Ubatuba – São Paulo – Cep. 11.690-400 

Telefone: (12) 3833-3044/3833 4842/ 3832 2235  -  E-mail: ipmu@ubatuba.sp.gov.br                                             Página 21 

 
 

 

 

 

 

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, para 18,44% do PL no final de 2021, e encerrou o mês em 18,00%. Já em 2022 diante da grande 

volatilidade do mercado, a estratégia adotada pelo Comitê de Investimentos foi de diminuir a exposição 

neste segmento, fechando o mês em 11,61%. 

 

Ordem Fundos Renda Variável CNPJ Resolução 
4963/2021 

% PL 

1 BB Retorno Total FIC Ações 09.005.805/0001-00 Artigo 8º I 30% 

2 BB Ações ESG Globais 22.632.237/0001-28 Artigo 9º III 10% 

     
3 Caixa FI Ações Small Caps 15.154.220/0001-47 Artigo 8º I 30% 
4 Caixa FIC FIM Multigestor Global Equities IE 39.528.038/0001-77 Artigo 9º II  10% 
5 Caixa Ações BDR Nível I 17.502.937/0001-68 Artigo 9º III 10% 
6 Caixa Capital Protegido Bolsa de Valores 44.683.343/0001-73 Artigo 10º I 10% 

     
7 Santander Global Equiteis Dólar Master 17.804.792/0001-50 Artigo 9º II  10% 

 
 
 
 
 

Caixa TP 2023

BB TP 2023

Itaú Alocação

BB TP 2024

Títulos 2024

Caixa TP 2024

Bradesco Alocação

Caixa RF Ativo

BB TP 2022

Santander DI
Santander Ativo 350
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8- EVOLUÇÃO DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS 
A evolução dos investimentos do IPMU dos últimos meses reflete a desvalorização acentuada no 

primeiro trimestre de 2020, com alguns períodos de recuperação, desde o ano de 2020, resultado 

devido à volatilidade dos mercados financeiros em decorrência do Coronavírus. 

O ano de 2021 não foi favorável aos investimentos, devido à continuidade das incertezas na 

recuperação das economias (externa e doméstica) em decorrência da Covid-19 e no cenário doméstico 

as perspectivas de controle fiscal. 

O ano de 2022 inicia com retração nos investimentos, reflexo da grande volatilidade dos mercados 

financeiros. De acordo com os analistas, existe a possibilidade de haver novos períodos de retração no 

patrimônio do IPMU, reproduzindo a volatilidade dos mercados, considerando que a carteira de 

investimentos apresenta exposição em ativos de alta volatilidade, principalmente os que apresentam 

vértices mais longos. Com a diversificação nos ativos que compõem os investimentos do IPMU, as 

retrações poderão ser menores, com a possibilidade de rápida recuperação, mesmo que de forma 

gradual. 
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O retorno acumulado na carteira de investimentos do IPMU em 2020 não superou a “meta atuarial” 

devido as conjunturas dos mercados financeiros que foram fortemente afetados pela pandemia do 

Covid 19. Esta situação permaneceu em 2021. Em 2022, a rentabilidade nominal da “carteira de 

investimentos” no mêses de jan/22 (-0,41%), fev/22 (0,01%), mar/22 (2,00%), abr/22 (0,37%), 

maio/22 (0,46%), junho (-0,38%)  e 2022 (2,46%), foram de percentuais muito inferiores em relação 

a “meta atuarial” do período de (INPC + 4,85% a.a) 8,10% refletindo a grande volatilidade do mercado 

financeiro, em especial nos investimentos no exterior.  

Desde 2020 vivemos momentos de grande volatilidade causada por uma crise sanitária, que reflete na 

economia, diante das incertezas quanto ao fim da pandemia. Com dificuldade de estabelecimento de 

expectativas confiáveis, os prêmios de riscos tendem a crescer e os mercados ficam com fortes 

volatilidades. No Brasil tem fatores/aspectos com forte influência sobre os mercados: situação das 

contas públicas, questões políticas, questões fiscais, continuidade de auxílios emergenciais, 

crescimento da inflação e a postura de autoridade monetária do Banco Central. 

 

 

 
 
 
 
 

 
 

0,449%
2,048% 1,810%

7,864%

16,494%

0,000%

5,000%

10,000%

15,000%

20,000%

3 meses 6 meses 12 meses (1 ano) 24 meses (2 anos) 36 meses (3 anos)

Carteira

Janeiro Fevereiro Março Abril Maio Junho Julho Agosto Setembro Outubro Novembro Dezembro jan/22 fev/22 mar/22 abr/22 mai/22 jun/22

Carteira -0,39% -0,92% 0,43% 0,68% 0,69% 0,03% -0,26% -0,72% -0,16% -1,27% 1,12% 1,08% -0,41% 0,01% 2,00% 0,37% 0,46% -0,38%

Meta 0,69% 1,20% 1,35% 0,80% 1,40% 1,04% 1,49% 1,35% 1,65% 1,58% 1,26% 1,22% 1,07% 1,36% 2,13% 1,40% 0,87% 1,02%

-1,50%

-1,00%

-0,50%

0,00%

0,50%

1,00%

1,50%

2,00%

2,50%

Carteira de Investimentos

mailto:ipmu@ubatuba.sp.gov.br


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

 

---------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 

Rua Paraná nº 408 – Centro - Ubatuba – São Paulo – Cep. 11.690-400 

Telefone: (12) 3833-3044/3833 4842/ 3832 2235  -  E-mail: ipmu@ubatuba.sp.gov.br                                             Página 24 

 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

3
0

,7
0

%

3
0

,2
3

%

2
1

,5
4

%

1
9

,1
2

%

1
2

,1
3

%

1
6

,5
7

%

1
2

,6
6

%

1
7

,3
5

%

1
4

,9
0

%

1
3

,8
3

%

2
5

,4
8

%

-5
,8

3
%

1
1

,4
8

%

1
2

,0
4

%

1
5

,8
8

%

1
1

,4
3

%

9
,7

2
% 1

6
,1

0
%

6
,3

4
%

0
,2

7
%

-0
,4

1
%

0
,0

1
%

2
,0

0
%

0
,3

7
%

0
,4

6
%

-0
,3

8
%

Carteira

-0
,4

1
%

0
,0

1
%

2
,0

0
%

0
,3

7
%

0
,4

6
%

-0
,3

8
%

-1,00%

-0,50%

0,00%

0,50%

1,00%

1,50%

2,00%

2,50%

jan/22 fev/22 mar/22 abr/22 mai/22 jun/22

Carteira

mailto:ipmu@ubatuba.sp.gov.br


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

 

---------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 

Rua Paraná nº 408 – Centro - Ubatuba – São Paulo – Cep. 11.690-400 

Telefone: (12) 3833-3044/3833 4842/ 3832 2235  -  E-mail: ipmu@ubatuba.sp.gov.br                                             Página 25 

 
 
9- COMPOSIÇÃO DOS INVESTIMENTOS 
 
A Carteira de Investimentos do Instituto de Previdência Municipal de Ubatuba – IPMU é composta 
por 17 (dezesseis) fundos de investimentos e por 01 Carteira de Títulos Públicos com vencimento para 
2024. 
 

Ordem Fundo CNPJ 
Resolução 
4963/2021 

% PL 

1 BB Previdenciário RF TP 2022 24.117.278/0001-01 Artigo 7º I B 100% 
2 BB Previdenciário RF TP 2023 15.486.093/0001-83 Artigo 7º I B 100% 
3 BB Previdenciário RF TP 2024 44.345.590/0001-60 Artigo 7º I B 100% 
4 BB Retorno Total FIC Ações 09.005.805/0001-00 Artigo 8º I 30% 
5 BB Ações ESG Globais 22.632.237/0001-28 Artigo 9º III 10% 

     
6 Bradesco FIC FI Alocação Dinâmica 28.515.874/0001-09 Artigo 7º III A 60% 
        

 
7 Caixa Brasil Títulos Públicos 2023 44.683.378/0001-02 Artigo 7º I B 100% 
8 Caixa Brasil Títulos Públicos 2024 20.139.595/0001-78 Artigo 7º I B 100% 
9 Caixa Brasil Renda Fixa Ativo 35.536.532/0001-22 Artigo 7º III A 60% 
10 Caixa FI Ações Small Caps 15.154.220/0001-47 Artigo 8º I 30% 
11 Caixa FIC FIM Multigestor Global Equities IE 39.528.038/0001-77 Artigo 9º II  10% 
12 Caixa Ações BDR Nível I 17.502.937/0001-68 Artigo 9º III 10% 
13 Caixa Capital Protegido Bolsa de Valores 44.683.343/0001-73 Artigo 10º I 10% 

     
14 Itaú Institucional Renda Fixa Referenciado DI 00.832.435/0001-00 Artigo 7º III A 60% 

     

15 Santander RF Ref. DI Institucional Premium (150) 02.224.354/0001-45 Artigo 7º III A 60% 

16 Santander Ativo Renda Fixa (350) 26.507.132/0001-06 Artigo 7º III A 60% 

17 Santander Global Equiteis Dólar Master 17.804.792/0001-50 Artigo 9º II  10% 

        
 

18 Carteira de Títulos Públicos 2024   Artigo 7º I A 100% 
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10- RENTABILIDADE   

 
O patrimônio do IPMU apresentou variação negativa no mês, refletindo a grande volatilidade dos 

mercados financeiros: 

 

  Fundo CNPJ 
Cota 

31/05/2022 
Cota 

30/06/2022 
Rentabilidade 

1 BB Previdenciário RF TP 2022 24.117.278/0001-01 1,970540435 1,976603140 0,3077% 

2 BB Previdenciário RF TP 2023 15.486.093/0001-83 2,757115503 2,766446566 0,3384% 

3 BB Previdenciário RF TP 2024 44.345.590/0001-60 1,055221477 1,057523928 0,2182% 

4 BB Retorno Total FIC Ações 09.005.805/0001-00 1,198706248 1,056828248 -11,8359% 

5 BB Ações ESG Globais 22.632.237/0001-28 2,030599581 2,030971276 0,0183% 

      
6 Bradesco FIC FI Alocação Dinâmica 28.515.874/0001-09 1,334916200 1,339228200 0,32302% 

      
   

7 Caixa Brasil Título Público 2023 44.683.378/0001-02 1,026696140 1,030003284 0,32212% 

8 Caixa Brasil Título Público 2024 20.139.959/0001-78 1,606019000 1,609575000 0,22142% 

9 Caixa Brasil RF Ativo 35.536.532/0001-22 1.093,979399000 1.094,915966000 0,0856% 

10 Caixa FI Ações Small Caps 15.154.220/0001-47 1,550507000 1,297948000 -16,2888% 
11 Caixa FIC FIM Multigestor Global 

Equities IE 
39.528.038/0001-77 

753,248859000 764,840805770 1,5389% 
12 Caixa Ações BDR Nível I 17.502.937/0001-68 4,903359000 4,943933000 0,8275% 
13 Caixa Capital Protegido Bolsa de 

Valores 44.683.343/0001-73 1,118053000 1,120565460 0,2247% 

      
14 Itaú Institucional Referenciado DI 00.832.435/0001-00 3.510,768116000 3.549,222691000 1,0953% 

      

15 
Santander RF Ref. DI Institucional 
Premium (150) 

02.224.354/0001-45 
205,239405800 207,418797900 1,0619% 

16 Santander Ativo Renda Fixa (350) 26.507.132/0001-06 13,703742300 13,802007800 0,7171% 

17 Santander Global Equiteis Dólar Master 17.804.792/0001-50 36,455936200 36,263206400 -0,5287% 

  
  

  
   

18 Carteira de Títulos Públicos 2024   4.049,245526000 4.058,904137000 0,2385% 
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Investimentos 
Enquadramento 

4963/21 
jun/22 % PL Valorização Desvalorização Consolidado 

Renda Fixa Artigo 7º I A 45.256.781,13 10,57% 107.693,52  0,00  107.693,52  

Renda Fixa Artigo 7º I B 240.746.000,23 56,23% 674.092,97  0,00  674.092,97  

Renda Fixa Artigo 7º III A 92.409.481,23 21,58% 791.075,15  0,00  791.075,15  

Renda Variável Artigo 8º I 19.143.887,46 4,47% 0,00  -3.311.363,49  -3.311.363,49  

Investimento Exterior Artigo 9º II 11.143.024,06 2,60% 32.926,49  -47.676,06  -14.749,57  

Investimento Exterior Artigo 9º III 16.073.938,06 3,75% 81.542,37  0,00  81.542,37  

Fundos Estruturados Artigo 10 I 3.354.440,72 0,78% 7.518,95  0,00  7.518,95  

Total  428.127.552,89 100,00% 1.694.849,45  -3.359.039,55  -1.664.190,10  

 
 

 
 

Rentabilidade da Carteira em (R$) 
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11- 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. 
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12- META ATUARIAL 
 

A Portaria MF nº 464/2018, que estabelece as normas aplicáveis às avaliações atuariais dos RPPSs, determina que 

a taxa atuarial de juros a ser utilizadas nas Avaliações Atuariais seja o menor percentual dentre o valor esperado 

da rentabilidade futura dos investimentos dos ativos e a taxa de juros parâmetro. 

Meta atuarial é a rentabilidade mínima que um RPPS precisa auferir para que não haja 

perdas atuariais causadas pelo descasamento entre a hipótese utilizada (taxa de juros atuarial) e a rentabilidade 

alcançada. Para o exercício de 2022, considerando o resultado da duração o passivo do IPMU a taxa de juros 

definida é de 4,85% + INPC. O desempenho da carteira em 2021 não está positivo, refletindo a instabilidade do 

mercado financeiro em consequência da pandemia do Covid 19.  

. 
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13- ENQUADRAMENTO 
Com relação ao enquadramento, os recursos do IPMU estão corretamente distribuídos conforme os 

artigos da Resolução 3.922/10 alterada pelas Resoluções 4.604/17 e 4.695/18. 

Os investimentos também estão distribuídos em atendimento aos limites estabelecidos na Política de 

Investimentos elaborada pelo Comitê de Investimentos, aprovada pelo Conselho de Administração e 

ratificada pelo Comitê de Investimentos. 

O controle desse risco será feito por meio do acompanhamento dos relatórios de investimentos e a 

mudança de posição se fará de forma a minimizar perdas de rentabilidade. 
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Artigo 7º I A Artigo 7º I b Artigo 7º IV Artigo 8º II Artigo 9º II Artigo 9º III Artigo 10º I

31/12/2019 62.877.843,20 246.181.192,1 92.509.807,22 0,00 0,00 0,00 0,00

31/12/2020 67.704.345,18 208.876.680,8 117.515.392,1 30.499.354,88 0,00 0,00 0,00

dez/2021 43.823.480,80 152.953.994,2 148.881.132,4 39.913.094,65 16.032.413,96 22.217.094,45 0,00

jan/2022 43.817.635,68 236.609.973,9 60.734.082,00 41.312.930,64 13.906.018,46 19.976.510,00 3.299.279,64

fev/22 43.028.814,48 242.506.157,6 58.155.290,14 40.308.466,37 13.152.366,36 18.654.720,14 3.315.262,73

mar/22 44.183.221,47 234.542.706,5 90.617.048,31 24.523.444,76 12.244.922,46 17.871.985,05 3.334.080,77

abr/22 44.742.594,02 238.455.720,7 91.299.504,02 22.521.621,64 11.786.576,79 16.688.724,17 3.332.108,58

mai/22 45.149.087,61 222.071.907,2 109.190.228,2 22.455.250,95 11.157.773,63 15.992.395,69 3.346.921,77

jun/22 45.256.781,13 240.746.000,2 92.409.481,23 19.143.887,46 11.143.024,06 16.073.938,06 3.354.440,72
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14- 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.  
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15- ALOCAÇÃO POR GESTOR 
Para a diversificação de ativos, a Política de Investimentos para 2022 estabelece que o IPMU deverá 

manter seus recursos em no mínimo 03 (três) e no máximo 12 (doze) instituições financeiras, 

devidamente autorizadas a funcionar no País pelo Banco Central do Brasil, cujos gestores e 

administradores figurem entre os 10 (dez) primeiros colocados no ranking da Anbima – Associação 

Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e de Capital, não ocorrendo limitação de alocação 

por gestor/administrador. 

Os recursos aplicados pelo IPMU distribuem-se entre instituições financeiras objeto de prévio 

credenciamento, que atendem aos parâmetros traçados pela Resolução CMN nº 3.922/10 e suas 

atualizações e pela Portaria MPS nº 519/11. 

Todas as Instituições Financeiras Credenciadas pelo IPMU estão publicadas no site institucional e 

podem ser acessadas através do endereço eletrônico:  
https://ipmu.com.br/site/comite-de-investimentos/credenciamento-de-instituicoes-para-investimentos/ 
 
https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/ranking/fundos-de-investimento/administradores.htm 
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/global.htm 
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Ranking  de Administração de Fundos de Investimento 

    
Patrimônio Líquido - Por Classe ANBIMA 

Instituções Administradoras - R$ milhões 

Ordem Administrador 

1 BB DTVM S.A 

2 ITAU UNIBANCO SA 

4 CAIXA 

6 BRADESCO 

9 BANCO SANTANDER (BRASIL) SA 
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16- VALUE AT RISK (VAR) 
 

O VaR, ou 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 2021. 

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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17- 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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18- 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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19- RELATÓRIO DE VERIFICAÇAÕ DE REGULARIDADE  
 

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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20- RELATÓRIO DE VERIFICAÇÃO DE LASTRO 
 
Consulta ao sítio da CVM – Comissão de Valores Mobiliários: composição das carteiras, comparando-
se com os respectivos regulamentos e lâminas registradas. No mês em análise, os lastros referentes aos 
fundos investidos abaixo, estão de acordo com a composição das carteiras aprovadas em seus 
regulamentos. 

http://conteudo.cvm.gov.br/menu/regulados/fundos/consultas/fundos.html 
https://cvmweb.cvm.gov.br/swb/default.asp?sg_sistema=fundosreg 
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21- DELIBERAÇÃO 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/ 

https://ipmu.com.br/site/financeiro/demonstrativo-financeiro/ 
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22- RESGATE E APLICAÇÃO 
 

As “Aplicações” e os “Resgates” durante o mês de junho/2022 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. 

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. 

 

 

https://ipmu.com.br/site/financeiro/apr/ 
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23- MONITORAMENTO DE NOTÍCIAS 
Com o objetivo de monitoramento de riscos e notícias, é realizado o acompanhamento periodicamente 

na internet de informações que venham impactar ou que possam trazer algum prejuízo para os 

investimentos realizados pelo IPMU. 
https://br.investing.com/news/stock-market-news/ibovespa-acumula-perda-de-1150-no-mes-pior-junho-desde-2002-1014259 

https://br.investing.com/news/stock-market-news/ibovespa-tem-pior-mes-desde-tombo-com-pandemia-em-2020-por-preocupacao-com-

recessao- 

https://br.investing.com/news/economic-indicators/inflacao-na-zona-do-euro-tem-novo-recorde-e-reforca-expectativa-de-alta-maior-dos-

juros-101… 

https://br.investing.com/news/economy/dolar-sobe-1003-em-junho-e-tem-maior-alta-mensal-desde-marco-de-2020-1014286 

https://br.investing.com/news/forex-news/dolar-sobe-a-r-52380-e-acumula-valorizacao-de-1015-em-junho-1014258 2/ 

https://mail.uol.com.br/?xc=763fe0f8c7d740e0cbfc29aac5f1ff3b#/webmail/0//INBOX/page:1/MzUzNTk 

https://www.moneytimes.com.br/selic-a-1275-por-que-vender-ibovespa-agora-pode-ser-um-erro-segundo-gestora/ 

https://www.moneytimes.com.br/selic-a-1275-por-que-vender-ibovespa-agora-pode-ser-um-erro-segundo-gestora/ 

https://www.moneytimes.com.br/tesouro-direto-hoje-rentabilidade-do-tesouro-ipca-caminha-para-6-ao-ano-09-05-2022/ 

https://www.moneytimes.com.br/tesouro-direto-hoje-rentabilidade-do-tesouro-ipca-caminha-para-6-ao-ano-09-05-2022/ 

https://www.moneytimes.com.br/credit-suisse-ve-ipca-acima-do-teto-da-meta-tambem-em-2023-eleva-estimativa-para-2022-a-98/ 

https://www.moneytimes.com.br/ciclo-de-aperto-monetario-deve-avancar-significativamente-diz-copom/ 

https://economia.uol.com.br/noticias/redacao/2022/05/12/alta-de-precos-se-espalha-e-ja-atinge-76-dos-itens-do-indice-de-inflacao.htm 

https://economia.uol.com.br/noticias/redacao/2022/05/12/alta-de-precos-se-espalha-e-ja-atinge-76-dos-itens-do-indice-de-inflacao.htm 

https://www.moneytimes.com.br/tesouro-direto-hoje-taxas-do-tesouro-ipca-superam-58-ao-ano-saiba-o-que-sobe-ou-cai-12-05-2022/ 

https://www.infomoney.com.br/mercados/bolsas-mundiais-apagam-parte-das-perdas-da-semana-fala-de-powell-e-mais-assuntos-do-

mercado-hoje 

https://www.infomoney.com.br/economia/quando-a-inflacao-vai-ceder-para-economistas-fatores-que-pressionam-precos-persistirao-nos-

proximos-meses/ 

https://br.investing.com/news/economy/dolar-fecha-em-leve-queda-com-menor-folego-da-moeda-no-exterior-1000687 

https://www.moneytimes.com.br/emergentes-sao-obrigados-a-ficar-mais-hawkish-e-titulos-sofrem/ 

https://www.infomoney.com.br/mercados/indices-futuros-eua-caem-dados-da-china-decepcionam-mais-assuntos-mercado-hoje/ 

https://br.investing.com/news/economy/investidores-esperam-inflacao-dolar-e-pib-maiores-em-2022-mostra-pesquisa-da-xp-1000501 

https://www.moneytimes.com.br/nova-york-pode-impor-mascaras-novamente-com-nivel-alto-de-covid/ 

https://www.infomoney.com.br/economia/quando-a-inflacao-vai-ceder-para-economistas-fatores-que-pressionam-precos-persistirao-nos-

proximos-meses/ 

https://www.moneytimes.com.br/tesouro-direto-hoje-taxas-do-tesouro-ipca-superam-58-ao-ano-saiba-o-que-sobe-ou-cai-12-05-2022/ 

https://www.infomoney.com.br/onde-investir/tesouro-direto-juro-de-titulo-prefixado-2025-bate-recorde-e-chega-a-1275/ 

https://www.infomoney.com.br/mercados/presidente-do-fed-fala-em-amplo-apoio-por-nova-alta-de-50-pontos-base-nos-eua/ 

https://www.moneytimes.com.br/risco-e-que-a-inflacao-global-continue-em-alta-diz-luiz-awazu-dire/ 

https://br.investing.com/news/economy/autoridades-do-bce-pressionam-por-normalizacao-rapida-da-politica-monetaria-1001280 1/ 

https://br.investing.com/news/stock-market-news/bolsas-de-ny-fecham-em-baixa-em-sessao-volatil-com-foco-em-temor-por-recessao-

1002004 

https://www.infomoney.com.br/mercados/bolsas-mundiais-estaveis-apos-alta-da-vespera-repercussao-da-fala-de-powell-assuntos-

mercado-hoje 

https://br.investing.com/news/stock-market-news/descolado-do-exterior-ibovespa-sobe-071-a-107-mil-pontos-com-siderurgia-1002003 

https://br.investing.com/news/stock-market-news/dolar-cai-132-em-dia-marcado-por-perdas-globais-da-moeda-1002001 

https://www.infomoney.com.br/economia/economia-ucraniana-devera-ter-contracao-entre-30-e-50-em-2022-diz-onu/ 

https://br.investing.com/news/economic-indicators/inflacao-no-reino-unido-dispara-a-90-e-atinge-maxima-de-40-anos-em-abril-1001268 

https://www.infomoney.com.br/mercados/bce-indica-que-pode-subir-juros-algum-tempo-apos-fim-das-compras-de-ativos/ 

https://br.investing.com/news/economy/china-corta-a-taxa-de-emprestimo-mais-do-que-o-esperado-para-reanimar-o-setor-habitacional-

1002087 

https://noticias.uol.com.br/saude/ultimas-noticias/redacao/2022/05/20/covid-19-quarta-onda-pandemia-taxa-de-transmissao-internacao-

testes-cas… 

https://www.infomoney.com.br/mercados/governo-eleva-a-790-projecao-para-a-inflacao-em-2022-e-mantem-estimativa-de-alta-de-15-

do-pib/  

https://www.etfstream.com/features/will-emerging-markets-roar-back-after-their-lost-decade/  

https://cvmweb.cvm.gov.br/swb/default.asp?sg_sistema=fundosreg 

https://www.infomoney.com.br/mercados/bolsas-mundiais-sobem-em-ultimo-dia-de-semana-volatil-corte-de-gastos-nos-ministerios-e-

mais-assuntos-do-mercado-hoje/  

https://www.infomoney.com.br/mercados/roberto-indech-dolar-juros-bolsa-vp-clear-corretora/ 

https://www.infomoney.com.br/economia/dirigente-do-fed-acredita-que-altas-de-juros-nao-vao-provocar-recessao-nos-eua/ 

https://br.investing.com/news/forex-news/dolar-sai-de-maximas-ante-real-com-fraqueza-da-moeda-no-exterior-inflacao-domestica-fica-

no-radar-1… 
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https://www.moneytimes.com.br/tesouro-direto-hoje-rentabilidade-do-tesouro-ipca-caminha-para-6-ao-ano-09-05-2022/
https://www.moneytimes.com.br/tesouro-direto-hoje-rentabilidade-do-tesouro-ipca-caminha-para-6-ao-ano-09-05-2022/
https://www.moneytimes.com.br/credit-suisse-ve-ipca-acima-do-teto-da-meta-tambem-em-2023-eleva-estimativa-para-2022-a-98/
https://www.moneytimes.com.br/ciclo-de-aperto-monetario-deve-avancar-significativamente-diz-copom/
https://economia.uol.com.br/noticias/redacao/2022/05/12/alta-de-precos-se-espalha-e-ja-atinge-76-dos-itens-do-indice-de-inflacao.htm
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24- CONCLUSÃO 
Este Relatório Financeiro tem como objetivo apresentar a evolução patrimonial e os principais 

aspectos dos investimentos dos recursos financeiros do IPMU (rentabilidade e risco das diversas 

modalidades de operações realizadas na aplicação dos recursos), em consonância com a legislação em 

vigor e a transparência da gestão. 

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. 

A Carteira de Investimentos do IPMU, que reflete as decisões de investimentos e alocações 

deliberadas pelo Comitê de Investimentos, aprovada pelo Conselho de Administração e ratificada pelos 

membros do Conselho Fiscal. 

O IPMU mantém seus investimentos de acordo com a Política de Investimentos-2022, com aplicações 

de acordo com a Resolução 4963/2021 e seus enquadramentos em fundos de investimentos de renda 
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fixa,  renda variável e investimento no exterior, com Perfil Moderado/Conservador, optando por mais 

segurança, com baixo risco de crédito, com maior objetivo de vencer a crise do coronavírus, mantendo 

os recursos do IPMU com maior segurança. 

As alocações dos recursos do RPPS encontram-se em sintonia com as melhores práticas de gestão 

financeira do mercado para este segmento, considerando que a performance geral da autarquia 

acompanhou o desempenho do mercado financeiro. 

Os riscos da carteira de investimentos do IPMU permanecem elevados na medida em que segue o 

cenário de fortes oscilações das cotações das ações e dos preços dos ativos de emissores públicos e 

privados. No tocante ao risco de crédito na medida em que há uma concentração dos recursos 

investidos em fundos com carteiras formadas exclusivamente por títulos públicos federais, podemos 

afirmar que este fator de risco foi bem gerenciado.  

Mercado Financeiro. Apesar da volatilidade em maio, os mercados de ações globais terminaram o 

mês neutros enquanto o real novamente se valorizou frente ao dólar. O mês pode ser dividido em duas 

partes distintas. Na primeira parte do mês, o pessimismo em relação ao crescimento global e uma 

possível recessão nos Estados Unidos continuou afetando negativamente os preços. Nesta temporada 

de balanços, algumas empresas divulgavam revisões baixistas para a projeção de crescimento de lucro 

e receita, principalmente no setor de consumo dos Estados Unidos. Porém o desempenho ruim foi 

quase completamente revertido na segunda parte de maio. 

A recuperação dos ativos foi impulsionada: (1) pela divulgação dos dados de crescimento e confiança 

confirmando a resiliência da atividade, e (2) pelo discurso mais conciliador por parte das autoridades 

monetárias. Este movimento reforça a necessidade de uma visão de longo prazo para o investimento 

em ações.  

Estratégia de Investimentos: 

Em renda fixa, reforço no posicionamento de exposição positiva em ativos indexados à inflação e curto 

prazo, buscando capturar as oportunidades de prêmio na curva de juros. Para Renda Variável, 

continuar acompanhando o mercado, sem movimentação, considerando a volatilidade nos últimos 

meses, em consequência, desvalorização dos fundos. Em Investimento no exterior, manutenção da 

exposição em Fundo Ações BDR Nível I sem novos aportes, diante da grande volatilidade desde o início 

de 2022. 

 

Ubatuba, 15 de julho de 2022 
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