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

ao mês de abril 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 

 

Abril foi um mês de forte aperto das condições financeiras em meio à contínua 

reprecificação da política monetária dos principais bancos centrais do mundo, à crescente 

incerteza acerca da atividade econômica chinesa e ao prosseguimento do conflito entre 

Rússia e Ucrânia. Ao longo do mês, os principais bancos centrais mantiveram um tom firme em 

relação ao combate à inflação e seguem na trajetória de aperto monetário. Na China, a política de 

supressão de casos de Covid foi mantida e fortes medidas de restrição à mobilidade foram 

necessárias em Xangai. Em relação à guerra, as negociações não tiveram grandes avanços e a 

Rússia deu indicações que o conflito pode se prolongar. A junção desses fatores suportou a 

continuação do movimento de alta de juros do mês anterior, além de grandes movimentos de 

aversão ao risco e alta do dólar. 

A economia mundial seguiu pressionada principalmente por três vetores. O primeiro é o 

recrudescimento da guerra na Ucrânia, com o fim do diálogo entre as partes e o fortalecimento da 

Ucrânia com a ajuda ocidental. Esta dinâmica contribui para pressionar os preços de commodities, 

principalmente agrícolas. O segundo vetor é a deterioração da pandemia na China, que também 

gera apreensão, uma vez que a política de covid zero do governo está exercendo impacto relevante 

na economia do país e nas cadeias de suprimento globais. Por fim, o mercado de trabalho 

extremamente apertado, sobretudo nos países desenvolvidos, está resultando em elevações de 

salários de forma insustentável. No todo, trata-se de um quadro de substancial desequilíbrio entre 

oferta e demanda, no qual os bancos centrais necessitam atuar de forma incisiva. 

Do ponto de vista econômico, a guerra Rússia-Ucrânia traz consigo uma piora simultânea 

das perspectivas de inflação e crescimento mundial. O evento se transmite ao resto do mundo 

primariamente como um choque de oferta, com repercussões diretas principalmente nos mercados 

de energia e commodities agrícolas. A Rússia é responsável por 12% das exportações globais de 

petróleo e gás, e ambos os países são relevantes na produção de trigo, cevada e milho. 

Adicionalmente, a Rússia é um dos maiores produtores globais de potássio, insumo fundamental 

para a produção de fertilizantes. Como consequência do conflito e das sanções impostas à Rússia, a 

economia mundial terá que lidar com uma redução da oferta de fertilizantes, o que encarece a 

produção agrícola global e potencialmente reduz a produtividade do setor.  

Desde a eclosão da guerra, as projeções para o crescimento mundial neste ano foram revistas para 

e encontram-se agora ao redor de 3,7%. Trata-se, portanto, de um choque importante, mas seus 

efeitos estão longe de serem homogêneos sobre a economia global. A elevação de preço nas 

commodities que mencionamos acarreta uma transferência de renda dos consumidores, que 

pagarão mais pelos produtos, para os produtores. Nesse sentido, a primeira questão a se 

considerar é sempre se o país é importador ou exportador de commodities. Para países 

exportadores, há uma transferência líquida de renda de consumidores baseados no resto do 

mundo para produtores locais, e isso tende a dinamizar a atividade, seja por meio de investimentos 

ou de expansão ao consumo. Além disso, os países exportadores se beneficiam de uma melhora 

dos termos de troca, que tende a se traduzir em uma apreciação do câmbio. Isso reduz os efeitos 

inflacionários advindos da alta de preços das commodities e mitiga a necessidade de elevação de 

taxa de juros.  

A Europa tende a ser a região mais afetada economicamente pelo conflito. A Zona do Euro é 

grande importadora de energia, e especificamente muito dependente de importações de petróleo 
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e gás da Rússia. A amplitude das flutuações em preços de gás tende a ser muito maior do que a 

dos preços de petróleo, dados os elevados custos e as dificuldades logísticas envolvidas no seu 

transporte transcontinental. Por tudo isso, até aqui as projeções de consenso para o crescimento da 

Zona do Euro em 2022 foram revistas para baixo em cerca de 1,1 pp, situando-se agora ao redor de 

2,7%. Ao mesmo tempo, as projeções de inflação, que já estavam elevadas, estão sendo revistas 

para cima, o que não dá espaço ao Banco Central Europeu para recuar da rota de normalização da 

política monetária neste ano. A comunicação recente sugere que as compras de ativos devem ser 

encerradas até meados do ano, e possivelmente em algum momento a partir de setembro as 

autoridades devem elevar juros pela primeira vez.  

Os Estados Unidos tendem a ser menos afetados do que a Europa pelo conflito. Graças ao avanço 

da produção de petróleo e gás nos campos de xisto na última década, o país deixou de ser grande 

importador e hoje é basicamente autossuficiente em energia.  

O FMI revisou negativamente suas projeções de crescimento. Após expansão de 6,1% em 2021, 

o PIB global deverá crescer 3,6% nesse ano, ante previsão de 4,4% em janeiro. Entre as principais 

economias, a Zona do Euro foi a que sofreu a maior revisão negativa, de 3,9% para 2,8%, 

claramente mais exposta ao conflito. Para a China, o Fundo prevê alta de 4,4% (ante 4,8% 

anteriormente), enquanto os EUA deverá expandir 3,7% (ante 4% anteriormente). Em direção 

oposta, o Brasil teve sua projeção de PIB revisada para cima, de 0,3% para 0,8%. Comparado ao que 

projetamos, embora o PIB agregado seja similar, projetamos crescimento de 3,3% para EUA e 4,7% 

para a China. 

Nos Estados Unidos, a inflação ao consumidor permanece em patamares bastante elevados, 

atingindo 8,5% no acumulado de 12 meses. Apesar dos núcleos terem registrado altas 

levemente abaixo das expectativas de mercado, com a moderação sendo causada, principalmente, 

por uma queda relevante do componente de carros usados, estes continuam rodando em 

patamares incompatíveis com a meta de inflação. Ainda que tenha sido um mês sem decisão oficial 

do Federal Reserve, a ata de sua última reunião foi divulgada, delineando o processo de redução 

do seu balanço, com limite mensal de 95 bilhões de dólares em vencimento de ativos. Ademais, 

houve discursos de alguns membros do comitê, onde reforçaram a preocupação comum entre 

estes com a inflação corrente e indicaram a necessidade de sair da atual política monetária 

expansionista rapidamente. Dessa forma, esperamos que o banco central americano acelere o 

passo em sua próxima reunião e prossiga com seu plano de uma série de altas de juros. 

O PIB dos EUA teve recuo de 0,4% na margem no 1º trimestre, ante expectativa de mercado 

de crescimento de 0,2%. A contração na margem foi liderada pela contribuição negativa do setor 

externo, motivada especialmente pelo avanço nas importações. Mais relevante para entender a 

dinâmica da atividade, o consumo das famílias teve alta de 0,7% na margem, acelerando frente ao 

aumento de 0,6% no último trimestre do ano passado. O PIB dos EUA já supera o nível pré-crise em 

2,8%. A contração na margem por uma composição atípica não interfere na condução de política 

monetária pelo Fed, que na próxima semana deverá elevar a taxa de juros em 50 pb. 

Na China, os dados de atividade do primeiro trimestre mostraram sinais majoritariamente 

positivos, embora ainda não reflitam as novas medidas de restrição em sua totalidade. O PIB 

do 1º trimestre teve alta de 4,8% na comparação interanual, acima das expectativas do mercado 

(4,2%). Na margem, o resultado significa avanço de 1,3% na série com ajuste sazonal, desaceleração 

em relação à alta de 1,5% no 4º trimestre de 2021. Os dados de atividade referentes a março 

tiveram resultados mistos. Na comparação interanual, a produção industrial teve alta de 5,0%, 
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acima do esperado, mesmo com grande contribuição negativa da fabricação de veículos refletindo 

lockdowns em algumas regiões industriais. Da mesma forma, os investimentos em ativos fixos (FAI) 

se expandiram 7,2%, ante expectativa de 5,6%, puxados por investimentos em infraestrutura. Por 

sua vez, as vendas no varejo tiveram queda de 3,5% na mesma base de comparação, abaixo do 

esperado, refletindo as novas restrições por conta da evolução desfavorável da epidemia de Covid-

19 no país. Ademais, os dados de setor imobiliário indicaram demanda mais fraca e a taxa de 

desemprego teve elevação em março. De maneira geral, os dados têm sancionado uma visão de 

consumo mais fraco por conta das restrições, mas efeitos ainda incipientes sobre as cadeiras de 

produção. Com a continuidade da política de “Covid zero” no país, a perspectiva de crescimento da 

China para este ano tem viés de baixa, ainda que seja parcialmente contrabalançado pelos sinais de 

ampliação dos estímulos de política econômica. 

Na China, o alastramento da doença e a extensão dos lockdowns em importantes cidades do 

país continuam sendo o foco dos mercados. Ainda que algumas restrições tenham sido relaxadas 

e algumas fábricas voltado a funcionar, empresas ainda enfrentam problemas de logística e falta de 

trabalhadores. Neste sentido, o banco central chinês e as autoridades locais seguem na tentativa de 

mitigar tais impactos econômicos, ainda que em ritmo modesto. Ainda assim, essa dinâmica 

recente da doença e a duração dos lockdowns, somada à alta transmissibilidade da variante e a 

manutenção da política chinesa de casos zero renovou a preocupação com a atividade econômica 

no país e com as cadeias de suprimentos globais. As revisões baixistas de crescimento para a China 

somadas à divergência de política monetária com os Estados Unidos levaram a uma desvalorização 

da moeda chinesa contra o dólar americano. 

Na Zona do Euro, o Banco Central Europeu (BCE) confirmou que pretende concluir o 

programa de compra de ativos no terceiro trimestre, apesar da incerteza dos impactos do 

conflito entre Rússia e Ucrânia. De acordo com o BCE a taxa de juros, será mantida em -0,5%, a 

taxa de empréstimo em 0,25% e a taxa de refinanciamento em 0%. Sem grandes modificações, o 

comunicado também manteve a sinalização que ajustes na taxa de juros deverão ocorrer algum 

tempo após o fim do programa de compras de ativos e serão graduais. Em sua entrevista após a 

reunião, a presidente do BCE, Christine Lagarde, reforçou a preocupação com o cenário de inflação 

na região ao ressaltar o viés altista para os preços, a despeito da expectativa de perda de força da 

atividade nos próximos meses. A comunicação do BCE está em linha com a expectativa de 

normalização da política monetária, com potencial início do aumento de juros no final desse ano. 

Na Zona do Euro, houve nova surpresa de alta nos indicadores de inflação. Na medida de 12 

meses, a prévia do CPI variou 7,5%, ante 7,4% no mês anterior. O destaque mais uma vez ficou 

para os preços de energia, que tiveram variação anual de 38% em abril. O núcleo da inflação, 

métrica que exclui alimentos e combustíveis e costuma receber mais atenção por parte das 

autoridades monetárias, avançou para 3,5% na comparação anual, surpreendendo as expectativas 

do mercado (3,2%) e ficando acima do resultado do mês anterior (2,9%). De forma geral, a pressão 

sobre os custos na cadeia de bens e a alta nos preços de energia estão sendo repassadas ao 

consumidor final. Em relação à atividade na região, o PIB avançou 0,2% na margem no 1º trimestre, 

o que representou leve desaceleração em relação ao ritmo de crescimento no trimestre anterior 

(0,3%). O crescimento ainda relativamente firme, mesmo após o conflito na Ucrânia, e a trajetória 

de alta do núcleo da inflação eleva a pressão para que o Banco Central Europeu (BCE) também 

inicie um processo de retirada dos estímulos monetários nas próximas reuniões. 
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5- CENÁRIO DOMÉSTICO 
 

Nesse ambiente de maior aquecimento econômico global, o Brasil, mesmo tendo sido pioneiro 

no processo de aumento de taxa de juros, também sofre as consequências. Com preços de 

commodities mais elevados, temos a benesse de crescimento mais elevado, mais fluxo de 

recursos globais e maior arrecadação de tributos. Por outro lado, o custo também vem a 

reboque, com maior pressão inflacionária e necessidade de mais aumento da taxa básica de 

juros. 

Com relação ao crescimento econômico, após decepções na segunda metade de 2021, atribuiso às 

surpresas inflacionárias ocorridas no período causando uma forte retração na massa salarial da 

economia, começamos a observar informações mais claras sobre a perspectiva de crescimento do 

Brasil. O mercado de trabalho doméstico, de forma similar ao que ocorre no mundo inteiro, segue 

muito firme, com a taxa de desemprego atingindo os patamares mais baixos desde a recessão de 

2015-16.  

Em termos de inflação, como o principal vilão é o global, os movimentos recentes das commodities e 

do câmbio, fizeram com que os analistas revissarem as projeção de IPCA de 2022 e, por causa do 

efeito da inércia inflacionária, a de 2023. Por causa disso, por mais que estejamos avançados no ciclo 

de aperto monetário, o Banco Central se verá obrigado a fazer novo ajuste na taxa básica de juros ao 

longo do ano chegando no final do ciclo em 13,25%. 

Com dinâmica de crescimento mais positiva e inflação, os resultados de arrecadação seguem 

surpreendendo, com uma condição fiscal de curto prazo melhor do que o esperado. Mesmo assim, a 

dinâmica futura da relação Dívida/PIB não consegue se inverter e indicar convergência para 

patamares mais baixos. Para tanto, precisaremos esperar a eleição de outubro e saber qual será a 

agenda de reformas econômicas que será tocada pelo próximo governo. 

As eleições presidenciais se anunciam a essa altura bastante acirradas entre os dois principais 

candidatos, com uma probabilidade relativamente baixa de surgimento um candidato 

alternativo. Do ponto de vista de mercado, ainda que haja incertezas elevadas acerca das diretrizes 

da política econômica dos dois principais candidatos, a eleição parece ser percebida como menos 

binária do ponto de vista de preços de ativos do que historicamente observamos desde a 

redemocratização. Independentemente do resultado, esperamos um certo grau de pragmatismo após 

as eleições, e a tentativa de construir um arcabouço fiscal que gere a percepção de compromisso com 

a sustentabilidade fiscal. Contudo, com dívida pública muito alta em comparação a outras economias 

emergentes e um ajuste requerido grande para assegurar sua estabilização, nossas fragilidades fiscais 

devem seguir elevadas pelos próximos anos, e podem se tornar mais explícitas em um cenário 

externo de condições financeiras mais apertadas e menor crescimento global. 

Economia Brasileira. Surpresas positivas nos indicadores econômicos do primeiro trimestre de 
2022 levaram a sucessivas revisões altistas nas projeções para o PIB (Produto Interno Bruto). A 
consolidação da vacinação e seu impacto sobre a reabertura tem estimulado a continuidade da 
normalização do setor de serviços. A injeção adicional de estímulo fiscal via transferência direta 
para famílias (expansão do Auxílio Brasil, liberação de recursos do FGTS) e reajustes salariais dos entes 
subnacionais melhoram a perspectiva do setor varejista no curto prazo. Ademais, a continuidade do 
processo de readequação de estoques, somado a um comportamento mais dinâmico da demanda 
doméstica tem levado a um melhor desempenho da indústria.  
No entanto, esse desempenho da atividade em 2022 tem sido acompanhado por uma aceleração 
inflacionária, e contínua desancoragem das expectativas de inflação. Como resultado, há a 
necessidade de aperto monetário adicional, e esse tem sido realizado pelo Banco Central do Brasil 
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(BCB). E a política monetária contracionista terá impactos na atividade econômica pelos canais de 
transmissão usuais. Em paralelo a uma política monetária mais contracionista, 2023 tende a ter como 
vetores negativos, alguns dos fatores que devem contribuir positivamente para o crescimento em 
2022. O esgotamento da normalização do setor de serviços, e a adequação dos estoques dos setores 
industriais subestocados saem de cena. Ademais, a continuidade da fragilidade fiscal deveria resultar 
em maior cautela na condução da política fiscal, o que representa vetor negativo adicional. A boa 
notícia da atividade nesses últimos meses – o desempenho do mercado de trabalho – também tende 
a enfraquecer em 2023. A composição do PIB 2022, com crescimento concentrado em setores mais 
trabalho intensivos tem levado a um excelente ritmo de criação de postos de trabalho. No entanto, a 
supracitada normalização de serviços, somada a perda de dinamismo do crescimento tende a 
impactar o emprego, representando mais um vetor negativo para o crescimento no próximo ano. 

 
5.1- Taxa Básica de Juros 
 

Por unanimidade, o Comitê de Política Monetária (Copom) do Banco Central (BC) decidiu nesta 
quarta-feira (04/05) elevar a taxa Selic em um ponto percentual, de 11,75% para 12,75% ao ano. A 
decisão foi em linha com as projeções do mercado e com a sinalização dada há um mês e meio pelo 
próprio órgão, em sua última reunião. 
Esta é a 10ª alta consecutiva da Selic, que começou uma trajetória de alta em março de 2021. No 
último boletim Focus, em que o BC mede a expectativa do mercado financeiro, a projeção é de que a 
taxa básica encerre 2022 em 13,25% ao ano. Em seu comunicado, o BC avaliou que o ambiente 
externo seguiu se deteriorando e que as pressões inflacionárias decorrentes da pandemia se 
intensificaram com problemas de oferta advindos da nova onda de covid-19 na China e da guerra na 
Ucrânia. O Copom indicou que, para a próxima reunião, deverá manter o aperto monetário, mas com 
reajuste de menor magnitude, ou seja, inferior a 1%. 
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5.2- Inflação 
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IPCA 0,54% 1,01% 1,62% 1,06% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
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5.3- Relatório de Mercado 
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6- Aplicações Financeiras 
 

Apesar do aumento de contágios e mortes da Covid19 no Brasil nas últimas semanas, estamos 

com números bem aquém do que vimos em ondas anteriores. O mesmo ocorre na Ásia e 

Europa (em especial China), após surgimento de nova subvariante da Ômicron.  

No âmbito fiscal, apesar dos bons números apresentados e recorde de arrecadação por aqui, 

continuamos com incertezas em relação a parte político econômica, também influenciada pelo 

cenário Global. Na última reunião do COPOM tivemos mais uma alta de 100 bps, consenso de 

mercado, mantendo as curvas de juros estáveis. Apesar da manutenção do conflito entre Rússia e 

Ucrânia, fato que vinha beneficiando a nossa Renda Variáve doméstica, os novos lockdowns na China, 

a reavaliação pra baixo do crescimento global e os números do PIB do 1º tri EUA em contração, 

trouxeram uma forte realização nos mercados, incluindo o Brasil. 

Na Renda Fixa Brasil tivemos um mês estável para as estratégias pré fixadas (incluindo o IMA 

B). Olhando à frente, as incertezas político-econômicas aliado ao momento de alta de juros globais 

manterão o cenário volátil. Todavia, dado que continuamos com bons prêmios em toda curva de 

juros, analista acreditam ser de bom tom alocações nesta estratégia, pensando em um horizonte mais 

longo.  

Na Renda Variável doméstica, apesar da manutenção do conflito entre Rússia e Ucrânia e 

aumento de juros nos EUA manterem um cenário positivo para a estratégia, os pontos citados 

acima trouxeram uma forte realização no IBOV em abril, puxado principalmente por papéis 

ligados ao setor de commodities, que até então vinham sendo o grande vetor para o bom 

desempenho do índice. Olhando para frente, os analistas apesar de vislumbrar boas oportunidades 

no IBOVESPA, continuam sugerindo a análise para um horizonte de médio/longo prazo, uma vez que 

conforme vínham pontuando, o cenário de PIB baixo, as incertezas políticas e a alta de juros por aqui 

manterão o cenário bastante volátil. Nesse contexto,  liquidez na estratégia é fundamental. 

Na Renda Variável Internacional, apesar da realização ocorrida até o momento e do cenário de 

revisão para baixo dos PIBs Globais, ainda assim o seu crescimento ficará acima do esperado 

para o Brasil, de acordo com os analistas. Por esse motivo, continuam com uma visão positiva para 

os investimentos, dado ao potencial retorno e equilíbrio que esses investimentos trazem para a 

carteira dos RPPS (hedge). No mercado americano em especial, dado a forte realização ocorrida, 

continuam vendo a estratégia como sendo uma boa alternativa para investir em 2022, reforçados 

pelo cenário de pleno emprego e previsão do PIB acima da média mundial. O vilão nesse contexto é a 

pressão inflacionária por lá, fato que merece especial tenção e acompanhamento.  

Abril foi marcado por uma grande correção nas bolsas mundiais. O contínuo aperto das 

condições monetárias pela maioria dos bancos centrais globais, o aumento de casos de 

coronavírus na China com o surgimento de novas restrições de mobilidade e a conseguinte 

revisão negativa para atividade global foram os principais catalisadores do mês. Em 

commodities, o petróleo teve um mês forte subindo entre 4% e 6% nos mercados internacionais. As 

commodities metálicas, no entanto, tiveram uma performance negativa. O minério de ferro fechou em 

queda de 8% e as cotações de aço caíram perto de 6%. O níquel fechou em baixa de 1% e o cobre 

7%. A celulose fechou com leve alta no mercado chinês futuro. Por fim, o açúcar terminou o mês em 

queda de 0,9%. 

Fundos de maior volatilidade registram 14 bilhões em saída líquida no mês de abril. Em abril 

de 2022, a indústria de fundos de investimento exibiu captação líquida de R$ 38,5 bilhões, 
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aumentando a captação do ano para R$ 81,4 bilhões. Parte considerável deste resultado 

decorreu de aporte de um fundo classificado como FIDC, que aportou R$ 48,9 bilhões bilhões – 

mesmo sem este aporte, a classe de FIDC apresentaria saldo positivo no período. 

Na margem, os R$ 4,9 bilhões de entrada líquida em abril nos fundos de renda fixa contribuíram para 
o resultado positivo da indústria. Esta classe registrou a menor captação para um mês desde 
dezembro de 2021, quando apresentou resgates de 52 bilhões, mas, ainda assim acumula R$ 114,4 
bilhões de captação líquida de janeiro a abril de 2022 – maior resultado da série histórica desde 2002. 
A previsão dos membros do Grupo Macro ANBIMA é de que os juros domésticos se manterão mais 
altos por um período prolongado, o que favorece esta classe. Um outro indicativo reforça essa tese: 
dos R$ 75 bilhões resgatados na renda fixa em abril, cerca de R$ 13 bilhões foi resultado de um saque 
de um único fundo, revelando que os movimentos de saída vem sendo pontuais. 
Entre os tipos desta categoria, o renda fixa duração baixa soberano reuniu o maior saldo do mês, de 
R$ 18,4 bilhões líquidos – esses fundos investem 100% em títulos públicos remunerados à taxa Selic 
diária. 
Por outro lado, os fundos de maior volatilidade, ações e multimercados, somaram R$ 14 bilhões em 
saída líquida, com resgates de R$ 7,3 bilhões e R$ 6,7 bilhões, respectivamente. As duas classes vêm 
registrando captações negativas nos 4 meses deste ano, acumulando perdas de R$ 38,3 bilhões para 
os fundos de ações e R$ 47,2 bilhões nos multimercados. 
Entre os tipos de fundos, em abril, aqueles denominados ações livre e multimercados livre lideraram a 
saída de recursos, com 3,6 bilhões e 6,4 bilhões, respectivamente. 
Em relação às rentabilidades, todos os retornos dos tipos da classe ações foram negativos, com 
destaque para os fundos de ações setoriais que desvalorizaram 21,64% no mês. Em compensação, 
entre os fundos de renda fixa, todas as rentabilidades foram positivas, com destaque para os de 
duração alta grau de investimento, que performou 1,59%. No grupo da classe multimercados, a única 
desvalorização veio dos multimercados estratégia específica, com 1,01%. 
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6.1 Renda Fixa 
  

Do lado global os temas, Guerra e FED, continuaram dominando os mercados. Ambos se 

encontram na inflação e, durante abril, o Banco Central americano trouxe um discurso mais 

duro de normalização de política monetária para desaquecimento da economia. O 

enfraquecimento da atividade chinesa também vai nessa direção. Embora a inflação global no 

curto prazo siga pressionada, esses movimentos devem contribuir para arrefecimento a frente.  

No Brasil, dinâmica de inflação continua bastante desfavorável, o que deve levar o Banco Central a 

estender o ciclo de aperto na Selic para além da reunião de maio, quando a taxa chegará em 

12,75%a.a.. Apesar da atividade estar mais favorável no curto prazo, o cenário prospectivo é frágil e 

projetamos até mesmo uma recessão em 2023.  

Nesse ambiente observamos uma reversão dos movimentos recentes do Ibovespa e do Real, que 

apresentaram perdas importantes no mês. Na Renda Fixa, tivemos inclinação das curvas de juros, e, 

novamente, boa performance das NTN-Bs curtas. Ainda, observamos perdas nas estratégias de caixa 

(LFTs), acomodando após valorização recente.  

Seguimos num ambiente, tanto global como local, repleto de incertezas. No mundo, as pressões 

inflacionárias e o processo de retirada de estímulos, buscando um pouso suave, tendem a ser um 

processo volátil e difícil de prever. Guerra e questões geopolíticas seguem a mesa também. No Brasil, 

apesar de estarmos avançados no ciclo econômico, uma eleição polarizada e que deve ter baixo 

debate de propostas se aproxima.  

Nesse contexto, cautela e menor alocação de risco devem prevalecer enquanto maiores 

oportunidades não surgem. Nessa janela atuaremos de maneira mais tática e através de 

estratégias de valor relativo. 

Juros americanos e resiliência inflacionária limitam retornos dos índices em abril. Em abril, as 

carteiras dos títulos públicos marcadas a mercado – refletidas pelo IMA (Índice de Mercado ANBIMA) 

registraram valorização de 0,54% contra 1,57% em março. Essa menor valorização decorreu da 

performance dos títulos com prazos mais longos, que após se recuperarem, a partir da segunda 

quinzena de março, voltaram a registrar retornos abaixo dos papéis de menor duração. Em março, o 

IMA-B5+ (carteiras com NTN-Bs acima de 5 anos) e o IRF-M1+ (títulos pré-fixados acima de um ano) 

avançaram após a sinalização do Banco Central de encerrar o ciclo de alta de juros em maio. A partir 

de abril, entretanto, houve um aumento da aversão ao risco dos investidores diante das indicações do 

FED em aumentar o ritmo de elevação dos juros de 0,25% para 0,50% combinado com os resultados 

do IPCA e IPCA-15 no período, que estiveram bem cima do previsto pelo mercado. 

Com as revisões para cima das projeções de inflação (o Grupo Macroeconômico elevou a previsão do 

IPCA de 2022 de 6,3% para 7,9%), os preços dos títulos pré-fixados foram ajustados de forma a 

capturar esse movimento ao longo de abril. A inflação implícita (somatório do prêmio de risco de 

inflação com a expectativa inflacionária) para o prazo de um ano embutida nos papéis pré-fixados 

elevou-se de 6,56% no dia 01/04 para 7,30% em 29/4, o que se refletiu em um aumento das taxas e 

consequente redução dos preços. Dessa forma, o IRF-M1+ recuou 0,53% no mês, a maior perda 

mensal desde outubro do ano passado. Já o IMA-B5+ manteve-se praticamente estável com variação 

de 0,08%. Entre os ativos de menor duração, o destaque ficou para o IMA-B5 (carteira de NTN-Bs até 

5 anos) que apresentou a maior variação em abril, 1,56%, resultado que tornou esse índice o de 

melhor desempenho no ano, ultrapassando o IMA-S, que valorizou 0,69% no mês. Os papéis 

prefixados com prazo até um ano, o IRF-M1 (carteira de pré-fixados até um ano), registraram ganho 
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de 0,75% no período. Entre os títulos corporativos, o destaque em abril foi o IDA-IPCA ex-

infraestrutura (carteira de debêntures indexados ao IPCA ex-infraestrutura) que registrou retorno de 

1,32%, seguido do IDA-IPCA com 1,11%. O IDA geral (total das carteiras de debêntures marcadas a 

mercado) que contempla esses dois subíndices avançou 1,07% e 4,24% no mês e no ano, 

respectivamente. 

 

 

 
Juros e Câmbio  

O mês de abril trouxe volatilidade para os ativos de risco e expressivo fortalecimento do dólar frente 

à maioria das moedas. Conforme a percepção de uma inflação mais persistente se consolida, os 

processos de retirada de estímulos monetários e redução de balanço dos principais bancos centrais 

avançam. Acreditamos que essa conjuntura de menor liquidez à frente, com elevação de juros na 

maior parte dos países, continuará trazendo instabilidade para os mercados. Além disso, o risco de 

desaceleração econômica na China e estagflação na Europa adiciona risco para os países emergentes. 

Seguimos com posições tomadas em juros em países desenvolvidos e emergentes além de uma 

posição comprada em dólar contra uma cesta de moedas. 
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6.2 Renda Variável 
 
As bolsas globais tiveram forte queda em abril, com o S&P caindo 8,8% devido a uma 

expectativa de maior aperto monetário americano e preocupação com a economia chinesa pela 

política de “Covid zero” no país. O Ibovespa seguiu este movimento e caiu 10,1% no mês. 

Destaque para nossas posições do setor de energia que tiveram bom desempenho após a quinta alta 

mensal consecutiva do petróleo e para o setor de proteína. As ações dos segmentos bancários e 

siderurgia contribuíram negativamente.  

Abril foi um mês de forte elevação da percepção de risco dos investidores, em especial pela 

continuidade do cenário de inflação global, manutenção dos conflitos entre Rússia x Ucrânia 

(que pressiona ainda mais a inflação) e pelas consequências dos lockdowns na China, que 

derrubaram o preço das commodities no curto prazo. O resultado foi de forte aversão a risco e 

queda acentuada das bolsas ao redor do mundo, com destaques negativos para Nasdaq, S&P 500 e 

Ibovespa. O sentimento de menor aversão ao risco, observado no mês de março, não teve 

continuidade em abril, refletindo na saída dos investidores estrangeiros dos ativos de risco e 

consequente desvalorização de 10,10% do Ibovespa, que encerrou o mês com 107.876 pontos. 

Esse movimento, ainda que em menor proporção, foi acompanhado pelo book de ações, que mesmo 

diante da queda generalizada das ações ao longo do mês, teve destaques positivos: SLCE3, PRIO3 e 

RRRP3, sendo os dois últimos os principais ativos detratores do mês anterior. Do lado negativo, as 

ações que mais sofreram foram as influenciadas diretamente por elevações da inflação e da taxa de 

juros e pela demanda externa (principalmente China). Entre elas: podemos citar MGLU3, VALE3, ITUB4 

e outras destes segmentos dependentes.  

A forte desvalorização apresentada pela bolsa de valores brasileira reflete a dificuldade do 

investidor em ler o cenário econômico atual. O avanço diário sem solução do impasse entre Rússia 

e Ucrânia e o consequente aumento da tensão entre a Rússia e os países da Europa, a adoção de 

novos lockdowns pela China para conter o avanço do Covid-19, a aceleração da inflação nos EUA e a 

sinalização do Fed de uma maior elevação de juros para combater essa inflação, aliada ao discurso do 

presidente do Banco Central brasileiro de um aumento de juros limitado fazem com que os 

investidores assumam uma posição mais cautelosa, convertendo ativos líquidos e com lucros em 

caixa e assim, em momento de melhor percepção do cenário, os investidores estarão com dinheiro 

disponível para novas compras. Dessa maneira, considerando que de janeiro a março de 2022 a bolsa 

brasileira apresentava uma valorização superior a 30% em dólares, o movimento de realização era 

esperado, ainda mais nesse ambiente de incertezas. 

Nos EUA, a inflação é a principal preocupação do FED, que está cada vez mais duro na política 

monetária e o mercado acredita que a redução de títulos deva ser na casa dos US$ 95 bilhões por 

mês. Em meio a isso, os juros dos títulos de 10 anos do tesouro americano subiram 60bps, fechando o 

mês em 2,93%. Nesse cenário, as empresas de tecnologia são as mais prejudicadas e já vemos alguns 

resultados decepcionantes, como da Netflix e Amazon.  

A conjuntura não é diferente na Europa. O continente passa por inflação recorde e um banco central 

com intenções mais contracionistas. Além disso, a guerra não dá sinais de melhora e podemos ver 

mais sanções contra os russos, especialmente no setor energético.  
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Na China, o PIB do primeiro trimestre surpreendeu positivamente, contudo os lockdowns causam 

preocupações com o crescimento daqui para a frente. O governo também prometeu mais estímulos 

para a economia.  

No lado das commodities, o cenário chines gerou pressões baixistas para o minério de ferro e o 

petróleo. Contudo, a continuidade do conflito russo manteve o brent em patamares elevados.  

No Brasil, o governo voltou a interferir na Petrobras, alterando o CEO da estatal. A principal 

preocupação aqui é se o novo executivo irá alterar a política de preços da empresa. A inflação 

continua preocupante. O IPCA de março foi 1,63% ao mês (11,30% no acumulado de 12 meses), 

enquanto o mercado esperava 1,35%. 

A perspectiva negativa para a maior economia do mundo, querendo ou não, acaba impactando a 

perspectiva para os demais países. 

A guerra na Ucrânia continua pressionando o preço das commodities – no dia 29/04/2022 o barril 

Brent voltou a flertar com o patamar de US$ 110 após o discurso de que países europeus embargarão 

o petróleo e o gás da Rússia ganhar força. Do outro lado, os lockdowns na China, com a política de 

Covid zero, geram novos impactos na cadeia global de suprimentos, que também devem resultar em 

alta dos preços. 

Novas altas dos preços, seja com o combustível mais caro ou com problemas logísticos mundiais, 

devem pressionar cada vez mais os bancos centrais. Estes, ao subirem juros, acabam cerceando o 

crescimento – e há quem fale já em recessão em várias economias importantes, principalmente para a 

Europa. 

No Brasil, por exemplo, a percepção de que o Banco Central não encerrará o ciclo de alta na próxima 

reunião também começa a ganhar força. O fato de as últimas Ao longo da última quinzena dos mês 

houve depreciação forte da moeda chinesa, de mais de 3%, O Real, com o Brasil sendo grande 

parceiro comercial da China, também sofreu por isso. 

No futuro, Ibovespa deve repercutir decisões externas. Para maio, investidores estarão atentos, 

principalmente, à decisão do Federal Reserve, que sai já na primeira semana do mês. O mercado para 

o próximo mês está aguardando a reunião do Federal Reserve, marcada para o dia 04. Esse evento 

deverá dar uma visibilidade melhor sobre os próximos planos da autoridade monetária dos EUA em 

relação ao juros americanos. Nas próximas semanas, investidores estarão atentos em novas notícias 

provindas da China – o fim dos lockdowns ou o anúncio de novos estímulos deve beneficiar 

companhias brasileiras, principalmente as mineradoras e siderúrgicas. 

Por que caiu tanto? 

Juros americanos. Ao longo do mês de abril, o mercado doméstico sofreu com pressões já 

conhecidas, mas que foram intensificadas. A maior parte delas vem do exterior. Nos Estados Unidos, 

dirigentes do Federal Reserve, Banco central do país, deram sianlizações de que o já esperado 

processo de aperto monetário deverá ser ainda mais agressivo. As elevações das taxas de juros 

ocorrem em um cenário de inflação alta e persistente no país, combinada com um mercado de 

trabalho apertado. 

Menor entrada de fluxo. Um fator que ajudou e muito o mercado doméstico no primeiro trimestre, 

foi a forte entrada de recursos estrangeiro. Mas assim como o Ibovespa, esse fluxo está negativo em 

abril. Até o pregão do dia 27 de abril, o fluxo estrangeiro no segmento secundário da B3, aquele com 

ações já listadas, estava negativo em R$ 5,32 bilhões. O saldo anual ainda é positivo em R$ 60,002 

bilhões. A entrada de recursos de fora é importante para o bom desempenho do mercado interno, até 

porque os saques dos investidores locais, que ocorrem desde o segundo semestre do ano passado, 

continuam. 
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7- CARTEIRA DE INVESTIMENTOS 

A Carteira de Investimentos do Instituto de Previdência Municipal de Ubatuba – IPMU apresentou 

valorização de 0,37% no mês de abril. O saldo das aplicações financeiras encerrou o período com 

valorização de R$ 1.592.440,63 (um milhão quinhentos e noventa e dois mil quatrocentos e quarenta 

reais e sessenta e três centavos), patrimônio de R$ 428.826.849,99 (quatrocentos e vinte e oito 

milhões oitocentos e vinte e seis mil oitocentos e quarenta e nove reais e noventa e nove centavos).  

 

 
 

  

 
 

 

 

 

 

 

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 

Abril/2022 

R$ 
428.826.849,99 

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 
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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.  

 

 
A carteira de investimentos do IPMU está segregada entre os segmentos de renda fixa (87,33%), renda 
variável (5,25%), alocação no investimento no exterior (6,64%) 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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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

Renda Fixa; 87,33% 

Renda Variável; 
5,25% 

Investimento 
Exterior; 6,64% 

Estruturado; 0,78% 

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 

 
 
 
 
 
 
 

 
 

  

Renda Fixa; 
374.497.818,81 

Renda Variável; 
22.521.621,64 

Investimento 
Exterior; 

28.475.300,96 

Estruturado; 
3.332.108,58 

Renda Fixa; 87,33% 

Renda Variável + 
Esterior; 12,67% 
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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 (10 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 RF Ativo 35.536.532/0001-22 Artigo 7º III A 60% 

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

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

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

10 Carteira de Títulos Públicos 2024 
 

Artigo 7º I A 100% 

 
 

 

 

 
 

 

 

20,354% 

19,360% 

15,149% 

11,948% 

13,110% 

6,919% 

5,784% 

4,784% 
1,893% 0,701% Caixa TP 2023

Itaú Alocação

BB TP 2023

Títulos 2024

Caixa RF Ativo

BB TP 2024

Santander DI

Bradesco Alocação

BB TP 2022

Santander Ativo 350
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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 12,67%. 

 

 

 

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% 

 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

27,545% 

18,713% 

17,443% 

13,907% 

12,005% 

6,133% 
4,254% Caixa Small Caps

Caixa Ações BDR

Santander Global Equities

BB Ações Retorno Total

BB Ações ESG Globais

Caixa  Capital Protegido

Caixa Global Equities
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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. 

 
 
 

 
 
 

 

2
9

.6
7

3
.5

4
2

,2
6

 

3
8

.7
8

3
.6

0
7

,6
2

 

5
0

.5
0

8
.5

0
5

,1
9

 

6
1

.3
8

9
.7

0
7

,2
6

 

7
3

.1
2

6
.8

1
0

,7
7

 

8
1

.9
9

3
.8

6
7

,5
7

 

9
5

.5
7

7
.5

4
7

,9
1

 

1
0

7
.6

7
9

.6
5

3
,4

9
 

1
2

9
.3

5
6

.5
8

6
,3

1
 

1
4

5
.1

8
3

.6
0

0
,5

7
 

1
6

5
.2

5
5

.2
2

8
,9

1
 

2
0

7
.3

5
5

.1
7

1
,1

8
 

1
9

5
.2

6
2

.4
1

2
,6

0
 

2
1

7
.6

8
2

.8
7

3
,0

2
 

2
4

3
.8

9
3

.4
8

3
,4

3
 

2
8

2
.2

6
4

.7
3

9
,8

6
 

3
1

7
.4

5
3

.0
6

8
,6

1
 

3
4

7
.4

9
2

.6
0

4
,5

0
 

4
0

1
.5

6
8

.8
4

2
,5

6
 

4
2

4
.5

9
5

.7
7

3
,0

3
 

4
2

0
.0

7
4

.3
9

0
,1

0
 

4
1

7
.1

9
7

.5
2

6
,1

7
 

4
1

8
.5

6
2

.0
2

3
,1

6
 

4
2

1
.3

2
1

.2
0

5
,8

7
 

4
2

4
.0

8
9

.4
2

3
,3

9
 

4
2

2
.9

4
0

.4
3

8
,0

9
 

4
2

1
.6

3
5

.8
4

0
,7

3
 

4
1

8
.3

7
6

.4
3

2
,7

4
 

4
1

7
.4

3
0

.6
1

7
,1

9
 

4
1

2
.0

6
1

.0
8

5
,6

8
 

4
1

6
.4

0
9

.4
0

0
,2

4
 

4
2

3
.8

2
1

.2
1

0
,5

5
 

4
1

9
.6

5
6

.4
3

0
,3

5
 

4
1

9
.1

2
1

.0
7

7
,8

3
 

4
2

7
.3

1
7

.4
0

9
,3

9
 

4
2

8
.8

2
6

.8
4

9
,9

9
 

Patrimônio

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

2019 2020 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
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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%) e 

2022 (1,99%), foram de percentuais muito inferiores em relação a “meta atuarial” do período de 

(INPC + 4,85% a.a) 6,09% 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. 

 

 

 
 

 

 

 

 
 

2,388% 4,224% 2,463% 

10,152% 

20,555% 

0,000%

10,000%

20,000%

30,000%

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

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%

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%
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-1,00%
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0,00%

0,50%

1,00%
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2,00%

2,50%

Carteira de Investimentos 
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9- COMPOSIÇÃO DOS INVESTIMENTOS 

 
A Carteira de Investimentos do Instituto de Previdência Municipal de Ubatuba – IPMU é composta 
por 16 (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 TP 2023 44.683.378/0001-02 Artigo 7º I B 100% 

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

9 Caixa FI Ações Small Caps 15.154.220/0001-47 Artigo 8º I 30% 

10 Caixa FIC FIM Multigestor Global Equities IE 39.528.038/0001-77 Artigo 9º II  10% 
11 Caixa Ações BDR Nível I 17.502.937/0001-68 Artigo 9º III 10% 

12 Caixa Capital Protegido Bolsa de Valores 44.683.343/0001-73 Artigo 10º I 10% 

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

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

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

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

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

 
 
 

 
 
 

17,773% 

16,905% 

13,229% 

11,448% 

10,431% 

6,041% 

5,050% 

4,178% 

3,490% 

2,371% 

2,221% 

1,762% 

1,653% 

1,521% 0,777% 

0,612% 

0,539% 

Caixa TP 2023

Itaú Alocação

BB TP 2023

Caixa RF Ativo

Títulos 2024

BB TP 2024

Santander DI

Bradesco Alocação

Caixa Small Caps

Caixa Ações BDR

Santander Global Equities

BB Ações Retorno Total

BB TP 2022

BB Ações ESG Globais

Caixa  Capital Protegido

Santander Ativo 350

Caixa Global Equities
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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 31/03/2022 Cota 29/04/2022 Rentabilidade 
1 BB Previdenciário RF TP 2022 24.117.278/0001-01 1,918620997 1,957864833 2,0454% 
2 BB Previdenciário RF TP 2023 15.486.093/0001-83 2,683675403 2,743485372 2,2287% 
3 BB Previdenciário RF TP 2024 44.345.590/0001-60 1,033058371 1,045949360 1,2478% 
4 BB Retorno Total FIC Ações 09.005.805/0001-00 1,263294623 1,164673038 -7,8067% 
5 BB Ações ESG Globais 22.632.237/0001-28 2,252014713 2,109934855 -6,3090% 

      6 Bradesco FIC FI Alocação Dinâmica 28.515.874/0001-09 1,316941700 1,323879600 0,52682% 
      

   7 Caixa Brasil TP 2023 44.683.378/0001-02 1,032763080 1,055702130 2,2211% 
8 Caixa Brasil RF Ativo 35.536.532/0001-22 1.070,131285000 1.080,302103000 0,9504% 
9 Caixa FI Ações Small Caps 15.154.220/0001-47 1,724716000 1,580845000 -8,3417% 

10 Caixa FIC FIM Multigestor Global Equities IE 39.528.038/0001-77 838,831685000 813,591213000 -3,0090% 
11 Caixa Ações BDR Nível I 17.502.937/0001-68 5,506550000 5,131022000 -6,8197% 
12 Caixa Capital Protegido Bolsa de Valores 44.683.343/0001-73 1,113764000 1,113105000 -0,0592% 

      13 Itaú Institucional Alocação Dinâmica 21.838.150/0001-49 19,339265000 19,489381000 0,7762% 

      14 Santander RF Ref. DI Institucional Premium (150) 02.224.354/0001-45 201,345476400 203,015295500 0,8293% 

15 Santander Ativo Renda Fixa (350) 26.507.132/0001-06 13,488628300 13,592368500 0,7691% 

16 Santander Global Equiteis Dólar Master 17.804.792/0001-50 39,868012000 38,304981000 -3,9205% 
      

   17 Carteira de Títulos Públicos 2024   3.962,620760000 4.012,788701000 1,2660% 

 

 

Abril Saldo Retorno Mês % PL IPMU 

Caixa Brasil Títulos Públicos 2023 76.221.941,07 1.656.204,78 17,775% 

Itaú Institucional Alocação Dinâmica 72.500.957,42 558.435,07 16,907% 

BB Previdenciário Títulos Públicos 2023 56.734.130,88 1.236.845,17 13,230% 

Títulos Públicos 2024 44.742.594,02 559.372,55 10,434% 

BB Previdenciário TP 2024 25.910.753,70 319.457,16 6,042% 

Santander Institucional Premium 21.661.577,08 189.297,76 5,051% 

Bradesco Alocação Dinâmica 17.916.591,05 93.893,37 4,178% 

Caixa Renda Fixa Ativo 49.095.336,65 462.222,32 11,449% 

Caixa FI Ações Small Caps 14.964.820,13 -1.361.932,17 3,490% 

Caixa Ações BDR Nível I 10.166.620,18 -744.072,15 2,371% 

Santander Global Equities IE 9.475.601,07 -386.651,05 2,210% 

BB Ações Retorno Total 7.556.801,51 -639.890,95 1,762% 

BB Ações ESG Globais BDR Nível I 6.522.103,99 -439.188,73 1,521% 

BB Previdenciário RF TP 2022 7.087.937,70 142.072,05 1,653% 

Caixa Capital Protegido Bolsa de Valores 3.332.108,58 -1.972,19 0,777% 

Caixa Multigestor Equities IE 2.310.975,72 -71.694,62 0,539% 

Santander Ativo Renda Fixa (350) 2.625.999,24 20.042,26 0,612% 

    

Patrimônio 428.826.849,99 1.592.440,63   
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  jan/22 fev/21 mar/21 abr/21 

       Artigo 7º I A  (até 100% PL) -5.845,12  461.497,98 1.154.406,99 559.372,55 
 

11.150 NTN-B 15.08.2024 (IPCA) -5.845,12  461.497,98  1.154.406,99  559.372,55  
 

       Artigo 7º I B (até 100% PL) 663.985,57  2.212.157,64  5.221.619,37  3.913.014,23  
 

BB Previdenciário RF Alocação  15.568,39  223.966,75      
 

BB Previdenciário TP 2022 38.712,61  76.653,33  155.624,71  142.072,05  
 

BB Previdenciário TP 2023   257.141,91  1.307.033,44  1.236.845,17  
 

BB Previdenciário TP 2024 -28.673,64  266.506,97  662.230,05  319.457,16  
 

Caixa Brasil TP 2023   422.657,43  1.746.707,77  1.656.204,78  
 

Caixa Brasil Gestão Estratégica 480.486,90  308.302,54      
 

Caixa FI Brasil IMA-B 5+ -208.259,46  2.677,00  522.772,00    
 

Itaú Institucional Alocação Dinâmica 366.150,77  654.251,71  827.251,40  558.435,07  
 

       7º III A (até 60% PL)       288.943,70 469.846,56  651.859,47  765.455,71  
 

Bradesco FIC FI Alocação  41.394,60  117.090,98  250.118,87  93.893,37  
 

BB Previdenciário Retorno Total 20.288,29        
 

Caixa FIC Brasil RF Ativa  132.153,13  151.801,67  163.495,12  462.222,32  
 

Santander Ativo Renda Fixa (150) 87.461,12  106.180,26      
 

Santander Institucional Premium (150)   77.218,41  215.060,91  189.297,76  
 

Santander Ativo Renda Fixa (350) 7.646,56  17.555,24  23.184,57  20.042,26  
 

       Artigo 8º I (até 30% PL)  1.399.835,99 -1.004.464,27  2.922.240,55 -2.001.823,12 
 

BB Ações Retorno Total 88.143,48  -203.214,34  428.088,78  -639.890,95  
 

Caixa FI Ações Small Caps Ativo 607.095,47  -825.389,36  1.288.208,30  -1.361.932,17  
 

Caixa FI Ações Infraestrutura 704.597,04  24.139,43  1.205.943,47    
 

 
      

  
 Artigo 9º II (até 10% PL) -2.126.395,50  -753.652,09  -907.443,90  -458.345,67  

 
Caixa Multigestor Equities -520.245,70  -161.957,75  -175.969,93  -71.694,62  

 
Santander Global Equities -1.606.149,80  -591.694,34  -731.473,97  -386.651,05  

 
          

 
 Artigo 9º III (até 30% PL) -2.240.584,45  -1.321.789,86  -782.735,09 -1.183.260,88 

 
BB Ações ESG Globais -917.730,73  -449.950,94  -314.872,44  -439.188,73  

 
Caixa Ações BDR -1.322.853,72  -871.838,92  -467.862,65  -744.072,15  

 
        

  
 Artigo 10º I (até 10% PL) 299.279,64 15.983,09 18.818,04 -1.972,19 

 
Caixa Capital Protegido Bolsa de Valores 299.279,64  15.983,09  18.818,04  -1.972,19  

 

 
      

  
Consolidado -1.720.780,17  79.579,05  8.278.765,43  1.592.440,63  
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  Saldo  Valorização Desvalorização Acumulado 
Rentabilidade 

Mês Ano 

dez/19 401.568.842,56     
   

dez/20 424.595.773,03     
   

dez/21 423.821.210,55     
   

Janeiro 419.656.430,38 2.888.978,00 -4.609.758,17 -1.720.780,17  -0,41% -0,41% 
Fevereiro 419.121.077,83 3.183.624,70 -3.104.045,65 79.579,05  0,01% -0,40% 

Março 427.317.409,39 9.968.944,42 -1.690.178,99 8.278.765,43  2,00% 1,59% 
Abril 428.826.849,99 5.237.842,49 -3.645.401,86 1.592.440,63  0,37% 1,99% 

 
 
 

  

Investimentos 
Enquadramento 

3963/21 
abr/22 % PL Valorização Desvalorização Consolidado 

Renda Fixa Artigo 7º I A 44.742.594,02 10,43% 559.372,55  0,00  559.372,55  

Renda Fixa Artigo 7º I B 238.455.720,77 55,61% 3.913.014,23  0,00  3.913.014,23  

Renda Fixa Artigo 7º III A 91.299.504,02 21,29% 765.455,71  0,00  765.455,71  

Renda Variável Artigo 8º I 22.521.621,64 5,25% 0,00  -2.001.823,12  -2.001.823,12  

Investimento Exterior Artigo 9º II 11.786.576,79 2,75% 0,00  -458.345,67  -458.345,67  

Investimento Exterior Artigo 9º III 16.688.724,17 3,89% 0,00  -1.183.260,88  -1.183.260,88  

Fundos Estruturados Artigo 10 I 3.332.108,58 0,78% 0,00  -1.972,19  -1.972,19  

Total 
 

428.826.849,99 100,00% 5.237.842,49  -3.645.401,86  1.592.440,63  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

16.599.092,87 

-242.778,22 

4.346.215,97 

-3.030.426,82 

0,00 

-9.774.207,44 

334.080,77 

-1.972,19 Valorização Desvalorização

Renda Fixa Renda Variável Exterior Estruturados
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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.  

A rentabilidade consolidada da carteira do IPMU no mês foi de -0,41%, muito distante da meta atuarial (INPC + 

4,85% a.a.), que encerrou em 1,07% no mês. 
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jan/22 1,07% -0,41% 1,48%

fev/22 1,36% 1,00% 1,33%

mar/22 2,13% 2,00% 0,13%

abr/22 1,40% 0,37% 1,03%
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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. 

 

 

 
 

 

 

 

 

Artigo 7º I A; 
44.742.594,02 

Artigo 7º I B ; 
238.455.720,77 

Artigo 7º III A; 
91.299.504,02 

Artigo 8º I A ; 
22.521.621,64 

Artigo 9º II A (FI 
Exterior); 11.786.576,79 

Artigo 9º A III (FI BDR); 
16.688.724,17 

Artigo 10º I; 
3.332.108,58 

Artigo 7º I A; 10,43% 

Artigo 7º I B ; 55,61% 

Artigo 7º III A; 21,29% 

Artigo 8º I A ; 5,25% 

Artigo 9º II A (FI 
Exterior); 2,75% 

Artigo 9º A III (FI BDR); 
3,89% Artigo 10º I; 0,78% 
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Enquadramento Tipo de Ativo 

Alocação 
Objetivo 

Limite 
Superior 

Limite 
Resolução 
4963/2021 

Aplicação 
IPMU 

              

RENDA FIXA 

Art. 7º, I, "a" Títulos Públicos Registrados no Selic 15% 50% 100% 10,43% 

Art. 7º, I, "b" Fundos 100% Títulos Públicos  28% 50% 100% 55,61% 

Art. 7º, I, "c" Fundos de Índice 100% TP - Referenciado 1% 50% 100% 0,00% 

Art. 7º, II Operações Compromissadas 0% 0% 5% 0,00% 

Art. 7º, III, "a" Fundos de Renda Fixa  20% 30% 60% 21,29% 

Art. 7º, III, "b" 
Fundos de Índice de Renda Fixa (ETF) negociados em 
bolsa 

6% 30% 60% 0,00% 

Art. 7º, IV Ativos RF emissão obrigado/coobrigado 1% 5% 20% 0,00% 

Art. 7º, V, "a" Cota Sênior de FIDC 0% 0% 5% / 15% 0,00% 

Art. 7º, V, "b" Fundos Renda Fixa "Crédito Privado" 1% 5% 5% / 15% 0,00% 

Art. 7º, V, "c" Fundo de Debêntures 0% 0% 5% / 15% 0,00% 

RENDA VARIÁVEL 
Art. 8º, II Fundos de Índices Referenciados 10% 15% 30% 0,00% 

Art. 8º, I Fundos de Ações  5% 15% 30% 5,25% 

EXTERIOR 

Art. 9º A, I Renda Fixa - Dívida Externa 1% 10% 10% 0,00% 

Art. 9º A, II Fundos de Investimento no Exterior 4% 10% 10% 2,75% 

Art. 9º A, III Ações - BDR Nível I 5% 10% 10% 3,89% 

ESTRUTURADOS 

Art. 10, I Fundos Multimercados 1% 5% 10% / 15% 0,78% 

Art. 10, II Fundos de Participações 1% 1% 5% / 10% 0,00% 

Art. 10, III Fundos de Ações - Mercado de Acesso 1% 10% 5% / 10% 0,00% 

IMOBILIÁRIOS Art. 11 Fundos de Investimentos Imobiliários 0% 0% 5% 0,00% 

  

 

 

 

 
 
 
 
 
 

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

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

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 73 

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. Com relação à liquidez na carteira de investimentos, verifica-se que 81,08% 

das aplicações financeiras tem liquidez de até 30 dias no mês de janeiro/2022, com as alterações da 

carteira de investimentos realizadas no mês de fevereiro/2021, verifica-se que 51,07% das aplicações 

tem liquidez de até 30 dias. 

 

Janeiro/2022 Valor (R$) (%) Valor Acumulado (R$) (%) Acum. 

de 0 a 30 dias 340.252.647,71 81,079% 340.252.647,71 81,08% 

de 31 a 364 dias 0,00 0,000% 340.252.647,71 81,08% 
acima de 365 dias 79.403.782,67 18,921% 419.656.430,38 100,00% 

 

 

Fevereiro/2022 Valor (R$) (%) Valor Acumulado (R$) (%) Acum. 

de 0 a 30 dias 214.048.412,37 51,071% 214.048.412,37 51,07% 
de 31 a 364 dias 0,00 0,000% 214.048.412,37 51,07% 

acima de 365 dias 205.072.665,46 48,929% 419.121.077,83 100,00% 

 

 

Período Valor (R$) (%) Valor Acumulado (R$) (%) Acum. 

de 0 a 30 dias 217.199.922,93 50,829% 217.199.922,93 50,83% 

de 31 a 364 dias 0,00 0,000% 217.199.922,93 50,83% 
acima de 365 dias 210.117.486,46 49,171% 427.317.409,39 100,00% 

 

 
DE 0 A 30 DIAS   

Ativo Liquidação Valor (R$) 
SANTANDER INSTITUCIONAL PREMIUM (150) D+0 21.661.577,08 
CAIXA BRASIL RF ATIVA LP D+1 49.095.336,65 
ITAU ALOCAÇÃO DINAMICA RF FICFI D+1 du 72.500.957,42 
SANTANDER RF ATIVO FIC (350) D+1 du 2.625.999,24 
CAIXA SMALL CAPS ATIVO D+3 du 14.964.820,13 
BB AÇÕES RETORNO TOTAL D+3 du 7.556.801,51 
BB AÇÕES ESG GLOBAIS BDR NÍVEL I D+4 du 6.522.103,99 
CAIXA INSTITUCIONAL FI AÇÕES BDR NÍVEL I D+4 du 10.166.620,18 
BRADESCO ALOCACAO DINAMICA D+4 du 17.916.591,05 
SANTANDER GLOBAL EQUITIES D+8 du 9.475.601,07 
CAIXA MULTIGESTOR EQUITIES D+12 du 2.310.975,72 

  214.797.384,04 

 
ACIMA DE 365 DIAS   

Ativo Vencimento Valor (R$) 
BB PREVIDENCIÁRIO XI TP 2022 15/08/2022 7.087.937,70 
BB PREVIDENCIÁRIO XI TP 2023 16/05/2023 56.734.130,88 
BB PREVIDENCIÁRIO XI TP 2024 15/08/2024 25.910.753,70 
CAIXA BRASIL TÍTULOS PÚBLICOS 2023 16/05/2023 76.221.941,07 
CAIXA CAPITAL PROTEGIDO BOLSA DE VALORES 15/08/2024 3.332.108,58 
TÍTULOS PÚBLICOS NTN-B 150824 15/08/2024 44.742.594,02 

  

214.029.465,95 
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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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Fundo CNPJ Gestor 

Patrimônio Sob 
Gestão 

Aplicação 
IPMU 

1 BB Previdenciário RF TP 2022 24.117.278/0001-01 BB Gestão DTVM 1.442.210.741.507,90 7.087.937,70 

2 BB Previdenciário RF TP 2023 15.486.093/0001-83 BB Gestão DTVM 1.442.210.741.507,90 56.734.130,88 

3 BB Previdenciário RF TP 2024 44.345.590/0001-60 BB Gestão DTVM 1.442.210.741.507,90 25.910.753,70 

4 BB Retorno Total FIC Ações 09.005.805/0001-00 BB Gestão DTVM 1.442.210.741.507,90 7.556.801,51 

5 BB Ações ESG Globais 22.632.237/0001-28 BB Gestão DTVM 1.442.210.741.507,90 6.522.103,99 

     103.811.727,78 

      

6 Bradesco FIC FI Alocação Dinâmica 28.515.874/0001-09 Bradesco 550.350.664.303,33 17.916.591,05 

      

7 Caixa Brasil TP 2023 44.683.378/0001-02 Caixa DTVM 34.754.209.781,09 76.221.941,07 

8 Caixa Brasil RF Ativo 35.536.532/0001-22 Caixa DTVM 34.754.209.781,09 49.095.336,65 

9 Caixa FI Ações Small Caps 15.154.220/0001-47 Caixa DTVM 34.754.209.781,09 14.964.820,13 

10 Caixa FIC FIM Multigestor Global Equities IE 39.528.038/0001-77 Caixa DTVM 34.754.209.781,09 2.310.975,72 

11 Caixa Ações BDR Nível I 17.502.937/0001-68 Caixa DTVM 34.754.209.781,09 10.166.620,18 

12 Caixa Capital Protegido Bolsa de Valores 44.683.343/0001-73 Caixa DTVM 34.754.209.781,09 3.332.108,58 

     156.091.802,33 

      

13 Itaú Institucional Alocação Dinâmica 21.838.150/0001-49 Itaú Unibanco 574.744.239.903,09 72.500.957,42 

      

14 Santander RF Ref. DI Institucional Premium 
(150) 

02.224.354/0001-45 Santander Asset 305.005.198.080,98 21.661.577,08 

15 Santander Ativo Renda Fixa (350) 26.507.132/0001-06 Santander Asset 305.005.198.080,98 2.625.999,24 

16 Santander Global Equiteis Dólar Master 17.804.792/0001-50 Santander Asset 305.005.198.080,98 9.475.601,07 

     33.763.177,39 

      

17 Carteira de Títulos Públicos 2024    44.742.594,02 

      
      

 Total da Carteira de Investimentos   428.826.849,99 
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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 abril/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/acoes-da-china-sobem-com-expectativa-de-estimulo-apos-dados-fracos-da-industria-

987253 

https://br.investing.com/news/economic-indicators/atividade-industrial-a-china-contrai-em-marco-no-ritmo-mais-forte-em-2-anos-mostra-

pmi-do-ca… 

https://br.investing.com/news/economy/bc-da-china-busca-evitar-riscos-sistemicos-987270 

https://br.investing.com/news/economic-indicators/crescimento-da-industria-da-zona-do-euro-desacelera-em-marco-mostra-pmi-987248 

https://br.investing.com/news/forex-news/dolar-cai-mais-uma-vez-e-encerra-1o-trimestre-com-desvalorizcao-de-1461-987176 

https://br.investing.com/news/stock-market-news/ibovespa-cai-022-perto-de-120-mil-pontos-no-trimestre-ganha-1448-987174 

https://agenciadenoticias.ibge.gov.br/agencia-sala-de-imprensa/2013-agencia-de-noticias/releases/33436-ipca-foi-de-1-62-em-marco 

https://www.infomoney.com.br/mercados/inflacao-nos-eua-surpreende-com-nucleo-abaixo-do-esperado-e-anima-mercado-mas-algo-muda-

na-decisao-do-fed 

https://br.investing.com/news/stock-market-news/apos-fala-dura-de-diretora-do-fed-dolar-modera-queda-e-fecha-a-r-46767-990349 

https://br.investing.com/news/stock-market-news/bolsas-de-ny-fecham-em-baixa-em-sessao-volatil-e-com-perda-de-folego-990352 

https://br.investing.com/news/stock-market-news/com-ny-e-foco-na-inflacao-dos-eua-ibovespa-cai-069-a-1161-mil-pontos-990351 

https://br.investing.com/news/economy/dolar-cai-pela-terceira-vez-seguida-e-fecha-em-r-467-990380 

https://br.investing.com/news/forex-news/dolar-zera-perdas-e-se-reaproxima-de-r470-com-mercado-digerindo-inflacao-nos-eua-990267 

https://www.infomoney.com.br/mercados/ibovespa-acompanha-exterior-e-recua-pela-terceira-sessao-consecutiva-dolar-cai/ 

https://br.investing.com/news/economy/moodys-mantem-nota-da-divida-do-governo-brasileiro-990379 

https://br.investing.com/news/stock-market-news/bolsas-de-ny-fecham-em-alta-com-temporada-de-balancos-fed-e-queda-do-petroleo-

992146 

https://br.investing.com/news/stock-market-news/dolar-sobe-043-com-exterior-apos-sinais-duros-do-federal-reserve-992126 

https://br.investing.com/news/stock-market-news/ibovespa-cede-055-a-115-mil-pontos-no-menor-nivel-desde-17-de-marco-992125 

https://www.infomoney.com.br/mercados/ibovespa-abril-2022-pior-mes-desde-marco-2020-fatores-forte-baixa/ 

https://oglobo.globo.com/economia/investimentos/ibovespa-encerra-abril-com-queda-de-1010-pior-desempenho-em-um-mes-em-mais-de-

dois-a… 

https://www.anbima.com.br/informacoes/ima/ima-geral.asp 1/ 

https://br.investing.com/indices/bm-fbovespa-unsponsored-bdrx-historical-data 1/ 

https://www.economiaemdia.com.br/SiteEconomiaEmDia/Projecoes/Curto-Prazo 

https://www.economiaemdia.com.br/SiteEconomiaEmDia/Projecoes/Curto-Prazo 

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

mercado-hoje/ 

https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/relatorios/fundos-de-investimento/boletim-de-fundos-de-investimentos/renda-fixa-supera-a-

captacao-liq… 
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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. 

Os recursos do IPMU devem seguir as diretrizes do Ministério da Economia, do Conselho Monetário 

Nacional (CMN). A Resolução CMN 4963/2021 e a Portaria MPS 519/2011 dispõem sobre as 

aplicações dos recursos financeiros dos RPPS, estabelecendo limitações e condições para a alocação. 

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 

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.  

 

Ubatuba, 13 de maio de 2022 
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