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

ao mês de dezembro de 2021 apresenta as operações dos ativos alocados em fundos de investimentos e 

aderência à Política de Investimentos e Meta Atuarial para o exercício de 2021. 

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 2021, 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 3.922/2010, bem como as alterações trazidas pelas 

Resoluções no 4.604/2018 e no 4.695/2018, 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 2021.  
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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 MACROECONÔMICO 
O ano de 2021 marcou o início da recuperação econômica após a maior queda na atividade desde a 

Grande Depressão. A corrida entre a vacinação e o vírus, que sofreu diversas mutações ao longo do ano, foi 

acompanhada de perto pelos mercados. O mundo desenvolvido saiu na frente na corrida das vacinas, 

vacinando os grupos de risco rapidamente nos primeiros meses do ano e possibilitando uma maior 

reabertura de suas economias, que viram taxas inéditas de crescimento comparadas ao ano anterior. Os 

países emergentes, por sua vez, tiveram um início mais lento em suas campanhas de imunização. O 

descasamento entre o processo de vacinação mundial e o surgimento de novas cepas levou a grandes 

descompassos na economia global. Enquanto muitas economias estavam abertas e consumindo, 

impulsionadas pelas robustas transferências feitas pelos governos, outras ainda enfrentavam sérias restrições 

à atividade econômica, especialmente no continente asiático. Isso levou a inúmeros gargalos nas cadeias de 

suprimento globais, que junto ao grande aumento da demanda por bens, causou uma elevação considerável 

no preço de determinados bens. No mesmo sentido, a recuperação do setor de serviços com a reabertura, 

culminou em uma elevação considerável nas taxas de inflação pelo mundo, que superaram de maneira 

significativa as metas dos Bancos Centrais até no mundo desenvolvido. Nesse contexto, os Bancos Centrais se 

viram na necessidade de reduzir o grau de estímulo monetário para conter as expectativas de inflação.  

No último mês do ano, o foco do mercado permaneceu em torno dos desdobramentos da variante 

Ômicron. Estudos preliminares divulgados ao longo do mês indicam que a eficácia de duas doses das 

vacinas contra infecção diminui substancialmente para a nova variante em comparação com a Delta. Por 

outro lado, uma dose de reforço ou infecção prévia, juntamente com as vacinas, fornecem proteção elevada 

contra hospitalizações e mortes. Nesse sentido, observou-se uma aceleração considerável na aplicação de 

doses de reforço no mundo desenvolvido. Ainda, os estudos indicam que apesar de a nova cepa ser 

substancialmente mais transmissível do que a variante Delta, ela também é mais branda e levaria a casos 

menos graves. Esses resultados ajudam a explicar a quebra na relação entre o número de casos e 

hospitalizações em comparação com as ondas anteriores.  

Na África do Sul, onde a variante foi encontrada, os números de novos casos passaram a cair de forma 

acelerada após uma explosão no início do mês. O ciclo curto de elevação e queda de casos não foi 

acompanhado por uma elevação proporcional nas hospitalizações e mortes, corroborando o resultado dos 

estudos para uma cepa muito transmissível mas pouco agressiva. Essas características devem evitar que 

lockdowns prolongados sejam necessários. Assim, houve uma rápida recuperação na cotação do petróleo e 

os ativos de risco globais tiveram performances positivas no mês. Apesar do otimismo observado no 

mercado com os desdobramentos da nova variante até o momento, consideramos que o quadro sanitário 

global deve ser monitorado com atenção. Ainda que uma parcela menor dos infectados necessite ir ao 

hospital, o volume de casos gerado pela maior transmissibilidade pode ser grande o suficiente para saturar 

os sistemas de saúde e demandar medidas pontuais de prevenção.  

A pandemia voltou a avançar no último mês, com a variante ômicron provocando surto simultâneo de 

novos casos em diversos países. Apesar de as pesquisas apontarem para a perda de potência das vacinas 

contra a variante, sua aparente menor periculosidade é algo positivo tanto para o quadro sanitário quanto 

econômico. Nesse sentido, apesar desta nova onda, os Bancos Centrais vêm adotando um discurso cada vez 

mais cauteloso com relação à inflação e de menor preocupação com a atividade e o mercado de trabalho. Em 

destaque, o FED acelerou a redução no programa de compra de ativos e o Banco Central do Reino Unido 

subiu a taxa básica de juros pela primeira vez desde o início da pandemia. A onda de infecções de Covid-19 

causada pela variante Omicron é bastante elevada, com efeito nas hospitalizações e cancelamentos de vôos, 

mas dado o efeito reduzido em mortes, os investidores seguem otimistas. 

Ômicron representa impacto econômico de curto prazo. Países europeus têm introduzido mais 

restrições para combater o aumento de casos de Covid-19. 

A ômicron, variante do coronavírus em rápida expansão, não deve atrapalhar a recuperação econômica 
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porque os consumidores aprenderam a conviver com novos surtos de Covid-19, de acordo com os analistas 

econômicos. Para eles as pessoas estão se adaptando, e isso diminui o impacto econômico. Consideram a 

ômicron como uma disrupção de curto prazo, e não algo que mude a narrativa econômica de 2022. Países 

europeus têm introduzido mais restrições para combater o aumento de casos de Covid-19. O governo dos 

Países Baixos impôs outro lockdown, enquanto mais barreiras afetam as viagens justo no pico do período de 

festas. Ao mesmo tempo, continua o debate se a ômicron provoca casos mais leves do que as cepas 

anteriores e como combater a nova variante de maneira eficaz.  

Dezembro foi marcado, também, por decisões importantes de alguns dos principais Bancos Centrais 

no mundo. O Federal Reserve anunciou que duplicará o ritmo de redução de compra de ativos e que deve 

terminar esse processo até março de 2022. A decisão foi justificada pela recuperação substancial do mercado 

de trabalho no país e pelas pressões inflacionárias mais persistentes do que era antecipado. O presidente do 

Federal Reserve indicou que a taxa de participação pode não voltar ao nível pré-pandemia devido às 

mudanças econômicas sofridas, sinalizando que o pleno emprego pode estar mais próximo do que o 

esperado. Com isso, o Comitê divulgou a atualização de suas projeções econômicas e sinalizou para três altas 

de juros em 2022 e 2023 e mais duas em 2024. Por sua vez, o Banco Central Europeu determinou que seu 

programa de compras emergencial também será finalizado em março. Em contrapartida, seu programa 

prévio será ampliado para haver uma transição mais suave na redução de suas compras. Na linha de redução 

de estímulo monetário, o Banco Central da Inglaterra decidiu elevar a taxa básica de juros em 15 pontos base 

apesar da rápida elevação no número de casos de Covid e da implementação de algumas medidas restritivas 

no Reino Unido. 
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5- CENÁRIO INTERNACIONAL 
Crescimento global em um mundo com mais inflação e ajuste de juro segue como tema central. O ano 

de 2021 foi marcado pela retomada da atividade global com consequente inflação. A volta da demanda e 

problemas nas cadeias produtivas potencializam este efeito.  

 

 
 

 

 
Na China, o maior surto local desde o começo da pandemia levou o governo a implementar medidas 

severas de restrição na província de Shaanxi. Devido à política chinesa de contenção de casos, a chegada de 

uma variante extremamente transmissível apresenta um risco para a atividade econômica. O controle de novos 

surtos através do lockdown se torna mais difícil quanto mais transmissível for o vírus. Nesse sentido, é esperado 

que medidas de restrição sejam adotadas com maior frequência na China, o que tende a impactar 

negativamente a atividade econômica e tem potencial para prolongar os problemas nas cadeias de suprimento 

que foram marcantes ao longo de 2021. Por outro lado, em contrapartida às restrições anunciadas, as 

autoridades chinesas indicam necessidade de estabilizar o crescimento. Assim, na Conferência Econômica de 

Trabalho Central, o governo oficializou que a prioridade é estabilidade e que políticas de estímulo serão 

antecipadas. O Banco Central Chinês, na contramão do movimento global, sinalizou um afrouxamento 

monetário para estabilizar a economia. 

A visão de um menor crescimento, com desaceleração de crédito e impactos relacionados a questões 

energéticas e setor imobiliário, tema um pouco abrandamento no final de 2021 dadas as perspectivas 

por possível inclinação do maior país asiático a realizar mais estímulos do que o previsto anteriormente. 

O país apresenta desafios para o longo prazo, mas melhores perspectivas ligadas à estímulos trazem otimismo 

em relação aos últimos meses. Os dados mostraram alguma melhora do lado da oferta, enquanto a demanda 

surpreendeu negativamente.  

Ao longo de todo o ano de 2021 o governo chinês deu pouca importância para o crescimento 

econômico. Outras questões foram prioridades, levando inclusive a muitas surpresas no mercado. Uma das 
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razões para isso foi o elevado nível de crescimento projetado para 2021, bem acima da meta estabelecida (de 

5%), devendo ficar próximo de 8%. Dessa forma, os dirigentes chineses sentiram que havia espaço para fazer 

reformas que eles achavam importantes nesse ano sem correr o risco de descumprir a meta de crescimento. O 

governo chinês ao longo de 2021 então estabeleceu regras para limitar a alavancagem do setor imobiliário, com 

o resultado sendo a quebra de diversas empresas desse setor e, em especial, defaults de títulos emitidos em 

moeda estrangeira. Também houve grande intervenção em setores como tecnologia e educação, resultando em 

quedas fortes nas ações de empresas chinesas nas bolsas de valores. O problema de poluição também foi 

questão importante, com redução na produção de diversas fábricas, em especial de aço, para que o ar das 

cidades ficasse mais limpo antes das olimpíadas de inverno. Em dezembro, no entanto, houve uma guinada 

nessa atitude. Após meses e meses de desaceleração econômica, com o crescimento da produção industrial e 

das vendas no varejo ficando próximos de 3% A/A, o governo chinês passou a indicar através de comunicados 

oficiais que deve priorizar a estabilização da atividade econômica. No mês houve corte de depósitos 

compulsórios após 4 meses de estabilidade. Além disso, o Banco do Povo da China reduziu as taxas de juros de 

empréstimos de 1 ano em 5 pb, de 3,85% a.a. para 3,80% a.a., sendo essa a primeira alteração na taxa desde o 

começo da pandemia em 2020. Mais medidas devem ser adotadas ao longo dos próximos meses, com novos 

cortes de compulsórios e taxas de juros, mas também provavelmente algum afrouxamento fiscal, em especial 

dos gastos das províncias. 

 
 

 
Na Europa, os bancos centrais também adotaram políticas de redução do estímulo monetário. No caso 

do Banco Central Europeu (BCE), o Programa Pandêmico de Compras Emergenciais (PEPP), com volume de 

compras € 1,85 trilhão em compra de ativos, não deverá ter continuidade após março de 2022. Para atenuar o 

impacto nas condições financeiras desse encerramento, o BCE deverá aumentar temporariamente o programa 

tradicional de compra de ativos, atualmente em € 20 bilhões ao mês. Nesse caso, entre o segundo trimestre e o 

mês de outubro, serão adicionados ao programa cerca de € 90 bilhões. Vale mencionar, que diferentemente do 

Fed, a projeção de inflação no horizonte mais longo se encontra em 1,8%, abaixo da meta de 2%, afastando a 

possibilidade de alta de juros no próximo ano. O Banco Central da Inglaterra (BoE) também elevou a taxa de 

juros em 15 pontos base, para 0,25%, sendo que a expectativa era de manutenção dos juros. A inflação elevada 

e os sinais contundentes de aperto no mercado de trabalho balizaram a decisão, apesar das incertezas a 

respeito da evolução da nova variante (Ômicron) no país. O BoE indicou que o cenário prescreve um aperto 

modesto da política monetária, indicando ao menos mais uma alta de juros em 2022. 

O quadro sanitário se deteriorou ainda mais no mês. Países como a França, a Espanha e o Reino Unido 

viram o número de novos casos explodirem e ultrapassarem de maneira significativa as máximas 

observadas nas ondas anteriores. Com a rápida disseminação da nova cepa pelo continente, diversos países 

voltaram a adotar algumas medidas de restrição. A França e o Reino Unido voltaram a recomendar o trabalho 

remoto durante alguns dias na semana e a exigir o uso de máscaras em locais fechados. A Holanda, por sua vez, 

foi mais agressiva e implementou um lockdown total no país, enquanto a Alemanha optou por um “lockdown 

para os não vacinados”. A adoção dessas restrições, assim como a mudança de comportamento voluntária da 

população, deve afetar a atividade econômica no curto prazo e é esperado um enfraquecimento dos dados na 

margem. Por outro lado, a chegada da variante Ômicron aumentou a demanda por doses de reforço. Dessa 

forma, houve uma aceleração na aplicação de doses diárias e uma parcela considerável dos grupos mais 

vulneráveis já está protegida em alguns países, o que tende a reduzir a duração das medidas de restrição e 

limitar o impacto na economia. 
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Nos Estados Unidos, houve uma elevação considerável nos números de novos casos em diversos estados 

com a chegada da variante Ômicron. De modo geral, as hospitalizações não acompanharam a elevação de 

casos em igual magnitude na maioria dos estados, ainda que alguns estejam enfrentando maiores dificuldades. 

Até o momento, novas medidas severas de restrição à mobilidade não foram adotadas, com as autoridades 

optando por estimular a aplicação de doses de reforço. No cenário fiscal, o Senador Manchin declarou que não 

votará a favor do novo pacote, impossibilitando a sua aprovação no formato atual. As negociações para um 

pacote adicional devem continuar, uma vez que o Senador já havia sinalizado que poderia apoiar um pacote de 

cerca de $USD 1.7 trilhão caso determinadas modificações fossem realizadas, mas estas alterações levariam a 

um impulso fiscal bem menor do que o advindo das medidas originais. 

O Fed anunciou uma nova redução do programa de compras de ativos, enquanto as projeções 

confirmaram altas de juros no próximo ano. Conforme o esperado, o Comitê anunciou que a partir do final 

de janeiro as compras de títulos do Tesouro serão reduzidas mensalmente em US$ 20 bilhões, enquanto os 

títulos do mercado imobiliário serão reduzidos mensalmente em US$ 10 bilhões. Nesse ritmo, que poderá ser 

alterado segundo o comunicado, o programa de compras estaria finalizado em março ao invés de junho, como 

indicado na reunião de novembro. A respeito do cenário, a leitura de que a inflação é majoritariamente 

transitória foi excluída, em linha com revisões altistas para a inflação. Para 2022, a projeção para o núcleo de 

inflação saiu de 2,3% em setembro para 2,7%, enquanto que para 2023 a projeção subiu de 2,2% para 2,3%. No 

mercado de trabalho, a taxa de desemprego em 3,5% já deverá ser alcançada em 2022 ao invés de 2023, como 

indicava a projeção anterior. Por fim, a perspectiva sobre a trajetória de juros dos membros sofreu alterações 

relevantes. A mediana dos votos, que indica a visão de cada membro do Fed, apontou para três altas de juros 

em 2022, enquanto na reunião anterior o comitê ainda estava dividido sobre elevar os juros em 2022. Na 

entrevista após a reunião, o presidente do Fed, Jerome Powell, mostrou preocupação com a disseminação da 

alta de preços e sinalizou que mesmo que o mercado de trabalho não atinja o pleno emprego, o Fed deverá 

iniciar o ciclo de aperto monetário no próximo ano. Em linhas gerais, a decisão reforça o cenário de aumento de 

juros pelo Fed no próximo ano.  

 

 

 

 

6- CENÁRIO DOMÉSTICO 

 

 
A pauta fiscal continuou a se destacar no Brasil, com a votação do orçamento amplificando as demandas 

por maiores gastos, como a prorrogação da desoneração da folha de pagamentos e a discussão sobre o 

valor do Auxílio Brasil. A aprovação do orçamento em dezembro/2021 e o recesso parlamentar de 

janeiro/2022 deverão reduzir a intensidade do noticiário fiscal nas próximas semanas, embora a mobilização por 

reajustes para o funcionalismo deva se manter no período. Ao mesmo tempo, a inflação ao consumidor começa 

a dar sinais incipientes de desaceleração, conforme o esperado, embora ainda deva permanecer acima do teto 

da meta este ano. Neste sentido, analistas avaliam que o Copom deverá manter o atual ritmo de aperto 

monetário, a despeito do desaquecimento da atividade, para consolidar o processo de controle das 

expectativas. 
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Baixo crescimento como consequência de elevada incerteza, inflação e juros. 

 

 
 

 

 

6.1- Taxa Básica de Juros 
Copom manteve ritmo de ajuste da Selic e sinalizou que aperto monetário continuará avançando em 

terreno contracionista nos próximos meses. Conforme anunciado, o Banco Central elevou a taxa Selic em 1,5 

ponto percentual, para 9,25% ao ano, em linha com o esperado. No comunicado, o Copom apontou que o 

ambiente externo tornou-se menos favorável, especialmente para as economias emergentes, diante da 

persistência da inflação e da reação de alguns bancos centrais das principais economias. Além disso, o Banco 

Central reconheceu que os dados correntes de atividade econômica têm surpreendido negativamente, ainda 

que de forma moderada, e que a inflação ao consumidor segue elevada, tanto nos componentes mais voláteis 

como nos itens associados à inflação subjacente.  
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6.2- Inflação 
IGP-M sobe 0,87% em dezembro de 2021. Em dezembro de 2020, o índice havia subido 0,96% e acumulava 

alta de 23,14% em 12 meses. Entre janeiro e dezembro de 2021, o índice acumulou alta de 17,78%. O resultado 

deste mês foi influenciado pela aceleração dos preços de bovinos (11,69%), reflexo da demanda doméstica e da 

retomada das exportações e, pela aceleração dos preços de safras afetadas por geadas e seca, como café 

(12,52%) e cana-de-açúcar (2,83%). Esses últimos itens também ajudam a explicar a elevação de 20,57% 

acumulada pelo IPA em 2021. Os preços da cana-de-açúcar avançaram 57,13% no ano, enquanto o preço do 

café subiu 152,35%, no mesmo período”, afirma André Braz, Coordenador dos Índices de Preços. 

 

O IPCA divulgado pelo IBGE, apresentou elevação de 0,73% no mês de dezembro frente a 0,95% de 

novembro, acumulando alta de 10,06% em 2021. O resultado veio acima dos 0,65% estimado pelo 

mercado. O IPCA fechou o ano de 2021 com alta expressiva de 10,06%. Os grupos citados respondem por 

aproximadamente 60% do resultado do IPCA no ano, em função da alta nos preços da energia elétrica e 

combustíveis. A tendência é que a inflação permaneça acima da meta em 2022, com a conversão para o centro 

da meta ocorrendo apenas em 2023, com o reflexo das medidas restritivas implementadas pelo Banco Central. 

 

 

 
 
 

 
 

INPC avança 10,16% em 2021 

O Índice Nacional de Preços ao Consumidor (INPC) teve alta de 0,73% em dezembro, mesma variação 

do IPCA. O resultado ficou 0,11 p.p. abaixo do registrado no mês anterior (0,84%). Em 2021, o INPC 

fechou o ano com alta de 10,16%, acima dos 5,45% registrados em 2020. 
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jan/21 fev/21 mar/21 abr/21 mai/21 jun/21 jul/21 ago/21 set/21 out/21 nov/21 dez/21

IGPM 2,58% 2,53% 2,94% 1,51% 4,10% 0,60% 0,78% 0,66% -0,64% 0,64% 0,02% 0,87%

IPCA 0,25% 0,86% 0,93% 0,31% 0,83% 0,53% 0,96% 0,87% 1,16% 1,25% 0,95% 0,73%

INPC 0,27% 0,82% 0,86% 0,38% 0,96% 0,60% 1,02% 0,88% 1,20% 1,16% 0,84% 0,73%
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6.3- Relatório de Mercado 
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7- Aplicações Financeiras 
Dezembro foi um mês positivo para as bolsas dos mercados mundiais, com redução de risco de 

consequências mais severas na atividade decorrentes da Ômicron, e dados econômicos e corporativos 

sólidos no geral. No Brasil, o avanço da política monetária em direção ao território significativamente 

contracionista e as constantes pressões fiscais (mais gastos com reajustes de servidores, desoneração de setores 

sem contrapartidas em outras receitas, etc.) mantêm os ativos locais bastante premiados, embora com a 

aprovação da PEC dos Precatórios tenham-se descartado cenários fiscais negativos mais extremos no curto-

prazo. Em commodities, o petróleo teve um mês de forte recuperação subindo nos mercados internacionais. As 

commodities metálicas também tiveram uma performance positiva. O minério de ferro fechou com uma forte 

alta, já as cotações de aço tiveram um desempenho mais modesto. O níquel fechou com alta e o cobre também 

em alta. A celulose fechou em expressiva alta no mercado chinês futuro. Por fim, o açúcar terminou o mês em 

alta. 

O mês foi marcado por um bom desempenho dos ativos de risco no mundo, especialmente nos grandes 

mercados de ações e nas commodities. No Brasil, apesar da melhora da bolsa local, os mercados tiveram um 

desempenho bem menos positivo, dado o cenário de fragilidade fiscal de longo prazo, inflação resiliente e 

provável estagnação econômica, em um ano de eleições presidenciais. No mercado local continuou 

momovimento de acomodação, com oscilações mais contidas. Apesar de superada a PEC dos Precatórios, segue 

o temor com novas medidas populistas a dentrando no ano de Eleições, como o aumento de salários do 

funcionalismo. Sobre eleições, principal tema para 2022, não tivemos grandes novidades e espera-se que o 

tema ganhe mais espaço a partir do fim do 1º trimestre com a consolidação das candidaturas e chapas. Na 

economia, as projeções de inflação arrefeceram, respondendo ao discurso e atuação do Banco Central, que mira 

uma Selic terminal mais alta. Ainda, as revisões de crescimento para 2022 seguem baixistas. Nesse cenário, 

observou-se valorização dos títulos pre fixados enquanto os de inflação tiveram desempenho misto. E os 

temores sobre a nova cepa do Coronavírus vêm sendo superados pelos mercados, dado que apesar do recorde 

de casos, a letalidade mostra-se baixa e os sistemas de saúde não apresentam sinais de colapso.  

Maior parte dos investimentos perdeu para a inflação em 2021; exceções foram Bitcoin e BDRs 

A notícia é ruim para os investidores, porque significa que foi mais difícil obter retorno real, que assegura 

manutenção e crescimento do poder de compra. Foram alguns altos e muitos baixos. Em 2021, a maior parte 

dos investimentos perdeu para a inflação, tanto medida pelo IPCA (Índice de Preços ao Consumidor Amplo) 

quanto pelo IGP-M (Índice Geral de Preços Mercado). As exceções foram o Bitcoin e os BDRs (Brazilian 

Depositary Receipts), recibos de ações de empresas estrangeiras listados na B3. 

 Havia muita expectativa quanto a uma recuperação rápida das economias globais e com o fim da pandemia e a 

normalização das relações. No entanto, ao longo de todo o ano, os investidores tiveram de conviver com 

movimentos inesperados dos preços dos ativos. 

A notícia é ruim para os investidores, porque significa que foi mais difícil obter retorno real – acima da inflação 

– nas aplicações. Na prática, é ele que representa o quanto o investidor ganhou de fato, assegurando a 

manutenção e o crescimento do poder de compra do dinheiro ao longo do tempo. Na Bolsa, o Ibovespa, 

principal índice de ações brasileiras, amargou uma queda de 11,93% no ano, marcado pela forte turbulência em 

meio à percepção de maiores riscos fiscais. Com eleições presidenciais à frente, além do noticiário sobre a 

pandemia e a pressão inflacionária aqui e no mundo, o prenúncio é de volatilidade continuada em 2022. 

O desempenho não foi uniforme entre as ações. Houve destaques, como os papéis de empresas de 

exportadoras – a Embraer, por exemplo, avançou mais de 180% no ano, enquanto as ações da Braskem subiram 

mais de 170%. Por outro lado, para as empresas ligadas ao consumo doméstico, principalmente com exposição 

ao e-commerce, o ano foi ruim, após terem brilhado em 2020. 

Até houve algumas tentativas de “rali de fim de ano” – entre os fundos imobiliários, por exemplo. Depois de 

quatro meses no campo negativo, o IFIX – índice dos FIIs mais negociados na Bolsa subiu em dezembro, mas 

não foi o suficiente, no entanto, para reverter as perdas dos meses anteriores, encerrando ao não no campo 
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negativo. A expectativa de menores juros à frente e o desconto significativo com que as cotas dos fundos 

imobiliários estavam sendo negociadas representavam uma oportunidade para novas alocações. Embora índices 

recentes de inflação ainda indiquem que o avanço dos preços permanece forte, existe a previsão de um 

arrefecimento daqui por diante, com uma consequente acomodação dos juros.  
Apesar da elevação dos juros ocorrida ao longo do ano, quem aplicou em investimentos conservadores 

de renda fixa também não conseguiu obter retorno real positivo. A taxa básica (Selic) saiu de 2% ao ano 

em janeiro e chegou a 9,25% em dezembro. No acumulado, no entanto, a taxa do CDI – principal 

referência para aplicações de renda fixa – ficou em 4,35%. Já quem buscou proteção contra a inflação nos 

títulos públicos indexados ao IPCA precisou conter as emoções. Por conta da volatilidade dos juros ao longo 

dos meses, esses papéis desvalorizaram. Quem manteve os papéis na carteira não embolsou esse prejuízo. 

Dentre as aplicações financeiras as que conseguiram superar a inflação foram os BDRs. Os BDRs renderam, em 

média, 33,65% no ano. O bom desempenho das ações estrangeiras se reflete também na performance dos 

índices de ações americanos, que bateram recordes atrás de recordes nos últimos meses. Com fartos programas 

de estímulos à economia, os Estados Unidos conseguiram recuperar boa parte das perdas ocasionadas pela 

pandemia – a taxa de desemprego no país recuou para pouco mais de 4%, enquanto a expectativa é de que o 

PIB encerre o ano com avanço de 5,6%, segundo o Conference Board. O mesmo se viu em outros mercados. 

 

  

7.1 Renda Fixa 
Em dezembro os mercados locais continuaram o movimento de acomodação, com oscilações menos 

expressivas. Apesar de superada a PEC dos Precatórios, segue o temor com novas medidas populistas 

adentrando no ano de Eleições, como o aumento de salários do funcionalismo. Sobre eleições, principal tema 

para 2022, não tivemos grandes novidades e espera-se que o tema ganhe mais espaço a partir do fim do 1º 

trimestre com a consolidação das candidaturas e chapas. Na economia, as projeções de inflação arrefeceram, 

respondendo ao discurso e atuação do Banco Central, que mira uma Selic terminal mais alta. Ainda, as revisões 

de crescimento para 2022 seguem baixistas. Nesse cenário, observou-se valorização dos títulos prefixados 

enquanto os de inflação tiveram desempenho misto. E os temores sobre a nova cepa sul-africana do 

Coronavírus vêm sendo superados pelos mercados dado que apesar dos sucessivos recordes de casos, a 

letalidade mostra-se baixa e os sistemas de saúde não apresentam sinais de colapso.  

Mais um mês positivo para a renda fixa, com os juros recuando após a aprovação da PEC dos precatórios 

que, em tese, coloca um limite para os gastos em 2022. Por pior que tenha sido a mudança da regra do teto 

dos gastos, a PEC, ao menos, estabeleceu um novo limite. Os juros não voltaram para o nível anterior a essa 

crise, mas caíram em relação ao pior momento do stress de outubro. Além de um certo alívio no front fiscal, 

tivemos uma série de indicadores de atividade mais fracos que o esperado. A inflação, por outro lado, 

surpreendeu positivamente, com o IPCA de novembro em 0,95% contra expectativa de 1,08%. Todos esses 

dados contribuíram para retirar um pouco de pressão da curva de juros em dezembro. As expectativas de 

inflação refletiram esses dados, mostrando estabilidade depois de quatro meses de ajustes muito fortes. Este 

dado é especialmente importante, pois o modelo do Banco Central usa as expectativas como um de seus 

principais elementos de decisão. 

 

Câmbio 

Em um mês de volatilidade relativamente baixa, o Real oscilou em uma faixa estreita, chegando a se 

desvalorizar 2% e valorizar-se 1% durante o mês, fechando dezembro com leve valorização de 0,7%. De maneira 

geral, nenhum evento afetou de maneira significativa a moeda durante o mês. Os mercados de juros globais 

seguiram em tendencia altista no último mês de 2021. Os principais Bancos Centrais do mundo seguiram 

elevando o tom com relação a inflação e tomando decisões na direção de retirada de estímulos. Analistas 

mantem a visão de que a nova variante do vírus e sua velocidade de espalhamento seguirão adicionando 
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pressão às já desorganizadas cadeias de produção e ao mercado de trabalho de maneira global. No Brasil, 

observamos um alívio nos mercados de juros e uma queda nas inflações implícitas. A visão é que essa melhora 

não foi amparada por uma melhora nos fundamentos macro. Ainda se vê desafios grandes para 2022 no front 

fiscal e inflacionário 

 

Crédito  
Dezembro foi mais um mês positivo para o mercado de crédito. Por um lado, tivemos a abertura de 

algumas taxas, principalmente em papeis corporativos mais longos. Por outro emissões bancárias e 

papeis mais curtos compensaram esta leve abertura. Assim vimos uma boa performance, mas sem o 

fechamento de taxa com ganhos expressivos dos últimos meses. Analistas acreditam que a dinâmica a indústria 

continue positiva para os próximos 12 meses. Um ano eleitoral traz algumas incertezas, mas também 

oportunidades de papeis com taxas interessantes. Acredita-se que a recente abertura de taxas de alguns papeis 

se deu por um ajuste entre a oferta e demanda, devido a emissões muito grandes em um curto espaço de 

tempo, o que deve se ajustar nos próximos meses. A boa performance recente e a Selic mais alta também 

impulsiona as captações da indústria, o que aumenta a demanda por créditos. Assim, as taxas devem ficar 

estáveis ou ter fechamento dos níveis atuais, gerando ganhos ao fundo. 

 
 
 
 
 
 

7.1.2 Desempenho  
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Principais índices de Renda Fixa 
 
 

 
 

Jan Fev mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez

IRFM1 0,044% 0,039% 0,044% 0,275% 0,197% 0,212% 0,189% 0,365% 0,402% -0,537% 0,790% 0,876%

IRFM 1+ -0,139% -2,011% -1,449% 1,124% 0,200% 0,215% -0,832% -1,114% -0,727% -3,440% 2,192% 2,286%

IRFM Total -0,803% -1,179% -0,843% 0,841% 0,199% 0,214% -0,474% -0,597% -0,329% -2,628% 1,789% 1,886%

IMA-B 5 0,106% -0,597% 0,343% 0,874% 0,690% -0,130% 0,029% 0,151% 1,002% -1,236% 2,501% 0,787%

IMA-B 5+ -1,687% -2,328% -1,170% 0,453% 1,383% 0,829% -0,763% -2,220% -1,260% -3,874% 4,475% -0,340%

IMA-B Total -0,851% -1,517% -0,461% 0,651% 1,058% 0,420% -0,373% -1,090% -0,133% 2,544% 3,467% 0,225%

IMA-Geral -0,439% -0,825% -0,382% 0,489% 0,502% 0,319% -0,099% -0,340% 0,020% -1,353% 1,816% 0,942%

IDKA 2 0,150% -0,345% 0,288% 1,349% 0,875% -0,317% -0,178% 0,264% 1,097% -1,466% 2,509% 0,829%

CDI 0,150% 0,130% 0,201% 0,208% 0,270% 0,308% 0,360% 0,430% 0,442% 0,486% 0,587% 0,769%
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Principais índices de Renda Fixa acumulado 2021 

 
 
 
 
 
 
 

7.2 Renda Variável 
No mundo como um todo, os casos de covid estão atingindo máximas, impulsionado pela Omicron e as 

festas de dezembro. Contudo, as mortes não estão acelerando da mesma forma, o que conteve o 

pessimismo dos mercados. Os mercados americanos continuaram a performar bem em dezembro e o 

S&P 500 novamente bateu máximas históricas. Tal movimento indica que o mercado está descrente que as 

altas de juros indicadas pelo FED para 2022 sejam contracionistas. Além disso, o presidente Biden segue 

tentando aprovar seus pacotes de gastos, porém os democratas não estão favoráveis às medidas.  

Mesmo em meio a incertezas quanto a novas medidas de restrição à circulação na Europa, as bolsas do 

continente também tiveram uma performance positiva. A expansão da atividade industrial asiática somada à 

perspectiva de produção de aço mais alta na China, fizeram o minério de ferro ser destaque no mês. O petróleo 

também superou os efeitos da Omicron e subiu no mês, impulsionado por estoque mais baixos nos EUA e corte 

da produção de alguns países, como Equador, Nigéria e Líbia. No Brasil, o Banco Central continuou sua medida 

de contenção da inflação por meio de elevações na taxa Selic em 150 bps, chegando a 9,25%. Essa medida 

ajuda a ancorar as expectativas de inflação para 2023 e 2024, que, segundo o relatório Focus, estão apontando 

para as projeções do Banco Central. 

O Ibovespa subiu 2,9% em dezembro, mas acumulou perda de 11,9% em 2021. Esta foi a primeira queda 

anual desde 2015, impactada pelo cenário de desancoragem fiscal, alta inflação, aumento expressivo da 

Selic e constantes revisões negativas do PIB. Analistas não acreditam que essa descontinuidade observada 

em 2021 se repita em 2022 e esperamos que os preços dos ativos voltem a convergir às suas expectativas de 

resultado. Porém, entramos em ano eleitoral no Brasil e é provável que tenhamos bastante volatilidade no 

2,9263% 

-4,9887% 

-1,9922% 

4,5655% 

-6,5510% 

-1,2642% 

0,6137% 

4,9725% 
4,4236% 

ACUMULADO  

IRFM1 IRFM 1+ IRFM Total IMA-B 5 IMA-B 5+ IMA-B Total IMA-Geral IDKA 2 CDI
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mercado local. Esse ambiente doméstico de maior volatilidade deve levar os investidores a manterem uma 

exposição mais significativa ao exterior. Os EUA continuam com boas perspectivas de crescimento e taxa de 

juros real ainda atrativa, cenário favorável para renda variável. 

Bolsa reage no mês, mas não escapa de primeira perda anual desde 2015. O Ibovespa, principal índice de 

ações da Bolsa brasileira B3, conseguiu registrar em dezembro a primeira alta após emendar cinco 

quedas mensais seguidas, mas não escapou da primeira perda anual desde 2015. Já o dólar teve 

comportamento inverso, apurando recuo no último mês de 2021, mas ainda apresentando apreciação anual 

ante o real. O destaque positivo do mês entre algumas das principais aplicações do mercado brasileiro foi o Ifix, 

índice das cotas de fundos imobiliários negociados na Bolsa, que teve o primeiro ganho desde julho. O ouro e a 

poupança também apresentaram variações positivas no mês e no acumulado do ano. 

O que influenciou o mercado de dezembro, segundo profissionais de mercado, os investidores ficaram 

menos preocupados com o impacto da variante ômicron sobre a economia. Isso porque embora os níveis 

de contágio tenham crescido, os indicadores de internações e óbitos não avançaram na mesma velocidade, em 

especial entre os vacinados. Em dezembro, os dados mostraram que a variante ômicron se mostrou menos 

severo que o que era temido, o que ajudou os índices de Bolsa internacionais e as empresas de commodities. 

Além disso, no Brasil, os juros de longo prazo recuaram das máximas, o que ajudou a Bolsa. 

Mas trajetória de 2021 já estava comprometida e profissionais de mercado destacaram que esse 

desempenho da Bolsa em dezembro não foi suficiente para apagar o comportamento fraco registrado ao 

longo da maior parte do ano. A preocupação dos investidores com os gastos do governo alimentou a alta do 

dólar no país. A alta da moeda americana provocou no Brasil um processo de reajustes dos preços mais intenso 

que a inflação global que atingiu a economia em todo o mundo em 2021. E para retomar o controle sobre a 

inflação e trazer o IPCA de volta à meta, o Banco Central acelerou a alta dos juros no país, em especial no 

segundo semestre. Essa cadeia de eventos, segundo profissionais de mercado, afetou o desempenho da Bolsa 

brasileira em 2021. 

O Ibovespa fechou o último pregão de 2021, com alta de 0,69%, aos 104.822 pontos, ajudando o principal 
índice da bolsa brasileira a acumular valorização de 2,85% no mês de dezembro. No entanto, no acumulado 
deste ano, o Ibovespa registrou queda de 11,92%, em meio à um cenário de instabilidade nos gastos públicos. 
Entre as ações, os destaques positivos ficaram com Embraer e Braskem, enquanto as empresas ligadas ao 
consumo doméstico, principalmente com exposição ao ecommerce, tiveram um ano bastante negativo 
Assim, a bolsa registrou a sua primeira queda em termos anuais desde 2015, quando recuou 13,3% – marcando 
o terceiro ano seguido de retrações na ocasião. 
 
Maiores altas em dezembro 
Braskem (BRKM5): +30,11%, a R$ 57,63 
Embraer (EMBR3): +29,68%, a R$ 24,82 

Minerva (BEEF3): +23,54%, a R$ 10,60 
Sabesp (SBSP3): +19,30%, a R$ 40,18 
JHSF (JHSF3): +18,72%, a R$ 5,58 

Maiores quedas em dezembro 
Bradespar (BRAP4): -24,95%, a R$ 24,99 
Banco Inter (BIDI4): -20,17%, a R$ 9,54 
Lojas Renner (LREN3): -13,64%, a R$ 24,44 
EcoRodovias (ECOR3): -11,81%, a 7,32 
Rede D’Or (RDOR3): -10,47%, a 44,83 

 

 

Ações que mais subiram e as que mais recuaram em 2021 

Na lista das vencedoras e perdedoras da Bolsa em 2021, em levantamento feito pela empresa de informações 

financeiras Economatica com as ações que fazem parte do Ibovespa, o ranking dos maiores ganhos é dominado 

pelas exportadoras, enquanto o ranking das desvalorizações é formado em sua maioria por companhias que 

dependem do consumo doméstico. No levantamento feito pela empresa de informações financeiras 

Economatica entraram apenas as ações que fazem parte do Ibovespa, considerando a variação no ano ajustado 

pelos proventos.  

10 maiores altas: 

1. Embraer: +180,45% 

Maiores baixas: 

1. Magazine Luiza: -71,04% 
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2. Braskem: +176,29% 

3. JBS: +75,75% 

4. Marfrig: +73,04% 

5. Petrorio: +47,24% 

6. Petrobras ON: +30,37% 

7. Meliuz: +29,66% 

8. Gerdau: +25,32% 

9. Gerdau Met.: +23,69% 

10. Petrobras PN: 23,51 

2. Via: -67,51% 

3. Pão de Açúcar: -62,77% 

4. Americanas: -58,23% 

5. Eztec: -51,71% 

6. Natura: -51,56% 

7. IRB Brasil: -50,86% 

8. Qualicorp: -47,71% 

9. Cogna: -46,87% 

10. Ecorodovias: - 45,25% 

 

 

Exportadoras e produtoras de matérias primas sobem. As empresas que têm parte relevante do negócio 

dependente da economia internacional porque vendem para o exterior se beneficiaram da alta do dólar e de 

uma economia global mais aquecida que a brasileira. Isso vale para os casos da fabricante de aviões Embraer, 

que voltou a ganhar atenção dos investidores depois do tombo sofrido quando teve a compra do controle pela 

Boeing cancelada, para as empresas dos setores de petróleo e petroquímica, como Petrobras, Petrorio e 

Braskem, e para outras vendedoras para o exterior, como a produtora de carnes Marfrig ou para a siderúrgicas e 

metalúrgica da Gerdau. Em vista da recuperação da commodity, as ações do setor siderúrgico e mineração 

lideram a ponta positiva do índice brasileiro, com os investidores já de olho no rumo do minério de ferro no 

começo do ano que vem, na esperança de detalhes sobre os planos da China para apoiar a economia e 

ressabiados com a possibilidade de novas restrições de produção de aço em vista às Olímpiadas de Inverno, em 

fevereiro. 

 

Empresas que dependem da economia local recuaram. Já as empresas cujas vendas são mais ligadas à 

demanda doméstica tiveram um desempenho predominantemente negativo em 2021. A inflação mais forte 

desde 2003, a subida acelerada dos juros e o desemprego elevado criaram um quadro adverso para os setores 

de varejo, imobiliário e mesmo financeiro. Além disso, a estimativa de que o avanço do PIB (Produto Interno 

Bruto) do país ano que vem desacelere e fique perto de zero, com risco até de fechar o calendário com variação 

negativa, reduz o potencial de ganhos desses setores também em 2022. Em vista da recuperação da commodity, 

as ações do setor siderúrgico e mineração lideram a ponta positiva do índice brasileiro, com os investidores já 

de olho no rumo do minério de ferro no começo do ano que vem, na esperança de detalhes sobre os planos da 

China para apoiar a economia e ressabiados com a possibilidade de novas restrições de produção de aço em 

vista às Olímpiadas de Inverno, em fevereiro. Algumas empresas de tecnologia e de comércio digital que 

vinham se valorizando também foram pegas no contrapé com a alta dos juros e com as preocupações com a 

inflação. 
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7.2.1 Desempenho 
Desempenho dos principais índices/indicadores de renda variável. Os indicadores formam um 

conjunto de índices nos investimentos que são usados para referenciar um fundo de investimentos e 

também como ferramenta para acompanhamento e comparação de rendimentos de investimentos, 

que subsidiam as tomadas de decisões do Comitê de Investimentos.  
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Históricos 

 
 

 

 

 

Ibovespa em Pontos 2021 
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Principais Índices de Renda Variável 2021 
 

 
 

 

 

 

 

 

Ano 2021

Ibovespa -14,370%

IBRX-50 -13,790%

IBRX-100 -11,170%

Iconsumo -26,110%

Imobiliário -31,140%

Small Caps -16,200%

Idividendos -6,410%

BDRX 33,650%

S&P 500 26,890%
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Principais Índices de Renda Variável em 2021 

 
 
 

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez

Ibovespa -3,3200 -4,3700 6,0000%1,9400%6,1600%0,4600% -3,9400 -2,4800 -6,5700 -6,7400 -1,5300 2,8500%

IBRX-50 -3,1000 -3,8000 6,0800%2,9000%6,1800%0,6600% -3,8500 -3,5000 -7,4700 -6,2700 -1,8100 3,7600%

IBRX-100 -3,0300 -3,4500 6,0400%2,8400%5,9200%0,6300% -3,9900 -3,2500 -6,9900 -6,8100 -1,6900 3,1400%

Iconsumo -1,2800 -5,2900 2,3200%0,7600%6,5100%0,6400% -5,2200 -3,9000 -5,9500 -9,7300 -7,5000 -0,0100

Imobiliário -7,0300 -10,110 9,7400% -2,0200 7,1400% -3,3500 -6,0300 -8,3700 -10,580 -12,210 2,8600%6,4300%

Small Caps -3,4300 -1,8400 4,5600%4,3800%6,3200%1,2900% -5,8000 -3,8200 -6,4300 -12,530 -2,2900 3,8000%

Idividendos -5,0800 -5,2100 7,5700%2,0300%5,6400% -2,1700 -1,2700 -0,5000 -4,4800 -4,2300 0,8900%1,6000%

BDRX 6,1100%3,9300%3,0800%0,9800% -3,8500 -0,2800 5,9100%2,2800% -0,1700 11,1500 -0,6700 8,8100%

S&P 500 -1,1100 2,6100%4,2400%5,2400%0,5500%2,2200%2,2700%2,9000% -4,7600 6,9100% -1,5300 4,3600%
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Perspectivas para 2022. Após dólar subir em 2021, o que esperar para o câmbio no próximo ano? 

Incertezas fiscais, o fato de 2022 ser ano de eleição e cenário externo podem levar a uma forte volatilidade para 

a divisa brasileira ante a americana. Após uma alta de cerca de 9% em 2021, saindo da casa dos R$ 5,20 no 

começo do ano para R$ 5,66 no fechamento do dia 23/12/2021 em meio aos riscos fiscais e sinais de aperto 

monetário em países desenvolvidos, diversos analistas esperam que o dólar termine praticamente no mesmo 

patamar desse último ano. Porém, as incertezas fiscais, o fato de 2022 ser ano de eleição e o cenário externo 

podem levar a uma forte volatilidade para o câmbio. Na avaliação dos analistas, as incertezas sobre a política 

econômica a partir de 2023, a volatilidade típica de anos eleitorais e o ajuste de juros nos EUA podem manter as 

condições financeiras em campo bastante restritivo, levando a riscos de um crescimento menor no próximo ano. 

Assim, para os economistas, o câmbio deve se manter depreciado ao longo de 2022, refletindo esse cenário. 

Para os economistas, a alta de juros do Fed deve manter a moeda pressionada, mesmo em um ambiente de 

maior diferença de juros a favor do Brasil. Ainda assim, as expectativas quanto à política econômica que 

prevalecerá a partir de 2023 podem ter influência relevante na cotação da moeda ao longo do ano. O Bradesco 

projeta o dólar ao fim de 2022 a R$ 5,70, mas o dólar médio do ano a um patamar menor, de R$ 5,55. 

Para 2022, as incertezas domésticas (especialmente as relacionadas à evolução das contas públicas nos 

próximos anos), somadas ao cenário global, que tem se mostrado desafiador para ativos de risco (com 

aumento de pressões inflacionárias globais e antecipação da elevação dos juros nos EUA), seguirão 

pressionando a moeda, mesmo num contexto de elevação da taxa básica de juros. Já para o ano seguinte 

(2023), por sua vez, os economistas do banco projetam taxa de câmbio a R$ 5,75. As incertezas relacionadas ao 

regime fiscal de 2024 em diante, em conjunto com a normalização de política monetária nos Estados Unidos e a 

redução da Selic, devem pressionar a moeda brasileira, avaliam. A aproximação da corrida eleitoral brasileira de 

2022 provavelmente acirrada também pode prejudicar o desempenho do real. Eleições polarizadas geram 

incertezas e incerteza gera prêmio, isso pode significar que os ativos brasileiros continuarão aquém de 

patamares sugeridos pelos fundamentos econômicos. Sobre o cenário fiscal –que foi importante responsável 

pela valorização do dólar ante o real neste ano, analistas afirmam que a recente promulgação de partes da PEC 

dos Precatórios, que altera a legislação do teto de gastos, mostra para todo mundo que, ao longo do tempo, a 

gente pode observar isso acontecendo novamente, o que seria ruim do ponto de vista da credibilidade. Para 

eles a pressão do dólar em 2022 vai ser muito mais política do que macroeconômica. Em ano de eleição, o 

Congresso não consegue passar emendas, reformas e privatizações, que era o que o mercado esperava do atual 

do governo e acabou não acontecendo. 

Para o ano que vem, as preocupações dos investidores e analistas de mercado com esses fatores 

permanecem no radar, ameaçado ainda por outros riscos que serão adicionados ao ambiente econômico 

brasileiro. A estimativa de crescimento do PIB (Produto Interno Bruto) mais fraco no Brasil ano que vem que 

em 2021, as incertezas econômicas provocadas pelas eleições presidenciais em outubro e a expectativa de 

aumento dos juros nos Estados Unidos são apontadas por profissionais de mercado como fatores que devem 

prejudicar os investimentos em renda variável, como Bolsa e fundos imobiliários, e favorecer ativos de 

segurança, como a renda fixa -incluindo a poupança-, o dólar e o ouro. Aqui, além da covid-19 e suas variantes, 

pesaram o quadro fiscal complicado, inflação e juros em alta, além do quadro político e uso eleitoreiro dos 

escassos recursos. Depois de um 2021 de perdas das aplicações para a inflação, espera-se um ajuste em 2022. 

Com a expectativa da Selic indo até perto de 12%, o que deve favorecer as aplicações der renda fixa, 

considerando ainda que a inflação deve começar a desacelerar no segundo semestre. Para a Bolsa, com custo 

de oportunidade na casa de 10%, as empresas terão que ter melhor geração de caixa por causa do maior custo 

financeiro. E ainda devemos ter bastante volatilidade na Bolsa por causa das incertezas provocadas pelas 

eleições. 
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8- CARTEIRA DE INVESTIMENTOS 

A Cartreira de Investimetnos do Instituto de Previdência Municipal de Ubatuba – IPMU apresentou 

valorização de 1,08% no mês, após quatro meses de retração. O saldo das aplicações financeiras 

encerrou o período com valorização de R$ 4.496.810,31 (quatro milhões quatrocentos e noventa e 

seis mil oitocentos e dez reais e trinta e um centavos), patrimônio de R$ 423.821.210,55 

(quatrocentos e vinte e três milhões oitocentos e vinte e um mil duzentos e dez reais e cinquenta e 

cinco centavos).  
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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, elaborada pelos membros do Comitê de Investimentos, 

aprovada pelos membros do Conselho de Administração e ratificada pelos membros do Conselho Fiscal. 

 

31/12/2019 31/12/2020 Jan/2021 Fev/2021 mar/2021 abr/2021 maio/2021 junho/2021 

Artigo 7º I A 62.877.843,20 67.704.345,18 68.437.663,50 67.262.310,24 67.942.474,78 43.671.581,40 43.912.064,12 43.777.017,69 

Artigo 7º I b 246.181.192,14 208.876.680,80 207.683.254,41 205.241.026,93 204.668.144,87 205.921.416,90 207.294.397,82 207.783.560,47 

Artigo 7º IV 92.509.807,22 117.515.392,17 114.611.850,89 112.858.036,16 110.168.045,85 107.853.975,53 105.607.789,99 104.495.877,32 

Artigo 8º II 0,00 30.499.354,88 29.341.621,30 30.509.320,53 32.169.880,53 33.173.922,51 36.691.643,99 36.918.904,71 

Artigo 9º II 0,00 0,00 0,00 0,00 2.048.115,41 12.714.482,30 13.189.764,12 12.870.622,55 

Artigo 9º III 0,00 0,00 0,00 1.326.832,31 1.565.361,72 17.985.827,23 17.393.763,35 17.094.455,35 

 
401.568.842,56 424.595.773,03 420.074.390,10 417.197.526,17 418.562.023,16 421.321.205,87 424.089.423,39 422.940.438,09 

         Renda Fixa 401.568.842,56 394.096.418,15 390.732.768,80 385.361.373,33 382.778.665,50 357.446.973,83 356.814.251,93 356.056.455,48 

Renda Variável 0,00 30.499.354,88 29.341.621,30 31.836.152,84 35.783.357,66 63.874.232,04 67.275.171,46 66.883.982,61 

 
401.568.842,56 424.595.773,03 420.074.390,10 417.197.526,17 418.562.023,16 421.321.205,87 424.089.423,39 422.940.438,09 

 

 
julho/2021 agosto/2021 setembro/2021 outubro/2021 novembro/2021 dezembro/2021 

Artigo 7º I A 43.705.295,69 42.507.190,03 42.924.819,35 42.290.235,03 43.444.858,06 43.823.480,80 
Artigo 7º I b 206.798.762,57 204.332.101,29 204.260.583,61 149.496.044,44 151.815.477,65 152.953.994,22 

Artigo 7º IV 101.909.947,28 99.320.037,40 97.339.161,54 139.561.855,55 141.311.150,82 148.881.132,47 

Artigo 8º II 37.583.864,18 36.291.989,66 36.822.475,40 38.948.473,29 38.677.686,04 39.913.094,65 

Artigo 9º II 13.631.038,65 14.975.575,65 15.110.095,39 16.288.267,18 15.967.817,02 16.032.413,96 

Artigo 9º III 18.006.932,36 20.949.438,71 20.973.481,90 25.476.210,19 25.192.410,65 22.217.094,45 

 
421.635.840,73 418.376.332,74 417.430.617,19 412.061.085,68 416.409.400,24 423.821.210,55 

       Renda Fixa 352.414.005,54 346.159.328,72 344.524.564,50 331.348.135,02 336.571.486,53 345.658.607,49 

Renda Variável 69.221.835,19 72.217.004,02 72.906.052,69 80.712.950,66 79.837.913,71 78.162.603,06 

 
421.635.840,73 418.376.332,74 417.430.617,19 412.061.085,68 416.409.400,24 423.821.210,55 
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DEZEMBRO Valor % PL 
% 

Política 
        

  

       
Rentabilidade 

Artigo 7º – Inciso I – Alínea A (até 

100%) 
43.823.480,80 10,34% 15,00% Limite 25%   Mês 2021 

11.150 NTN-B 15.08.2024 (IPCA) 43.823.480,80 10,34% 
    

0,87% 3,19% 

 Artigo 7º – Inciso I – Alínea B (até 

100%)  
152.953.994,22 36,09% 50,00% PL Fundo % PL Cotista Mês 2021 

BB Previdenciário RF Alocação Ativa 59.866.135,88 14,13% 
 

7.701.081.218,58 0,7774% 553 0,914% -0,398% 

BB Previdenciário RF TP XI 2022 6.866.421,86 1,62% 
 

206.008.683,99 3,3331% 45 0,581% 6,566% 

Caixa FIC Brasil Gestão Estratégica 73.353.555,61 17,31%   12.561.638.596,69 0,5839% 942 0,826% -0,109% 

Caixa FI Brasil IMA-B 5+ 12.867.880,87 3,04% 
 

1.353.637.713,77 0,9506% 301 -0,342% -7,002% 

 7º – Inciso IV        (até 40%) 148.881.132,47 35,13% 20,00% PL Fundo % PL Cotista Mês 2021 

Itaú Alocação Ativa 70.094.868,47 16,54%   2.626.754.965,66 2,6685% 246 0,860% 4,530% 

Santander Ativo Renda Fixa (150) 26.827.997,07 6,33%   671.115.140,75 3,9975% 88 0,770% 3,230% 

BB Renda Fixa Retorno Total 15.876.837,38 3,75%   4.514.029.795,13 0,3517% 590 0,761% 0,535% 

Bradesco FIC FI Alocação Dinâmica 17.414.093,23 4,11%   1.152.512.113,97 1,5110% 193 0,780% -0,160% 

Caixa FIC Brasil RF Ativa  16.294.765,71 3,84%   981.226.315,84 1,6607% 141 0,744% 0,700% 

Santander Ativo Renda Fixa (350) 2.372.570,61 0,56%   671.115.140,75 0,3535% 88 0,770% 3,230% 

Artigo 8º – Inciso I - A (até 30%) 0,00 0,00% 4,00% PL Fundo % PL Cotista 
  

Artigo 8º – Inciso I - B (até 30%) 0,00 0,00% 1,00% PL Fundo % PL Cotista 
  

 Artigo 8º – Inciso II - A (até 20%) 39.913.094,65 9,42% 5,00% PL Fundo % PL Cotista Mês 2021 

BB Ações Retorno Total 7.883.674,54 1,86% 
 

1.395.905.233,31 0,5648% 52.320 1,504% -13,045% 

Caixa FI Ações Small Caps Ativo 15.256.837,89 3,60% 
 

889.447.105,88 1,7153% 10.347 4,245% -17,129% 

Caixa FI Ações Infraestrutura 16.772.582,22 3,96% 
 

327.680.893,60 5,1186% 5.354 3,056% -8,159% 

 Artigo 8º – Inciso II - B (até 20%) 0,00 0,00% 1,00% PL Fundo % PL Cotista 
  

 Artigo 8º – Inciso III - B (até 10%) 0,00 0,00% 1,00% PL Fundo % PL Cotista 
  

 Artigo 9º – Inciso I - A (até 10%) 0,00 0,00% 1,00% PL Fundo % PL Cotista 
  

 Artigo 9º – Inciso II - A (até 10%) 16.032.413,96 3,78% 1,00% PL Fundo % PL Cotista Mês 2021 

Caixa Multigestor Global Equities IE 3.240.843,71 0,76%   220.475.061,61 1,4699% 1.486 -1,455% 11,652% 

Santander Global Equities  12.791.570,25 3,02%   2.111.820.004,59 0,6057% 13.958 0,890% 23,650% 

 Artigo 9º – Inciso III - A (até 10%) 22.217.094,45 5,24% 1,00% PL Fundo % PL Cotista Mês 2021 

BB Ações ESG Globais 8.643.846,83 2,04%   1.477.223.901,92 0,5851% 25.475 2,897% 32,162% 

Caixa Ações BDR Nível I 13.573.247,62 3,20%   3.890.658.229,39 0,3489% 529 1,700% 30,510% 

         

Consolidado 423.821.210,55 100,00%         
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  2018 % PL 2019 % PL 2020 % PL dez/21 % PL 

         Artigo 7º – Inciso I – Alínea A (até 

100%) 
56.911.029,10 16,38% 62.877.843,20 15,66% 67.704.345,18 15,95% 43.823.480,80 10,34% 

4.400 NTN-C 01.04.2021 (IGPM) 18.268.012,89 5,26% 19.674.136,21 4,90% 22.901.635,47 5,39% 0,00 0,00% 

11.150 NTN-B 15.08.2024 (IPCA) 38.643.016,21 11,12% 43.203.706,99 10,76% 44.802.709,71 10,55% 43.823.480,80 10,34% 

          Artigo 7º – Inciso I – Alínea B (até 

100%)  
187.536.780,59 53,97% 246.181.192,14 61,30% 208.876.680,80 49,19% 152.953.994,22 36,09% 

BB Previdenciário RF Alocação Ativa 67.731.632,55 19,49% 60.841.715,28 15,15% 60.105.619,51 14,16% 59.866.135,88 14,13% 

BB Previdenciário RF TP XI 2022 6.077.820,45 1,75% 6.588.229,70 1,64% 6.786.833,43 1,60% 6.866.421,86 1,62% 

BB Previdenciário RF IMA-B 5+ 0,00 0,00% 16.942.925,22 4,22% 9.470.364,98 2,23% 0,00 0,00% 

Caixa FI Brasil IMA-B  51.302.817,33 14,76% 58.967.972,55 14,68% 57.419.792,55 13,52% 0,00 0,00% 

Santander IMA-B 5 TP 56.439.335,60 16,24% 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00% 

Bradesco TP 2019 5.985.174,66 1,72% 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00% 

Caixa FIC Brasil Gestão Estratégica 0,00 0,00% 66.906.584,92 16,66% 61.257.318,74 14,43% 73.353.555,61 17,31% 

Caixa FI Brasil IMA-B 5+ 0,00 0,00% 35.933.764,47 8,95% 13.836.751,59 3,26% 12.867.880,87 3,04% 

          7º – Inciso IV        (até 40%) 103.044.794,81 29,65% 92.509.807,22 23,04% 117.515.392,17 27,68% 148.881.132,47 35,13% 

Itaú Alocação Ativa 20.637.682,40 5,94% 45.542.889,62 11,34% 64.309.650,37 15,15% 70.094.868,47 16,54% 

Bradesco RF Referenciado DI 14.305.456,59 4,12% 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00% 

Santander Ativo Renda Fixa (150) 0,00 0,00% 28.602.454,46 7,12% 13.524.859,82 3,19% 26.827.997,07 6,33% 

BB RF Retorno Total 0,00 0,00% 0,00 0,00% 12.308.791,34 2,90% 15.876.837,38 3,75% 

Bradesco FIC FI Alocação Dinâmica 0,00 0,00% 16.667.821,83 4,15% 17.441.174,91 4,11% 17.414.093,23 4,11% 

Caixa Gestão Ativa 66.688.027,43 19,19% 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00% 

Caixa FIC Brasil RF Ativa  0,00 0,00% 0,00 0,00% 8.128.183,61 1,91% 16.294.765,71 3,84% 

Santander Institucional DI (350) 1.413.628,39 0,41% 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00% 

Santander Ativo Renda Fixa (350) 0,00 0,00% 1.696.641,31 0,42% 1.802.732,12 0,42% 2.372.570,61 0,56% 

          Artigo 8º – Inciso II - A (até 20%) 0,00 0,00% 0,00 0,00% 30.499.354,88 7,18% 39.913.094,65 9,42% 

BB Ações Retorno Total 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00% 7.883.674,54 1,86% 

Caixa Small Caps Ativo 0,00 0,00% 0,00 0,00% 15.384.565,17 3,62% 15.256.837,89 3,60% 

Caixa Infraestrutura 0,00 0,00% 0,00 0,00% 15.114.789,71 3,56% 16.772.582,22 3,96% 

          Artigo 9º – Inciso II - A (até 10%) 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00% 16.032.413,96 3,78% 

Caixa Multigestor Equities 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00% 3.240.843,71 0,76% 

Santander Multigestor Equities 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00% 12.791.570,25 3,02% 

          Artigo 9º – Inciso III - A (até 10%) 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00% 22.217.094,45 5,24% 

BB Ações ESG Globais 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00% 8.643.846,83 2,04% 

Caixa Ações BDR Nível I 0,00 0,00% 0,00 0,00% 0,00 0,00% 13.573.247,62 3,20% 

                  Consolidado 347.492.604,50   401.568.842,56 100,00% 424.595.773,03 100,00% 423.821.210,55 90,98% 
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A carteira de investimentos do IPMU está segregada entre os segmentos de renda fixa (81,56%), renda 
variável (9,42%) e alocação no investimento no exterior (9,02%), dentro dos limites permitidos pela 
Resolução CMN nº 3922/2010 e compatível com os requisitos estabelecidos na Política de 
Investimentos – PAI 2021. 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 

Renda Fixa; 81,56% 

Renda Variável; 
9,42% 

Investimento 
Exterior; 9,02% 

Renda Fixa; 
345.658.607,49 

Renda Variável; 
39.913.094,65 

Investimento 
Exterior; 

38.249.508,41 
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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.  
O maior percentual dos fundos que compõe a “Carteira de investimentos” do IPMU possui gestão 
ativa, visando uma alocação dinâmica nos vértices “IMA-B”. Trabalhando tanto nos vértices da família 
IMA (IMA-B, IMA-B5 e IMA-B 5+), quanto nas taxas “Pré-Fixadas” mais curtas e inflação, buscando o 
melhor retorno, com o menor risco envolvido. 
A maioria dos fundos de Renda Fixa (9 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.  
 

 Fundo CNPJ Enquadramento 
1 BB Previdenciário RF Alocação Ativa 25.078.994/0001-90 Artigo 7º Inciso I Alínea B 

2 BB Previdenciário Retorno Total  35.292.588/0001-89 Artigo 7º Inciso IV 

3 BB Previdenciário RF TP 2022 24.117.278/0001-01 Artigo 7º Inciso I Alínea B 

4 Bradesco FIC FI Alocação Dinâmica 28.515.874/0001-09 Artigo 7º Inciso IV 

5 Caixa Brasil Gestão Estratégia 23.215.097/0001-55 Artigo 7º Inciso I Alínea B 

6 Caixa Brasil IMA-B 5+ 10.577.503/0001-88 Artigo 7º Inciso I Alínea B 

7 Caixa Brasil RF Ativo 35.536.532/0001-22 Artigo 7º Inciso IV 

8 Itaú Institucional Alocação Dinâmica 21.838.150/0001-49 Artigo 7º Inciso IV 

9 
Santander Ativo Renda Fixa (150) 26.507.132/0001-06 Artigo 7º Inciso IV 

Santander Ativo Renda Fixa (350) 26.507.132/0001-06 Artigo 7º Inciso IV 

 

 

 

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

“BDR”. Dado ao momento político econômico que passamos em 2020, continuamos a ter grande 

volatilidade nos ativos de Renda Variável, apresentando preços mais ajustados do que no início da 

pandemia do Covid-19 em março/2020, mas ainda atrativo para uma alocação gradual, pensando em 

um horizonte de médio e longo prazo, estratégia adotada pelo Comitê de Investimentos, que elevou 

a aplicação no segmento de 0,00% do PL em 2019 para 7,18% do PL no final de 2020 e encerrou o 

mês dezembro/ 2021 em 18,44%. 

 

 Fundo CNPJ Enquadramento 
1 BB Ações ESG Globais 22.632.237/0001-28 Artigo 9º Inciso III Alínea A 

2 BB Ações Retorno Total FIC 09.005.805/0001-00 Artigo 8º Inciso II Alínea B 

3 Caixa Ações BDR Nível I 17.502.937/0001-68 Artigo 9º Inciso III Alínea A 

4 Caixa FI Ações Infraestrutura 10.551.382/0001-03 Artigo 8º Inciso II Alínea B 

5 Caixa FI Ações Small Caps 15.154.220/0001-47 Artigo 8º Inciso II Alínea B 

6 Caixa FIC FIM Multigestor Global Equities IE 39.528.038/0001-77 Artigo 9º Inciso II Alínea A 

7 Santander Global Equities Dólar Master 17.804.792/0001-50 Artigo 9º Inciso II Alínea A 
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8.1- 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. 

A carteira de investimentos do IPMU, após a retração nos meses de janeiro e fevereiro, apresentou a 

partir de março/2020 retomada no crescimento de seu patrimônio até o mês de junho/2021. Nos 

meses de julho, agosto, setembro e outubro ocorreram retrações, revertendo de modo favorável nos 

meses de novembro e dezembro de 2021. 

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.  

A rentabilidade nominal da “carteira de investimentos” no período de jan/nov 2021 foi de 0,27%, muito 

inferior em relação a “meta atuarial” do período de 16,10% refletindo a grande volatilidade do mercado 

financeiro. 

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. 
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8.2- 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. 
 

 Fundo CNPJ Enquadramento 

1 BB Previdenciário RF Alocação Ativa 25.078.994/0001-90 Artigo 7º Inciso I Alínea B 

2 BB Ações ESG Globais 22.632.237/0001-28 Artigo 9º Inciso III Alínea A 

3 BB Previdenciário Alocação Retorno Total 35.292.588/0001-89 Artigo 7º Inciso IV 

4 BB Previdenciário RF TP 2022 24.117.278/0001-01 Artigo 7º Inciso I Alínea B 

5 Bradesco FIC FI Alocação Dinâmica 28.515.874/0001-09 Artigo 7º Inciso IV 

6 Caixa Ações BDR Nível I 17.502.937/0001-68 Artigo 9º Inciso III Alínea A 

7 Caixa Brasil IMA-B 5+ 10.577.503/0001-88 Artigo 7º Inciso I Alínea B 

8 Caixa Brasil RF Ativo 35.536.532/0001-22 Artigo 7º Inciso IV 

9 Caixa Gestão Estratégica 23.215.097/0001-55 Artigo 7º Inciso I Alínea B 

10 Caixa FI Ações Infraestrutura 10.551.382/0001-03 Artigo 8º Inciso II Alínea A 

11 Caixa FI Ações Small Caps 15.154.220/0001-47 Artigo 8º Inciso II Alínea A 

12 BB Retorno Total FIC Ações 09.005.805/0001-00 Artigo 8º Inciso II Alínea A 

13 Caixa FIC FIM Multigestor global Equities IE 39.528.038/0001-77 Artigo 9º Inciso II Alínea A 

14 Itaú Institucional Alocação Dinâmica 21.838.150/0001-49 Artigo 7º Inciso IV 

15 Santander Ativo Renda Fixa (150) 26.507.132/0001-06 Artigo 7º Inciso IV 

Santander Ativo Renda Fixa (350) 26.507.132/0001-06 Artigo 7º Inciso IV 

16 Santander Global Equiteis Dólar Master 17.804.792/0001-50 Artigo 9º Inciso II Alínea A 

    

17 Carteira de Títulos Públicos 2024  Artigo 7º Inciso I Alínea A 

 

Janeiro Fevereiro Março Abril Maio Junho Julho Agosto Setembro Outubro Novembro Dezembro

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%

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%
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-1,00%
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0,00%

0,50%
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BB Ações Retorno Total
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Caixa Global Equities
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Artigo 7º I A (Títulos 
Públicos); 

43.823.480,80 

Artigo 7º I B (FI 100% 
TP); 152.953.994,22 

Artigo 7º IV A (FI Renda 
Fixa); 148.881.132,47 

Artigo 8º II A (FI Ações); 
39.913.094,65 
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Exterior); 16.032.413,96 
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8.3- RENTABILIDADE DA CARTEIRA 

 

O patrimônio do IPMU apresentou variação negativa nos meses de janeiro, fevereiro, julho, agosto, 
setembro e outubro de 2021, positivo nos meses de março, abril, maio, junho, novembro e 
dezembreo de 2021, refletindo a grande volatilidade dos mercados financeiros devido a continuidade 
da pandemia do “coronavírus” iniciada em 2020: 
 

Variações Dezembro/2020 Valorização Desvalorização Acumulado Dezembro/2021 

      Títulos Públicos 67.704.345,18 4.925.865,97 -1.530.708,31 3.395.157,66 43.823.480,80 

4.400 NTN-C 01.04.2021 (IGPM) 22.901.635,47 2.047.084,78 0,00 2.047.084,78 0,00 

11.150 NTN-B 15.08.2024 (IPCA) 44.802.709,71 2.878.781,19 -1.530.708,31 1.348.072,88 43.823.480,80 

 
          

Fundos 100% Títulos 
Públicos  208.876.680,80 7.386.006,83 -11.338.362,02 -3.952.355,19 152.953.994,22 

BB Previdenciário Alocação 60.105.619,51 2.271.753,75 -2.511.237,38 -239.483,63 59.866.135,88 

BB Previdenciário Títulos 2022 6.786.833,43 610.072,29 -33.599,83 576.472,46 6.866.421,86 

BB Previdenciário IMA-B 5+ 9.470.364,98 235.191,26 -1.229.731,66 -994.540,40 0,00 

Caixa Brasil IMA-B 5+  13.836.751,59 884.348,52 -1.853.219,24 -968.870,72 12.867.880,87 

Caixa Brasil Gestão Estratégica 61.257.318,74 2.220.296,52 -2.124.059,65 96.236,87 73.353.555,61 

Caixa Brasil IMA-B  57.419.792,55 1.164.344,49 -3.586.514,26 -2.422.169,77 0,00 

 
          

Fundo Renda Fixa DI 117.515.392,17 5.216.168,01 -1.522.427,71 3.693.740,30 148.881.132,47 

Bradesco FIC FI Alocação 17.441.174,91 603.946,90 -631.028,58 -27.081,68 17.414.093,23 

BB Previdenciário Retorno Total 12.308.791,34 459.730,16 -391.684,12 68.046,04 15.876.837,38 

Caixa Brasil RF Ativa 8.128.183,61 375.001,77 -208.419,67 166.582,10 16.294.765,71 

Itaú Institucional Alocação  64.309.650,37 2.986.655,47 -204.929,49 2.781.725,98 70.094.868,47 

Itaú Soberano RF Simples FIC FI 0,00 3.492,12 0,00 3.492,12 0,00 

Santander RF Ativo (350) 1.802.732,12 72.038,18 -12.199,69 59.838,49 2.372.570,61 

Santander RF Ativo (150) 13.524.859,82 715.303,41 -74.166,16 641.137,25 26.827.997,07 

 
          

Fundo Renda Variável 30.499.354,88 6.566.534,09 -12.019.190,03 -5.452.655,94 39.913.094,65 

BB Retorno total FIC Ações 0,00 116.776,63 -713.497,80 -596.721,17 7.883.674,54 

Caixa FI Ações Small Cap Ativo 15.384.565,17 3.455.838,62 -6.776.565,90 -3.320.727,28 15.256.837,89 

Caixa FI Ações Infraestrutura 15.114.789,71 2.993.918,84 -4.529.126,33 -1.535.207,49 16.772.582,22 

 
          

Fundo Renda Variável 0,00 2.277.857,79 -1.348.443,83 929.413,96 16.032.413,96 

Caixa Multigestor Equities 0,00 334.615,48 -178.771,77 155.843,71 3.240.843,71 

Santander Global Equities 0,00 1.943.242,31 -1.169.672,06 773.570,25 12.791.570,25 

            

Fundo Renda Variável 0,00 4.316.912,42 -1.435.142,23 2.881.770,19 22.217.094,45 

BB Ações ESG Globais 0,00 2.003.615,85 -705.093,28 1.298.522,57 8.643.846,83 

Caixa Ações BDR Nível I 0,00 2.313.296,57 -730.048,95 1.583.247,62 13.573.247,62 

 
          

Consolidado 424.595.773,03 30.689.345,11 -29.194.274,13 1.495.070,98 423.821.210,55 
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Retorno dos Investimentos 

Investimentos Enquadramento dez/21 % PL Valorização Desvalorização Consolidado 

Renda Fixa Artigo 7º I A 43.823.480,80 10,34% 378.622,74  0,00  378.622,74  

Renda Fixa Artigo 7º I B 152.953.994,22 36,09% 1.182.657,47  -44.140,90  1.138.516,57  

Renda Fixa Artigo 7º IV 148.881.132,47 35,13% 1.154.981,65  0,00  1.154.981,65  

Renda Variável Artigo 8º II A 39.913.094,65 9,42% 1.235.408,61  0,00  1.235.408,61  

Investimento Exterior Artigo 9º II A 16.032.413,96 3,78% 112.439,03  -47.842,09  64.596,94  

Investimento Exterior Artigo 9º III A 22.217.094,45 5,24% 524.683,80  0,00  524.683,80  

Total   423.821.210,55 100,00% 4.588.793,30  -91.982,99  4.496.810,31  

 
 
 

2021 
Renda Fixa Renda Variável 

Total 
Valorização Desvalorização Valorização Desvalorização 

Janeiro 927.887,29 -1.451.536,64 0,00 -1.157.733,58 -1.681.382,93 
Fevereiro 616.675,91 -3.222.437,25 4.240,27 -1.248.300,77 -3.849.821,84 

Março 1.016.638,10 -917.345,93 1.709.089,41 -36.884,59 1.771.496,99 
Abril 2.237.028,58 0,00 1.020.083,54 -396.209,16 2.860.902,96 
Maio 1.974.278,10 0,00 1.977.721,48 -1.022.782,06 2.929.217,52 
Junho 757.110,74 -136.907,19 211.031,95 -717.220,80 114.014,70 
Julho 166.393,53 -1.198.843,47 1.562.893,11 -1.650.040,53 -1.119.597,36 

Agosto 364.189,08 -2.585.314,21 624.840,00 -1.291.874,52 -2.888.159,65 
Setembro 1.243.733,99 -398.498,21 211.974,15 -1.723.025,48 -665.815,55 
Outubro 3.492,12 -4.436.474,24 3.485.471,21 -4.154.397,82 -5.101.908,73 

Novembro 5.504.351,51 0,00 481.427,74 -1.356.464,69 4.629.314,56 

Dezembro 2.716.261,86 -44.140,90 1.872.531,44 -47.842,09 4.496.810,31 
Total 17.528.040,81 -14.391.498,04 13.161.304,30 -14.802.776,09 1.495.070,98 

 
 
 
 

Rentabilidade da Carteira em (R$) 
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Valorização x Desvalorização 
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jan/21 fev/21 mar/21 abr/21 mai/21 jun/21 jul/21 ago/21 set/21 out/21 nov/21 dez/21

Valorização 927.887,29 620.916,18 2.725.727,51 3.257.112,12 3.951.999,58 968.142,69 1.729.286,64 989.029,08 1.455.708,18 3.488.963,33 5.985.779,25 4.588.793,30

Desvalorização -2.609.270,22 -4.470.738,02 -954.230,52 -396.209,16 -1.022.782,06 -854.127,99 -2.848.884,00 -3.877.188,73 -2.121.523,69 -8.590.872,06 -1.356.464,69 -91.982,99

Acumulado -1.681.382,93 -3.849.821,84 1.771.496,99 2.860.902,96 2.929.217,52 114.014,70 -1.119.597,36 -2.888.159,65 -665.815,55 -5.101.908,73 4.629.314,56 4.496.810,31
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8.4- 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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8.5- 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 2021, considerando o resultado da duração o passivo do IPMU a taxa de juros definida é de 

5,41% + 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 até o mês de dezembro/2021 foi de 1,08% e no acumulado 

no ano 0,27%, muito distante da meta atuarial (INPC + 5,41% a.a.), que encerrou em 1,22% no mês e em 

16,10% no ano. 
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8.6- APLICAÇÃO POR ENQUADRAMETNO 

 
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. 
 
 

Enquadramento - Resolução 
% Aplicação 

Política de Investimentos 

Segmento Artigo Inciso Alínea Limite Mínimo Objetivo Máximo 

Renda Fixa 

7 I A 100% 10,34% 15% 15% 100% 

7 I B 100% 36,09% 0% 50% 100% 

7 IV A 40% 35,13% 0% 20% 40% 

Renda Variável 

8 I A 30% 0,00% 0% 4% 30% 

8 I B 30% 0,00% 0% 1% 30% 

8 II A 20% 9,42% 0% 5% 20% 

8 II B 20% 0,00% 0% 1% 20% 

8 III   10% 0,00% 0% 1% 20% 

9 I A 10% 0,00% 0% 1% 10% 

9 II A 10% 3,78% 0% 1% 10% 

9 III A 10% 5,24% 0% 1% 10% 
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Dezembro Saldo  Retorno Mês  % PL IPMU 

        
Caixa Brasil Gestão Estratégica 73.353.555,61 600.709,73  17,308% 

Itaú Institucional Alocação Dinâmica 70.094.868,47 598.213,28  16,539% 
BB Previdenciário RF Alocação Ativa 59.866.135,88 542.279,60  14,125% 
Títulos Públicos 2024 43.823.480,80 378.622,74  10,340% 
Santander Ativo Renda Fixa (150) 26.827.997,07 190.548,77  6,330% 
Bradesco Alocação Dinâmica 17.414.093,23 135.260,91  4,109% 
Caixa Renda Fixa Ativo 16.294.765,71 120.311,09  3,845% 
Caixa FI Ações Infraestrutura 16.772.582,22 497.412,68  3,957% 
BB RF Alocação Retorno Total 15.876.837,38 95.670,82  3,746% 
Caixa FI Ações Small Caps 15.256.837,89 621.219,30  3,600% 
Caixa Ações BDR Nível I 13.573.247,62 227.241,13  3,203% 
Caixa Brasil IMA-B 5+  12.867.880,87 -44.140,90  3,036% 

Santander Global Equities IE 12.791.570,25 112.439,03  3,018% 
BB Ações ESG Globais 8.643.846,83 297.442,67  2,040% 
BB Ações Retorno Total 7.883.674,54 116.776,63  1,860% 
BB Previdenciário RF TP 2022 6.866.421,86 39.668,14  1,620% 
Caixa Multigestor Equities IE 3.240.843,71 -47.842,09  0,765% 
Santander Ativo Renda Fixa (350) 2.372.570,61 14.976,78  0,560% 

    Patrimônio 423.821.210,55 4.496.810,31 
     

Artigo 7º I A Artigo 7º I b Artigo 7º IV Artigo 8º II Artigo 9º II Artigo 9º III

31/12/2019 62.877.843,20 246.181.192,14 92.509.807,22 0,00 0,00 0,00

31/12/2020 67.704.345,18 208.876.680,80 117.515.392,17 30.499.354,88 0,00 0,00

Jan/2021 68.437.663,50 207.683.254,41 114.611.850,89 29.341.621,30 0,00 0,00

Fev/2021 67.262.310,24 205.241.026,93 112.858.036,16 30.509.320,53 0,00 1.326.832,31

Mar/2021 67.942.474,78 204.668.144,87 110.168.045,85 32.169.880,53 2.048.115,41 1.565.361,72

Abr/2021 43.671.581,40 205.921.416,90 107.853.975,53 33.173.922,51 12.714.482,30 17.985.827,23

Mai/2021 43.912.064,12 207.294.397,82 105.607.789,99 36.691.643,99 13.189.764,12 17.393.763,35

Jun/2021 43.777.017,69 207.783.560,47 104.495.877,32 36.918.904,71 12.870.622,55 17.094.455,35

Jul/2021 43.705.295,69 206.798.762,57 101.909.947,28 37.583.864,18 13.631.038,65 18.006.932,36

Ago/2021 42.507.190,03 204.332.101,29 99.320.037,40 36.291.989,66 14.975.675,65 20.949.438,71

Set/2021 42.507.190,03 204.332.101,29 99.320.037,40 36.291.989,66 14.975.675,65 20.949.438,71

Out/21 42.290.235,03 149.496.044,44 139.561.855,55 38.948.473,29 16.288.267,18 25.476.210,19

Nov/21 43.444.858,06 151.815.477,65 141.311.150,82 38.677.686,04 15.967.817,02 25.192.410,65

Dez/21 43.823.480,80 152.953.994,22 148.881.132,47 39.913.094,65 16.032.413,96 22.217.094,45
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8.6.1- ESTRATÉGIA DE APLICAÇÃO E PAI 2021 

 
A “Estratégia de Alocação” da Carteira de Investimentos do IPMU está disposta na Política Anual de 
Investimentos – PAI/2021, que estabeleceu o Plano de Ação a ser seguido durante o exercício, sem 
desconsiderar as necessidades de ajustes, se for o caso, porque se trata de um plano estratégico de 
investimentos formatado dentro da legislação que rege e disciplina a matéria.  
No fechamento do mês verifica-se que os percentuais de investimentos por enquadramento não 
ultrapassaram a estratégia de alocação definidos na Política Anual de Investimentos em vigor.  
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8.7- DIVERSIFICAÇÃO POR CLASSE DE ATIVOS 

 
Com relação à diversificação por classe de ativos/fatores de risco, observamos a seguinte distribuição: 
quadro-resumo em percentual detalha as alocações do IPMU por enquadramento à Resolução, por 
classe e categoria de ativos, percentual aprovado na Política de Investimentos e permitido pela 
legislação. Esta segregação é muito importante para observar o balanceamento da carteira do IPMU, 
identificando um aumento na diversificação e na posição em renda variável. 

 

Diversificação em % 

 
 
 
 

Diversificação em R$ 

 
 
 
 

Artigo 7º I Alínea B 
36,090% 

Artigo 7º IV 
35,130% 

Artigo 7º I Alínea A 
10,340% 

Artigo 8º II Alínea A 
9,420% 

Artigo 9º II Alínea A 
3,780% 

Artigo 9º III Alínea A 
5,240% 

Artigo 7º I Alínea B; 
152.953.994,22 

Artigo 7º IV; 
148.881.132,47 

Artigo 7º I Alínea A; 
43.823.480,80 

Artigo 8º II Alínea A; 
39.913.094,65 

Artigo 9º II Alínea A; 
16.032.413,96 

Artigo 9º III Alínea A; 
22.217.094,45 
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Artigo 7º I
Alínea B

Artigo 7º IV
Artigo 7º I
Alínea A

Artigo 8º I
Alínea A

Artigo 8º I
Alínea B

Artigo 8º II
Alínea A

Artigo 8º II
Alínea B

Artigo 8º III
Alínea B

Artigo 9º I
Alínea A

Artigo 9º II
Alínea A

Artigo 9º III
Alínea A

dez/19 61,30% 23,04% 15,66% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

dez/20 49,19% 27,68% 15,95% 0,00% 0,00% 7,18% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

jan/212 49,44% 27,28% 16,29% 0,00% 0,00% 6,98% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

fev/212 49,20% 27,05% 16,12% 0,00% 0,00% 7,31% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,32%

mar/21 48,90% 26,32% 16,23% 0,00% 0,00% 7,69% 0,00% 0,00% 0,00% 0,49% 0,37%

abr/21 48,88% 25,60% 10,37% 0,00% 0,00% 7,87% 0,00% 0,00% 0,00% 3,02% 4,27%

maio/021 48,88% 24,90% 10,35% 0,00% 0,00% 8,65% 0,00% 0,00% 0,00% 3,11% 4,10%

jun/21 49,13% 24,71% 10,35% 0,00% 0,00% 8,73% 0,00% 0,00% 0,00% 3,04% 4,04%

jul/21 49,04% 24,17% 10,37% 0,00% 0,00% 8,91% 0,00% 0,00% 0,00% 2,23% 4,27%

ago/212 48,84% 23,74% 10,16% 0,00% 0,00% 8,67% 0,00% 0,00% 0,00% 3,58% 5,01%

set/21 48,93% 23,31% 10,28% 0,00% 0,00% 8,83% 0,00% 0,00% 0,00% 3,62% 5,03%

out/21 36,28% 33,87% 10,26% 0,00% 0,00% 9,45% 0,00% 0,00% 0,00% 3,95% 6,18%

nov/21 36,46% 33,94% 10,43% 0,00% 0,00% 9,29% 0,00% 0,00% 0,00% 3,83% 6,05%

dez/21 36,09% 35,13% 10,34% 0,00% 0,00% 9,42% 0,00% 0,00% 0,00% 3,78% 5,24%
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8.8- 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 84,04% das aplicações financeiras 

tem liquidez de até 30 dias, a maior parte dos ativos financeiros podem ser resgatados e monetizados 

dentro desse período de tempo. 

 

 

 

Período Valor (R$) (%) 
Valor Acumulado 

(R$) 
(%) Acum. 

de 0 a 30 dias 373.131.307,89 88,040% 373.131.307,89 88,04% 
de 31 a 364 dias 0,00 0,000% 373.131.307,89 88,04% 
acima de 365 dias 50.689.902,66 11,960% 423.821.210,55 100,00% 

     DE 0 A 30 DIAS     

Ativo Liquidação Vencimento Valor (R$)  
CAIXA BRASIL IMA B 5+ TÍP RF LP D+0   12.867.880,87  
CAIXA BRASIL GESTÃO ESTRATÉGICA RF D+0   73.353.555,61  

CAIXA BRASIL RF ATIVA LP D +1   16.294.765,71  
ITAU DINAMICA RF FICFI D+1 du   70.094.868,47  

SANTANDER RF ATIVO FIC (150) D+1 du   26.827.997,07  
SANTANDER RF ATIVO FIC (350) D+1 du   2.372.570,61  
BB PREV RF ALOCAÇÃO ATIVA FIC FI D+3 du   59.866.135,88  

BB PREVIDENCIÁRIO RETORNO TOTAL D+3 du   15.876.837,38  
CAIXA INFRAESTRUTURA D+3 du   16.772.582,22  
CAIXA SMALL CAPS ATIVO D+3 du   15.256.837,89  

BB AÇÕES RETORNO TOTAL D+3 du   7.883.674,54  
BB AÇÕES ESG GLOBAIS BDR NÍVEL I D+4 du   8.643.846,83  

CAIXA INSTITUCIONAL FI AÇÕES BDR NÍVEL I D+4 du   13.573.247,62  
BRADESCO ALOCACAO DINAMICA D+4 du   17.414.093,23  
SANTANDER GLOBAL EQUITIES D+8 du   12.791.570,25  

CAIXA MULTIGESTOR EQUITIES D+12 du   3.240.843,71  
   373.131.307,89  
          ACIMA DE 365 DIAS     
Ativo Liquidação Vencimento Valor (R$)  

BB PREVIDENCIÁRIO XI TP D+0 15/08/2022 6.866.421,86  
TÍTULOS PÚBLICOS NTN-B 150824   15/08/2024 43.823.480,80  

   
50.689.902,66 
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8.9- ALOCAÇÃO POR GESTOR 

 

Para a diversificação de ativos, a Política de Investimentos para 2021 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/ 
 

Rating Outubro/2021 
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 
 
 

 
 

 
 
 
 

  

Caixa 
35,710% 

Banco do Brasil 
23,390% 

Itaú 
16,540% 

Títulos Públicos 
10,340% 

Santander 
9,910% 

Bradesco 
4,110% 

https://ipmu.com.br/site/comite-de-investimentos/credenciamento-de-instituicoes-para-investimentos/
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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8.10- 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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8.11- 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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8.12- 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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8.13- RELATÓRIO DE VERIFICAÇÃO 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) 

 
 

8.14- RELATÓRIO DE VERIFICAÇÃO DE LASTRO 
 

A verificação de lastro dar-se-á com consulta ao sítio da CVM – Comissão de Valores Mobiliários: 
composição das carteiras, comparando-se com os respectivos regulamentos e lâminas registradas. 
 

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

 
No mês em análise, os lastros referentes aos fundos investidos abaixo, estão de acordo com a 
composição das carteiras aprovadas em seus regulamentos. 
 
 
 Fundo CNPJ Enquadramento 

1 BB Previdenciário RF Alocação Ativa 25.078.994/0001-90 Artigo 7º Inciso I Alínea B 

2 BB Ações ESG Globais 22.632.237/0001-28 Artigo 9º Inciso III Alínea A 

3 BB Previdenciário Alocação Retorno Total 35.292.588/0001-89 Artigo 7º Inciso IV 

4 BB Previdenciário RF TP 2022 24.117.278/0001-01 Artigo 7º Inciso I Alínea B 

5 Bradesco FIC FI Alocação Dinâmica 28.515.874/0001-09 Artigo 7º Inciso IV 

6 Caixa Ações BDR Nível I 17.502.937/0001-68 Artigo 9º Inciso III Alínea A 

7 Caixa Brasil IMA-B 5+ 10.577.503/0001-88 Artigo 7º Inciso I Alínea B 

8 Caixa Brasil RF Ativo 35.536.532/0001-22 Artigo 7º Inciso IV 

9 Caixa Gestão Estratégica 23.215.097/0001-55 Artigo 7º Inciso I Alínea B 

10 Caixa FI Ações Infraestrutura 10.551.382/0001-03 Artigo 8º Inciso II Alínea A 

11 Caixa FI Ações Small Caps 15.154.220/0001-47 Artigo 8º Inciso II Alínea A 

12 BB Retorno Total FIC Ações 09.005.805/0001-00 Artigo 8º Inciso II Alínea A 

13 Caixa FIC FIM Multigestor global Equities IE 39.528.038/0001-77 Artigo 9º Inciso II Alínea A 

14 Itaú Institucional Alocação Dinâmica 21.838.150/0001-49 Artigo 7º Inciso IV 

15 
Santander Ativo Renda Fixa (150) 26.507.132/0001-06 Artigo 7º Inciso IV 

Santander Ativo Renda Fixa (350) 26.507.132/0001-06 Artigo 7º Inciso IV 

16 Santander Global Equiteis Dólar Master 17.804.792/0001-50 Artigo 9º Inciso II Alínea A 

17 Carteira de Títulos Públicos 2024   Artigo 7º Inciso I Alínea A 

https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/relacao_instituicoes_funcionamento
https://cvmweb.cvm.gov.br/swb/default.asp?sg_sistema=fundosreg
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8.15- ACOMPANHAMENTO DOS ARTIGOS 13 E 14 DA 

RESOLUÇÃO CMN 3922/2010 E ALTERAÇÕES 

 
Os desenquadramentos pelo artigo 13 da Resolução CMN nº 3.922 ocorrem quando as aplicações 

em cotas de um mesmo fundo de investimento, fundo de investimento em cotas de fundos de 

investimento ou fundo de índice excederem, direta ou indiretamente, 20% (vinte por cento) das 

aplicações dos recursos do RPPS.  

Já os desenquadramentos pelo artigo 14 da Resolução ocorrem se o total das aplicações dos 

recursos do regime próprio de previdência social em um mesmo fundo de investimento representar 

mais de 15% (quinze por cento) do patrimônio líquido do fundo.  

Quanto ao artigo 13, o IPMU não apresenta desenquadramentos, verificando-se a diversificação 

entre fundos de distintos benchmarks, administradores, gestores e estratégias.  

Quanto ao artigo 14 da Resolução, o IPMU também não apresenta desenquadramento: a relação 

(total das aplicações do RPPS no fundo) / (Patrimônio Líquido do fundo) está dentro dos limites 

estabelecidos.  

A Resolução estabelece, ainda, que as aplicações que apresentem prazos para vencimento, resgate, 

carência ou para conversão de cotas de fundos de investimento previstas em seu regulamento então 

vigente poderão ser mantidas em carteira até a respectiva data. 

 
dez/21 Valor % PL 

   Artigo 7º – Inciso I – Alínea A (até 100%) 43.823.480,80 10,34% 

11.150 NTN-B 15.08.2024 (IPCA) 43.823.480,80 10,34% 

Artigo 7º – Inciso I – Alínea B (até 100%) 152.953.994,22 36,09% 

BB Previdenciário RF Alocação Ativa 59.866.135,88 14,13% 

BB Previdenciário RF TP XI 2022 6.866.421,86 1,62% 

Caixa FIC Brasil Gestão Estratégica 73.353.555,61 17,31% 

Caixa FI Brasil IMA-B 5+ 12.867.880,87 3,04% 

7º – Inciso IV        (até 40%) 148.881.132,47 35,13% 

Itaú Alocação Ativa 70.094.868,47 16,54% 

Santander Ativo Renda Fixa (150) 26.827.997,07 6,33% 

BB RF Retorno Total 15.876.837,38 3,75% 

Bradesco FIC FI Alocação Dinâmica 17.414.093,23 4,11% 

Caixa FIC Brasil RF Ativa 16.294.765,71 3,84% 

Santander Ativo Renda Fixa (350) 2.372.570,61 0,56% 

Artigo 8º – Inciso II - A (até 20%) 39.913.094,65 9,42% 

BB Retorno Total FIC Ações 7.883.674,54 1,86% 

Caixa FI Ações Small Caps Ativo 15.256.837,89 3,60% 

Caixa FI Ações Infraestrutura 16.772.582,22 3,96% 

Artigo 9º – Inciso II - A (até 10%) 16.032.413,96 3,78% 

Caixa Multigestor Global Equities IE 3.240.843,71 0,76% 

Santander Global Equities 12.791.570,25 3,02% 

Artigo 9º – Inciso III - A (até 10%) 22.217.094,45 5,24% 

BB Ações ESG Globais 8.643.846,83 2,04% 

Caixa Ações BDR Nível I 13.573.247,62 3,20% 

   Consolidado 423.821.210,55 100,00% 
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Artigo 13 – Limite 20% PL do IPMU 
 

Artigo 14 – Limite 15% PL do Fundo de Investimentos 
 

DEZEMBRO Valor % PL 
% 

Política 
      

        Artigo 7º – Inciso I – Alínea B (até 

100%)  
152.953.994,22 36,09% 50,00% PL Fundo % PL Cotista 

BB Previdenciário RF Alocação Ativa 59.866.135,88 14,13% 
 

7.701.081.218,58 0,7774% 553 

BB Previdenciário RF TP XI 2022 6.866.421,86 1,62% 
 

206.008.683,99 3,3331% 45 

Caixa FIC Brasil Gestão Estratégica 73.353.555,61 17,31%   12.561.638.596,69 0,5839% 942 

Caixa FI Brasil IMA-B 5+ 12.867.880,87 3,04% 
 

1.353.637.713,77 0,9506% 301 

 7º – Inciso IV        (até 40%) 148.881.132,47 35,13% 20,00% PL Fundo % PL Cotista 

Itaú Alocação Ativa 70.094.868,47 16,54%   2.626.754.965,66 2,6685% 246 

Santander Ativo Renda Fixa (150) 26.827.997,07 6,33%   671.115.140,75 3,9975% 88 

BB Renda Fixa Retorno Total 15.876.837,38 3,75%   4.514.029.795,13 0,3517% 590 

Bradesco FIC FI Alocação Dinâmica 17.414.093,23 4,11%   1.152.512.113,97 1,5110% 193 

Caixa FIC Brasil RF Ativa  16.294.765,71 3,84%   981.226.315,84 1,6607% 141 

Santander Ativo Renda Fixa (350) 2.372.570,61 0,56%   671.115.140,75 0,3535% 88 

Artigo 8º – Inciso I - A (até 30%) 0,00 0,00% 4,00% PL Fundo % PL Cotista 

Artigo 8º – Inciso I - B (até 30%) 0,00 0,00% 1,00% PL Fundo % PL Cotista 

 Artigo 8º – Inciso II - A (até 20%) 39.913.094,65 9,42% 5,00% PL Fundo % PL Cotista 

BB Ações Retorno Total 7.883.674,54 1,86% 
 

1.395.905.233,31 0,5648% 52.320 

Caixa FI Ações Small Caps Ativo 15.256.837,89 3,60% 
 

889.447.105,88 1,7153% 10.347 

Caixa FI Ações Infraestrutura 16.772.582,22 3,96% 
 

327.680.893,60 5,1186% 5.354 

 Artigo 8º – Inciso II - B (até 20%) 0,00 0,00% 1,00% PL Fundo % PL Cotista 

 Artigo 8º – Inciso III - B (até 10%) 0,00 0,00% 1,00% PL Fundo % PL Cotista 

 Artigo 9º – Inciso I - A (até 10%) 0,00 0,00% 1,00% PL Fundo % PL Cotista 

 Artigo 9º – Inciso II - A (até 10%) 16.032.413,96 3,78% 1,00% PL Fundo % PL Cotista 

Caixa Multigestor Global Equities IE 3.240.843,71 0,76%   220.475.061,61 1,4699% 1.486 

Santander Global Equities  12.791.570,25 3,02%   2.111.820.004,59 0,6057% 13.958 

 Artigo 9º – Inciso III - A (até 10%) 22.217.094,45 5,24% 1,00% PL Fundo % PL Cotista 

BB Ações ESG Globais 8.643.846,83 2,04%   1.477.223.901,92 0,5851% 25.475 

Caixa Ações BDR Nível I 13.573.247,62 3,20%   3.890.658.229,39 0,3489% 529 
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9.- 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/aci-2021/ 

https://ipmu.com.br/site/financeiro/demonstrativo-financeiro/df-2021/ 

 

 

10.- RESGATE E APLICAÇÃO 

 
As “Aplicações” e os “Resgates” durante o mês de dezembro/2021 foram realizadas em função das 

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

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

ativo do instituto e demais obrigações da gestão previdenciária.  

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

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

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

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

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

Investimentos dos Recursos – DAIR-CADPREV. 

  

11.- MONITERAMENTO 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://www.infomoney.com.br/economia/com-inflacao-e-juros-em-alta-2022-sera-ano-de-extrema-volatilidade-para-moedas-da-america-
latina/ 
https://www.infomoney.com.br/economia/federal-reserve-se-posiciona-para-ganhar-agilidade-em-2022/ 
https://www.infomoney.com.br/mercados/ibovespa-sobe-17-e-fecha-em-alta-pelo-terceiro-dia-seguido-bolsas-em-ny-recuperaram-perdas/ 
https://www.infomoney.com.br/mercados/o-rali-de-fim-de-ano-da-bolsa-comecou-veja-o-que-dizem-os-analistas/ 
https://economia.estadao.com.br/noticias/geral,banco-central-promove-maior-choque-de-juros-em-quase-20-anos-para-conter-a-inflacao 
https://www.infomoney.com.br/mercados/ibovespa-sobe-065-e-fecha-em-alta-pelo-quarto-dia-consecutivo-sessao-foi-de-ganhos-robustos-
tam 
https://economia.estadao.com.br/noticias/geral,banco-central-eleva-selic-a-9-25-e-taxa-basica-de-juros-atinge-o-maior-patamar-em-quatro-
anos 
https://www.infomoney.com.br/economia/banco-central-eleva-selic-em-15-ponto-percentual-para-925-ao-ano/ 
https://www.infomoney.com.br/onde-investir/apos-reviravolta-dos-juros-neste-ano-o-que-esperar-da-renda-fixa-em-2022-especialistas-
indicam-m 
https://www.infomoney.com.br/economia/omicron-representa-impacto-economico-de-curto-prazo-diz-ubs/ 
https://www.infomoney.com.br/mercados/apos-dolar-subir-em-2021-o-que-esperar-para-o-cambio-no-proximo-ano/ 
https://www.infomoney.com.br/mercados/ibovespa-fecha-em-alta-de-06-acima-dos-105-mil-pontos-com-magalu-mglu3-e-via-viia3-puxando-
altas/ 
https://www.infomoney.com.br/mercados/investidor-ve-recuperacao-turbulenta-para-bolsa-brasileira/ 
https://portal.fgv.br/noticias/igpm-dezembro-2021 
https://www.infomoney.com.br/mercados/brkm5-embr3-mglu3-as-5-maiores-altas-e-as-5-maiores-baixas-do-ibovespa-no-ano-o-que-
esperar-par 
https://economia.estadao.com.br/noticias/negocios,bolsa-brasileira-perde-11-93-no-ano-no-pior-resultado-desde-
2015,70003938530?utm_source 

http://www.ipmu.com.br/
https://ipmu.com.br/site/transparencia/atas/investimentos/aci-2021/
https://ipmu.com.br/site/financeiro/demonstrativo-financeiro/df-2021/
https://ipmu.com.br/site/financeiro/apr/
https://www.infomoney.com.br/economia/com-inflacao-e-juros-em-alta-2022-sera-ano-de-extrema-volatilidade-para-moedas-da-america-latina/
https://www.infomoney.com.br/economia/com-inflacao-e-juros-em-alta-2022-sera-ano-de-extrema-volatilidade-para-moedas-da-america-latina/
https://www.infomoney.com.br/economia/federal-reserve-se-posiciona-para-ganhar-agilidade-em-2022/
https://www.infomoney.com.br/mercados/ibovespa-sobe-17-e-fecha-em-alta-pelo-terceiro-dia-seguido-bolsas-em-ny-recuperaram-perdas/
https://www.infomoney.com.br/mercados/o-rali-de-fim-de-ano-da-bolsa-comecou-veja-o-que-dizem-os-analistas/
https://economia.estadao.com.br/noticias/geral,banco-central-promove-maior-choque-de-juros-em-quase-20-anos-para-conter-a-inflacao
https://www.infomoney.com.br/mercados/ibovespa-sobe-065-e-fecha-em-alta-pelo-quarto-dia-consecutivo-sessao-foi-de-ganhos-robustos-tam
https://www.infomoney.com.br/mercados/ibovespa-sobe-065-e-fecha-em-alta-pelo-quarto-dia-consecutivo-sessao-foi-de-ganhos-robustos-tam
https://economia.estadao.com.br/noticias/geral,banco-central-eleva-selic-a-9-25-e-taxa-basica-de-juros-atinge-o-maior-patamar-em-quatro-anos
https://economia.estadao.com.br/noticias/geral,banco-central-eleva-selic-a-9-25-e-taxa-basica-de-juros-atinge-o-maior-patamar-em-quatro-anos
https://www.infomoney.com.br/economia/banco-central-eleva-selic-em-15-ponto-percentual-para-925-ao-ano/
https://www.infomoney.com.br/onde-investir/apos-reviravolta-dos-juros-neste-ano-o-que-esperar-da-renda-fixa-em-2022-especialistas-indicam-m
https://www.infomoney.com.br/onde-investir/apos-reviravolta-dos-juros-neste-ano-o-que-esperar-da-renda-fixa-em-2022-especialistas-indicam-m
https://www.infomoney.com.br/economia/omicron-representa-impacto-economico-de-curto-prazo-diz-ubs/
https://www.infomoney.com.br/mercados/apos-dolar-subir-em-2021-o-que-esperar-para-o-cambio-no-proximo-ano/
https://www.infomoney.com.br/mercados/ibovespa-fecha-em-alta-de-06-acima-dos-105-mil-pontos-com-magalu-mglu3-e-via-viia3-puxando-altas/
https://www.infomoney.com.br/mercados/ibovespa-fecha-em-alta-de-06-acima-dos-105-mil-pontos-com-magalu-mglu3-e-via-viia3-puxando-altas/
https://www.infomoney.com.br/mercados/investidor-ve-recuperacao-turbulenta-para-bolsa-brasileira/
https://portal.fgv.br/noticias/igpm-dezembro-2021
https://www.infomoney.com.br/mercados/brkm5-embr3-mglu3-as-5-maiores-altas-e-as-5-maiores-baixas-do-ibovespa-no-ano-o-que-esperar-par
https://www.infomoney.com.br/mercados/brkm5-embr3-mglu3-as-5-maiores-altas-e-as-5-maiores-baixas-do-ibovespa-no-ano-o-que-esperar-par
https://economia.estadao.com.br/noticias/negocios,bolsa-brasileira-perde-11-93-no-ano-no-pior-resultado-desde-2015,70003938530?utm_source
https://economia.estadao.com.br/noticias/negocios,bolsa-brasileira-perde-11-93-no-ano-no-pior-resultado-desde-2015,70003938530?utm_source
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https://economia.uol.com.br/mais/ultimas-noticias/2021/12/30/bolsa-reage-no-mes-mas-nao-escapa-de-primeira-perda-anual-desde-
2015.htm 
https://economia.uol.com.br/mais/ultimas-noticias/2021/12/30/bolsa-veja-acoes-que-mais-subiram-e-mais-cairam-em-2022.htm 
https://www.portaldefinancas.com/semana/sinopsemana.htm 
https://www.infomoney.com.br/mercados/ibovespa-tem-alta-de-077-no-ultimo-pregao-de-2021-mas-fecha-ano-com-queda-de-118/ 
https://www.infomoney.com.br/onde-investir/maior-parte-dos-investimentos-perdeu-para-a-inflacao-em-2021-excecoes-foram-bitcoin-e-
bdrs/ 
https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/taxas-de-titulos-publicos.htm 

https://www.anbima.com.br/informacoes/ima/ima-geral.asp 
https://www.sulamericainvestimentos.com.br/hoje-na-economia-20-12-2021/ 
https://www.sulamericainvestimentos.com.br/hoje-na-economia-30-12-2021/ 
https://br.investing.com/indices/bovespa-historical-data 
 
 

  

12.- 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 3922/2010 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-2021, com aplicações de acordo 

com a Resolução 3.922/2010 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.  

Há uma nova palavra de ordem nas recomendações de analistas e nas ofertas das plataformas digitais: incluir 

na carteira de investimentos no exterior, para diversificação de risco frente a possíveis choques 

internacionais (como a covid-19) ou nacionais (riscos fiscais – riscos políticos – riscos econômicos), em um 

momento em que o investidor procura manter o retorno em meio aos juros baixos. Para os analistas, diante 

desse contexto, temos uma melhor expectativa para fundos de investimento no exterior, seguido de fundos de 

https://economia.uol.com.br/mais/ultimas-noticias/2021/12/30/bolsa-reage-no-mes-mas-nao-escapa-de-primeira-perda-anual-desde-2015.htm
https://economia.uol.com.br/mais/ultimas-noticias/2021/12/30/bolsa-reage-no-mes-mas-nao-escapa-de-primeira-perda-anual-desde-2015.htm
https://economia.uol.com.br/mais/ultimas-noticias/2021/12/30/bolsa-veja-acoes-que-mais-subiram-e-mais-cairam-em-2022.htm
https://www.portaldefinancas.com/semana/sinopsemana.htm
https://www.infomoney.com.br/mercados/ibovespa-tem-alta-de-077-no-ultimo-pregao-de-2021-mas-fecha-ano-com-queda-de-118/
https://www.infomoney.com.br/onde-investir/maior-parte-dos-investimentos-perdeu-para-a-inflacao-em-2021-excecoes-foram-bitcoin-e-bdrs/
https://www.infomoney.com.br/onde-investir/maior-parte-dos-investimentos-perdeu-para-a-inflacao-em-2021-excecoes-foram-bitcoin-e-bdrs/
https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/taxas-de-titulos-publicos.htm
https://www.anbima.com.br/informacoes/ima/ima-geral.asp
https://www.sulamericainvestimentos.com.br/hoje-na-economia-20-12-2021/
https://www.sulamericainvestimentos.com.br/hoje-na-economia-30-12-2021/
https://br.investing.com/indices/bovespa-historical-data
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bolsa local (na expectativa de um segundo semestre melhor por conta da vacinação) e por fim, fundos de renda 

fixa, onde os prêmios encontram-se muito escassos. 

O IPMU iniciou investimentos no exterior no mês de fevereiro, de maneira cautelosa, mas com ótimas 

perspectivas. No cenário externo, apesar da volatilidade causada pelo aumento de casos de Covid, analistas 

financeiros mantem visão do mercado americano como sendo uma boa alternativa de diversificação, dado ao 

momento de retomada econômica e a provável liberação de novos estímulos logo após a conclusão das 

eleições. Diversificar tornou-se mais do que uma opção para investidores, tornou-se uma obrigação. Quem não 

diversifica está fadado a acontecimentos surpresa que podem abalar uma carteira ou fundo de investimento. 

No tocante a distribuição legal dos recursos, assim como por gestores, o IPMU vem mantendo a totalidade de 

seus recursos aplicados em fundos de investimentos de 05 gestores, implementando assim uma boa gestão no 

tocante a diversificação, tanto de gestores como de índices de referência dos investimentos realizados.  

A recomendação dos analistas financeiros para o atual momento de grande volatilidade que os mercados estão 

passando, em especial o mercado interno, é a cautela ao assumir posições mais arriscadas no curto prazo, uma 

vez que existe grande possibilidade da volatilidade nos mercados manter-se sem um horizonte claro no curto 

prazo. 

A pandemia Covid-19 e suas variantes trouxeram turbulências enormes no mundo financeiro-econômico. Os 

principais pontos que afetam a rentabilidade da Carteira de Investimentos no cenário doméstico  são o controle 

de gastos do Governo, aumento da inflação, baixa retomada da economia, aumento dos preços dos 

combustíveis e possível calote em precatórios com a flexibilização do teto de gastos 

 
 

Ubatuba, 11 de Janeiro de 2022 
 
 
 
 

Sirleide da Silva 
Presidente do Instituto de Previdência 

Municipal de Ubatuba 
 

 


