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RELATÓRIO DE AVALIAÇÃO DE INVESTIMENTOS 

SETEMBRO/2020 

 

1) Cenário macroeconômico: 

Finalizando o mês de setembro pautados mais uma vez sobre os efeitos do corona-vírus na 

economia, os principais assuntos giram em torno dos Estados Unidos com as eleições presidenciais 

se aproximando, o pacote de medidas fiscais para auxiliar a população, denominado Renda Cidadã, 

trazendo a pauta da origem dos recursos que serão utilizados e como a Europa relatando alguns 

novos casos de corona-vírus. A maior fonte de preocupação continua sendo nas Américas do Sul, 

Central e do Norte, onde o contágio e o número de óbitos seguem na direção ascendente. No Brasil, 

a curva parece ter se estabilizado, começando a mostrar um fechamento da curva, indicando uma 

melhora no cenário, porém ainda longe do ideal, com a morte diária causada pelo vírus em um 

patamar ainda preocupante. A economia doméstica continua ainda muito fraca, com a demanda 

agregada reduzida e um nível de ociosidade elevado. Contudo, embora repletos de incertezas por 

todos os lados, os dados recentes de atividade e demanda começam a se consolidar e parece que a 

situação parou de piorar. Nada que nos afaste de um cenário ruim, contudo nos parece que já há luz 

no final do túnel, a depender da evolução do contágio. O cenário provável indica que a economia 

brasileira recuará na casa dos 6%, e a taxa de desemprego progredirá mais alguns pontos, dado que 

o final do programa de manutenção do emprego e renda está próximo e forçará pequenos e médios 

empresários a rever seus negócios, colocando assim mais pessoas na fila do desemprego. A boa 

notícia, caso retomemos aos rumos pré-pandemia, é que a reação que se prevê na atividade 

econômica iniciar já em meados do terceiro trimestre, avance e se consolide em 2021. Nessa 

hipótese, o mercado de trabalho reagirá à frente. Do lado fiscal, os efeitos da pandemia são 

devastadores. A disciplina fiscal foi abortada, e as previsões são de que o déficit primário atinja um 

número próximo dos R$ 871 bilhões em 2020, até certo ponto compreensível diante da situação. 

Entretanto, a sociedade (leia-se “instituições”) terá que trabalhar duro para que possamos retornar à 

situação de equilíbrio fiscal, notadamente nas questões que envolvem as reformas que deverão 

tramitar no Congresso, com destaque para as reformas tributária e administrativa. Caso contrário, 

estaremos sujeitos a dificuldades em nos financiar com eventual aumento dos prêmios solicitados 

pelos investidores para rolar a dívida mobiliária. No momento temos a vantagem das taxas de juros 

se situarem em patamares baixos, mas em um ambiente onde há risco de solvência, a situação 

passa a ser totalmente adversa. 

(Fonte: https://siru.com.br/plataforma/flip/panoramas/2020/09-Set-2020.pdf) 
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2) Evolução da execução orçamentária: 

RECEITA:    

 

(1) Os valores recebidos de contribuição previdenciária da parte do servidor são da competência 
de maio  

(2) Os valores recebidos de taxa de administração da PMI são da competência de fevereiro 
(3)  

 
 

(1) Os valores recebidos de contribuição previdenciária da parte do servidor são competência de 
maio 

 

   DESPESA: 

Administração do Itupeva Previdência Inicial Saldo Atual 
 Liquidado no 

mês   
 Acumulado    

44905200 
Equipamentos e Material 
permanente 

11 R$ 40.000,00 R$ 34.660,00  R$     0,00   R$      2.670,00  6,68% 

45906100 Aquisição de imóveis 17 R$ 500.000,00 R$ 500.000,00  R$                -     R$                -    0% 

  R$ 540.000,00 R$ 534.660,00  R$                -     R$                -      

        

Administração do Itupeva Previdência Inicial Saldo Atual 
 Liquidado no 

mês   
 Acumulado    

FINANCEIRO           

31900100 Aposentadorias e Reformas 1 R$ 10.000,00 R$ 10.000,00  R$                -     R$                -    0% 

31900300 Pensões 2 R$ 60.000,00 R$ 33.328,81  R$     4.103,26   R$    26.671,19  44,45% 

31900500 Outros Benefícios Previdenciários 3 R$ 90.000,00 R$ 90.000,00  R$                -     R$                -    0% 

31901100 
Vencimentos e Vantagens fixas – 
Pessoal  

4 R$ 650.000,00 R$ 310.349,03  R$   33.875,08   R$  339.650,97  52,25% 

31901300 Obrigações Patronais 5 R$ 195.000,00 R$ 173.530,80  R$     2.577,48   R$    21.469,20  11,01% 

33903000 Material de Consumo 7 R$ 30.000,00 R$ 27.611,28  R$        546,55     R$      1.905,37  6,35% 
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33903500 Serviços de Consultoria 8 R$ 80.000,00 R$ 41.750,00  R$     4.250,00   R$    38.250,00  47,81% 

33903600 
Outros serviços de terceiros – P. 
Física 

9 R$ 10.000,00 R$ 10.000,00  R$                -     R$                -    0% 

33903900 
Outros serviços de terceiros – P. 
Jurídica 

10 R$ 251.000,00 R$ 77.939,09  R$   18.200,77   R$  170.360,91  67,87% 

33904000 
Serviços de Tecnologia da 
Informação 

18 R$ 79.000,00 R$ 13.523,61  R$     6.142,86   R$    50.716,39  64,20% 

33904600 Auxílio Alimentação 19 R$ 34.000,00 R$ 25.651,00  R$     1.071,00   R$      8.349,00  24,56% 

33904900 Auxílio Transporte 20 R$ 30.000,00 R$ 19.269,34  R$     1.280,00   R$    10.730,66  35,77% 

33919300 
Indenizações E Restituições - 
Intra Ofss 

23 R$ 175.000,00 R$ 2.384,80  R$                -     R$  172.615,20  98,64% 

      
R$ 

1.614.000,00 
R$ 835.337,76  R$   72.047,00   R$  840.718,89    

Administração do Itupeva Previdência Inicial Saldo Atual 
 Liquidado no 

mês   
 Acumulado    

PREVIDENCIÁRIO           

31900100 Aposentadorias e Reformas 13 R$ 10.000,00 R$ 10.000,00  R$                -     R$                -    0% 

31900300 Pensões 14 R$ 60.000,00 R$ 41.631,42  R$     5.778,99   R$    18.368,58  30,61% 

31901100 
Vencimentos e Vantagens fixas – 
Pessoal  

15 R$ 650.000,00 R$ 535.336,54  R$   11.397,46   R$  114.663,46  17,64% 

31901300 Obrigações Patronais 16 R$ 195.000,00 R$ 183.550,08  R$     1.259,13   R$    11.449,92  5,87% 

33904600 Auxílio Alimentação 21 R$ 48.000,00 R$ 43.140,00  R$        360,00   R$      4.860,00  10,13% 

33904900 Auxílio Transporte 22 R$ 42.000,00 R$ 35.493,33  R$        640,00   R$      6.506,67  15,49% 

      R$ 955.000,00 R$ 849.151,37  R$   19.435,58   R$  155.848,63    

        

        

        

        

 

Receita Prevista de Taxa de Administração para 2020: 

Câmara Municipal R$ 51.067,14 

Prefeitura R$ 1.952.022,93 

Total R$ 2.003.090,07 

 

Despesas realizadas com a taxa de administração até set./2020:R$ 1.091.380,95 
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3) Dados atualizados dos fluxos de caixa e dos investimentos: 
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Em renda fixa o total de aplicações foi de R$ 1.453.773,28, de recursos recebidos de contribuição 

previdenciária, parcelamentos da PMI e Taxa de administração da Câmara Municipal de Itupeva e da 

Prefeitura, e os resgates para pagamento de despesas administrativas e pagamento de pensão no 

total de R$ 87.159,66. 

 

 

Em renda variável não houve resgates e aplicações, conforme deliberado na reunião do Comitê de 

Investimentos de agosto. 

 

4) Desempenho da carteira de investimentos: 

 

A carteira de investimentos teve retorno negativo em setembro de -1,09%, abaixo da meta mensal 

que foi de 1,12%, o mês de setembro foi marcado por novos casos de corona-vírus aparecendo na 

Europa, com isso foram tomadas medidas de fechamento em algumas economias que fizeram 

aumentar o medo de uma nova desaceleração, no cenário doméstico um fator que contribuiu para a 

queda nos investimentos foi a incerteza sobre a trajetória da dívida pública novamente, impactando  

todos os mercados locais.  
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5) Análise de riscos: 

 

 

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

adversamente o seu retorno, o risco de mercado é inerente a todas as modalidades de aplicações 

financeiras disponíveis no mercado e corresponde à incerteza em relação ao resultado de um 

investimento em decorrência de mudanças futuras nas condições de mercado, é o risco de variações, 

oscilações nas taxas e preços de mercado, preços de ações e outros índices, está totalmente ligado 

às oscilações do mercado financeiro.  

Na relação Risco x Retorno observando critérios como Volatilidade e VaR – Value at Risk, a 

Consultoria de Investimentos assessora o RPPS através do relatório mensal de diligência, que 

apresenta o VaR da carteira de Investimentos, para o mês de agosto o VaR ainda se apresentou 

elevado na renda variável em 7,65%, pois a volatilidade na economia e a as incertezas futuras ainda 

continuam. 

 

 

Com relação a liquidez, 97,93% da carteira apresenta liquidez imediata para auxílio no cumprimento 

das obrigações do RPPS, apenas 2,07% da carteira possui fundos de investimentos com 

disponibilidade de resgate em D+30.  
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6) Aderência a Política de Investimentos: 

 

 

Em renda fixa o RPPS possui recursos aplicados nos artigos 7º,I,b, e 7º,IV,a da resolução 3922/2010,  

a carteira encontra-se enquadrada na Política de Investimentos 2020, e ainda possui limites para 

aplicação dos novos recursos conforme valores descritos na coluna GAP superior. 

 

 

Em renda variável o RPPS possui recursos aplicados nos artigos 8º,I,a, 8º,II,a,  8º, III e 9º,a,III da 

resolução 3922/2010,  a carteira encontra-se enquadrada na Política de Investimentos 2020, e ainda 

possui limites para aplicação dos novos recursos conforme valores descritos na coluna GAP superior. 

 

7) Perspectivas de acordo com o relatório de Mercado Focus: 
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Comparado ao boletim focus de 11/09/2020 apresentado no relatório de agosto houve perspectiva de 

elevação no valor do IPCA, a projeção anterior foi de 1,94% e a de 16/10/2020 de 2,65%, 

considerando o valor atual mais a meta atuarial para 2020 de 5,88% resulta em um meta de 8,53%, 

considerando o retorno da carteira até setembro, para que seja possível atingir a meta até o final do 

ano a carteira precisa rentabilizar 8,40% de outubro a dezembro/2020. 

. 

8) Distribuição da carteira: 
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A carteira encontra-se diversificada na renda fixa e na renda variável, a maior concentração em renda 

fixa encontra-se em fundos de investimentos de gestão duration, e na renda variável em fundos de 

ações valor, ambos possuem gestão ativa. O comitê de investimentos considera importante manter 

aplicações em fundos com esta característica, pois possuem a carteira dinâmica, o que significa que 

é permitido ao gestor realizar realocações de acordo com as oscilações no cenário econômico, 

diminuindo assim os riscos da carteira e auxiliando na obtenção de retornos para o cumprimento da 

meta atuarial. 

No fechamento de setembro a carteira estava distribuída em 77,00% em fundos de renda fixa, e 

23,00% em fundos de renda variável. 

 

 

9) Acompanhamento Sistemático das Instituições Financeiras: 

 

As instituições financeiras prestadoras de serviços de administração e gestão encontram-se 

credenciadas, e cumprem os requisitos exigidos na lista exaustiva das instituições que atendem as 

novas condições estabelecidas, que obriga a instituir comitê de auditoria e comitê de riscos, conforme 

Resolução CMN n.º 4695/2018, art. 15, par. 2º, inciso I. 

 

Como podemos observar pela análise acima todas as Instituições Financeiras que prestam serviços 

para o Itupeva Previdência, apresentam situação patrimonial, fiscal, comercial e jurídica adequados 

ao perfil do RPPS. 
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10) Plano de Contingência: 

A consultoria de investimentos fornece ao RPPS mensalmente um relatório de diligência e 

acompanhamento sistemático da carteira de investimentos, pois em consideração ao grande fluxo de 

ocorrências e a amplitude do mercado de produtos financeiros disponíveis aos RPPS, é necessário 

um acompanhamento com maior diligência, principalmente aos produtos que compõe a carteira. 

Neste relatório é feito a análise de risco da carteira, usando como metodologia o VAR (Value at Risk), 

no mês de setembro a carteira de investimentos apresentou desconformidade com a estratégia de 

risco de mercado que foi traçada na Política de Investimentos/2020, portanto para isso foi sugerido 

que o RPPS se atentasse para realizar as Políticas de Continências que foram traçadas na Política 

de Investimentos/2020, segue abaixo um demonstrativo do limite excedido: 

 

Considerando a estratégia adotada na Política de Investimentos/2020 com limites de 2,30% para 

Renda Fixa e 6,13% para Renda Variável, observamos que em setembro o limite excedeu em 1,52% 

na renda variável. 

Quando foi elaborada a Política de Investimentos de 2020 o mercado ainda não havia precificado a 

questão da pandemia para o ano de 2020, que fez o VAR aumentar e exceder diante da instabilidade 

da economia mundial. 

Diante disso foi necessário adotar o Plano de Contingência estabelecido de acordo com a Resolução 

CMN n.º 3922/2010, em seu art. 4º, inciso VIII, ou seja, entende-se por “contingência” no âmbito da 

Política de Investimentos a excessiva exposição a riscos ou potencias perdas de recursos. 

A estratégia adotada pelo Comitê de Investimentos para o mês de setembro foi de manter a 

exposição nos fundos de investimentos de renda variável, pois resgatar recursos no momento de 

queda resulta na realização de prejuízos, tanto que na 10ª reunião mensal foram analisados os 

investimentos e registrado em ata a decisão tomada pela manutenção dos investimentos, sem 

realizar nenhum resgate ou realocação na carteira. 

Após a queda na rentabilidade dos investimentos no mês  de março, nos meses de abril à julho 

observou-se uma retomada do crescimento da economia devido a abertura gradativa de algumas 

atividades econômicas, porém em agosto houve um estresse no mercado financeiro, um dos motivos 

no cenário doméstico se deu pelo fato de recorrentes boatos ao longo do mês da saída do Ministro da 

Fazenda do governo, em decorrência disso e diversos outros fatores que ocorreram no mês a 

volatilidade aumentou e gerou retornos negativos para os fundos de renda variável, o Ibovespa caiu 

3,44% em agosto e perdeu os 100 mil pontos, foi a primeira desvalorização mensal do índice desde 

março, interrompendo a sequência de retomada após a pandemia, no mês de setembro o cenário 

também não foi favorável para gerar estabilidade no mercado financeiro, no cenário externo a 

aproximação das eleições presidenciais nos Estados Unidos e novos caso de corona-vírus na Europa 

impactou os mercados, já no cenário doméstico a economia ainda continua muito fraca, com um nível 
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de ociosidade elevado, esses foram alguns dos fatores que geraram oscilações nos investimentos 

elevando o VAR da carteira. 

Considerando que o fato ocorrido em setembro foi em proporção global, e não um fato isolado que 

aconteceu na carteira de investimentos do Itupeva Previdência, as opiniões dos especialistas em 

investimentos dos bancos que administram a carteira e da consultoria de investimentos continua 

sendo de que não seja feito resgates para não haver prejuízo, e aguardar para que retomem ao 

patamar de rentabilidade que estavam antes da pandemia ou melhor. 

O Comitê de Investimentos vem trabalhando nas melhores proporções com prudência para não 

acarretar com prejuízos, e buscando a liquidez da carteira, as decisões dos investimentos são feitas 

em reuniões mensais, e homologadas pelo Conselho Deliberativo do RPPS. 

 

11) Conclusão: 

O Comitê de investimentos auxiliado pela empresa Crédito & Mercado vem acompanhando os 

investimentos do Itupeva Previdência regularmente, diante dos tópicos apresentados no presente 

relatório os membros do comitê de investimentos são de opinião unânime de que os investimentos 

estão de acordo com as normas legais e refletem adequadamente, em seus aspectos relevantes a 

posição patrimonial e financeira do Instituto em 30/09/2020 onde na ocasião o patrimônio era de R$ 

65.719.668,52 (sessenta e cinco milhões, setecentos e dezenove mil, seiscentos e sessenta e oito 

reais e cinquenta e dois centavos. 

Em setembro optou-se por não fazer realocação na carteira de investimentos, e para aplicação dos 

novos recursos o comitê decidiu aplicar em fundos de renda fixa de gestão ativa, que permite ao 

gestor do fundo realizar movimentações na carteira de acordo com o cenário econômico. 

A carteira encontra-se diversificada, o RPPS adota essa técnica na tentativa de minimizar os riscos 

que implica em todas as aplicações, embora não seja o suficiente para garantir que não ocorra 

perdas, pode reduzir de forma significativa o risco ao investir. 

 

JULIANE BONAMIGO                
Presidente do Comitê de Investimentos  

 Itupeva Previdência 

        VANIA REGINA POZZANI DE FRANÇA 
            Secretária do Comitê de Investimentos 

Itupeva Previdência 
  

 
DÉBORA RENATA DEL GELMO 

Membro Eleito pelo Conselho Deliberativo 
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Parecer do Conselho Fiscal: 

Considerando as informações do presente relatório do Comitê de Investimentos, os membros do 

Conselho Fiscal analisaram os dados e aprovaram, conforme registrado em ata da 23ª reunião 

ordinária realizada em 25/11/2020. 

 

 

 

ANDRESSA JULIANA BOLDRIN 
Presidente do Conselho Fiscal 

 


