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INTRODUÇÃO 

Com a finalidade de dar transparência à gestão dos recursos do Instituto de Previdência dos 

Funcionários Públicos Municipais de Guarulhos - IPREF e adotar as melhores práticas referentes ao 

Programa de Certificação Institucional e Modernização da Gestão dos Regimes Próprios de 

Previdência Social – Pró-Gestão RPPS, seguem os resultados dos processos de diligência do 1º 

semestre de 2025. 

O principal objetivo deste Relatório de Diligência é produzir informações necessárias para o 

acompanhamento das rentabilidades, riscos e enquadramento da carteira de investimentos, além de 

obter controle e acompanhamento dos recursos financeiros para prevenção de impactos negativos sobre 

o patrimônio líquido do IPREF. 
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CREDENCIAMENTO 

 

O processo de credenciamento é padronizado, conforme descrito no Regulamento de 

Credenciamento do IPREF, disponível no site do Instituto.   

O credenciamento de todos os gestores e administradores dos ativos que compõem a carteira de 

investimentos do IPREF é realizado previamente à alocação e encontra-se vigente conforme tabela a 

seguir: 
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COMPOSIÇÃO DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS – JUNHO 2025  

 

Conforme imagem acima, o IPREF finalizou o primeiro semestre de 2025 com um valor total 

de R$ 2.288.657.919,20 investido, sendo 69,55% de alocação no seguimento de Renda Fixa, 13,23% 

em Renda Variável, 6,30% investidos no Exterior e 10,92% em Investimentos Estruturados. 

 

 

ENQUADRAMENTO DA CARTEIRA  

 

 Para a análise do enquadramento da carteira de investimentos do IPREF utiliza-se a Resolução 

CMN 4.963/2021, que dispõe sobre as regras e os limites de alocação de recursos nas classes de ativos, 

bem como a Política de Investimentos vigente. 
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 Observa-se na imagem abaixo que o IPREF não excede o limite de 20% do PL da carteira do 

Instituto em aplicações de cotas de um mesmo fundo de investimento, conforme expresso no artigo 18 

da Resolução CMN 4.963/2021. 

 Considerando o artigo 19 da Resolução CMN 4.963/2021, que dita que o RPPS deverá respeitar 

o limite máximo de 15% de aplicação em relação ao patrimônio líquido do fundo, pode-se verificar 

que nenhum fundo presente na carteira do IPREF ultrapassa esse valor percentual.  

Verifica-se ainda que todos os segmentos de aplicação (Renda Fixa, Renda Variável, 

Investimentos no Exterior e Investimentos Estruturados) estão devidamente enquadrados entre os 

limites mínimos e máximos, tanto em relação à Política Anual de Investimentos quanto aos limites da 

Resolução CMN 4.963/2021. 
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ENQUADRAMENTO DA CARTEIRA 

Enquadramento da carteira de investimentos do IPREF – data do extrato: 30/06/2025 



 
 

2025 

RENTABILIDADE DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS 

 

Conforme apresentado na tabela e no gráfico abaixo, o resultado obtido pelo IPREF no 

primeiro semestre de 2025 representa 7,53% de rentabilidade acumulada contra 5,47% de meta 

estabelecida, ou seja, a carteira ficou 2,06% acima da meta atuarial.  

 

 RENTABILIDADE DA CARTEIRA VERSUS META ATUARIAL  

2025 
JAN 

(%) 

FEV 

(%) 

MAR 

(%) 

ABR 

(%) 

MAI 

(%) 

JUN 

(%) 

ACUMULADO 

2025 (%) 

Carteira IPREF 1,47 0,19 0,89 1,62 1,97 1,17 7,53 

Meta Atuarial (IPCA + 

5,04%) 
0,59 1,71 0,93 0,82 0,67 0,63 5,47 
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EVOLUÇÃO DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS DO IPREF 

 

Na imagem abaixo pode-se observar um crescimento contínuo e de boa curvatura evolutiva 

do patrimônio líquido do Instituto.  
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ANÁLISE DE LIQUIDEZ  

A gestão do risco de indisponibilidade de recursos para pagamento de obrigações depende do 

planejamento estratégico dos investimentos do plano. A aquisição de títulos ou valores mobiliários 

com prazo ou fluxos incompatíveis com as necessidades do plano pode gerar um descasamento.  

A fim de minimizar esse risco, o IPREF realizou o estudo de Asset Liability Management 

(ALM), a fim de verificar a capacidade dos investimentos cumprirem com as obrigações do Plano e 

caso esse objetivo não seja alcançado, propor alterações na composição da carteira de investimentos 

para tal objetivo.  

ANÁLISE DE LIQUIDEZ 

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

de 0 a 30 dias 796.347.545,10 34,80 796.347.545,10 34,80 

de 31 dias a 365 dias 166.005.739,55 7,25 962.353.284,65 42,05 

acima de 365 dias 1.326.304.634,55 57,95 2.288.657.919,20 100,00 

 

 

CONTROLE DE RISCO DE MERCADO 

 

 Define-se como risco a probabilidade de, no futuro, não realizar o retorno esperado de um 

investimento. Ou seja, o valor obtido é diferente do valor que se esperava alcançar no momento em 

que foi decidido fazer a aplicação. 

Os riscos podem ser classificados como sistemáticos ou não sistemáticos, sendo que o não 

sistemático é aquele que afeta um setor ou uma empresa em específico. O risco sistemático é também 

chamado de risco de mercado, e está associado a eventos de natureza política, econômica e social 

(eventos macroeconômicos) que impactam os ativos de diferentes formas, causando incerteza em 

relação ao resultado de um investimento financeiro ou de uma carteira de investimento, em 
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decorrência de oscilações nas taxas e preços dos atuais valores praticados pelo mercado em dado 

momento como por exemplo: as taxas de juros, preço das ações e dos índices de mercado.  

O IPREF realiza o acompanhamento do risco de mercado por meio do cálculo do VaR (Value-

at-Risk) que estima, com base nos dados históricos de volatilidade dos ativos presentes na carteira 

analisada, a perda máxima esperada, em um horizonte definido de 21 dias, com um intervalo de 

confiança de 95%. 

Seguem os limites estabelecidos na Política de Investimentos de 2025 por segmento de 

aplicação e os valores de risco obtidos pela carteira de investimentos do IPREF:  

CONTROLE DE RISCO  

SEGMENTO LIMITE CARTEIRA (%) 

Renda Fixa 5% 0,16 

Renda Variável 20% 6,48 

Investimento no Exterior 20% 7,01 

Investimentos Estruturados 20% 5,30 

 

Conforme tabela acima, é possível verificar que a carteira do Instituto possui valores de 

riscos inferiores aos limites estabelecidos na Resolução CMN 4.963/2021. 
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COMPOSIÇÃO DA CARTEIRA DE ATIVOS 

 

 No gráfico a seguir é possível verificar a porcentagem de alocação por artigo, bem como 

alocação por estratégia, onde comprova-se que as porcentagens respeitam os limites definidos pela 

legislação.  

 

 

 

 

 

 



 
 

2025 

Na imagem a seguir podemos verificar a alocação por gestor. “O gestor é responsável pela compra e venda dos ativos do fundo, segundo 

objetivos e política de investimento estabelecida no regulamento”, define a ANBIMA (Associação Brasileira das Entidades dos Mercados 

Financeiro e de Capitais). 
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ESTUDO DE ALM – ASSET LIABILITY MANAGEMENT 

 

O estudo de ALM (Asset Liability Management) uma técnica de gerenciamento de riscos que 

visa evitar o descasamento entre ativos e passivos. O ALM permite analisar a rentabilidade de ativos 

e passivos por meio de modelos matemáticos elaborados, que determinam o padrão de oscilações do 

mercado financeiro e o retorno esperado do portfólio ao longo de um determinado período. 

A partir dos resultados obtidos apresenta-se propostas de carteiras de investimentos que 

possam otimizar e alongar a sobrevida do plano de benefícios, considerando a relação entre o 

resultado esperado versus o risco. 

O objetivo dessa prática é garantir a rentabilidade dos investidores em diferentes cenários, 

servindo de embasamento para a tomada de decisões mais assertivas, o que garante maior 

probabilidade de sucesso. 

O gráfico a seguir apresenta a Fronteira Eficiente de Markowitz elaborada como referência 

para a Política de Investimentos de 2025 do IPREF: 

 

A carteira sugerida para o IPREF encontra-se no quarto ponto, considerando o risco/retorno e 

a meta atuarial de 5,04% para o ano de 2025. 
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A seguir, temos as 13 opções de carteiras possíveis com as combinações de alocação em cada 

um dos benchmarks. Destaca-se que a 4ª opção é a mais indicada ao IPREF. 

 

 

 Segundo o estudo de ALM, a proporção dos índices de referência sugerida para a composição 

da carteira em 2025, considerando o plano capitalizado em 30/09/2024 no valor de R$ 

1.768.968.893,71, é apresentada na tabela abaixo: 
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Em relação às NTN-Bs o estudo indica quais os vencimentos e os valores a serem alocados 

em cada um deles. 

 

A partir da observação das sugestões do ALM para cada segmento (Renda Fixa, Renda Variável, 

Investimentos no Exterior e Estruturados) é que se elabora a Política de Investimentos para o 

exercício de 2025.  
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CONCLUSÃO 

 O Instituto de Previdência dos Funcionários Públicos Municipais de Guarulhos mediante 

levantamento de informações, apresenta através deste Relatório de Diligência a sua carteira de 

investimentos com a descrição dos fundos com os valores de alocações, enquadramento da carteira, 

rentabilidade, análise de liquidez e controle de risco, bem como apresentada a relação de gestores e 

administradores credenciados ao IPREF.  

 O IPREF demonstra por meio deste resumo do Estudo de ALM, o qual define as diretrizes de 

investimentos, com sugestões de revisão de alocação das aplicações financeiras, que são realizadas 

de forma gradativa, observando que o ALM apresenta sugestões considerando o cenário econômico 

presente na data da elaboração, utilizando projeções de expectativas futuras do mercado.  

 Por fim, verifica-se que é de extrema importância que se realize acompanhamento contínuo 

do portifólio do Instituto a fim de mitigar impactos negativos sobre o Patrimônio, bem como realizar 

busca constante do equilíbrio financeiro e atuarial. 


