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RELATORIO DE AVALIACAO E ACOMPANHAM]:ZNTO D‘AS A}’LICAC()ES DOS RECURSOS
DO FUNDO DE ASSISTENCIA A SAUDE
Trimestre: Julho a Setembro 2023

A Diretoria do IPASSP-SM, no uso das atribui¢des que lhe sdo conferidas pela Lei Municipal n°®
4.483/2001, para fins gerenciais e de atendimento aos érgdos oficiais de controle interno e externo, emite o
presente relatério de avaliagdo e acompanhamento das aplicagdes dos recursos do Fundo de Saude,
realizadas no trimestre de julho a setembro de 2023.

1 — Fluxo Financeiro:

No trimestre temos o seguinte demonstrativo do Fluxo Financeiro:

Tabela 1

Demonstrativo do Fluxo Financeiro

Més JULHO AGOSTO SETEMBRO /| Total Trimestre

*Receita Orcam 1.317.588,30 1.316.374,68 1.317.560,23 3.951.523,21
Despesa Orcam (1.403.482,15) | (1.395.149,93) | (1.424.425,62) (4.223.057,70)
Receita Extracro 11.777,52 11.377,18 11.948,28 35.102,98
Despesa Extraorg (11.418,08) (111.751,44) (11.884,05) (35.053,57)
Transf.. Fin. Conc. 0,00 0,00 0,00 0,00
A~ Resultado (85.534,41) (79.149,51) (106.801,16) (271.485,08)
Receitas/Despesas
B - Besultado dos 327.931,86 353.435,61 287.594,17 968.961,64
Investimentos
C - Resultado Geral (A + B) 242.397,45 274.286,10 180.793,01 697.476,56

Nota Explicativa: Os rendimentos de aplicagdes financeiras ndo integram o valor das *receitas, porque este
valor é demonstrado em separado com o propésito de darmos maior visualiza¢do nos resultados dos
investimentos.

2 — Resultado apurado no fluxo financeiro

No trimestre, o item A — Resultado das Receitas e Despesas foi negativo no valor de R$
(271.485,08), em razdo da suspensdo do repasse da contribui¢do patronal da Prefeitura ao fundo de satide
nesse periodo. Por consequéncia, a falta de repasse da patronal implicou o consumo de parte dos
rendimentos das aplicagdes financeiras auferidas no trimestre. O item B — Resultado dos investimentos
apurou o resultado positivo de R$ 968.961,64. O item C — Resultado Geral, foi positivo no montante de R$
697.476,56, contudo também apresenta-se reduzido em fungdo da suspensio das contribui¢des patronais
pela Lei Municipal 6.712/2022, que reduziu a arrecadag@o da receita corrente. Contudo, ocorreu superéavit na
movimentagdo financeira, com elevagdo das reservas financeiras aplicadas em func¢do da boa rentabilidade
auferida no trimestre, as quais totalizaram R$ 32.554.273,80, conforme demonstrado na Tabela I1.
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3 — Demonstrativo da Rentabilidade do Trimestre

As reservas aplicadas do Fundo de Satde proporcionaram, no periodo, os resultados de acordo com
os indices apresentados na tabela II.

Tabela I1
Rentabilidade
Valor Indices
Meés Rentabilidade
Aplicado RS Rendimentos R$ % Meta CDI %

Julho 32.100.394,02 327.931,86 1,05 1,07
Agosto 32.374.779,63 353.435,61 1,12 1,14
Setembro 32.554.273,80 287.594,17 0,90 0,97
Saldo no Trimestre 32.554.273,80 968.961,64 3,10 3,21
Saldo no Ano 32.554.273,80 2.911.786,53 9,83 9,91

Nota Explicativa: O resultado das aplicagdes é apurado no ultimo dia do més. Os indices calculados sdo
utilizados para mensurar a rentabilidade do patrimonio investido e o atingimento da meta pelo indice CDI.

3.1 - Saldos em contas-correntes:
Em 31.07.2023: R$ 12.267,42; em 31.08.2023: RS 12.167,91; ¢ em 30.09.2023: RS 13.466,75.

Os saldos em contas-correntes foram destinados, principalmente, ao pagamento de
despesas extraorcamentarias.

3.2 - Demonstrativo da Rentabilidade do Trimestre por Fundo e por Banco

As aplicagdes foram feitas em instituigdes financeiras pilblicas, a distribui¢io dos recursos e a
rentabilidade auferida estdo no demonstrativo do Anexo 1.

4 - Avaliacoes dos Investimentos e Resultados

4.1 — Avaliacdes Legais e Técnicas

No trimestre, os recursos foram mantidos em investimentos de institui¢des financeiras oficiais e
publicas localizadas no Municipio de Santa Maria — RS, Banco do Brasil e Banco do Estado do Rio Grande
do Sul.

Os recursos do Fundo de Saude foram aplicados em fundos de renda fixa considerados produtos
adequados para atender as necessidades do Fundo de Satde, e observam os requisitos que estabelecem as
condi¢des de seguranga, rentabilidade, solvéncia e liquidez, motivagio, adequagdo a natureza de suas
obrigacdes e transparéncia.

A movimentagdo em resgates, no periodo, foi feita para liquidagdo de obrigagdes e levou em
considerag@o os valores das despesas e a data de seu pagamento.

No trimestre, os recursos foram mantidos em fundos de investimentos administrados pelo Banco do
Brasil S/A, em contas bancarias vinculadas a agéncia 0126-0 localizada no Municipio de Santa Maria — RS,
cujo gestor, distribuidor e administrador foram devidamente credenciados para receber recursos do Fundo de
Satde. As aplicagdes foram feitas em mais de uma modalidade de fundo de investimento, o que visa
preservar a diversificag@o da carteira, inclusive dentro do segmento de renda fixa, conforme o demonstrado
nos Anexos II-7, I1-8, I1-9.
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As rentabilidades obtidas pelos fundos de investimento apresentaram indices diferentes de um fundo
para outro devido as diferentes modalidades dos fundos e a diferenciagdo entre os titulos em sua
composi¢do. Os resultados alcancados pela diversificagdo de carteiras poderdo ver visualizados nos
seguintes anexos: Anexos I1I-7, III-8, I1I-9 e Anexos IV-7, IV-8, IV-9.

4.2 — Cenario Economico

No més de julho, as condi¢des para um relaxamento monetario ficaram um pouco mais evidentes,
com os indicadores de inflagdo razoavelmente bem-comportados no Brasil e no mundo.

No exterior, ja havia expectativa de que os ciclos de aumento de taxas de juros estivessem no fim (ou
proximos dele), melhorando também as condi¢des para os paises periféricos. A elevacdo do rating de crédito
do Brasil pela agéncia Fitch também apontou para boas perspectivas na economia doméstica, apesar dos
desafios para o crescimento de longo prazo. As pressdes por maiores elevagdes das taxas de juros nos
Estados Unidos demonstravam ter arrefecido consideravelmente, com perspectivas de que o ultimo aumento
de juros no pais era o ocorrido na reunido do Fed no més de junho. A situa¢do na Europa ndo se apresentava
tdo confortavel, pois a inflagdo no continente tem componentes de outras naturezas.

Em julho, o IMA Geral registrou retorno de 0,98% e acumula uma rentabilidade de 9,70% em 2023.
Apos quatro meses de desempenhos mais altos das carteiras de longo prazo, as de menor duration
registraram a melhor performance mensal. O IRF-M1 variou 1,07%, seguido do IMA-S, de duration de um
dia, com rentabilidade de 1,06%. O IMABS, carteira das NTN-Bs até cinco anos, valorizou 0,97%. As
carteiras mais longas também apresentaram valorizagdo, mas em menor ritmo. O IMAB-5 +, carteira de
maior duration do IMA, avangou 0,73%. No ano, esse indice mantém a lideran¢a com variacdo de 15,74%.
Ja os prefixados mais longos, acima de um ano, refletidos na carteira do IRF-1+, valorizaram 0,82%. O
Ibovespa valorizou-se 3,27% no més, enquanto o S&P500 subiu 3,11%.

No més de agosto, ocorreu o pior rendimento do IMA-Geral no ano, na esteira da piora nas
condi¢des monetarias no mercado internacional, além de incertezas locais sobre a politica fiscal. A politica
de juros nos Estados Unidos seguiu pressionando as moedas dos paises subdesenvolvidos, visto que as
declaragdes do presidente do Federal Reserve no simposio de Jackson Hole apontaram para a persisténcia
maior dos altos juros no pais. Além disso, as davidas acerca dos rumos da politica fiscal no Brasil, bem
como o IPCA de julho acima das expectativas, também contribuiram para a alta da curva de juros em quase
todos os vértices.

O simposio de Jackson Hole é um evento promovido pelo Fed, que ocorre anualmente desde 1978 e
reane autoridades monetérias e banqueiros centrais de diversos paises do mundo, além de economistas e
profissionais do mercado financeiro. Nele, as autoridades usualmente aproveitam para mandar sinais para o
mundo a respeito dos rumos das politicas econdomicas de seus paises. No evento, Jerome Powell (presidente
do Fed) sinalizou que a autoridade monetaria americana esta preparada para elevar mais os juros até o fim
de 2023, elevando as expectativas de juros no mercado dos EUA e do mundo. Isto levou a um aumento do
diferencial de juros em favor do pais, pressionando os titulos e moedas dos paises subdesenvolvidos, que
perderam parte das suas apreciagdes recentes.

Os dados de atividade econémica do Brasil surpreenderam, com a divulgagio de crescimento de
0,9% do PIB do 2° trimestre, bem acima das expectativas de mercado. Os destaques foram os setores menos
sensiveis a taxa de juros, como a agropecuaria e a industria de extragdo. Em relagdo a situagio fiscal, os
resultados realizados sdo mistos, com melhoras e pioras em determinados setores. Persistem, no entanto,
dividas com relagdo as metas de resultado fiscal para os proximos anos, com possibilidade de haver
mudancas na meta de zeramento do déficit em 2025. A avalia¢io de setores do mercado financeiro era de
que haveriam dificuldades do governo na articulagdo com o Congresso com relagdo a aprovagio de medidas
que visavam aumentar a arrecadag¢@o, como a proposta de fim dos Juros Sobre Capital Préprio.

O mercado de titulos publicos também refletiu 0 ambiente de maior incerteza, com os juros futuros
reduzindo os ganhos dos indices IMA em agosto. O IMA Geral registrou retorno de 0,63%, o pior
desempenho mensal do ano, e acumulou rentabilidade de 10,39% em 2023. O IMA-S apresentou a melhor
performance entre os IMAs, com retorno de 1,18%, seguido do IRFM-1, que variou 1,15% no més. Ja os
prefixados acima de um ano, refletidos no IRF-M 1+, variaram 0,59%. A carteira de maior duration, o IMA-
B5+, recuou 1,27% em agosto. Mesmo sendo o indice de melhor desempenho no ano (14,28%), o IMA-B5+
ndo vem repetindo a trajetéria do primeiro semestre. As carteiras do IMAB-5 registraram retorno de 0,61%,
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acumulando 8,75% em 2023. Na renda variavel, o Ibovespa registrou queda de 5,09% em agosto, reduzindo
o ganho acumulado de 2023 para 8,80%.

Contudo ndo ha elementos suficientes para revisdes relevantes nas expectativas, visto que as
tendéncias de longo prazo estio inalteradas.

No més de setembro, os indices IMA apresentaram aos piores resultados do ano, com nova elevagio
na curva de juros, especialmente nos vértices mais longos. A piora no cenario internacional foi o principal
fator que prejudicou o desempenho dos mercados, apesar de alguns fatores domésticos ainda permanecerem
como fontes de incerteza no mercado brasileiro. As duvidas sobre a capacidade de zeramento do déficit
primario brasileiro em 2024, assim como acerca do comportamento do IPCA no restante de 2023, se
somaram a um cenario de estresse no mercado de titulos norte-americanos.

Na mao contraria dos juros brasileiros, as taxas dos titulos publicos dos Estados Unidos com
vencimento de 10 anos subiram consistentemente a partir de abril deste ano, atingindo novas maximas em
setembro. A elevagdo das taxas dos treasuries — considerados os titulos com menor risco no mercado
financeiro internacional — pressionaram as taxas de juros no mundo inteiro, visto que os prémios de risco
negociados nos paises subdesenvolvidos devem aumentar para atrairem compradores. O comportamento dos
juros dos EUA ¢ decorrente da dificuldade do pais em controlar a inflagdo, bem como da piora do seu
quadro fiscal. Divulgada no inicio de outubro, a ata da altima reunido do FOMC (o COPOM dos EUA), na
qual foi decidida a manutengdo da taxa de juros dos EUA, apontou para a possibilidade de novas altas nas
reunides futuras.

Alguns fatores domésticos contribuiram para o mau desempenho dos titulos pablicos e privados no
Brasil, embora de maneira secundaria. Pairam dividas acerca da capacidade do governo de zerar o déficit
primario em 2024, com o mercado ja prevendo mudangas na meta estipulada na regra fiscal para o proximo
ano. A dindmica da inflagéo, por outro lado, vem contribuindo positivamente para aliviar a pressdo sobre os
titulos pablicos. O resultado do IPCA de setembro de 0,26% veio abaixo da mediana das expectativas de
mercado, contribuindo para uma melhora das expectativas de inflagdo, embora parcialmente neutralizada
pelo mercado internacional em um primeiro momento.

Os reflexos do estresse no mercado internacional foram sentidos no mercado de titulos de renda fixa
e varidvel. O IMA Geral registrou retorno de 0,18% em setembro (a pior rentabilidade mensal do ano) e
rentabilidade acumulada de 10,59% em 2023. O IMA-S voltou a apresentar a melhor performance entre os
IMAs, com retorno mensal de 1%, seguido do IRFM-1, que variou 0,93% no més. Ja os prefixados acima de
um ano, refletidos no IRF-M 1+, recuaram 0,15% no periodo, mas mantendo a melhor performance
acumulada no ano entre os subindices (12,82%). Em contrapartida, a carteira de maior duration, o IMA-
B35+, recuou 1,92% em setembro. No acumulado no ano, este indice registrou variagdo de 12,08%. As
carteiras do IMA-B-5 registraram retorno de 0,13%, acumulando 8,89% em 2023. No mercado de agdes, o
Ibovespa registrou alta de 0,71% no més — virando para o campo positivo apenas no ultimo pregdo do més
—, enquanto o S&P500 (indice de agdes americanas) registrou queda de 4,87% no mesmo periodo.

O comportamento dos pregos dos ativos em agosto € setembro merecem ateng¢do, no entanto nio
representa — até 0 momento — uma tendéncia de longo prazo. Os indicadores macroecondmicos brasileiros
permanecem apontando para uma estabiliza¢do da inflagdo, e consequentemente para uma continuidade da
redug@o dos juros. Os
Juros norte-americanos serdo, provavelmente, o principal foco de incertezas no ultimo trimestre, o que pode,
no limite, significar uma redug@o no ritmo de cortes de taxa de juros.

Os fundamentos macroecondémicos, entretanto, ainda apontam para bons rendimentos em 2023 e
2024.

Fonte: Gestor Um

4.3 — Avaliac¢iio da Rentabilidade e Meta (CDI)

A partir dos dados da Tabela II, verifica-se que as aplicagdes dos recursos do Fundo de Satde
apresentaram bom desempenho no trimestre, embora no més de agosto e setembro/23 tenha ocorrido maior
volatilidade o que impediu o atingimento integral da meta. Essa volatilidade se deu em razdo do mercado
exigir maior prémio de risco na negociagdo de titulos publicos elevando a curva de juros em todos os prazos.
Notadamente, isso se deve principalmente em razdo de questdes externas como a manutencgdo da taxa de
Juros dos Estados Unidos em patamares elevados (assim como na Europa), bem como, em razio de questdes
internas, diante da desconfianga de investidores na condugio da politica fiscal e condigdes do governo
federal zerar o déficit primario para o ano 2024. Esses fatores favoreceram a saida de capital estrangeiro do
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Brasil o que prejudicou a rentabilidade dos titulos publicos brasileiros. Contudo, a carteira de investimentos
foi capaz de gerar resultado positivo significativo no trimestre de R$ 697.476,56 ou 3,10%, enquanto a meta
no trimestre foi de 3,21%. No ano, a rentabilidade alcanga o montante de R$ 2.911.786,53 ou 9,83% frente a
meta de 9,91%. Esse resultado ¢ bastante proximo a meta CDI.

O desempenho dos investimentos do Fundo de Saide e o demonstrativo da meta podem ser
visualizados no grifico do Anmexo V. No grafico do Anexo VI, pode-se observar o desempenho dos
investimentos do Fundo de Satide, més a més, comparado com a meta - CDI.

E importante destacar que, os resultados de investimentos sempre estara sujeito as condigdes de
mercado, que podem em dado momento ndo serem favoraveis para o atingimento da meta, tendo em vista
que o mercado financeiro apresenta volatilidade e estd sujeito a diversos fatores de riscos. Cabe aos
responséaveis pela gestdo dos recursos constante dedicagdo, técnica e conhecimento na observancia dos
requisitos que estabelecem as condi¢des de seguranga, rentabilidade, solvéncia e liquidez, motivacio,
adequagdo a natureza de suas obrigagdes e transparéncia para a escolha de fundos e defini¢do da carteira
mais apropriada para 0 momento econdmico e expectativas de mercado.

Por fim, cabe novamente destacar que a administragdo do IPASSP-SM busca a preservagio do
capital do Fundo de Satde e tem como meta buscar a remuneragio do capital investido, bem como, dentre as
alternativas de investimentos, alocar recursos naquelas que tenham no momento melhor expectativa de
desempenho, priorizando sempre as de menor risco e de maior rentabilidade.

Santa Maria, 31 de outubro de 2023.

Fabiana Neves de Vargas
Diretora-Presidente

IPASSP-SM
PUBLICADO

No mural deste Instituto no perfod~
de NS 1_4L _ 12023 o

08 1 20 24 _.

4L )
/) 7




