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1. INTRODUÇÃO 

Este relatório elaborado pelo Comitê de Investimentos tem como objetivo 

demonstrar a análise do relatório de investimentos, de acompanhamento da 

rentabilidade e dos riscos das diversas modalidades de operações realizadas na 

aplicação dos recursos do RPPS e da aderência das alocações e processos decisórios 

de investimento a Política de Investimentos do mês em referência, e a aprovação pelo 

conselho fiscal. 

 

2. CENÁRIO ECONÔMICO 

Depois do alívio que os resultados de outubro trouxeram, o mês de novembro 

voltou a esquentar a cabeça dos gestores de recursos. Apesar do retorno positivo nos 

fundos atrelados ao CDI e dos Títulos Públicos, os fundos de renda fixa atrelados a 

inflação, tiveram um mês ruim em todos os vértices com a abertura da curva de juros. 

Os segmentos de investimentos no exterior tiveram boa recuperação e fecharam no 

positivo, mas o desempenho dos ativos ligados a renda variável local foram ruim e 

levaram boa parte das carteiras de investimentos das entidades de previdência para o 

negativo.  

ATIVO set/22 2022 12 MESES 

RENDA FIXA    

CDI 1,02 11,14 11,96 

IMAB5 -0,33 8,76 9,68 

IMAB -0,79 6,58 7,17 

IMAB5+ -1,18 4,54 4,83 

IRFM1 0,94 10,71 11,62 

RENDA VARIAVEL    

IBOV -3,06 7,31 11,62 

SMLL -11,23 -12,43 -6,50 

IDIV 0,79 14,50 17,58 

IFIX -4,15 2,25 11,08 

DOLAR 0,71 -5,13 -5,75 



 
 

As eleições brasileiras terminaram, e as questões envolvendo a transição do 

governo, a PEC da Transição e questões fiscais para 2023, tem causado bastante 

oscilação no humor do mercado. A ideia principal do futuro governo é retirar do teto de 

gastos as despesas com o Bolsa Família pelos próximos quatro anos, e os números 

iniciais de estouro do teto de R$ 200 bi, tem trazido bastante inquietação. Soma-se a 

isso as indefinições dos nomes que vão compor os ministérios, principalmente o 

ministério da Economia, tem causado bastante volatilidade ao mercado local. As 

escolhas do congresso e do novo governo serão fundamentais para a direção da 

economia nos próximos meses.  

  

  

Falando do PIB, o desempenho no terceiro trimestre de 2022 veio positivo em 

0,4% na comparação com o trimestre anterior, mas abaixo das expectativas de mercado 

que eram de 0,6%. O bom desempenho do consumo das famílias, investimentos e 

consumo do governo, foram suficientes para manter o número positivo, mas por outro 

lado o agronegócio segurou o resultado caindo 0.9% no período. Para finalizar as 

exportações cresceram menos que as importações também freando o resultado do 

período. Na comparação global o PIB brasileiro está em posição intermediária em 

relação as algumas economias mundiais.  

 

  

  



 
 

  

  

O ponto positivo do PIB é que os dados do início do ano que apontavam para 

um crescimento nulo ou muito pequeno da economia brasileira, com as revisões mais 

recentes, estão próximos de 3% e já superam os níveis no acumulado dos índices pré-

pandemia.  

  

  

  

Outro dado que tem apresentado uma evolução bastante positiva é o mercado 

de trabalho. A taxa de desemprego medida pela PNAD recuou para 8,3%, segundo os 
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dados do IBGE o menor nível desde 2014. Em comparação, o Brasil, foi o país que 

apresentou a maior redução dos níveis no desemprego em relação às economias do 

G20.  

Falando um pouco das economias globais, começando pelos EUA, registrou a 

criação líquida de 263 mil vagas, acima das expectativas de mercado. A taxa de 

desemprego americana ficou em 3,7% no mês, demostrando resiliência e compatível 

com a visão do FED que indicam robustez na geração de emprego. A inflação tem dado 

indícios de inflexão, e o Banco Central americano deve reduzir o ritmo de alta de juros 

de 0,75%, para 0,5%, e encerrar o ciclo próximo de 5% em meados de 2023. Fato é que 

economia americana desacelerará, o cenário segue bastante desafiador e os risco 

situam-se na manutenção dos juros elevados por um período mais longo que os 

investidores esperam.  

Já a Zona do Euro, os dados da inflação apresentaram a primeira inflexão desde 

o início da pandemia, os números foram de uma alta acumulada de 10,6% para alta de 

10,0%, e o principal responsável pela queda desse dado na comparação anterior, foram 

os preços de energia que recuaram de 41,9% para 34,9%. Os juros continuarão subindo 

até que todo risco inflacionário tenha sido eliminado, mas essa alta não será tão 

expressiva quanto observada nos EUA. Como risco adicional ao cenário europeu, seria 

uma escalada no conflito entre Ucrânia e Rússia.  

Por fim a China, tem dado indícios que irá gradativamente relaxar as políticas de 

COVID zero, mantidas desde o início da pandemia e que afetam o crescimento 

econômico do país.  

Não muito diferente das últimas cartas, o cenário continua extremamente 

desafiador, a volatilidade segue alta e reforçamos a importância de manter uma carteira 

diversificada nos investimentos.  

No curto prazo, reforçamos que o CDI continua sendo um porto seguro para os 

investimentos com os fundos remunerando próximos de 14% a.a, podendo manter a 

estratégia até meados de 2023. Ainda no segmento de renda fixa, os títulos públicos, 

voltaram apresentar taxas muito atraente que superam e trazem uma gordura frente a 

meta atuarial.  

 



 
 

 

   

Renda variável local, depois de quatro meses em alta, o índice fechou o mês no 

negativo. Reforçamos que os números permanecem extremamente descontados e 

atraentes, mas que o retorno desses índices vai depender da queda nas incertezas das 

questões fiscais locais e da redução das dúvidas do mercado com relação a condução 

econômica do próximo governo.  

  
 

 

  

  



 
 

 

  
   

   

 

  

  



 
 

3. POSIÇÃO DOS ATIVOS E DISTRIBUIÇÃO DOS RECURSOS POR 

SEGMENTO DA RESOLUÇÃO N. 4963 E SUAS ALTERAÇÕES 

 

 



 
 

 

 

 

4. ALOCAÇÃO POR ESTRATÉGIA, POR GESTOR E 

ADMINISTRADOR 

 

        



 
 

 

 

 



 
 

 

 

 

    

 

 

 



 
 

5. RENTABILIDADE MENSAL 

 

 

                             

    

                          

 

 

 

 

 



 
 

6. MOVIMENTAÇÕES FINANCEIRAS 

 

 

 

 

 



 
 

7. ENQUADRAMENTOS RESOLUÇÃO CMN. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

8. ANÁLISE DE RISCO X RETORNO 

 

 

 

 

9. RESUMO 

 

POSIÇÃO DE ATIVOS: Em 30/11/2022 a carteira de investimentos do IMPREV 

alcançou o valor de R$ 66.146.010,37 apresentando assim um crescimento nominal de 

6,49% em relação a carteira no valor R$ 62.114.936,95 em 31/12/2021 

COMPOSIÇÃO: No final do período, a carteira apresentou números de 

fechamento que evidenciam que suas posições estão respeitando os limites definidos 

nos artigos da Resolução 4.963/2021. 

CARTEIRA DE INVESTIMENTOS: No final do período, a carteira apresentou 

números de fechamento que evidenciam que suas posições estão em conformidade 

com os limites definidos nos artigos da Resolução 4.963/2021. 

ENQUADRAMENTO NA RESOLUÇÃO E POLÍTICA DE INVESTMENTOS: A 

situação da carteira ao término do período evidencia que, apesar de alguns objetivos 

ainda não terem sido alcançados (estratégias alvo), fica demonstrado o cumprimento da 

legislação em vigor, bem como da própria Política de Investimentos definida para o ano 

de 2022. As diferenças verificadas entre os percentuais da carteira em relação à Política 

de Investimentos demonstram apenas que os objetivos pretendidos para o ano de 2022 

ainda não foram integralmente atingidos. 

RENTABILIDADE E RISCO: As séries históricas da rentabilidade e risco por 

ativo da carteira em relação aos respectivos benchmarks, demonstra a qualidade e 

consistência de seus resultados.    



 
 

DISTRIBUIÇÃO POR BENCHMARKS: A carteira mantem a totalidade dos 

recursos aplicados em ativos financeiros indexados, e/ou que buscam replicar 

indexadores adequados, e em conformidade, com os objetivos de rentabilidade e 

liquidez pretendidos. 

DISTRIBUIÇÃO POR CLASSIFICAÇÃO ANBIMA: Os fundos de investimentos 

presentes na carteira seguem as características de estratégias e fatores de riscos 

definidas pela ANBIMA. Esse agrupamento facilita a comparação de performance entre 

os diferentes fundos, assim como auxilia o processo de decisão de investimento. 

DIATRIBUIÇÃO POR GESTORAS E ADMINISTRADORAS: As gestoras e 

administradoras dos fundos de investimento presentes na carteira são instituições 

regulares junto aos órgãos de controle e fiscalização do Mercado de Capitais, assim 

como apresentam histórico de regularidade no ambiente de gestão e administração de 

investimentos. 

RETORNO DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS: A rentabilidade consolidada 

da carteira no período acabou impactada pela deterioração das expectativas do 

Mercado em função das questões envolvendo a transição do governo, a PEC da 

Transição e os objetivos fiscais para 2023. Para complicar um pouco mais a situação, 

os meses de deflação acabaram, e o IPCA voltou acima das expectativas, mostrando 

que a pressão nos preços ainda está por aí. 

RETORNO DOS FUNDOS DE INVESTIMETNOS: Os fundos de investimento 

presentes na carteira são regulados, e estão em conformidade com a legislação 

normativa dos investimentos dos RPPS. Além de estarem adequados à execução da 

Política de Investimentos aprovada para o ano de 2022, assim como também atendem 

os objetivos de rentabilidade e liquidez pretendidos. 

   

DELIBERAÇÃO DA POLITÍCA MENSAL DE INVESTIMENTOS, , fica definido 

manter a carteira de investimentos sem alterações. 

 

10.  ANÁLISE E APROVAÇÃO DO RELATÓRIO DE INVESTIMENTOS 

DO NOVEMBRO DE 2022. 

Após análises e discussões, fica aprovado por unanimidade todos os itens do 

presente relatório de investimentos, pelo Conselho Fiscal do IMPREV, que vai assinada 

pelos membros do Conselho Fiscal. 

 



 
 

Viradouro/SP, 16 de dezembro de 2022. 
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      Membro do Conselho Fiscal                               Presidente do Conselho Fiscal 
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    Membro do Conselho Fiscal              


