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Introdução 

O Comitê de Investimentos do Instituto de Previdência Municipal de São Paulo – IPREM é um 

órgão colegiado de caráter consultivo e tem como competência analisar e aprovar políticas e 

estratégias de investimentos, bem como acompanhar o desempenho das aplicações realizadas 

pelo IPREM e seus FUNDOS, e observar os normativos e diretrizes estabelecidos pela SPREV 

– Secretaria da Previdência do Ministério do Trabalho e demais órgãos reguladores e 

fiscalizadores do mercado financeiro1 e de capitais2. 

 

Cumpre ressaltar que o Município de São Paulo elaborou reforma previdenciária através da 

Emenda à Lei Orgânica nº 41, de 18 de novembro de 2021, instituindo, dentre outras medidas, a 

segregação de massas, nos termos do art. 36 das Disposições Gerais e Transitórias da LO, 

criando-se o Fundo Financeiro (FUNFIN) e o Fundo Previdenciário (FUNPREV). 

 

Por seu turno, o relatório anual de investimentos tem a finalidade de divulgar os fatos e dados 

da dos investimentos do RPPS, integralmente vertidos em FICFI (fundos de investimentos que 

aplicam em cotas de fundos de investimentos), devidamente credenciados, tal qual a 

Portaria/MTP nº 1.467, de 02 de junho de 2022 estabelece, e, atualmente, são geridos e 

administrados pela BB Asset (Banco do Brasil).  

 

Já o IPREM aplica os seus recursos em fundos de investimentos, também geridos pela BB 

Asset, para gestão das disponibilidades ou equivalentes de caixa, de acordo com o contrato nº 

01/2019 entre a PMSP e o Banco do Brasil. 

 

Some-se a isso, a orientação das melhores práticas insertas no Manual Pró Gestão RPPS, do 

MTP – Secretaria de Previdência – SPREV, versão 3.4, aprovada em 12 de dezembro de 2022, 

especialmente ao item 3.2.6 Política de Investimentos e as orientações quanto aos níveis de 

certificação, sobremaneira ao Nível I, que sugere a elaboração de relatório anual de 

investimentos, consolidando as informações relativas ao exercício anterior, in verbis: incluindo a 

conjuntura econômica, os resultados alcançados em relação às metas estabelecidas, o 

comportamento do fluxo de caixa e das aplicações financeiras, a composição do ativo, a 

evolução do orçamento e a composição da carteira de imóveis, se houver.  

                                                             
1 Banco Central do Brasil – BACEN - https://www.bcb.gov.br/ 
 
2 Comissão de Valores Mobiliários – CVM - https://www.gov.br/cvm/pt-br 
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Panorama Macroeconômico 

Um tema proeminente do ponto de vista econômico tem sido aumento das taxas de juros nominal e 
real em todo o mundo. Outro fator a considerar é se a inflação atingiu o pico, potencialmente 
inaugurando a desinflação novamente, ou se pensamos que a inflação acabará por ser mais 

persistente? Na tabela a seguir as taxas de juros e os índices de preços de alguns países: 

Tabela 1 –  Resumo das taxas de juros e inflação: 

 

Fonte: https://www.global-rates.com/en/interest-rates/central-banks/central-banks.aspx 

Bolsas em moeda local e investimentos estrangeiros 

Tabela 2 – Bolsas e investimentos estrangeiros na bolsa brasileira (base: 22/12/22). 

 

Fonte: Mercado, elaboração interna – 22/12/22 

O mercado está atualmente precificando recessões em uma série de economias globais, 
particularmente na Europa, com a crise energética chegando neste inverno, e até mesmo nos EUA.  

Os bancos Centrais, e o FED, em particular, começaram a aumentar as taxas de juros, reduzindo 
parte do principal catalisador da performance dos mercados globais.  
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De acordo com o levantamento do boletim Focus3, a projeção que temos para a inflação no final de 
2023 está em (5,31%), e distante do ponto médio da meta fixada pelo CMN4 (2022: 3,50% |2023: 

3,25% |2024: 3,00% |2025: 3,00%), e menos preocupante estão às expectativas para 2024 em 
(3,60%), portanto, mais perto do ponto médio do intervalo da meta de inflação (3,0%).  

Isso forçou o Banco Central a aumentar rapidamente as taxas de juros, que em 2022 terminaram em 
13,75% (em comparação a 9,25% no início do ano) e talvez não tenham atingindo o pico. 

Figura 1 – Expectativas de mercado (FOCUS) para inflação (IPCA) e metas CMN para o biênio 23-24: 

 

Figura 2 – Meta para a Taxa Selic 

 

Fonte: BACEN – Taxa de Juros SELIC – 22/12/22 - https://www.bcb.gov.br/controleinflacao/taxaselic 

 

 

                                                             
3 Boletim focus de 30/12/2022 - https://www.bcb.gov.br/publicacoes/focus. 
4 Meta de Inflação: https://www.bcb.gov.br/controleinflacao/metainflacao 
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Câmbio e moedas* 

Figura 3 – Taxa PTAX e principais moedas: 

  

* Rentabilidade: (+ apreciação do dólar | - depreciação do dólar) / 22/12/22 – Fonte: BCB – elaboração interna 22/12/2022. 

Renda Fixa e Treasury - EUA 
 

Tabela 3 – CDI, TPFs – Brasil e Treasury de 10 anos – EUA 

  

** CDI acumulado nos períodos – Fonte: ANBIMA – elaboração interna – 22/12/22 - https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/curvas-de-juros-fechamento.htm 

Figura 4 – Evolução das NTN-Bs (juro real oferecido, em % a.a.) e inflação implícita (em % a.a.) 

  

Fonte: ANBIMA – elaboração interna – 22/12/22 - https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/curvas-de-juros-fechamento.htm 

Síntese 

Fechamos 2022 e entramos em 2023 com as palavras inflação e recessão como fonte de 
preocupação. Lembra-se de como os últimos dias de 2021 apontavam para o fim de 2022? 

A projeção de crescimento do PIB era de 0%, junto a um déficit primário de -0,3%, dívida bruta 
em relação ao PIB ultrapassando a 80% e Inflação superando os 11%.  
Provavelmente, fecharemos 2022 com PIB crescendo em torno de +3%, superávit primário em torno 
de +0,7%, dívida bruta/PIB abaixo dos 76% e inflação acumulada abaixo de 6%. De fato, no 
fechamento desse relatório o IPCA cravou 5,79% em 2022. 
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RECURSOS DO IPREM 

Saldo do RPPS (FUNFIN e FUNPREV) e IPREM 

Tabela 4 – Saldo (FUNFIN + FUNPREV) e IPREM 

 

Tabela 5 – Saldo FUNFIN e FUNPREV 

 
 
 
Figura 5 – Evolução dos saldos dos Fundos + IPREM 

 

O pico no gráfico remete ao início do aporte de recursos (começou em set/22) recorrentes recolhidos 
pela PMSP com Imposto de Renda Retido na Fonte (IRRF) e transferidos ao IPREM. 

Fundo Financeiro - FUNFIN 

O FUNFIN não constitui reservas, pode operar em desequilíbrio e receber aportes financeiros do 
Tesouro Municipal de São Paulo para cobertura de insuficiência financeira. 

Os recursos financeiros aplicados pelo FUNFIN possuem característica de 
disponibilidade/equivalente de caixa e, no curto prazo, poderá ser utilizado para pagamento de 
benefícios previdenciários. 
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Informações Financeiras do FUNFIN 

Tabela 6 – Saldo e fluxo do FUNFIN 

 

Fundo Previdenciário - FUNPREV 

De acordo com o relatório de avaliação atuarial do FUNPREV – 2022, projeta-se que nos primeiros 7 
(sete) anos (2022-2028) o resultado financeiro, do confronto entre receitas e despesas do 
FUNPREV, será deficitário. Sendo assim, não há capacidade no período de se constituir reservas 
técnicas para o pagamento dos benefícios previdenciários futuros. 

Informações Financeiras do FUNPREV 

Tabela 7 – Saldo e movimentação financeira – FUNPREV 

 

Rentabilidade e Meta Atuarial – FUNPREV 

Tabela 8 – Retorno % do FUNPREV x Meta Atuarial % – ago a dez/22 

 

 

 

https://www.prefeitura.sp.gov.br/cidade/secretarias/fazenda/iprem/
mailto:ipremgab@prefeitura.sp.gov.br


Instituto de Previdência Municipal de São Paulo 
Regime Próprio de Previdência Social do Município de São 

Paulo 

 

  
Portal: https://www.prefeitura.sp.gov.br/cidade/secretarias/fazenda/iprem/ 

e-mail: ipremgab@prefeitura.sp.gov.br 
Endereço: Av. Zaki Narchi, 536 – Vila Guilherme – São Paulo – CEP: 02029-000 

Telefones: 11 - 2873-7674 / 7705 / 4682 
 

Value At Risk – IRF M1, IMA B5 e Milênio 

Tabela 9 –  Controle de Risco dos FI e FICFI – VAR 

 

Fonte: BB Asset, em 04/01/2023 

Fundos de Investimentos credenciados pelo RPPS 

Tabela 10 – Lista de fundos credenciados pelo RPPS5 

 

Limites da Resolução CMN 4.963/2021 

Tabela 11 – Regras de diversificação de ativos x Política de Investimentos – 2022 

 

Os fundos de investimentos que recebem recursos do FUNFIN e FUNPREV estão classificados no 
artigo 7º, inciso I, alínea “b” da Resolução CMN nº 4.963/2021. Registre-se, por seu turno, o 
enquadramento dos limites de diversificação de ativos bem como observância e compliance em 
relação à Política de Investimentos de 2022.  

                                                             
5 PROCESSO 6310.2022/0002623-3 - Termo IPREM/SUP/AI Nº 063142341 
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Certificações dos Membros do Comitê de Investimentos 

Tabela 12 – Certificação dos Membros do Comitê de Investimentos – ano base: 2022 

 

Comitê de Investimentos 

Os recursos do IPREM/RPPS do Município de São Paulo seguem as diretrizes do Ministério da 
Economia (ME), da Resolução CMN n° 4.963/2021 e da Portaria MTP n° 1.467/2022 que dispõe 
sobre as aplicações dos recursos dos Regimes Próprios de Previdência Social (RPPS). 

Neste documento foram detalhados os fatos e dados do primeiro período (ago-dez/22) em que as 
contas contábeis e bancárias foram segregadas por fundo: – FUNFIN e FUNPREV –. 

O colegiado declara, ainda, que a alocação dos recursos do RPPS está em conformidade com a 

Política de Investimentos aprovada para 2022, bem como aderente à Resolução BC CMM nº 4.963, 
de 25 de novembro de 2021, e as orientações advindas do Manual do Pró-Gestão (versão 3.4). 

  

Comitê de Investimentos

Membros Certificação Vencimento

Marcelo Akyama Florencio CPA-10 ANBIMA 23/09/2023

Henrique de Castilho Pinto CP RPPS CGINV I 26/07/2026

Marcelo Alves dos Santos CPA-10 ANBIMA 12/11/2023

Max da Silva Bandeira CP RPPS CGINV I 23/12/2026

Stephannie Priscilla Oliveira de Moraes CPA-10 ANBIMA 30/10/2023

Adolfo Cascudo Rodrigues CP RPPS CGINV I 14/10/2026

Otávio Carneiro de Souza Nascimento CP RPPS CGINV I 17/10/2026
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Parecer Comitê de Investimentos 

O colegiado do IPREM, em sua 1ª reunião ordinária de 2023, seguindo as diretrizes e parâmetros 
estabelecidos pela Secretaria de Previdência – SPREV da Secretaria Especial de Previdência e 
Trabalho – SEPRT do Ministério da Economia, e normativos subseqüentes do CMN, à Política de 
Investimentos, e em consonância ao Manual do Pró-Gestão (versão 3.4), aprova o Relatório Anual 

de Investimentos referente ao exercício de 2022. 

 
 

São Paulo/SP, 19 de janeiro de 2023 
 
 
 

Marcelo Akyama Florencio 

Presidente do Comitê de Investimentos 

 

Henrique de Castilho Pinto 

Membro do Comitê de Investimentos 

 

Marcelo Alves dos Santos 

Membro do Comitê de Investimentos 

 

Max da Silva Bandeira 

Membro do Comitê de Investimentos 

 

Stephannie Priscilla Oliveira de Moraes 

Membro do Comitê de Investimentos 

 

Adolfo Cascudo Rodrigues 

Membro do Comitê de Investimento 

 

Otávio Carneiro de Souza Nascimento 

Membro do Comitê de Investimento 
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