
ATA Nº 018/2024 REUNIÃO EXTRAORDINÁRIA DO COMITÊ DE INVESTIMENTOS1
Aos vinte dias do mês de maio de 2024, às dez horas, na Sala de Reuniões anexa ao Gabinete, no 2
Paço Municipal Alcides Donin, sito à Rua Raimundo Leonardi, nº 1586, centro, Toledo, PR, 3
reuniram-se os membros do Comitê de Investimentos do Fundo de Aposentadorias e Pensões dos 4
Servidores Públicos Municipais de Toledo, nomeados através da Portaria nº 634 de 27 de dezembro de 5
2021, alterada pela Portaria nº 724 de 21 de dezembro de 2023, para reunião extraordinária. Presentes, 6
Jaldir Anholeto, Leandro Marcelo Ludvig, Roseli Fabris Dalla Costa, Tatiane Mendes Berto da Silva,7
e Wilmar da Silva. Participaram de forma online, através da plataforma Microsoft Teams, o Sr. Luiz8
Fernandes e Ariane Baldacin representantes da Constância Investimentos. O objetivo da reunião foi 9
promover um bate papo com o Diretor Comercial Luiz Fernandes e a Analista Comercial10
Ariane Baldacin da Constância Investimentos. Atendendo o objetivo da reunião a Diretora11
Executiva do ToledoPrev expressou seus agradecimentos pela presença de todos e cedeu a palavra aos12
representantes da Constância Investimentos. O Sr. Luis Fernandes agradeceu a oportunidade de ser13
reunir com o comitê e anunciou que faria uma breve apresentação institucional seguida da estratégia14
do Fundo Constância Fundamento FIA. Durante sua exposição abordou que a empresa foi fundada em15
2009, a partir de uma abordagem inovadora que alia análise fundamentalista e métodos quantitativos,16
empregada a diferentes classes de ativos, em serviço de investidores institucionais e individuais.17
Ressaltou que essa abordagem inovadora é fruto de um longo trabalho de desenvolvimento e18
maturação, que foi iniciado há mais de uma década. Como uma gestora de recursos independente19
conta com uma equipe experiente e altamente qualificada, entregando consistência desde 2009. Na20
sequência falou sobre o enquadramento do Fundo Constância Fundamento FIA para RPPS, cujo21
objetivo é buscar obter retorno superior ao Ibovespa no médio prazo. A seleção de ações utiliza o22
conceito de fatores de risco. uma abordagem sistemática, sofisticada e amplamente difundida entre23
investidores de grande porte no mundo inteiro. A constância Investimentos é pioneira no emprego24
dessa tecnologia aplicada ao mercado brasileiro. Destacou que a tecnologia de fatores possibilita uma 25
construção de carteira que é única no Brasil por sua alta diversificação e excelente relação risco-26
retorno. Finalizando a exposição, se colocou a disposição assim como a Analista Ariane para27
responder possíveis dúvidas ou mesmo o envio destas posteriormente. Ariane informou que enviará o28
material da apresentação e do Fundo por e-mail para análise do Comitê de Investimentos. Após todas 29
as considerações e esclarecidas as dúvidas apresentadas, não havendo nada mais a tratar, foi encerrada 30
a reunião, cuja ata foi lavrada por mim, Roseli Fabris Dalla Costa, que após lida e aprovada, segue 31
assinada pelos presentes.32
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SOMOS?
Q U E M

ENTREGANDO VALOR 
DESDE 2009

Independente Experiência AUM de
R$ 3,0 bilhões

Estratégias

Quadro 100% próprio Pioneiros em estratégias 
sistemáticas no Brasil

+ de 100 clientes 
institucionais

Equities long-only

Equities Long Bias

Equities long & short

Arbitragem e 
volatilidade



Baseado em dados

Uso de tecnologia

Métodos quantitativos

Senioridade

Experiência 
internacional

Formação acadêmica

Orientação a resultados

Rigor intelectual

Implementação robusta

Replicabilidade

Disciplina

Inovação Gente

Processos

D N A C O N S T Â N C I A :

RESULTADOS BASEADOS EM 
PESQUISA



NOSSA EQUIPE

EXPERIÊNCIA

FORMAÇÃO 
ACADÊMICA

CASSIANO LEME
CEO
Mais de 20 anos de experiência 
em investimentos de longo 
prazo, private equity e gestão 
financeira de empresas 

JP Morgan, Medial Saúde

Columbia University: MBA
FGV: Administração Pública

ROGÉRIO OLIVEIRA
Investimentos
Mais de 20 anos de 
experiência profissional 
como estrategista e gestor 
quantitativo no Brasil e no 
exterior

J.P. Morgan, Deutsche 
Bank, Peridium Capital, 
Kondor Invest

PUC-Rio / The University 
of Chicago: PhD 
Economia, IMPA: Mestre, 
matemática, UFRJ: 
Engenharia de Produção

LUIZ FERNANDES
Relação com Investidores
Mais de 20 anos de experiência 
profissional no desenvolvimento 
comercial e empresarial como 
executivo

Bonsucex Holding S.A, 
Banco Mercantil, Finasa

Mackenzie-SP:  Administração

IVAN PADILHA
CFO e compliance
Mais de 20 anos de experiência 
em gestão de negócios 
relacionados a serviços 
financeiros

Alaska Investimentos, Advis 
Investimentos, Enron

Thunderbird School of 
Management:  MBA,
PUC-SP:  Administração



EXPERIÊNCIA

FORMAÇÃO 
ACADÊMICA

BERNARDO GOLDSTAJN
Gestão de Patrimônio
Mais de 20 anos em gestão de 
patrimônio em bancos e 
instituições independentes

Unibanco, Asset Financial 
Services, Triar GP

INSPER: MBA
ESPM:  Administração

IRALDO CANELLA
Tecnologia
Mais de 20 anos de 
experiência em gestão de 
inovação, segurança e 
infraestrutura tecnológica em 
instituições financeiras e 
empresas de serviços

MIT (Sloan): MBA Executivo
FIAP: Ciência de dados 
Oswaldo Cruz:  Matemática

FGC, Banco Carrefour, 
Notredame, Vivo, Net

RICARDO LATORRE
Operações
Mais de 15 anos de experiência 
em planejamento estratégico 
e operações em grande 
empresas

FGV:  Administração

Banco do Brasil, CBS, Samsung, 
Via Varejo, UOL

CÉSAR DAMMOUS
Risco
Mais de 30 anos de 
experiência no mercado 
financeiro, sendo 25 anos em
gestão de Risco.

FGV: Gestão de Risco.
USP e Insper: MBA em Gestão de 
Risco e Finanças.
Mackenzie: Economia

Franklin Templeton, Sul America, 
HSBC, Lloyds Asset.



CONSISTÊNCIA DE RETORNOS

C O N S TÂ N C I A
I N V E S T I M E N T O S



O  I B O V E S PA  R E T R ATA  
U M A

PARCELA REDUZIDA DAS 
OPORTUNIDADES EM RENDA VARIÁVEL

Mercado:

+ 350 ações IBOVESPA

86 ações

B A N C O  D E  D A D O S  
C O N S TÂ N C I A

+ 1500 ações

20 anos de histórico

Todas as empresas 
listadas

Balanços 
patrimoniais

Dividendos e eventos 
corporativos

Preços ajustados 

Dados de Mercado

Data: 30/04/2024. Fonte: Capital IQ



O UNIVERSO CONSTÂNCIA PROPORCIONA 
UM OLHAR MAIS AMPLO SOBRE O MERCADO

183 AÇÕES
Ações selecionadas por 
critérios de liquidez e 
histórico financeiro mínimo

Data: 30/04/2024. Fonte: Constância



Ações por 
valor de 

mercado

Critério de 
composição

UNIVERSO CONSTÂNCIA:
Um retrato amplo
da renda variável
no Brasil

Pesos iguais Ponderado por 
liquidez e valor 
de mercado

UNIVERSO 
CONSTÂNCIA
Maior que 10bi (R$)
83 ações

Entre 1 e 10 bi (R$)
92 ações

Menor que 1bi (R$)

8 ações

IBOVESPA

Data: 30/04/2024. Fonte: Constância e Capital IQ

Maior que 10bi (R$)
59 ações

Entre 1 e 10 bi (R$)
27 ações

Menor que 1bi (R$)

0 ações



SUPERIOR
R E TO R N O D O  U N I V E R S O  

F O I  S I G N I F I C AT I V O

AO  I B O V E S PA

Período: 07/2004 a 04/2024. Fonte: Capital IQ e Constância
Universo baseado em um AUM de R$ 5 bilhões e 5 volumes diários de exposição máxima

Retornos Anualizados

Acima do IPCA
Ibovespa Universo

Retorno 3,72% 7,12%

Volatilidade 26,73% 22,36%



C A R A C T E R Í S T I C A S
A S S O C I A D A S  A

Baixo Risco
Ações com baixa volatilidade

Valor
Ações baratas

Momentum de Negócios
Maior crescimento de receitas e lucros

Cada característica é conhecida como ‘fator de risco’

BONS 
RETORNOS

Qualidade

Alta rentabilidade

Baixo endividamento

Estabilidade de margens

Qualidade 
contábil

Outros

Momentum de Preços

Sinais de 
reversão

Sinais de 
liquidez

Preços em 
tendência de 
alta



FATORES!DE!RISCO!X!CICLO!ECONÔMICO



UMA FE RRAME NTA  P ODE ROSA  PARA  ACOMPANHAR  O  ME RC ADO E

IDENTIFICAR OPORTUNIDADES DE ALTO POTENCIAL 

Disciplina
Metodologia sistemática
ajuda a reduzir viéses 
comportamentais e a 
questionar paixões

Abrangência
Acompanhamento 
sistemático de TODO o 
universo de cobertura

Agilidade
Incorporação em tempo 

real de novas informações 
financeiras das empresas e 

do mercado

Gestores e 
analistas



SOLUÇÕES CONSTÂNCIA

constância
fundamento

long-only



CARACTERÍSTICAS

objetivo
capturar retornos ligados a

Multifatorial
sistemático

Multifatorial
discricionário

Beta
discricionário

prêmio 
fatorial

prêmio de 
mercado

geração 
de alpha



U M A  C O N S T R U Ç Ã O
Diversificação

Estratégias 
de hedge

Enquadramento

DIFERENCIADA > 100 posições

Exposição fatorial 
equilibrada

Foco em mid-caps

Overlay de derivativos

Riscos de cauda

Res. 4.994 e 4.963

Shorts vedados

Sem alavancagem

Day trade vedado



//

RETORNO 
DIFERENCIADA

R E L A Ç Ã O  R I S CO

Período: Últimos 5 anos, base 30/04/2024 Sortino ratio: razão 
entre retorno e 

volatilidade downside

Ibovespa Constância
Fundamento

Retorno anualizado 5,52% 6,79%

Volatilidade 25,92% 23,36%

Sharpe -0,09 -0,05

Sortino -0,11 -0,05



CONSTÂNCIA FUNDAMENTO FIA
PRINCIPAIS  CARACTERÍST ICAS

Objetivo de investimento: O fundo busca superar 
o Índice Bovespa no longo prazo, através de uma carteira 
diversificada de ações, escolhidas por análise fundamentalista 
e decisão baseada em pesquisa própria respeitando as 
limitações das resoluções 4.994 e 4.963

Categoria ANBIMA: Ações Livre.

Público alvo: Investidores pessoas físicas e 
jurídicas em geral que busquem obter retornos 
acima do Ibovespa.

Uso de derivativos: O fundo pode participar de operações nos 
mercados de derivativos e de liquidação futura, exclusivamente 
na modalidade 
com garantia.

Risco de concentração: Os fundos de ações podem estar 
expostos a significativa concentração em ativos de poucos 
emissores, com os riscos daí decorrentes.

Aplicações no exterior: É vedado ao Fundo investir em ativos 
financeiros no exterior.

Ausência de garantia: Fundos de investimento não contam 
com garantia do administrador do fundo, do gestor da 
carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do 
fundo garantidor de créditos – FGC.

Advertências: A rentabilidade obtida no passado 
não representa garantia de rentabilidade futura.

É recomendada a leitura cuidadosa do prospecto, formulário 
de informações complementares, lâmina de informações 
essenciais e regulamento do fundo de investimento pelo 
investidor antes de investir 
seus recursos.

A gestora Constância Investimentos Ltda incorporou as 
empresas Principia Capital Management ACVM e NP 
Administração de Recursos Ltda 
na data do dia 31/03/2015.
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Histórico de Risco Reputacional ESG (RRI) do 
Constância Fundamento menor que o do IBOVESPA e do ISEE 

Período: 01/2007 a 04/2024. Fonte: Economática, RepRisk, Constância.
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CONSTÂNCIA FUNDAMENTO FIA
TERMOS,  CONDIÇÕES E  PRESTADORES DE  SERVIÇO
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Dados para investimento no fundo

Aplicação inicial Constância Investimentos Ltda

Movimentações CNPJ: 10.626.543/0001-72

Saldo mínimo Tel: +55 11 3060 9000

Tipo de quota

Aplicação

Aplicação financeiro BEM DTVM Ltda (Bradesco)

Resgate-quotização (dias úteis) CNPJ: 00.066.670/0001-00

Resgate-pagamento (dias úteis) Tel: +55 11 3684 9432 - Ouvidoria 0800 727 9933

Horário para movimentações

Taxa de administração Banco Bradesco S A

2,00% a.a. (provisionado diariamente e cobrado mensalmente)

Taxa de performance KPMG Auditores Independentes

20% sobre o que exceder 100% do Ibovespa (provisionado

diariamente e cobrado semestralmente, utilizando o

conceito de linha d´água)

Custódia e Tesouraria

Auditoria

D+0

D+14

D+15

14:00

R$ 1.000

Fechamento

D+1 Administrador/Distribuidor/Controladoria

R$ 1.000

R$ 1.000

Gestor

     Informações do fundo



SOLUÇÕES CONSTÂNCIA

constância
absoluto

long short, arbitragem e 
volatilidade



CONSTÂNCIA ABSOLUTO

objetivo
descorrelação com o mercado

Multifatorial
long-short

Arbitragem & 
volatilidade

Multiestratégia

prêmio 
de risco

alpha 
alternativo



U M A  C O N S T R U Ç Ã O
Diversificação

Estratégias 
de hedge

Enquadramento

DIFERENCIADA Multi-estratégia

> 100 posições

Volatilidade alvo de 6%

Direcionalidade baixa

Baixa correlação com 
mercado

Tributação de renda 
variável



Histórico Trimestral de Atribuição de Performance (%) por Estratégia 

Período: 04/2018 a 03/2024. Fonte: Constância.



H I S TÓ R I C O

RETORNOS
D E

Período: 04/2018 a 04/2024. Fonte: Constância

Constância Absoluto FIM

Retorno Anualizado 13,00%
Volatilidade Anualizada 6,44%

Ibovespa-Beta 0,11

Sharpe 0,76
Sortino 1,10



CONSTÂNCIA ABSOLUTO FIM
PRINCIPAIS  CARACTERÍST ICAS

Objetivo de investimento: O fundo investe em um conjunto 
diversificado de estratégias que visam gerar retornos 
superiores ao CDI. Entre as estratégias que pode ser utilizadas 
estão: Long short baseada em fatores de risco, arbitragens, 
taxas de câmbio, juros, estratégias de volatidade baseadas em 
opções, entre outras.

Categoria ANBIMA: Multimercado Livre

Público alvo: Investidores pessoas físicas e 
jurídicas em geral que busquem obter retornos 
acima do CDI.

Uso de derivativos: O fundo pode participar de operações nos 
mercados de derivativos e de liquidação futura, para hedge ou 
alavancagem.

Risco de concentração: O fundo pode estar exposto a 
significativa concentração, respectivamente, em ativos de um 
mesmo emissor ou em determinadas modalidades de ativos.

Aplicações no exterior: É permitido ao Fundo investir em 
ativos financeiros no exterior.

Ausência de garantia: Fundos de investimento não contam 
com garantia do administrador do fundo, do gestor da 
carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do 
fundo garantidor de créditos – FGC.

Advertências: A rentabilidade obtida no passado 
não representa garantia de rentabilidade futura.

É recomendada a leitura cuidadosa do prospecto, formulário 
de informações complementares, lâmina de informações 
essenciais e regulamento do fundo de investimento pelo 
investidor antes de investir 
seus recursos.

A gestora Constância Investimentos Ltda incorporou as 
empresas Principia Capital Management ACVM e NP 
Administração de Recursos Ltda 
na data do dia 31/03/2015.
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CONSTÂNCIA ABSOLUTO FIM
TERMOS,  CONDIÇÕES E  PRESTADORES DE  SERVIÇO
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Dados para investimento no fundo

Aplicação inicial Constância Investimentos Ltda

Movimentações CNPJ: 10.626.543/0001-72

Saldo mínimo Tel: +55 11 3060 9000

Tipo de quota

Aplicação

Aplicação finaceiro BEM DTVM Ltda (Bradesco)

Resgate-quotização (dias úteis) CNPJ: 00.066.670/0001-00

Resgate-pagamento (dias úteis) Tel: +55 11 3684 9432 - Ouvidoria 0800 727 9933

Horário para movimentações

Taxa de administração Banco Bradesco S A

2,00% a.a. (provisionado diariamente e cobrado mensalmente)

Taxa de performance KPMG Auditores Independentes

20% sobre o que exceder 100% do CDI (provisionado

diariamente e cobrado semestralmente, utilizando o

conceito de linha d´água)

Tributação

Renda Variável - 15% sobre o lucro apurado no resgate.

D+14

D+15

14:00

Custódia e Tesouraria

Auditoria

Fechamento

D+1 Administrador/Distribuidor/Controladoria

D+0

R$ 5.000

R$ 5.000

R$ 1.000

     Informações do fundo

Gestor



OBRIGADO!

C O N S TÂ N C I A
I N V E S T I M E N T O S


