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Reuniao Ordinaria 39/2021 - Comité de Investimentos - PREVIMPA

Data e Hora Local

25/11/2021 - 14 horas Rua Jodo Manuel, 50 - 9 ¢ andar - Sala de Reunides - PREVIMPA

Participantes

Rodrigo Machado Costa - Diretor Geral - Previmpa, Daniela Silveira Machado - Diretora Administrativo-Financeira - Previmpa, Dalvin
Gabriel José de Souza - Chefe da Unidade de Investimentos - Previmpa, Rogério de Oliveira - Economista - Unidade de Investimentos-
Previmpa e Roger Sotoriva Piccini - Administrador - Unidade de Investimento - Previmpa. Participaram da reunido: Renan da Silva Aguiar -
Chefe da Assessoria de Planejamento - Previmpa . Auséncia justificada: Giordana Zimmermann Besen, Atuaria, ASSEPLA - Previmpa.

Pauta:

1 - Apresentagao do relatério semanal
2 — Apresentacéo do Relatério Técnico 11/2021; e
3 - Apresentacdo Tomada de Decisdo de Alocacdo de Recursos.

4 - Credenciamento Instituicdo Safra

Resumo da Reuniao

Formado Quérum, Rodrigo declara a reuniao aberta. Na primeira pauta, houve a apresentacdo do novo relatério de acompanhamento
mensal pelo administrador Roger, o qual demonstra o retorno patrimonial, o retorno histérico e analise de risco dos ativos. Dalvin solicitou
encaminhar o relatério para andlise. No segundo ltem da pauta, Dalvin apresentou o relatério técnico 11/2021. Descreveu que o relatério
FOCUS reduziu a projegao do PIB para 4,80% para 2021, ante 4,97%. Comentou que a projegao da Selic deu um salto devido ao furo do
teto de gastos, os economistas da FOCUS elevaram a projecao de 2021 para 9,25%, ante 8,25% da anterior, para o ano de 2022 a proje¢ao
aumentou para 11,25%, ante 9,50% do més anterior. Informou também que aumentou a projegdo para inflagdo, atingindo o percentual de
9,25%, ante 8,75% da projegao anterior. Comentou que o furo no teto de gastos e eventuais gastos sociais que estdo por ocorrer gerou
grande stress no mercado financeiro com forte elevagao da curva de juros. Foi demonstrado os retornos dos investimentos dos benchmarks
no periodo mensal e anual. Na terceira pauta, foi colocado em apreciagdo 5 propostas de alocagdo de recursos: a) Contribuicdo
previdenciaria, em torno de R$ 17 milhdes, aplicar no CAIXA DI LP; b) Recurso COMPREYV do CAP no BB fluxo e do RS no BB fluxo; c)
Parcelamento de Déficit atuarial aplicar no CAIXA DISPONIBILIDADE; d) Reserva Natalina aplicar no CAIXA DI LP. Todas aprovados por
unanimidade. Na quarta pauta, foi analisado o credenciamento do banco Safra, Dalvin apresentou a documentagéo da instituicdo bancaria
e distribuidor no processo 21.13.000006113-4, apresentou a documentag¢do do administrador no processo 21.13.000006050-2 e apresentou
a do gestor no processo 21.13.000006053-7. Os credenciamentos foram aprovado por unanimidade. Concluida a pauta, ndo havendo mais
assuntos a serem debatidos, foi encerrada a sesséo, nos termos desta ata, que vai lida e assinada por todos.

Encaminhamentos

Aprovagéao das alocagdes de recursos a) Contribuigdo previdenciaria aplicar no CAIXA DI LP; b) Recurso COMPREYV do CAP no BB fluxo e
do RS no BB fluxo; c) Parcelamento de Déficit atuarial aplicar no CAIXA DISPONIBILIDADE; d) Reserva Natalina aplicar no CAIXA Brasil
DI.
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PROPOSTAS DE ALOCACAO:

Proposta N2 1:

Fonte do Recurso:

- Contribuicdes Previdenciarias (até 20/12/2021): +/- RS 17 milh&es

Destino do Recurso:

- Aplicar no Fundo CAIXA DI LP aguardando oportunidade de aplicacado em Titulos
Publicos ou Renda Variavel, dependendo do cenario prospectivo no momento do
recebimento dos valores.

Proposta N2 2:

Fonte do Recurso: COMPREV — Reparticdao Simples

- Aplicar no Fundo BB Fluxo.

Fonte do Recurso: COMPREV — Capitalizado

- Aplicar no Fundo BB Fluxo (disponibilizar para despesas diarias CAP)

Proposta N2 3:
- Fonte do Recurso: Parcelamento Déficit Atuarial
- Destino dos Recursos: Aplicar no Fundo CAIXA DISPONIBILIDADES para uso da UFIN

como despesas do Capitalizado.

Comite.de Investimentos
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Proposta N2 4:
Fonte de Recurso: Reserva para Natalina — Taxa de Administragao
Destino dos Recursos: Aplicacdo no Fundo CAIXA DI LP (conta 704-1).

Comite de. Investimentas
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RELATORIO TECNICO N° 11/2021/UINV/PREVIMPA

Data Base: Novembro/2021

Horizonte Relevante: Dezembro/2021.

1.0 OBJETIVO
O presente Relatdrio Técnico tem por objetivo fundamentar e propor as Diretrizes da Alocacao de
Recursos do PREVIMPA.

2.0 FATOS RELEVANTES
2.1 CENARIO ECONOMICO E POLITICO DOMESTICO

i)

Vi)

vii)

Reforma tributaria e administrativa ndo avancaram. Ha grande probabilidade de que estas
reformas ndo sejam aprovadas até 2023;

Crise Hidrica continua no radar, ocasionando aumento na taxa da bandeira vermelha,
dessa forma ajustou-se para cima a perspectiva de inflagdo e aumento de SELIC, no
entanto, reduziu a possibilidade de racionamento. Seu impacto ndo estd no radar no curto
prazo;

Avanca a retirada de restricdes, o que gera retomada econémica. Governos come¢am a
cobrar obrigatoriedade da vacinacgdo para entrada em eventos;

Crise institucional entre os poderes, executivo, judiciario e legislativo, potencializado
pela antecipagdo da campanha eleitoral 2022, apds as manifestagdes de 07 de setembro e
um recuo do presidente, aparentemente, esfriou 0s animos;

Risco fiscal comprometido devido ao rompimento do teto de gastos, governo ira parcelar
0s precatdrios com intuito de acomodar o auxilio Brasil e outras despesas sociais. PEC
foi aprovada na camara, mas tera dificuldades no Senado, o que pode gerar volatilidade
ao mercado Brasileiro. O auxilio emergencial atual encerra em 31/10/21, este evento
causou elevado estress na curva de juros que esta invertida até esta data;

Cenério Politico teve movimenta¢cdes novas movimentacdes neste més, com possivel
candidatura de Moro a Presidéncia, possibilidade de Alckmin ser vice de Lula, e recuo
momentaneo de Bolsonaro a filiagdo ao PL. Espera-se a partir de janeiro/21 o risco
eleitoral se intensifique;

Entrou na pauta a privatizagdo da Petrobras. Sem novidades neste més;
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Cenério basico e balanco de riscos

Na comparacdo mensal, observamos aumento na perspectiva do IPCA e SELIC, reducdo da
projecdo do PIB para 4,80% para 2021, Selic a 9,25% para o final do ano e inflacdo para 10,12%.

Focus

MEDIANAS DAS EXPECTATIVAS DE MERCADO 19 de novembro de 2021
2021 2022 2023 2024
Hoje Hoje Hoje Hoje
|PCA(,‘) 896 977 1012 A (33) 440 479 496 A (18)| 342 A (@ 310 A
PIB (vor. %) 497 48 480 V¥V (6) 140 0983 070 V (7)) 200 = ({4 200 =
CAMBIO suss) 550 = (3) 545 550 550 = (3 530 = (2) 528 A
SELIC %ss) .//\} 875 925 925 = 5 0 1125 A (1) 775 = (1) 700 = (2)

* comportamento dos indicadores desde o ulimo Focus; os valores entre
parénteses expressam 0 numero de semanas em que vem ocorrendo o A Aumento ¥ Diminucd = t

ultimo comportamento

2.2 CENARIO ECONOMICO E POLITICO INTERNACIONAL
Os principais focos de incerteza para o curto prazo s&o:

i)
i)

i)

vii)

Avanca a recuperagdo da Economia Americana com reducdo no nivel de desemprego;
Risco Inflacionério, gerando grande volatilidade, causando incerteza se sera
temporario ou persistente;

Aprovacdo do pacote de infraestrutura de quase U$ 1,75 trilhdo, o projeto segue para
0 senado;

Recuperacdo da economia mundial, mas com previsao de desaceleracdo para 2023;
Novos lockdowns na Europa geram atencdo do globo, gerando manifestagdes
contrarias de alguns grupos.

FED mantém juros proximo de zero, com perspectiva de aumento em junho de 2023,
o0 tapering iniciou neste més com reducdo gradual da compra de ativos. No entanto,
pode ser rediscutido a velocidade do ritmo das compras. Inclusive a antecipacdo da
elevacdo da taxa de juros, dependendo do nivel de emprego e inflacéo.

Elevacéo da volatilidade devido a intervengéo Chinesa sobre setores da economia;
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viii)  Risco Evergrande e Bolha Imobiliaria chinesa, a segunda maior incorporadora
chinesa apresenta possibilidade de ndo honrar seus compromissos. Observasse outras
incorporadoras chinesas alavancadas também

iX) Perspectiva de desaceleracdo chinesa devido ao default das construtoras chinesas,
novos surtos de covid e crise energética na China, com reflexo na cadeia produtiva
mundial.

2.3 CURVA DE JUROS
Toda a curva de juros apresentou neste més um elevado stress, com aumento em todos 0s
vértices, puxado principalmente pelo rompimento de gastos.
Atualmente, as expectativas e apostas sdo de que na reunido de 08/Dezembro/2021 o
COPOM continuara o0 movimento de elevacdo da SELIC META com um aumento de 150
bps a 200, levando a SELIC a 9,25% a 9,75, face ultima Ata do COPOM.
Podemos observar que a curva de juros vem mantendo o nivel apoés o choque ocorrido de
outubro para novembro/2021, em que houve uma forte deslocamento para cima na curva de
juros.

Graficos - DIs

Dis - Taxas de fechamento (ajuste) Dls - Ajuste diario (Vencimentos curtos) DIs - Ajuste diario (Vencimentos longos)
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Fonte: RENASCENCA DTVM. 22/11/2021
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Comparativo entre Benchmarks. Data Base 22/11/2021.

RENTABILIDADE DO MES
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Distribuigao dos Titulos Publicos em Carteira

RS 1.200.000.000,00
RS 1.000.000.000,00

RS 800.000.000,00
RS 600.000.000,00
RS 400.000.000,00
RS 200.000.000,00
RS -

NTNB-2022 LFT 202303 NTNB-2023 LFT 202309
W quantidade 87.000 20.000 80.000 100.000
‘ valor total RS 328.588.468,91 RS 221.594.030,78 RS 306.493.108,38 RS 1.106.562.657,40
A\
Duration de Duration do
Duration Variacdo % Variagdo em MOEDA .
MACAULAY o Passivo
Modificada |Preco (100 PB) (1PB) .
(anos) Atuarial
0,36 0,34 0,34% -R$  6.737.249,99 |-RS 673,72 | 20,99 anos

Fonte: UINV/DAF/PREVIMPA
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2.4 RENDA VARIAVEL
IBOVESPA mantem-se dentro do canal de baixa

indice Bovespa - Ibovespa, A Vista
MME200

il i ,
I t III\ 'ﬁ‘li

Fonte:Broadcast (grafico diario)
Dolar:

O dolar apresenta movimento lateral nos ltimos meses, com tendéncia de alta no curto prazo.

Fonte: Broadcast (grafico semanal)

Bolsa americana:

Apos forte corregdo devido o risco Evergrande. Segue o indice renovando méximas.
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iShares S&P 500 Index Fund
MME17 MME72 MME200

Fonte: Broadcast(grafico diario)

Participagdo dos Investidores na B3 - Listado Bovespa Valores em R$ milhdes
Ultima Data Disp. Pessoa Fisica Institucional Estrangeiro Empresas Bancos
18/M 47 -306 101 175 -16
-670 -3.695 2.563 1.826 =22
-6.016 -66.307 57.266 12.665 -16.070
Fonte: B3

Fluxo de Investidores Estrangeiros - Bolsa e Ofertas Publicas

40.000
35.000
30.000
25.000

20.000
% AH—”/ I
10.000
™
2009 = B [I — =kl i
0 = -
-5.000 - = |

-10.000
-15.000
-20.000
-25.000
-30.000
-35.000
-40.000

R$ mlhoes
|

ago/20| set/20 | out/20 |nov/20| dez/20 | jan/21 | fev/21 | mar/21| abr/21 | mai/21| jun/21 | jul/21 | ago/21| set/21 | out/2] | nov/21
B BOLSA | -444 | -2397 | 2867 | 33323 | 19744 | 23556 | -6784 | -4613 | 7.021 [ 12.200 | 16.627 | -8.250 | 7.351 | -4.841| 12.437 | 2563
B mOfertas| 2094 | 4164 | 6.028 716 7.486 | 1741 8.723 (o] 5552 | 4863 623 6.932 | 1148 1.284
= ==TOTAL | 1.650 | 1767 | 8896 |34.039|27230|25297 | 1939 | -4613 | 12.572 | 17.063 | 17.249 | -1318 | 8.499 | -3557 | 12.437 | 2563
IBOV 8,27% | -3,44% | -4,80% | -0,69% | 15,90% | 9,30% | -3,32% | -437% | 6,00% | 1,94% | 6,16% | -3,96% | -2,48% | -657% | -6,74% | -0,45%

Fonte : B3 / Economatica

Fonte: Research Elite Investimentos
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Commodites:

Minério de ferro: continua com tendéncia baixista, cotado a 92,78 ante 122,06 do més anterior. O
preco pré-pandemia era de 86,00.

Geral Grafico Moficias e Andlises Técnica Forum
Informagao | Dados Histaricos | Confrates
Minério de ferro refinado 62% Fe CFR Futuros - Visao Geral i

ot 1D 1W 1M Grafico Técnico »

Minério de ferro refinado 62% Fe CFR Futuros & 92,78 +0,77 (+0,84%)

Investingcon I

- =l [ ] L [ ] I - |
jan. 3, 2021 mar, 1, 2021 mai. 1, 202 ] 2021 set. 1, 202

1 dia 1 semana 1 més I meses & meses 1 ano 5 anos M.

Petroleo: tendéncia de estabilizacédo, preco a 79,21 ante 85,64, do més anterior.

Petroleo Brent Futuros - Visdo Geral i
all? 1 % 1% 3 1H 5H 1D 1w 1M Grafico Técnico

Petroleo Brent Futuros # 79,21 +0,32 (+0,41%)

110 = O ORTR TR 1 e O L e
2M7 j jam jan. 1, 2020 B

jan. 1, 2018 an. 1, 2019 jan. 1, 2021

1 dia 1 semana 1 més 2 meses G meses 1ano 5 anos Mz,
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CRB: Indice de Commaodites, Tendéncia baixista, cotado a 235,02.

TR/ICC CRB - Visao Geral i
ahé § 15 20 1H 5H 1D 1W 1M Grafico Técnico »

TR/CC CRB Excess Return = 235,02 0,00 (0,00%)

Investingcom
jul 1, 2021 ago, 1,202 sef, 1,202 out. 3, 2021 now. 1, 2021
1dia 1 semana 1 més 3 meses § meses 1 ano 5 anos Max.

Aversao a Risco
CDS e VIX

Risco Brasil recuou apds rompimento efeito do teto de gastos, no entanto continua elevado.

Brasil CDS 5 anos USD - Visao Geral
o 1D AW 1M = Grifico Técnico

Brasil CDS & anos USD * 234,420 1,900 (-0,80%)

Investing.com
120,000
Jan 12021 Mar 12021 May 1 2021 Jul 12021 Sep 1 2021 Mow 1 2021
1dia 1 semana 1 més 2 meses Gmesss 1ano 5 ancs Mz
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Indice teve aumento, cotado a 18,53 ante 16,14 do més passado.

S&P 500 VIX - Visdo Geral i
B 1 5 15 20 1H 5H 1D W 1M Grafico Téenico

S&P 500 VIX & 18,53 +0,62 (+3,46%)

1 dia 1 semana 1 més 3 meses g meses 1 ano 5 anos Max.
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3.0 CONCLUSAO

Considerando os fatos relevantes apresentados acima, chegamos & conclusdo de que a melhor
estratégia para buscarmos o atingimento da meta atuarial no ano de 2021 serd implementar as seguintes
Diretrizes de Acdo:

1) Manutencdo da duration baixa da Carteira de Titulos Publicos. Mantendo aplicacfes em
ativos atrelados a inflagdo com baixa duration ou LTF. O objetivo é proteger o patrimonio e
auferir lucro com movimento da curva de juros. Visto que h& grande possibilidade de
continuidade da abertura da curva de juros, face o cenério inflacionario e risco fiscal, bem
como, aumento das apostas do mercado na elevacdo da SELIC META em 9,25% em 2021,
face indicacdo da ultima Ata do COPOM e cenario adverso. Permanecendo a elevada
incerteza sobre os efeitos na economia mundial devidos ao COVID-19, com riscos
aumentados devido a novas “cepas” do COVID-19, risco fiscal, politico e hidrico do Brasil
que podem levar a elevacdo da curva de juros no horizonte relevante. Aproveitando a
volatilidade da parte longa da Curva de Juros no curto prazo, quando viavel.

i) Manter a posicdo defensiva em renda variavel em Setores da Economia com melhor
perspectiva de retorno positivo até que as incertezas sobre o cenario econémico diminuam.
Protegendo a Carteira dos efeitos da reversdo de tendéncia do Dolar, aproveitando
recuperacdo econémica Americana e Mundial com fundos com headge cambial. Diversificar
com fundos que aplicam no Exterior, desta forma ampliando geograficamente nossa atuacao
com ativos néo correlacionados ao IBOVESPA.

iii)  Aproveitar oportunidades oferecidas pela volatilidade dos ativos no curto prazo para
realizacdo de ganhos extras.

A presente proposta nédo afeta o fluxo de caixa atuarial do PREVIMPA, conforme podemos observar
no quadro abaixo.

Devemos lembrar que:
“Volatilidade nio significa risco, volatilidade significa oportunidade.”

Por que a Diversificacdo Reduz ou Elimina o Risco Especifico de um Ativo: Uma Explicacdo
Intuitiva

Como investidores, poderiamos investir todos 0s nossos recurso em um Unico ativo ou classe de
ativos. Se o fizermos, estaremos expostos tanto ao risco especifico do ativo quanto ao risco de
mercado. Se, no entanto, expandirmos nossa carteira para que inclua outros ativos, estaremos
DIVERSIFICANDO e, ao fazé-lo, poderemos reduzir nossa exposi¢do ao risco de um ativo ou
classe de ativos. Ha dois motivos pelos quais a diversificagdo reduz ou, no limite, elimina o risco
especifico de um ativo. O primeiro € que cada investimento em uma carteira DIVERSIFICADA
constitui um percentual muito menor daquela carteira do que se a carteira ndo fosse
DIVERSIFICADA. Assim, qualquer agdo que aumente ou diminua o valor daquele investimento

11
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especifico, ou de um pequeno grupo de investimentos, terd apenas um pequeno impacto sobre a

carteira como um todo, ao passo que os investidores ndo-diversificados estdo muito mais expostos as
oscilacdes do valor de mercado dos investimentos que compdem as carteiras. O segundo motivo é
que 0s eventos que representam riscos especificos de um ativo podem ser NEGATIVAMENTE
RELACIONADOS com os riscos especificos de outros ativos que compdem a carteira. Assim, em

carteiras adequadamente diversificadas, o risco especifico tendera a zero e ndo afetard o valor da
carteira. Por outro lado, os movimentos do mercado como um todo provavelmente afetardo da

mesma forma todos os ativos de uma carteira, ainda que em diferentes graus de intensidade. Neste
caso, o fato de a Carteira ser diversificada ndo elimina este risco.
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Fonte:

https://Iproweb.procempa.com.br/pmpa/prefpoa/previmpa/usu_doc/2021 avaliacao atuarial previmpa s

ite.pdf
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