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Aos quinze dias do mês de setembro, às quatorze horas e trinta e sete minutos, na sala 7 
de reuniões, 14º andar do prédio, nas dependências do Previmpa, situado na Rua 8 
Uruguai, número 277, nesta Capital, reuniu-se o Comitê de Investimentos deste 9 
Departamento, em sua décima quinta reunião ordinária do ano de dois mil e dezesseis. 10 

Constatada a existência de quórum, compareceram os membros: Daniela Silveira 11 
Machado, Diretora Administrativo-Financeira e Presidente do Comitê de Investimentos; 12 

Rodrigo Machado Costa, Diretor-Geral Adjunto do Previmpa; Ana Paula Guzzon, 13 
Chefe da Unidade Financeira do Previmpa; Carlos Fabretti Patrício, Rogério de Oliveira 14 
e Tiago Iesbick, Economistas da Unidade de Investimentos; Dalvin Gabriel José de 15 

Souza e Giordana Zimmermann Besen, Atuários da Assessoria de Planejamento do 16 
Previmpa; Renan da Silva Aguiar, Representante do Conselho de Administração do 17 

Previmpa. Como participantes ouvintes apresentam-se, para a reunião, a Srta. Fernanda 18 
Antunes, Assistente Técnica da Diretoria Administrativo-Financeira; o Sr. Antônio 19 

Carlos da Costa Pinto, Chefe da Unidade Gestora de Ativos Imobiliários do Previmpa e 20 
o Sr. Gamaliel Valdovino Borges; Procurador Municipal. O Sr. Rodrigo Machado Costa 21 

inicia informando a provável participação do Previmpa em reunião com o Badesul para 22 
tratar de questões que envolvem possibilidades de investimentos de RPPS em economia 23 

local na área de infraestrutura e na área de desenvolvimento no Rio Grande do Sul. O 24 
Economista Tiago Iesbick manifesta que, na sua visão, a área de infraestrutura exige 25 
muito gasto para pouco retorno. Tiago inicia a apresentação de resultados explicando 26 

que nesta apresentação também fora considerado os dados do imóvel, que como está 27 
marcado a valor histórico, reduzindo a rentabilidade da carteira. O Sr. Rodrigo 28 

questiona como será feito o controle da renda gerada pelo imóvel. Tiago responde que o 29 
controle será feito no momento em que o financeiro informar a origem do dinheiro e 30 

que os mecanismos de cálculo já estão prontos. O Economista ainda salienta a 31 
importância da marcação do imóvel a preço justo. O Patrimônio Total do Previmpa, 32 
incluso o terreno, está avaliado em R$1.265.870,89. Em fundos de investimento, estão 33 
6% da carteira, dentro desses 3% são administrados pelo Banrisul, 27% são 34 
administrados pela Caixa Federal, 38% administrados pelo Banco do Brasil e 32 % 35 

administrados pelo Citibank. A captação líquida, de janeiro até agosto e sem imóvel, foi 36 
R$ 101.409.233,10, já a receita de investimentos foi R$ 180.358.775,18. Tiago mostra 37 
que captação líquida dos meses de Julho e Agosto fora reduzida em torno de R$ 38 
600.000,00 mensais pela ausência do repasse da alíquota suplementar. Segundo Tiago, a 39 
marcação a mercado é superior a da curva por causa das reduções nas taxas de juros 40 
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futuras ao longo de 2016. A alocação do patrimônio capitalizado do Previmpa está 41 

configurada com 3,45% em fundos de Renda Fixa, 3,26% em fundos de Renda Variável 42 
e 93,29% em Títulos Públicos. Da rentabilidade da carteira em 2016, 92,7% é oriunda 43 
dos investimentos em Títulos Públicos, 2,17% dos Fundos de Renda Fixa e 5,13% dos 44 

Fundos de Renda Variável. Tiago Iesbick informa que há a desaceleração do 45 
crescimento do fundo via captação, o que ficará mais evidente em setembro devido ao 46 
não repasse da contribuição patronal. O crescimento da captação líquida de janeiro a 47 
agosto de 2015 até o mesmo período de 2015 fora 13,58%, ante 18,97% do período de 48 
2014 a 2015. A receita de investimentos de janeiro a agosto fora R$ 180.358.775,18 49 

milhões de reais, correspondendo a 16,05% do patrimônio líquido médio. A 50 
rentabilidade foi 1,24% no mês de setembro, ficando acima do Benchmark que foi de 51 
1,04%. Em doze meses o rendimento foi 24,22% e o Benchmark 19,84%. Tiago salienta 52 
que se a bolsa continuar subindo o Benchmark poderá superar o rendimento, porém se o 53 
Benchmark continuar com o desempenho ao longo de setembro, ou seja, descendo, 54 

haverá um aumento na diferença entre os dois. O rendimento anual foi 17,75% e a taxa 55 
livre de risco 9,22%, subindo 10% em relação ao ano passado. No ano, a rentabilidade 56 

sem imóvel é 17,75% e com imóvel 17,69%, sendo o Benchmark, 17,65%. O 57 
rendimento acima da inflação fora R$300.284.725,43. Hoje o fundo está 18 milhões 58 
acima da meta atuarial, porém Tiago salienta que ainda há déficit atuarial. Os custos 59 
com taxa de administração em agosto foram R$34.574,06, já os custos com custódia e 60 

Selic 2.959,18. Tiago explica o fato, pois agosto teve mais dias uteis e pela maior 61 
rentabilidade da Bolsa. O Economista informa a união de títulos públicos com os 62 
Fundos de Renda Fixa para cálculo da rentabilidade no slide que apresenta a tabela de 63 

resultados, o que traz precisão nos resultados. O Economista Carlos Fabretti Patrício 64 
manifesta que pode não ser o mais recomendável tecnicamente fazer a união do terreno 65 

ou imóveis com os ativos financeiros consolidados pela UINV, pois o primeiro seria 66 
avaliado uma vez por ano através de laudo técnico enquanto os títulos e fundos são 67 

avaliados diariamente através dos preços efetivados na compra e venda no mercado 68 
financeiro. Tiago salienta que a rentabilidade verdadeira leva em consideração o 69 

terreno, pois ele faz parte do patrimônio capitalizado, porém discorda que o imóvel seja 70 
considerado na validação de desempenho da UINV. O Sr. Antônio Carlos da Costa 71 
Pinto colocou que, a primeira avaliação do terreno foi em novembro/2015, explicando o 72 

porquê de o mês de novembro ser o mês de reavaliação, segundo ele, existe um órgão na 73 
Prefeitura que avalia imóveis e tecnicamente é inviável uma avaliação mensal ou 74 

utilização de indicador monetário para imóveis. Com isso, no mês de novembro ficou 75 
definido como o mês de reavaliação. Rodrigo afirma que seria oportuna a contratação de 76 
uma consultoria de investimentos para avaliar como está se comportamento dos 77 

investimentos do Previmpa. Tiago relembra que a marcação a mercado dos rendimentos 78 
de títulos públicos, fundos de renda fixa e fundos de renda variável não são dados pela 79 

UINV, mas sim pela Anbima, BM&FBovespa e pelos administradores de fundos, 80 

portanto seria bem diferente da marcação a mercado dos imóveis, a qual vem sendo 81 

sugerida que seja feita pela fazenda do município, o que Tiago discorda, devido a 82 
possibilidade de conflito de interesses, pois seria feita pelo próprio devedor do crédito 83 
de parcelamento. Rodrigo informa que irá solicitar à Unidade de Avaliação de Imóveis 84 
da Secretaria Municipal da Fazenda um material e apresentação sobre qual é a técnica 85 
de avaliação, visando tranquilizar os membros do Comitê de Investimentos quanto ao 86 

método de avaliação. Tiago Iesbick afirma que a exposição não tende dirimir o conflito 87 
de interesses entre as partes, uma vez que são consideradas partes relacionadas. 88 
Voltando a apresentação de resultados, o Economista informa que a meta atuarial fecha 89 
o mês de agosto em 9,6%, e o rendimento Previmpa 17,75%. Tiago conclui que a Renda 90 



Fixa está com um rendimento satisfatório, enquanto a Renda Variável, não. Rodrigo 91 

questiona o motivo do mau desempenho do Previmpa em fundos de Renda Variável. 92 
Tiago pontua a atuação passiva do Previmpa atrelada fundamentalmente ao índice 93 
Ibovespa, o qual não vem performando bem desde 2008. O Sr. Renan questiona se falta 94 

capacitação ou ferramentas para reverter essa situação, Tiago aponta que a UINV 95 
necessita de capacitação constante e há dois anos foi pedido algumas capacitações nessa 96 
área, as quais ainda não foram atendidas, já na parte de ferramentas informa que estão 97 
sendo criadas e testadas novas ferramentas de análise em renda variável, contudo, 98 
mesmo assim, a resolução se mantém o maior entrave, uma vez que necessariamente 99 

aplicações em renda variável se dão através de fundos sobre os quais o Previmpa não 100 
tem gestão. O Procurador Gamaliel Valdovino Borges questiona se a gestão de Renda 101 
Variável foi temerária. Tiago responde que não, porém investimentos em renda variável 102 
são mais arriscados e como o próprio nome reflete: variáveis. Outro ponto é que a maior 103 
parte da gestão foi passiva atrelada ao Ibovespa, além de que houve a entrada em fundos 104 

ativos que renderam menos do que seu benchmark. Carlos Fabretti Patrício, 105 
aproveitando o debate, coloca que os agentes do PREVIMPA estão muito expostos 106 

quando é encaminhado a aplicação em ativos com espectro de risco elevado, 107 
principalmente quando a aplicação comece a indicar o prejuízo explicito: 108 
exemplificando uma aplicação em ativo relacionado a um Shopping Center, pode ser 109 
veiculado por um fundo multimercado, imobiliário, renda variável. etc ..e poderá se 110 

valorizar em função do sucesso do empreendimento, mas que por fatores externos 111 
imprevistos, pode desvalorizar, por excesso de concorrência ou por outro motivo: a 112 
saída implica na realização do prejuízo sem ter a paciência de esperar a recuperação e 113 

este prejuízo pode ensejar demandas ou por ter demorado a saída, ou por ter entrado, ou 114 
pior, por ter entrado e saído nos piores momentos. Lembra que o TCE retornou a 115 

respeito do tema e que entende que a Procuradoria deveria pontuar os procedimentos e 116 
peças para resguardar os agentes. O secretário adjunto se prontificou a encaminhar a 117 

Demanda para a PEP. Tiago Iesbick volta a apresentar os resultados, informando a 118 
relação risco/retorno. Houve um aumento do risco da carteira como um todo em 119 

setembro de 2015, porém a partir de maio de 2016 iniciou-se um processo de 120 
diminuição do risco e proteção da rentabilidade auferida. Hoje, o risco de Renda 121 
Variável é igual ao risco de mercado da Renda Variável. Comparado com o rendimento 122 

de carteira externa
1
, em 20 meses, o rendimento da carteira do Previmpa foi superior em 123 

17 meses. Em relação a carteria de fundo de renda fixa ativo
2
, o Previmpa bateu seu 124 

rendimento em 10 dos 14 meses de comparação. Desde 2015, as movimentações do 125 
Previmpa trouxeram um retorno adicional de aproximadamente R$ 50 milhões. Será 126 
encaminhado pelo Diretor Adjunto demanda à Procuradoria relacionado aos 127 

procedimentos necessários que a Unidade de Investimento deverá tomar para preservar 128 
os seus servidores de quaisquer demandas, quando as aplicações envolvam maior risco 129 

de perda. Como encaminhamento, Não havendo nenhum outro assunto a ser tratada, a 130 

Presidente da mesa, a Srta. Daniela Silveira Machado, declara encerrada a presente 131 

reunião às dezesseis horas e dezenove, sendo lavrada a presente ata, que, após lida e 132 
aprovada, será assinada pelos representantes presentes:  133 
 134 
 135 
 136 

 137 
 138 
                                                           
1
 a carteira recomendada de banco público 

2
 fundo ativo de banco privado 



 139 
Daniela Silveira Machado 140 

Diretora Administrativo-Financeira e Presidente do Comitê de Investimentos 141 

 142 

 143 

 144 

Rodrigo Machado Costa 145 

Diretor-Geral Adjunto do Previmpa 146 

 147 

 148 

 149 

Ana Paula Guzzon 150 

Chefe da Unidade Financeira do Previmpa 151 

 152 

 153 

 154 

Carlos Fabretti Patrício   Rogério de Oliveira   Tiago Iesbick 155 

Economistas da Unidade de Investimentos do Previmpa 156 

 157 

 158 

 159 

Dalvin Gabriel José de Souza    Giordana Zimmermann Besen 160 

Atuários da Assessoria de Planejamento do Previmpa 161 

 162 

 163 

Renan Aguiar da Silva 164 

Representante do Conselho de Administração do Previmpa 165 

 166 



                          

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 


