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RELATÓRIO TÉCNICO Nº 07/2021/UINV/PREVIMPA 

Data Base: Julho/2021 

Horizonte Relevante: Dezembro/2021. 

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

2.0 FATOS RELEVANTES  
2.1 CENÁRIO ECONÔMICO E POLÍTICO DOMÉSTICO 
i) Reforma tributária gerando perdas na bolsa pela má aceitação à proposta de taxação aos 

dividendos; 
ii) Crise Hídrica continua no radar, ocasionando aumento na taxa da bandeira vermelha, 

dessa forma ajustou-se para cima a perspectiva de inflação e aumento de SELIC;
iii) CPI foi prorrogada por mais 90 dias, a princípio não gerando volatilidade no mercado 

financeiro, no entanto desgastando a imagem do presidente, segundo pesquisas de 
diversos veículos de imprensa; 

iv) Velocidade da vacinação continua em elevação e queda constante no número de mortos. 
Há retomada gradual da atividade econômica, com a retirada de restrições. No entanto, 
está gerando apreensão a nova cepa Delta, que, apesar da vacinação adiantada, pode 
atrasar a reabertura total do mercado; 
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Cenário básico e balanço de riscos 

 

Na comparação mensal, observamos aumento na perspectiva do IPCA e SELIC, aumento da 
projeção do PIB para 5,29% para 2021, Selic a 7% para o final do ano e inflação para 6,56%.

 
 
 

2.2 CENÁRIO ECONÔMICO E POLÍTICO INTERNACIONAL 
Os principais focos de incerteza para o curto prazo são: 
i) Recuperação da Economia Americana com redução no nível de desemprego;
ii) Risco Inflacionário, gerando grande volatilidade, causando incerteza se será 

temporário ou persistente; 
iii) Negociação para aprovação de pacote de infraestrutura de quase U$ 1 trilhão;
iv) Recuperação da economia mundial; 
v) Ritmo acelerado da vacinação contra a COVID-19 e a rejeição de uma parcela 

significativa da população. 
vi) Risco da nova Variante Delta atrasar a reabertura dos mercados. 
vii) FED mantém juros próximo de zero; 
viii) Elevação da volatilidade devido a intervenção Chinesa sobre setores da economia.
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2.3 CURVA DE JUROS 

Toda a curva de juros continua apresentando uma relativa volatilidade, com aumento em 
todos os vértices, puxado principalmente pelos riscos fiscais, político e estimativas de 
inflação que estão em tendência de alta cepa -
19 e vacinas. 
Atualmente, as expectativas e apostas são de que na reunião de Agosto/2021 o COPOM 
continuará o movimento de elevação da SELIC META com um aumento de 100 bps, levando 
a SELIC a 5,25%, face última Ata do COPOM. 

Fonte: RENASCENÇA DTVM 
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Fonte: Economatica

Fonte: UINV/DAF/PREVIMPA

Índices de Renda Fixa - até 23-07-21

Nome Código 5d 1m 3m 6m 12m 24m

CDI CDI Acumulado 0,08% 0,36% 0,91% 1,44% 2,41% 6,83%

Selic LFT Acumulado 0,08% 0,36% 0,91% 1,44% 2,41% 6,83%

Ima-B 5 IMA-B 5 0,08% 1,11% 1,23% 2,15% 5,74% 14,61%

Ima-B Tot IMA-B -0,02% 1,33% 2,19% 2,25% 5,25% 12,19%

Ima-B 5+ IMA-B 5+ -0,10% 1,52% 2,96% 2,24% 4,80% 10,34%

Ind RF-M 1 IRF-M 1 0,02% 0,34% 0,67% 1,02% 2,13% 7,73%

Ind RF-M Tot IRF-M -0,14% 0,42% 0,34% -0,11% -0,11% 8,78%

Ind RF-M 1+ IRF-M 1+ -0,22% 0,45% 0,16% -0,94% -1,52% 9,00%

Ima Geral IMA-G 0,02% 0,72% 1,33% 1,40% 2,88% 9,70%

Ima Geral Ex-C IMA ex-C -0,01% 0,69% 1,14% 1,07% 2,13% 8,65%

Idka IPCA IDKA IPCA 2A 0,32% 1,18% 1,25% 2,61% 6,83% 15,62%

Idka IPCA IDKA IPCA 3A 0,30% 1,46% 1,38% 2,16% 4,85% 15,59%

Idka IPCA IDKA IPCA 5A 0,33% 2,00% 2,11% 1,43% 3,53% 15,57%

Idka IPCA IDKA IPCA 10A 0,55% 2,74% 3,04% 1,68% 4,84% 14,19%

Duration de 
MACAULAY 

(anos)

Duration 
Modificada

Variação % 
Preço (100 PB)

Variação em 
MOEDA (100 PB)

Variação em MOEDA 
(1 PB)

Duration do 
Passivo 
Atuarial

3,13 3,02             3,02% 59.470.334,61-R$  5.947,03-R$                   20,99 anos
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2.4 RENDA VARIÁVEL 

Após 4 meses de alta, o Ibovespa inicia processo de correção. 

Fonte:Broadcast 

Dólar:  

Após 3 meses de queda, apresenta alta neste mês, com tendência de lateralidade. 

Fonte: Broadcast 
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Bolsa americana: 

Segue renovando máximas. 

Fonte: Broadcast 

Commodites: 

Mantem tendência altista. 
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Aversão a Risco 

CDS e VIX 

 

 

Segue estudo e Indicadores do Mercado de Renda Variável obtidos da Revista Timing.
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Fonte: Revista Timing 
 

Fonte: Economatica 
 

3.0 CONCLUSÃO 

Considerando os fatos relevantes apresentados acima, chegamos á conclusão de que a melhor 
estratégia para buscarmos o atingimento da meta atuarial no ano de 2021 será implementar as seguintes 
Diretrizes de Ação: 

i) Manter a duration da Carteira de Títulos Públicos no nível atual. Mantendo aplicações em 
ativos atrelados a inflação com duration de no máximo do IMAB-5. O objetivo é proteger o 
patrimônio e auferir lucro com movimento da curva de juros. Visto que há grande
possibilidade de continuidade da abertura da curva de juros, face o cenário inflacionário e 
risco fiscal, bem como, aumento das apostas do mercado na elevação da SELIC META em 
7,00% em 2021, face indicação da última Ata do COPOM. Permanecendo a elevada 
incerteza sobre os efeitos na economia mundial devidos ao COVID-19, com riscos 

cepa -19, risco Fiscal e Político do Brasil que podem 

Índices de Ações até 23-07-21

Nome Código 5d 1m 3m 6m 12m 18m

Ibovespa IBOV -0,72% -2,63% 3,75% 6,54% 22,25% 4,62%

I Dividendos IDIV -0,79% -3,03% 1,06% 5,68% 16,73% -2,87%

Small Cap SMLL -0,76% -3,77% 4,40% 12,98% 25,13% 0,64%

Midlarge Cap MLCX -0,54% -1,53% 4,50% 8,77% 26,19% 8,37%

Ind Fdo Imob IFIX -0,46% 1,72% -0,58% -1,21% 3,49% -9,39%

Ifinanceiro IFNC -0,89% -5,16% 4,61% 3,47% 9,77% -9,85%

Imobiliario IMOB -2,84% -5,87% -1,27% -0,01% -8,77% -37,35%

Ieeletrica IEEX -1,01% -2,99% -1,24% 1,27% 6,88% -0,88%

Iconsumo ICON -2,34% -1,98% 2,92% 2,29% 8,41% -4,92%

Industrial INDX 0,46% 0,18% -0,76% 11,98% 38,13% 15,77%

Util ities UTIL -1,33% -3,86% -0,31% 4,46% 3,40% -5,89%
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levar a elevação da curva de juros no horizonte relevante. Aproveitando a volatilidade da 
parte longa da Curva de Juros no curto prazo, quando viável. 

ii) Manter a posição defensiva em renda variável em Setores da Economia com melhor 
perspectiva de retorno positivo até que as incertezas sobre o cenário econômico diminuam. 
Protegendo a Carteira dos efeitos da reversão de tendência do Dólar, aproveitando 
recuperação econômica Americana e Mundial com fundos com headge cambial. Diversificar 
com fundos que aplicam no Exterior, desta forma ampliando geograficamente nossa atuação 
com ativos não correlacionados ao IBOVESPA. 

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

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

Devemos lembrar que: 

, volatilidade significa oportunidade
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Fonte:   
https://lproweb.procempa.com.br/pmpa/prefpoa/previmpa/usu_doc/2021_avaliacao_atuarial_pre
vimpa_site.pdf 
 

 






