
DEPARTAMENTO MUNICIPAL DE PREVIDÊNCIA DOS SERVIDORES PÚBLICOS DO
MUNICÍPIO DE PORTO ALEGRE

 

COMITÊ DE INVESTIMENTOS DO PREVIMPA
ATA Nº 18/2021

Reunião Ordinária 19/2021 - Comitê de Investimentos - PREVIMPA

 

Data e Hora Local

24/06/2021 - 14 horas
Rua João Manuel, 50 - 10º andar - Sala de Reuniões - PREVIMPA e
Videoconferência (Giordana)

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, Renan da Silva Aguiar - Chefe da Assessoria de Planejamento e
Giordana Zimmermann Besen, Atuária, ASSEPLA - Previmpa. Participaram da reunião: Roger Sotoriva Piccini - Administrador - Unidade de
Investimento - Previmpa.

Pauta:

1 – Apresentação do Relatório Técnico 06/2021; e

2 - Apresentação Tomada de Decisão de Alocação de Recursos.

3 - Credenciamento do Banestes SA (19.13.000002290-1) e Banestes DTVM (19.13.000002333-9)

4 - Credenciamento da Necton CVMC (21.13.000003246-0)

Resumo da Reunião

Formado Quórum, Rodrigo declara a reunião aberta. Dalvin informa que nas atas de 2021, do SEI 21.13.00000274-0, há algumas datas
incorretas. As alteração estão descritas abaixo:Ata 07/2021, onde se lê 11/03/2023, leia-se 11/03/2021. Ata 09/2021, onde se lê 08/04/2020,
leia-se 08/04/2021. Ata 14/2021, onde se lê 15/05/2020, leia-se 13/05/2021.Ata 15/2021, onde se lê 20/05/2020, leia-se 20/05/2021.
Ata 16/2021, onde se lê 27/05/2020, leia-se 27/05/2021. Na primeira pauta, Dalvin abre a reunião apresentando o relatório técnico de
06/2021, descrevendo o Cenário Econômico. Informa que a crise hídrica entrou no radar das análises de investimento. Descreveu que o PIB
elevou a projeção para 5% para 2021. Comentou que a projeção da Selic está aumentando, com algumas casas de análise acreditando em
até 7,5% ao fim do ano, no entanto, os economistas da FOCUS descrevem em 6,5%. Demonstrou o movimento de desvalorização do dólar,
comentou que este movimento tem relação ao fluxo de recursos estrangeiros entrando no pais. Descreveu o cenário internacional, seus
riscos e incertezas. Dalvin descreve que realizou lucro operando no curto prazo a ETF BOVA11 e, além disso comprou a ETF FUND11. Na
segunda pauta, foi colocado em apreciação a proposta de alocação de recursos, que foi aprovada na integra por unanimidade. A próxima
pauta, sobre a renovação de credenciamento do Banestes SA e Banestes DTVM. Dalvin demonstrou as certidões negativas conforme
instrução normativa 01/2019. As renovações foram aprovadas por unanimidade. A ultima pauta foi a apreciação do credenciamento da
Necton corretora de títulos. Foram demonstradas as certidões negativas conforme IN 01/2019. O credenciamento foi aprovado por
unanimidade. Sem mais, Rodrigo declara encerrada reunião.

Encaminhamentos

 

Pendências

 

Documento assinado eletronicamente por Rodrigo Machado Costa, Diretor(a)-Geral, em
01/07/2021, às 09:41, conforme o art. 1º, III, "b", da Lei 11.419/2006, e o Decreto Municipal
18.916/2015.

Documento assinado eletronicamente por Giordana Zimmermann Besen, Atuário, em
01/07/2021, às 16:43, conforme o art. 1º, III, "b", da Lei 11.419/2006, e o Decreto Municipal
18.916/2015.

Documento assinado eletronicamente por Daniela Silveira Machado, Diretor
Administrativo-Financeiro, em 07/07/2021, às 15:29, conforme o art. 1º, III, "b", da Lei
11.419/2006, e o Decreto Municipal 18.916/2015.
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Documento assinado eletronicamente por Renan da Silva Aguiar, Administrador(a), em
13/07/2021, às 17:22, conforme o art. 1º, III, "b", da Lei 11.419/2006, e o Decreto Municipal
18.916/2015.

Documento assinado eletronicamente por Dalvin Gabriel José de Souza, Chefe de Unidade,
em 22/07/2021, às 13:59, conforme o art. 1º, III, "b", da Lei 11.419/2006, e o Decreto
Municipal 18.916/2015.

A autenticidade do documento pode ser conferida no site
http://sei.procempa.com.br/autenticidade/seipmpa informando o código verificador 14570713
e o código CRC 8B61374C.
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RELATÓRIO TÉCNICO Nº 06/2021/UINV/PREVIMPA 

Data Base: Junho/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 

 

Permanecem como principais riscos para os ativos são o Risco Fiscal e Risco Político. Com 

relação ao cenário político doméstico temos a abertura da disputa eleitoral para Presidente da 

República em 2022 e divergências na condução do combate a pandemia da COVID-19 com 

seus efeitos econômicos e sociais. Avaliamos que por hora, o fato relevante de Abril 

referente a instauração da CPI da COVID-19 no Senado Federal, não está gerando a esperada 

na volatilidade no mercado. Novo fato relevante a pressionar o risco inflacionário é a Crise 

Hídrica. Já no cenário econômico, apesar da termos a gradual retomada da atividade 

econômica em alguns setores, permanece grande incerteza, principalmente devido ao grande 

número de empresas fechadas nos últimos meses. Aumento do risco de elevação do 

desemprego, aumento do endividamento da União e inflação em elevação, refletindo na 

curva de juros e nas projeções do Relatório FOCUS. Há que destacar que a projeção do PIB 

do Brasil em 2021 está na faixa de 5,0% (Relatório FOCUS). 

Com relação a inflação, há indicação de elevação em 2021, conforme última Ata do 

COPOM. 

 

Cresce a expectativa entre alguns analistas do mercado de aumento da taxa da SELIC acima 

de 6,50% a 7,00% em 2021. Sendo que, isto é corroborado com a última Ata do COPOM. 

 

Cenário básico e balanço de riscos 

O Comitê expressou maior preocupação com o cenário prospectivo da inflação, tanto pela 

retomada da economia mais forte do que o esperado como pela maior persistência do choque 

de inflação corrente. O Copom destacou ainda a deterioração do cenário hídrico como um 

risco adicional para a inflação.  

Como já havia feito no comunicado que acompanhou a decisão, o Copom ofereceu sua 

projeção de inflação com o cenário de juros da pesquisa Focus. O cenário contempla Selic 
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em 6,25% este ano e 6,50% em 2022, ou seja, um ajuste que leva a política monetária para o 

nível que consideramos “neutro”. O resultado é a inflação na meta de 3,5% no ano que vem.  

Com base nisso conclui que “tornou-se apropriada a normalização da taxa de juros para esse 

patamar” (aquele considerado neutro).  No entanto, o Copom esforçou-se para relativizar esta 

sinalização afirmando que “essa visão será sistematicamente reavaliada conforme ocorrem 

mudanças nos determinantes de inflação ou no balanço de riscos”. 

De fato, o balanço de riscos em torno da projeção do cenário base, que já vinha sendo 

descrito como “altista” por conta dos riscos fiscais, parece ter se deteriorado adicionalmente 

pois i) o choque de inflação corrente tem se mostrando mais persistente e ii) com a melhora 

das projeções de PIB, “os riscos baixistas para a inflação oriundos de fatores que podem 

afetar a recuperação econômica reduziram-se significativamente”. Vale nota que a ata afirma 

que as projeções de PIB do Focus estão mais otimistas que as do cenário básico do Copom. 

 
 Fato relevante para o segundo semestre de 2021 é a revisão para baixa das expectativas 

do Dólar, ficando no patamar de R$ 4,50 a R$ 4,80. O que é reforçado pela análise gráfica do 

comportamento do dólar. 
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“•17/06/2021 14:00:03 -TOP NEWS ESPECIAL: CRESCEM PROJEÇÕES DE DÓLAR 

ABAIXO DE R$ 5,00, MAS MUDANÇA DE POLÍTICA DO FED É RISCO 

•Por Altamiro Silva Junior São Paulo, 17/06/2021 -O ambiente de juros mais altos no Brasil, 

com o Banco Central acenando a possibilidade de promover elevação ainda maior do que os 

0,75 ponto porcentual de ontem na taxa básica em agosto, a perspectiva de atividade 

econômica mais forte no segundo semestre e a redução do risco fiscal levam mais 

participantes do mercado a preverem dólar abaixo de R$ 5,00 pela frente. Já há casas, como 

Itaú Unibanco, BTG Pactual, Sicredi e Banco Mizuho, vendo a moeda no patamar de R$ 4,75 

a R$ 4,90, ao final do ano. A dúvida é se este movimento vai ser sustentável, sobretudo 

levando em conta que mais dirigentes do Federal Reserve sinalizaram elevação de juros em 

2023, uma antecipação das altas em relação ao cenário anterior, de 2024. No Brasil, há ainda 

o debate para a corrida presidencial de 2022 começando a ganhar força. Bancos como 

Bradesco, Bank of America, Commerzbank e JPMorgan seguem mais cautelosos, mantendo 

a previsão de dólar acima de R$ 5,00 este ano e no próximo. O próprio Itaú vê o dólar 

retomando este patamar no ano que vem. Se até há pouco gestores alertavam para o risco de 

dólar superar os R$ 6,00, agora cresce a aposta de que a moeda brasileira ficará mais 

valorizada. Pesquisa com investidores e gestores de América Latina do Bank of America 

mostrou que aumentou o otimismo com o Brasil e, particularmente, com o real. Em maio, 

menos de 5% dos investidores ouvidos pelo BofA esperavam dólar abaixo de R$ 5,00, nível 

que subiu agora para cerca de 25%, considerando os que apostam na moeda entre R$ 4,50 e 

R$ 4,80 ao final de 2021.O BTG Pactual foi a primeira das grandes instituições a passar a 

prever o dólar abaixo de R$ 5,00 este ano. Com a redução do risco fiscal, o banco reduziu 

sua estimativa de R$ 5,30 para R$ 4,90. Era este risco que fazia o dólar se descolar do nível 

sugerido pelos fundamentos da economia brasileira, abaixo de R$ 5,00, conforme avaliação 

do economista-chefe do BTG, Mansueto Almeida, em evento recente pela internet. A alta de 

juros pelo BC e a elevação dos preços das commodities são outros fatores que ajudam a 

fortalecer o real. O Itaú também mudou suas projeções e, se antes via o dólar em R$ 5,30 ao 

final do ano, agora vê em R$ 4,75. "A elevação da Selic e os preços de commodities mais 

altos, somados à melhora da atividade e seus efeitos positivos sobre as contas públicas, são 

forças importantes para a apreciação da moeda", afirmam os economistas do banco, em 

relatório, citando ainda a melhora da dinâmica da dívida pública. “ 

 

 

2.2 CENÁRIO ECONÔMICO E POLÍTICO INTERNACIONAL 

Os principais focos de incerteza para o curto prazo são: 

i) Recuperação da Economia Americana; 

ii) Rumo das Políticas Econômicas do Governo Biden; 

iii) Recuperação da economia mundial; 

iv) Produção e distribuição de Vacinas contra a COVID-19, bem como incertezas sobre 

sua eficácia e segurança no longo prazo; 

v) Potencial Valorização/Desvalorização da Bolsa Americana; 

vi) Elevação da Liquidez Global; 

vii) FED mantém juros próximo de zero. 
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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, bem como incertezas com nova “cepa” de COVID-

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: UINV/DAF/PREVIMPA 

 

NTNB-2023 NTNB-2024 NTNB-2028

quantidade 80.000 350.000 70.000

valor total R$306.079.950,08 R$1.378.405.600,25 R$285.467.330,26

 R$-

 R$200.000.000,00

 R$400.000.000,00

 R$600.000.000,00

 R$800.000.000,00

 R$1.000.000.000,00

 R$1.200.000.000,00

 R$1.400.000.000,00

 R$1.600.000.000,00

Distribuição dos Títulos Públicos em Carteira 

Duration de 

MACAULAY 

(anos)

Duration 

Modificada

Variação % 

Preço (100 PB)

Variação em 

MOEDA (100 PB)

Variação em MOEDA 

(1 PB)

Duration do 

Passivo 

Atuarial

3,14 3,04              3,04% 59.805.479,30-R$   5.980,55-R$                    20,99 anos
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Fonte: RENASCENÇA DTVM 

 

 

 

2.4 RENDA VARIÁVEL 

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

 

3.0 CENÁRIO BASE PREVIMPA 

 

 
 

 

 

 

4.0 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 

6,50% 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 

aumentados devido a nova “cepa” do COVID-19, risco Fiscal e Político do Brasil que podem 

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. 

jun/21 2021 2022 2023

FOCUS

INFLAÇÃO: IPCA (%) 5,91          3,84                3,36            

IGP-M (%) 19,46         4,96                4,21            

META ATUARIAL (%) 11,67         10,07              9,56            

CÂMBIO: Taxa de câmbio - fim de período (R$/US$) 5,12          5,19                5,11            

JUROS: Meta Taxa Selic - fim de período (%a.a.) 6,34          6,62                6,57            

ECONOMIA: PIB (variação anual %) 4,88          2,44                2,44            

Desemprego (%) 14,70         
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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 não significa risco, volatilidade significa oportunidade.” 
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Fonte:  

http://lproweb.procempa.com.br/pmpa/prefpoa/previmpa/usu_doc/2020_cap_avaliacao_atuarial_

previmpa_cap.pdf 
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Comitê de Investimentos 

PROPOSTAS DE ALOCAÇÃO: 
Proposta Nº 1: 
Fonte do Recurso:  
- Contribuições Previdenciárias (até 20/07/2021): +/- R$ 17 milhões 
Destino do Recurso: 
- Aplicar no Fundo CAIXA  IDKA2 aguardando oportunidade de aplicação em Títulos 

Públicos ou Renda Variável, dependendo do cenário prospectivo no momento do 
recebimento dos valores.  
 

Proposta Nº 2: 
Fonte do Recurso: COMPREV – Repartição Simples 
- Aplicar no Fundo BB Fluxo. 
Fonte do Recurso: COMPREV – Capitalizado 
- Aplicar no Fundo BB Fluxo (disponibilizar para despesas diárias CAP) 

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

como despesas do Capitalizado. 
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Comitê de Investimentos 

Proposta Nº 4: 
Fonte de Recurso: Reserva para Natalina – Taxa de Administração 
 
Destino dos Recursos: Aplicação no Fundo CAIXA IRFM1 (conta 704-1). 
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