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RELATÓRIO TÉCNICO Nº 009/2020/UINV/PREVIMPA 

Data Base: Outubro/2020 

Horizonte Relevante: Dezembro/2020. 

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 

 
Os principais riscos para os ativos é o Risco Fiscal e Risco Político. Com relação ao cenário 
político doméstico permanece a disputa eleitoral para 2020. Outro fator  relevante é a disputa 
pela eleição do Presidente da Câmara e Senado. Já no cenário econômico, temos a gradual
retomada da atividade econômica, aumento do desemprego, aumento do endividamento da 
União e inflação em elevação, o que se reflete na curva de juros e nas projeções do Relatório 
FOCUS. Continuam as repercussões da briga pelo comando da Comissão Mista de 
Orçamento, que está emperrando a reinstalação de comissões fundamentais para tramitação 
de propostas como a PEC Emergencial e a reforma administrativa. As pautas de reformas 
estão trancadas no Congresso, o que pesa na volatilidade dos ativos. O que vai gerar 
volatilidade no mercado. 
Há que destacar que as projeção de retração da economia estão otimistas com PIB do Brasil 
em 2020 saindo de -6,57% no auge da Pandemia para -4,80%. Há expectativa de que haverá 
o agravamento do nível de desemprego e fechamento de pequena empresas após o fim dos 
incentivos do Governo Federal as empresas e do auxílio emergencial. 
Devemos destacar também que prévia para a inflação de Outubro está em 0,94%, o que 
corrobora a projeção de inflação abaixo da Meta do CMN, mas com forte viés de alta na 
faixa de 3% à 3,5% em 2020. 
A valorização do dólar demonstra alta volatilidade, com viés de alta no curto prazo, em 
especial com aproximação das eleições, reabertura gradual da economia e aumento do Déficit 
Fiscal da União e risco com segunda onda de COVID-19 na Europa. 
Houve de manutenção da SELIC na reunião do COPOM e no curto prazo é sinalização de 
aumento somente para final de 2021 e início de 2022. 

 
 
 
 

Prefeitura Municipal de Porto Alegre 
Departamento Municipal de Previdência dos Servidores Públicos do Município de 
Porto Alegre - Previmpa 
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2.2 CENÁRIO ECONÔMICO E POLÍTICO INTERNACIONAL 
Os principais focos de incerteza para o curto prazo são: 
i) Segunda onda do COVID-19 iniciando na Europa; 
ii) Eleições Americanas; 
iii) Conflito USA x China; 
iv) Recuperação da economia mundial; 
v) Produção de uma Vacina contra a COVID-19; 
vi) Valorização/Desvalorização da Bolsa Americana. 
vii) Pacote Fiscal USA 
 
 

2.3 CURVA DE JUROS 
O COPOM, na última reunião manteve a SELIC à 2,00%, com perspectiva de manter este 
patamar até metade de 2021. 
Toda a curva de juros está apresentando uma relativa volatilidade com aumento ao longo de 
toda a curva, puxado principalmente pelos riscos fiscais, político e estimativas de inflação.
Agora, as expectativas e apostas são de que na reunião do dia 08 e 09 de Dezembro o 
COPOM irá manter a SELIC META em 2,00%, face última ata do COPOM. 
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Duration do Passivo Atuarial: 20,94 anos. 
 
Fonte: UINV/DAF/PREVIMPA 
 

Duration de 
MACAULAY 

(anos)

Duration 
Modificada

Variação 
% Preço 
(100 PB)

Variação em 
MOEDA (100 PB)

Variação em MOEDA 
(1 PB)

3,71 3,51              3,51% 73.190.327,02-R$   7.319,03-R$                    
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Fonte: RENASCENÇA DTVM/ANBIMA 

                    28/out/20 

Papel 
PREFIXADO   

LTN - Taxa 
(% a.a.)/252                 

Código 
SELIC 

Data 
Base/Emissão 

Data de 
Vencimento 

Tx. 
Máxima 

Tx. 
Mínima 

Tx. 
Indicativas PU 

Intervalo 
Indicativo       

              
Mínimo 

(D0) 
Máximo 

(D0) 
Mínimo 
(D+1) 

Máximo 
(D+1) 

  
Papel 

PREFIXADO   
NTN-F - Taxa 
(% a.a.)/252                 

Código 
SELIC 

Data 
Base/Emissão 

Data de 
Vencimento 

Tx. 
Máxima 

Tx. 
Mínima 

Tx. 
Indicativas PU 

Intervalo 
Indicativo       

              
Mínimo 

(D0) 
Máximo 

(D0) 
Mínimo 
(D+1) 

Máximo 
(D+1) 

Papel IPCA   
NTN-B - Taxa 
(% a.a.)/252                 

Código 
SELIC 

Data 
Base/Emissão 

Data de 
Vencimento 

Tx. 
Máxima 

Tx. 
Mínima 

Tx. 
Indicativas PU 

Intervalo 
Indicativo       

              
Mínimo 

(D0) 
Máximo 

(D0) 
Mínimo 
(D+1) 

Máximo 
(D+1) 
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2.4 RENDA VARIÁVEL 

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

 
 

 

Fonte: Revista Timing 
 

3.0 CENÁRIO BASE PREVIMPA 

 

out/20 2020 2021 2022

INFLAÇÃO:

META ATUARIAL (%) 9,12          9,31                9,59            
CÂMBIO:

JUROS:

ECONOMIA:
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ago/20 2020 2021 2022

INFLAÇÃO:

META ATUARIAL (%) 7,83          9,18                9,64            
CÂMBIO:

JUROS:

ECONOMIA:

jul/20 2020 2021 2022

INFLAÇÃO:

META ATUARIAL (%) 7,79          9,23                9,64            
CÂMBIO:

JUROS:

ECONOMIA:
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4.0 CONCLUSÃO 

Considerando os fatos relevantes apresentados acima, chegamos a conclusão de que a melhor 
estratégia para buscarmos o atingimento da meta atuarial no ano de 2020 será implementar as seguintes 
Diretrizes de ação: 

i) Redução da duration de médio prazo na Carteira com Títulos Públicos, se abrir janela de 
fechamento da curva de juros em patamares compatível com os títulos que temos em 
Carteira. O objetivo é proteger o patrimônio e auferir lucro com movimento da curva de 
juros. Visto que há grande possibilidade de abertura da parte longa da curva de juros, face 
cenário inflacionário e risco fiscal. Bem como, a elevada incerteza sobre os efeitos na 
economia mundial devidos ao Segunda Onda de COVID-19 e risco fiscal do Brasil que 
podem levar a elevação da parte longa 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 até que as incertezas sobre o cenário 
econômico diminuam, aproveitando o cenário de alta do dólar e recuperação econômica 
Americana. Diminuindo a exposição em 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

 



10

Fonte: 
http://lproweb.procempa.com.br/pmpa/prefpoa/previmpa/usu_doc/2019avaliacaoatuarialprevimp
acap.pdf 

 


