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RELATORIO DO COMITE DE INVESTIMENTOS BCPREVI
AGOSTO - 2019

1. Andlise de rentabilidade por enquadramento de ativos conforme a Resolugdo

3.922/2010
1.1. Art.7°, |, Alinea B - 4.604 - Fundos 100% TP Referenciado: neste enquadramento da

Resolucdo o BCPREVI aplica em 25 fundos. Totaliza-se neste enquadramento um
investimento de RS 287.973.019,71, sendo que em julho neste enquadramento havia RS
309.048.544,59, em percentual representando 57,41% e 62,11% da carteira
respectivamente. Esta diferenca de 4,7% se refere basicamente a migracdo de RS
19.996.796,32 da renda fixa, mais especificamente dos fundos referenciados ao IRF-M para
a renda varidvel. A Politica de Investimento do instituto permite até 100% de alocagdo
neste enquadramento de ativos, sendo, desta forma, corretamente enquadrada a alocagdo
do fundo nesta classe de ativos. A rentabilidade dos fundos de investimento enquadrados
neste artigo no més de agosto/2019 foi negativa em -0,19%, representando uma
rentabilidade de -36,8% do CDI e -30,65% da meta atuarial. O resultado acumulado do ano
para este grupo de ativos apresenta uma rentabilidade de 10,45% sendo 250% do CDI e
158% da meta atuarial. Ao analisarmos a rentabilidade nos ultimos 12 meses, tais fundos
apresentaram uma rentabilidade de 16,7% sendo este resultado 266% do CDI e 175% da
meta atuarial. Estes resultados devem ser alvo de cuidado visto que o instituto possui um
grande volume de investimentos aplicados nestes segmentos de ativo. Conforme
destacado no relatério de abril e seguintes, replicamos o relatado devido aos cendrios e
resultados ainda estarem vigentes: - “O cendrio positivo quanto a possivel aprovac¢io da
reforma da previdéncia acabou por influenciar na queda dos juros futuros brasileiros,
ocasionando com que os fundos referenciados a indexadores de vencimentos mais longos
se valorizassem. Este possivel cendrio foi previamente verificado por este comité, o que
propiciou uma migragdo antecipada para estes ativos, gerando rentabilidade adicional a
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carteira. Com as seguidas quedas da taxa SELIC nos Ultimos tempos, chegamos ao patamar
de 5,5% ao ano na dltima reunido do COPOM, vérios especialistas de mercados como
gestores de fundos de investimentos e economistas vem precificando a possibilidade da
taxa basica chegar a 4,75 e/ou 4,5% para este anos de 2019 e 4% para o ano de 2020.
Porém, apesar desta possivel queda, considerando que ja estamos superando bastante a
meta atuarial até entdo, 5,30% acima, e que um cendario de manuteng3o ou reversio da
taxa Selic ndo é descartado, optamos por ndo mais ampliar a exposicdo nestes fundos
longos, especialmente referenciados ao IMA-B e IMA-B 5+, mas por sua permanéncia,
vislumbrando ainda prémio nestes investimentos, porém seguimos observando cautelosos
quanto aos sinais de retorno dos juros a fim de encurtar a carteira e proteger os ganhos

adquiridos até ent3do.”
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* grafico juros para 10 anos no Brasil

**Fonte:
<https://br.investing.com/rates-bonds/brazil-10-year-bond-vyield-streaming-chart>
Acessado em 25/09/2019.
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1.2.

No gréfico acima é possivel verificar a queda vertiginosa ocorrida entre setembro de 2018 a
Janeiro de 2019 e mais recente entre o final de maio e inicio de julho. Comegamos a
migra¢do progressiva da carteira para fundos indexados a titulos com vencimentos longos
em outubro de 2018, sendo que os juros estavam girando em torno de 12,5% a.a. e em 30
de junho em torno de 7,30% a.a. Esta queda é a grande responsavel para que atualmente
venha sendo superado a meta atuarial. Esperamos que estes juros futuros continuem com

grafico de queda devido a Gltima redugdo da taxa selic de 6% para 5,5%.

Art.7°, IV, Alinea A - 4.604 - Fundos de Renda Fixa: neste enquadramento da Resolugdo o

BCPREVI aplica em 11 fundos, totaliza-se nesse artigo em agosto RS 91.082.929,33,
representando 18,16% da carteira, sendo que em julho havia RS 92.766.341,12, tal
diferenca refere-se a migragdo da renda fixa para renda varidvel realizada em agosto. A
Politica de Investimento do instituto permite a alocagdo nesta classe de ativos de até 40%
da carteira, evidenciando-se, desta forma, o correto enquadramento neste segmento. A
rentabilidade dos fundos alocados neste artigo no més de agosto/2019 foi nulo de 0%
representando -0,9% do CDI, e -0,62% da meta atuarial. O resultado acumulado do ano
para este grupo de ativos apresenta uma rentabilidade de 18,87%, sendo 260% do CDI e
286% da meta atuarial. Ao analisarmos a rentabilidade dos Gltimos 12 meses, tais fundos
apresentaram uma rentabilidade de 16,36%, sendo este resultado 260% do CDl e 172% da
meta atuarial. O cendrio deste més para os juros futuros é a concretizagdo do estimado
anteriormente, visto a reducdo da taxa selic de 6% para 5,5%, e com viés de mais quedas
até o final do ano. Visto que o cendrio persiste semelhante ao més anterior, se replica o
texto do relatério de julho por entendermos ainda consistente: “... assim como os fundos
do artigo anterior, estes, por serem classificados como renda fixa, possuem a expectativa
de rentabilidade abaixo da meta atuarial, porém neste cenério de queda da taxa de juros
iniciada em maio, acaba por beneficiar no curto prazo os fundos de renda fixa,

principalmente os de vencimentos longos, como ja explicitado no item 1.1. O cenério de
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corte de juros ainda persiste no curto e médio prazo, principalmente vislumbrando um
cendrio de inflagdo controlada, e recessdo econémica, porém cabe atencdo quando da
possivel virada de cendrio para iniciativa de encurtamento da carteira de renda fixa, a fim

de proteger a carteira devido a volatilidade dos indexadores de longo prazo”.

: neste enquadramento da
Resolugdo o BCPREVI tem apenas 1 fundo do qual possui um total investido de RS
2.022.584,13 representando 0,40% da carteira. A Politica de Investimento do instituto
permite até 5% da carteira para alocagdo em ativos deste artigo, o que evidencia o correto
enquadramento neste segmento. O fundo Piatad FI RF LP Prev Crédito Privado encontra-se
em recuperagdo, apresentado consecutivas perdas financeiras. O Comité de Investimento
recomendou abertura de Tomadas de Contas Especial pela Secretaria de Controle e
Transparéncia Publica do Municipio no intuito de apurar a responsabilidade dos gestores

que realizaram tal investimento. Tal procedimento encontra-se em tramitagdo naquela

secretaria.

iados: neste enquadramento da
Resolugdo o BCPREVI aplica em 2 fundos dos quais totalizam um investimento de RS
9.305.856,61, representando 1,86% da carteira. Cabe uma ressalva ao relatério de julho
neste artigo, visto que nas informagdes estava sendo considerado o fundo ITAU FOF RPI
IBOVESPA ATIVO FIC ACOES, ao qual ndo se enquadra neste artigo e sim no Art. 8°, I,
Alinea “a@”. Assim a posi¢do em julho neste artigo era de RS 2.016.137,81. Desta forma,
apresenta-se uma evolugdo na posi¢do em RS 7.000.000,00, sendo que destes foi aplicado
RS 4.000.000,00 em um novo fundo Caixa FIA Brasil Ibovespa, fundo passivo o qual busca
replicar o indice IBOVESPA. A Politica de Investimento do instituto permite até 30% de
alocagdo da carteira em ativos enquadrados neste artigo, ndo podendo, ultrapassar o limite

de 30% no somatdrio dos investimentos em renda variavel. Desta forma, observa-se o
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correto enquadramento neste segmento. A rentabilidade dos fundos de investimento
enquadrados neste artigo no més de agosto/2019 foi negativo em -0,70% considerando o
més integral, porém a aplicacdo realizada em agosto foi em um periodo de baixa da bolsa,
0 que possibilitou fechar o més nestes fundos deste artigo em 3,21%, o que representa
uma rentabilidade superior em 479% frente ao IBOVESPA e 518% da meta atuarial. O
resultado acumulado do ano para este grupo de ativos apresentou uma rentabilidade de
20,73%, sendo esta superior em 137% ao indice IBOVESPA e em relagdo 3 meta atuarial
este registrou 314%. Ao analisarmos a rentabilidade nos ultimos 12 meses, tais fundos
apresentaram uma rentabilidade de 41,43%, sendo este resultado 129% do IBOVESPA e
433% da meta atuarial que foi de 9,56%. Porém neste artigo cabe uma andlise diferenciada
quanto ao fundo Bradesco FI em Ag¢des Ibovespa Plus, visto que foi adotada estratégia
diferenciada para aplicagdes e resgates. Por ser um fundo passivo Ibovespa, anda em linha
com o Ibovespa, optou-se por aproveitar sua tendéncia longa de alta para fazer aplicagdes

em periodos de repiques, para fazer realizages quando da rentabilizagdo entre 4 e 6%.

Nesta estratégia foram feitas trés operagGes concluidas em 2019, conforme tabela abaixo:

Data aplicagdo Data resgate Valor aplicado RS rentabilidade rental::Ii e
OPERACOES ABERTAS FUNDO BRADESCO FI EM ACOES IBOVESPA PLUS

28/06/2019 2.000.000,00

26/08/2019 3.000.000,00

OPERAGOES CONCLUIDAS NO FUNDO BRADESCO FI EM ACOES IBOVESPA PLUS
20/12/2018 03/01/2019 2.000.000,00 148.818,53 7,44%
01/03/2019 24/06/2019 2.000.000,00 160.969,03 8,05%
21/05/2019 12/06/2019 1.000.000,00 40.000,00 4,00%
OPERACOES ABERTAS FUNDO FI EM AGOES CAIXA BRASIL BOVESPA

27/08/2019 4.000.000,00
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Os resultados apresentados acima demonstram a eficiéncia da estratégia, a qual aproveita-se das
oscilagbes do mercado para realizar lucro, ao qual contribui para o alcance da meta atuarial,
destacando que estes resultados ainda voltam a ser aplicados gerando mais rentabilidade para a

carteira.

1.5. Art.8° I, Alinea A - 4.604 - Fundo de Acdes: neste enquadramento da Resolugdo o
BCPREVI aplica em 15 fundos dos quais totalizam um investimento de RS 97.316.925,80,
representando 19,40% da carteira. A Politica de Investimento do instituto permite a
alocagdo nesta classe de ativos de até 20% da carteira, ndo podendo exceder ao limite de
30% de investimento no somatdrio das aplicagbes em renda varidvel. Desta forma,
evidencia-se o correto enguadramento neste segmento. A rentabilidade dos fundos
alocados neste artigo no més de agosto/2019 foi de 1,19% representando uma
rentabilidade superior em 177% do IBOVESPA. Ao comparar este resultado com a meta
atuarial do periodo obtém-se uma rentabilidade de 191% da meta atuarial. Ao analisarmos
a rentabilidade dos ultimos 12 meses, tais fundos apresentaram uma rentabilidade de
41,4%, sendo este resultado 9,5 p.p. acima do resultado do IBOVESPA e 433% da meta
atuarial que foi de 9,56%. Vislumbrando um cendrio de aprovacdo da reforma da
previdéncia, em que favoreceria a renda variavel brasileira, bem como o continuo processo
de casamento da carteira com o estudo de ALM do BCPREVI, e a perspectiva de baixa
rentabilidade na renda fixa para o préximo ano, cendrio inverso ao que se espera para a
bolsa brasileira, e desta forma o comité j4 vem se posicionando vislumbrando a
problematica da meta atuarial de 2020, o comité estd més-a-més ampliando sua exposicdo
a renda varidvel, sendo que neste més de agosto foi realocado da renda fixa para a variavel
neste enquadramento RS 18.296.796,32, o que representa aproximadamente 3,65% da
carteira total, sendo que no més anterior j& haviamos migrado em torno de 1,3%,
preferindo a alocagdo em fundos ativos, aos quais pressupdem-se uma maior expertise de
seus gestores no segmento. Foram feitas as seguintes movimentacdes: - RS 6.700.000,00
para o fundo BB Ag¢des Small Dividendos; - RS 5.000.000,00 para o fundo Caixa Fl A¢des
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Small Caps ATIVO; - RS 1.500.000,00 para o fundo Itai Acdes Dunamis FIC; - RS
1.400.000,00 para o fundo Moat Capital FIC FIA; - RS 1.696.796,32 para o fundo BB Agdes
Dividendos; - RS 2.000.000,00 Caixa A¢des Valor Dividendos RPPS.

FUNDOS - ART.S", Il, Alinea A - POSICAO DE JULHO/2018

DATA RS cota |valor atual | Rentabilidade
- aplicagao | Apicasdolnicial| qddcota |, iicsl corg | Saldostual RS por aplicagao| % por aplicagho|% Més|% Ano| % 12 meses
06062018 3000000]  43686] 8672 s 1075102 %5
03012018] 219265353 256131] 85607 %4023 215 56085 983%
Bradesco Fia Selection 04m20018] 2000000000  236130] 4699 023 20 179,46 1n01%| 276 | 1831 3716
14062019 a50000000] 500283 essas| au023 20363530 45%
8992653,53] 10 362,30 94023] 985465092 7
25m02017] 200000000 1950481l 1334 1809 71150819 3558%
02032018] 125000000 @3741se] 1493  18.09] 26474194 21.18%
2072018] 180000000 9656179  1826]  18.09] (17 19471) -0.96%
5 MRS SIS Ao 28082013 164??9?.1;%— 9426738  1748] 1809 57 330,14 ) s e
20082013 489922 274076 17se| 1808 57614 118%
| 67679632 492673 1638]  1809] 7ev152805] 101691
16082018]  440000000| 4646576 883 897 7326760 167%
BB AGOES SMALL CAPS FIC FI 28082018]  230000000] 26526750] 885|847 852949 373%) 039 (2616 4555
6700000,00] 764337.26] 897| 685919609) 159 16257
16082017]  200000000] 25601458] 775] 1M 84123073 42.06%
4n02017] 200000000 24956195]  8po1f 1 748 37148 IA%|
23012018]  200000000] 21855774 8915|1101 406 73595 2034%
BRADESCO FIEMACOESDIMIDENDOS | 05032018] 150000000 13043818  1150f 1101 (83 627.75) d24%| 1481055 w27
po042018]  200000000] 21055513]  9s0] 1o 31861202 1593%
03052018]  200000000] 23530048] 848] 1M 802 11725 W N%
150000000{130344806)  906]  11,01] 1464150985 2853
16082017]  200000000] 32737511| 61| 9% 1257 840 63 6289%
4m017]  1oo000000] 15430008]  ede] 95 53 39746 53 64%
23012018] 200000000 28724077]  696] 955 358 4775 29%
BRADESCO FIACOES SMALLCAPSPLUS | 05032018]  150000000] 17190007 873 595 210 64634 14045 142 {234 81
03012018] 219265353 24926998| 8s0| 995 287 931.75] 1313%
19072018]  300000000] 30991243] 98] 9% 8406254 280%
| neszes3s15m08843) 7.9 9,’51 18708 168,85 smmiil
14082018]  140000000] 42518524] 328] 32 744 0.00%
MOAT CAPITAL FIC FIA BT s meee i 09 (2313 sA7
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FUNDOS - ART.", Il, Alinea A - POSICAO DE JULHO/Z018

DATA RS cota | valor atust | Rentabilidade
R apllcacho | APicacholnlciel| qdd cote | oy icael cor | SeMo sl oo icasho]% por aplicacto] % Mea]% Ano] % 12 meses.
24102017]  1000000,00] 378 11472 264 4 55321965 55.32%
031052018 500 000.00] 168 861,87 29 an 193650 79 38.73%
BTG PACTUAL ABS INST FIDE ACOES | 01022015  1000000.00] 28285343 354 41 16190530 1615%] 218 |2738| 6215
21052015]  2000000.00] 54423250 367 41 23559825 11.78%
i.mmiuum.uf ml an| 570204109 114437399
041022018]  1500000.00] 57812395 259 27 64 86590 432%
BAHIA AM VAL FC DE FiA e II e T m—} T S 037 [1412] 2009
010272019 2500 000,00| 870855587 287 3 13} 22236254 §.50%
iy 2500 000,00] 870 855,87 287 113 272235215 222 382 54] ol B S
10102018] 100000000 3736291 268 313 169 60856 16.96%
CAIXA FI ACOES INST BDR NIVEL | 1911272018 1000 000.00] 407 066,18 246 313 27427397 2743%| 602 |2410| 230
200000000) 78069529] 257 313 244387947 443 888,53
FIC DE FI EM ACOES CAIXA VALOR 1982015) 2000 000,00{ 1 115 90267 179 1,87 8283234 414%
DIVIDENDOS RPPS 2000000,00]111590267] _ 175| __ 295| 20828i4as]  s2m2nd| e i bk
1582018 3000 000,00]1 871 722,15 160 154 63 82198 213%
FIA CAIXA SMALL CAPS ATIVO 2782018] 2000 000,00] 1282 411,34 156 154 9917913 496%| 326 | 2604 | 4537
5000000,00{315413349] 1,56 1.64] 5163 07165 163 001.11
01022015]  200000000] 11072069] 18.06]  203s| 25364205 1268%
14062015|  300000000] 16110471 18e2] 2035 27917351 931%
ITAU ACOES DUNAMIS FC 19107/2018 200000000] 9995943] 2001 2035 3460415 173%| 157 | 2451 463
15082019]  150000000] 7508494] 193] 2035 2830147 189%
8500 44686976  19.07]  2035] 908571267 595 721,1
23102017]  1000000.00] 6033420] 1657]  2558] 543644 43 5436%
02032018| 150000000 8270692 1814]  25.38) 516 048.40 41,07%
ITAU INST PHOENIX FI ACOES 03042018] 150000000 820154s] 1828]  25358] 595 356 65 3989%| 158 | 2268 | 4757
29052018 300000000 1731976] 1732]  2558| 14312426 47 71%
uwmf mml use| 2558 e 1901 173,94
291272017 586.243.33| 485 89554 203 278 35773368 36.20%
%ﬁ? et b ot 05032018] _ 150000000] 66083138  221]  276| 326 80226 2179s| 023 || war
1500000,00] 660831,38]  2,15] 276] 31727 684 535,94
78 832 103,38 | 97316925,74]  13318019,78) 16,85%

Na tabela acima é possivel se extrair varias analises, como: - as alocagdes realizadas em
cada fundo; - valores aplicados e data das aplicacdes, a posicdo atual, a rentabilidade
mensal, anual e em doze meses constantes dos extratos; - que as aplica¢des em renda
variavel atuais em carteira sdo recentes, sendo a mais antiga realizada em junho de 2017.
Destaque para a rentabilidade apurada por aplicagdo em reais e em percentual, pois
considera o valor da cota no momento da aplicagdo e o valor atual da cota. Em uma
andlise répida se persebe que em 12 meses a maioria dos fundos estdo superando
consideravelmente o ibovespa, que no periodo foi de 31,9%, exce¢do ao fundo Caixa Fl
Agdes Institucional BDR Nivel I, porém no ano, vem performando muito bem. Isso vem por
contribuir significativamente no atingimento da meta atuarial que no mesmo periodo foi
de 9,56%. Destaque para o fundo BTG Pactual Absoluto Institucional FIA, que foi o de

melhor performance no periodo de 12 meses chegando a bater 62,15% de rentabilidade,
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considerando as informacgdes do fundo, porém a aplicacdo mais rentavel atualmente foi a
aplicacdo de dois milhdes em 16/08/2017 no fundo Bradesco FI Acdes Small Caps Plus,
acumulando 62,89%. Cabe uma observagdo quanto ao fundo CAIXA Fl A¢Ges Institucional
BDR Nivel I, que nos ultimos doze meses rentabilizou 2,30%, porém, o fundo é utilizado na
carteira como ‘hedge’, uma protecdo para momentos em que a bolsa venha a oscilar
negativamente, pois este sofre influéncia direta do cambio, j4 que é um fundo de
empresas estrangeiras negociadas na bolsa brasileira. Com estas consideragdes, mesmo
utilizando o fundo como protegdo a carteira, esta valorizagdo atual do cAmbio vem por
contribuir na rentabilidade da carteira trabalhando na casa positiva, inclusive quase

superando a meta atuarial.

1.6. Art.8°, 1l - 4.604 - Fundos Multimercados: neste enquadramento da Resolugdo o BCPREVI
aplica em apenas 1 fundo o qual possui um total aplicado de RS 7.694.398,49
representando 1,53% da carteira. A Politica de Investimento do instituto permite a
alocacdo nesta classe de ativos de até 10% da carteira, ndo podendo exceder ao limite de
30% no somatoério das aplicagdes em renda varidvel. Desta forma, evidencia-se o correto
enquadramento neste segmento. A rentabilidade do fundo alocado neste artigo no més de
agosto/2019 foi de -1,45%, no ano 18,77% e em 12 meses 5,81%. Neste més de agosto o
indice S&P 500, rentabilizou-se negativamente, -1,61% frente a julho depois de uma
correcdo ocorrida em maio, e rapido retorno em junho, possivelmente devido a realizagdo
de lucros dos investidores apds uma alta nos dltimos quatro meses. O mercado financeiro
americano, que ap6s um forte periodo de alta desde 2016, sofreu entre setembro até
dezembro de 2018 uma queda possivelmente devido a realizagbes de lucros daquele
periodo. Percebe-se que desde o més de janeiro de 2019 ha uma possivel retomada ao seu
ciclo de alta, mas ndo imunes a periodos curtos de baixas como ocorrido em maio, ao qual
precisa ser enxergado como novas oportunidades de novas entradas, visto a for¢a que tem
o mercado de capitais norte americano, e isto ja pode ser vislumbrado também no més de
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agosto. No grafico abaixo é possivel se analisar a crescente historica em que a bolsa
americana evolui. Nas linhas tracadas em verde é possivel verificar bons pontos histéricos

de compra e serve como balizador para se achar o momento mais barato de se entrar no

ativo.
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* Gréfico histérico mensal do indice S&P 500.
** Cada “candle” representa um més.
*** Candle verde: fechamento do més positivo; candle vermelho: fechamento negativo.

Des: neste enquadramento da Resolugdo

o BCPREVI possui 2 fundos os quais totalizam um investimento de RS 4.281.959,60,
representando 0,85% da carteira. A Politica de Investimento do instituto permite a
alocagdo nesta classe de ativos de até 5% da carteira, ndo podendo, contudo, exceder ao
limite de 30% no somatdério das aplicagbes em renda varidvel. Desta forma, evidencia-se o
correto enquadramento neste segmento. A rentabilidade dos fundos alocados neste artigo
no més de agosto/2019 foi de -3,69%; no ano 3,00%; e em 12 meses 23,67%. Estes fundos

tém a peculiaridade de apresentarem resultados negativos por longos periodos, pois sdo
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compostos por projetos que carecem de periodos de desembolsos para agregagdo de
valor. Ao final do projeto estes fundos realizam suas receitas, vendendo suas posicdes no
mercado e obtendo a rentabilidade esperada pelo fundo. Em fevereiro/2019 o Fundo Caixa
FIC Cyrela, retornou um destes investimentos no valor de R$ 221.399,34, o que representa
7,65% do investimento feito em outubro de 2018, o qual ja havia retornado RS 337.681,06
(11,70% do investimento a época). O Fundo Gavea Institucional, ainda estd em periodo de

desembolso e investimento, e desta forma ainda ndo retornou receita ao fundo.

drios: neste enquadramento
da Resolugdo, o BCPREVI possui 3 fundos em que aplica nos quais totalizam um
investimento de RS 1.888.985,43 representando 0,38% da carteira. A Politica de
Investimentos do instituto permite a alocacdo de até 5% da carteira nesta classe ativos,
ndo podendo exceder o limite de 30% do somatério das aplicacbes em renda variavel.
Desta forma, evidencia-se o correto enquadramento neste segmento. A rentabilidade dos
fundos de investimento alocados neste artigo, no més de agosto/2019, foi de 1,33%, no
ano 3,12%, e em 12 meses 13,47%. Cabe destacar que nestes resultados estdo
consideradas apenas as variagdes de mercado destes fundos e, que por terem baixas
liquidez e, portanto, baixa volatilidade, apresentam baixas variagdes de mercado. O
diferencial destes fundos sdo as parcelas que cabem ao cotista dos rendimentos de
aluguéis que sdo creditados em conta mensalmente e que devem ser considerados quando

analisada a rentabilidade destes fundo:

Fundos Investimentos , llltkmsl » ml ” ll"(lﬂ ilidade % de X Meta
(%) (%)
Z'o;mir? Rio Bravo renda Corporativa - | 65 45706 | 596.331,00 |-19.12696 | -311 | 8945 | -92,56%
zkm"'é”“ ORI O S - 0,00 14.649,73 | 32143214 | 52,23 | 89,45 | -37,22%
Rentabilidade do ano 64.114,18 | 302.305,18 | 49,12% | 89,45 | -40,33%
“BALNEARIO CAMBORIU - Capital Catarinense do Turismo”
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Rentab Rentabilida
Aplicagio | Saldo 2019 | Rentabilid Meta
Fundos Investimentos ilidade Meta
iicial (RS) | (RS) | aders) | "ate | "o | deXH
Bradesco -Rio Bravo The One - COTACAQ *** 798.000,00 | 1.140.000,00 | 434.706,97 | 54,47% | 89,45 | -34,98%
Bradesco -Rio Bravo The One - FRUTOS 43.776,00 | 368.404,31 | 46,17% | 89,45 | -43,28%
Rentabilidade do ano 43.776,00 |803.111,28 | 10064 | 8945 | 11,19%
Rentab Rentabilida
Aplicagio | Saldo 2019 | Rentabilid | . g, | Meta | ooty
Inicial (R$) (RS) ade (RS) | () (%)
EE-?O Bravo Crédito Imobilidrio Il - COTACAO 300.000,00 152.654,43 -118.;)16,7 39,34 | 89,45 -128,79%
Fii Rio Bravo Crédito Imobiliario Il - FRUTOS 8.400,00 | 166.850,50 | 55,62 39;;'5 -33,83%
Rentabilidade do ano 16.014,66 | 48.833,77 | 16,28% | 89,45 | -73,17%

* Meta de rentabilidade desde a aplicac3o inicial.

** Fll Rio Bravo Renda Corporativa - aplicagdo inicial em Jan/2012 com R$ 307.717,00 e aporte de RS
307.740,96 em nov/2012.

*** FlI Rio Bravo The One - aplicacdo inicial em fev/2012 com RS 798.000,00 e com resgate de RS
92.706,97 em maio/2013.

**** Fll Rio Bravo Crédito Imobilidrio Il - aplicagdo inicial em dez/2012 com RS 300.000,00 e resgate de RS
29.328,84 em dez/2017.

Através da tabela acima é possivel se extrair algumas analises, como: - a) O Unico Fundo que ao
longo do periodo todo de aplicagdo estd batendo a meta atuarial acumulada, considerando o
recebimento dos “frutos”, bem como a variagdo de cotagdo do fundo é o “Rio Bravo The One”,
rentabilizando 100,64%, frente uma meta de 89,45%, superando-a em 11,19%. - b) Os demais
fundos, “Renda Corporativa e Crédito Imobilidrio” até entregam uma boa rentabilizacdo em se
tratando dos “frutos” da aplicacdo, 52,23% e 55,62% respectivamente, porém a variacdo de
mercado, a precificacdo destes fundos pelo mercado, ndo desempenham como o esperado,
trazendo a rentabilizagdo total do fundo abaixo da meta acumulada, -40,33% e -73,17%
respectivamente.

Além de toda essa andlise sobre os fundos imobilidrios, é importante também frisar que estes
“frutos” sdo pagos mensalmente aos cofres do BCPREVI, e que sdo passiveis de novas

aplicacbes desde seu crédito em conta, e que essa rentabilizagdo ndo consta nesta andlise, por

ndo verter-se @ estes mesmos fundos e sim para outros variados segmentos de mercado ao
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longo do tempo, mas que devem ser consideradas quando da anélise da viabilidade de uma

aplicagdo em Fundos Imobilidrios.

2. ANALISE CUMPRIMENTO DA META POR SEGMENTO

Ao analisar a rentabilidade da carteira do BCPREVI, por segmento (renda fixa e renda
varidvel) é possivel verificar o quanto cada segmento contribui para o cumprimento da meta

atuarial.

Com base no més de julho de 2019, a renda fixa rendeu RS 4.568.529,13 representando
1,13% da carteira. Este resultado superou em 0,41% a meta atuarial do periodo de 0,72%.
Considerando a atual composi¢do da carteira em ativos de renda fixa, este grupo de investimento
totaliza um investimento de RS 403.841.536,86, sendo 81,17% da carteira total. Neste més a

carteira de renda fixa encontra-se com uma exposi¢do 1,49% a menor em relagdo a junho devido a

migracdo progressiva para renda variavel.

RENTABILIDA | RENTABILIDADE
APLICADO % %
“;‘;‘(‘;‘ 301.078.533,17 -0,13% -528.447,33 0,62% 2503.817,53 | -0,75% | -3.032.264,86
RENDA | 170.488.125,93 1,51% 1.419.212,83 0,62% 580.978,15 | 0,89% | 838.234,68
VARIAVEL
TOTAL | 501.566.659,10 0,18 890.765,5 0,62% 3.084.795,67 | -0,44% | -2.194.030,17

Para o segmento de renda varidvel o BCPREVI possui um total investido de RS
120.488.125,93. Este grupo de ativos teve como meta atuarial fixada para o periodo um
rendimento de RS 580.978,15, e o resultado real do més de agosto/2019 apresentou uma
rentabilidade de RS 1.419.212,83, representando 1,51% da carteira, desta forma, evidenciando
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uma rentabilidade RS 838.234,68 acima da meta do periodo, ou seja, 0,89% acima da meta de
0,62%.

Ao analisarmos a carteira de investimento de forma conjunta (renda fixa e renda varidvel)
o Instituto ndo superou a meta do més de agosto em -0,44%. Somente a carteira de renda variavel
contribuiu positivamente para rentabilizagdo da carteira. A renda fixa ficou RS 3.032.264,86 abaixo
da meta atuarial e a renda varidvel a superou em RS 838.234,68, porém ndo o suficiente pra
compensar o rendimento negativo na renda fixa. O resultado acumulado do ano demonstra que o
BCPREVI se encontra 5,30% acima da meta acumulada do periodo de 6,60%. O resultado dos
Gltimos 12 meses (19,42%) do instituto apresenta-se com um superdvit de 9,9% em relacdo a meta

atuarial de 9,56%.
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3. ANALISE LIQUIDEZ DA CARTEIRA

O passivo atuarial do BCPREVI apurado no cilculo de 2019 revelou um déficit de RS
30.475.001,25, sendo que jd@ had déficits de anos anteriores j4 equacionados de RS
489.574.085,09, perfazendo um passivo atuarial total de RS 520.049.086,34, conforme

demonstrado abaixo.

BCPREVI - Plano Capitalizado

- Analise Atuarial:

Ativo Real Liquido do Plano (1=a+h) RS 435.477.383,77
Aplicacdes e Recursos - DAIR (a) RS 435.477.383,77
Dividas Reconhecidas (b) RS 0,00

Plano Previdenciario (2=3-8) RS 465.952.385,02

Provisdes Matemdticas (3z4+5) RS 955.526.470,11
Beneficios Concedidos (+) (4) RS 458,912.898,55
Beneficios a Conceder () (5) RS 496.613.571,56
Saldo de COMPREV (- R$ 117.879.528,31

Plano de Amortizagdo (s) RS 489.574.085,09

Resultado Atuarial [+/(-)] (7=1-2)

indice de Cobertura das Provisdes Matematicas (IC) 45,57% (94,89% RMEC e 0,00% RMBaC)

Conforme demonstrado pelo estudo de ALM do BCPREVI, é possivel vislumbrar que a partir do
ano de 2028 o BCPREVI passarda a consumir os estoques previdencidrios em virtude das
despesas previdencidrias superarem o total das receitas, conforme pode-se ver no grafico

abaixo:
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PASSIVO BCPREVI 2019 LLDB

2028 PASSVO BCPREVI 2019
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Diante destes dados é fundamental o casamento e acompanhamento da liquidez da carteira do
BCPREVI com a necessidade de desembolso de caixa para fazer frente aos pagamentos de
beneficios previdenciarios. Sendo assim, pode-se alocar os recursos financeiros tranquilamente
em ativos com vencimentos até 2028, e a partir de entdo, fazer alocagdes progressivas a fim de

maximizar a rentabilidade e ndo comprometer a liquidez da carteira.

Hoje a carteira do BCPREVI, apresenta-se muito liquida, considerando que 96%, RS
484.871.886,19 das aplicagdes possuem vencimentos entre 0 e 30 dias, e 3%, RS 13.514.215,64,
das aplicagbes possuem vencimento acima de 365 dias, e 1%, RS 3.180.557,27 das aplicacdes
possuem vencimento entre 31 a 364 dias. Em 31 de maio de 2019, estavam assim posicionados

os ativos com vencimentos mais longos da carteira:
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BCPREVI FUNDOS LONGO PRAZO EM 31/05/19

BALNEARIO
CAMBORI

FI CAIXA BRASIL 2020 IV TP RF 16/08/2020 3.215.876,07 0,68%
BB PREVIDENCIARIORF TP ViI 15/08/2022 775.593,54 0,16%
BB PREVIDENCIARIORF TP IPCA VI FI 15/08/2024 3.032.820,40 0,64%
BB PREVIDENCIARIORF TP IPCAIII FI i5/08/2024 1.296.439,06 0,27%
FI CAIXA BRASIL 2024 1l TP RF 16/08/2024 5.555.596,00 1,17%

U

* O BCPREVI POSSUI R$ 13.876.325,07 ALOCADO EM FUNDOS DE LONGO

PRAZO, REPRESENTANDO APENAS 2,93 % DE SEU PATRIMONIO.

Percebe-se que ha bastante espago para alongamento dos vencimentos da carteira do BCPREVI,

porém, ressalta-se que atualmente as taxas de juros dos titulos publicos praticadas no mercado

estdo rendendo muito inferior & meta atuarial, impossibilitando sua aquisicdo. Mas com relagdo

a renda varidvel é preciso que se tenha uma margem de seguranga grande com relagdo ao

tempo necessério de permanéncia, visto que o recomendéavel é que para os fundos de renda

varidvel o tempo minimo de permanencia é de dois anos, para maturacdo e para que se possa

resgata-los, caso necessario, rentabilizando positivamente, isso em virtude das grandes

oscilagdes deste mercado.

Atenciosamente,
Q’\)\‘-ﬁ ,M
ALLAN MULLER SCHROEDER ~ /ROGERIO KUNZLER
Presidente BCPREVI Diretor Financeiro - BCPREVI
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