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RELATORIO DO COMITE DE INVESTIMENTOS BCPREVI
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1. Andlise de rentabilidade por enquadramento de ativos conforme a Resolugdo

3.922/2010

1.1.Art.7°, 1, Alinea B - 4.604 - Fundos 100% TP Referenciado: neste enquadramento da

Resolugdo o BCPREVI aplica em 25 fundos. Totaliza-se neste enquadramento um
investimento de RS 296.113.495,69, ou seja, 56,39% da carteira. A Politica de
Investimento do instituto permite até 100% de alocagdo neste enquadramento de
ativos, sendo, desta forma, corretamente enquadrada a aloca¢io do fundo nesta
classe de ativos. A rentabilidade dos fundos de investimento enquadrados neste
artigo no més de novembro/2019 foi de -1,76%, representando uma rentabilidade
de -461% do CDI e -179% da meta atuarial. O resultado acumulado do ano para este
grupo de ativos apresenta uma rentabilidade de 13,88% sendo 249% do CDI e 158%
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.
Nos relatdrios dos meses anteriores, desde abril, vinhamos replicando o seguinte texto:

“O cendrio positivo quanto a possivel aprovacdo da reforma da previdéncia, bem como,
cendrio inflaciondrio de baixa, acabaram 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 carteira. Com as seguidas quedas da taxa SELIC-meta nos ultimos meses,
chegamos ao patamar de 5% ao ano na dltima reunido do COPOM, (reunisio de 30/10/2019).
Vdrios especialistas de mercados como gestores de fundos de investimentos e economistas
vem precificando a possibilidade da taxa basica chegar a 4,75 é/ou 4,5% para este ano de
2019 e 4% para o ano de 2020. Porém, apesar desta possivel queda, considerando que)jé

/

estamos superando bastante a meta atuarial até entdo, 7,75% acima (final outubro), e/o:{ue/"/_
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um cendrio de manutengdo ou reversdo da taxa Selic ndo é descartado, optamos por n3o
mais ampliar a exposigdo 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 entdo.”
Estes sinais foram possiveis de serem observados agora em novembro, com um retorno dos
juros futuros Brasil 10 anos ao patamar de 7%, sendo que o indice IMA-B 5+ fechou
novembro negativo em -4,07, porém no ano estd performando 27,06% mesmo com esta

queda.
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* grafico juros para 10 anos no Brasil

**Fonte: <https://br.investing.com/rates-bonds/brazil-10-year-bond-yield-streaming-

chart>
***Acessado em 02/12/2019.

“No grafico acima é possivel verificar a queda vertiginosa ocorrida entre setembro de 2018 a

outubro de 2019. Comegamos a migragdo progressiva da carteira para fundos mdexado?ao
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em torno de 12,5% a.a.; em 30 de junho em torno de 7,30% a.a.; em 31 de outubro em
torno de 6,32% 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 ultima redugdo da taxa Selic de 5,5% para 5%.”

Mesmo com a redugdo, pelo COPOM, da SELIC meta, dos atuais 5% para 4,5%, ndo se

observou queda nos juros futuros. Acreditamos que este movimento ja estava precificado

pelo mercado, e pelo contrério houve um retorno ao patamar dos 7%.
“No relatério do més passado, (setembro), os juros futuros para 10 anos oscilaram entre
7,49 e 7,00% em queda, e finalizou setembro em 7,0%, sendo que em outubro, a oscilagdo
foi de 7,11 a 6,37% também em queda, fechando outubro em 6,41%. Percebe-se em
novembro um considerdvel repique de alta, chegando a 7,07% no dia 27, porém,
acreditamos que ainda ha prémio nos titulos longos, mas sabemos também que haverd
volatilidade daqui para frente. Sendo assim, teremos que ter maior agilidade e cautela nas

decisGes de saida e permanéncia nestes ativos.”
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**Fonte: <https://br.investing.com/rates-bonds/brazil-10-year-bond-yield-streaming-

chart>

**¥*Acessado em 27/12/20109.

Diante do cendrio apresentado acima, considerando o risco e volatilidade a que seriamos

expostos nestes investimentos, bem como a rentabilidade a qual j& haviamos performado,

iniciamos o processo de encurtamento da carteira em dezembro na reunido ordindria do dia

10 de dezembro, inicialmente em RS$ 5.000.000,00 (cinco milhdes), e posteriormente foi

sentido a necessidade de realizagdo de reunido extraordindria em 19 de dezembro, para,

enfim, resgatar totalmente os fundos alocados ao IMA-B5+, visando a protec¢do da carteira e

dos resultados ja obtidos até ent3o.

1.2.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 RS

92.082.361,48, representando 17,54% da carteira. A Politica de Investimento do

instituto permite a alocacdo 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 novembro/2019 foi de -

1,23% representando -323% do CDI, e 253% da meta atuarial. O resultado

acumulado do ano para este grupo de ativos apresenta uma rentabilidade de

14,08%, sendo 253% do CDI e 160% da meta atuarial.

No relatorio de outubro este item assim era tratado:

“O cendrio deste més para os juros futuros é a concretizacdo do estimado anteriormente,

visto a redugdo da taxa Selic de 6% para 5,5%, e posteriormente a 5%, e com viés de mais

quedas até o final do ano. Visto que o cenario persiste semelhante ao més anterior, se

replica o texto do relatdrio de julho e seguintes 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 df /
queda da taxa de juros iniciada em maio, acaba por beneficiar no curto prazo os fundos
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renda fixa, principalmente os de vencimentos longos, como j& explicitado no item 1.1. O
cendrio de corte de juros ainda persiste no curto e médio prazo, principalmente
vislumbrando um cendrio de inflagdo controlada, e recessdo econdmica, porém cabe
atengdo 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”. Vemos que a partir de novembro o cdmbio vem se valorizando consideravelmente,
rompendo topos histéricos no Brasil, isso pode fazer pressdo no cendrio inflacionério, o que
seria ruim para nossas posi¢cdes em IMA-B e IMA-B 5+. Seguimos acompanhando

cautelosamente estes movimentos.

Mesmo este enquadramento estando menos exposto aos IMAS longos, em comparag3o ao
item anterior, com este cenario, toda a renda fixa acaba por sofrer, em uma volatilidade
menor, mas acabam por performar pior. Neste enquadramento temos fundos ativos em
renda fixa, usados para protecdo da carteira para momentos como este, a exemplo cita-se: -
Itad Institucional Alocacdo Dindmica (4,65% da carteira), e o Itad Institucional Legends
(1,99% da carteira), que performaram no positivo em novembro, 0,35% e 0,90%
respectivamente. Assim, como os fundos atrelados ao IMA-B5+ do item anterior, os

presentes neste enquadramento também foram resgatados integralmente em dezembro.

1.3.Art.7°, VII, Alinea B - 4.604 - Fundos RF Crédito Privado: neste enquadramento da

Resolugdo o BCPREVI tem apenas 1 fundo do qual possui um total investido de RS
2.728.835,19, representando 0,52% 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 Piatd 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 intuit

o)

“BALNEARIO CAMBORIU - Capital Catarinense do Turismo” \
Rua Dinamarca n. ° 175 - 1°. Andar — salas 101 e 102 — Fone/fax (47)3360-6253 W )
CEP 88338-315 - Balneario Camborii — SC

R



ESTADO DE SANTA CATARINA

MUNICIPIO DE BALNEARIO CAMBORIU Fown PREFEITURA
INSTITUTO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES DE == BALNEARIO
BALNEARIO CAMBORIU w=¢ CAMBORIU
COMITE DE INVESTIMENTOS - BCPREVI S—

de apurar a responsabilidade dos gestores que realizaram tal investimento. Tal
procedimento encontra-se em tramitagdo naquela secretaria.
Foi informado pelo fundo que no dia 06 de dezembro sera creditado um valor ao BCPREVI
oriundo de recuperacdo de crédito em decorréncia do instrumento de acordo celebrado
entre o fundo e Refrex Evaporadores do Brasil S/A, e respectivos avalistas da cédula de
crédito bancario n° 09H00003274 detida pelo fundo. O valor foi de RS 680.830,01 e

creditado junto a conta do Banco do Brasil n° 65.000-5, sendo aplicado em Fundo DI para

posterior realocagao.

HISTORICO FUNDO PIATA

DATA DESCRICAO VALOR
29/01/2009 Aplicacdo inicial RS 3.000.000,00
22/01/2015 Depdsito Judicial parcial RS 223.314,09
10/11/2017 Recuperacgdo parcial RS 708.933,67
16/05/2018 Recuperacgdo parcial RS 518,90

27/05/2019 Crédito em conta ref.ao depdsito judicial do dia | RS 329.780,84
22/01/2015. (RS 106.466,75 juros).

06/12/2019 Recuperacdo de crédito RS 680.830,01

1.4.Art.8°, |, Alinea A - 4.604 - Fundos de Acdes Referenciados: neste enquadramento

da Resolugdo o BCPREVI aplica em 2 fundos dos quais, ao término de novembro,
totalizam um investimento de RS 12.946.590,41, representando 2,47% da carteira.
A Politica de Investimento do instituto permite até 30% de alocacdo da carteira em
ativos enquadrados neste artigo, ndo podendo ultrapassar o limite de 30% no
somatadrio dos investimentos em renda variavel. Desta forma, observa-se o correto
enquadramento neste segmento. Neste artigo cabe uma analise diferenciada
quanto ao fundo Bradesco FI em Agdes lbovespa Plus, visto que foi adotad

estratégia diferenciada para aplicagbes e resgates. Por ser um fundo passi
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Ibovespa, anda em linha com o lbovespa, optou-se por aproveitar sua tendéncia

longa de alta para fazer aplicagdes em periodos de repiques, para fazer realizagcdes

guando da rentabilizacdo entre 4 e 6%.

Nesta estratégia foram feitas quatro operagées concluidas em 2019, conforme tabela abaixo:

Data aplicacao

Data resgate

Valor aplicado

RS rentabilidade

%
rentabilidade

OPERACOES ABERTAS FUNDO BRADESCO FI EM AGCOES IBOVESPA PLUS - posi¢do em 30/11/2019
28/06/2019 em aberto 2.000.000,00
02/10/2019 em aberto 2.000.000,00 301.563,82 5,33%
12/11/2019 em aberto 1.649.787,70

OPERACOES CONCLUIDAS NO FUNDO BRADESCO FI EM AGCOES 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%
26/08/2019 18/09/2019 3.000.000,00 253.800,00 8,46%
Totais 2019 8.000.000,00 603.587,56 7,54%
OPERACOES ABERTAS FUNDO FI EM ACOES CAIXA BRASIL BOVESPA

27/08/2019 em aberto 4.000.000,00
495.238,89 7,62%

13/11/2019 em aberto 2.500.000,00

Os resultados apresentados acima demonstram a eficiéncia da estratégia, a qual aproveita-

se das oscilagdes 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. A estratégia, a principio, ndo sera aplicada ao fundo “Fl em

Acdes Caixa Brasil Ibovespa”, estd seguird sem resgates, apenas com novos aportes quand

do vislumbre de boas oportunidades em momentos de repiques do mercado visando [

‘possivel’ longo trajeto de alta do IBOVESPA.
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1.5. Art.8° i, Alinea A - 4.604 - Fundo de Acdes: neste enquadramento da Resolugdo o

BCPREVI aplica em 14 fundos dos quais totalizam um investimento de RS
104.570.406,74, representando 19,91% da carteira. A Politica de Investimento do
instituto permite a alocacdo nesta classe de ativos de até 20% da carteira, ndo
podendo exceder ao limite de 30% de investimento no somatdrio das aplicagdes em
renda varidvel. Desta forma, evidencia-se o correto enquadramento neste
segmento. A rentabilidade dos fundos alocados neste artigo no més de
novembro/2019 foi de 1,63% representando uma rentabilidade de 171% do
IBOVESPA. Ao comparar este resultado com a meta atuarial do periodo obtém-se
uma rentabilidade de 166% da meta atuarial. Ao analisarmos a rentabilidade do
ano, tais fundos apresentaram uma rentabilidade de 25,56%, sendo este resultado
0,68 p.p. acima do resultado do IBOVESPA e 290% da meta atuarial que foi de
8,80%.
Com a aprovagdo da reforma da previdéncia, vislumbra-se um cenario favordvel para a
renda varidvel brasileira, soma-se a isso, a baixa remuneracdo atual da renda fixa, e uma
previsdo positiva para o fluxo de capital externo junto a bolsa brasileira, buscando o
continuo processo de casamento da carteira de investimentos com o estudo de ALM do
BCPREVI, e a perspectiva da continuidade da baixa rentabilidade na renda fixa para o
proximo ano, cendrio inverso ao que se espera para a bolsa brasileira, desta forma o comité
ja vem se posicionando vislumbrando a problemdtica da meta atuarial de 2020, o comité
estd més-a-més ampliando sua exposicdo a renda varidvel, sendo que neste més de
novembro foi aplicado em renda varidvel, neste enquadramento, RS 1.400.000,00, (um

milhdo e quatrocentos mil reais), o que representa aproximadamente 0,27% da carteira

total, sendo que no més anterior ja haviamos migrado em torno de 0,27%, preferindo
alocacdo em fundos Smalls com gestdo ativa, aos quais pressupdem-se uma maior experti .
;
8 &
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de seus gestores no segmento. Foi feita as seguintes movimentagdes:

para o fundo BB A¢Bes Small Caps FIC de FI.

FUNCOS - ARTES, §, Alines A - 20 HGE0 OE NCVENWBRO2018
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Na tabela acima é possivel se extrailr vdrias analises, como: - as alocagbes realizadas em
cada fundo; - valores aplicados e data das aplicagGes, a posi¢cdo atual, a rentabilidade
mensal, anual e em doze meses constantes dos extratos; - que as aplicacbes em renda
variavel atuais em carteira sao recentes, sendo a mais antiga realizada em junho de 2017; -
e que os aportes mais antigos sdo os que apresentam maiores rentabilidades, comprovando
a assertiva de que a renda varidvel a longo prazo é o segmento mais rentdvel, por fim,
inclusive descartando os riscos de oscilacdes de especuladores. 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 analise rapida se percebe
que em 12 meses a maioria dos fundos estdo superando consideravelmente o IBOVESPA,
que no periodo foi de 20,93%, exceg¢do ao fundo Bradesco Fl em Ag¢des Dividendos, porém
em relacdo a meta atuarial, que foi de 9,47%, vem superando-a. Desta forma, de maneira
geral, Isso vem por contribuir significativamente no atingimento da meta atuarial. Destaque
para os fundos Small Caps que vem performando significativamente acima do Ibovespa,
ultrapassando a casa dos 37% ao longo de 12 meses. Ha alguns fundos com performances
melhores ao longo de 12 meses, porém passaram a integrar a carteira ao longo deste ano
ndo absorvendo toda essa evolucdo, a exemplo do fundo aplicado em agosto/2019, fundo
FIA Caixa Small Caps Ativo, acumulando 39,35%, porém os dois aportes realizados estdo

gerando 11,41% e 14,50% de rentabilidade a carteira.

1.6.Art.8°, lll - 4.604 - Fundos Multimercados: neste enquadramento da Resolugdo o

BCPREVI aplica em apenas 1 fundo o qual possui um total aplicado de R$
8.331.793,83 representando 1,59% 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 somatdrio das aplicagbes em renda variavel.
Desta forma, evidencia-se o correto enquadramento neste segmento. A

rentabilidade do fundo alocado neste artigo no més de novembro/2019 foi d
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3,78%, no ano 28,61%. Neste més de novembro o indice S&P 500, rentabilizou-se
positivamente, 3,56% frente a outubro, depois de uma correcao ocorrida em maio e
outra em agosto, e rapido retorno em junho e setembro, possivelmente devido a
realizacdo de lucros dos investidores apds boas altas. O mercado financeiro
americano, que apds 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¢ca que tem o mercado de capitais norte americano. No
grafico abaixo é possivel se analisar a crescente histérica em que a bolsa americana
evolui. Nas linhas tragadas em verde é possivel verificar bons pontos histdricos de

compra e serve como balizador para se achar o momento mais barato de se entrar

no ativo.
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*** Candle verde: fechamento do més positivo; candle vermelho: fechamento negativo.
**¥**Conte: <https://br.investing.com/indices/us-spx-500-futures-streaming-chart>
Acessado em: 04/12/2019.

1.7.Art.8°, IV, alinea A - 4.604 - Fundos de Participacdes: neste enquadramento da

Resolugdo o BCPREVI possui 2 fundos os quais totalizam um investimento de RS
3.446.955,68, representando 0,66% da carteira. A Politica de Investimento do
instituto permite a alocacdo nesta classe de ativos de até 5% da carteira, ndo
podendo, contudo, exceder ao limite de 30% no somatdrio das aplicagbes em renda
variavel. Desta forma, evidencia-se o correto enquadramento neste segmento. A
rentabilidade dos fundos alocados neste artigo no més de novembro/2019 foi de
0,05%; no ano -4,84%. Estes fundos tém a peculiaridade de apresentarem
resultados negativos por longos periodos, pois sdo compostos por projetos que
carecem de periodos de desembolsos para agregagdo de valor. Ao final do projeto
estes fundos realizam suas receitas, vendendo suas posigdes no mercado e obtendo
a rentabilidade esperada pelo fundo. Em fevereiro/2019 o Fundo Caixa FIC Cyrela,
retornou um destes investimentos no valor de RS 221.399,34, o que representa
7,65% do investimento feito em outubro de 2018, o qual jé havia retornado RS
337.681,06 (11,70% do investimento a época). O Fundo Gavea Institucional, neste
més de novembro realizou a venda de um de seus empreendimentos retornando ao
BCPREVi RS 787.969,00, conforme comunicado que replicamos:

“Aquisicio de participacdo minoritdria em uma das maiores operadoras de servicos de
salde integrada do Brasil. Fundado em 1945, o Grupo Sdo Francisco (“GSF”) possuiu uma
rede médica prépria que inclui 8 hospitais e mais de 70 centros clinicos além da maior
operadora de planos de saude do pais, de uma seguradora odontoldgica classificada em 22
lugar no indice de qualidade da agéncia reguladora brasileira e a maior rede de servigos
médicos de emergéncia do pais. O GSF opera principalmente no interior de Sdo Paulo e no
Centro-Oeste do Pais, regiGes que oferecem um potencial de crescimento superior para
Companhia uma vez que estas estdo entre as regides de crescimento mais rdpido no Brasil

além de apresentarem baixa penetracdo dos servigos de saide. Com a venda do GSF,
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Fundo (incluindo os co-investidores) recebeu (i) R$1,2 bilhdes em dinheiro, representando
90% do preco de venda liquido de despesas da transagdo, (ii) 2.311.500 agbes HAPV3,
equivalente a 5% do preco bruto de venda; e (iii) R$70,2 milhdes, depositados em uma
conta garantia com liberacgdo final em 2026. As a¢Ges HAPV3 estdo bloqueadas para venda
até maio de 2020.”

O saldo atual do fundo Gavea institucional FIC de FIP Classe A, é de RS 773.419,76,

representando 0,15% de nossa carteira.

1.8.Art.8°, IV, Alinea B - 4.604 - Fundo de Investimentos Imobilidrios: neste

enquadramento da Resolugdo, o BCPREVI possui 3 fundos em que aplica nos quais
totalizam um investimento de RS 2.214.661,92 representando 0,42% 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 somatdrio das
aplicagdes em renda varidvel. Desta forma, evidencia-se o correto enquadramento
neste segmento. A rentabilidade dos fundos de investimento alocados neste artigo,
no més de novembro/2019, foi de 15,85%, no ano 20,93%. 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,
costumeiramente até entdo, baixas variacGes de mercado. Diferentemente deste
més, ao qual houve forte valorizagdo, isso devido a forte procura que este
segmento estd incorrendo devido principalmente pela baixa remuneragdo do
segmento de renda fixa, tornando-se uma alternativa de renda passiva aos
investidores, que outrora estavam confortdveis com os juros recebidos nos titulos
publicos. 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 fundos:

\J
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Rehtabllldade Anual
: Aplicagdo Saldo 2019 | Rentabilidad R?ntab' Meta bl
Fundos Investimentos Inicial (RS) RS) e (RS) lidade % ade X
(%) Meta (%)
FI Imobilidrio Rio Bravo renda Corporativa - 0
COTACf\O o 615.457,96 696.259,53 80.801,57 13,13 92,32 -79,19%
FI Imobilidrio Rio Bravo renda Corporativa - 0,00 21.957,34 328.739,75 53,41 92,32 138.91%
FRUTOS
Rentabilidade do ano 171.350,32 409.541,32 66,54% 92,32 -25,78%
: Aplicacdo Saldo 2019 | Rentabilidad R?ntabl Meta Rernapllid
Fundos Investimentos Inicial (R$) RS) e (RS) lidade A ade X
(%) Meta (%)
Bradesco -Rio Bravo The One - COTACAO ok x 798.000,00 1.352.800,0 647.506,97 81,14 92,32 -11,18
Bradesco -Rio Bravo The One - FRUTOS 57.912,00 382.540,31 47,94 92,32 -44,38
Rentabilidade do ano 270.712,00 | 1.030.047,20 | 129,08 92,32 36,76
: Aplicagdo Saldo 2019 | Rentabilidad e Meta Rontabllid
Fundos Investimentos Inicial (RS) (RS) e (RS) lidade . ade X
(%) Meta (%)
FIl Rio Bravo Crédito Imobilidrio Il -
COTACI\O Sk kok 300.000,00 165.602,39 -105.068,77 -35,02 92,32 -127,34
FIl Rio Bravo Crédito Imobiliario Il - FRUTOS 10.200,00 168.650,50 56,22 92,32 -36,10
Rentabilidade do ano 30.762,62 63.581,73 21,19 92,32 -71,13 /} .’ s

* Meta de rentabilidade desde a aplicagdo inicial.

** F|| Rio Bravo Renda Corporativa - aplicagdo inicial em Jan/2012 com RS 307.717,00 e aporte de RS

307.740,96 em nov/2012.

**#% []| Rio Bravo The One - aplicagdo inicial em fev/2012 com R$ 798.000,00 e com resgate de RS

92.706,97 em maio/2013.

**%% [|| Rio Bravo Crédito Imobilidrio Il - aplicagdo inicial em dez/2012 com R$ 300.000,00 e resgate de RS

29.328,84 em dez/2017.
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Através da tabela acima é possivel se extrair algumas analises, como: - a) O uUnico 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 129,08%, frente uma meta de 92,32%, superando-a em
36,76%. - b) Os demais fundos, “Renda Corporativa e Crédito Imobilidrio” até entregam uma
boa rentabilizacio em se tratando dos “frutos” da aplicagcdo, 53,41% e 56,22%
respectivamente, porém a variagdo de mercado, a precificagdo destes fundos pelo mercado,
ndo desempenham como o esperado, 13,13% e -35,02%, trazendo a rentabilizagdo total do
fundo abaixo da meta acumulada, -25,78% e -71,13% respectivamente.

Além de toda essa analise sobre os fundos imobiliarios, é importante também frisar que
estes “frutos” sdo pagos mensalmente aos cofres do BCPREVI, e que sdo passiveis de novas
aplicacdes desde seu crédito em conta, e que essa rentabilizagdo ndo consta nesta analise,
por hdo verter-se a estes mesmos fundos e sim para outros variados segmentos de mercado
ao longo do tempo, mas que devem ser consideradas quando da andlise da viabilidade de

uma aplicagdo em Fundos Imobilidrios.

1.9 Art.9°-A, lll, - 4.604 - Segmento de Investimentos no Exterior: neste enquadramento da

Resolucdo, o BCPREVI possui 1 fundos alocado, totalizando um investimento de RS
2.695.238,85 representando 0,51% da carteira. A Politica de Investimentos do instituto
permite a alocac3o de até 10% da carteira nesta classe ativos. Desta forma, evidencia-se o
correto enquadramento neste segmento. A rentabilidade do fundo de investimento alocado
neste artigo, no més de novembro/2019, foi de 8,92%, no ano 36,87%. A elevada
rentabilidade que se deu neste més foi oriunda principalmente da desvalorizacdo do real

frente ao délar. Cabe uma observacdo quanto ao fundo CAIXA Fl Ac¢des Institucional BDR

Nivel 1, que nos Ultimos doze meses rentabilizou 25,73%. O fundo é utilizado na carteira

I

como ‘hedge’, uma protecdo para momentos em que a bolsa venha a oscila

negativamente, pois este sofre influéncia direta do cadmbio, jé que é um fundo de empr
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estrangeiras negociadas na bolsa brasileira. Com estas consideragdes, mesmo utilizando o
fundo como protecdo a carteira; esta valorizagdo atual do cdmbio vem por contribuir na
rentabilidade da carteira trabalhando na casa positiva, inclusive contribuindo na superacdo

da meta atuarial.

2. ANALISE CUMPRIMENTO DA META POR SEGMENTO

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

meta atuarial.

Com base no més de novembro de 2019, a renda fixa apresentou uma rentabilidade
negativa de RS -5.798.717,31 impactando diretamente na ndo superagdo da meta do
periodo de 0,98%. Este resultado ficou inferior em -1,57% da meta atuarial. Considerando a
atual composigdo da carteira em ativos de renda fixa, este grupo de investimento totaliza

um investimento de RS 390.924.692,36, sendo 74,44% da carteira total.

RESULTADO - NOVEMBRO/ 2019 META ATUARIAL CUMPT’:\:]E-:TO DA
APLICADO RENTABILIDADE RENTABILIDADE
% R % R
(RS) (%) (R$) s s
390.924.692,36 -1,45% -5.798.717,31 0,98% 3.916.107,56 -2,43% -9.714.824,87
" 134.205.647,43 2,11% 2.675.609,38 0,98% 1.240.870,83 1,13% 1.434.738,55
VARIAVEL
525.130.339,79 -0,59% -3.123.107,93 0,98% 5.156.978,39 -1,57% 8.280.086,32

Para o segmento de renda varidvel o BCPREVI possui um total investido de
R$134.205.647,43, sendo este 6% maior em relagdo ao més de outubro. Este grupo de
ativos teve como meta atuarial fixada para o periodo um rendimento de RS 1.240.870,83,

o resultado real do més de novembro apresentou uma rentabilidade de RS 2.675.609,3
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representando 2,11% da carteira, desta forma, evidenciando uma rentabilidade RS
1.434.738,55 acima da meta do periodo, ou seja, 1,13% acima da meta de 0,98%.

Ao analisarmos a carteira de investimento de forma conjunta (renda fixa e renda varidvel) o
Instituto ndo superou a meta do més de novembro em -1,57%. Apenas a carteiras de renda
variavel contribuiu positivamente para rentabiliza¢do da carteira. A renda fixa ficou -2,43%
longe da meta atuarial e como tem maior volume aplicado, neste més ficou prejudicado o
seu alcance, porém, a renda varidvel fez o balango positivo a carteira, minimizando a ma
performance do més. O resultado acumulado do ano demonstra que o BCPREVI se encontra
7,44% acima da meta acumulada do periodo de 8,80%.

O resultado dos ultimos 12 meses (17,74%) do,instituto apresenta-se com um superavit de

9,47% em relacdo a meta atuarial de 8,27%. P
\
3. ANALISE LIQUIDEZ DA CARTEIRA
\
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O passivo atuarial do BCPREVI apurado no cdlculo de 2019 revelou um déficit de RS
30.475.001,25, sendo que j& ha déficits de anos anteriores jd 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+b) RS 435.477.383,77
Aplicacdes e Recursos - DAIR (a) RS 435.477.383,77
Dividas Reconhecidas () RS 0,00

Plano Previdencidrio (2z3-¢) RS 465.952.385,02

Provisdes Matemaéaticas (3=4+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 {(-) RS 117.879.528,31

Plano de Amortizag¢do (s) RS 489.574.085,09

Resultado Atuarial [+/(-)] (7=1-2) -RS 30.475.001,25

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

*Dados extraidos do Célculo atuarial de 2019 do BCPREVI ano base 2018.

Conforme demonstrado pelo estudo de ALM do BCPREVI, é possivel vislumbrar que a partir
do ano de 2028 o BCPREVI passara a consumir os estoques previdencidrios em virtude de as

despesas previdencidrias superarem o total das receitas, conforme pode-se ver no grafico

% e

N
~
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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 previdencidrios. 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 95,72%, RS
502.630.134,91 das aplicagdes possuem vencimentos entre 0 e 30 dias, e 1,04%, RS
5.443.259,87, das aplicagbes possuem vencimento de 31 a 364 dias, e 3,25%, RS
17.056.945,01 das aplicagdes possuem vencimento acima de 365 dias. Em 31 de maio de
2019 (data da ultima[ LM), estavam assim posicionados os ativos com vencimentos mais

longos da carteira:

Va
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BCPREVI FUNDOS LONGO PRAZO EM 31/05/19 2>LDB
FUNDO VENCIMENTO RS %

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 PREVIDENCIARIO RF TP IPCA VI FI 15/08/2024 3.032.820,40 0,64%

BB PREVIDENCIARIORF TP IPCAIII FI 15/08/2024 1.296.439,06 0,27%

FI CAIXA BRASIL2024 [l TP RF 16/08/2024 5.555.596,00 1,17%

TOTAL FUNDOS LONGOS BCPREVI ] 13.876.325,071 2,93%

* O BCPREVI POSSUI RS 13.876.325,07 ALOCADO EM FUNDOS DE LONGO
PRAZO, REPRESENTANDO APENAS 2,93 % DE SEU PATRIMONIO.

*Dados extraidos do estudo de ALM de 2018 do BCPREVI.

Percebe-se que ha bastante espaco 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 a meta atuarial, impossibilitando sua
aquisicdo. Mas com relagdo a renda varidvel é preciso que se tenha uma margem de
seguranga grande com relacdo ao tempo necessario de permanéncia, visto que o
recomendavel é que para os fundos de renda varidvel o tempo minimo de permanéncia sao

de dois anos, para maturagdo e para que se possa resgata-los, caso necejrio,
/

0.

Balnedrio Camborit - SC, novembro e 2019.

rentabilizando positivamente, isso em virtude das grandes oscilagdes deste mercad

o, ¥ ¢
ALLAN MULLER SCHROEDER
Presidente BCPREVI

GERIO ER-
Diretor Financeiro - BCPREVI
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