
 

 
 

 

RELATÓRIO DO COMITÊ DE INVESTIMENTOS BCPREVI 

AGOSTO - 2025 

 

1. ANÁLISE DO CUMPRIMENTO DA META POR SEGMENTO 

 

A partir da análise da rentabilidade da carteira do BCPREVI, por segmento (renda fixa e 

renda variável) é possível verificar o quanto cada segmento contribui para o cumprimento da 

meta atuarial.  

Com base no mês de AGOSTO de 2025, conforme tabela abaixo, a renda fixa apresentou 

rentabilidade positiva de (R$ 5.775.546,58 - “0,72%”), a meta atuarial do mês foi de 0,30%, 

(meta em reais = R$ 2.402.363,76), o resultado do mês ficou superavitário em relação a meta 

do mês em R$ 3.373.182,82, “0,42%”; no ano o cumprimento da meta atuarial está positiva em 

134,37%; sendo que no acumulado de doze meses, a meta em reais é de R$ 75.627.085,99, a 

rentabilidade está positiva em R$ 68.650.705,05, gerando uma falta de R$ -6.976.380,94 na 

persecução da meta atuarial neste segmento, sendo que a atual composição da carteira em 

ativos de renda fixa totaliza um investimento de R$ 829.634.243,27 sendo 71,64% da carteira 

total.   
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Para o segmento de renda variável o BCPREVI possui um total investido de R$ 

328.416.338,52, “28,36%” da carteira. O rendimento desta classe de ativos para o mês de 

agosto de 2025, foi positiva de R$ 11.456.785,79, ficando superior à meta atuarial do mês em 

“3,12%”, R$ 10.452.929,85. No ano, o cumprimento da meta atuarial está em 193,50%. No 

acumulado de doze meses, a rentabilidade é positiva de R$ 23.141.971,19, (87,05% da meta), a 

meta é de R$ 26.585.563,60, um “gap” de R$ -3.443.592,41, conforme tabela acima. 

Quanto a carteira de renda variável cabe uma análise mais de médio e longo prazo para 

avaliação da sua performance, e neste sentido vamos avaliar sua performance considerando 

sempre os 12 (doze) meses anteriores em relação à meta atuarial também de 12 (doze) meses: 

*(P) Jul/25 Jun/25 Mai/25 Abr/25 Mar/25 Fev/25 

*(P) Renda Fixa 90,78 89,26% 99% 87,4% 82,40% 66,09% 

*(P) Renda Var. 87,05 77,69% 113% 129,04% 72,10% -2,61% 

*(P) Total 89,81 86,28% 103% 97,9% 79,85% 49,18% 

Fev/25 Jan/25 Dez/24 NOV/24 OUT/24 SET/24 AGO/24 

58,26% 60,62% 53,64% 75,71% 85,42% 89,20% 91,92% 

11,30% 72,13% 22,89% 116,56% 210,94% 176,35% 189,36% 

46,70% 63,44% 46,12% 85,57% 115,44% 109,96% 115,05% 

*Performance em 12 meses em relação à Meta de 12 meses. 
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Do gráfico acima se extrai análises importantes, até outubro de 2023, a renda variável 

entregava “menos” -136,30% em relação à meta atuarial, e com a excelente performance de 

novembro e dezembro de 2023, esta mudou drasticamente para o positivo, passando para 

103,35% e 212,07% da meta atuarial respectivamente, assim, demonstra-se a importância de 

se manter posicionado nesta classe, pois devido a alta volatilidade, ela pode entregar a 

rentabilidade esperada em um período curto de tempo sem que se possa prever o time exato. 

No mês de junho a carteira de 12 meses estava entregando 113% da meta atuarial, porém 

neste mês de julho com a volatilidade do mercado acionário local, esta voltou a ficar abaixo dos 

100% da meta, sendo 77,69% apenas, e neste mês já se demonstra uma recuperação com 

87,05% da meta, destaca-se que a carteira está posicionada para a performance no longo 

prazo. 

Ao analisarmos a carteira de investimento de forma conjunta (renda fixa e renda 

variável) o Instituto que até o mês de outubro/2024 estava superavitário no cumprimento da 

meta em 12 meses com 114%, e até o mês de maio/2025, a carteira vinha performando abaixo 

da meta atuarial, em junho deste ano é o primeiro mês em que a carteira supera a meta, 

demonstrando recuperação, com 103% e agora em julho ela volta a ficar abaixo da meta, com 

86,28% do seu cumprimento, uma diferença de R$ 14.098.640,98, e  agosto 89,81% da meta, 

gap de R$ 10.419.973,34 para o seu cumprimento, porém, esperado, visto a alta volatilidade 

do mercado nestes tempos.  

Após analisarmos a carteira de renda variável e os motivos de sua má performance, 

vamos tentar entender por que a carteira de renda fixa não vem performando a contento, 

ainda que nestes últimos meses tenha melhorado, e para isso é necessário visualizar a 

performance visto seus benchmarks. 

Com cenário ainda parecido com o fechamento de 2024, persebe-se que os ativos 

indexados à família IMA, vem puxando carteira pra baixo, mesmo com a melhora da 

performance do início do ano, e isso é fácil de entender o porquê: - o cenário de juros no Brasil 

segue sem tendendência clara de quando vai voltar a baixar a patamares menos prejudiciais ao 

fiscal brasileiro, visto o descontrole inflacionário que se apresenta no Brasil, sem perspectiva 

para a convergência para o centro da meta.  
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 Diferentemente como se via nos relatórios anteriores, neste mês os investimentos dos 

índices IMA-geral, o qual tem vencimentos mais curtos, superaram a meta atuarial nos últimos 

12 meses, considerando que esta foi de 9,90%. Os fundos IMA-B5 também vem, 

gradativamente, se aproximando da rentabilidade necessária de 12 meses, com 8,92%. 

Considerando um período maior de tempo, a meta de 24 meses (18,98% a.a.), os fundos 

IMA-geral, já a supera e IMA-B5, ficam levemente aquém da meta em 24 meses (20,02% e 

17,79% a.a.), respectivamente. 

 Quanto aos IMAs com duration mais longas, eles vem realmente sofrendo com este 

cenário de abertura de juros: 

 

 

 As alocações nos fundos IMA-B e IMA-B5+, são os ativos que mais vem se descolando 

negativamente da meta atuarial, as posições ao término deste mês são de R$ 9.306.260,57, 

(0,83% da carteira), e R$ 66.315.862,12, (5,89% da carteira) respectivamente.  

 Quanto ao IMA-B, os ativos estão relativamente em linha com seu benchmark, e este 

em déficit em relação a meta em 12 meses -5,28%, e em 24 meses -8,80%. 
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 Quanto ao IMA-B5+, os ativos estão em linha com seu benchmark, e este, em déficit em 

relação à meta em 12 meses -8,48%, e em 24 meses -14,41%. 

 

 Acompanhando o gráfico acima, através do DI 2033, persebe-se que os juros carecem 

de maiores quedas para trazer a performance que os fundos de vértice mais longos podem 

trazer à carteira. 

 Na carteira de renda variável, devido ao cenário macro e microeconômico atual, o qual 

traz grande volatilidade ao mercado, este mês teve boa recuperação devido ao resultado ruim 

do mês passado, mas continuamos fazendo aquisições fracionadas e progressivas nestes ativos 

considerando seus preços historicamente baixos. 

Quanto a estratégia de alocações no exterior, cessamos  os aportes em fundos de Renda 

Fixa e variável americana e global neste mês, visto que o enquadramento destes no artigo 9º, 

superou a máxima de 10%.  

 

 Este desenquadramento é considerado passivo devido a boa rentabilização destes 

ativos. Segundo a legislação é possível que este reestabelecimento seja feito num período de 
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seis meses neste caso, e devido a volatilidade do mercado, será acompanhado nos meses 

seguintes para averiguar a necessidade de um possível resgate para reenquadrar o artigo. 

Quanto a estratégia junto a ativos pós-fixados, mantemos posição considerável junto a 

ativos indexados ao CDI, uma vez que estes ativos atualmente, tendem a superar a meta 

atuarial, mesmo num cenário de médio prazo, considerando a média da Selic, e ainda 

vislumbrarmos manutenção  da curva de juros a níveis altos atuais. Destaque também para as 

reservas de recursos para chamadas de capital junto a fundos estruturados da carteira, aos 

quais, aguardam seu chamados em fundos segregados atrelados ao CDI. 

Quanto à estratégia em fundos atrelados ao IMA-B5+, e ativos com duration mais 

longas, foi cessada desde julho de 2024, visto que o cenário de juros, até então, era previsto 

pelo mercado de abertura sem previsão para início do seu fechamento, porém, neste mês já 

iniciamos reavaliação desta estratégia. Para retomada dos aportes nesta estratégia, estamos 

reavaliando o cenário do mercado, entendendo que o juros já estão em um teto de alta, com 

mais probabilidade de grandes quedas no médio e longo prazo do que para altas relevantes.  

 

 

2. MOVIMENTAÇÕES RELEVANTES DO MÊS 

  Abaixo segue as movimentações efetivamente executadas em agosto fruto de 

deliberações deste comitê. 
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 Abaixo as deliberações do comitê em agosto: 
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 Além das movimentações acima, ainda houve uma reunião extraordinária, a qual 

tiveram as movimentações aprovadas conforme tabela abaixo: 
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 Foi deliberado pelo comitê pela realização de lucros nos fundos atrelados ao S&P e 

BDRx, conforme acima, visando diminuir também um pouco a exposição nestes 

enquadramentos, visto suas máximas, e grande representação na carteira já, para melhor 

realocar a preços mais baixos no futuro. 
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3. ENQUADRAMENTOS 

 

  Quanto ao enquadramento da carteira a Resolução 4.963/2021, apresentamos abaixo 

os limites quanto aos ativos de renda fixa. 

 

  Persebe-se a carteira enquadrada e regular em relação aos limites inferiores e 

superiores do regramento. Abaixo segue a carteira quanto aos limites de ativos de renda 

variável no Brasil. 

 

  Persebe-se a carteira enquadrada e regular em relação aos limites inferiores e 

superiores do regramento. Abaixo segue a carteira quanto aos limites de ativos de renda fixa e 

variável no exterior. 
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  Persebe-se a carteira com enquadramento levemente superior, caracterizando-se como 

desenquadramento passivo devido a sua rentabilização. Conforme estabelece o art.152 da 

portaria 1.467 de 02 de junho de 2022: 

Art. 152. A unidade gestora do RPPS poderá manter, conforme prazo previsto em 
resolução do CMN, as aplicações que passem a ficar desenquadradas em relação à 
essa norma, desde que seja comprovado que o desenquadramento foi decorrente de 
situações involuntárias, para as quais não tenha dado causa, e que o seu 
desinvestimento ocasionaria, comparativamente à sua manutenção, realização de 
perdas financeiras ou maiores riscos para o atendimento aos princípios previstos em 
resolução do CMN.  

§ 1º Consideram-se como situações involuntárias para fins do previsto no caput as 
seguintes:  

… 

III - valorização ou desvalorização de ativos financeiros; 

 

  Devido ao desenquadramento ser muito pequeno, apenas 0,53%, e ser de forma 

passiva, preferiu-se esperar pelos próximos meses para a confirmação da situação visto que o 

mercado está muito volátil e no mês seguinte pode ser que já se enquadre automaticamente 

sem a necessidade de fazer movimentações. 

 

4. ALOCAÇÃO POR INSTITUIÇÕES 

 

  Na tabela abaixo segue a alocação atual por instituição, demonstrando a grande 

diversificação da carteira também por instituição, mitigando-se o risco de crédito da carteira. 
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5. ANÁLISE DO FLUXO DE CAIXA DO MÊS 

  Abaixo, na tabela e gráfico é possível analisar o fluxo de receitas e despesas mensal do 

BCPrevi, visando o controle de liquidez e capacidade financeira para pagamentos dos 

benefícios previdenciários, bem como manutenção das atividades deste instituto. 
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  Se percebe no gráfico acima uma crescente no valor das despesas com benefícios 

previdenciários neste ano, ocasionando uma sobra menor no resultado financeiro operacional, 

visto que a receita mantém-se constante, principalmente pela falta de realização de novos 

concursos no ente. 

 

 

 

Balneário Camboriú - SC, agosto de 2025. 

 

Assinaturas – membros integrantes do Comitê: - João Olindino Koeddermann; - Jackson 

Fernando de Medeiros; - Sidnei Luiz Riquetta; - Guilherme Maciel Mafra; - Maria Carolina 

Michels Franco; - Kalinka Floriano Peters; - Nilto Assis Coppi Júnior; - Michele Kaminski da Silva. 
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