
PARECER DO COMITÊ DE INVESTIMENTOS

Competência de fevereiro de 2023
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1. INTRODUÇÃO

Na  busca  por  uma  gestão  previdenciária  de  qualidade  e  principalmente  no  que  diz  respeito  às
Aplicações dos Recursos, dispomos do parecer de deliberação e análise, promovido por este Comitê
de InvesƟmentos.

Foi  uƟlizado  para  a  emissão  desse  parecer  o  relatório  de  análise  completo  da  carteira  de
invesƟmentos, fornecido pela empresa contrata de Consultoria de InvesƟmentos, via sistema próprio
de  gerenciamento  e  controle,  onde  completa:  carteira  de  invesƟmentos  consolidada;
enquadramento perante os critérios da Resolução CMN nº 4963/2021 e suas alterações; retorno
sobre ao invesƟmentos; distribuição dos aƟvos por insƟtuições financeiras; distribuição dos aƟvos
por subsegmento; retorno da carteira de invesƟmentos versos a meta de rentabilidade; evolução
patrimonial e retorno dos invesƟmentos após as movimentações.

2. ANEXOS

Relatórios Anexos
Relatório Analítico dos Investimentos ANEXO I
Balanço Orçamentário ANEXO II

3. ANÁLISE DO CENÁRIO 

INTERNACIONAL

Nos Estados Unidos, os dados de inflação pioraram na margem, em especial o núcleo de serviços e
habitação,  são  as  métricas  que  o  Banco  Central  Americano  (FED)  tem  dado  maior  atenção.  O
mercado de trabalho segue apertado, com forte criação de vagas, mesmo descontando o efeito de
clima aơpico. 

Adicionalmente,  alguns  dos  indicadores  de  aƟvidade,  que  vinham perdendo ímpeto nos  úlƟmos
meses,  se  recuperaram  e  voltaram  ao  território  expansionista.  Esse  cenário  de  resiliência  da
economia fez com que os mercados passassem a trabalhar com uma extensão do ciclo de alta de
juros nos EUA.

Por enquanto, a calibragem do ponto terminal de juros com altas de 25 pontos-base (0,25%) parece
ser o cenário mais provável, mas não é possível descartar uma volta ao ritmo de 50 pontos-base
(0,50%), a depender do tamanho das próximas surpresas na aƟvidade e, principalmente, na inflação.
Na China, a meta de crescimento para 2023 ficou em 5%, frustrando as expectaƟvas mais oƟmistas.
Os dados de curto prazo apontam para uma reabertura praƟcamente completa da economia, em um
contexto que tanto casos quanto óbitos de Covid não geram a mesma preocupação.

NACIONAL

No Brasil, a situação em que os dados correntes favoreceriam a discussão sobre a antecipação dos
cortes  de  juros  conƟnuam,  mas  que  não  é  provável  no  momento  devido  à  desancoragem  das
expectaƟvas inflacionárias para o médio prazo. Os dados de aƟvidade apontam para desaceleração
no primeiro semestre. A esƟmaƟva para o PIB do primeiro trimestre é de crescimento de 0,70%.
Porém, se descontados os efeitos da forte safra, a projeção seria 0,30%. Por sua vez, indicadores
antecedentes para o segundo trimestre já sugerem um PIB próximo de zero na margem. No mercado

Rua 14 de Julho, 231 - Sala 01 – Edifício Sol Nascente – Centro – Fone 055) 3333–4326 / 3332-9908 –
CEP.  98700-000 – Ijuí – RS



de trabalho,  já  é  clara  uma desaceleração mais  generalizada  nas  contratações e  uma queda  da
ocupação. Do lado fiscal, espera-se que a nova regra (que subsƟtuirá o Teto de Gastos) não altere
significaƟvamente a incerteza sobre o cenário à frente. Não se espera regra nem muito rígida nem
muito frouxa para as despesas, o que atribui grande parte da responsabilidade em ajustar as contas
públicas para o lado das receitas. Nesse senƟdo, o cenário de receitas líquidas estruturalmente mais
altas.

Por  fim,  as  expectaƟvas  de  inflação  conƟnuaram  desancorando  nas  úlƟmas  semanas,  e  já  se
aproximam de 4% para o médio prazo. O Conselho Monetário Nacional (CMN) preferiu não debater a
questão das metas de inflação.

O arranjo atual obriga o Banco Central (BC) a perseguir uma meta de inflação de 3%, ao mesmo
tempo em que as expectaƟvas já contemplam uma mudança de meta. O resultado é uma inflação
projetada pelo Banco Central (BC) bem acima de seu alvo, o que posterga ainda mais a sinalização
sobre o início dos cortes de juros.

BOLETIM RENDA FIXA ANBIMA

Carteira de NTN-Bs até cinco anos registra melhor performance de fevereiro.

Em fevereiro, o IMA Geral, que reflete a carteira de ơtulos públicos marcados a mercado, registrou
avanço de 1,03%. No ano, esse índice já apresentou retorno de 1,74%. Houve recuperação em todos
os  subíndices,  porém  as  carteiras  de  duraƟon  mais  curta,  prefixada  e  indexada,  mostram
rentabilidade superiores às mais longas, o que sugere que os agentes ainda mantêm cautela nas suas
estratégias diante das incertezas, sobretudo de ordem macroeconômica, que vêm ocorrendo nos
úlƟmos meses.

O destaque posiƟvo foi  o IMA-B5,  carteira de NTN-Bs de até cinco anos, que registrou o maior
retorno entre os índices,  1,41%, e já acumula a maior rentabilidade do ano (2,82%).  Esse índice
apresenta maior liquidez do que a carteira de NTN-Bs mais longas e a sua duraƟon é de 459 dias
úteis. O IMA-B5+, que representa as NTN-Bs acima de cinco anos (duraƟon de 2566 dias úteis), variou
1,17% em fevereiro e acumula perda de 0,11% no ano. É o primeiro resultado mensal posiƟvo desse
subíndice desde outubro de 2022, já que as incertezas em relação ao arcabouço fiscal e da trajetória
das curvas de juros de médio e longo prazo deterioraram as expectaƟvas de retorno da carteira.

A  perspecƟva de  os  juros  de  curto  prazo  se  manterem  mais  altos  do  que  o  previsto  conƟnua
esƟmulando as carteiras de prazos mais curtos. O IMA-S, que reflete as carteiras das LFTs e que
apresenta duraƟon de um dia, registrou retorno posiƟvo de 0,96% e acumula 2,12% no ano. Em
relação aos prefixados, o IRF-M 1, prefixados até um ano, variou 0,98% e 2,09% no mês e no ano,
respecƟvamente. Os prefixados acima de um ano, refleƟdos no IRF-M 1+, avançaram 0,79% e 1,51%
nos mesmos períodos.
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Entre os ơtulos corporaƟvos, o IDA Geral, que reflete a carteira das debêntures marcadas a mercado,
recuou 0,59% em fevereiro, acumulando perdas de 2,26% no ano. O destaque negaƟvo ficou com as
debêntures incenƟvadas, refleƟdas na carteira do IDA-IPCA Infraestrutura, que apresentou quedas
de 1,17% e de 1,16% no mês e no ano, respecƟvamente. Já o IDA IPCA ex-Infraestrutura foi o único
subíndice a ter retorno mensal  posiƟvo (0,37%), porém longe de recuperar a perda ocorrida em
janeiro.  No ano,  esse  subíndice  apresenta  perda de 28,29%.  O IDA-DI,  formado por  debêntures
vinculadas à variação da taxa DI e de menor duraƟon, recuou 0,30% no mês.

4. EVOLUÇÃO DA EXECUÇÃO ORÇAMENTÁRIA

Acompanha este parecer, na forma do ANEXO II,  o balanço orçamentário de fevereiro/2023 que
demonstra que as contribuições repassadas dos servidores estão de acordo com a legislação vigente,
somado a Parte Patronal das Contribuições do Fundo Previdenciário.
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5. ANÁLISE DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS

5.1. CARTEIRA DE INVESTIMENTOS CONSOLIDADA  

A carteira de invesƟmentos do PREVIJUÍ está segregada entre os segmentos de renda fixa e renda
variável, sendo 96,75 % e 3,25 %, respecƟvamente; não ultrapassando, portanto, o limite de 30%
permiƟdo pela Resolução CMN n°4.963/2021 para o segmento de renda variável.

5.2. ENQUADRAMENTO  

Segmentos Enquadramento Resolução CMN nº 4.963/2021 Enquadramento pela PI

Renda Fixa Enquadrado Enquadrado

Renda Variável e Investimentos no Exterior Enquadrado Enquadrado

Enquadramento por Instituição Financeira N/A N/A

Ao analisarmos o enquadramento segundo os limites permiƟdos pela Resolução CMN nº 4.963/2021
e a PolíƟca de InvesƟmentos aprovada para o exercício, informamos não haver desenquadramentos
aƟvos. 

5.3. RETORNO SOBRE OS INVESTIMENTOS  
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Considerando  os retornos apresentados pelos fundos de invesƟmentos,  podemos idenƟficar  que
todos estão alinhados às expectaƟvas, considerando o cenário econômico atual, bem como os riscos
atrelados a eles.

Os fundos de invesƟmentos classificados como renda fixa apresentaram no mês retorno posiƟvo de
1,01%, representando um montante de R$ 2.586.266,45 (dois milhões, quinhentos e oitenta e seis
mil, duzentos e sessenta e seis reais com quarenta e cinco centavos).

Os  fundos  de  invesƟmentos  classificados  no  segmento de  renda  variável  apresentaram  no mês
retorno negaƟvo de 0,12%, representando um montante de R$ 10.323,89 (dez mil, trezentos e vinte
e três reais com oitenta e nove centavos).

No consolidado, o resultado foi posiƟvo em 0,85%, ou R$ 2.295.330,75 (dois milhões, duzentos e
noventa e cinco mil, trezentos e trinta reais com setenta e cinco centavos).

5.4. DISTRIBUIÇÃO DOS ATIVOS POR INSTITUIÇÕES FINANCEIRAS  

Os  fundos  de  invesƟmentos  que  compõe  a  carteira  de  invesƟmentos  do  PREVIJUI,  tem  como
prestadores de serviços de Administração e Gestão os:

ADMINISTRADORES
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GESTORES

5.5. DISTRIBUIÇÃO DOS ATIVOS POR SUBSEGMENTO  

Retratando uma gestão CONSERVADORA, a carteira de invesƟmentos do PREVIJUÍ apresenta uma
considerável  exposição  em  fundos  de  invesƟmentos  compostos  por  100%  em  ơtulos  públicos,
pulverizados em vérƟces de curto e médio prazos. 

Além  de  fundos  de  que  aplicam  diretamente  em  ơtulos  públicos  federais,  o  PREVIJUÍ  investe
diretamente em NTN-B (Nota do Tesouro Nacional, serie B).
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Os  fundos  de  invesƟmentos  classificados  como  gestão  duraƟon também  estão  presentes  no
porƞólio, com 14,89 % do PL do PREVIJUÍ.

No âmbito da renda variável,  a carteira de invesƟmentos apresenta uma pequena exposição em
fundos de invesƟmentos em ações e mulƟmercados.

O PREVIJUI conta com ações da Banco do Estado do Rio Grande do Sul – Banrisul em carteira. As
ações são do Ɵpo ON (Ordinária) e PNB (Preferencial serie B);

BRSR3 (ON) – 31.558 

BRSR6 (PNB) – 18.960

5.6. RETORNO DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS VERSOS A META DE RENTABILIDADE  

A meta atuarial no mês aƟngiu 1,21%.

5.7. EVOLUÇÃO PATRIMONIAL  
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No  mês  anterior  ao  de  referência,  o  PREVIJUÍ  apresentava  um  patrimônio  líquido  de  R$
267.918.182,06 (duzentos e sessenta e sete milhões, novecentos e dezoito mil, cento e oitenta e dois
reais com seis centavos).

No mês de referência, o PREVIJUÍ apresenta um patrimônio líquido de R$ 272.934.442,83 (duzentos e
setenta e dois milhões, novecentos e trinta e quatro mil, quatrocentos e quarenta e dois reais com
oitenta e três centavos).

5.8. RETORNO DOS INVESTIMENTOS APÓS AS MOVIMENTAÇÕES  

No  mês  de  referência,  houve  movimentações  financeiras  no  seguimento  de  renda  fixa,  na
importância total de:

Para o segmento de renda fixa:

 R$ 14.243.320,71 em aplicações e
 R$ 11.526.557,61 em resgates

Para o segmento de renda variável:

 R$ 0,00 em aplicações e
 R$ 0,00 em resgates

No âmbito geral, as movimentações financeiras representaram o montante de:

 R$ 14.243.320,71 em aplicações e
 R$ 11.526.557,61 em resgates
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Em se tratando do retorno mensurado no mesmo período de referência, o montante apresentado foi
de:

 R$ 2.305.669,64 em retorno no segmento de renda fixa, equivalente a 0,88 %;
 -R$ 10.338,89 em retorno no segmento de renda variável, equivalente a -0,12 % e;
 R$ 0,00 em retorno no segmento de invesƟmentos no exterior, equivalente a 0,00%.

5.9. AUTORIZAÇÃO DE APLICAÇÃO E RESGATE – APR  

Foram devidamente emiƟdas, assinadas e divulgadas as APR relacionadas ao mês de referência.

6. ANÁLISE DE RISCO DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS

A análise de risco feita, contempla as diretrizes traçadas na PolíƟca de InvesƟmentos aprovada para o
exercício de 2023, sendo obrigatório exercer o acompanhamento e o controle sobre esses riscos,
sendo eles: risco de mercado, de crédito e de liquidez.

6.1. RISCO DE MERCADO  

Observa-se que o resultado do VaR referente a carteira de invesƟmentos é de 0,86 % para o mês de
referência.

No que diz respeito ao resultado do VaR referente ao segmento de renda fixa, o valor é de 0,86 % e
segmento de renda variável é 1,08%. 
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O VaR apresentado referente  aos  segmentos da carteira  de  invesƟmentos do PREVIJUÍ  está em
conformidade com a estratégia de risco traçada na PolíƟca Anual de InvesƟmentos – PAI de 2023,
não havendo, portanto, necessidade se ater às PolíƟcas de ConƟngências definidos na própria PAI.

6.2. RISCO DE CRÉDITO  

A carteira de invesƟmentos do PREVIJUÍ não possui fundos de invesƟmentos que possuem aƟvos de
crédito ou são fundos de invesƟmentos de crédito.

6.3. RISCO DE LÍQUIDEZ  

A carteira de invesƟmentos possui liquidez imediata de 81,44 % para auxílio no cumprimento das
obrigações do PREVIJUÍ. (TPF marcado na Curva)1

7. ANÁLISE DE CARTEIRA POR PARTE DA CONSULTORIA DE INVESTIMENTOS

Não foram solicitados Relatórios de Análise de Carteira no mês de referência analisado pelo PREVIJUÍ
à Consultoria de InvesƟmentos contratada.

8. ANÁLISE  DE  FUNDOS  DE  INVESTIMENTOS  POR  PARTE  DA  CONSULTORIA  DE
INVESTIMENTOS

Não foram solicitados Análises de Fundos de InvesƟmentos no mês de referência pelo PREVIJUÍ à
Consultoria de InvesƟmentos contratada.

9. PROCESSOS DE CREDENCIAMENTO

Não houve processo de credenciamento analisados para o mês de referência.

10. PLANO DE CONTINGÊNCIA

Não há processo de conƟngência aberto para atualização do acompanhamento ou em processo de
abertura para apuração de “excessiva exposição a riscos ou potenciais perdas dos recursos”.

11. CONSIDERAÇÕES FINAIS

Este  parecer  foi  previamente  elaborado  pelo  atual  gestor  dos  recursos,  que  previamente
disponibilizou para os membros do Comitê de InvesƟmentos pudessem analisá-lo e pontuar suas
considerações.

As alterações demandada e de comum acordo entre os membros do Comitê de InvesƟmentos, foram
formalizadas e encaminhadas ao gestor dos recursos, que promoveu sua atualização/reƟficação.

Este parecer, após sua atualização/reƟficação, foi novamente submeƟdo previamente aos membros
do Comitê de InvesƟmentos para nova análise, não havendo novas alterações/reƟficações.

Em relação a carteira de invesƟmentos do PREVIJUÍ entendemos que devemos manter os atuais
50,87% (art. 7º, I, “b”) dos recursos em fundos de invesƟmento compostos por 100% ơtulos públicos,
atrelado a vérƟces de curto, médio e longo prazos e os atuais 14,89% em fundos de invesƟmentos
classificados como de gestão duraƟon. Em se tratando de novos recursos entendemos que devemos
alocá-los nestes mesmos fundos de invesƟmentos, dando prioridade ao do segmento CDI.

1 Diz-se que os ơtulos são marcados na curva de juros quando o seu valor é atualizado diariamente pela taxa
contratada no invesƟmento, independentemente do valor que estejam negociados no mercado.
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Para os vérƟces de médio prazo, entendemos que uma exposição de até 13,53 % e para os vérƟces
de curto prazo, representados pelos fundos de invesƟmentos referenciados em CDI e IRMF-1, de
53,68 % é adequado ao perfil atual dos invesƟmentos do PREVIJUÍ.

Quanto à renda variável, entendemos que uma exposição de 3,51 % (incluindo saldo em ações do
BANRISUL), por ora, reflete em um conservadorismo adotado pelo PREVIJUÍ diante das incertezas de
curto prazo que ocorrem no mercado financeiro atualmente. 

Embora a exposição máxima prevista em renda variável seja de 30% e atualmente nossa carteira está
com  3,51%,  e  por  entendermos  que  no  longo  prazo  os  recursos  neste  segmento  serão  os  que
ajudarão a honrar os compromissos futuros.

Entendemos no contexto geral do parecer proferido que após análise, não haver indícios ou números
que prejudiquem a aprovação das sugestões apresentadas e assim,  APROVADO  este parecer, por
estarem em concordância com o que foi definido e analisado na reunião do Comitê de InvesƟmentos
datada de 20 de março de 2023.

Este parecer deverá ser submeƟdo ao Conselho AdministraƟvo para sua deliberação e submeƟdo ao
Conselho Fiscal para a deliberação de sua efeƟvidade.
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