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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

O mês de novembro trouxe um alívio  importante nas  condições financeiras  globais.  O mês  que
passou ficou marcado pelo arrefecimento das taxas de juros dos ơtulos do tesouro americano que,
depois de meses de alta volaƟlidade, parecem ter encontrado uma nova direção. Após uma série de
dados moderados da economia americana, o Banco Central Americano (Fed) demonstra conforto
com a trajetória da inflação nos EUA.

Tal  acomodação  permiƟu  um aumento do  apeƟte  a  risco,  nas  úlƟmas  semanas.  Alguns  fatores
econômicos contribuíram para esta melhora, entre eles: os dados de inflação cederam de forma
consistente; conƟnuação do processo de rebalanceamento do mercado de trabalho e desaceleração
dos dados correntes do quarto trimestre, crescimento entre 1,0 e 1,5%, depois do número forte do
PIB de 5% no terceiro trimestre. Esse pano de fundo macroeconômico deu respaldo para o Comitê
Federal  de Mercado Aberto (FOMC)  iniciar  uma guinada em sua comunicação sobre  a  trajetória
futura da taxa de juros. Com a aƟvidade desacelerando, mercado de trabalho mais equilibrado e
conƟnuidade do processo de desinflação.

O comitê está mais confortável que o nível de aperto monetário corrente é suficiente para garanƟr a
convergência da inflação sem provocar uma recessão. A economia da zona do euro mostrou-se mais
resiliente no início do ano e escapou de uma contração.

No entanto, a tendência de enfraquecimento parece ter se materializado no segundo semestre. O
PIB  contraiu  no  terceiro  trimestre,  e  a  maioria  dos  indicadores  econômicos  conƟnuou
enfraquecendo. Além disso, o conflito entre Israel e o Hamas aumentou as preocupações sobre uma
escalada das tensões no Oriente Médio, o que poderia elevar ainda mais os preços do petróleo e
representar um risco alƟsta para a fase final do processo de desinflação.
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NACIONAL

No Brasil,  puxado pelos ventos externos, com o ciclo de alta de juros nos EUA no fim e o fiscal
brasileiro aparentemente sob controle, o apeƟte a risco que tomou o mercado global em novembro
ajudou a impulsionar as ações brasileiras.

Dados da B3 mostram que a entrada de capital estrangeiro na Bolsa em novembro, até o dia 27, foi
de R$ 17,5 bilhões, o melhor fluxo mensal desde março de 2022. O processo de desinflação tem sido
mais benigno do que o esperado com números baixos para o IPCA de curto prazo, em especial na
parte de bens.

Contudo,  quando  olhamos  mais  à  frente,  as  dúvidas  sobre  a  conƟnuidade  do  processo  de
desinflação, tendo em vista a resiliência da economia e a expectaƟva de reaceleração no primeiro
semestre de 2024 (além de outros fatores específicos, como o risco climáƟco sobre a safra).

O PIB ex-agropecuária cresceu 3,5% anualizado no primeiro semestre e deve desacelerar para 1% no
segundo. Contudo, pode a reaceleração na virada do ano, decorrente de alguns fatores: efeitos dos
juros sobre a aƟvidade (especialmente invesƟmentos) serão bem menos restriƟvos; novo impulso
fiscal advindo de pagamento dos precatórios; o salário-mínimo deve aumentar 3% em termos reais e
aceleração de obras públicas que antecedem as eleições municipais. Interessante notar que, apesar
da desaceleração do PIB nesse segundo semestre, a taxa de poupança das famílias subiu, e inclusive
se situa acima do compaơvel com os fundamentos econômicos.

Esse cenário de aƟvidade resiliente e mercado de trabalho apertado demanda atenção na condução
da políƟca monetária, o que indica uma manutenção do ritmo atual de cortes de 50 pontos bases por
reunião. Por fim, o cenário fiscal conƟnua com ruídos, mas, até aqui, não tem Ɵdo impacto relevante
nos preços de aƟvos.

BOLETIM RENDA FIXA ANBIMA

Carteiras de prazos mais longos registram recuperação em novembro.

Em novembro, o IMA Geral, que reflete a carteira de ơtulos públicos marcados a mercado, registrou
retorno  de  1,84%  e  rentabilidade  acumulada de  12,96%  no  ano.  Após  três  meses  consecuƟvos
apresentando  perdas,  os  índices  das  carteiras  de  prazos  mais  longos  registraram  as  melhores
performances da família IMA. A carteira de maior duraƟon, o IMA-B5+, que reflete as NTN-Bs acima
de cinco anos, avançou 3,39% em novembro, acumulando no ano variação de 14,75%. As carteiras do
IMA-B-5, NTN-Bs com prazo até cinco anos, avançaram 1,80% e variação acumulada de 10,51% em
2023.

Entre  os  prefixados  acima de  um ano,  refleƟdos  no  IRF-M 1+,  houve um avanço de  3,14% em
novembro, o que elevou o ganho acumulado no ano para 16,50%, o melhor desempenho entre os
índices do IMA. Nas carteiras mais curtas, o IMA-S, que reflete as LFTs em mercado com duraƟon de
um dia, e o IRFM-1,  prefixados até um ano, apresentaram as piores performances mensais,  com
retornos de 0,91% e 1%, respecƟvamente.
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A recuperação dos índices de prazos mais longos reflete a melhora das expectaƟvas econômicas dos
agentes para o cenário econômico. Contribuiu para isso o cenário externo, sobretudo os resultados
recentes da economia norte americana que vem apresentando queda de inflação e menor risco de
recessão, o que aumenta a possibilidade do início de redução dos juros no primeiro semestre de
2023. No campo domésƟco, o processo de desinflação conƟnua, com as expectaƟvas de curto prazo
ancoradas e a expectaƟva de juros em torno de 9% para o final de 2024.

Em relação aos ơtulos corporaƟvos, da mesma forma como no IMA, a melhor performance entre os
subíndices  foi  da  carteira  de  maior  duraƟon.  O  IDA  IPCA  ex-infraestrutura  registrou  a  maior
rentabilidade mensal, 2,46%, mas ainda acumula perda no ano de 18,79% em função do evento das
Americanas  no  início  de  2023.  Em  seguida,  aparecem as  debêntures  incenƟvadas,  refleƟdas  na
carteira do IDA-IPCA infraestrutura, que avançaram 2,42% e que apresentam o melhor desempenho
no ano entre os sub-índices do IDA, 13,04%.

Por outro lado, o IDA-DI, composto por debêntures indexadas à taxa diária DI, valorizou 1,23% e
11,62%  no  mês  e  no  ano,  respecƟvamente.  Por  fim,  o  IDA  Geral,  que  reflete  a  carteira  das
debêntures marcadas a mercado, avançou 1,71% em novembro, com rentabilidade acumulada de
10,45% no ano.
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4. EVOLUÇÃO DA EXECUÇÃO ORÇAMENTÁRIA

Acompanha este parecer, na forma do ANEXO II, o balanço orçamentário de novembro/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.

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 96,88 % e 3,12 %, 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
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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  

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
1,61%, representando um montante de R$ 4.819.164,08 (quatro milhões, oitocentos e dezenove mil,
cento e sessenta e quatro reais com oito centavos).
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Os fundos  de  invesƟmentos  classificados  no  segmento de  renda  variável  apresentaram  no mês
retorno posiƟvo de 2,05%, representando um montante de R$ 196.664,40 (cento e noventa e seis
mil, seiscentos e sessenta e quatro reais com quarenta centavos).

No consolidado, o resultado foi posiƟvo em 1,62%, ou R$ 5.015.828,48 (cinco milhões, quinze mil,
oitocentos e vinte e oito reais com quarenta e oito 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

GESTORES
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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).

Os  fundos  de invesƟmentos  classificados  como gestão de  duraƟon também estão  presentes  no
porƞólio, com 26,31 % 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  
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A meta atuarial no mês aƟngiu 0,69%.

5.7. EVOLUÇÃO PATRIMONIAL  

No  mês  anterior  ao  de  referência,  o  PREVIJUÍ  apresentava  um  patrimônio  líquido  de  R$
305.844.178,45 (trezentos e cinco milhões, oitocentos e quarenta e quatro mil, cento e setenta e oito
reais com quarenta e cinco centavos).

No mês de referência, o PREVIJUÍ apresenta um patrimônio líquido de R$ 314.605.894,35 (trezentos
e quatorze milhões, seiscentos e cinco mil, oitocentos e noventa e quatro reais com trinta e cinco
centavos).

5.8. RETORNO DOS INVESTIMENTOS APÓS AS MOVIMENTAÇÕES  
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No  mês  de  referência,  houve  movimentações  financeiras  no  seguimento  de  renda  fixa,  na
importância total de:

Para o segmento de renda fixa:

 R$ 17.296.252,64 em aplicações e
 R$ 14.179.999,02 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$ 17.296.252,64 em aplicações e
 R$ 14.179.999,02 em resgates

Em se tratando do retorno mensurado no mesmo período de referência, o montante apresentado foi
de:

 R$ 4.819.164,08 em retorno no segmento de renda fixa, equivalente a 1,61 %;
 R$ 196.664,40 em retorno no segmento de renda variável, equivalente a 2,05 % e;
 R$ 0,00 em retorno no segmento de invesƟmentos no exterior, equivalente a 0,00%.
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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 0,82 % para o mês de
referência.

No que diz respeito ao resultado do VaR referente ao segmento de renda fixa, o valor é de 0,82 % e
segmento de renda variável é 0,92%. 

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  
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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 81,66 % 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
81,52% (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 26,30 % 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 IMA-B5, IRF-
M1, IRF-M, devido aos cortes da SELIC nos próximos meses, o que deve favorecer tais aƟvos.

Para os vérƟces de médio prazo, entendemos que uma exposição de até 29,26 % e para os vérƟces
de curto prazo, representados pelos fundos de invesƟmentos referenciados em CDI e IRMF-1, de
3,51 % é adequado ao perfil atual dos invesƟmentos do PREVIJUÍ.

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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Quanto à renda variável, entendemos que uma exposição de 3,33 % (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.

As ações do Banrisul fecharam o úlƟmo pregão do mês de agosto com as seguintes cotações:

BRSR3 (ON): R$ 12,70 (x 31.558 = R$ 400.786,60)

BRSR6 (PNA): R$ 12,09 (x 18.960 = 229.226,40)

Embora a exposição máxima prevista em renda variável seja de 30% e atualmente nossa carteira está
com  3,33%,  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 19 de dezembro 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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