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Juros fechando ↓, favorece quem está 
comprado em ativos pré-fixados. E 
fecha-se uma janela de aquisições, 
dado que a expectativa é queda dos 
juros nos próximos anos. 
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Yields caindo ↓, favorece quem está 
comprado em NTNB’s a mercado. Mas, 
fecha-se uma janela de aquisições, 
dado que a expectativa é queda dos 
juros nos próximos anos. 
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INDICES DE MERCADO ACUMULADO 
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BRASIL 

Expectativas de mercado: FOCUS (10/04/2015) 

Fonte: Relatório Focus - Banco Central Brasil 

ECONOMIA NACIONAL 
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Atividade Econômica 2015 2016 

PIB (%) -1,01 1,00 

Produção Industrial (% crescimento) -2,50 1,50 

IPCA (%) 8,13 5,60 

SELIC (%) 13,25 11,50 

Superávit primário (% PIB) 1,00 2,00 

Taxa de Câmbio (R$/US$, fim do 
período) 

3,25 3,30 



EVOLUÇÃO – PATRIMÔNIO LÍQUIDO 
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EVOLUÇÃO PATRIMÔNIO LÍQUIDO 
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RBSPREV PLANO CV – R$ 238.310.945,66 RBSPREV PLANO PGA – R$ 2.269.539,15 

RBSPREV PERFIL CONSERVADOR – R$ 125.611.509,46 RBSPREV PERFIL MODERADO – R$ 112.699.436,20 



COMPOSIÇÕES 

27 



PERFORMANCE GESTORES 
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PERFORMANCE – PERFIS 
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PERFORMANCE – PERFIS 
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PERFORMANCE – MANDATOS 
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PERFORMANCE – PGA 



PERFORMANCE 
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Gestor Jan-15 Feb-15 Mar-15

RF 1.41% 0.90% 0.66% 3.00% 5.67% 3.00% 12.75%

RV -6.67% 8.18% 0.98% 1.96% -1.97% 1.96% 2.12%

IE 0.80% 1.19% 1.16% 3.18% 3.71% 3.18% 7.53%

CONSOLIDADO 1.05% 1.21% 0.67% 2.96% 5.31% 2.96% 12.25%

CDI 0.93% 0.82% 1.03% 2.81% 5.64% 2.81% 11.25%

INPC + 4% aa 1.81% 1.49% 1.84% 5.23% 7.91% 5.23% 12.75%

Gestor Jan-15 Feb-15 Mar-15

CONSOLIDADO 0.95% 0.83% 1.03% 2.84% 5.75% 2.84% 12.18%

CDI 0.93% 0.82% 1.03% 2.81% 5.64% 2.81% 11.25%

12 meses

PGA
3 meses 6 meses 12 mesesNo ano

CV
6 meses3 meses No ano



PERFORMANCE 
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Gestor Jan-15 Feb-15 Mar-15

RF 1.41% 0.90% 0.66% 3.00% 5.67% 3.00% 12.82%

IE 0.80% 1.19% 1.16% 3.18% 3.71% 3.18% 7.53%

CONSOLIDADO 1.41% 0.90% 0.66% 3.00% 5.64% 3.00% 12.76%

CDI 0.93% 0.82% 1.03% 2.81% 5.64% 2.81% 11.25%

INPC + 4% aa 1.81% 1.49% 1.84% 5.23% 7.91% 5.23% 12.75%

IMAG 2.14% 0.46% 0.05% 2.66% 5.09% 2.66% 12.49%

Gestor Jan-15 Feb-15 Mar-15

RF 1.41% 0.90% 0.66% 3.00% 5.67% 3.00% 12.70%

RV -6.67% 8.18% 0.98% 1.96% -1.97% 1.96% 2.12%

IE 0.80% 1.19% 1.16% 3.18% 3.71% 3.18% 7.53%

CONSOLIDADO 0.66% 1.56% 0.69% 2.93% 4.99% 2.93% 11.53%

CDI 0.93% 0.82% 1.03% 2.81% 5.64% 2.81% 11.25%

INPC + 4% aa 1.81% 1.49% 1.84% 5.23% 7.91% 5.23% 12.75%

IMAG 2.14% 0.46% 0.05% 2.66% 5.09% 2.66% 12.49%

No ano

3 meses 6 meses

6 meses

12 meses
MODERADO

12 meses

No ano

CONSERVADOR
3 meses



PERFORMANCE 

35 

Gestor Jan-15 Feb-15 Mar-15

ITAÚ - ATLANTIDA 1.03% 1.19% 0.99% 3.25% 5.83% 3.25% 13.59%

SUL AMÉRICA - ITAPEMA 1.28% 0.87% 0.78% 2.96% 5.88% 2.96% 11.58%

CONSOLIDADO 1.16% 1.03% 0.88% 3.10% 5.85% 3.10% 12.55%

IPCA + 4.75%aa 1.63% 1.61% 1.71% 5.04% 8.09% 5.04% 13.26%

IMAG 2.14% 0.46% 0.05% 2.66% 5.09% 2.66% 12.49%

Gestor Jan-15 Feb-15 Mar-15

ITAÚ - TORRES 1.65% 0.77% 0.51% 2.95% 5.50% 2.95% 13.36%

SUL AMÉRICA - LAGOINHA 1.72% 0.75% 0.30% 2.79% 5.41% 2.79% 12.52%

CONSOLIDADO 1.69% 0.76% 0.40% 2.87% 5.45% 2.87% 12.93%

(62% CDI + 20% IMA-B5 + 

18% IMAB 5+) + 0.5%aa 1.70% 0.82% 0.71% 3.26% 6.04% 3.26% 13.40%

(70% CDI + 20% IMA-B5 + 

10% IMAB 5+) + 0.5%aa
1.47% 0.88% 0.87% 3.25% 6.06% 3.25% 12.86%

IMAG 2.14% 0.46% 0.05% 2.66% 5.09% 2.66% 12.49%

TOTAL RETURN

6 meses 12 meses
HÍBRIDO

3 meses No ano6 meses 12 meses

3 meses No ano



PERFORMANCE 
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Gestor Jan-15 Feb-15 Mar-15

HSBC -6.94% 8.26% 0.97% 1.72% -2.15% 1.72% 2.86%

BTG -6.09% 8.22% 1.31% 2.97% 0.17% 2.97% 4.17%

ITAÚ -6.25% 8.01% 0.87% 2.14% -2.38% 2.14% 1.97%

CONSOLIDADO -6.67% 8.18% 0.98% 1.96% -1.97% 1.96% 2.12%

IBOVESPA -6.20% 9.97% -0.84% 2.29% -5.48% 2.29% 1.45%

Gestor Jan-15 Feb-15 Mar-15

ITAÚ HEDGE 0.80% 1.19% 1.16% 3.18% 4.42% 3.18% 9.99%

CONSOLIDADO 0.80% 1.19% 1.16% 3.18% 3.71% 3.18% 7.53%

IFM 1.12% 1.59% 2.39% 5.18% 7.15% 5.18% 11.80%

No ano
ESTRUTURADOS

3 meses 6 meses 12 meses

RENDA VARIÁVEL
6 meses 12 meses3 meses No ano



RISCO X RETORNO 
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data- base: 31/03/2015 RISCO - VaR 21 du (%) RETORNO (%)

LAGOINHA - SUL AMÉRICA 0.97 0.30

TORRES - ITAÚ 0.78 0.51

Benchmark 1.15 0.87

ATLANTIDA - ITAÚ 0.58 0.99

ITAPEMA - SUL AMÉRICA 0.64 0.78

Mediana de fundos Total Return 0.57 0.98



DESEMPENHO DAS EFPC’S 
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AMOSTRA: 185 PLANOS, SENDO  50 CV’S – PATRIMÔNIO TOTAL SUPERIOR A R$133 BI  

Jan-15 F eb-15 M ar-15 12 meses 2015

1.60% 1.14% 1.32% 13.92% 4.16%

1.61% 1.13% 1.28% 13.74% 4.13%

R B SP R EV 1.41% 0.90% 0.66% 12.75% 3.00%

Jan-15 F eb-15 M ar-15 12 meses 2015

-6.09% 7.37% -0.04% 0.67% 0.74%

-6.01% 7.45% -0.10% -0.16% 0.99%

R B SP R EV -6.67% 8.18% 0.98% 2.12% 1.96%

Jan-15 F eb-15 M ar-15 12 meses 2015

-0.02% 0.60% -0.11% 3.17% 0.73%

-0.26% 0.23% -0.31% -0.06% -0.04%

R B SP R EV 0.80% 1.19% 1.16% 7.53% 3.18%

Jan-15 F eb-15 M ar-15 12 meses 2015

0.89% 1.65% 1.10% 12.11% 3.56%

0.87% 1.82% 0.96% 12.09% 3.52%

R B SP R EV 1.05% 1.21% 0.67% 12.25% 2.96%

R enda Variável

Todos os planos

Todos os planos

FUNDOS DE PENSÃO - MEDIANA DOS RETORNOS

Estruturado s

Planos CV

R enda F ixa

Planos CV

Planos CV

Todos os planos

A gregado

Todos os planos

Planos CV



PERFORMANCE – FUNDOS ABERTOS (POR BAIXO DO TORRES) - 31/03/2015 
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FUNDOS DI – TOTAL DE FUNDOS NA CATEGORIA (64)  



PERFORMANCE – FUNDOS ABERTOS (POR BAIXO DO ITAPEMA E LAGOINHA) – 31/03/2015 
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FUNDOS IMAB  – TOTAL DE FUNDOS NA CATEGORIA (23)  



PERFORMANCE – FUNDOS ABERTOS (POR BAIXO DO TORRES) – 31/03/2015 
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FUNDOS IMAB 5 – TOTAL DE FUNDOS NA CATEGORIA (12)  



PERFORMANCE – FUNDOS ABERTOS (POR BAIXO DO TORRES) – 31/03/2015 
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FUNDOS IMAB 5+     – TOTAL DE FUNDOS NA CATEGORIA (10)  



PERFORMANCE – FUNDOS ABERTOS – 31/03/2015 
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MULTIMERCADO MACRO – TOTAL DE FUNDOS NA CATEGORIA (91)  



PERFORMANCE – FUNDOS ABERTOS – 31/03/2015 
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FUNDOS RV – IBOVESPA ATIVO – TOTAL DE FUNDOS NA CATEGORIA (28) 
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RENDA FIXA 
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ATLANTIDA FI MULTIMERCADO – ITAÚ           VAR 21 DIAS: 0,58%     LIMITE PI: 3,00% 

46 

     BRL 58.412.472,96                                  meta: IPCA + 4,75%aa  

Data CAIXA CDI SELIC IGP-M PRÉ IPCA BOLSA 

30/01/2015 -0,02% -99,17% 99,45% 0,00% 1,28% 94,07% 0,00% 

27/02/2015 -0,02% -92,16% 93,85% 0,00% 2,51% 93,22% 0,00% 

31/03/2015 -0,03% -80,82% 83,43% 0,00% 6,81% 92,28% 0,00% 

• Percentual de crédito privado:  16,30% 

• Duration IPCA Ativa: 199 du 

 

O gestor ficou ativo em “pré” via futuro de juros julho 2015 e 
janeiro 2017. Em março, com a abertura dos juros, o gestor não 
obteve ganho com a operação.  

 
Em março o gestor está com aprox. 84% do PL comprado em 
LFT’s, e 16,3% do em LF’s. Houve aquisições de aproximadamente 
R$ 1,1 MM de LFT’s 2015, 2017 e 2018 e R$ 6,4 MM de LF’s do 
Bradesco, Santander e HSBC. 

 

O Gestor mantém aposta em inflação via operação com swap IPCA 
x DI. A operação o protege em momentos de abertura das 
taxas das NTNB’s.  

 

 



TORRES FI MULTIMERCADO – ITAÚ            BVAR 21 DIAS: 0,51%              LIMITE PI: 0,80% 
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     BRL 51.938.754,45    bench: (70% CDI + 20% IMA-B5 + 10% IMAB 5+) + 0.5%aa 

Data CAIXA CDI SELIC IGP-M PRÉ IPCA BOLSA 

30/01/2015 34,06% 0,00% 25,34% 0,00% -0,11% 40,71% 0,00% 

27/02/2015 33,97% 0,00% 25,04% 0,00% -0,05% 41,04% 0,00% 

31/03/2015 42,09% 0,00% 23,10% 0,00% 0,00% 34,80% 0,00% 

• Percentual de crédito privado: 0,00% 

• Duration IPCA Ativa: 1.133 du 

 

O gestor estruturou o fundo da seguinte forma: a parcela “CDI” do Mandato é feita pelo ITAU SOBERANO 
REFERENCIADO DI LP FI; a parcela IMAB 5 é feita pelo ITAU RENDA FIXA VERTICE INFLATION 5 FI; a 
parcela IMAB 5+ é feita pelo ITAU RENDA FIXA VERTICE INFLATION 5 + FI.  

Em março, com o fechamento da estrutura de juros, a rentabilidade do fundo foi favorecida pela estratégia 
adotada. Entretanto, o gestor não conseguiu superar o benchmark.  

 

 

 



ITAPEMA FI MULTIMERCADO – SUL AMÉRICA      VAR 21 DIAS: 0,64%   LIMITE PI: 3,00% 
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     BRL 62.313.239,58                         meta: IPCA + 4,75%aa   

Data CAIXA CDI SELIC IGP-M PRÉ IPCA BOLSA COTAS 

30/01/2015 4,63% 26,63% 53,56% 1,07% 0,57% 12,09% 0,00% 3,76% 

27/02/2015 3,76% 25,96% 47,18% 1,05% 1,20% 19,47% 0,00% 3,68% 

31/03/2015 8,48% 26,23% 42,96% 1,03% 0,75% 19,26% 0,00% 3,56% 

• Percentual de crédito privado: 34,03% 

• Duration Pré Ativa: 585 du / Duration Pré Passiva: 208 du 

• Duration IPCA Ativa: 1.478 du 

 

O gestor está comprando cotas dos fundos: SUL AMERICA INFLATIE 
FI RENDA FIXA LP, SUL AMERICA INDICES FI RENDA FIXA LP e SUL 
AMERICA RENDA FIXA ATIVO FI LP; 

 

Aposta na parcela “pré”, via derivativos. Em março os juros abriram, 
o que não trouxe os ganhos desejados para a estratégia. 

 

O gestor compra cotas dos FIDC CESP IV SENIOR, FIDC MULTISET 
SILVERADO MAXIMUM SENIOR e CHEMICAL IX FIDC IND 
PETROQUIMICA SEN. 

 

 

 

 

 



LAGOINHA FI MULTIMERCADO – SUL AMÉRICA     BVAR 21 DIAS: 0,34%  LIMITE PI: 0,80% 
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     BRL 54.480.001,05  bench: (70% CDI + 20% IMA-B5 + 10% IMAB 5+) + 0.5%a  

Data CAIXA CDI SELIC IGP-M PRÉ IPCA BOLSA 

30/01/2015 7,46% 19,71% 35,72% 1,18% 8,55% 26,88% 0,00% 

27/02/2015 4,01% 17,39% 37,08% 1,17% 11,05% 28,79% 0,00% 

31/03/2015 30,10% 10,68% 22,03% 1,17% 12,93% 22,00% 0,00% 

• Percentual de crédito privado: 31,31% 

• Duration Pré Ativa: 566 du / Duration Pré Passiva: 
293 du 

• Duration IPCA Ativa: 1.575 du 

 

Na parcela “pré”, em março, não houve os ganhos desejados, 
dado que a exposição ativa no fator de risco foi desfavorecida 
pela abertura dos juros. 

 

O gestor compra cotas do SUL AMERICA INFLATIE FI RENDA 
FIXA LP e SUL AMERICA RENDA FIXA ATIVO FI LP para ajudar 
a fazer a parcela inflação. Compraram o CHEMICAL IX FIDC 
IND PETROQUIMICA SENIOR e o FIDC MULTI SILVERADO 
MAXIMUM SEN 7. 

 

Em março, com a abertura da estrutura de juros, a 
rentabilidade não foi favorecida. O gestor não conseguiu 
superar o benchmark estipulado. 

 

 

 



CONTROLE DE RISCOS 
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RISCO DE MERCADO 

51 



MAIORES EXPOSIÇÕES – CONTRAPARTES 
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MAIORES EXPOSIÇÕES – TÍTULOS (PLANOS CV E PGA) 

53 



MAIORES EXPOSIÇÕES – TÍTULOS (CONSERVADOR) 
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MAIORES EXPOSIÇÕES – TÍTULOS (MODERADO) 
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RISCO DE CRÉDITO – PLANO CV 
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RISCO DE CRÉDITO – PLANO ADMINISTRATIVO 
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AGENDA DE OBRIGAÇÕES 

Próximas reuniões: 
 
• Apresentação dos resultados de abril  -  call no dia 19/05/2015; 
• Apresentação dos resultados de maio – call no dia 17/06/2015; 
• Apresentação dos resultados do 2º trimestre – reunião presencial no dia 16/07/2015. 

 
 
 

Agenda Obrigações: 
 
• Relatórios de Apresentação e Mapas Simplificados de Risco - disponibilizado em nosso site para download no 

dia 13/04/2015; 
• Enquadramento Legal - disponibilizado em nosso site para download no dia 15/04/2015; 
• Enviado a PREVIC do Demonstrativo de Investimentos (DI) referente ao mês de fevereiro 2015 – 15/04/2015; 
• Relatório de Performance – disponibilizado em nosso site para download no dia 13/04/2015; 
• Estudo Comparativo de Desempenho - disponibilização em nosso site para download no dia 20/04/2015.            



RiskOffice 

+ 55 11 3707-9000 
Rua Tabapuã, 81, 11º andar 

São Paulo, SP, Brasil 

CEP 04533-010 

Sidnei Moraes Jr 

+ 55 11 3707-9130 

sidnei.moraes@riskoffice.net 
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ESTE DOCUMENTO DESTINA-SE A USO INTERNO DA EMPRESA E SOMENTE PODE SER REPRODUZIDO 
MEDIANTE AUTORIZAÇÃO FORMAL DO RISK OFFICE. TODAS AS OBSERVAÇÕES APRESENTADAS NESTE 
DOCUMENTO NÃO DEVEM SER ENTENDIDAS COMO RECOMENDAÇÃO DE INVESTIMENTO OU 
DESINVESTIMENTO. OS RESULTADOS APRESENTADOS FORAM CALCULADOS VALENDO-SE DE DADOS 
DE MERCADO E DE METODOLOGIAS ESTATÍSTICAS/ PROBABILÍSTICAS. ESTE DOCUMENTO É UM 
RESUMO DOS CÁLCULOS EXECUTADOS. 

DISCLAIMER 
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