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80%

18%
2%

Renda Fixa Renda Variável Multimercados

Características do Clube de Investimentos 

São analisados 72 planos Patrimônio total: R$ 11,1 bilhões 

Análise de 14 gestores de recursos 
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Cenário macroeconômico 
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Curvas de juro nominal (pré) 

Fonte: ANBIMA 
Títulos Públicos do Tesouro Nacional (LTN / NTNF) 
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Curvas de juro real (IPCA) 

Fonte: ANBIMA 
Títulos Públicos do Tesouro Nacional (NTNB) 
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IMA IMA-B (IPCA) IMA-C (IGPM) IMA-S (pós) IRFM (pré)

132,91%

115,23%

90,28%

87,69%

74,96%

Fonte: ANBIMA 
 

Índices renda fixa – 60 meses 
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Índices renda fixa – 12 meses 
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IBOVESPA IBRX SMLL S&P 500 MSCI

142,64%

107,72%

107,16%

0,26%

1,07%

* * 

Fonte: Bolsa de Valores e Economática 

Índices renda variável – 60 meses 

* Estas séries representam as evoluções dos índices em dólar 
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* * 

Índices renda variável – 12 meses 

* Estas séries representam as evoluções dos índices em dólar 
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Principais indicadores 
Outubro Novembro Dezembro 4º Trim 12 meses 36 meses 60 meses

IMA - S (pós) TOTAL 0,81% 0,81% 0,93% 2,56% 9,77% 35,66% 74,96%

1 0,84% 0,67% 0,96% 2,49% 10,37% 39,05% 81,05%

1+ 1,09% -0,18% 1,27% 2,19% 12,91% 46,73% 95,90%

TOTAL 0,99% 0,12% 1,16% 2,29% 11,87% 43,29% 87,69%

5 1,62% 0,49% 1,38% 3,53% 13,04% 47,88% 102,18%

5+ 2,40% 1,32% 3,54% 7,43% 21,85% 61,79% 147,29%

TOTAL 1,99% 0,87% 2,39% 5,34% 17,04% 54,58% 115,23%

5 1,20% 1,57% 0,90% 3,72% 16,64% 47,07% 103,53%

5+ 2,30% 2,25% 1,21% 5,87% 23,91% 56,06% 139,44%

TOTAL 2,24% 2,21% 1,20% 5,75% 23,50% 55,58% 132,91%

IMA - Geral TOTAL 1,23% 0,64% 1,39% 3,29% 12,98% 43,74% 90,28%

Outubro Novembro Dezembro 4º Trim 12 meses 36 meses 60 meses

CDI 0,81% 0,81% 0,93% 2,56% 9,75% 35,52% 74,30%

IPCA 0,75% 0,83% 0,63% 2,23% 5,91% 17,00% 26,05%

IGPM 1,01% 1,45% 0,69% 3,18% 11,32% 20,14% 34,43%

INPC 0,92% 1,03% 0,60% 2,57% 6,47% 18,03% 27,61%

Outubro Novembro Dezembro 4º Trim 12 meses 36 meses 60 meses

Ibovespa 1,79% -4,20% 2,36% -0,18% 1,04% 8,44% 108,36%

IBrX 1,67% -3,26% 3,47% 1,77% 2,62% 3,20% 108,09%

IBrX-50 1,29% -3,69% 3,74% 1,20% 0,75% -1,27% 100,04%

IGC 3,46% -2,13% 1,05% 2,32% 12,54% 12,19% 108,56%

IVBX-2 3,24% -2,21% 0,50% 1,46% 4,37% 11,62% 71,64%

MLCX 1,56% -3,17% 3,49% 1,77% 2,09% 1,50% 104,18%

SMLL 6,34% -0,98% 1,91% 7,31% 22,78% 36,52% 142,64%

IMA - B (IPCA)

IMA - C (IGPM)

IRF - M (pré)
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Votorantim
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Características da entidade 

Perfil Conservador Perfil Moderado 

Moderado 

Perfil Conservador 

Perfil Moderado 



Resultados por segmento 

Renda Fixa 
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Renda Fixa 
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Retorno/risco das entidades – 3 meses – renda fixa 
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Retorno/risco das carteiras – 3 meses – renda fixa 
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Retorno/risco das entidades – 2010 – renda fixa 



© 2011 Towers Watson. All rights reserved. Proprietary and Confidential. For Towers Watson and Towers Watson client use only. 

towerswatson.com 20 

Retorno/risco das carteiras – 2010 – renda fixa 
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Retorno/risco das entidades – 36 meses – renda fixa 
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Retorno/risco das entidades – 60 meses – renda fixa 
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Análise das rentabilidades – Perfil Conservador 
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Alocação dos investimentos – renda fixa  

Rentabilidade*
Prazo Médio 

(dias úteis)**

Participação no 

IMA**

IMA - S (pós) TOTAL 2.56% 677.08 31.83%

1 2.49% 99.00 15.48%

1+ 2.19% 579.00 22.07%

TOTAL 2.29% 369.08 38.00%

5 3.53% 534.42 12.89%

5+ 7.43% 2,879.63 11.67%

TOTAL 5.34% 1,648.84 24.56%

5 3.72% 42.00 0.30%

5+ 5.87% 2,247.36 5.30%

TOTAL 5.75% 2,130.26 5.60%

IMA - Geral TOTAL 3.29% - 100.00%

IMA - B (IPCA)

IMA - C (IGPM)

IRF - M (pré)

* Rentabilidade no trimestre 

** Posição em  dezembro/10 
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0.00%
0.20%
0.40%
0.60%
0.80%
1.00%

Outubro Novembro Dezembro

Mediana IMA RBS Prev A receber das Patrocinadoras Unibanco Votorantim

Análise de risco – perfil conservador 

 Medido pelo benchmark VaR de 0,8%, para o período de 21 dias úteis, 

com 95% de confiabilidade 
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Análise de risco por indexador – Itaú/Unibanco 
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Análise de risco por indexador – Itaú/Unibanco 
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Títulos privados – Itaú/Unibanco 

Obs.: Todos os títulos da carteira possuem baixo risco de crédito 



© 2011 Towers Watson. All rights reserved. Proprietary and Confidential. For Towers Watson and Towers Watson client use only. 

towerswatson.com 29 

Títulos privados – Itaú/Unibanco 

Alocação em CDBs 

Alocação em Debêntures 

Letras Financeiras 

* Percentual do patrimônio total da Entidade 

Emissor Risco Índice Coupom (XML) PercIndex (XML) Emissão Maturação Patrimônio(%) Patrimônio(R$)

BCO BRADESCO SA Baixo CDI 0,00 106,00 18-11-2008 03-11-2011 3,83% 3.097.859,46       

BCO BRASIL SA Baixo CDI 0,00 101,50 29-12-2010 29-12-2011 2,47% 2.001.629,68       

Emissor Risco Instrumento Índice Coupom (XML) PercIndex (XML) Emissão Maturação Patrimônio(%) Patrimônio(R$)

DIAGNOSTICOS AMERICA SA Baixo DEB_cdi (DASA11) CDI 0,00 103,60 01-04-2006 01-04-2011 0,10% 81.904,55            

CIA PIRATININGA FORCA LUZ Baixo DEB_cdi (CPFP11) CDI 0,00 104,00 01-01-2006 01-01-2011 0,14% 115.949,73          

CEMIG GERACAO TRANSMISSAO SABaixo DEB_cdi (CMGT21) CDI 0,00 104,00 01-11-2006 01-11-2011 0,30% 245.110,75          

CIA VALE RIO DOCE Baixo DEB_cdi (CVRD27) CDI 0,25 100,00 20-11-2006 20-11-2013 0,32% 260.585,97          

Emissor Risco Índice Coupom (XML) PercIndex (XML) Emissão Maturação Patrimônio(%) Patrimônio(R$)

BCO BRADESCO SA Baixo CDI 0,00 106,70 17-12-2010 17-12-2012 1,12% 903.861,28          

BCO VOTORANTIM SA Baixo CDI 0,00 108,00 20-08-2010 20-08-2012 0,77% 625.088,35          

BCO BRADESCO SA Baixo CDI 0,00 106,00 08-06-2010 08-06-2012 0,85% 690.740,13          

HSBC BANK BRASIL SA BANCO MULTIPLOBaixo CDI 0,00 106,50 07-12-2010 07-03-2013 1,49% 1.206.632,98       
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Análise de risco por indexador – Votorantim 
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Análise de risco por indexador – Votorantim 
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Títulos privados – Votorantim 

* Percentual do patrimônio total da Entidade 

Alocação em CDBs 

Alocação em FIDC 

Obs.: Todos os títulos da carteira possuem baixo risco de crédito 

Emissor Risco Índice Coupom (XML) PercIndex (XML) Emissão Maturação Patrimônio(%) Patrimônio(R$)

BCO INDL COML SA BICBANCO Baixo CDI 0,00 108,00 17-12-2010 17-03-2011 2,48% 2.008.576,63       

BCO SOCIETE GENERALE BRASIL SABaixo CDI 0,00 105,00 14-09-2010 09-09-2011 2,87% 2.320.851,94       

BCO BNP PARIBAS BRASIL SA Baixo CDI 0,00 104,00 13-09-2010 08-09-2011 2,87% 2.324.253,56       

Emissor Risco Instrumento Índice Coupom (XML) PercIndex (XML) Emissão Maturação Patrimônio(%) Patrimônio(R$)

BNDES PARTICIPACOES SA BNDESPARBaixo DEB_ipca (BNDS35) IPCA 6,30 100,00 15-12-2010 15-01-2017 0,52% 422.251,83          

Alocação em Debêntures 

Emissor Risco Índice Coupom (XML) PercIndex (XML) Emissão Maturação Patrimônio(%) Patrimônio(R$)

BCO BMG SA Baixo CDI 0,00 108,00 20-03-2008 20-03-2018 0,16% 128.822,71          



Perfil Moderado 

Renda Fixa 

towerswatson.com 33 

© 2010 Towers Watson. All rights reserved. Proprietary and Confidential. For Towers Watson and Towers Watson client use only. 



© 2011 Towers Watson. All rights reserved. Proprietary and Confidential. For Towers Watson and Towers Watson client use only. 

towerswatson.com 34 

Retorno/risco das entidades – 3 meses – renda fixa 
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Retorno/risco das carteiras – 3 meses – renda fixa 
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Retorno/risco das entidades – 2010 – renda fixa 
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Retorno/risco das carteiras – 2010 – renda fixa 
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Retorno/risco das entidades – 36 meses – renda fixa 
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Retorno/risco das carteiras – 36 meses – renda fixa 
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Análise das rentabilidades – Perfil Moderado 



© 2011 Towers Watson. All rights reserved. Proprietary and Confidential. For Towers Watson and Towers Watson client use only. 

towerswatson.com 41 

Alocação dos investimentos – renda fixa  

Rentabilidade*
Prazo Médio 

(dias úteis)**

Participação no 

IMA**

IMA - S (pós) TOTAL 2.56% 677.08 31.83%

1 2.49% 99.00 15.48%

1+ 2.19% 579.00 22.07%

TOTAL 2.29% 369.08 38.00%

5 3.53% 534.42 12.89%

5+ 7.43% 2,879.63 11.67%

TOTAL 5.34% 1,648.84 24.56%

5 3.72% 42.00 0.30%

5+ 5.87% 2,247.36 5.30%

TOTAL 5.75% 2,130.26 5.60%

IMA - Geral TOTAL 3.29% - 100.00%

IMA - B (IPCA)

IMA - C (IGPM)

IRF - M (pré)

* Rentabilidade no trimestre 

** Posição em  dezembro/10 
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Ranking dos gestores 
Benchmark: IMA 

5 anos 3 anos 2010¹ Gestor Retorno RBS Prev
Risco 

Relativo
RBS Prev Patrimônio (%)

- 3 1 BNP Paribas 13,50% 0,82% 1,57%

2 2 2 HSBC 13,42% 0,53% 4,11%

1 1 3 Western 13,17% 0,72% 11,91%
Risco_ima_YTDIMA 12,98% - 37,98%

4 5 4 Bradesco 12,93% 0,46% 6,14%

3 4 5 Itaú/Unibanco 12,93% 11,02% 0,83% 0,88% 12,94%

- - 6 ABN/Santander 12,30% 2,54% 0,46%

- - 7 Votorantim 11,79% 11,79% 2,05% 1,01% 0,84%

50%IMA-S+50%IMA-B 11,37% - 10,63%
Risco_cdi_YTDCDI 9,75% - 39,31%
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Outubro Novembro Dezembro

Mediana IMA RBS Prev Itaú/Unibanco Votorantim

Análise de risco – perfil Moderado 

 Medido pelo benchmark VaR de 1,2%, para o período de 21 dias úteis, 

com 95% de confiabilidade 
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Análise de risco por indexador – Itaú/Unibanco 
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Análise de risco por emissor – Itaú/Unibanco 
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Títulos privados – Itaú/Unibanco 

Obs.: Todos os títulos da carteira possuem baixo risco de crédito 

Emissor Risco Índice Coupom (XML) PercIndex (XML) Emissão Maturação Patrimônio(%) Patrimônio(R$)

BCO BRADESCO SA Baixo CDI 0.00 106.70 17-12-2010 17-12-2012 1.11% 903,861.27          

Emissor Risco Índice Coupom (XML) PercIndex (XML) Emissão Maturação Patrimônio(%) Patrimônio(R$)

BNDES PARTICIPACOES SA BNDESPARBaixo IPCA 6.00 100.00 20-12-2006 15-01-2012 0.34% 276,254.50          

DIAGNOSTICOS AMERICA SA Baixo CDI 0.00 103.60 01-04-2006 01-04-2011 0.11% 92,142.61            

Alocação em Debêntures 

Alocação em Letras Financeiras 
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Análise de risco por indexador – Votorantim 



© 2011 Towers Watson. All rights reserved. Proprietary and Confidential. For Towers Watson and Towers Watson client use only. 

towerswatson.com 48 

Análise de risco por indexador – Votorantim 
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Títulos privados – Votorantim 

Obs.: Todos os títulos da carteira possuem baixo risco de crédito 
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Títulos privados – Votorantim 

Alocação em Debêntures 

* Percentual do patrimônio total da Entidade 

Alocação em CDBs 

Emissor Risco Índice Coupom (XML) PercIndex (XML) Emissão Maturação Patrimônio(%) Patrimônio(R$)

ITAUSA INVESTS ITAU SA Baixo CDI 0.00 106.50 01-06-2010 01-06-2013 1.31% 1,064,277.12       

TRACTEBEL ENERGIA SA Baixo CDI 0.00 117.00 01-04-2009 01-04-2011 1.27% 1,032,616.70       

BNDES PARTICIPACOES SA BNDESPARBaixo IPCA 6.00 100.00 20-12-2006 15-01-2012 0.82% 665,580.49          

BNDES PARTICIPACOES SA BNDESPARBaixo IPCA 6.30 100.00 15-12-2010 15-01-2017 0.58% 470,509.13          

LIGHT SERVICOS ELETRICIDADE SABaixo CDI 0.00 115.00 01-06-2009 01-06-2011 0.22% 182,474.52          

Emissor Risco Índice Coupom (XML) PercIndex (XML) Emissão Maturação Patrimônio(%) Patrimônio(R$)

BCO BNP PARIBAS BRASIL SA Baixo CDI 0.00 104.00 13-09-2010 08-09-2011 2.86% 2,324,253.29       

BCO SOCIETE GENERALE BRASIL SABaixo CDI 0.00 105.00 14-09-2010 09-09-2011 2.86% 2,320,851.67       

BCO INDL COML SA BICBANCO Baixo CDI 0.00 108.00 17-12-2010 17-03-2011 2.48% 2,008,576.40       

Emissor Risco Índice Coupom (XML) PercIndex (XML) Emissão Maturação Patrimônio(%) Patrimônio(R$)

CESP CIA ENERGETICA SAO PAULOBaixo CDI 1.75 0.00 18-06-2007 18-06-2017 1.64% 1,331,652.66       

BCO BMG SA Baixo CDI 0.00 108.00 08-01-2007 08-01-2011 0.08% 68,360.25            

Alocação em FIDCs 
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Análise da gestão – Perfil Conservador 

 Perfil Conservador da RBS Prev apresentou resultado acima do 

benchmark definido no mandato dos gestores (CDI / Benchmark 

Composto) em todos os períodos 

 Supera o CDI em todos os períodos avaliados 

 Apenas no trimestre, o resultado da entidade supera o IMA e a mediana dos 

clientes que possuem o IMA como benchmark 

 A parcela atrelada a dívida contribuiu favoravelmente para o resultado 

 No trimestre, os dois gestores superaram o benchmark 

 Apenas em 36 meses, o Perfil Moderado da RBS Prev apresentou 

resultado acima do benchmark definido no mandato dos gestores (CDI 

/ Benchmark Composto) 

 No trimestre, o Itaú tem a melhor posição e supera o benchmark 
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Resultado por segmento 

Renda Variável – Perfil Moderado 
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Retorno/risco das entidades – 3 meses – renda variável 
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Retorno/risco das carteiras – 3 meses – renda variável 
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Análise das rentabilidades – Perfil Moderado 
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Ranking dos gestores 
Benchmark: IBrX 

5 anos 3 anos 2010¹ Gestor Retorno
Risco 

Relativo
Patrimônio (%)

3 5 1 Schroders 6,11% 6,44% 0,70%

- 3 2 BNP Paribas 6,04% 3,60% 0,84%

- - 3 Icatu 2,86% 6,34% 0,24%
Risco_IBrX_VaR_YTDIBrX 2,62% - 89,61%

5 6 4 Bradesco 2,11% 2,77% 13,94%

4 7 5 Itaú/Unibanco 2,02% 4,15% 25,42%

2 4 6 Western 1,92% 5,13% 14,65%

1 2 7 ABN/Santander 1,91% 8,74% 0,13%
Risco_IBOV_VaR_YTDIbovespa 1,04% - 3,43%
Risco_IBrX50_VaR_YTDIBrX-50 0,75% - 6,96%

6 8 8 HSBC 0,09% 5,91% 33,00%

- 1 9 Votorantim -0,69% 12,26% 0,69%
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IBOV Alocação Mediana Itaú/Unibanco Rentabilidade

Apostas setoriais – 4º trimestre/2010 
 IBovespa: -0,18% 
 Mediana IBov: 3,35% 
 Itaú/Unibanco: 3,34% 
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Análise de risco – perfil moderado 

 Medido pelo benchmark VaR de 4%, para o período de 21 dias úteis, 

com 95% de confiabilidade 
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Análise da gestão – 2010 

 Resultado da RBS Prev no trimestre destacou-se ficando acima do 

benchmark (Ibovespa) 

 Alocação setorial assertiva teve um forte impacto na rentabilidade 

 Em 6 meses, resultado da RBS Prev fica acima do benchmark e da 

mediana dos clientes que possuem o benchmark IBovespa 
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Resultado por segmento 

Consolidado 
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Perfil Conservador 

Consolidado 
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Retorno/risco das entidades – 3 meses 
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Retorno/risco das carteiras – 3 meses 
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Retorno/risco das entidades – 2010 
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Retorno/risco das entidades – 36 meses 
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Retorno/risco das entidades – 60 meses 
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Análise das rentabilidades – carteira consolidada 
Perfil Conservador 
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Análise de risco – carteira consolidada 
Perfil Conservador 

 Risco absoluto medido pelo VaR, 95% de confiabilidade, no período 

de 1 ano 
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Perfil Moderado 

Consolidado 
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Alocação dos investimentos – carteira consolidada 
Perfil Moderado 

 A alocação dos investimentos no segmento de renda variável ficou abaixo da 

alocação mediana das entidades do Clube (50ª alocação em 64 entidades) 
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Retorno/risco das entidades – 3 meses 
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Retorno/risco das carteiras – 3 meses 



© 2011 Towers Watson. All rights reserved. Proprietary and Confidential. For Towers Watson and Towers Watson client use only. 

towerswatson.com 73 

Retorno/risco das entidades – 2010 
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Retorno/risco das carteiras – 2010 
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Retorno/risco das entidades – 36 meses 
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Retorno/risco das entidades – 36 meses 
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Análise das rentabilidades – carteira consolidada 
Perfil Moderado 
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Análise de risco – carteira consolidada 
Perfil Moderado 

 Risco absoluto medido pelo VaR, 95% de confiabilidade, no período 

de 1 ano 
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Taxa de administração – Perfil Moderado 

Atlantida Fundos de Investimentos Multimercado: 0,22% 

Itaú RPI Ações Ibovespa FICFI: 1% 

Taxa de administração Itaú/Unibanco ponderada pelo Patrimônio total: 0,32% 
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Análise da gestão – 2010 

 Em 36 e 60 meses, o resultado do Perfil Conservador da RBS Prev 

superou a meta atuarial (INPC + 5% a.a.)  

 No ano e em 36 meses, o resultado do Perfil Moderado fica acima da 

meta atuarial 

 Em todos os períodos analisados, o resultado do perfil moderado supera a 

mediana dos clientes 

 O bom desempenho da RBS Prev no segmento de renda variável no 2º 

semestre de 2010 favoreceu o resultado do perfil moderado 



Enquadramento da entidade 
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Enquadramento da entidade 
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Enquadramento da entidade 
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Enquadramento da entidade 
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Enquadramento da entidade 



Agenda de obrigações 
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Agenda de obrigações 

 Envio do Demonstrativo de Investimentos referente ao mês de 

janeiro de 2011 

Até 15 de março de 2011 

 Envio do Demonstrativo de Investimentos referente ao mês de 

fevereiro de 2011 

Até 15 de abril de 2011 

Próximas reuniões do Clube de Investimentos 

 Apresentação dos resultados do 1º trimestre de 2011 28 de abril de 2011 

 Apresentação dos resultados do 2º trimestre de 2011 28 de julho de 2011 

 Apresentação dos resultados do 3º trimestre de 2011 27 de outubro de 2011 


