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Um título é uma obrigação financeira caracterizada pelos seguintes componentes: 
– Emissor; 
– Vencimento; 
– Valor de face; 
– Indexador; 
– Taxa de juros. 
 
Os títulos podem ser públicos ou privados. Os títulos públicos são aqueles emitidos 
pelo Tesouro Nacional, a fim de financiar gastos do Governo Federal. Como 
exemplos: 
- LTN – Letra do Tesouro Nacional; 
- LFT – Letra Financeira do Tesouro; 
- NTN – Nota do Tesouro Nacional; 
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Já os títulos privados são aqueles emitidos por empresas e por bancos, com o 
objetivo de captar recursos no mercado financeiro. Pode-se citar os seguintes 
exemplos: 
- CDB – Certificado de Depósito Bancário; 
- LCA e LCI – Letra de Crédito do Agronegócio e Imobiliário; 
- Ações; 
- Debêntures; 
- Letras Financeiras; 
- Notas Promissórias. 

 
Principais indexadores são: 
– Índices de inflação: IGPM, IPCA etc 
– Taxa cambial (Ptax); 
– Taxa de Referência TR; 
– Taxa de Juros de Longo Prazo (TJLP); 
– Taxa SELIC 
– Taxa CDI 
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Título REMUNERAÇÃO

LTN TAXA PRÉ

LFT TAXA SELIC

NTNC IGPM + CUPOM

NTNB IPCA + CUPOM

TDA TR + CUPOM

CDB PRÉ TAXA PRÉ

CDB PÓS TAXA TR, TAXA CDI

DEB IGPM + CUPOM, IPCA + CUPOM, TAXA CDI

LF TAXA CDI, IPCA, TAXA PRÉ

LCA e LCI TAXA CDI, IPCA, TAXA PRÉ

NP TAXA CDI, TAXA PRÉ

TÍTULOS PÚBLICOS

TÍTULOS PRIVADOS



SUMÁRIO 

ECONOMIA 
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EVOLUÇÃO – PATRIMÔNIO LÍQUIDO 

PERFORMANCE GESTORES 

RENDA FIXA 

CONTROLES DE RISCOS 



ECONOMIA 
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TAXA PRÉ 
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Juros abrindo ↑, desfavorece quem 
está comprado em ativos pré-fixados. 
Mas, abre-se uma janela de aquisições, 
dado que a expectativa é queda dos 
juros nos próximos anos. 



TAXA PRÉ 
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YIELDS DE NTNB’S 
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Yields abrindo ↑, desfavorece quem 
está comprado em NTNB’s a mercado. 
Mas, abre-se uma janela de aquisições, 
dado que a expectativa é queda dos 
juros nos próximos anos e as taxas 
estão acima da meta atuarial. 



YIELDS DE NTNB’S 
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INDICES DE MERCADO 
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INFORMATIVO MENSAL DE RISCO 
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INDICES DE MERCADO ACUMULADO 
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BRASIL 

Expectativas de mercado: FOCUS (13/03/2015) 

Fonte: Relatório Focus - Banco Central Brasil 

ECONOMIA NACIONAL 
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Atividade Econômica 2015 2016 

PIB (%) -0,78 1,30 

Produção Industrial (% crescimento) -2,19 1,68 

IPCA (%) 7,93 5,60 

SELIC (%) 13,00 11,50 

Superávit primário (% PIB) 1,00 2,00 

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

3,06 3,11 
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CDB 
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EMISSÕES CONSOLIDADAS POR BANCOS 

Rating Banco
Taxa Mínima 

(%)

Taxa Média 

(%)

Taxa 

Máxima (%)

Prazo Médio 

(em anos)

Volume Total 

(BRL em Milhões)

Volume Medio 

(BRL em Milhões)

Número de 

Emissões

AAA BCO TOYOTA BRASIL 106.00          106.00          106.00          1.99 17.20 17.20 1

BCO SAFRA 105.50          105.50          105.50          2.00 96.00 96.00 1

BCO SANTANDER 100.00          100.95          101.30          0.99 10.47 0.95 11

CAIXA ECONOMICA FEDERAL 92.00            100.23          101.70          3.24 432.81 6.27 69

BCO NORDESTE BRASIL 100.00          100.07          100.20          0.29 9.99 3.33 3

BCO TOKYO-MITSUBISHI 100.00          100.00          100.00          0.88 489.67 122.42 4

BCO CREDIT AGRICOLE 99.00            99.00            99.00            1.97 10.85 10.85 1

BCO BNP PARIBAS 98.00            98.80            102.00          1.19 117.79 23.56 5

HSBC 98.00            98.50            100.00          1.98 56.86 14.22 4

BCO AMAZONIA 95.00            97.50            100.00          0.10 Não Informado Não Informado 2

BCO DO BRASIL 93.00            95.93            100.40          1.30 294.11 13.37 22

ITAU UNIBANCO 90.00            90.74            99.65            1.98 3.30 0.25 13

BCO BRADESCO 70.00            70.00            70.00            0.49 0.50 0.50 1

AA BCO PINE 103.00          106.10          111.00          0.79 20.30 2.03 10

BCO BICBANCO 103.00          105.73          106.00          0.92 83.00 7.55 11

BCO DAYCOVAL 103.00          105.57          110.50          0.72 1.02 0.17 49

BCO BGN 103.00          103.00          103.00          0.99 0.28 0.14 2

BCO ESTADO RIO GRANDE SUL 100.00          100.96          101.80          5.82 301.76 30.18 10

BCO VOTORANTIM 98.00            100.11          104.00          0.91 196.88 11.58 17

BCO BTG PACTUAL 97.00            99.75            104.00          0.97 0.36 0.01 28

AA BCO SOFISA 108.00          113.44          118.00          0.81 60.78 5.53 11

BCO GMAC 111.50          111.97          112.50          0.74 99.90 1.69 59

BCO INDL 106.50          110.12          113.50          0.53 88.25 5.19 17

PARANA BCO 106.00          109.02          110.75          0.44 102.17 3.00 35

BCO FIDIS INVEST 106.50          108.39          115.90          0.56 148.32 4.01 37

BCO TRIANGULO 107.50          107.56          108.00          0.49 0.93 0.12 8

BANCOOB 101.00          101.00          101.00          1.98 65.00 65.00 1

BCO ESTADO SERGIPE SA BANESE 100.00          100.00          100.00          0.10 5.00 5.00 1

BRB BCO BRASILIA 98.00            99.00            100.00          0.10 20.90 10.45 2

CDB_cdi



CDB 
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EMISSÕES CONSOLIDADAS POR BANCOS 

Rating Banco
Taxa Mínima 

(%)

Taxa Média 

(%)

Taxa 

Máxima (%)

Prazo Médio 

(em anos)

Volume Total 

(BRL em Milhões)

Volume Medio 

(BRL em Milhões)

Número de 

Emissões

BBB BCO MODAL 109.00          116.00          120.00          1.37 0.21 0.02 9

BCO FATOR 112.00          112.00          112.00          0.99 0.39 0.20 2

BCO MERCANTIL BRASIL 109.50          111.25          113.00          0.98 0.41 0.20 2

BCO BMG 106.50          109.65          116.00          0.54 93.89 5.87 17

BCO ORIGINAL 106.00          107.79          116.50          0.62 28.10 2.01 14

BB BCO BONSUCESSO 110.50          116.29          120.00          1.40 1.91 0.19 12

BCO INTERMEDIUM 108.00          111.00          113.00          1.96 0.79 0.26 3

BCO FIBRA 109.00          109.00          109.00          0.50 0.20 0.20 1

B BES INVEST BRASIL 100.00          113.05          115.00          0.94 12.74 0.58 22

Rating Banco
Taxa Mínima 

(%)

Taxa Média 

(%)

Taxa 

Máxima (%)

Prazo Médio 

(em anos)

Volume Total 

(BRL em Milhões)

Volume Medio 

(BRL em Milhões)

Número de 

Emissões

AA BCO VOTORANTIM 12.19            12.23            12.28            0.14 0.43 0.22 2

B BES INVEST BRASIL 13.70            14.30            14.70            0.99 7.34 0.46 16

CDB PRÉ

CDB_cdi



LF 
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EMISSÕES CONSOLIDADAS POR BANCOS 

Rating Banco
Taxa Mínima 

(%)

Taxa Média 

(%)

Taxa 

Máxima (%)

Prazo Médio 

(em anos)

Volume Total 

(BRL em Milhões)

Volume Medio 

(BRL em Milhões)

Número de 

Emissões

AAA BCO TOYOTA BRASIL 106.00          106.00          106.00          1.99 67.20 33.60 2

HSBC 106.00          106.00          106.00          3.98 20.00 20.00 1

BCO SANTANDER 104.50          106.00          107.25          2.06 1,208.89 67.16 18

BCO SAFRA 105.00          105.68          106.20          1.96 4.60 0.35 13

CAIXA ECONOMICA FEDERAL 104.00          104.87          105.25          2.13 5.88 0.39 15

BCO BNP PARIBAS 100.00          103.00          106.00          2.47 41.00 20.50 2

AA BCO DAYCOVAL 105.00          111.38          114.00          2.31 Não Informado Não Informado 6

BCO BTG PACTUAL 107.00          107.81          108.50          2.49 2.50 0.18 14

BCO VOTORANTIM 106.00          107.20          118.00          2.50 84.35 8.44 10

BCO ABC BRASIL 105.50          105.50          105.50          2.00 26.00 26.00 1

BCO ESTADO RIO GRANDE SUL 104.70          104.70          104.70          2.01 5.00 5.00 1

A PARANA BCO 107.00          111.71          113.00          2.00 9.03 1.29 7

BBB BCO BMG 117.00          117.00          117.00          2.00 0.40 0.40 1

Rating Banco
Taxa Mínima 

(%)

Taxa Média 

(%)

Taxa 

Máxima (%)

Prazo Médio 

(em anos)

Volume Total 

(BRL em Milhões)

Volume Medio 

(BRL em Milhões)

Número de 

Emissões

AAA BCO SAFRA 6.26              8.24              13.43            5.28 2.25 0.38 6

CAIXA ECONOMICA FEDERAL 6.33              6.58              6.74              9.97 1.50 0.30 5

BCO BRADESCO 6.45              6.45              6.45              5.07 12.65 12.65 1

AA BCO VOTORANTIM 8.00              8.00              8.00              7.96 Não Informado Não Informado 1

BCO BTG PACTUAL 7.93              7.93              7.93              5.97 Não Informado Não Informado 1

Rating Banco
Taxa Mínima 

(%)

Taxa Média 

(%)

Taxa 

Máxima (%)

Prazo Médio 

(em anos)

Volume Total 

(BRL em Milhões)

Volume Medio 

(BRL em Milhões)

Número de 

Emissões

AAA BCO SANTANDER 13.74            13.74            13.74            2.01 1.25 0.31 4

BCO SAFRA 13.04            13.38            13.71            2.01 0.65 0.33 2

AA BCO DAYCOVAL 14.52            14.60            14.64            1.99 Não Informado Não Informado 3

BCO BBM 14.18            14.21            14.23            2.00 4.00 2.00 2

LF_cdi

LF_ipca

LF PRÉ



DPGE 
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EMISSÕES CONSOLIDADAS POR BANCOS 

Rating Banco
Taxa Mínima 

(%)

Taxa Média 

(%)

Taxa 

Máxima (%)

Prazo Médio 

(em anos)

Volume Total 

(BRL em Milhões)

Volume Medio 

(BRL em Milhões)

Número de 

Emissões

BBB BCO INDUSVAL 106.00          106.00          106.00          0.52 1.00 1.00 1

DPGE_cdi



EVOLUÇÃO – PATRIMÔNIO LÍQUIDO 
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COMPOSIÇÕES 
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EVOLUÇÃO PATRIMÔNIO LÍQUIDO 
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RBSPREV PLANO CV – R$ 238.370.821,48 RBSPREV PLANO PGA – R$ 2.276.070,85 

RBSPREV PERFIL CONSERVADOR – R$ 126.557.725,08 RBSPREV PERFIL MODERADO – R$ 111.813.096,40 



PERFORMANCE GESTORES 
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PERFORMANCE – PERFIS 
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PERFORMANCE – PERFIS 



26 

PERFORMANCE – MANDATOS 
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PERFORMANCE – PGA 



PERFORMANCE 
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PERFORMANCE 

29 



PERFORMANCE 

30 



PERFORMANCE 
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DESEMPENHO DAS EFPC’S 
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RISCO X RETORNO 
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PERFORMANCE – FUNDOS ABERTOS – 27/02/2015 
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FUNDOS RV – IBOVESPA ATIVO – TOTAL DE FUNDOS NA CATEGORIA (29) 



PERFORMANCE – FUNDOS ABERTOS (POR BAIXO DO TORRES) - 27/02/2015 

35 

FUNDOS DI – TOTAL DE FUNDOS NA CATEGORIA (67)  



PERFORMANCE – FUNDOS ABERTOS (POR BAIXO DO TORRES) – 27/02/2015 
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FUNDOS IMAB 5 – TOTAL DE FUNDOS NA CATEGORIA (14)  



PERFORMANCE – FUNDOS ABERTOS (POR BAIXO DO TORRES) – 27/02/2015 
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FUNDOS IMAB 5+     – TOTAL DE FUNDOS NA CATEGORIA (10)  



PERFORMANCE – FUNDOS ABERTOS (POR BAIXO DO ITAPEMA E LAGOINHA) – 27/02/2015 
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FUNDOS IMAB  – TOTAL DE FUNDOS NA CATEGORIA (23)  



PERFORMANCE – FUNDOS ABERTOS – 27/02/2015 
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MULTIMERCADO MACRO – TOTAL DE FUNDOS NA CATEGORIA (91)  



RENDA FIXA 

40 



ATLANTIDA FI MULTIMERCADO – ITAÚ           VAR 21 DIAS: 0,67%     LIMITE PI: 3,00% 

41 

     BRL 57.694.606,69                                  meta: IPCA + 4,75%aa  

Data CAIXA CDI SELIC IGP-M PRÉ IPCA BOLSA 

31/12/2014 -0,03% -94,34% 100,01% 0,00% 0,94% 93,42% 0,00% 

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% 

• Percentual de crédito privado: 5,2% 

• Duration IPCA Ativa: 238 du 

 

O gestor ficou ativo em “pré” via futuro de juros julho 2015. Em 
fevereiro, com o fechamento dos juros, o gestor obteve ganho com 
a operação.  

 
Em fevereiro o gestor está 94% comprado em LFT’s, com 0,80% 
do PL em NTNB’s e 5,2% do PL em LF’s. Houve aquisições de 
aproximadamente R$ 711 mil de LFT’s 2015 e 2018, R$ 73 mil de 
NTNB 2019 e R$ 3 MM de LF’s do Bradesco e Santander. 

 

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: 0,07%              LIMITE PI: 0,80% 
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     BRL 52.088.840,71    bench: (62% CDI + 20% IMA-B5 + 18% IMAB 5+) + 0.5%aa 

Data CAIXA CDI SELIC IGP-M PRÉ IPCA BOLSA 

31/12/2014 35,86% 0,00% 26,06% 0,00% 0,00% 38,08% 0,00% 

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% 

• Percentual de crédito privado: 0,00% 

• Duration IPCA Ativa: 1.478 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 fevereiro, 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: 0,70%   LIMITE PI: 3,00% 
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     BRL 61.431.409,55                         meta: IPCA + 4,75%aa   

Data CAIXA CDI SELIC IGP-M PRÉ IPCA BOLSA COTAS 

31/12/2014 4,40% 26,81% 53,81% 1,05% 0,46% 11,95% 0,00% 3,82% 

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% 

• Percentual de crédito privado: 34,44% 

• Duration Pré Ativa: 737 du / Duration Pré Passiva: 480 du 

• Duration IPCA Ativa: 1.517 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 fevereiro os juros 
caíram, o que trouxe os ganhos desejados para a estratégia. 

Ocorreu uma compra de NTNB’s (2018), com taxa de 6,2% aa, 
totalizando R$ 4,6MM de exposição para o ITAPEMA. 

 

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: 0,30%  LIMITE PI: 0,80% 

44 

     BRL 54.989.289,79  bench: (62% CDI + 20% IMA-B5 + 18% IMAB 5+) + 0.5%a  

Data CAIXA CDI SELIC IGP-M PRÉ IPCA BOLSA 

31/12/2014 4,78% 19,98% 35,82% 1,16% 8,32% 29,44% 0,00% 

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% 

• Percentual de crédito privado: 35,53% 

• Duration Pré Ativa: 734 du / Duration Pré Passiva: 
439 du 

• Duration IPCA Ativa: 1.902 du 

 

Na parcela “pré”, em fevereiro, houve ganhos, dado que a 
exposição ativa no fator de risco foi favorecida 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 fevereiro houve aquisição de aproximadamente R$ 1,4 
MM de NTNB’s, com vencimentos em 2018 e 2045, a taxa de 
6,20% aa e 6,36% aa respectivamente. 

 

Em fevereiro, com a queda da estrutura de juros, a 
rentabilidade foi favorecida. Entretanto, o gestor não 
conseguiu superar o benchmark estipulado. 

 

 

 



CONTROLE DE RISCOS 
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RISCO DE MERCADO 

46 

** Obs: O controle de VaR do Fundo Itaú Hedge é feito com defasagem de um mês, dado a posição do gestor para envio das informações.  

** 



MAIORES EXPOSIÇÕES – CONTRAPARTES 
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MAIORES EXPOSIÇÕES – TÍTULOS (PLANOS CV E PGA) 
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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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BASILÉIA 
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 CONTRAPARTE - BASILÉIA 
- Indicador de solvência das instituições financeiras, definido como a relação percentual do Patrimônio Líquido 

(PL) sobre os ativos ponderados pelos respectivos fatores de risco. É uma proxy para a resistência da 
instituição a choques. No Brasil, o Banco Central estabeleceu uma razão mínima de 11% para o indicador, 

- Para facilitar o entendimento, separamos o crédito existentes na carteira com seu respectivo indicador:  

  

 

  

  

 

  



RISCO DE LIQUIDEZ E CONCENTRAÇÃO – PLANO CV 
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RISCO DE CONCENTRAÇÃO – PLANO ADMINISTRATIVO 
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AQUISIÇÕES DURANTE O MÊS – PLANO CV 
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AQUISIÇÕES DURANTE O MÊS – PLANO CV 



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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