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Em atendimento a Resolução CMN 3.922/10 alterada pela 4604/17 de acordo com os artigos:

II – a estratégia de alocação dos recursos entre os diversos segmentos de aplicação e as respectivas carteiras de investimentos;

E pela Portaria MPS nº. 403 

1. Avaliação de Rentabilidade versus Meta Atuarial

1.1. Cálculo da meta atuarial

a) Indexador

b) Taxa de Juros

                O Indexador geralmente é o IPCA (Índice de Preço ao Consumidor Amplo) ou INPC (Índice Nacional de Preço ao Consumidor).

                A meta atuarial é composta por dois itens que são:

RELATÓRIO DE DESEMPENHO MENSAL

“Art. 4º. Os responsáveis pela gestão do regime próprio de previdência social, antes do exercício a que se referir, deverão definir a política anual de

aplicação dos recursos de forma a contemplar, no mínimo:

III – os parâmetros de rentabilidade perseguidos, que deverão buscar compatibilidade com o perfil de suas obrigações, tendo em vista a necessidade

de busca e manutenção do equilíbrio financeiro e atuarial e os limites de diversificação e concentração.”

“Art. 9º. A taxa real de juros utilizada na avaliação atuarial deverá ter como referência a meta estabelecida para as aplicações dos recursos do RPPS

na Política de Investimentos do RPPS, limitada ao máximo de 6% (seis por cento) ao ano”.

O principal objetivo do RPPS é atingir a meta atuarial, sendo assim o primeiro passo consiste em calcular a meta para o referido mês do relatório e

compará-lo com a rentabilidade dos fundos de investimento pertencentes à carteira do RPPS. Sendo assim será possível verificar se a meta atuarial está sendo

cumprida.



                A Taxa de Juros máxima utilizada para o cálculo da meta atuarial é:

IPCA Taxa: 6,00%

Portanto a fórmula para o cálculo da metal atuarial no mês é:

Logo a meta atuarial para esse mês é:

1.2. Cálculo da Rentabilidade da Carteira do RPPS

O cálculo do retorno (R$) é realizado da seguinte maneira:

Retorno (R$) = Saldo Atual + Resgate - Aplicações - Saldo Anterior

Retonro (%) = Retorno (R$)/(Saldo Anterior + Aplicações)

A seguir será calculado o retorno para cada investimento e também a rentabilidade da carteira do RPPS.

Indexador:

0,73%
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1.3. Rentabilidade da Carteira do RPPS

Nome do Fundo Saldo Anterior Aplicações Resgate Yeld Saldo Atual Retorno (R$) Retorno (%) Meta % da Meta

BB IMA-B 2.321.841,19 -                 -                 -        2.280.198,83 -41.642,36 -1,79% 0,73% -246,39%

BB IPCA TP 1.679.093,31 -                 -                 -        1.690.181,28 11.087,97 0,66% 0,73% 90,72%

BB IMA-B 5+ 1.511.026,73 -                 -                 -        1.455.297,27 -55.729,46 -3,69% 0,73% -506,67%

BB ALOCAÇÃO ATIVA 3.487.938,61 -                 1.000.000,00 -        2.456.939,55 -30.999,06 -0,89% 0,73% -122,09%

CAIXA IMA-B 5+ 3.887.927,58 600.000,00 1.100.000,00 -        3.281.343,15 -106.584,43 -2,74% 0,73% -376,61%

SICREDI IRF-M 1.513.151,22 -                 -                 -        1.499.352,70 -13.798,52 -0,91% 0,73% -125,28%

BB TECNOLOGIA 318.513,46 -                 -                 -        348.559,50 30.046,04 9,43% 0,73% 1295,91%

BB ENERGIA 450.995,70 -                 -                 -        423.595,20 -27.400,50 -6,08% 0,73% -834,64%

BB SMALL CAP 387.093,69 -                 -                 -        381.470,36 -5.623,33 -1,45% 0,73% -199,57%

BB RETORNO TOTAL 410.233,40 -                 -                 -        396.550,18 -13.683,22 -3,34% 0,73% -458,22%

BB CONSUMO 446.441,84 -                 -                 -        438.698,11 -7.743,73 -1,73% 0,73% -238,29%

BB SETOR FINANCEIRO 162.538,42 13.345,28 -                 -        162.293,61 -13.590,09 -7,73% 0,73% -1061,48%

BB CONSTRUÇÃO CIVIL 345.770,00 -                 -                 -        317.739,02 -28.030,98 -8,11% 0,73% -1113,69%

CAIXA IRF-M 1.310.965,74 -                 -                 -        1.300.869,42 -10.096,32 -0,77% 0,73% -105,80%

CAIXA IRF-M1 TP 32.312,25 250.000,00 -                 -        282.362,32 50,07 0,02% 0,73% 2,44%

Carteira 18.265.843,14 863.345,28 2.100.000,00 -        16.715.450,50 -313.737,92 -1,72% 0,73% -235,96%



1.4. Comparação da Rentabilidade Acumulada com a Meta Atuarial  

  

Mês Saldo Mês Anterior Aplicações Resgate Yeld Saldo Mês Atual Retorno (R$) Retorno (%) Meta % da Meta

Janeiro/2020 18.201.062,54 5.029.148,72 2.926.375,48 0,00 20.237.825,77 -66.010,01 -0,33% 0,70% -46,59%

Fevereiro/2020 20.237.825,77 1.127.562,98 1.170.000,00 0,00 20.026.220,59 -169.168,16 -0,84% 0,74% -113,27%

Março/2020 20.026.220,59 486.845,28 1.298.349,03 0,00 17.548.095,52 -1.666.621,32 -8,32% 0,56% -1493,85%

Abril/2020 17.548.095,52 486.645,28 2.161.963,15 0,00 16.246.697,19 373.919,54 2,13% 0,18% 1215,91%

Maio/2020 16.246.697,19 863.345,28 41.239,91 0,00 17.365.217,44 296.414,88 1,74% 0,10% 1655,39%

Junho/2020 17.365.217,44 1.163.345,28 1.130.646,62 0,00 17.855.792,90 457.876,80 2,63% 0,75% 351,83%

Julho/2020 17.855.792,90 895.373,94 1.252.028,79 0,00 18.265.843,14 766.705,09 4,29% 0,85% 506,05%

Agosto/2020 18.201.062,54 10.915.612,04 12.080.602,98 0,00 16.715.450,50 -320.621,10 -0,01 0,05 -0,20

Segmento Valor %

Renda Fixa 14.246.544,52 85,23%

Renda Variável 2.468.905,98 14,77%
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-1,50%

-1,00%

-0,50%

0,00%
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RISCO DE MERCADO



2. Gerenciamento do Risco de Mercado

2.1. VaR – Value at Risk

VT1,Tn: volatilidade anualizada de um ativo no período entre as datas T1 e Tn.

α95%: quantil de 95% da distribuição normal padrão arredondado para 3 casas decimais (1,645).

Perda máxima esperada de um ativo para um dia ou para um mês, com 95% de confiança, considerando a volatilidade histórica do ativo em um

período.

O conceito de risco pode ser entendido de diversas maneiras, dependendo do contexto da pessoa que o está avaliando. O risco pode ser entendido

como a volatilidade de resultados futuros ou pelo nível de incerteza associado a um acontecimento. No caso financeiro, os resultados futuros relacionam-se,

geralmente, ao valor de ativos e passivos.

A mensuração do risco de um investimento processa-se, geralmente, por meio de critérios probabilísticos, o qual consiste em atribuir probabilidades

subjetivas ou objetivas aos diferentes estados da natureza esperados e, em conseqüência, aos possíveis resultados do investimento. Dessa maneira, é delineada

uma distribuição de probabilidades dos resultados esperados, e são mensuradas suas principais medidas de dispersão e avaliação do risco.

A probabilidade objetiva pode ser definida a partir de séries históricas de dados e informações, freqüências relativas observadas e experiência

acumulada no passado. A probabilidade subjetiva, por seu lado, tem como base a intuição, o conhecimento, a experiência do investimento e, até mesmo, um

certo grau de crença da unidade tomadora de decisão.

Nesse ambiente, o risco pode ser interpretado pelos desvios previsíveis dos fluxos futuros de caixa resultantes de uma decisão de investimento,

encontrando-se associado a fatos considerados como de natureza incerta. Em outras palavras, uma vez que o risco representa a incerteza ou a dispersão dos

resultados futuros, é conveniente relacioná-lo ao desvio-padrão da distribuição dos resultados esperados.

Considerando que os fatos do passado que interferiram na oscilação (volatilidade) das cotas se repitam no futuro, adicionamos como medida de perda

esperada para o próximo dia (um dia) o cálculo do VaR- Value at Risk.

VaR: value at risk de um ativo para 1 mês, com 95% de confiança, considerando a volatilidade histórica

para um determinado tempo.
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2.2. VaR – Value at Risk

Nome do Fundo Saldo no Mês VaR (%) de 1 dia VaR (R$) de 1 dia VaR (%) de 1 mês VaR (R$) de 1 mês

BB IMA-B 2.280.198,83 0,14% 23.620,18 0,65% 108.241,28

BB IPCA TP 1.690.181,28 0,05% 8.144,01 0,22% 37.320,54

BB IMA-B 5+ 1.455.297,27 0,14% 23.973,81 0,66% 109.861,81

BB ALOCAÇÃO ATIVA 2.456.939,55 0,08% 13.082,32 0,36% 59.950,72

CAIXA IMA-B 5+ 3.281.343,15 0,32% 54.192,14 1,49% 248.339,57

SICREDI IRF-M 1.499.352,70 0,01% 1.367,68 0,04% 6.267,50

BB TECNOLOGIA 348.559,50 0,05% 8.448,37 0,23% 38.715,32

BB ENERGIA 423.595,20 0,07% 12.226,36 0,34% 56.028,22

BB SMALL CAP 381.470,36 0,08% 12.776,35 0,35% 58.548,61

BB RETORNO TOTAL 396.550,18 0,06% 9.790,35 0,27% 44.865,00

BB CONSUMO 438.698,11 0,07% 12.344,38 0,34% 56.569,06

BB SETOR FINANCEIRO 162.293,61 0,04% 6.565,02 0,18% 30.084,70

BB CONSTRUÇÃO CIVIL 317.739,02 0,10% 16.856,46 0,46% 77.246,01

CAIXA IRF-M 1.300.869,42 0,04% 7.060,20 0,19% 32.353,90

CAIXA IRF-M1 TP 282.362,32 0,00% 154,48 0,00% 707,90

*Para análise do risco é usado uma base historica de 101 dias, dessa forma os fundos que se encontram sem valores não apresentaram 

serie historia compativel com a nossa análise.*



2.3. VaR da Carteira

              O VaR da carteira, assim como o VaR de cada ativo representa o valor máximo esperado de perda em 1 dia com 95% de confiança.

Logo o VaR da Carteira para 1 mês é:

VaR (R$) =

VaR = 5,07%

Uma vez calculado o VaR de cada ativo isoladamente, calculamos o VaR da carteira, isto é, a perda máxima esperada da carteira como um todo,

através da seguinte fórmula:

Nesta equação, a correlação entre os ativos tem que ser levada em consideração, isto é, é necessário observar se os ativos que compõe a carteira

têm um comportamento semelhante (quando um sobe, o outro tende a subir), oposto (quando um cai, o outro tende a subir) ou se não existe associação

entre o comportamento dos ativos. A correlação mede o grau de associação entre o retorno de dois ou mais ativos e é representada pela letra grega ρ (ro).

O VaR da carteira será sempre menor que a soma do VaR de todos os ativos, visto que para o cálculo do VaR da carteira é utilizado a correlação

entre os ativos, portanto quanto menor for a correlação entre eles, menor será o VaR da carteira.
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2.4. Índice de Sharpe

             O Índice Sharpe foi criado por Willian Sharpe, em 1966, é um dos mais utilizados na avaliação de fundos de investimento.

Esse índice é um indicador de performance que ajusta o retorno ao risco. Este índice avalia se um determinado fundo de investimento apresenta uma

rentabilidade ponderada ao risco que o investidor está exposto. Descrevemos a fórmula abaixo:

             A volatilidade do fundo é o desvio-padrão dos retornos do fundo de investimento. Representa a oscilação desses retornos em relação a sua média. A 

volatilidade é um indicador de risco que informa quanto o retorno oscila em torno de uma tendência. Quanto mais oscilar o retorno do investimento, maior será 

o risco, e maior será o valor da volatilidade.

Pode se dizer que mais importante que ver o Sharpe de um fundo é conhecer os números que resultaram nele. O numerador é uma informação de

rentabilidade real média, porque diz em quanto na média o rendimento do fundo superou ou ficou abaixo da variação do indexador.

O denominador tem muito mais a dizer sobre o fundo. Por ser o desvio padrão, é um indicativo da oscilação, da volatilidade, do fundo. Portanto, do

seu risco. Quanto maior o desvio padrão, maior a oscilação do fundo. E quanto maior a oscilação, maior o risco.

             Nos rankings de carteiras com base no Índice Sharpe do fundo, desde que positivo, melhor a sua classificação.

Quando o retorno do fundo for inferior a taxa livre de risco no nosso caso o CDI o Índice Sharpe será desconsiderado, visto que não faz sentido

considerar o índice de um fundo que possui retorno inferior a um ativo livro de risco.

Para cálculo do Sharpe foram utilizadas as taxa do CDI como taxa de juros sem risco para os fundos de renda fixa e o IBOVESPA como taxa de juros para

fundos de renda variavel e o IFIX para fundos imobiliarios , e o cálculo foi feito com dados diários referentes ao mês do estudo em questão.



2.5. Índice de Sharpe dos Fundos

Nome dos Fundos Índice Sharpe

BB IMA-B -                  

BB IPCA TP 0,03

BB IMA-B 5+ -                  

BB ALOCAÇÃO ATIVA -                  

CAIXA IMA-B 5+ -                  

SICREDI IRF-M -                  

BB TECNOLOGIA 0,09

BB ENERGIA -                  

BB SMALL CAP 0,02

BB RETORNO TOTAL 0,01

BB CONSUMO 0,01

BB SETOR FINANCEIRO -                  

BB CONSTRUÇÃO CIVIL -                  

CAIXA IRF-M -                  

CAIXA IRF-M1 TP -                  



ENQUADRAMENTO



3. Enquadramento para efeito da Resolução CMN Nº 4604/17

BB IMA-B 2.280.198,83 13,64% 20% FI Renda Fixa - Geral - Art. 7º, IV, a 0,16% Enquadrado

BB IPCA TP 1.690.181,28 10,11% 20% FI 100% títulos TN - Art. 7º, I, b 0,48% Enquadrado

BB IMA-B 5+ 1.455.297,27 8,71% 20% FI 100% títulos TN - Art. 7º, I, b 0,07% Enquadrado

BB ALOCAÇÃO ATIVA 2.456.939,55 14,70% 20% FI 100% títulos TN - Art. 7º, I, b 0,02% Enquadrado

CAIXA IMA-B 5+ 3.281.343,15 19,63% 20% FI 100% títulos TN - Art. 7º, I, b 0,18% Enquadrado

SICREDI IRF-M 1.499.352,70 8,97% 20% FI Renda Fixa "Referenciado" - Art. 7º, III, a 0,48% Enquadrado

BB TECNOLOGIA 348.559,50 2,09% 20% FI de Ações - Geral - Art. 8º, II, a 0,05% Enquadrado

BB ENERGIA 423.595,20 2,53% 20% FI de Ações - Geral - Art. 8º, II, a 0,09% Enquadrado

BB SMALL CAP 381.470,36 2,28% 20% FI de Ações - Geral - Art. 8º, II, a 0,07% Enquadrado

BB RETORNO TOTAL 396.550,18 2,37% 20% FI de Ações - Geral - Art. 8º, II, a 0,03% Enquadrado

BB CONSUMO 438.698,11 2,62% 20% FI de Ações - Geral - Art. 8º, II, a 0,11% Enquadrado

BB SETOR FINANCEIRO 162.293,61 0,97% 20% FI de Ações - Geral - Art. 8º, II, a 0,07% Enquadrado

BB CONSTRUÇÃO CIVIL 317.739,02 1,90% 20% FI de Ações - Geral - Art. 8º, II, a 0,08% Enquadrado

CAIXA IRF-M 1.300.869,42 7,78% 20% FI 100% títulos TN - Art. 7º, I, b 0,01% Enquadrado

CAIXA IRF-M1 TP 282.362,32 1,69% 20% FI 100% títulos TN - Art. 7º, I, b 0,00% Enquadrado

SituaçãoEnquadramento
% do PL 

do Fundo

% do PL 

do RPPS
Saldo Mês Atual

Limite 

Resolução
Nome do Fundo



Enquadramento de acordo com a política de investimento

Enquadramento Limite Resolução % Política de Investimento % % da Carteira

Títulos Públicos de emissão do TN - Art. 7º , I, a 100% 0% 0,00%

FI 100% títulos TN - Art. 7º, I, b 100% 100% 62,62%

ETF - 100% Títulos Públicos - Art. 7º, I, c 100% 0% 0,00%

Operações compromissadas - Art. 7º , II 5% 0% 0,00%

FI Renda Fixa "Referenciado" - Art. 7º, III, a 60% 40% 8,97%

ETF - Renda Fixa "Referenciado" - Art. 7º, III, b 60% 0% 0,00%

FI Renda Fixa - Geral - Art. 7º, IV, a 40% 40% 13,64%

ETF - Demais Indicadores de RF - Art. 7º, IV, b 40% 0% 0,00%

Letras Imobiliárias Garantidas - Art. 7º, V, b 20% 0% 0,00%

CDB - Certificado de Depósito Bancário - Art. 7º, VI, a 15% 0% 0,00%

Poupança - Art. 7º, VI, b 15% 0% 0,00%

FI em Direitos Creditórios - Cota Sênior - Art. 7º, VII, a 5% 5% 0,00%

FI Renda Fixa "Crédito Privado" - Art. 7º, VII, b 5% 5% 0,00%

FI Debêntures de Infraestrutura - Art. 7º, VII, c 5% 5% 0,00%

FI de Ações - Índices c/ no mínimo 50 ações - Art. 8º, I, a 30% 10% 0,00%

ETF - Índice de Ações (c/ no mínimo 50) - Art. 8º, I, b 30% 0% 0,00%

FI de Ações - Geral - Art. 8º, II, a 20% 5% 14,77%

ETF - Demais Índices de Ações - Art. 8º, II, b 20% 0% 0,00%

FI Multimercado - Aberto - Art. 8º, III 10% 5% 0,00%

FI em Participações - Art. 8º, IV, a 5% 5% 0,00%

FI Imobiliários - Art. 8º, IV, b 5% 5% 0,00%

Fundo de Ações BDR Nível 1 - Art. 9º-A, I 10% 10% 0,00%

Fundo de Ações BDR Nível 1 - Art. 9º-A, II 10% 10% 0,00%

Fundo de Ações BDR Nível 1 - Art. 9º-A, III 10% 10% 0,00%
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GHIJKLMN QP]b QPR[ QPS] U VWX YPbS TPOO TPYO U VWX TP[b TP[b TP[b V¹X TPY] TPY] TP]O U VWX

G_H̀aKLMN QOPYR QYP]O Q]P]Z U V{X ]POO [PSS ]PRT U VcX [POO ]POO [POO ^ VWX TPZ] TP]O [POO U VWX

defeKghKijklmnK̀KokKghKphqrngnKLstuvwtN ]PYO ]PTO ]PT[ U VWX ]PO] ]PYO ]PQO ^ VWX ]POO ]POO ]POO V¹X ]POO ]POO [PS] ^ VWX

ahxeKdefeKwhymiK̀KokKghKphqrngnKLMKezezN QPbb QPbb YPOO U VcX YPOO YPOO YPOO V¹X [P]O [PY] [POO ^ VcX ]PZ] ]PZ] ]POO ^ VcX
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