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1. INTRODUÇÃO 

 

O RPPS do Estado de São Paulo prevê planos de benefícios definidos, sendo 

assim, os benefícios futuros não serão projetados em razão da meta atuarial, mas sim da 

evolução da legislação do ente federativo em comento.  

 

Não podemos olvidar que esse regime financeiro pressupõe o equilíbrio financeiro-

atuarial constante, pois se confronta as receitas de contribuições com as despesas com os 

benefícios, sendo que no caso de insuficiência, aportes extraordinários serão efetuados por conta 

do Estado (art. 27 da Lei Complementar nº 1.010/2007). Dito isto, podemos concluir que o plano 

de benefícios da São Paulo Previdência, encontra-se em situação financeira equilibrada. 

 

Notamos ainda que o Estado de São Paulo se vale do regime de repartição e não 

do regime de capitalização. A grande diferença entre esses dois sistemas é que o de repartição 

traz como principal característica a solidariedade entre os beneficiários, ou seja, os servidores 

ativos contribuem para o pagamento dos benefícios do grupo em inatividade e pensionistas. 

Quando os servidores da ativa passarem à inatividade ou mesmo gerarem uma pensão, novos 

servidores da ativa estarão contribuindo e arcando com o pagamento destes benefícios e assim 

por diante. O regime de capitalização, por sua vez, tem como característica principal a 

individualidade. Cada segurado contribuiria, em tese, para o seu próprio benefício futuro.  

 

Ressalta-se que os investimentos conservadores da SPPREV se destinam tão 

somente a assegurar o valor real das disponibilidades financeiras no regime de repartição 

simples, adotado para o Regime Próprio Paulista. 

 

Em que pese a publicação no dia 25 de novembro de 2021, da Resolução CMN nº 

4.963/2021, revogando a partir em 3 de janeiro de 2022 a Resolução CMN nº 3.922/2010, 

durante o exercício de 2021, nos valemos das regras desta última resolução.  

 

2. CENÁRIO ECONÔMICO E POLÍTICA 

MONETÁRIA 

 

A comparação inicial e final do Relatório Focus de 2021 já nos leva a entender a 

dimensão do que se esperava para o ano de 2021 e o que de fato se observou durante o 

exercício. 

 

Mediana Agregado 15/01/2021 31/12/2021

IPCA (variação %) 3,43 10,01

PIB (variação % sobre ano anterior) 3,45 4,5

Câmbio (R$/US$) 5 5,63

Selic (%a.a) 3,25 9,25  
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Essas incertezas do mercado, principalmente da inflação, também se refletiram 

quando da análise evolutiva das atas do COMPOM:  
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Assunto 236ª 243ª

No cenário externo

No cenário externo, o aumento do número de casos e o

aparecimento de novas cepas do vírus têm revertido os

ganhos na mobilidade e deverão afetar a atividade

econômica no curto prazo. No entanto, novos estímulos

fiscais em alguns países desenvolvidos, unidos à

implementação dos programas de imunização contra a

Covid- 19, devem promover uma recuperação sólida da

atividade no médio prazo. A presença de ociosidade,

assim como a comunicação dos principais bancos

centrais, sugere que os estímulos monetários terão longa

duração, pe rmitindo um a mbie nte fa vorá ve l pa ra

e c onomia s e me rge nte s.

No cenário externo, o a mbie nte se tornou me nos

fa vorá ve l . Alguns bancos centrais das principais

economias expressaram claramente a necessidade de

cautela frente à maior persistência da inflação, tornando

as condições financeiras mais desafiadoras para

economias emergentes. Além disso, a questão imobiliária 

na China, a possibilidade de nova onda da Covid- 19

durante o inverno e o aparecimento da variante Ômicron

adicionam incerteza quanto ao ritmo de recuperação

nas economias centrais. Esses eventos geraram quedas

nos preços de commodities importantes, mas ainda é

cedo para prever a extensão deste movimento

Atividade 

Econômica 

Brasileira

Em relação à atividade econômica brasileira, indicadores

referentes ao final do ano passado tê m surpre e ndido 

positiva me nte , mas não contemplam os possíveis

efeitos do recente aumento no número de casos de Covid-

19. Prospectivamente, a incerteza sobre o ritmo de

crescimento da economia permanece acima da usual,

sobretudo para o primeiro trimestre deste ano,

concomitantemente ao esperado arrefecimento dos

efeitos dos auxílios emergenciais.

Em relação à atividade econômica brasileira, a

divulgação do PIB do terceiro trimestre revelou evolução

ligeiramente abaixo da esperada, apesar de as

atividades mais atingidas pela pandemia terem

continuado em trajetória de recuperação robusta.

Indicadores de mais alta frequência indicam recuo da

atividade econômica, difundido entre vários setores, em

setembro e ossivelmente em outubro. No mesmo sentido,

os índices de confiança já disponíveis para os meses

inic iais do trimestre corrente mostram eterioração.

Consequentemente, o Comitê revisou para baixo suas

expectativas para a atividade no curto prazo. 

Expectativa de 

Inflação

As expectativas de inflação para 2021, 2022 e 2023

apuradas pela pesquisa Focus encontram- se em torno

de 3,4%, 3,5% e 3,25%, respectivamente

As diversas medidas de inflação subjacente apresentam-

se acima do intervalo compatível com o cumprimento da 

meta para a inflação. As expectativas de inflação para 

2021, 2022 e 2023 apuradas pela pesquisa Focus 

encontram- se em torno de 10,2%, 5,0% e 

3,5%,respectivamente.

Câmbio

No cenário básico, com trajetória para a taxa de juros

extraída da pesquisa Focus e taxa de câmbio partindo de

R$5,35/US$2, e evoluindo segundo a paridade do poder

de compra (PPC), as projeções de inflação do Copom

situam- se em torno de 3,6% para 2021 e 3,4% para 2022.

Esse cenário supõe trajetória de juros que se eleva até

3,25% a.a. em 2021 e 4,75% a.a. em 2022. Nesse

cenário, as projeções para a inflação de preços

administrados são de 5,1% para 2021 e 3,0% para 2022

No cenário básico, com trajetória para a taxa de juros

extraída da pesquisa Focus e taxa de câmbio partindo

de USD/BRL 5,652 , e evoluindo segundo a paridade do

poder de compra (PPC), as projeções de inflação do

Copom situam- se em torno de 10,2% para 2021, 4,7%

para 2022 e 3,2% para 2023. Esse cenário supõe

trajetória de juros que se eleva para 9,25% a.a. neste

ano e para 11,75% a.a. durante 2022, terminando o ano

em 11,25% a.a., e reduz- se para 8,00% a.a. em 2023.

Nesse cenário, as projeções para a inflação de preços

administrados são de 16,7% para 2021, 3,8% para 2022 e 

5,2% para 2023. Adotam- se bandeira tarifária “ escassez 

hídrica” em dezembro de 2021e a hipótese de bandeira

tarifária “ vermelha patamar 2” em dezembro de 2022 e

dezembro de 2023.

Política monetária

Considerando o cenário básico, o balanço de riscos e o

amplo conjunto de informações disponíveis, o Copom

decidiu, por unanimidade, ma nte r a ta xa bá sic a de

juros e m 2 ,0 0 % a .a . O Comitê entende que essa

decisão reflete seu cenário básico e um balanço de

riscos de variância maior do que a usual para a inflação

prospectiva e é compatível com a convergência da

inflação para a meta no horizonte relevante, que inclui o

ano- calendário de 2021 e, principalmente, o de 2022.

Considerando o cenário básico, o balanço de riscos e o

amplo conjunto de

informações disponíveis, o Copom decidiu, por

unanimidade, elevar a taxa básica de juros em 1,50 ponto 

percentual, pa ra 9 ,2 5 % a .a . (...)

Pa ra a próxima re uniã o, o Comitê a nte vê outro

a juste da me sma ma gnitude . O Copom enfatiza

que os passos futuros da política monetária poderão ser

ajustados para assegurar a convergência da inflação

para suas metas, e dependerão da evolução da

atividade econômica, do balanço de riscos e das

projeções e expectativas de inflação para o horizonte

relevante da política monetária. 

Atas COPOM
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3. CENÁRIO SPPREV 

 

O Decreto do Governo do Estado de São Paulo Nº 62.867, de 03 de outubro de 2017, 

designou o Banco do Brasil S.A. como agente financeiro do tesouro estadual, obrigatoriedade 

esta extensível à Administração Indireta, conforme disposto no seu art. 7º: "As aplicações 

financeiras dos órgãos e entidades da Administração Direta e Indireta do Estado deverão ser 

centralizadas no Banco do Brasil S.A., observado o disposto no Acordo Base de Parceria 

Institucional firmado nos termos do Decreto nº 60.244, de 14 de março de 2014".  

Na mesma linha seguiu o Acordo Base de Parceria Institucional firmado entre o Governo 

do Estado de São Paulo e o Banco do Brasil (Clausula Segunda - o exercício da função de agente 

financeiro pelo Banco do Brasil abrangerá necessariamente a centralização das aplicações das 

disponibilidades de caixa das Autarquias aderentes ao Contrato).  

No dia 24 de dezembro de 2020 foi assinado o 2º Termo de Aditamento, entre o 

Governo do ESTADO de São Paulo e o Banco do Brasil S.A., disciplinando a atuação do Banco 

do Brasil S.A., como agente financeiro do tesouro estadual, além de estabelecer condições gerais 

e diretrizes técnicas para prestação de serviços financeiros e a execução de atividades bancárias 

correlatas, no interesse do ESTADO de São Paulo (“Acordo Base”), estendendo o prazo da 

parceria institucional até  28 de setembro de 2027.  

Em que pese a obrigatoriedade de contratação com o Banco do Brasil, este deverá 

apresentar segregação bem definida entre gestão de investimentos e tesouraria, além de oferecer 

produtos compatíveis com as metas de rentabilidade fixados na política de investimentos, com os 

menores custos, em especial quanto à taxa de administração. 

4. ALOCAÇÃO DOS RECURSOS – RESOLUÇÃO CMN 3.922/2010 

4.1 Segmentos 

De acordo com o art. 2º da Resolução CMN nº 3.922/2010, os recursos dos regimes 

próprios devem ser alocados nos seguintes segmentos de aplicação: 

I – renda fixa; 

II – renda variável e investimentos estruturados (fundos de investimento multimercado, 

fundos de investimento em participações e fundos de investimento classificado como “ações - 

mercado de acesso”); 

III – investimentos no exterior. 

4.2 Histórico 2021 

O crescente aumento da taxa básica de juros, observada durante o exercício de 2021, 

impactou positivamente os fundos classificados no art. 7º, IV, “a”, da Resolução CMN nº 

3.922/2010 (Fundos com característica de títulos pós-fixados), de outra banda impactou 

negativamente os fundos classificados no art. 7º, I, “b”, da Resolução CMN nº 3.922/2010 (Fundos 

com característica de títulos pré-fixados). 
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Pelos limites estabelecidos na Resolução CMN nº 3.922/2010, a aplicação nos fundos 

classificados no art. 7º, IV, “a”, se restringia a 40% do volume aplicado: 

“Art. 7º No segmento de renda fixa, as aplicações dos 

recursos dos regimes próprios de previdência social 

subordinam-se aos seguintes limites: 

(...) 

IV - até 40% (quarenta por cento) no somatório dos 

seguintes ativos: 

(...) 

a) cotas de fundos de investimento classificados como renda 

fixa constituídos sob a forma de condomínio aberto, 

conforme regulamentação estabelecida pela CVM (fundos 

de renda fixa); 

 

Portanto, de acordo com a até então política de investimentos adotada, necessariamente 

a parcela de 60% da carteira deveria ser aplicada nos Fundos classificados no art. 7º, I, “b”, da 

Resolução CMN nº 3.922/2010. 

No entanto, os fundos “7º, I, b” apresentavam volatilidade superior aos fundos “7º, IV, a” 

e com menor rendimento, diante do cenário econômico e monetário nacional. 

Apesar dos Fundos BB IRF-M1 e BB IDKA2 apresentarem as menores volatilidades em 

relação aos demais fundos da mesma categoria (7º, I, “b”), disponíveis pelo Banco do Brasil, 

acabaram agregando maior risco à carteira se comparados aos fundos pós-fixados (7º, IV, “a”). 

Dessa forma, com o intuito de diversificação dos investimentos para redução do risco da 

carteira, alteramos a então Política de Investimentos vigente para abarcar as seguintes 

aplicações: 

 Possibilidade de aplicação em fundo classificado no art. 8º, III, da Resolução CMN nº 

3.922/2010: 

“Art. 8º No segmento de renda variável e investimentos 

estruturados, as aplicações dos recursos dos regimes 

próprios de previdência social subordinam-se aos seguintes 

limites: 

(...) 

III - até 10% (dez por cento) em cotas de Fundos de 

Investimento classificados como multimercado, constituídos 

sob a forma de condomínio aberto, cujos regulamentos 

determinem tratar-se de fundos sem alavancagem (fundos 

de renda variável)”. 
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 Possibilidade de aplicação direta em títulos públicos - art. 7º, I, a, da Resolução CMN 

nº 3.922/2010. 

 “Art. 7º No segmento de renda fixa, as aplicações dos 

recursos dos regimes próprios de previdência social 

subordinam-se aos seguintes limites: 

I - até 100% (cem por cento) em: 

a) títulos de emissão do Tesouro Nacional, registrados no 

Sistema Especial de Liquidação e Custódia (SELIC)”. 

Essas duas possibilidades trariam, no nosso entender, maior possibilidade de 

diversificação da carteira a fim de tentar reduzir o risco associado aos fundos 7º, I, “b” (fundo com 

característica de título pré-fixado). 

4.3 Limites 

As disponibilidades financeiras da SPPREV, de acordo com a sua Política de 

Investimentos, puderam ser alocadas no transcorrer do exercício de 2021, no segmento de renda 

fixa e renda variável/investimentos estruturados de acordo com os seguintes itens da Resolução 

CMN 3.922/2010: 

I - Autorização de aplicação nos fundos enquadrados no art. 7º, inciso I, alínea “b” da 

Resolução CMN 3.922/2010, no limite de até 100% das disponibilidades financeiras da SPPREV; 

II - Autorização de aplicação nos fundos enquadrados no art. 7º, inciso IV, alínea “a” da 

Resolução CMN 3.922/2010, no limite de até 40% das disponibilidades financeiras da SPPREV; 

III - Autorização de aplicação direta em títulos públicos federais, conforme art. 7º, inciso 

I, alínea “a”, da Resolução CMN 3.922/2010, no limite de até 100% das disponibilidades 

financeiras da SPPREV; 

IV- Autorização de aplicação nos fundos enquadrados no art. 8º, inciso III, da Resolução 

CMN 3.922/2010, no limite de até 10% das disponibilidades financeiras da SPPREV. 

4.4 Percentual da Carteira 

4.4.1 Limite inicial (janeiro 2021) 

Resolução CMN 3922 Limite

Artigo 7º, Inciso I, 'b' 100%

Artigo 7º, Inciso IV, 'a' 40%
 

4.4.2 Limite final (dezembro 2021) 
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Resolução CMN 3922 Limite

Artigo 7º, Inciso I, 'b' 100%

Artigo 7º, Inciso IV, 'a' 40%

Artigo 8º, Inciso III 10%
 

4.4.3 Carteira inicial (31/01/21) 

Resolução CMN 3922 Limite Carteira

Artigo 7º, Inciso I, 'b' 100% 60,04%

Artigo 7º, Inciso IV, 'a' 40% 39,96%
 

4.4.4 Carteira final (31/12/21) 

Resolução CMN 3922 Limite Carteira

Artigo 7º, Inciso I, 'b' 100% 50,25%

Artigo 7º, Inciso IV, 'a' 40% 39,79%

Artigo 8º, Inciso III 10% 9,96%
 

 

5. Carteira de Investimentos 

 

5.1 Valor por fundo  

 

5.1.1. Em 31/01/21 

 

BB Previd RF Fluxo BB Previd RF Perfil BB RF Ref DI TP FI S PUBLICO DIFERENCIA BB Previd RF IRF-M1 BB IRF-M1 FI RF BB PREVID RF IDKA 2 TOTAL

Aplicação -                                        

Resgate -                                        

Rend. ACC 14.806,67                         14.806,67                        

Saldo 61.465.443,38               61.465.443,38             

Aplicação 3.000.000,00                  5.000.000,00                8.000.000,00                

Resgate 1.300.000,00-                  3.000.000,00-                  4.300.000,00-                

Rend. ACC 268.706,09                      681.670,34                      1.526.182,72                  174.331,67                      425.400,73                     573.412,24                     130.178,83                     3.779.882,62                

Saldo 334.382.858,49            454.648.481,10            1.090.668.755,95       334.704.263,54            1.284.923.675,30      1.502.020.644,10      632.172.457,56          5.633.521.136,04      

Rend. ACC 283.512,76              681.670,34              1.526.182,72           174.331,67              425.400,73             573.412,24             130.178,83             3.794.689,29          

Saldo 395.848.301,87       454.648.481,10       1.090.668.755,95    334.704.263,54       1.284.923.675,30   1.502.020.644,10   632.172.457,56      5.694.986.579,42   

CARTEIRA DE INVESTIMENTOS SPPREV - POSIÇÃO JANEIRO DE 2021

29/01/2021

ADM 

PREVID.

TOTAL
 

 

5.1.2. Em 31/12/21 
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BB Previd RF IRF-M1 BB PREVID RF IDKA 2 S PUBLICO DIFERENCIA BB RF Ref DI TP FI BB Previd RF Perfil MM Juros e Moedas TOTAL

Saldo Inicial 78.135.079,11             78.135.079,11                                   

Aplicação 7.111.740,73                7.111.740,73                                      

Resgate 7.757.329,30                7.757.329,30                                      

Rend. ACC 593.115,43                     593.115,43                                          

Saldo Final 78.082.605,97             78.082.605,97                                   

Saldo Inicial 1.047.579.637,98         274.037.312,16              8.475.051,40                       442.454.516,56          523.704.451,98                       262.287.431,78                       2.558.538.401,86                           

Aplicação 111.506.000,45              -                                            47.481.874,75                    1.782.000,00                8.000.000,00                             6.373.000,00                             175.142.875,20                                

Resgate 335.836.297,09              275.087.610,65              8.401.040,33                       226.232.871,20          222.572.152,31                       105.293.038,08                       1.173.423.009,66                           

Rend. ACC (R$) 7.562.038,10                    1.050.298,49                    181.360,68                           2.094.068,57                2.898.405,47                             1.358.423,18                             15.144.594,49                                   

Saldo Final 830.811.379,44              -                                            47.737.246,50                    220.097.713,93          312.030.705,14                       164.725.816,88                       1.575.402.861,89                           

CARTEIRA DE INVESTIMENTOS SPPREV - POSIÇÃO DEZEMBRO DE 2021

ADM 

PREVID.

 

5.2 Rentabilidade 

 

5.2.1 Percentual acumulado (%) 

 
 

5.2.2. Em  (R$) 
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5.2.3 Acumulado por ano 

 

 
 

5.3 Disponibilidade 

5.3.1 Inicial 

 
 

5.3.2 Final 
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5.4  Volatilidade 

 

 

 

5.5 Quadro Resumo 

 

BB Previd RF IRF-M1 BB PREVID RF IDKA 2 S PUBLICO DIFERENCIA BB RF Ref DI TP FI BB Previd RF Perfil MM Juros e Moedas TOTAL

Rend. ACC 7.562.038,10             1.050.298,49             181.360,68                  2.687.184,00          2.898.405,47                   1.358.423,18                   15.737.709,92                       

Rend. ACC Fundo (%) 0,84                           0,71                           0,70                             0,76                        0,80                                 0,73                                 0,80                                       

Rend. ACC Real (%) 0,92                           0,38                           0,38                             0,91                        0,94                                 0,83                                 0,90                                       

Saldo Final 830.811.379,44         -                            47.737.246,50             298.180.319,90      312.030.705,14               164.725.816,88               1.653.485.467,86                  

Proporção 50% 0% 2,9% 18% 19% 10% 100%

Volatilidade no ano (%) 0,64 2,61 0,13 0,14 0,15 0,31

Rentabilidade no ano (%) 2,64 4,65 3,80 4,39 4,62 4,37

CARTEIRA DE INVESTIMENTOS SPPREV - POSIÇÃO DEZEMBRO DE 2021

TOTAL

 

 

6. Riscos  

6.1 S PUBLICO DIFERENCIA: 

Os ativos financeiros que compõem a carteira do FUNDO e dos FIs sujeitam-se, em especial, aos 

seguintes riscos: 

a) Risco de juros posfixados (CDI, TMS) - os preços dos ativos podem variar em virtude 

dos spreads praticados nos ativos indexados ao CDI ou à TMS.  

b) Risco de Taxa de Juros – A rentabilidade do fundo pode ser impactada em função da 

flutuação nos valores de mercado de posições detidas pelo FUNDO, ocasionadas pela variação 

das taxas de juros praticadas no mercado.  
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c) Risco Proveniente do uso de Derivativos - Os preços dos contratos de derivativos são 

influenciados por diversos fatores que não dependem exclusivamente da variação do preço do 

ativo objeto. Dessa forma, operações com derivativos, mesmo com objetivo exclusivo de proteger 

posições, podem ocasionar perdas para o FUNDO e, consequentemente, para seus cotistas. 

d) Risco de Liquidez - Consiste no risco de o FUNDO, mesmo em situação de 

estabilidade dos mercados, não estar apto a efetuar, dentro do prazo máximo estabelecido no 

Regulamento, pagamentos relativos a resgates de cotas, em decorrência do grande volume de 

solicitações de resgate e/ou outros fatores que acarretem na falta de liquidez dos mercados nos 

quais os ativos financeiros BB RENDA FIXA CURTO PRAZO DIFERENCIADO SETOR 

PÚBLICO FIC FI integrantes da Carteira são negociados, podendo tal situação perdurar por 

período indeterminado. Além disso, para todos os fundos que tenham despesas, o risco de 

liquidez compreende também a dificuldade em honrar seus compromissos. A falta de liquidez 

pode provocar a venda de ativos com descontos superiores àqueles observados em mercados 

líquidos. 

e) Risco de Conjuntura - Possibilidade de perdas decorrentes de mudanças verificadas 

nas condições políticas, culturais, sociais, econômicas ou financeiras do Brasil ou de outros 

países. 

f) Risco Regulatório - a eventual interferência de órgãos reguladores no mercado como o 

Banco Central do Brasil e a Comissão de Valores Mobiliários - CVM, podem impactar os preços 

dos ativos ou os resultados das posições assumidas. 

g) Risco Sistêmico - Possibilidade de perdas em virtude de dificuldades financeiras de 

uma ou mais instituições que provoquem danos substanciais a outras, ou ruptura na condução 

operacional de normalidade do SFN. 

 

6.2 BB RF Ref DI TP FI 

Os ativos financeiros que compõem a carteira do FUNDO sujeitam-se, em especial, aos seguintes 

riscos: 

a) Risco de juros pós fixados (CDI, TMS) - os preços dos ativos podem variar em virtude 

dos spreads praticados nos ativos indexados ao CDI ou à TMS. 

 

b) Risco de Taxa de Juros – A rentabilidade do FUNDO pode ser impactada em função 

da flutuação nos valores de mercado de posições detidas pelo FUNDO, ocasionadas pela 

variação das taxas de juros praticadas no mercado. 

 

 

c) Risco Proveniente do uso de Derivativos - Os preços dos contratos de derivativos são 

influenciados por diversos fatores que não dependem exclusivamente da variação do preço do 

ativo objeto. Dessa forma, operações com derivativos, mesmo com objetivo exclusivo de proteger 

posições, podem ocasionar perdas para o FUNDO e, consequentemente, para seus cotistas. 

 

d) Risco de Liquidez - Consiste no risco de o FUNDO, mesmo em situação de 

estabilidade dos mercados, não estar apto a efetuar, dentro do prazo máximo estabelecido no 

Regulamento, pagamentos relativos a resgates de cotas, em decorrência do grande volume de 

solicitações de resgate e/ou outros fatores que acarretem na falta de liquidez dos mercados nos 
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quais os ativos financeiros integrantes da Carteira são negociados, podendo tal situação perdurar 

por período  indeterminado. Além disso, para todos os fundos que tenham despesas, o risco de 

liquidez compreende também a dificuldade em honrar seus compromissos. A falta de liquidez 

pode provocar a venda de ativos com descontos superiores àqueles observados em mercados 

líquidos. 

 

 

e) Risco de Concentração - Consiste no risco de perdas, decorrentes da pouca 

diversificação de emissores dos ativos financeiros componentes da carteira do FUNDO. 

 

f) Risco de Conjuntura - Possibilidade de perdas decorrentes de mudanças verificadas 

nas condições políticas, culturais, sociais, econômicas ou financeiras do Brasil ou de outros 

países. 

 

g) Risco Sistêmico - Possibilidade de perdas em virtude de dificuldades financeiras de 

uma ou mais instituições que provoquem danos substanciais a outras, ou ruptura na condução 

operacional de normalidade do Sistema Financeiro Nacional – SFN. 

 

h) Risco Regulatório - a eventual interferência de órgãos reguladores no mercado como o 

Banco Central do Brasil e a Comissão de Valores Mobiliários - CVM, podem impactar os preços 

dos ativos ou os resultados das posições assumidas. 

 

6.3 BB Previd RF Perfil 

Os ativos financeiros que compõem a carteira do FUNDO e dos FIs sujeitam-se, em especial, aos 

seguintes riscos:  

a) Risco de Crédito - Consiste no risco de os emissores dos ativos financeiros de renda fixa que 

integram a Carteira não cumprirem com suas respectivas obrigações financeiras nos termos 

pactuados. Compreende também o risco de perda de valor em função da deterioração da 

classificação de risco do emissor, ou da capacidade de pagamento do emissor ou das garantias.  

b) Risco de Concentração - Consiste no risco de perdas, decorrentes da pouca diversificação de 

emissores dos ativos financeiros componentes da carteira do FUNDO.  

c) Risco de Juros Pós-fixados (CDI, TMS) - os preços dos ativos podem variar em virtude dos 

spreads praticados nos ativos indexados ao CDI ou à TMS.  

d) Risco de Taxa de Juros – A rentabilidade do FUNDO pode ser impactada em função da 

flutuação nos valores de mercado de posições detidas pelo FUNDO, ocasionadas pela variação das 

taxas de juros praticadas no mercado.  

e) Risco de Conjuntura - Possibilidade de perdas decorrentes de mudanças verificadas nas 

condições políticas, culturais, sociais, econômicas ou financeiras do Brasil ou de outros países.  

f) Risco de Liquidez - Consiste no risco de o FUNDO, mesmo em situação de estabilidade dos 

mercados, não estar apto a efetuar, dentro do prazo máximo estabelecido no Regulamento, 

pagamentos relativos a resgates de cotas, em decorrência do grande volume de solicitações de 
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resgate e/ou outros fatores que acarretem na falta de liquidez dos mercados nos quais os ativos 

financeiros integrantes da Carteira são negociados, podendo tal situação perdurar por período 

indeterminado. Além disso, para todos os fundos que tenham despesas, o risco de liquidez 

compreende também a dificuldade em honrar seus compromissos. A falta de liquidez pode provocar 

a venda de ativos com descontos superiores àqueles observados em mercados líquidos.  

g) Risco Proveniente do uso de Derivativos - Os preços dos contratos de derivativos são 

influenciados por diversos fatores que não dependem exclusivamente da variação do preço do ativo 

objeto. Dessa forma, operações com derivativos, mesmo com objetivo exclusivo de proteger 

posições, podem ocasionar perdas para o FUNDO e, consequentemente, para seus cotistas.  

h) Risco Sistêmico - Possibilidade de perdas em virtude de dificuldades financeiras de uma ou mais 

instituições que provoquem danos substanciais a BB PREVIDENCIÁRIO RENDA FIXA 

REFERENCIADO DI LONGO PRAZO PERFIL FIC FI outras, ou ruptura na condução operacional de 

normalidade do Sistema Financeiro Nacional – SFN.  

i) Risco Regulatório - a eventual interferência de órgãos reguladores no mercado como o Banco 

Central do Brasil e a Comissão de Valores Mobiliários - CVM, podem impactar os preços dos ativos 

ou os resultados das posições assumidas 

6.4 BB Previd RF IRF-M1 

Os ativos financeiros que compõem a carteira do FUNDO sujeitam-se, em especial, aos seguintes 

riscos:  

a) Risco de Taxa de Juros – A rentabilidade do FUNDO pode ser impactada em função da 

flutuação nos valores de mercado de posições detidas pelo FUNDO, ocasionadas pela variação das 

taxas de juros praticadas no mercado.  

b) Risco Proveniente do uso de Derivativos - Os preços dos contratos de derivativos são 

influenciados por diversos fatores que não dependem exclusivamente da variação do preço do ativo 

objeto. Dessa forma, operações com derivativos, mesmo com objetivo exclusivo de proteger 

posições, podem ocasionar perdas para o FUNDO e, consequentemente, para seus cotistas.  

c) Risco de Descasamento em relação ao benchmark - A performance do FUNDO pode não 

refletir integralmente a performance do benchmark, visto que a implementação do objetivo de 

investimento do FUNDO está sujeita a uma série de limitações. Ademais, o risco de não aderência 

ao benchmark pode ser incrementado em função da maior flexibilização na gestão da Carteira do 

FUNDO.  

d) Risco de vinculação a um benchmark - O benchmark do FUNDO pode ter resultados negativos, 

implicando em perdas para o FUNDO.  

e) Risco de juros pós-fixados (CDI, TMS) - Os preços dos ativos podem variar em virtude dos 

spreads praticados nos ativos indexados ao CDI ou à TMS.  

f) Risco de Liquidez - Consiste no risco de o FUNDO, mesmo em situação de estabilidade dos 

mercados, não estar apto a efetuar, dentro do prazo máximo estabelecido no Regulamento, 

pagamentos relativos a resgates de cotas, em decorrência do grande volume de solicitações de 

resgate e/ou outros fatores que BB PREVIDENCIÁRIO RF IRF-M1 TÍTULOS PÚBLICO FIC FI 

acarretem na falta de liquidez dos mercados nos quais os ativos financeiros integrantes da Carteira 
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são negociados, podendo tal situação perdurar por período indeterminado. Além disso, para todos 

os FUNDOs que tenham despesas, o risco de liquidez compreende também a dificuldade em honrar 

seus compromissos. A falta de liquidez pode provocar a venda de ativos com descontos superiores 

àqueles observados em mercados líquidos.  

g) Risco de Conjuntura - Possibilidade de perdas decorrentes de mudanças verificadas nas 

condições políticas, culturais, sociais, econômicas ou financeiras do Brasil ou de outros países.  

h) Risco Sistêmico - Possibilidade de perdas em virtude de dificuldades financeiras de uma ou mais 

instituições que provoquem danos substanciais a outras, ou ruptura na condução operacional de 

normalidade do Sistema Financeiro Nacional – SFN.  

i) Risco Regulatório - A eventual interferência de órgãos reguladores no mercado como o Banco 

Central do Brasil e a Comissão de Valores Mobiliários - CVM, podem impactar os preços dos ativos 

ou os resultados das posições assumidas. 

 

6.5 BB PREVID RF IDKA 2 

Os ativos financeiros que compõem a carteira do FUNDO sujeitam-se, em especial, aos seguintes 

riscos:  

a) Risco de Taxa de Juros – A rentabilidade do FUNDO pode ser impactada em função da 

flutuação nos valores de mercado de posições detidas pelo FUNDO, ocasionadas pela variação das 

taxas de juros praticadas no mercado.  

b) Risco de Investimento em Títulos Indexados à Inflação – o valor dos ativos financeiros pode 

aumentar ou diminuir de acordo com a variação do índice de inflação ao qual está atrelado. Em caso 

de queda do valor desses ativos, o patrimônio líquido do FUNDO pode ser afetado negativamente.  

c) Risco de Descasamento em relação ao benchmark - A performance do FUNDO pode não 

refletir integralmente a performance do benchmark, visto que a implementação do objetivo de 

investimento do FUNDO está sujeita a uma série de limitações. Ademais, o risco de não aderência 

ao benchmark pode ser incrementado em função da maior flexibilização na gestão da Carteira do 

FUNDO  

d) Risco de Liquidez - Consiste no risco de o FUNDO, mesmo em situação de estabilidade dos 

mercados, não estar apto a efetuar, dentro do prazo máximo estabelecido no Regulamento, 

pagamentos relativos a resgates de cotas, em decorrência do grande volume de solicitações de 

resgate e/ou outros fatores que acarretem na falta de liquidez dos mercados nos quais os ativos 

financeiros integrantes da Carteira são negociados, podendo tal situação perdurar por período 

indeterminado. Além disso, para todos os FUNDOs que tenham despesas, o risco BB 

PREVIDENCIÁRIO RF IDKA 2 TÍTULOS PÚBLICOS FI de liquidez compreende também a 

dificuldade em honrar seus compromissos. A falta de liquidez pode provocar a venda de ativos com 

descontos superiores àqueles observados em mercados líquidos  

e) Risco de vinculação a um benchmark - O benchmark do FUNDO pode ter resultados negativos, 

implicando em perdas para o FUNDO.  
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f) Risco de juros posfixados (CDI, TMS) - os preços dos ativos podem variar em virtude dos 

spreads praticados nos ativos indexados ao CDI ou à TMS.  

g) Risco Proveniente do uso de Derivativos - Os preços dos contratos de derivativos são 

influenciados por diversos fatores que não dependem exclusivamente da variação do preço do ativo 

objeto. Dessa forma, operações com derivativos, mesmo com objetivo exclusivo de proteger 

posições, podem ocasionar perdas para o FUNDO e, consequentemente, para seus cotistas.  

h) Risco de Conjuntura - Possibilidade de perdas decorrentes de mudanças verificadas nas 

condições políticas, culturais, sociais, econômicas ou financeiras do Brasil ou de outros países. 

i) Risco Sistêmico - Possibilidade de perdas em virtude de dificuldades financeiras de uma ou mais 

instituições que provoquem danos substanciais a outras, ou ruptura na condução operacional de 

normalidade do Sistema Financeiro Nacional – SFN.  

j) Risco Regulatório - a eventual interferência de órgãos reguladores no mercado como o Banco 

Central do Brasil e a Comissão de Valores Mobiliários - CVM, podem impactar os preços dos ativos 

ou os resultados das posições assumidas. 

 

6.6 BB MM JUROS E MOEDA 

Os ativos financeiros que compõem a carteira do FUNDO e dos FIs sujeitam-se, em especial, aos 

seguintes riscos:  

a) Risco Cambial - o cenário político, bem como as condições socioeconômicas nacionais e 

internacionais pode afetar o mercado financeiro resultando em alterações significativas nos preços 

de moedas estrangeiras ou no cupom cambial. Tais variações podem afetar negativamente o 

desempenho do FUNDO. BB MULTIMERCADO LP JUROS E MOEDAS FIC FI. 

b) Risco de Taxa de Juros – A rentabilidade do FUNDO pode ser impactada em função da 

flutuação nos valores de mercado de posições detidas pelo FUNDO, ocasionadas pela variação das 

taxas de juros praticadas no mercado.  

c) Risco Proveniente do uso de Derivativos - Os preços dos contratos de derivativos são 

influenciados por diversos fatores que não dependem exclusivamente da variação do preço do ativo 

objeto. Dessa forma, operações com derivativos, mesmo com objetivo exclusivo de proteger 

posições, podem ocasionar perdas para o FUNDO e, consequentemente, para seus cotistas.  

d) Risco de Crédito - Consiste no risco de os emissores dos ativos financeiros de renda fixa que 

integram a Carteira não cumprirem com suas respectivas obrigações financeiras nos termos 

pactuados. Compreende também o risco de perda de valor em função da deterioração da 

classificação de risco do emissor, ou da capacidade de pagamento do emissor ou das garantias.  

e) Risco de juros posfixados (CDI, TMS) - os preços dos ativos podem variar em virtude dos 

spreads praticados nos ativos indexados ao CDI ou à TMS.  

f) Risco de Liquidez - Consiste no risco de o FUNDO, mesmo em situação de estabilidade dos 

mercados, não estar apto a efetuar, dentro do prazo máximo estabelecido no Regulamento, 

pagamentos relativos a resgates de cotas, em decorrência do grande volume de solicitações de 
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resgate e/ou outros fatores que acarretem na falta de liquidez dos mercados nos quais os ativos 

financeiros integrantes da Carteira são negociados, podendo tal situação perdurar por período 

indeterminado. Além disso, para todos os FUNDOs que tenham despesas, o risco de liquidez 

compreende também a dificuldade em honrar seus compromissos. A falta de liquidez pode provocar 

a venda de ativos com descontos superiores àqueles observados em mercados líquidos.  

g) Risco de Mercado Externo: O FUNDO poderá aplicar em ativos financeiros e/ou em FUNDOs de 

investimento que compram ativos financeiros negociados no exterior e, consequentemente, sua 

performance pode ser afetada por requisitos legais ou regulatórios, por exigências tributárias 

relativas a todos os países nos quais o FUNDO invista. Os investimentos do FUNDO estarão 

expostos a alterações nas condições política, econômica ou social nos países onde investe, o que 

pode afetar negativamente o valor de seus ativos. Podem ocorrer atrasos ou entraves na 

transferência de juros, dividendos, ganhos de capital ou principal, entre países onde o FUNDO 

invista e o Brasil, o que pode interferir na liquidez e no desempenho do FUNDO. As operações do 

FUNDO poderão ser executadas em bolsa de valores, de mercadoria e futuros ou registradas em 

sistemas de registro, de custódia ou de liquidação de diferentes países que podem estar sujeitos a 

distintos níveis de regulamentação e supervisionados por autoridades locais reconhecidas, 

entretanto não existe maneira de garantir o mesmo padrão de conduta em diferentes mercados e 

nem, tampouco, a igualdade de condições de acesso aos mercados locais.  

h) Risco de Contraparte - Possibilidade de não cumprimento, por determinada contraparte, de 

obrigações relativas à liquidação de operações que envolvam a BB MULTIMERCADO LP JUROS E 

MOEDAS FIC FI negociação de ativos financeiros, incluindo aquelas relativas à liquidação de 

instrumentos financeiros derivativos.  

i) Risco de Concentração - Consiste no risco de perdas, decorrentes da pouca diversificação de 

emissores dos ativos financeiros componentes da carteira do FUNDO.  

j) Risco de Conjuntura - Possibilidade de perdas decorrentes de mudanças verificadas nas 

condições políticas, culturais, sociais, econômicas ou financeiras do Brasil ou de outros países.  

k) Risco Sistêmico - Possibilidade de perdas em virtude de dificuldades financeiras de uma ou mais 

instituições que provoquem danos substanciais a outras, ou ruptura na condução operacional de 

normalidade do Sistema Financeiro Nacional – SFN.  

l) Risco Regulatório - a eventual interferência de órgãos reguladores no mercado como o Banco 

Central do Brasil e a Comissão de Valores Mobiliários - CVM, podem impactar os preços dos ativos 

ou os resultados das posições assumidas. 

6.7 BB Previd RF Fluxo (Posição “zerada” no final de 2021) 

Os ativos financeiros que compõem a carteira do FUNDO e dos FIs sujeitam-se, em especial, aos seguintes 

riscos: BB PREVIDENCIÁRIO RENDA FIXA FLUXO FIC FI Vigência em 11/10/2017 5  

a) Risco de Taxa de Juros – A rentabilidade do FUNDO pode ser impactada em função da flutuação nos 

valores de mercado de posições detidas pelo FUNDO, ocasionadas pela variação das taxas de juros 

praticadas no mercado.  

b) Risco Proveniente do uso de Derivativos - Os preços dos contratos de derivativos são influenciados por 

diversos fatores que não dependem exclusivamente da variação do preço do ativo objeto. Dessa forma, 
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operações com derivativos, mesmo com objetivo exclusivo de proteger posições, podem ocasionar perdas 

para o FUNDO e, consequentemente, para seus cotistas.  

c) Risco de Investimento em Títulos Indexados à Inflação – o valor dos ativos financeiros pode aumentar ou 

diminuir de acordo com a variação do índice de inflação ao qual está atrelado. Em caso de queda do valor 

desses ativos, o patrimônio líquido do FUNDO pode ser afetado negativamente.  

d) Risco de juros posfixados (CDI, TMS) - os preços dos ativos podem variar em virtude dos spreads 

praticados nos ativos indexados ao CDI ou à TMS.  

e) Risco de Liquidez - Consiste no risco de o FUNDO, mesmo em situação de estabilidade dos mercados, não 

estar apto a efetuar, dentro do prazo máximo estabelecido no Regulamento, pagamentos relativos a 

resgates de cotas, em decorrência do grande volume de solicitações de resgate e/ou outros fatores que 

acarretem na falta de liquidez dos mercados nos quais os ativos financeiros integrantes da Carteira são 

negociados, podendo tal situação perdurar por período indeterminado. Além disso, para todos os fundos que 

tenham despesas, o risco de liquidez compreende também a dificuldade em honrar seus compromissos. A 

falta de liquidez pode provocar a venda de ativos com descontos superiores àqueles observados em 

mercados líquidos.  

f) Risco de Conjuntura - Possibilidade de perdas decorrentes de mudanças verificadas nas condições 

políticas, culturais, sociais, econômicas ou financeiras do Brasil ou de outros países.  

g) Risco Sistêmico - Possibilidade de perdas em virtude de dificuldades financeiras de uma ou mais 

instituições que provoquem danos substanciais a outras, ou ruptura na condução operacional de 

normalidade do Sistema Financeiro Nacional - SFN;  

h) Risco Regulatório - a eventual interferência de órgãos reguladores no mercado como o Banco Central do 

Brasil e a Comissão de Valores Mobiliários - CVM, podem impactar os preços dos ativos ou os resultados das 

posições assumidas. 

6.8 BB IRF-M1 FI RF (Posição “zerada” no final de 2021) 

Os ativos financeiros que compõem a carteira do FUNDO sujeitam-se, em especial, aos seguintes riscos:  

a) Risco de Taxa de Juros – A rentabilidade do FUNDO pode ser impactada em função da flutuação nos 

valores de mercado de posições detidas pelo FUNDO, ocasionadas pela variação das taxas de juros 

praticadas no mercado. São Paulo Previdência  

b) Risco Proveniente do uso de Derivativos - Os preços dos contratos de derivativos são influenciados por 

diversos fatores que não dependem exclusivamente da variação do preço do ativo objeto. Dessa forma, 

operações com derivativos, mesmo com objetivo exclusivo de proteger posições, podem ocasionar perdas 

para o FUNDO e, consequentemente, para seus cotistas.  

c) Risco de Descasamento em relação ao benchmark - A performance do FUNDO pode não refletir 

integralmente a performance do benchmark, visto que a implementação do objetivo de investimento do 

FUNDO está sujeita a uma série de limitações. Ademais, o risco de não aderência ao benchmark pode ser 

incrementado em função da maior flexibilização na gestão da Carteira do FUNDO. BB IRF-M 1 FI RENDA FIXA 

Vigência em 17/10/2017 5  

d) Risco de vinculação a um benchmark - O benchmark do FUNDO pode ter resultados negativos, 

implicando em perdas para o FUNDO.  

e) Risco de juros posfixados (CDI, TMS) - os preços dos ativos podem variar em virtude dos spreads 

praticados nos ativos indexados ao CDI ou à TMS.  
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f) Risco de Liquidez - Consiste no risco de o FUNDO, mesmo em situação de estabilidade dos mercados, não 

estar apto a efetuar, dentro do prazo máximo estabelecido no Regulamento, pagamentos relativos a 

resgates de cotas, em decorrência do grande volume de solicitações de resgate e/ou outros fatores que 

acarretem na falta de liquidez dos mercados nos quais os ativos financeiros integrantes da Carteira são 

negociados, podendo tal situação perdurar por período indeterminado. Além disso, para todos os FUNDOs 

que tenham despesas, o risco de liquidez compreende também a dificuldade em honrar seus compromissos. 

A falta de liquidez pode provocar a venda de ativos com descontos superiores àqueles observados em 

mercados líquidos.  

g) Risco de Conjuntura - Possibilidade de perdas decorrentes de mudanças verificadas nas condições 

políticas, culturais, sociais, econômicas ou financeiras do Brasil ou de outros países.  

h) Risco Sistêmico - Possibilidade de perdas em virtude de dificuldades financeiras de uma ou mais 

instituições que provoquem danos substanciais a outras, ou ruptura na condução operacional de 

normalidade do Sistema Financeiro Nacional - SFN;  

i) Risco Regulatório - a eventual interferência de órgãos reguladores no mercado como o Banco Central do 

Brasil e a Comissão de Valores Mobiliários - CVM, podem impactar os preços dos ativos ou os resultados das 

posições assumidas. 

 

 

ELABORAÇÃO: Comitê de Investimentos (Portaria SPPREV nº 214/2015 c.c Portaria 

SPPREV 127/2021 e Deliberação CA-SPPREV nº 01, de 11 de junho de 2021) 


