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7. GereNciaMeNto de risco
7.1. riSco dE MErcado
Os parâmetros de risco de mercado da carteira de investimentos FUNPREV são:
Tabela 13: indicadores de risco: Volatilidade, Var e drawdown – Estraté-
gia e fUNPrEV

% Vol 12m VaR Drawdown 
Renda Fixa 76,01% 4,25% 1,97% -0,25%
Renda Variável 12,09% 23,53% 10,04% -12,10%
Estruturado 8,09% 9,13% 4,33% -6,14%
Exterior 3,77% 20,50% 10,13% -6,53%
FUNPREV 100,00% 4,93% 2,34% -2,03%

fonte: Bloomberg/NUGiN
Tabela 14: Teste de Estresse - Estratégia e fUNPrEV

Teste de Estresse Renda FixaRenda Variável Estruturado Exterior FUNPREV
Alta do mercado de ações em 2009 -1,50 37,11 8,86 15,96 4,45
Ações em alta de 10% -0,43 11,66 2,86 8,02 1,55
Alta de 10% do EUR vs. USD -0,50 7,36 0,89 0,10 0,54
Terremoto do Japão em mar 2011 0,43 -0,03 -0,74 -2,76 0,16
Crise financeira da Grécia 2015 0,80 -3,90 -0,15 -0,82 0,12
Choque do Petróleo da Líbia Fev 2011 0,11 -0,27 -0,38 -1,92 -0,05 
Queda 10% EUR vs. USD 0,52 -7,36 -0,86 -0,10 -0,52 
Queda do preço do Petróleo Mai 2010 1,09 -9,65 -1,96 -3,17 -0,56 
Ações em queda de 10% 0,43 -11,66 -2,85 -8,02 -1,55 
Crise da dívida e Downgrade do EUA 2011 1,16 -16,91 -4,53 -12,66 -1,91 
Falência do banco Lehman 2008 1,11 -22,36 -4,56 -7,89 -2,39 
Crise financeira da Rússia 2008 4,18 -41,93 -9,51 -18,25 -3,09 
fonte: Bloomberg/NUGiN.
diante dos parâmetros de risco de mercado observados, destacamos que 
o fUNPrEV encontra-se dentro do limite esperado pelas métricas de mer-
cado. o drawndown máximo do fUNPrEV de -2,03% em 2022 encontra-se 
dentro do limite de risco (Var) de 2,34%. Todavia, dentre as estratégias 
de investimentos, o segmento renda Variável e Estruturado ultrapassaram 
seus limites de Var no mês de junho. 
a bolsa brasileira caiu -11,50% no mês, impactado pelas incertezas eco-
nômicas locais e pela persistente guerra Ucrânia x Rússia. A questão fi scal 
preocupa o mercado na medida em que é estabelecida a política de teto do 
icMS sobre os combustíveis e energia elétrica, assim como, o estabelecimen-
to de regras de controle orçamentárias mais brandas. a queda nas ações da 
Petrobras contribuiram para o desempenho negativo da bolsa brasileira.
a queda da bolsa brasileira acompanhou o desempenho das principais bol-
sas globais, resultado da preocupação com ritmo de crescimento global e a 
persistência do cenário infl acionário. 
a renda Variável compõe a macro estratégia do funprev e represen-
ta 12,09% da carteira. Este segmento acrescenta, em conjunto com as 
demais estratégias, um importante componente de diversifi cação ao por-
tfólio. assim, não se considera a necessidade de uma reestruturação em 
termos de percentual alocado na estratégia.
o referido contexto imapctou também os investimentos do segmento Es-
truturado, segmento que ultrapassou o Var de junho, outro fator que con-
tribuiu para o aumento do drawdown do segmento Estruturado em junho 
é a redução de capital aplicado no fundo BTG Pactual infra ii fiP, tal fundo 
está em fase de desinvestimento e rertorno de capital aos investidores.
contingência:
• Diligências com as gestoras; 
• Decisão do NUGIN de rebalancear o portfólio Renda Variável, acompanhan-
do e concentrando nos melhores produtos. Em termos percentuais da Es-
tratégia, a decisão é de manutenção do percentual alocado na Estratégia. 
a decisão pode ser reconsiderada caso haja alteração no ciclo de mercado. 
• Ao que tange ao portfólio Estruturado e considerando as particularidades 
do segmento a decisão é pela manunteção do percentual alocado, além do 
acompanhamento e monitoramento das variáveis que imapctam o segmento.
7.2. riSco E rETorNo doS fUNdoS dE iNVESTiMENToS crEdENcia-
doS JUNTo ao iGEPrEV.
o estudo técnico de análise de risco e retorno dos fundos de investimentos 
devidamente credenciados é apresentado através do “relatório Mensal de 
avaliação de fundos de investimentos”. 
Este relatório serve como suporte para a tomada de decisão da diretoria 
Executiva do iGEPrEV – dirEX em relação às recomendações de movi-
mentação fi nanceira dos fundos de investimentos proposta pela área téc-
nica do iGEPrEV. 
7.3. riSco dE crÉdiTo
Na carteira fUNPrEV existem 7 fundos com recursos investidos no Brasil 
(com patrimônio equivalente a 31,73% dos recursos da carteira fUNPrEV) 
que possuem, entre suas estratégias, ativos de crédito privado (títulos 
privados, debêntures, direitos creditórios, etc.). Em termos agregados, os 
ativos de crédito privado representam 26,14% do patrimônio destes 7 fun-
dos. Em síntese, a carteira fUNPrEV possui 8,30% do seu patrimônio de 
ativos de crédito privado.
Os parâmetros de risco de crédito da carteira de investimentos fUNPrEV são:

Tabela 15: rating de risco dos ativos de crédito privado – fUNPrEV
rating de crédito jun/22

Rating AAA 73,03%
Rating AA 17,61%
Rating A 4,66%
Rating BBB 0,12%
Rating B 0,21%
Outros 4,37%

total Geral 100%

fonte: Quantumaxis. competência de mar/2022, última carteira com da-
dos abertos na cVM.
Diante dos parâmetros de risco de crédito observados, destacamos que o 
fUNPrEV encontra-se dentro do limite esperado pelas métricas de mer-
cado. destaca-se que 95,30% dos ativos de crédito privado do fUNPrEV 
possuem rating a (aaa, aa ou a), demostrando uma robusta qualidade de 
ativos. os ativos de crédito privado no Brasil encontram-se em uma fase 
favorável do ciclo de mercado.
7.4. riSco dE liQUidEZ
Os parâmetros de risco de liquidez da carteira de investimentos FUNPREV são:
Gráfi co 17: Liquidez da carteira - FUNPREVGráfi co 17: Liquidez da carteira - FUNPREV

fonte: Bloomberg/NUGiN.
Diante dos parâmetros de risco de liquidez observados, destacamos que 
o fUNPrEV encontra-se em patamar confortável de liquidez, em razão do 
fundo possuir um passivo de longo prazo, alta liquidez de curtíssimo prazo 
(65,85%) e respeitar os parâmetros de passivo atuarial. A lei complemen-
tar n°125/2019, no entanto, exige a manutenção de liquidez elevada para 
transferência dos rendimentos do fUNPrEV ao fiNaNPrEV, fator que pode 
restringir a gestão de um fundo previdenciário de longo prazo.
7.5. riSco oPEracioNal
Seguindo os procedimentos e processos defi nidos no Manual de Gestão de 
investimentos, informamos que no mês de junho de 2022 não foi consta-
tado nenhuma ocorrência de eventos com risco operacional, decorrente de 
falhas de caráter humano ou tecnológico, com potencial de perda à carteira 
de investimentos.
7.6. riSco lEGal
durante o mês analisado, não foram observados eventos relevantes das 
instituições fi nanceiras credenciadas ao IGEPREV que poderia afetar nega-
tivamente a imagem do instituto.
No entanto, ocorreu a perda do Certifi cado de Regularidade Previdenciária 
– crP devido ao não envio da Política de investimentos 2022, visto que o 
conselho Estadual de Previdência não estava formado. 
considerando as normativas da resolução cMN 4.963/2021, o NUGiN rea-
liza o monitoramento periódico da carteira a fi m de garantir que os inves-
timentos do rPPS estejam enquadrados conforme os limites estabelecidos.
Neste sentido foi verifi cado o desenquadramento passivo de 4 (quatro) fun-
dos pertecentes a carteira fUNPrEV. os referidos desenquadramentos foram 
decorrentes de situações involutárias1, conforme art. 27 da res. 4.963/2021. 
além disto, o iGEPrEV possui um fundo estressado, fidc BBif Master na 
carteira. Este fundo está em processo de reestruturação dos seus ativos.
contingência: 
• Processo judicial para reaver o valor investido no FIDC BBIF Master
•Enquandramento dos fundos que sofreram desenquadramento involutário.
8. Parecer tÉcNico NUGiN 
o parecer técnico do Nugin refere-se à avaliação da área técnica sobre 
os fatores que impactam a gestão de investimentos dos fundos previden-
ciários, bem como, proposições de futuras realocações estratégicas nos 
portfólios gerenciados.
• Fator que impacta a gestão de investimentos: Certifi cado de Regularida-
de Previdenciária – crP
o crP do iGEPrEV venceu no dia 22/06/2022. a emissão de um novo 
certifi cado não foi possível em virtude da ausência da aprovação da Política 
de investimento de 2022. 
• Estratégia de Alocação.  
Para fi ns de atendimento da Política de Investimento 2022, o NUGIN avalia, para 
o mês de julho, realocações nos segmentos de renda fixa e renda Variável.
No segmento renda fixa busca-se reduzir exposição nos benchmarks iMa
-B, iMa-B5 e idKa 2 (estratégia Juros real) com migração desses recursos 
para a compra de Títulos Públicos federais. 
No segmento renda Variável busca-se a recomposição da carteira com a 
concentração nos melhores produtos da estratégia Bolsa Brasil.
1 conforme a legislação 4.963/2021, art. 27 §1, dentre as situações involuntárias consideradas, os desequadramento 
passivos da carteira fUNPrEV ocorreram devido: i) resgate de cotas de fundos de investimento por outro cotista, nos quais 
o regime próprio de previdência social não efetue novos aportes; ii) valorização ou desvalorização de ativos fi nanceiros do 
regime próprio de previdência social.


