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TAXA DE JUROS: 16/07/2018 wLDB

EMPRESAS

Taxa de Juros Real: A curva de juros real calculada pela ANBIMA projeta uma taxa de juros
real de 5,83% a.a. para 10 anos. 5 839% 2.3

Curva de Juros Real
6,00% '

5,00%

4,00%




TAXA DE JUROS: 09/10/2018 (12 turno: 07/10/18) "%!:RE

Taxa de Juros Real: A curva de juros real calculada pela ANBIMA projeta uma taxa de juros
real de 5,50% a.a. para 10 anos.

Curva de Juros Real 5,50% a.a.

6,00% ‘
5,00%
4,00%
3,00%
2,00%
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TAXA DE JUROS: 12/11/2018 (22 turno: 28/10/18) \2LDB

Taxa de Juros Real: A curva de juros real calculada pela ANBIMA projeta uma taxa de juros
real de 5,11% a.a. para 10 anos.

Curva de Juros Real 511% a.a.
6,00% ‘
5,00%
4,00%
3,00%
2,00%
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TAXA DE JUROS: 10/12/2018 (Nomes Governo Bolsonaro) %L DB

EMPRESAS

Taxa de Juros Real: A curva de juros real calculada pela ANBIMA projeta uma taxa de juros
real de 5,04% a.a. para 10 anos.

Curva de Juros Real

5,04% a.a.
6,00% '
5,00%
4,00%
3,00%
2,00%
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TAXA DE JUROS: 17/01/2019 (Nova Previdéncia) %!:RE

Taxa de Juros Real: A curva de juros real calculada pela ANBIMA projeta uma taxa de juros
real de 4,45% a.a. para 9 anos.

Curva de Juros Real 4,45 % a.a.
5,00% ‘
4,00%
3,00%
2,00%
1 5 3 A 5 6 7 8 9




TAXA DE JUROS: 18/03/2019 (Antes Prisdo Temer 21/03)&%&;,252

Taxa de Juros Real: A curva de juros real calculada pela ANBIMA projeta uma taxa de juros
real de 4,14% a.a. para 9 anos.

Curva de Juros Real 414%aa.

4,30%
3,80%
3,30%
2,80%
2,30%
1,80%




TAXA DE JUROS: 17/02/2020 (Antes Pandemia COVID-19) %L DB

EMPRESAS

Taxa de Juros Real: A curva de juros real calculada pela ANBIMA projeta uma taxa de juros
real de 2,95% a.a. para 10 anos.

2,95 % a.a.

4

3,00% —

Curva de Juros Real

2,00%

1,00%

0,00%




TAXA DE JUROS: 08/04/2021 (Inicio do Ciclo de Alta da Selic)"%l- DB

EMPRESAS

Taxa de Juros Real: A curva de juros real calculada pela ANBIMA projeta uma taxa de juros
real de 3,97% a.a. para 9,5 anos.
3,97 % a.a.

Curva de Juros Real ‘

4,00%

3,00%

2,00%

1,00%




TAXA DE JUROS: 10/03/2022 (ApOs a invasao da Ucrénia)"%!:peg

Taxa de Juros Real: A curva de juros real calculada pela ANBIMA projeta uma taxa de juros
real de 5,91% a.a. para 10 anos.

Curva de Juros Real

6,25%

5,91 % a.a.

6,00% '

5,75%




TAXA DE JUROS: 09/01/2023 (Novo Governo Lula) ’%LDB

Taxa de Juros Real: A curva de juros real calculada pela ANBIMA projeta uma taxa de juros
real de 6,25% a.a. para 9 anos.

a2 N\
Curva de Juros Real
7,00%
6,75% 6,25 % a.a.
6,50% ‘
6,25%
6,00%
1 2 3 4 5 6 7 8 9
\ /




MERCADO de NTNBs: 03/04/2024 (Taxa Real P.I. = 5,16% a.a.) \::}L DB

EMPRESAS

Data de Tx. Tx. Tx. Intervalo Indicativo

Vencimento | Compra | Venda [Indicativas A Minimo | Maximo | Minimo | Maximo
(DO) (DO) (D+1) (D+1)

15/08/2024( 7,6759 7,6312 7,6499 4.260,37 | 7,2365 8,3295 7,0987 8,1762
15/05/2025( 5,9629 5,9308 5,9459 4.353,06| 5,6578 6,2704 5,6128 6,2262

15/08/2026( 5,7391 5,7061 5,722 4.310,99| 5,5019 5,9731 5,4868 5,9586
15/05/2027 | 5,7413 5,7086 5,7226 4.384,49 | 5,5142 5,9445 5,4997 5,9302
15/08/2028 5,796 5,7688 5,78 4.323,84| 5,5756 6,0069 5,5677 5,999

15/05/2029( 5,8088 5,7816 5,7951 4.393,00| 5,5888 6,0167 5,5865 6,0145
15/08/2030( 5,8021 5,7742 5,7871 4.339,87 | 5,5896 6,0022 5,5898 6,0024
15/08/2032( 5,8808 5,8503 5,8636 4.330,49 | 5,6875 6,0701 5,6829 6,0656
15/05/2033( 5,8764 5,8488 5,8639 4.397,27 | 5,6915 6,065 5,6894 6,0629
15/05/2035( 5,8967 5,8665 5,8823 4.399,97 | 5,7228 6,0793 5,7151 6,0716
15/08/2040( 5,9115 5,8775 5,8946 4.344,69 | 5,7451 6,0727 5,739 6,0666
15/05/2045( 5,9427 5,9073 5,9254 4.403,00| 5,7727 6,0865 5,7748 6,0886
15/08/2050( 5,9383 5,9075 5,9256 4.345,51| 5,7726 6,0773 5,7782 6,0829
15/05/2055( 5,9406 5,9054 5,9238 4.414,40| 5,7691 6,0686 5,7786 6,078
15/08/2060 5,962 5,9284 5,9457 4.340,35| 5,7902 6,0859 5,8017 6,0973

(www.anbima.com.br)




BOLETIM FOCUS: 29/03/2024 »LDB

BOLETIM FOCUS BANCO CENTRAL i
INDICADORES DE MERCADO 2024 2025
29/03/2024 29/03/2024
IPCA 3,75% 3,51%
IGPM 2,00% 3,65%
CAMBIO (US$/R$) 4,95 5,00
SELIC 9,00% 8,50%
PIB 1,89% 2,00%

NEFENFEREVA NAA (WA NA



PORTARIA
MTP n2 1.467,
02/06/2022




PORTARIA MTP n2 1.467, 02/06/2022 wLDB

EEEEEEEE

Art. 141. A unidade gestora do RPPS, em caso de negociagcoes diretas
com titulos de emissao do Tesouro Nacional, devera observar os
parametros istos no Anexo VI, da Portaria MTP n2 1.467/22.

Art. 142. E vedada, nos termos de resolucdo do CMN, a aplicacdo dos
recursos financeiros acumulados pelo RPPS em titulos:

| - que nao sejam emitidos pelo Tesouro Nacional;
Il - que nao estejam registrados no SELIC; e

Ill - emitidos por Estados, Distrito Federal ou Municipios.



PORTARIA MTP n2 1.467, 02/06/2022 »LDB

EEEEEEEE

Art. 143. Deverao ser observados os principios e normas de
contabilidade aplicaveis ao setor publico para o registro dos valores
da carteira de investimentos do RPPS, tendo por base metodologias,
criterios e fontes de referéncia para precificacao dos ativos,
estabelecidos na politica de investimentos, as normas da CVM e do
Banco Central do Brasil e os parametros reconhecidos pelo mercado
financeiro.

Art. 144. Os ativos financeiros integrantes das carteiras dos RPPS
devem ser registrados inicialmente pelo custo de aquisicao, formado
pelo valor efetivamente pago, além de corretagens e emolumentos.




PORTARIA MTP n2 1.467, 02/06/2022 »LDB

Art. 145. Os ativos financeiros integrantes das carteiras dos RPPS
poderao ser classificados nas seguintes categorias, conforme
critérios istos no Anexo VIII, da Portaria 1.467/22:

| - disponiveis para negociacao futura ou para venda imediata; ou

Il - mantidos até o vencimento.

Art. 146. Podera ser realizada a reclassificacao dos ativos da
categoria de mantidos até o vencimento para a categoria de ativos
disponiveis para negociacao, ou vice-versa, na forma ista no Anexo
VIII.

NEEENEERVA NAANAMNANIA L b b



Art. 22. A unidade gestora do RPPS, em caso de negociacoes diretas
com titulos de emissao do Tesouro Nacional, devera comprovar:

| - a consulta as informacoes divulgadas por entidades representativas
de participantes do mercado financeiro e de capitais
reconhecidamente idoneas pela sua transparéncia e elevado padrao
tecnico na difusao de precos e taxas dos titulos, e a sua utilizacao
como referéncia nas negociacoes (ANBIMA), bem como, ao volume,
precos, e taxas das operacoes registradas no SELIC, antes do efetivo
fechamento da operacao;

PANMIPN 4 W 4




EEEEEEEE

Il - a utilizacao de plataformas eletronicas administradas por
sistemas autorizados a funcionar pelo Banco Central do Brasil ou pela
CVM ou que as aquisicoes foram efetuadas em ofertas publicas do
Tesouro Nacional, por intermédio das instituicoes regularmente
habilitadas;

Il - o registro do valor e do volume dos titulos efetivamente
negociados; e

AATU 44N



EEEEEEEE

Art. 22.....cccceeveernnnnes (Continuacgao):

IV - que os titulos estao sob a titularidade do RPPS, com base nas
informacoes de sistema de registro, de custodia ou de liquidacao
financeira, sejam depositados perante depositario central (SELIC).

Paragrafo unico. Além de consulta as taxas e precos na forma do
inciso | do caput, no dia das negociacoes, deverao ser verificados os
registros no SELIC das operacdes do dia anterior, conforme
informacoes divulgadas pelo Banco Central do Brasil ou pelas

entidades representativas de participantes do mercado financeiro e
de capitais.

. ANV 4NV AL Vg N g U




EEEEEEEE

Art. 32. A plataforma eletronica de negociacao devera garantir que o
preco e taxa a ser negociado na aquisicao ou venda do titulo decorra
de condicoes normais de mercado, impossibilitando a criacao de
condicdes artificiais de oferta ou de demanda e a adocao de praticas
nao equitativas pelos participantes.

Art. 42. Para comprovacao de operacoes realizadas em ofertas
publicas do Tesouro Nacional, a unidade gestora devera arquivar os
documentos de comunicacao com a instituicao que participou do
leilao.

PANFLA < h 4




EEEEEEEE

Art. 52. Os ativos financeiros integrantes das carteiras dos RPPS

poderao ser classificados nas seguintes categorias, conforme
critérios estabelecidos no referido Anexo VIII:

| - disponiveis para negociacao futura ou para venda imediata; ou

Il - mantidos até o vencimento.




EEEEEEEE

Art. 72. Os ativos da categoria de mantidos até o vencimento
deverao ser contabilizados pelos seus custos de aquisicao, acrescidos
dos rendimentos auferidos, devendo ser atendidos os seguintes
parametros:

| - demonstracao da capacidade financeira do RPPS de manté-los em
carteira até o vencimento (ELABORACAO DE ESTUDO DE ALM -
PASSIVO);

Il - demonstracao, de forma inequivoca, pela unidade gestora, da
intencdo de manté-los até o vencimento (DECLARACAO FORMAL);

NEEENEERVA NAANAMNANIA L b b
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Art. 72. ..cueieierneeenes (Continuagao):

Il - compatibilidade com os prazos e taxas das obrigacdes presentes e
futuras do RPPS (ELABORACAO DE ESTUDO DE ALM - ATIVO);

IV - classificacao contabil e controle separados dos ativos disponiveis
para hegociacao; e

V - obrigatoriedade de divulgacao das informacoes relativas aos ativos
adquiridos, ao impacto nos resultados atuariais e aos requisitos e

procedimentos contabeis, na hipotese de alteracao da forma de
precificacao dos ativos.

IRV ANAANANNIANNIN L b4
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A MERCADO
(MtM)



MARCACAO NA CURVA X MARCACAO A MERCADO wLDB

EEEEEEEE

— CURVA
—— MERCADO /

RENTABILIDADE

TEMPO




SSET LIABILITY
ANAGEMENT (ALM)



GESTAO INTEGRADA DE ATIVOS E PASSIVOS: ALM WwLDB

EEEEEEEE

RISCOS FINANCEIROS

ATIVOS e - S

(Asset
Liability
" Management)

RISCOS ATUARIAIS

PASSIVO L




GESTAO INTEGRADA DE ATIVOS E PASSIVOS: ALM WwLDB

EEEEEEEE

— X —
PASSIVO META ATUARIAL IPCA + 5,16 % a.a.

"HEDGE
NATURAL"

0 + "GORDURA" % a.a.

-
;
y
A L



TITULOS PUBLICOS: NTN-B: IPCA + 6% a.a. wLDB

EMPRESAS

NTN-B: IPCA + 5,25% a.a.

Taxa Semestral Equivalente = 2,95% a.s.

2,95% 2,95% 2,95% 2,95%] Rentabilidade
12 Cupom (N-2 2) Cupom (N-12) Cupom N2 Cupom

15/05/2054 15/11/2054 15/05/2055
INVESTIDOR
COMPRA e MESES 6 MESES
PU=3.380,11 IPCA + 2,95% IPCA + 2,95%




TITULOS PUBLICOS: NTN-B »LDB

* Quando a taxa negociada pelo mercado esta
abaixo dos 6% (que é a taxa definida pelo Tesouro
Nacional para as NTNBs), o titulo esta sendo
negociado com Agio, ou seja, estd mais caro e,
consequentemente, adquire-se uma quantidade
menor de titulos, uma vez que o fluxo dos cupons
vai ser descontado (trazido a valor presente) a uma
taxa menor!

NEEENEERVA NAANAMNANIA L b b



TITULOS PUBLICOS: NTN-B »LDB

* Quando a taxa negociada pelo mercado esta
acima dos 6% (que é a taxa definida pelo Tesouro
Nacional para as NTNBs), o titulo esta sendo
negociado com Desagio, ou seja, esta mais barato
e, consequentemente, adquire-se uma quantidade
maior de titulos, uma vez que o fluxo dos cupons
vai ser descontado (trazido a valor presente) a uma
taxa maior!

NEEENEERVA NAANAMNANIA L b b



GESTAO INTEGRADA DE ATIVOS E PASSIVOS: ALM ‘2LDB

EMPRESAS

~ ] [ [ [ ’ i 4 i ?
A Gestao de Ativos e Passivos permitira E como tudo isso € analisados?

avaliar as projecoes dos riscos atuariais e
financeiros.

Passivo
* Mensuracao da necessidade de caixa;
* Projecao das reservas matematicas.

Ativo
* Controle de liquidez;
* Acompanhamento da solvéncia;
* Projecoes de retorno da carteira.




ALM: ESTRUTURA

CENARIO
ECONOMICO

PASSIVO

WwLDB

EMPRESAS

Cenarios dos Benchmarks

Obtencao de retornos e volatilidades

[ ] ~ [ -l
Projecao do Passivo !
1
1
Valor anual de fluxo de caixa E

Otimizacao do Ativo

Mitigacao de risco de liquidez
Mitigacao de risco de solvéncia

b
|
|
:
Otimizagdo da carteira I
:
|
:
Ponto 6timo entre Risco e Retorno ]




PASSIVO IPRESB 2024 wLDB

EMPRESAS

2028 Resultado (Receitas - Despesas) IPRESB 2024

RS 150.000.000,00
RS 100.000.000,00
RS 50.000.000,00

RS 0,00

-R$ 50.000.000,00
-R$ 100.000.000,00
-R$ 150.000.000,00
-R$ 200.000.000,00
-R$ 250.000.000,00
-R$ 300.000.000,00
-R$ 350.000.000,00

-R$ 400.000.000,00

-R$ 450.000.000,00

2028 5= ===| ===' === m— m—=—— == = —
2030
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2042
2044
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2056
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2066
2068
2070
2072
2074
2076
2078
2080
2082
2084
2086
2088
2090
2092
2094
2096
2098
2100
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2110
2112
2114
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2122
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CENARIO
PESSIMISTA




FRONTEIRA EFICIENTE DE MARKOWITZ

(31/12/2010 a 29/02/2024) \;}L DB

EMPRESAS

MATRIZ DE COVARIANCIA
SELIC IRF-M IMA-B SP500 |MSCIAC IFIX SMLL
SELIC 0,00784%)| 0,01063% | 0,00618% | 0,00121%| 0,00024% | 0,01184%| 0,01192%
IRF-M 0,01063%| 0,04656%)| 0,06537%|0,01174%| -0,05027%| 0,06191%| 0,12186%
IMA-B 0,00618%/| 0,06537% | 0,15140%| 0,05303% | -0,08441%| 0,11977%| 0,27907%
SP500 0,00121%( 0,01174%| 0,05303%| 0,60533%| 0,34017%| 0,13172%| 0,51942%
MSCI AC 0,00024% | -0,05027%) -0,08441%| 0,34017%| 0,68188%]| -0,03244%| -0,02345%§
IFIX 0,01184%| 0,06191%| 0,11977%| 0,13172%| -0,03244%| 0,34554%)| 0,47380%
SMLL 0,01192%] 0,12186%| 0,27907%| 0,51942%| -0,02345%)| 0,47380%| 1,63261%]
RISCO E RETORNO CENARIO PESSIMISTA
SELIC IRF-M IMA-B SP500 |MSCIAC IFIX SMLL
Retornos a.a. 13,75% 0,00% 7,00% -20,00% | -27,00% -5,00% -25,00%
Volatilidade a.a.| 0,89% 2,16% 3,89% 7,78% 8,26% 5,88% 12,78%




FRONTEIRA EFICIENTE DE MARKOWITZ Taxa Real P.l. =5,16% a.a;‘%LD B

Retorno Real %aa

-2,00%
-3,00%
-4,00%
-5,00%
-6,00%
-7,00%
-8,00%

-9,00%

-10,00%
-11,00%
-12,00%
-13,00%

-14,00%

EMPRESAS

Fronteira Eficiente de Markowitz

3,5% 4,0% 4,5% 5,0% 5,5% 6,0% 6,5% 7,0%

Risco - Volatilidade Ano %




CARTEIRAS DA FRONTEIRA EFICIENTE DE MARKOWITZ wLDB
CARTEIRAS CENARIO PESSIMISTA
N | Retorno a.a.|Risco a.a.|] SELIC |IRF-M| IMA-B |S&P500|{MSCI AC | IFIX | SMLL
1 -14,85% 7,20% 0,00% |0,00% | 30,00% | 15,00% 10,00% |0,00% |45,00%
2 -14,80% 7,18% 0,74% |0,00% |29,26% | 15,00% 10,00% |0,00% [45,00%
3 -13,99% 6,92% 9,45% |0,00% |21,25% | 15,00% 10,00% |0,00% |44,30%
4 -13,17% 6,66% 11,77% [0,00% | 20,99% | 15,00% 10,00% |0,00% [42,24%
5 -12,36% 6,40% 14,08% [0,00% | 20,73% | 15,00% 10,00% |0,00% |40,19%
6 -11,55% 6,14% 16,40% [ 0,00% | 20,46% | 15,00% 10,00% |0,00% [38,14%
4 -10,73% 5,89% 18,71% [0,00% | 20,20% | 15,00% 10,00% |0,00% |36,08%
8 -9,92% 5,63% 21,03% [0,00% [ 19,94% | 15,00% 10,00% |0,00% [34,03%
9 -9,11% 5,38% 23,35% [ 0,00% [ 19,68% | 15,00% 10,00% |0,00% |31,98%
10 -8,29% 5,13% 25,66% [0,00% [19,41% | 15,00% 10,00% |[0,00% |29,92%
11 -7,48% 4,88% 27,98% [0,00% [ 19,15% | 15,00% 10,00% |0,00% |27,87%
12 -6,67% 4,63% 30,29% [0,00% | 18,89% | 15,00% 10,00% |0,00% |25,82%
13 -5,85% 4,38% 32,61% [ 0,00% | 18,63% | 15,00% 10,00% |0,00% |23,76%
14 -5,04% 4,14% 34,92% [0,00% | 18,37% | 15,00% 10,00% |0,00% [21,71%
15 -4,23% 3,90% 37,24% [0,00% [ 18,10% | 15,00% 10,00% |0,00% | 19,66%
16 -3,41% 3,66% 39,56% [0,00% | 17,84% | 15,00% 10,00% |0,00% [17,60%

NEFENEEREVA NAA (WAL




ALOCACAO IPRESB CENARIO PESSIMISTA 29/02/2024: R$ 3.146.917.093,94  {uLDB

EMPRESAS

ALOCAQAO MARKOWITZ CENARIO PESSIMISTA
BENCHMARKS (% ALOCAQAO R$
SELIC/CDI - NO CENARIO PESSIMISTA NAO
IMA-B - EXISTE UMA ALOCACAO DE
le::l:_ll-_\c - CARTEIRA QUE POSSA BUSCAR O
- RETORNO REAL ESPERADO DE
S&P500 -
= - 5,16% a.a. QUE FAZ PARTE DA
META ATUARIAL DA POLITICA DE
—STAL Sl - INVESTIMENTOS!!!




CENARIO
NORMAL




FRONTEIRA EFICIENTE DE MARKOWITZ

(31/12/2010 a 29/02/2024) \;}.L DB

EMPRESAS

MATRIZ DE COVARIANCIA

SELIC IRF-M IMA-B SP500 |MSCIAC IFIX SMLL
SELIC 0,00784%| 0,01063% | 0,00618%]0,00121%| 0,00024%| 0,01184%]| 0,01192%
IRF-M 0,01063%| 0,04656%)| 0,06537%]|0,01174%| -0,05027%| 0,06191%| 0,12186%
IMA-B 0,00618%| 0,06537% | 0,15140%)| 0,05303%| -0,08441%| 0,11977%| 0,27907%
SP500 0,00121%| 0,01174% | 0,05303% | 0,60533%| 0,34017%| 0,13172%| 0,51942%
MSCI AC 0,00024%| -0,05027%| -0,08441%) 0,34017%| 0,68188%| -0,03244%| -0,02345%)
IFIX 0,01184% | 0,06191% | 0,11977% | 0,13172%| -0,03244%| 0,34554%| 0,47380%
SMLL 0,01192%| 0,12186% | 0,27907%| 0,51942% | -0,02345%| 0,47380%| 1,63261%]

RISCO E RETORNO CENARIO NORMAL

SELIC IRF-M IMA-B SP500 |MSCIAC IFIX SMLL

Retornos a.a. 3,71% 0,00% 5,16% 18,74% 6,51% 0,00% 11,95%

Volatilidade a.a.| 0,89% 2,16% 3,89% 7,78% 8,26% 5,88% 12,78%

L L4 4l 4NV 4NV N4 4.



FRONTEIRA EFICIENTE DE MARKOWITZ Taxa Real P.l. =5,16% a.a;"%LD B

7,50%

7,00%

6,50%

6,00%

5,50%

Retorno Real %aa

5,00%

4,50%

4,00%

3,275%

EMPRESAS

Fronteira Eficiente de Markowitz

3,300% 3,325%

Risco - Volatilidade Ano %



CARTEIRAS DA FRONTEIRA EFICIENTE DE MARKOWITZ

EEEEEEEE

CARTEIRAS CENARIO NORMAL
1| 528% | 3,3245% | 1,63% |0,00%|86,43%| 0,04% | 10,00% |0,00%] 0,00%
2| 552% | 3,3039% | 1,53% |0,00%|86,67%] 1,80% | 10,00% |0,00%] 0,00%
3| 576% | 3,2893% | 1,53% |0,00% |84,90%] 3,57% | 10,00% |0,00%] 0,00%
4| 6,00% | 3,2809% | 1,53% |0,00% |83,14%| 5,33% | 10,00% |0,00% 0,00%
5|  6,4% | 3,2786% | 1,53% | 0,00%]81,37%| 7,10% | 10,00% |0,00%] 0,00%
6] 648% | 3,2826% | 1,53% |0,00%|79,60%] 8,87% | 10,00% |0,00%] 0,00%
7| 672% | 3,2926% | 1,53% |0,00% |77,84%] 10,63% | 10,00% |0,00%] 0,00%
8] 6,96% | 3,3088% | 1,53% |0,00%|76,07%] 12,40% | 10,00% |0,00%] 0,00%

L L4 L 4NV ANV AL Vd W Ud N




ALOCAGAO IPRESB CENARIO NORMAL 29/02/2024: R$ 3.146.917.093,943, LD B

EMPRESAS

ALOCACAO MARKOWITZ CENARIO NORMAL
BENCHMARKS | % ALOCAGCAO R$

SELIC/CDI 1,53% 48.147.831,54
IMA-B 81,37% 2.560.652.289,74

SMLL 0,00% -
MSCIAC 10,00% 314.691.709,39
S&P500 7,10% 223.425.263,27

IFIX 0,00% -
TOTAL 100,00% 3.146.917.093,94




CENARIO
OTIMISTA




FRONTEIRA EFICIENTE DE MARKOWITZ

(31/12/2010 a 29/02/2024) \;}.L DB

EMPRESAS

MATRIZ DE COVARIANCIA

SELIC IRF-M IMA-B SP500 |MSCIAC IFIX SMLL
SELIC 0,00784%)| 0,01063%| 0,00618% | 0,00121%| 0,00024%| 0,01184%| 0,01192%
IRF-M 0,01063%| 0,04656%| 0,06537%|0,01174%| -0,05027%| 0,06191%| 0,12186%
IMA-B 0,00618%| 0,06537% | 0,15140%| 0,05303% | -0,08441%| 0,11977%| 0,27907%
SP500 0,00121%] 0,01174%| 0,05303%| 0,60533%| 0,34017%]| 0,13172%| 0,51942%
MSCI AC 0,00024%] -0,05027%| -0,08441%| 0,34017%| 0,68188%]| -0,03244%)] -0,02345%
IFIX 0,01184%]| 0,06191%| 0,11977%| 0,13172% | -0,03244%| 0,34554%| 0,47380%
SMLL 0,01192%] 0,12186%| 0,27907%| 0,51942% | -0,02345%)| 0,47380% 1,63261%)

RISCO E RETORNO CENARIO OTIMISTA

SELIC IRF-M IMA-B SP500 |MSCIAC IFIX SMLL

Retornos a.a. 1,71% 0,00% 3,50% 20,74% 8,51% 0,00% 13,95%

Volatilidade a.a.| 0,89% 2,16% 3,89% 7,78% 8,26% 5,88% 12,78%

NEFENEEREVA NAA (WAL



FRONTEIRA EFICIENTE DE MARKOWITZ Taxa Real P.l. =5,16% a.a;"%LD B

EMPRESAS

Fronteira Eficiente de Markowitz

6,50%
6,00%

©

©

N

E

[}

o

=]

£

2

o 5,50%
5,00%

3,18%

3,20% 3,22% 3,24% 3,26%

Risco - Volatilidade Ano %



CARTEIRAS DA FRONTEIRA EFICIENTE DE MARKOWITZ

EM

SSSSSS

CARTEIRAS CENARIO OTIMISTA: E O IDEAL!

SELIC | IRF-M| IMA-B | S&P500|MSCI AC | IFIX | SMLL

L L4 4l 4NV 4NV N4 4.

11 509% 3,186% | 4,22% (0,00%|79,05%| 6,73% | 10,00% [0,00%| 0,00%
2 531% 3,188% | 4,22% |0,00%|77,76%| 8,02% | 10,00% |0,00%| 0,00%
3| 553% 3,194% | 4,22% (0,00%|76,48%| 9,30% | 10,00% [0,00%| 0,00%
41  575% 3,203% | 4,22% |0,00% |75,20%| 10,58% | 10,00% |0,00% | 0,00%
5| 597% 3,215% | 4,22% (0,00% |73,92%| 11,86% | 10,00% {0,00%| 0,00%
6| 6,19% 3,231% | 4,22% (0,00%|72,63%| 13,15% | 10,00% [0,00%| 0,00%
7 641% 3,250% | 4,22% (0,00%|71,35%| 14,43% | 10,00% [0,00%| 0,00%




ALOCAGAO IPRESB CENARIO OTIMISTA 29/02/2024: RS 3.146.917.093,943,LD B

EMPRESAS

ALOCAGAO MARKOWITZ CENARIO OTIMISTA: E O IDEAL!!
BENCHMARKS % ALOCACAO R$

SELIC/CDI 4,22% 132.799.901,36
IMA-B 77,76% 2.447.144.004,37

SMLL 0,00% -
MSCI AC 10,00% 314.691.709,39
S&P500 8,02% 252.281.478,81

IFIX 0,00% -
TOTAL 100,00% 3.146.917.093,94




IPRESB 29/02/2024: RS 3.146.917.093,94 wLDB

EEEEEEEE

ALOCACAO EM (NTN-Bs) IMA-B = 77,76% = RS 2.447.144.004,37

NTNBs 15/08/2024 15/05/2025 15/08/2030
ALOCACAO (%) 17,30% 12,38% 5,39%
ALOCACAO (RS) 423.476.329,92 | 303.056.661,15 | 131.967.813,89
ATUAL IPRESB 421.536.104,01 | 301.418.663,00 | 130.921.294,83

DIFERENCA 1.940.225,91 | 1.637.998,15 | 1.046.519,06
PUs NTNBs em 03/04/2024|  4.260,37 4.353,06 4.339,87
QUANTIDADES de NTNBs 455 376 241

RS Y O
\ LICAO DE CASA FEITA! @
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IPRESB 29/02/2024: R$ 3.146.917.093,94 WwLDB

58

ALOCACAO EM (NTN-Bs) IMA-B = 77,76% = RS 2.447.144.004,37

NTNBs 15/05/2035 | 15/05/2045 | 15/08/2050 | 15/05/2055
ALOCACAO (%) 7,41% 13,30% 14,86% 9,61%
ALOCACAO (RS) 181.270.931,91 | 325.361.230,49 | 363.738.492,40 | 235.273.582,29
ATUAL IPRESB 180.053.532,19 | 323.974.616,63 | 362.923.775,10 | 233.999.054,63

DIFERENCA 1.217.399,72 | 1.386.613,86 | 814.717,30 | 1.274.527,66
PUs NTNBs em 03/04/2024|  4.399,97 4.403,00 4.345,51 4.414,40
QUANTIDADES de NTNBs 277 315 187 289

RS Y O
\ LICAO DE CASA FEITA! @

PRANMIPR 4 W 4




IPRESB 29/02/2024: RS 3.146.917.093,94 wLDB

EEEEEEEE

ALOCACAO EM (NTN-Bs) IMA-B = 77,76% = RS 2.447.144.004,37

NTNBs 15/08/2040
ALOCACAO (%) 19,74%
ALOCACAO (RS) 482.998.962,33

ATUAL IPRESB 226.519.131,72
DIFERENCA 256.479.830,61
PUs NTNBs em 03/04/2024|  4.344,69
QUANTIDADES de NTNBs 59.033

\ LICAO DE CASA A FAZER!




IPRESB RF 29/02/2024: RS 2.755.873.060,58 (87,57%)

4.963/21 Ativos RS RS Total % |% Total | Benchmarks |% Markowitz| RS Markowitz Diferenca RS |Diferenca %
NTN-B 15/08/24 421.536.104,01 13,40%
NTN-B 15/05/25 301.418.663,00 9,58%
NTN-B 15/08/30 130.921.294,83 4,16%
1 (]
A:\tl'l,i‘;:;" mggg:g; ;gggi:igiig 2.181.346.172,11 ?;é; 69,32%|  IMA-B 77,76% |2.447.144.004,37 | 265.797.832,26 |  8,45%
NTN-B 15/05/45 323.974.616,63 10,29%
NTN-B 15/08/50 362.923.775,10 11,53%
NTN-B 15/05/55 233.999.054,63 7,44%
Artigo 721, LFT 01/03/2027 144.774.082,63 4,60%
Alinea a LFT 01/03/2028 72.235.856 47 2,30%
- TREND POS FIC FI RF SIMPLES 469.429,36 0,01%
Alnea b FI CAIXA ALIANCA TP RF CP 105.800.622,82 3,36%
BB RF REF DI TP FI LP 207.710.580,15 | 574.526.888,47 | 6,60% |18,26%| CDI/SELIC | 4,22% | 132.799.901,36 |-441.726.987,11| -14,04%
Artigo 72 Ill, | RIO BRAVO ESTRATEGICO IPCAFI RF | 31.113.984,97 0,99%
Alinea a TMJ IMA-B FI RF 2.995.624,18 0,10%
Artigo 72V, | INCENTIVO FIDC MULTISETORIALII | -10.485.485,51 -0,33%
Alinea a FIDC GBX PRIME | 19.912.192,90 0,63%
TOTAL |2.755.873.060,58 | 2.755.873.060,58 |87,57%87,57%| - | 81,98% |2.579.943.90574|-175.929.154,84| -559%




IPRESB X MARKOWITZ: DIAGNOSTICO RF wLDB

EEEEEEEE

ALOCACAO MODELO:

* CDI/SELIC (4,22%) = RS 132.799.901,36
* IMA-B (77,76%) = RS 2.447.144.004,37
* TOTAL RF = 81,98% = RS 2.579.943.905,74

ALOCACAO ATUAL:

* CDI/SELIC (18,26%) = RS 574.526.888,47
* IMA-B (69,32%) = RS 2.181.346.172,11
* TOTAL RF = 87,57% = R$ 2.755.873.060,58




IPRESB X MARKOWITZ: RENDA FIXA WwLDB

SA S

DIAGNOSTICO:

* AUMENTAR A ALOCAGCAO EM TIiTULOS PUBLICOS FEDERAIS (NTN-Bs), DO
ARTIGO 79,1, A, NUM TOTAL DE RS 265.797.832,26 (8,45%);

* DIMINUIR A ALOCACAO EM FUNDOS ATRELADOS A SELIC/CDI, NUM TOTAL DE
RS 441.726.987,11 (14,04%);

* NO TOTAL, DIMINUIR A ALOCAGAO EM RENDA FIXA NUM TOTAL DE
R$175.929.154,84 (5,59%);

* REVER OS LIMITES DA ALOCAGCAO OBJETIVO, MiNIMOS E MAXIMOS DA ATUAL
POLITICA ANUAL DE INVESTIMENTOS.

WUPEL A 44T



IPRESB RV 29/02/2024: RS 136.292.715,17 (4,33%) \*v-e;a,l_ DB
4.963/21 Ativos RS RSTotal | % |%Total| Benchmarks |% Markowitz|RS Markowitz| DiferencaRS |Diferenca %
AZ QUEST SMALLMID CAPSFICFIA | 3.720.979,70 0,12%
BTG PACTUALABS INSTITFICHA | 9.615.596,11 031%
AMFIC FIA 1179821 23
Artigo 82| OLLAWHC i1, 136.292.715,17 A3k 433%| SMLL 0,00% 000 [-136.292.715,17| -433%
FICFIACAIXABRASILACOESLIVRE | 38.454.196,94 1,22%
AZ QUEST SMALLMID CAPS RPPS FICFIA | 39.483.801,21 1,25%
BB ACOES RETORNO TOTALFICFl | 37.838.320,15 1,20%
TOTAL 136.292.715,17 {136.292.715,17 4,33%| 4,33% 0,00% 000 |[-136.292.71517| -433%
PANIA 4 h 4 h




IPRESB X MARKOWITZ: DIAGNOSTICO RV "'%LD B

EEEEEEEE

ALOCACAO MODELO:

* SMLL (0,0%) = R$ 0,00
* TOTAL = 0,0% = RS 0,00

ALOCACAO ATUAL:

* SMLL (4,33%) = RS 136.292.715,17
* TOTAL RV = 4,33% = RS 136.292.715,17




IPRESB X MARKOWITZ: RENDA VARIAVEL WwLDB

SA S

DIAGNOSTICO:

* DIMINUIR A ALOCACAO EM FUNDOS DE ACOES DO ARTIGO 82, I, NUM TOTAL
DE RS 136.292.715,17 (4,33%);

* REVER OS LIMITES DA ALOCAGCAO OBJETIVO, MiNIMOS E MAXIMOS DA ATUAL
POLITICA ANUAL DE INVESTIMENTOS.




IPRESB INV2 EXTERIOR 29/02/2024 = RS 120.529.108,77 (3,83%)

.Q«Q

LDB

EMPRESAS

4.963/21 Ativos RS RS Total % |% Total | Benchmarks |% Markowitz| RS Markowitz | Diferen¢a RS |Diferenca %
GENIAL MS US GROWTH FIC FIA |E 31.488.645,56 1,00%
Artigo 92 I .773. 9
. SANTANDER Fl GLO?AL EQUITIES MULTIE | 27.773.087,23 120.529.108,77 0,88% 3,83% MSCIAC 10,00% 314.691.709,39(194.162.600,62 6,17%
SCHRODER SUST ACOES GLOBAIS FICFIAIE | 61.267.375,98 1,95%
Artigo 92 III FUNDOS DE ACOES BDR NIVEL 1 0,00 0,00%

TOTAL

|120.529.108,77 [ 120.529.108,77 | 3,83%] 3,83% |

| 10,00% [314.691.709,39(194.162.60062| 6,17%

# ALOCACAO MODELO =
10,0% = RS 314.691.709,39

# ALOCACAO ATUAL =
3,83% = RS 120.529.108,77

* EFETUAR A ALOCACAO EM FUNDOS DE ACOES BDR NiVEL I, DO ARTIGO 92 1il, NUM TOTAL
DE RS 194.162.600,62 (6,17%).

* REVER OS LIMITES DA ALOCACAO OBIJETIVO, MINIMOS E MAXIMOS DA ATUAL POLITICA
ANUAL DE INVESTIMENTOS.

. ANV 4N Vb 4N g VR R N




IPRESB INVEST2 ESTRUTURADOS 29/02/2024: R$ 114.676.287,35 (3,64%) \»LDB

EMPRESAS

4.963/21 Ativos RS RS Total % | % Total [ Benchmarks |% Markowitz| RS Markowitz | Diferenca RS [Diferenca %
Artigo 10 1 | ITAU PRIVATE MULTIM SP500 FICFI [ 63.190.827,62 2,01%
FIP W7 MULTIESTRATEGIA 7.736.287,20 0,25%
0,

. FIP KINEA PE IV FEEDER INSTIME 1 11.567.180,55 |, o6 587 35 [937%] 3 1o | sgpso0 8,02% |252.281.478,81(137.605.191,46| 4,37%
Artigo 10 Il | FIP BR FLORESTAL MULTIESTRATEGIA | 9.245.773,99 0,29%
FIP INFRA SANEAMENTO 22.599.235,34 0,72%
FIC FIP BTG INFRAEST Il FIC FIP 336.982,65 0,01%

TOTAL |114.676.287,35 [114.676.287,35 [ 3,64%] 3,64% | - | 8,02% |252.281.478,81|137.605.191,46| 437%

# ALOCACAO MODELO = #ALOCACAO ATUAL =
8,02% = RS 252.281.478,81 3,64% = RS 114.676.287,35

* AUMENTAR A ALOCACAO EM FUNDOS MULTIMERCADOS ATRELADOS AO S&P500,
DO ARTIGO 10, I, NUM TOTAL DE RS 137.605.191,46 (4,37%).

* REVER OS LIMITES DA ALOCACAO OBIJETIVO, MiNIMOS E MAXIMOS DA ATUAL
POLITICA ANUAL DE INVESTIMENTOS.

o ANV 4NV 4N 4 VR RN



IPRESB FUNDOS IMOBILIARIOS 29/02/2024 = R$ 19.545.922,07 (0,62%)\»LDB

EMPRESAS

4.963/21 Ativos RS RS Total % |% Total| Benchmarks | % Markowitz | RS Markowitz| Diferenca RS [Diferenca %
BR HOTEIS FlI 13.388.482,03 0,43%
KINEA || REAL ESTATE EQUITY FllI 153.44 9
Artigo 11 y > Qu 23.449,60 19.545.922,07 0,00% 0,62% IFIX 0,00% 0,00 -19.545.922,07| -0,62%
FI1 IMOBILIARIO INFRA REAL ESTATE FIl | 5.751.990,44 0,18%
FI1 TRX CAIXA LOGISTICA RENDA 252.000,00 0,01%
TOTAL 19.545.922,07 19.545.922,07|0,62%| 0,62% | 0,00% 0,00 -19.545.922,07 -0,62%

* DIMINUIR A ALOCAGCAO EM FUNDOS IMOBILIARIOS DO ARTIGO 11, NUM TOTAL

DE RS 19.545.922,07 (0,62%)

* REVER OS LIMITES DA ALOCACAO OBJETIVO, MINIMOS E MAXIMOS DA ATUAL
POLITICA ANUAL DE INVESTIMENTOS.



IPRESB 29/02/2024 x MARKOWITZ x Pl 2024

4.963/21 Ativos RS % | %Total | Benchmarks |%Markowitz | Minimo [ Sugestao | Objetivo | Maximo LimiteﬂLeg?lPRO

GESTAONIVEL3
Artigo 721, Alineaa | Titulos do TesouroNacional [2.181.346.172,11| 69,32% | 69,32% IMA-B 77,76% |40,00%| 77,76% | 60,00% 190,00% |  100,00%

Artigo721,Alineaa | Titulos do TesouroNacional | 217.009.939,10 | 6,90% 0,00%
Artigo 721, Alineab | Fundos 100% Titulos Publicos | 313.980.632,83 | 9,98% 18.26% | coifseuic 522% 1,00% | 2,84% | 10,00% |25,00% 100,00%
Artigo 7211, Alineaa Fundos Renda Fixa 34.109.609,15 | 1,08% 0,00% | 1,08% | 3,00% |20,00% 75,00%
Artigo 72V, Alineaa FIDC Cota Sénior 9.426.707,39 | 0,30% 0,00% [ 0,30% | 1,00% | 2,00% 15,00%
Artigo 82| Fundos de Agdes 136.292.715,17 | 4,33% | 4,33% SMLL 0,00% | 1,00% | 0,00% | 8,00% |[30,00% 45,00%
Artigo 92 Fundos Investimento no Exterior | 120.529.108,77 | 3,83% 383% N 10,00% 1,00% | 3,83% | 3,00% |10,00% 10,00%
Artigo 9211l Fundos de AgGes BDR Nivel 1 0,00 0,00% 1,00% | 6,17% | 3,00% |10,00% 10,00%
Artigo 101 Fundos Multimercados 63.190.827,62 | 2,01% 3 64% R 8 02% 1,00% | 6,38% | 8,00% |[15,00% 15,00%
Artigo 101l Fundo de Participacao 51.485.459,73 | 1,64% 0,00% | 1,64% | 2,00% | 8,00% 10,00%
Artigo 11 Fundo Investimento Imobiliario | 19.545.922,07 | 0,62% | 0,62% IFIX 0,00% |0,00% | 0,00% | 1,00% | 5,00% 15,00%
TOTAL 3.146.917.093,94 | 100,00% | 100,00% 100,00% 100,00%

NEFENEEREIVA NOA (WAL




HEDGE DO PASSIVO IPRESB 2024 WLDB

EMPRESAS

Ativo x Passivo (Milhares)
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ALM: CONCLUSAO \2LDB

CENARIO
ECONOMICO

A Gestao de
Ativos e Passivos
possibilita a
diminuicao dos
RISCOS,
aumentando a
chance de

PASSIVO SUCESSO do

objetivo buscado!




CURRICULUM VITAE: RONALDO DE OLIVEIRA, MSc. WwLDB

EMPRESAS

# Bacharel em Estatistica pela Universidade de Sao Paulo (IME/USP — 1993 a 1997);
* Estatistico: CONRE 32 Regiao n? 1.649;

# Bacharel em Direito pela Pontificia Universidade Catélica de Sdo Paulo (PUC/SP — 1994 a
1998);

* Advogado: OAB/SP n? 162.211;

# Mestre em Engenharia Elétrica pela Escola Politécnica da Universidade de Sao Paulo
(POLI/USP — 1999 a 2003);

# Bacharel em Ciéncias Atuariais pela Pontificia Universidade Catdlica de Sao Paulo
(PUC/SP - 2003 a 2007).

* Atuario: registro n? 0002207/RJ.
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