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TAXA DE JUROS: 16/07/2018 é&”ﬁﬂé&ﬁiﬂppﬁ
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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. 583% a.a

Curva de Juros Real ‘
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TAXA DE JUROS: 09/10/2018  (etumoroioys) (5 PP

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.
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TAXA DE JUROS: 12/11/2018 (22 turnos 28710/18)  Wini PP

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.
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TAXA DE JUROS: 10/12/2018 il PPY

ial i W

Taxa de Juros Real: A curva de juros real calculada pela ANBIMA projeta uma taxa de juros
real de 5,0% a.a. para 10 anos.

Curva de Juros Real
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TAXA DE JUROS: 17/01/2019 il PPY

ial i W

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.
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SELIC e NTNBs: GOVERNO DILMA it PPY

SELIC (%) a.a. GOVERNO DILMA NTNBs LONGAS GOVERNO DILMA
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NTNBs CURTAS

8,50%
8,00%
7,50%

7,00%

6,50% A
6,00%

5,50%
5,00%
4,50%
4,00%
3,50%
3,00%

2,50%
03/01/2011

03/01/2012

03/01/2013

CONGRESSO D
BRASILEIRD DE o 18 ,

e s ERE E

NTNBs CURTAS
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e NTN-B 15/08/2020 = NTN-B 15/08/24



NTNBs LONGAS miini R PPY
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NTNBs LONGAS
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NTNBs MAIS LONGA: VENCIMENTO 15/05/2055 i H PP
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NTN-B VENCIMENTO 15/05/55 4’40% a.a.
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~ CONGRESSO
INFLACAO (IPCA) s P
* Em 2017 o IPCA foi 2,95% a.a. abaixo do limite inferior da Meta Inflacionaria.

* Em 2018 o IPCA foi 3,75% a.a. abaixo do nucleo da Meta Inflacionaria.

* A Inflacao projetada para 2019 (3,87% a.a.) e 2020 (4,00% a.a.) estdo abaixo
do nucleo da meta definida pelo Conselho Monetario Nacional.

Meta Inflacionaria: 4,25% (+) ou (-) 1,5% = (2,75% < 4,25%<5,75%)

l LIMITE SUPERIOR

CORE = NUCLEO
LIMITE INFERIOR
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BOLETIM FOCUS: 08/03/2019 e

BOLETIM FOCUS BANCO CENTRAL
2019 2020
INDICADORES DE MERCADO
08/03/2019 08/03/2019
IPCA 3,87% 4,00%
IGPM 4,50% 4,00%
CAMBIO (RS/USS) 3,70 3,75
SELIC 6,50% 8,00%
PIB 2,28% 2,80%
PRODUCAO INDUSTRIAL 2,80% 3,00%
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ATIVO: RISCO DE MERCADO x PASSIVO: MARCADO NA CURVA ;&”ﬁﬂ;ﬁ%‘;ﬂppﬁ
NETMNTOSISERE E &0

CURVAx MERCADO
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SERIO PROBLEMA PARA OS RPPS: ATIVO X PASSIVO E%”“&%%fﬂﬂnc
NVESTIMENTOS 005 2 1B

* ATIVO (A MERCADO) * PASSIVO: META ATUARIAL
(NA CURVA): INPC + 6% a.a

# ATIVO > PASSIVO = SUPERAVIT \‘
# ATIVO < PASSIVO = DEFICIT

# ATIVO = PASSIVO = ESTA CASADO = Ok!
Nd VFAL WAL |




SERIO PROBLEMA PARA OS RPPS: ENCRUZILHADA!!! T ) A
mesTvaTospos SRS 2 B
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“JOGAR A ”
TOALHA!” M
< >
" ASSUMIR UM
NAO VOU POUCO MAIS DE
CONSEGUIR RISCO, EM BUSCA
BATER A META DE MAIOR
ATUARIAL!!! RETORNO!
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PORTARIA MPS N2 402/08 + PORTARIA MF Ne 577, 27/12/17 it EE%%F””“

INVESTIMENTOS 005 2

Art. 16. Para a organizacao do RPPS devem ser observadas as seguintes normas de
contabilidade: (portaria MF ne 577, 27/12/17)

§ 292 Os titulos de emissdao do Tesouro Nacional poderao ser contabilizados
pelos respectivos custos de aquisicao acrescidos dos rendimentos auferidos, desde
gue atendam cumulativamente aos seguintes parametros, cuja comprovacao devera
ser efetuada na forma definida pela Secretaria de
Previdéncia, conforme divulgado no endereco eletrbnico da Previdéncia Social
na rede mundial de computadores - Internet:

| - seja observada a sua compatibilidade com os prazos e taxas das obrigacoes
presentes e futuras do RPPS;

NEEENEREANAAANA WAL b4 b



PORTARIA MPS N2 402/08 + PORTARIA MF Ne 577, 27/12/17 i EH%W”'W

INVESTIMENTOS D06

Art. 16, § 22: Os titulos de emissao do Tesouro Nacional:

Il - sejam classificados separadamente dos ativos para negociagao, ou seja, daqueles
adquiridos com o propoésito de serem negociados, independentemente do prazo a
decorrer da data da aquisicao;

Ill - seja comprovada a intencao e capacidade financeira do RPPS de manté-los em
carteira até o vencimento (ESTUDO DE ALM); e

IV - sejam atendidas as normas de atuaria e de contabilidade aplicaveis aos RPPS,
inclusive no gque se refere a obrigatoriedade de divulgacdao das informacoes relativas
aos titulos adquiridos, ao impacto nos resultados e aos requisitos e procedimentos, na
hipotese de alteracao da forma de precificacdao dos titulos de emissao do Tesouro
Nacional.



SSET LIABILITY
ANAGEMENT (ALM)



CONGRESSO

GESTAO INTEGRADA DE ATIVOS E PASSIVOS: ALM st ADPY

MEMTSISERE & &

RISCOS FINANCEIROS

ATIVOS \ - ﬂh
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PASSIVO DO RPPS “X”

Resultado
Positivo

até 2027!!

Exercicio Receitas Despesas Resultado = Saldo Financeiro
Receitas - Despesas

2018 ]19.463.783,11]|15.440.114,08 4.023.669,03 98.964.378,79
2019 19.845.630,01]16.015.633,08 3.829.996,92 102.794.375,72
2020 ]20.348.296,88]|16.551.385,69 3.796.911,19 106.591.286,89
2021 |21.293.241,59]16.737.258,13 4.555.983,46 111.147.270,35
2022 ]22.525.848,01]|16.074.407,84 6.451.440,17 117.598.710,52
2023 ]21.914.420,48]15.766.462,66 6.147.957,82 123.746.668,36
2024 ]20.717.204,55]|16.488.421,51 4.228.783,05 127.975.451,40
2025 19.899.717,33]|16.854.611,53 3.045.105,80 131.020.557,19
2026 ]19.165.030,50|17.155.107,59 2.009.922,92 133.030.480,09
2027 |18.460.675,69]17.320.947,95 1.139.727,74 134.170.207,85
2028 ]17.798.848,13|17.847.533,43 -48.685,30 134.121.522,55
2029 17.088.153,36|18.011.473,90 -923.320,53 133.198.202,02
2030 ]16.460.006,25|18.205.475,26 -1.745.469,01 131.452.733,00
2088 0,00 12.217,78 -12.217,78 955.223,22
2089 0,00 10.242,93 -10.242,93 944.980,29
2090 0,00 8.630,53 -8.630,53 936.349,77
2091 0,00 7.636,70 -7.636,70 928.713,07
2092 0,00 6.871,73 -6.871,73 921.841,34
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PASSIVO DO RPPS “X” LR PDS

IVESTMENTOSD0S B E B

2027 RESULTADO PREVIDENCIARIO

8.000.000,00
6.000.000,00

4.000.000,00

2.000.000,00

0,00

-2.000.000,00

-4.000.000,00

-6.000.000,00

-8.000.000,00

-10.000.000,00
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ATIVO: TITULO PUBLICO FEDERAL: NTN-B st OPY
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PASSIVO META ATUARIAL

IPCA + 6% a.a.

"HEDGE

L] "
NATURAL" 0 + "GORDURA" % a.a.




TiITULOS PUBLICOS: NTN-B: IPCA + 6% a.a. T () A
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NTN-B: IPCA +5,25% a.a.

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

Valor Investido +

2,95% 2,95% 2,95% 2,95%] Rentabilidade
12 Cupom (N-2 2) Cupom (N-19) Cupom N2 Cupom
SN s = S [N L= S
15/05/2054 15/11/2054 15/05/2055

VENCIMENTO

INVESTIDOR
COMPRA 6 MESES 6 MESES
PU =3.380,11 IPCA +2,95%  IPCA+2,95%




CNaResSO I NI T

MERCADO de NTNBs: 12/03/19 M e

Data de Tx. Tx. Tx. oU __ In’te-rvalo In’di-cativo __
Vencimento| Compra | Venda |Indicativas Minimo | Maximo | Minimo Maximo
(DO) (DO) | (D+1) (D+1)
15/05/2019 0,9936 0,9768 0,98 3.268,93 0,2162 1,6364 0,2137 1,6452
15/08/2020 2,6016 2,573 2,5859 3.341,36 2,3619 2,9043 2,3482 2,89
15/05/2021 2,9723 2,9481 2,957 3.439,49 2,6965 3,3372 2,6629 3,3035
15/08/2022 3,5716 3,5516 3,56 3.436,91 3,2527 3,9267 3,2428 3,9167
15/03/2023 -- -- 3,77 3.528,88 3,4548 4,1268 3,4449 4,1169
15/05/2023 3,7768 3,76 3,77 3.508,02 3,4539 4,1231 3,4439 4,1132
15/08/2024 4,0045 3,9895 3,9989 3.495,72 3,6761 4,2892 3,675 4,2883
15/08/2026 4,0833 4,0544 4,07 3.575,81 3,7951 4,3068 3,795 4,3068
15/08/2028 4,1833 4,16 4,17 3.635,52 3,9408 4,3802 3,9407 4,3802
15/08/2030 4,2039 4,1373 4,1704 3.710,28 3,9798 4,3588 3,9764 4,3555
15/05/2035 4,3179 4,2844 4,3 3.857,91 4,1428 4,4449 4,1351 4,4372
15/08/2040 4,3364 4,2689 4,304 3.933,44 4,1622 4,4361 4,154 4,4279
15/05/2045 4,4532 4,4091 4,4335 3.999,53 4,2978 4,5575 4,2916 4,5513
15/08/2050 4,4468 4,4103 4,4274 4.029,24 4,2874 4,5363 4,2917 4,5406
15/05/2055 4,4323 4,385 4,4098 4.142,53 4,2723 4,514 4,2781 4,5199

PRI 4 h 4



VALOR PRESENTE e
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Qual o Valor Presente da série abaixo, dado que a taxa de juros é 6,00 a.a.%?

PR F : p - 100 1=11(())(;=94’33
(1+l) (1+0,06) "
50 50
P.= = =44,64
100 . (1+0,06) *'2
50 75 75
P.= - = =59,52
1,26
) T (1+0,06)
0 1 2 3 P=P +P,+ P,=9433+44,64+59,52=198,49

VAL WVhL |



TITULOS PUBLICOS: NTN-B s PPY

* 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!



TITULOS PUBLICOS: NTN-B s PPY

* 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!



GESTAO INTEGRADA DE ATIVOS E PASSIVOS: ALM T 1) A
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A Gestdo de Ativos e Passivos permitira E como tudo isso e analisado?

avaliar as projegoes dos riscos atuariais e
financeiros.

Passivo
* Mensuragao da necessidade de caixa;
* Proje¢ao das reservas matematicas.

Ativo
* Controle de liquidez;
* Acompanhamento da solvéncia;

* Projegoes de retorno da carteira.




ALM: ESTRUTURA

CENARIO
ECONOMICO

PASSIVO
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Cenarios dos Benchmarks

Obtencao de retornos e volatilidades

Projecao do Passivo -i

Valor anual de fluxo de caixa

Otimizacao do Ativo

Mitigagao de risco de liquidez
Mitigacao de risco de solvéncia

b
1
1
i
Otimizacao da carteira i
i
1
i
Ponto 6timo entre Risco e Retorno ]




FRONTEIRA EFICIENTE DE MARKOWITZ st ADPY
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Fronteira Eficiente de Markowitz
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FRONTEIRA EFICIENTE DE MARKOWITZ

BRASILEIRO DE
IVESTIMENTOSD0S I R B

n | Retorno | Risco fop) o [ ey | ma-B | IFMI IDIV IBOV | SMLL
Annual Annual
T 277% 1.09% 40% 50% 0% 10% 0% 0% 0%
2| 278% 1.09% 40% 50% 0% 10% 0% 0% 0%
3| 277% 1.09% 40% 50% 0% 10% 0% 0% 0%
2| 290% 1.15% 40% 46% 3% 10% 0% 0% 1%
5| 3.03% 123% 40% 40% 9% 10% 0% 0% 1%
6| 317% 132% 40% 35% 14% 10% 0% 1% 1%
71 3.30% 1.42% 40% 29% 19% 10% 0% 1% 1%
8| 3.43% 154% 40% 24% 24% 10% 0% 1% 2%
o 357% 1.66% 40% 18% 29% 10% 0% 1% 2%
0] 370% 178% 40% 13% 34% 10% 0% 2% 2%
| 383% 191% 40% 7% 39% 10% 0% 2% 2%
2| 3.97% 2.04% 40% 1% 44% 10% 0% 2% 2%
3| 210% 2.19% 40% 0% 43% 10% 0% 3% 3%
a| 423% 2.35% 37% 0% 45% 10% 0% 4% 4%
5| 437% 2.52% 33% 0% 48% 10% 0% 4% 4%




CONGRESSD Y _ 1._1_

FRONTEIRA EFICIENTE DE MARKOWITZ BRASILERO DE

IVESTIMENTOSD0S I R B

n | Retorno | Risco | op) o | orm | ma-B | Emi IDIV IBOV | smLL
Annual Annual

6| 250% 2.69% 29% 0% 52% 10% 0% 5% 5%
171 263% 2.86% 25% 0% 55% 10% 0% 5% 5%
8| 477% 3.00% 21% 0% 59% 10% 0% 6% 5%
19| 4.90% 3.20% 17% 0% 62% 10% 0% 6% 6%
20| 5.03% 3.38% 12% 0% 65% 10% 0% 6% 6%
2| 517% 3.55% 8% 0% 69% 10% 0% 7% 6%
2| 530% 3.72% 4% 0% 72% 10% 0% 7% 6%
23| 5.43% 3.69% 0% 0% 76% 10% 0% 7% 7%
24 5,57% 4.07% 0% 0% 79% 6% 0% 8% 7%
25| 570% 4.24% 1% 0% 83% 1% 0% 8% 7%
26| 5.83% 2.41% 0% 0% 82% 0% 0% 9% 8%
27| 5.97% 2.60% 0% 0% 80% 0% 0% 1% 10%
28| 6,10%)| 480% 0% 0% | 76,77% | 0% 0% | 12,32% | 10,91%
29 6,23% 5,01% 0% 0% 74% 0% 0% 14% 12%
30| 6.37% 5.23% 0% 0% 71% 0% 0% 16% 13%
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ALOCACAO EM NTNBs: 12 PARTE SSILERO

IVESTMENTOSD0S B R E 2

RPPS X 15/05/2023|  15/08/2024 15/08/2026
ALOCACAO (%) 0,00% 3,03% 3,05%
ALOCACAO (R$) i 9.670.910,84 |  9.756.049,98

ATUAL (RS) 34.572.589,20 | 18.285.754,31 3

DIFERENCA |- 34.572.589,20 |- 8.614.843,47 9.756.049,98

PU EM 04/05/18 3.371,41 3.358,45 3.377,07

QUANTIDADE |- 10.255 |- 2.565 2.889

b 4 4 4NV AQUVAL N4\ 4=
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ALOCACAO EM NTNBs: 22 PARTE BRASLEIRDIE

INVESTIMENTO5 006 I 8.2

RPPS X 15/08/2030 15/05/2035 15/08/2040
ALOCACAO (%) 3,79% 3,92% 5,36%
ALOCACAO (RS)| 12.105.377,07 | 12.510.269,82 | 17.120.988,55

ATUAL (RS) - 92.476.502,53 -
DIFERENCA 12.105.377,07 |- 79.966.232,71 | 17.120.988,55
PU EM 04/05/18 3.388,90 3.446,83 3.435,59
QUANTIDADE 3.572 |- 23.200 4.983

b 4 1 4NV AUV N4 4@



ALOCACAO EM NTNBs: 32 PARTE

CONGRESSON I IS
BRASILEIRO DF
INVESTIMGNTOS 00 1 .2

RPPS X 15/05/2045 15/08/2050 15/05/2055
ALOCACAO (%) 20,15% 27,81% 32,89%
ALOCACAO (R$)| 64.343.088,82 | 88.823.819,60 | 105.059.770,99

ATUAL (RS) 7.518.659,02 | 9.674.261,92 -
DIFERENCA | 56.824.429,80 | 79.149.557,68 | 105.059.770,99
PU EM 04/05/18 3.465,62 3.443,58 3.506,74
QUANTIDADE 16.397 22.985 29.959

b 4 1 4NV AUV N4 4@




BRASILEIRO DE
IVESTIMENTOSD0S I R B

SEGMENTO RENDA VARIAVEL:

concresso PRI E

SEGMENTO DE RENDA VARIAVEL
ARTIGO FUNDOS ATUAL (R$) |ATUAL % [TOTAL(%)| MODELO |DIFERENCA
89, I, A - 0 0,00% 0 12,32% 12,32%
FUNDO A 9.104.584,65 | 2,19%
FUNDO B 5.908.375,13 [ 1,42%
FUNDO C 30.880.900,12 | 7,42%
FUNNDO D 6.000.324,18 | 1,44%
82, I, A 25,37%
FUNDO E 12.709.750,90 | 3,05% 10,91% -17,60%
FUNDO F 6.789.359,84 | 1,63%
FUNDO G 31.525.475,26 | 7,58%
FUNDO H 2.636.509,06 | 0,63%
82, IV, A FIPZ 13.041.587,76 | 3,13% | 3,13%
TOTAL r 118.596.866,90 | 28,51%| 28,51% 23,23% -5,28%

NANA VKA PK 4



DIAGNOSTICO DO ALM Eﬁa”sF‘E%%‘SPDDE

INVESTIMENTOS 005 2

* VENDER AS NTNBs MAIS CURTAS PARA COMPRAR AS MAIS LONGAS;

* EFETUAR A COMPRA DAS NTNBs, PRINCIPALMENTE PARA OS PRAZOS MAIS
LONGOS;

* APLICAR EM FUNDOS DE ACOES PASSIVO, DO ARTIGO 8¢, 1, A, NUM TOTAL DE 12%
DO PL;

* REDUZIR FUNDOS DE AGOES ATIVOS EM 17% DO PL;
* REDUZIR RENDA VARIAVEL NO TOTAL DE 5% DO PL;

* REVER LIMITES: ALOCAGCAO OBJETIVO, MiNIMOS E MAXIMOS DA POLITICA DE
INVESTIMENTOS.
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CURRICULUM VITAE: RONALDO DE OLIVEIRA, MSc. st DY

menemsis R 2 o
# Bacharel em Estatistica pela Universidade de Sdo Paulo (IME/USP — 1993 a 1997);
* Estatistico: CONRE 32 Regido n? 1.649;

# Bacharel em Direito pela Pontificia Universidade Catdlica de Sao 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 IBA n2 2.207.
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