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ECONOMIA BRASILEIRA: ESTAGNADA NA PIOR CRISE DE SUA HISTORIA 'VL D B
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ECONOMIA BRASILEIRA: ESTAGNADA NA PIOR CRISE DE SUA HISTORIA VL DB
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TAXA DE JUROS REAL: 10/12/2018 »LDB

Taxa de Juros Real: A curva de juros real calculada pela ANBIMA projeta uma taxa de juros
real de 5,00 % a.a. para 10 anos.

Curva de Juros Real

6,00% 5,00% a.a.
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INFLACAO (IPCA) wLDB

* Em 2017 o IPCA foi de 2,95% a.a. abaixo do limite inferior da Meta
Inflacionaria.

* A Inflacao projetada para 2018 (3,71% a.a.) e 2019 (4,07% a.a.) estdao abaixo
do nucleo da meta definida pelo Conselho Monetario Nacional.

Meta Inflacionaria: 4,5% (+) ou (-) 1,5% = (3,0% < 4,5%<6,0%)

l, LIMITE SUPERIOR

CORE = NUCLEO
LIMITE INFERIOR



BOLETIM FOCUS: 07/12/2018 wLDB
BOLETIM FOCUS BANCO CENTRAL
2018 2019
INDICADORES DE MERCADO
07/12/2018 07/12/2018
IPCA 3,71% 4,07%
IGPM 8,74% 4,44%
CAMBIO (RS$/USS) 3,78 3,80
SELIC 6,50% 7,50%
PIB 1,30% 2,53%
PRODUCAO INDUSTRIAL 1,99% 3,02%
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ATIVO: RISCO DE MERCADO x PASSIVO: MARCADO NA CURVA %L DB

EMPRESAS
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SERIO PROBLEMA PARA OS RPPS: ATIVO X PASSIVO "%L DB

EEEEEEEE

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

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

# ATIVO = PASSIVO = ESTA CASADO = Ok!
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SERIO PROBLEMA PARA OS RPPS: ENCRUZILHADA!!! "‘%L DB
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SERIO PROBLEMA PARA OS RPPS: QUAL CAMINHO ESCOLHER? "%'— DB
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PORTARIA MPS N2 402/08 + PORTARIA MF N2 577, 27/12/17 "‘@L DB

EMPRESAS

Art. 16. Para a organizacao do RPPS devem ser observadas as seguintes normas de
contabilidade:

VIII - os titulos e valores mobilidrios integrantes das carteiras do RPPS devem
ser registrados pelo valor efetivamente pago, inclusive corretagens e
emolumentos e marcados a mercado, no minimo mensalmente, mediante a
utilizacao de metodologias de apuragdo em consonancia com as normas
baixadas pelo Banco Central do Brasil e pela Comissao de Valores Mobiliarios
e parametros reconhecidos pelo mercado financeiro de forma a refletir o seu
valor real. (portaria MF ne 577, 27/12/17)



PORTARIA MPS N2 402/08 + PORTARIA MF N2 577, 27/12/17 @L DB

EMPRESAS

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;



PORTARIA MPS N2 402/08 + PORTARIA MF N2 577, 27/12/17 @L DB

EMPRESAS

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.



PORTARIA MPS N2 402/08 + PORTARIA MF N2 577, 27/12/17 "‘@L DB
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Artigo 16, § 32: As operacoOes de alienacao de titulos de
emissao do Tesouro Nacional realizadas simultaneamente a
aquisicao de novos titulos da mesma natureza, com prazo de
vencimento superior e em montante igual ou superior ao dos
titulos alienados, nao descaracterizam a intencao do RPPS de
manté-los em carteira até o vencimento.

(TROCA DE TITULOS PARA ALONGAMENTO DA CARTEIRA!!!)
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MARCAGAO NA CURVA X MARCACAO A MERCADO WuLDB
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GESTAO INTEGRADA DE ATIVOS E PASSIVOS: ALM wLDB
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RISCOS FINANCEIROS

ATIVOS e RS ‘-
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GESTAO INTEGRADA DE ATIVOS E PASSIVOS: ALM WLDB
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TITULOS PUBLICOS: NTN-B: IPCA + 6% a.a. ‘LDB

EMPRESAS

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
‘ ]:___'EEA____I____'_PEE___
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%




MERCADO de NTNBs: 17/12/18 LDB

Dai_:a de Tx. Tx. _Tx._ oU Intervalo Indicativo

Vencimento Compra | Venda |Indicativas

Minimo |Maximo|Minimo| Maximo

(DO) | (DO) | (D+1) | (D+1)
15/05/2019 2,9506 2,9247 2,94 3.210,04| 2,3384 | 3,4254 | 2,3439 3,4408
15/08/2020 3,1731 3,1455 3,16 3.357,86| 2,8867 | 3,4894 | 2,8749 3,4775
15/05/2021 3,6396 3,62 3,63 3.339,07| 3,352 | 3,9936 | 3,3419 3,9835
15/08/2022 4,265 4,2438 4,25 3.399,38| 3,9412 | 4,6156 | 3,9287 4,6031
15/03/2023 -- -- 4,3998 3.392,39| 4,0899 | 4,7577 | 4,0733 4,7412
15/05/2023 4,4073 4,39 4,4 3.369,04| 4,0929 | 4,7576 | 4,0729 4,7377
15/08/2024 4,6077 4,59 4,597 3.432,62| 4,274 | 4,8734 | 4,2758 4,8755
15/08/2026 4,725 4,7 4,71 3.472,07| 4,4339 | 4,9366 | 4,4407 4,9435
15/08/2028 4,7803 4,7568 4,77 3.510,92| 4,535 | 4,9675 4,545 4,9775
15/08/2030 4,8691 4,8158 4,8463 3.535,77| 4,6486 | 5,0225 | 4,6551 5,029
15/05/2035 4,9905 4,9686 4,9794 3.527,18]| 4,8154 | 5,1171 | 4,8148 5,1166
15/08/2040 5,0217 4,9731 5,0028 3.627,91| 4,8588 | 5,1337 | 4,8523 5,1271
15/05/2045 5,1118 5,0793 5,0894 3.585,07| 4,9382 | 5,1997 | 4,9465 5,208
15/08/2050 5,0871 5,0576 5,07 3.676,53| 4,925 | 5,1765 | 4,9328 5,1843
15/05/2055 5,068 5,0172 5,04 3.673,46| 4,9002 | 5,1453 | 4,9065 5,1516 (www.anbima.com.br)
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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!
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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!
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GESTAO INTEGRADA DE ATIVOS E PASSIVOS: ALM wLDB

EMPRESAS

. : . . 1650 & : ?
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
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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 ]




PASSIVO COTIAPREV 2018 WLDB
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2025

PASSIVO COTIA PREV 2018
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FRONTEIRA EFICIENTE DE MARKOWITZ

20/04/2007 3 01/03/2018 \}L D B

EMPRESAS

MATRIZ DE COVARIANCIA

BENCHMARKS | SELIC | IRF-M | IMA-B | IFMI IDIV IBOV | SMLL
SELIC 0,004%| 0,005%| 0,003%| 0,004%| 0,009%| 0,006%| 0,005%
IRF-M 0,005%| 0,032%| 0,051%| 0,009%| 0,089%| 0,078%| 0,078%
IMA-B 0,003%| 0,051%| 0,130%| 0,013%| 0,219%| 0,209%| 0,214%
IFMI 0,004%| 0,009%| 0,013%| 0,006%| 0,037%| 0,037%| 0,044%
IDIV 0,009%| 0,089%| 0,219%| 0,037%| 1,364%| 1,249%[ 1,217%
IBOVESPA 0,006%| 0,078%| 0,209%| 0,037%| 1,249%| 1,422%| 1,352%
SMLL 0,005%| 0,078%| 0,214%| 0,044%| 1,217%| 1,352%| 1,735%

SELIC | IRF-M | IMA-B | IFmI IDIV IBOV | SMLL
Retornos a.a. 2,50%|  3,00%| 5,00%| 2,75%  9,00%| 9,50%| 10,00%)
Volatilidade a.a.|  0,63%| 1,78%| 3,61%| 0,78%| 11,68% 11,92%| 13,17%]
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FRONTEIRA EFICIENTE DE MARKOWITZ wLDB

Retorno Real %aa
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FRONTEIRA EFICIENTE DE MARKOWITZ wLDB
N | Retorno a.a.|Risco a.a.| SELIC | IRF-M | IMA-B | IFMI IDIV | IBOV | SMLL
1 2,77% 1,09% ]40,00% |50,00% | 0,00% |10,00% |0,00% | 0,00% | 0,00%
2 2,77% 1,09% ]40,00% |50,00% | 0,00% |10,00% |0,00% | 0,00% | 0,00%
3 2,77% 1,09% ]40,00% |50,00% | 0,00% |10,00% |0,00% | 0,00% | 0,00%
4 2,90% 1,15% ]40,00% |45,75% | 3,45% |10,00% |0,00% | 0,05% | 0,75%
5 3,03% 1,23% ]40,00%[40,21%| 8,51% |10,00%]0,00% | 0,32% | 0,96%
6 3,17% 1,32% |40,00% |34,67%|13,57%|10,00%|0,00% | 0,58% | 1,18%
14 3,30% 1,42% ]40,00%]29,13%]18,63%|10,00% |0,00% | 0,85% | 1,39%
8 3,43% 1,54% 140,00% |23,59% |23,70%|10,00% | 0,00% | 1,12% | 1,60%
9 3,57% 1,66% ]40,00%]18,05%]28,76%|10,00% |0,00% | 1,38% | 1,81%
10 3,70% 1,78% ]40,00%[12,51%]33,82%|10,00% |0,00% | 1,65% | 2,02%
11 3,83% 1,91% 140,00%| 6,97% |38,88%|10,00%|0,00% | 1,91% | 2,23%
12 3,97% 2,04% 140,00% | 1,43% |43,94%|10,00%|0,00% | 2,18% | 2,45%
13 4,10% 2,19% 140,00% | 0,00% |43,16%|10,00% |0,00% | 3,43% | 3,41%
14 4,23% 2,35% |37,06%| 0,00% |44,83%|10,00%|0,00% | 4,14% | 3,97%
15 4,37% 2,52% 132,94% | 0,00% |48,31%|10,00% |0,00% | 4,47% | 4,28%
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FRONTEIRA EFICIENTE DE MARKOWITZ WwLDB
N | Retorno a.a.|Risco a.a.| SELIC | IRF-M | IMA-B | IFMI IDIV | IBOV | SMLL
16 4,50% 2,69% 128,85% | 0,00% |51,74%10,00% [0,00% | 4,82% | 4,58%
17 4,63% 2,86% [124,76% | 0,00% |55,18%10,00%]0,00% | 5,17% | 4,89%
18 4,77% 3,03% 120,67% ] 0,00% |58,61%|10,00% |0,00% | 5,52% | 5,20%
19 4,90% 3,20% 16,58% | 0,00% |62,05%|10,00%|0,00% | 5,87% | 5,50%
20 5,03% 3,38% 12,49% | 0,00% |65,48%|10,00%|0,00% | 6,22% | 5,81%
21 517% 3,55% 8,39% | 0,00% |68,92%|10,00% |0,00% | 6,57% | 6,12%
22 5,30% 3,72% 4,30% | 0,00% |72,35%]10,00% |0,00% | 6,92% | 6,42%
23 5,43% 3,89% 0,19% | 0,00% |75,82%]10,00%|0,00% | 7,27% | 6,72%
24 5,57% 4,07% 0,00% | 0,00% |79,36% | 5,89% |0,00% | 7,62% | 7,12%
25 5,70% 4,24% 0,83% | 0,00% |83,12% | 0,58% |0,00% | 7,99% | 7,49%
26 5,83% 4,41% 0,00% | 0,00% |82,42% | 0,00% |0,00% | 9,13% | 8,45%
27 5,97% 4,60% 0,00% | 0,00% |79,59% | 0,00% |0,00% |[10,72% | 9,68%
28 6,10% 4,80% 0,00% | 0,00% | 76,77%| 0,00% | 0,00%]|12,32%| 10,91%
29 6,23% 5,01% 0,00% | 0,00% |73,94% | 0,00% |0,00%|13,92%|12,14%
30 6,37% 5,23% 0,00% | 0,00% |71,12% | 0,00% |0,00% |15,51% |13,37%
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FRONTEIRA EFICIENTE DE MARKOWITZ . wLDB
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m SELIC IRF-M  EIMA-B IFMI = IDIV =IBOV = SMLL o)

100% 0% 0% 0% 0% @%

h% a8 g i
10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10% 10%

10% 1 o%

4% 4% 5% 5%

5% 6% 6% 6% 6% 7% 7%

7% 8% 10% 11% 12% 13
()

90% 0 S L. ] 10% 10% 0% 10‘7 10‘y <
- m 0 0, 70—
. \k\;___"_lg/jqo% 10% 10% 10% 10%
24% .
70% "29% 34%
(]
39%
o SO%S0%50% 4o " 48% 430
il 60% 40% 35% 5% 48%
g 29% °52% g co
S 5% 24% 5% 599 "
B O 65% con, 83% 899 o0, O O
0, 0

o 40% 72% 760 79% "ERTT 108 1194

30%

20%40

10%

0% 7—'9%‘_49%—9%—9%—94)

olo
/\'\

olo Qcp\o ";\e ,\o\e Qo\o "g\o ,\o\o °o\o 6;'\° ,\o\e o olo ,\o\o Qo\o olo

’\o\o ol \e 'g\e N'o\o o\o o\o o\o ’\o\o o\e qo\o e\o q?;\o o;\ « o
an W f\,\ \ 6,\ %) 'b\ 6’\ 0,\ ) O,\ ) V‘ By Y Y Y Dy DY Y Y HY Gy HhY Ky HY Gy Qé\ Qob\ O

Retorno Real Desejado




COTIAPREV EM 31/10/18: RS 592.499.465,23 wLDB
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ALOCACAO MARKOWITZ

BENCHMARKS % ALOCACAO RS
IMAB 76,77% 454.861.839,46
IBOVESPA 12,32% 72.995.934,12
SMLL 10,91% 64.641.691,66
TOTAL 100,00% 592.499.465,23




COTIAPREV EM 31/10/18: RS 592.499.465,23 wLDB

EEEEEEEE

* IMAB (NTNB) = 76,77% = RS 454.861.839,46

454.861.839,46 NTNB AL L ALL
15/08/2026 15/08/2030 15/05/2035

ALOCACAO (%) 3,27% 5,68% 8,32%

ALOCACAO (R$) 14.853.645,61 | 25.850.586,07 | 37.846.561,08
ATUAL COTIAPREV 0,00 0,00 0,00
DIFERENCA 14.853.645,61 | 25.850.586,07 | 37.846.561,08
PUs NTNBs em 17/12/18 3.472,07 3.535,77 3.527,18
QUANTIDADES de NTNBs 4.278 7.311 10.730

PRI 4 h 4



COTIAPREV EM 31/10/18: RS 592.499.465,23 \“@DB
* IMAB (NTNB) = 76,77% = RS 454.861.839,46
O 230,45 NTNB NTNB NTNB NTNB
15/08/2040 15/05/2045 15/08/2050 15/05/2055
ALOCACAO (%) 13,26% 19,13% 21,70% 28,63%
ALOCACAO (R$) 60.326.044,86 | 87.021.451,63 | 98.715.177,24 | 130.248.372,97
ATUAL COTIAPREV 0,00 0,00 0,00 0,00
DIFERENCA 60.326.044,86 | 87.021.451,63 | 98.715.177,24 | 130.248.372,97
PUs NTNBs em 17/12/18|  3.627,91 3.585,07 3.676,53 3.673,46
QUANTIDADES de NTNBs 16.628 24.273 26.850 35.457
WPAVPAL LT 4 4O h 4 A




COTIAPREV RV EM 31/10/18 =R$ 7.017.873,66 (1,18%) wLDB

EMPRESAS

ENQUADRAMENTO FUNDOS RS RS ESTRATEGIA % |TOTAL % MARK;WHZ MAR(II(;;NHZ FINAL RS FINAL %
(]
Artigo 89,1, Alinea a CAIXAFIAIBrX 50 1.692.247,77| 1.692.247,77 | 0,29%| 0,29% 12,32% 72.995.934,12 | 71.303.686,35 | 12,03%
FICFIA CAIXA VALOR SMALL CAP 1.475.815,92 0,25%
Artigo 89, 11, Alinea a| FICFIA CAIXA VALOR DIVIDENDOS 1.513.689,29| 5.325.625,89 | 0,26%| 0,90% 10,91% 64.641.691,66 | 59.316.065,77 | 10,01%
CAIXA FIA BDR NIVEL | 2.336.120,68 0,39%
TOTAL 7.017.873,66 7.017.873,66| 1,18%| 1,18%| 23,23% 137.637.625,77| 130.619.752,11| 22,05%

NEEENEREANAAANA WAL b4 b



COTIAPREV RV EM 31/10/18 =R$ 7.017.873,66 (1,18%) WLDB

EEEEEEEE

ALOCACAO MODELO:

* IBOVESPA (12,32 %) = RS 72.995.934,12
* SMLL (10,91 %) = RS 64.641.691,66
* TOTAL EM RV = 23,23 % = RS 137.637.625,77

ALOCACAO ATUAL:

* IBOVESPA (0,29 %) = RS 1.692.247,77
* SMLL (0,90 %) = RS 5.325.625,89
* TOTAL EM RV = 1,18 % = RS 7.017.873,66




COTIAPREV RENDA VARIAVEL WwLDB

EMPRESAS

DIAGNOSTICO:

* AUMENTAR A APLICACAO EM FUNDOS DO ARTIGO 82, I, A, FUNDOS DE BOLSA
PASSIVA, NUM TOTAL DE RS 71.303.686,35 (12,03%);

* AUMENTAR A ALOCACAO EM FUNDOS DE BOLSA ATIVA NUM TOTAL DE
RS 59.316.065,77 (10,01%);

* AUMENTAR A ALOCACAO EM RENDA VARIAVEL NUM TOTAL DE
RS 130.619.752,11 (22,05%);

* REVER LIMITES DA ALOCAGCAO OBJETIVO, MINIMOS E MAXIMOS DA ATUAL
POLITICA ANUAL DE INVESTIMENTOS.
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HEDGE DO PASSIVO

RESULTADO ALM COTIAPREV

Ativo x Passivo (Milhares)
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CURRICULUM VITAE: RONALDO DE OLIVEIRA, MSc. wLDB

EMPRESAS

# 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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