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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. 583% a.a

Curva de Juros Real
6,00% '
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4,00%



TAXA DE JUROS: 09/10/2018 (12wmo:07/10/18)  \»LDB

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 (2¢urno: 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.
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TAXA DE JUROS: 10/12/2018 (Nomes Novo Governo) %!:RE

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

5,0% a.a.
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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.
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TAXA DE JUROS: 18/03/2019 (Antes Prisdo Temer 21/03) \2LD B

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.
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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.
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MERCADO de NTNBs: 13/11/2020 (Taxa Real da Meta Atuarial é 5,0% a.a.) \?‘L DB
EMPRESAS

Data de Tx. Tx. Tx. PU Minimo I:I;exri‘;:o II:ic::icn‘::vo Maximo

Vencimento Compra Venda | Indicativas

(DO) (DO) (D+1) (D+1)

15/05/2021 -3,0876 -3,1297 -3,1153 3.620,59 | -3,6072 -2,0573 -3,662 -2,1093
15/08/2022 0,2641 0,2327 0,2503 3.749,13 | -0,1078 1,2661 | -0,0979 1,2764
15/03/2023 1,03 1,01 1,0236 3.778,85 0,6791 2,0632 0,6729 2,0569
15/05/2023 1,04 1,01 1,0239 3.872,22 0,6748 2,0622 0,6689 2,0562
15/08/2024 1,9596 1,9261 1,9409 3.899,68 1,5676 2,9751 1,5286 2,9362
15/05/2025 2,3533 2,326 2,34 3.980,77 1,948 3,3316 1,9153 3,2992
15/08/2026 2,8047 2,7713 2,7872 3.976,21 2,3973 3,7008 2,3644 3,6683
15/08/2028 3,2038 3,1658 3,1828 4.051,35 2,8227 3,9869 2,7839 3,9484
15/08/2030 3,4638 3,4229 3,4432 4.112,41 3,0992 4,157 3,0602 4,1182
15/05/2035 3,875 3,83 3,85 4.253,23 3,5167 4,4533 3,4763 4,4132
15/08/2040 4,1121 4,0522 4,0803 4.274,57 3,7569 4,6955 3,7138 4,6523
15/05/2045 4,3072 4,2563 4,28 4.330,11 3,9543 4,8612 3,9181 4,825
15/08/2050 4,3163 4,2767 4,2928 4.366,39 3,9687 4,8505 3,9351 4,8167
15/05/2055 4,3245 4,2826 4,3 4.481,08 3,9803 4,8456 3,9452 4,8103
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BOLETIM FOCUS: 13/11/2020 LDB

BOLETIM FOCUS BANCO CENTRAL
2020 2021
INDICADORES DE MERCADO 13/11/2020 13/11/2020
IPCA 3,25% 3,22%
IGPM 21,21% 4,34%
CAMBIO (RS$/USS) 4,41 5,20
SELIC 2,00% 2,75%
PIB -4,66% 3,31%
PRODUGAO INDUSTRIAL -5,34% 3,72%
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ORTARIA
F n2577,
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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 mobiliarios 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)

NEEEEREVA NFAANANWNIANIAL L b4



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 comprovacgao 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;

NEEEEERVANAANAMANNNANIA L s h



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 negociacao, ou seja, daqueles
adquiridos com o propésito 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 que 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

EEEEEEEE

Artigo 16, § 32: As operacOes de alienacao de titulos de
emissao do Tesouro Nacional realizadas simultaneamente a
aguisicao 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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(MtM)




MARCAGAO NA CURVA X MARCACAO A MERCADO uLDB

EEEEEEEE

—CURVA
——MERCADO /

RENTABILIDADE

TEMPO




SSET LIABILITY
ANAGEMENT (ALM)



GESTAO INTEGRADA DE ATIVOS E PASSIVOS: ALM LDB
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RISCOS FINANCEIROS

ATIVOS

i (Asset

RISCOS ATUARIAIS / Liability (€
E Management) E/‘/

PASSIVO




GESTAO INTEGRADA DE ATIVOS E PASSIVOS: ALM ‘LDB
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PASSIVO META ATUARIAL IPCA + 6% a.a.
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NATURAL"
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TITULOS PUBLICOS: NTN-B: IPCA + 6% a.a. wLDB

EMPRESAS

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

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

AValor Investido +

2,95% 2,95% 2,95% 2,95%] Rentabilidade
12 Cupom (N-2 2) Cupom (N-12) Cupom N2 Cupom
I ]:___'EEA____I____TE&___
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%




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!

Nd VAL WAL |




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

. . . .y Toeaie - 2
A Gestdo de Ativos e Passivos permitira E como tudo isso € analisado?

avaliar as projegoes dos riscos atuariais e
financeiros.

Passivo
* Mensuragao da necessidade de caixa;
* Projegao das reservas matematicas.

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




ALM: ESTRUTURA

CENARIO
ECONOMICO

PASSIVO

wLDB

EMPRESAS

Cenarios dos Benchmarks

Obtencao de retornos e volatilidades

Projecao do Passivo -i

Valor anual de fluxo de caixa

Otimizacao do Ativo

Mitigacao de risco de liquidez
Mitigacao de risco de solvéncia

|
1
1
l
Otimizagao da carteira l
l
1
:
Ponto 6timo entre Risco e Retorno !




PASSIVO PLANO PREVIDENCIARIO IPAJM 2020 WwLDB
IPAJM Previdencidrio (Receitas - Despesas) 2020 Re CEita é
sempre
maior que
a Despesa!
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FRONTEIRA EFICIENTE DE MARKOWITZ

02/01/2006 & 31/07/2020 \;}

LDB

EMPRESAS

MATRIZ DE COVARIANCIA

BENCHM A RKS SELIC | IRF-M IMA-B | SP500 | MSCIAC IBOV | SMLL
SELIC 0,004% | 0,005%| 0,004%]| 0,000%| -0,003% |0,006% | 0,004%
IRF-M 0,005%]| 0,034%| 0,056%]|0,018% | -0,042% |0,090% | 0,090%
IMA-B 0,004%]| 0,056% | 0,148%| 0,076%| -0,056% |0,261%|0,276%
SP500 0,000%]| 0,018%]| 0,076%]0,641%| 0,236% 0,629% ] 0,691%

MSCI AC -0,003%( -0,042% | -0,056% | 0,236% | 0,678% 0,023% | 0,069%

IBOVESPA 0,006%| 0,090%| 0,261%] 0,629% | 0,023% 1,549% | 1,524%

SMLL 0,004% ]| 0,090%| 0,276%]|0,691%| 0,069% 1,524% | 1,926%
SELIC | IRF-M | IMA-B | SP500 [MSCIAC | IBOV | SMLL

Retornosa.a. | -1,211%| 0,20%| 3,18%| 8,18%| 9,18% | 11,68%| 14,18%]

Volatilidade a.a.| 0,66%] 1,85%| 3,85%| 8,01%| 8,23% | 12,45%| 13,88%]




FRONTEIRA EFICIENTE DE MARKOWITZ (Taxa Real PI1=5,0% a.a.) \»LDB

EMPRESAS

Fronteira Eficiente de Markowitz 20¢°
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FRONTEIRA EFICIENTE DE MARKOWITZ 9,40% 2LDB

O
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CARTEIRAS DA FRONTEIRA EFICIENTE DE MARKOWITZ

B0 N

EMPRESAS

N | Retorno a.a.|Risco a.a.| SELIC | IRF-M | IMA-B [S&P500|MSCI AC | IBOV | SMLL
1 0,33% 1,13% 140,00% |52,29% | 0,00% | 0,00% | 7,71% | 0,00% | 0,00%
2 0,58% 1,18% |40,00% |49,26% | 0,00% | 1,57% | 9,16% | 0,00% | 0,00%
3 0,84% 1,26% |40,00% |43,49% | 4,26% | 2,25% | 10,00% | 0,00% | 0,00%
4 1,10% 1,35% 140,00% |37,50% | 8,86% | 3,51% | 10,00% | 0,00% | 0,13%
5 1,35% 1,46% 140,00% |31,67%|13,29% | 4,70% | 10,00% | 0,00% | 0,34%
6 1,61% 1,59% |40,00% |25,84% |17,72% | 5,89% | 10,00% | 0,00% | 0,55%
7 1,87% 1,73% |40,00% |20,01%22,15% | 7,08% | 10,00% | 0,00% | 0,76%
8 2,12% 1,87% |40,00% |14,18%|26,57% | 8,27% | 10,00% | 0,00% | 0,97%
9 2,38% 2,02% 140,00% | 8,35% |31,00% | 9,46% | 10,00% | 0,00% | 1,18%
10 2,64% 2,18% 140,00% | 2,63% |35,65% |10,00%| 10,00% | 0,00% | 1,72%
11 2,89% 2,34% |37,85% | 0,05% |39,62% (10,00% | 10,00% | 0,00% | 2,49%
12 3,15% 2,51% 133,93%| 0,00% |42,82% (10,00% | 10,00% | 0,00% | 3,25%




CARTEIRAS DA FRONTEIRA EFICIENTE DE MARKOWITZ

SN
%

EMPRESAS

N |Retorno a.a.|Risco a.a.| SELIC | IRF-M | IMA-B |S&P500{MSCI AC | IBOV | SMLL
13 3,41% 2,68% |30,02% | 0,00% |45,96% |10,00% | 10,00% | 0,00% | 4,01%
14 3,66% 2,85% |26,11%| 0,00% [49,10% |10,00% | 10,00% | 0,00% | 4,78%
15 3,92% 3,03% 122,20%| 0,00% |52,25%(10,00%| 10,00% | 0,00% | 5,55%
16 4,17% 3,21% 118,29% | 0,00% |55,39%(10,00%| 10,00% | 0,00% | 6,32%
17 4,43% 3,39% 114,38%| 0,00% |58,53%(10,00%| 10,00% | 0,00% | 7,09%
18 4,69% 3,58% 110,47%| 0,00% |61,67%(10,00%| 10,00% | 0,00% | 7,86%
19 4,94% 3,76% 6,56% | 0,00% [64,81%10,00% | 10,00% | 0,00% | 8,63%
20 5,20% 3,95% 2,65% | 0,00% | 67,95%(10,00%| 10,00% | 0,00% | 9,40%
21 5,46% 4,14% 0,00% | 0,00% [69,33%10,00% | 10,00% | 0,00% [10,67%
22 5,71% 4,33% 0,00% | 0,00% [66,99%10,00% | 10,00% | 0,00% [13,01%
23 5,97% 4,54% 0,00% | 0,00% [64,66% |10,00% | 10,00% | 0,00% |[15,34%
24 6,23% 4,75% 0,00% | 0,00% [62,33%10,00% | 10,00% | 0,00% [17,67%

b 0 4 4NV AUV N4 4 &




IPAJM PREV EM 30/10/2020: RS 4.705.744.024,33

ALOCACAO MARKOWITZ
BENCHMARKS | % ALOCACAO RS

SELIC/CDI 2,65% 124.600.566,31
IMAB 67,95% 3.197.616.501,80
SMLL 9,40% 442.378.151,36
S&P500 10,00% 470.574.402,43
MSCI AC 10,00% 470.574.402,43
TOTAL 100,00% 4.705.744.024,33

EEEEEEEE



IPAJM PREV RF 30/10/2020: RS 3.953.545.078,88 (84,02%)

wLDB

EMPRESAS

3.922/10 Fundos R$ [ R$ Total | % [%Total| Benchmarks [% Markowitz] R$ Markowitz | Diferenca R$ [Diferenca %
NTN-B 15/05/21 324.145.971,09 6,89%
NTN-8 15/08/22 410.569.229,29 8,72%
Artigo 721, NTN-B 15/05/23 76.729.645,82 1,63%
Alineaa NTN-8 15/08/30 113.736.373,07 2,42%
LFT01/03/24 112.003.122,62 2,38%
LFT01/09/21 247.805.429,95 5,27%
BB PREV RF IRF-M 49.563.395,76 1,05%
BRB 35 MILLENIUM 1.389.377,76 0,03%
BANESTES PREV FI RF IMA-B 33.184.464,13 0,71%
BB RF IRF-M1 TP FIC FI 304.289.464,86 6,47%
BB PREV RF IMA-B TP FI 25.336.046,59 0,54%
FI CAIXA IMA-B TP RF LP 13.753.472,41 0,29%
FI CAIXAIRF-M 1 TP RF 40.456.582,63 3.291.031.913,63 | 0,86% | 69,94% IMA-B 67,95% 3.197.616.501,80 -93.415.411,83 -1,99%
Artigo 721, FI CAIXAIMA-B5 TP RF LP 34.735.139,04 0,74%
Alineab BB PREV RF IDKA2 41.841.348,27 0,89%
BB PREV RF IMA-B5+ TP FI 7.380.141,23 0,16%
FICAIXAIMAB5+TP RFLP 10.548.800,78 0,22%
FICAIXAIRF-M 1+ TP RF LP 20.687.846,07 0,44%
FI CAIXAIDKAIPCA2ATP RFLP 33.266.967,53 0,71%
FI CAIXAIRF-M TP RF LP 36.506.531,74 0,78%
BANESTES REF FI RF IRF-M1 1.403.756,75 0,03%
BB PREV RF ALOC ATIVAFIC FI 656.797.802,03 13,96%
FICFI CAIXA GESTAO ESTRAT RF 692.872.462,38 14,72%
Artigo 7211l | £1c £ CAIXA RF REF IMA-B LP 2.028.541,83 0,04%
Alineaa
BANESTES INV AUT FI RF CP 32.684.465,79 0,69%
FI CAIXARF REF DI LP 130.701.570,26 2,78%
BANESTES INSTIT FI RF 30.903.729,98 0,66%
Artlgo 720 I3 (7 REF ) P (ATHAIL IS (H 308.777.068,51 662.513.165,25 6,56% 14,08% CDI/SELIC 2,65% 124.600.566,31 -537.912.598,94 -11,43%
Alineaa BB PREV RF FLUXO FIC 214.915,00 0,00%
FI CAIXA DISPONIBILIDADES RF 5,76 0,00%
BANESTES LIQUID FI RF REF DI 152.110.915,23 3,23%
BANESTES ESTRAT FICFI RF 7.120.494,72 0,15%
TOTAL [ 3.953.545.078,88 | 3.953.545.078,88 | 84,02%| 84,02% | - 70,60% | 3.322.217.068,11 [-631.328.010,77 | -13,42%
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IPAJM PREV X MARKOWITZ: DIAGNOSTICO RENDA FIXA ‘LDB

EEEEEEEE

ALOCACAO MODELO:

* CDI/SELIC (2,65%) = R$ 124.600.566,31
* IMA-B (67,95%) = R$ 3.197.616.501,80
* TOTAL RF = 70,60% = R$ 3.322.217.068,11

ALOCACAO ATUAL:

* CDI/SELIC (14,08%) = R$ 662.513.165,25
* IMA-B (69,94%) = RS 3.291.031.913,63
* TOTAL RF = 84,02% = RS 3.953.545.078,88




IPAJM PREV X MARKOWITZ: RENDA FIXA LDB

EMPRESAS

DIAGNOSTICO:

* DIMINUIR A ALOCAGAO DO ARTIGO 72, 1, B, NUM TOTAL DE R$93.415.411,83
(1,99%);

* DIMINUIR A ALOCACAO EM FUNDOS ATRELADOS A SELIC/CDI, NUM TOTAL DE
RS 537.912.598,94 (11,43%);

* NO TOTAL, DIMINUIR A ALOCACAO EM RENDA FIXA NUM TOTAL DE
R$631.328.010,77 (13,42%);

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

VAL WVAL |



IPAJM PREV RV EM 30/10/2020: RS 618.826.244,76 (13,15%)

wLDB

EMPRESAS

3922110 | Fundos R$ RS Total % | %Total | Benchmarks | % Markowitz | RS Markowitz | DiferencaR$ | Diferenga %
FIABRASIL IBX-50 136.750.647,57 291%
Artigo 821, 0 .182. 9
. BB ACOES GOVERNANGAFL | 93.182.915,14 |, 207 ca7 65 | 198% 1 ¢ 55, IBOV 0,00% 0,00 300.807.687,68|  -6,39%
Alineaa | FIACAIXABRASILETFIBOVESPA | 8.649.734,91 0,18%
FIACAIXABRASILIBOVESPA | 62.224.390,06 1,32%
BBACOESDIVIDENDOS | 115.676.210,61 2,06%
Artigo 8211, | FICFIACAIXAVALOR DIVIDENDOS | 28.172.671,26 0,60%
Alineaa | FIACAIXASMALLCAPSATVO |137.521.937.11 2,92%
BANESTES FICFIA BTG ABSOLUTO | 5.213.624,70 0119
pwm—— 79 131501855708 —22% 1 ¢ 76% SMILL 040% | 44237815136 |124.359.50828 |  2,64%
ik FIP CAIXA CYRELA 1.634.113,40 0,03%
Alineaa
i20 82
Artigo82 1V, | o xARIO BRAVO FUNDODEFI | 29.800.000,00 0,63%
Alineab
Artigo 82 0,00 0,00 000% | 000% | S&P500 10,00% | 470574.402,43 |470574.402,43 |  10,00%
TOTAL 618.826.244,76 | 618.826.244,76 [ 13,15% | 13,15% 19,40% 912.952.553,79 | 294.126.309,03 6,25%
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IPAJM PREV X MARKOWITZ: DIAGNOSTICO RV LDB

EEEEEEEE

ALOCACAO MODELO:

* IBOV (0,0%) = RS 0,00
* SMLL (9,40%) = RS 442.378.151,36
* S&P 500 (10,0%) = R$ 470.574.402,43
* TOTAL = 19,40% = RS 912.952.553,79

ALOCACAO ATUAL:
* IBOV (6,39%) = RS 300.807.687,68
* SMILL (6,76%) = RS 318.018.557,08
* S&P 500 (0,0%) = RS 0,00
* TOTAL EM RV = 13,15% = RS 618.826.244,76




IPAJM PREV X MARKOWITZ: RENDA VARIAVEL LDB

EMPRESAS

DIAGNOSTICO:
* DIMINUIR A ALOCACAO EM FUNDOS DE GESTAO PASSIVA DO ARTIGO 89, |, A,
NUM TOTAL DE RS 300.807.687,68;

* AUMENTAR A ALOCAGCAO EM FUNDOS DE GESTAO ATIVA DO ARTIGO 89, I, A,
NUM TOTAL DE RS 124.359.594,28 (2,64%);

* EFETUAR A ALOCAGAO EM FUNDOS MULTIMERCADOS (S&P 500) DO ARTIGO
82, lll, NUM TOTAL DE RS 470.574.402,43 (10,0%);

* NO TOTAL, AUMENTAR A ALOCAGAO NO SEGMENTO DE RENDA VARIAVEL NUM
TOTAL DE RS 294.126.309,03 (6,25%);

* REVER OS LIMITES DA ALOCACAO OBJETIVO, MiNIMOS E MAXIMOS DA ATUAL
POLITICA ANUAL DE INVESTIMENTOS.
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IPAJM PREV INVEST2 EXTERIOR 30/10/20: R$ 133.372.700,69 (2,83%) \»LDB

EMPRESAS

3.922/1 | Fundos | R$ | R$ Total [ % | %Total | Benchmarks | % Markowitz | R$ Markowitz | Diferenca R$ |Diferenga %
Artigo | FIACAIXAINSTITUCIONAL BDRNIVEL] 1109.794.625,311 55 57, 5 6q 2,33% 2,83% MSCI AC 10,00% 470.574.402,43 |337.201.701,74|  7,17%
92 A, I1l | BB ACOES GLOBAIS FIC FIA- BDR NIVEL | | 23.578.075,38 0,50%

TOTAL 133.372.700,69 | 133.372.700,69 2,83% 2,83% - 10,00% 470.574.402,43 |337.201.701,74|  7,17%

# ALOCACAO MODELO = #ALOCACAO ATUAL =
10,0% = R$ 470.574.402,43 2,83% = R$ 133.372.700,69

* AUMENTAR A ALOCAGAO EM FUNDOS DO SEGMENTO DE INVESTIMENTOS NO
EXTERIOR, ARTIGO 92-A, NUM TOTAL DE RS 337.201.701,74 (7,17%).

* REVER OS LIMITES DA ALOCAGAO OBJETIVO, MINIMOS E MAXIMOS DA ATUAL
POLITICA ANUAL DE INVESTIMENTOS.
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IPAJM CONSOLIDADO x MARKOWITZ x P.l. 2020

o

N L D B

EMPRESAS

| % Total | Benchmarks | % Markowitz | Minimo | Sugestdo | Objetivo | Maximo | Limite Legal

Artigo | Tipo de Ativo | RS | %

Artigo 721, Alineaa Titulos do Tesouro Nacional ~ |1.284.989.771,84 [  26,64% 20,00% | 26,64% 27,00% 60,00% 100,00%
Artigo 721, Alineab Fundos 100% Titulos Pdblicos  12.004.013.599,97 [  41,55% 68,24% IMA-B 67,95% 15,00% | 41,27% 36,30% 60,00% 100,00%
Artigo721ll, Alineaa | Fundos Renda Fixa Referenciados | 2.028.541,83 0,04% 0,00% 0,04% 0,10% 2,00% 60,00%
Artigo 721V, Alineaa Fundos de Renda Fixa 779.705.868,23 |  16,17% 16,17% CDI/SELIC 2,65% 5,00% 2,65% 10,00% 40,00% 40,00%
Artigo821, Alineaa | Fundos de AgGes Referenciados | 300.807.687,68 6,24% 6,24% [BOV 0,00% 0,00% 0,00% 6,00% 30,00% 30,00%
Artigo821l, Alineaa Fundos de Acdes 286.584.443,68 5,94% 0,00% 8,75% 5,00% 20,00% 20,00%
Artigo821V, Alineaa Fundos de Participagdes 1.634.113,40 0,03% 6,59% SMLL 9,40% 0,00% 0,03% 0,10% 2,00% 5,00%
Artigo821V, Alineab | Fundos Investimentos Imobilidrios | 29.800.000,00 0,62% 0,00% 0,62% 0,50% 5,00% 5,00%

Artigo 821ll Fundos Multimercados 0,00 0,00% 0,00% S&P500 10,00% 10,00%
Artigo 92A, Il Fundos Inve Exterior 0,00 0,00% 277% MSCIAC 10,00% 5,00% 10,00% 10,00%
Artigo 92 A, I Acdes -BDR Nivel | 133.372.700,69 2,77% 0,00% 5,00% 4,00% 10,00% 10,00%

TOTAL 4.822.936.727,32 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
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EMPRESAS
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