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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%

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10




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%
) 5 | 1 5 6 7 8 9 10




TAXA DE JUROS: 10/12/2018 (Nomes Novo Governo) %L DB

EMPRESAS

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.
6,00% '
5,00%
4,00%
3,00%
2,00%
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10




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 SELIC (Pandemia COVID-19) %LDB
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MERCADO de NTNBs: 28/10/2021 (Taxa Real da Meta Atuarial é 5,0% a.a.) \;}.L DB

EMPRESAS

Data de T T T PU Minimo Mlénxti(:‘;alo I:A(:::i::o
Vencimento Compra | Venda | Indicativas Maximo (D+1)
(DO) (D0) (D+1)
15/08/2022 4,9308 4,882 4,9119 3.773,42 4,0921 5,3084 4,4869 5,2993
15/03/2023 5,698 5,666 5,6766 3.741,11 4,9452 6,0089 5,4358 6,0065
15/05/2023 5,7015 5,6574 5,6759 3.817,50 4,9418 6,0072 5,4314 6,0055
15/08/2024 5,7432 5,7142 5,728 3.769,64 5,1076 6,0295 5,4707 6,0299
15/05/2025 5,7288 5,704 5,7178 3.833,29 5,1341 5,992 5,439 5,9926
15/08/2026 5,732 5,7033 5,7163 3.786,26 5,135 5,9617 5,4567 5,9619
15/08/2028 5,7032 5,6546 5,6761 3.810,83 5,1877 5,8915 5,455 5,8915
15/08/2030 5,6462 5,6186 5,6341 3.838,46 5,2217 5,8374 5,4428 5,8374
15/05/2035 5,6637 5,6164 5,6404 3.926,65 5,2699 5,8242 5,4988 5,8242
15/08/2040 5,6888 5,6086 5,6463 3.896,73 5,2967 5,819 5,5128 5,819
15/05/2045 5,6681 5,6306 5,6497 3.970,84 5,3211 5,8168 5,5183 5,8169
15/08/2050 5,6893 5,617 5,6593 3.926,46 5,3458 5,8227 5,5293 5,8227
15/05/2055 5,6958 5,651 5,6785 3.982,29 5,3594 5,8397 5,5494 5,8397

(www.anbima.com.br)
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BOLETIM FOCUS: 22/10/2021 wLDB
BOLETIM FOCUS BANCO CENTRAL
2021 2022
INDICADORES DE MERCADO AT AT
IPCA 8,96% 4,40%
IGPM 17,75% 5,22%
CAMBIO (RS$/USS) 5,45 5,45
SELIC 8,75% 9,50%
PIB 4,97% 1,40%

L 4 4l 4NV ANV AL VI W V4N
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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 apuragao 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)

NEEENEERVA NAANAMNANIA S L b



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 emissao do Tesouro Nacional poderao ser contabilizados
pelos respectivos custos de aquisicao acrescidos dos rendimentos auferidos, desde
qgue atendam cumulativamente aos seguintes parametros, cuja comprovagao devera
ser efetuada na forma definida pela Secretaria de
Previdéncia, conforme divulgado no endereco eletronico 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;

IRV ANAANANNIANNIN L b4



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

EMPRE

Art. 16, § 29: Os titulos de emissao do Tesouro Nacional:

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

lll - 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 divulgacao das informacoes relativas
aos titulos adquiridos, ao impacto nos resultados e aos requisitos e procedimentos, na
hipotese de alteracao da forma de precificacao dos titulos de emissao do Tesouro
Nacional.

NEEENEERVA NAANAMNANIA S L b



CONCLUSAO PARA ATENDIMENTO DOS 4 INCISOS ANTERIORES ""\%ﬁ,L DB

EMPRESAS

I: O Plano Previdenciario do IPAJM possui Resultado Atuarial proveniente das Receitas
menos as Despesas sempre positivo para os 75 anos futuros que o Atuario fez a
previsao (verificar grafico adiante “Passivo Plano Previdenciario IPAJM 2021) e,
portanto, o IPAJM pode comprar qualquer vencimento de titulos Notas do Tesouro
Nacional Série B (NTNBs));

Il — O IPAJM pode optar pela marcacao a mercado (continuara sofrendo os efeitos da
volatilidade diariamente) ou pela marcagao na curva do papel (para fugir da
volatilidade), tendo em vista o quarto slide a seguir. Assim, é indiscutivel, que é mais
benéfico optar pela marcacao na curva ao comprar titulo publico direto, protegendo
(hedgeando) assim o passivo atuarial, para o médio e longo prazo.

PANFLA < h 4




CONCLUSAO PARA ATENDIMENTO DOS 4 INCISOS ANTERIORES @L DB

SA S

Ill: Este Estudo de ALM tem por objetivo essencial, comprovar a inten¢cao e
capacidade financeira do Plano Previdenciario do IPAJM de poder efetuar a compra
de qualquer vencimento de NTNBs, podendo manté-los em carteira até o
vencimento, ja que sempre possui a Receita maior que as Despesas; e

IV — A avaliacao atuarial do Plano Previdenciario do IPAJM ja atende os ditames da
Portaria n2 464/2018 (Normas de Atuaria) e o Plano Contabil (MCASP) ja disponibiliza
as contas especificas e segregadas para que o IPAJM possa efetuar o lancamento
contabil se optar pela marcacao na curva ou pela marcacao a mercado, devendo,
obviamente, preferir a primeira.

NEEENEERVA NAANAMNANIA L b b



PORTARIA MPS N2 402/08 + PORTARIA MF N2 577, 27/12/17 \%QL DB

EEEEEEEE

Artigo 16, § 32: As operacoes 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!!!)

NEEENEERVA NAANAMNANIA S L b
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MARCACAO NA CURVA X MARCACAO A MERCADO wLDB

EEEEEEEE
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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 + 5,00 % a.a.

"HEDGE
NATURAL"

0 + "GORDURA" % a.a.
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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.

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 PLANO PREVIDENCIARIO IPAJM 2021  Receita é wLDB
sempre
maior que
a Despesa!
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FRONTEIRA EFICIENTE DE MARKOWITZ

02/01/2006 & 26/02/2021 \}.L DB

EMPRESAS

MATRIZ DE COVARIANCIA
BENCHMARKS | SELIC | IRF-M | IMA-B | SP500 | MSCIAC | IBOV | SMLL
SELIC 0,006%| 0,007%]| 0,005%]-0,002%]| -0,004% [0,005%|0,002%
IRF-M 0,007%]| 0,036%| 0,058%| 0,016%]| -0,045% [0,091%0,091%
IMA-B 0,005%]| 0,058%]| 0,150%| 0,075%]| -0,060% [0,266%0,279%
SP500 -0,002%] 0,016%/| 0,075%]| 0,651%| 0,246% |[0,635%(0,700%
MSCI AC -0,004%(-0,045%(-0,060%| 0,246%| 0,679% |0,017%]0,067%
IBOVESPA 0,005%]| 0,091%| 0,266%]| 0,635%| 0,017% |1,959%/|1,532%
SMLL 0,002%| 0,091%]| 0,279%/| 0,700%| 0,067% |1,532%|1,918%
SELIC | IRF-M | IMA-B | SP500 MSCIAC | IBOV SMLLI
Retornos a.a. -1,58%| 0,00%| 4,91%| 9,91%| 10,91% | 13,91% 16,41°/o|
Volatilidade a.a.| 0,75%| 1,91%| 3,87%| 8,07%| 8,24% | 12,49% 13,85°/o|

L L4 4l 4NV 4NV N4 4.



FRONTEIRA EFICIENTE DE MARKOWITZ (Taxa Real Pl =5,0% a.a.) "‘%LD B

Retorno Real %aa

8,50%
8,00%
7,50%
7,00%
6,50%
6,00%
5,50%
5,00%
4,50%
4,00%
3,50%
3,00%
2,50%
2,00%
1,50%
1,00%
0,50%
0,00%

EMPRESAS

Fronteira Eficiente de Markowitz

1,0% 1,3% 1,6% 1,9% 2,2% 2,5% 2,8% 3,1% 3,4% 3,7% 4,0% 4,3% 4,6% 4,9%

Risco - Volatilidade Ano %




FRONTEIRA EFICIENTE DE MARKOWITZ 0,78% WwLD|

% ALOCAGAO POR FATOR DE RISCO e
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CARTEIRAS DA FRONTEIRA EFICIENTE DE MARKOWITZ \}LDB
N | Retorno a.a.|Risco a.a.| SELIC | IRF-M | IMA-B |S&P500{MSCI AC | IBOV | SMLL
1 0,28% 1,19% |40,00% |51,62% | 0,00% | 0,27% | 8,12% 0,00% | 0,00%
2 0,56% 1,23% 140,00% (47,99% | 1,81% | 1,07% | 9,12% 0,00% | 0,00%
3 0,84% 1,28% 140,00% (43,41% | 5,47% | 1,24% | 9,88% 0,00% | 0,00%
4 1,11% 1,34% |40,00% |38,56% | 9,54% | 1,90% | 10,00% | 0,00% [ 0,00%
5 1,39% 1,41% |40,00% | 33,66% [13,68% | 2,66% | 10,00% | 0,00% [ 0,00%
6 1,67% 1,49% 140,00% |28,75% |17,83% | 3,42% | 10,00% | 0,00% | 0,00%
7 1,95% 1,98% |40,00% |23,85% (21,97% | 4,18% | 10,00% | 0,00% [ 0,00%
8 2,23% 1,67% 140,00% |18,95% |26,12% | 4,94% | 10,00% | 0,00% | 0,00%
9 2,51% 1,77% |40,00% | 14,04% | 30,26% | 5,69% | 10,00% | 0,00% [ 0,00%
10 2,79% 1,88% 140,00% | 9,14% |34,41% | 6,45% | 10,00% | 0,00% | 0,00%
11 3,07% 1,98% [40,00% | 4,24% [38,55% | 7,21% | 10,00% | 0,00% [ 0,00%
12 3,34% 2,10% |40,00% | 0,00% (41,38% | 8,62% | 10,00% | 0,00% [ 0,00%
13 3,62% 2,22% |36,43% | 0,00% (44,02% | 9,55% | 10,00% | 0,00% [ 0,00%
14 3,90% 2,35% |32,48% | 0,00% (47,52% |10,00%| 10,00% | 0,00% [ 0,00%

L L4 4l 4NV 4NV N4 4.




CARTEIRAS DA FRONTEIRA EFICIENTE DE MARKOWITZ wLDB
N |Retorno a.a.|Risco a.a.| SELIC | IRF-M | IMA-B [S&P500|MSCI AC | IBOV | SMLL
15 4,18% 2,48% 128,19%| 0,00% |51,81%|10,00%| 10,00% | 0,00% | 0,00%
16 4,46% 2,62% 123,99% | 0,00% |55,96% |10,00%| 10,00% | 0,00% | 0,05%
17 4,74% 2,75% 120,35%| 0,00% |59,23%|10,00%| 10,00% | 0,00% | 0,42%
18 5,02% 2,89% |16,70%| 0,00% |62,51%|10,00%| 10,00% | 0,00% | 0,78%
19 5,30% 3,03% [13,06% | 0,00% |65,79% |10,00% | 10,00% | 0,00% | 1,15%
20 5,97% 3,18% 9,41% | 0,00% |69,07%(10,00% | 10,00% | 0,00% | 1,51%
21 5,85% 3,32% 5,77% | 0,00% |72,35%(10,00% | 10,00% | 0,00% | 1,88%
22 6,13% 3,47% 2,12% | 0,00% |75,63%|10,00% | 10,00% | 0,00% | 2,24%
23 6,41% 3,62% 0,00% | 0,00% |76,53%|10,00% | 10,00% | 0,00% | 3,47%
24 6,69% 3,78% 0,00% | 0,00% |74,11%|10,00% | 10,00% | 0,00% | 5,89%
25 6,97% 3,96% 0,00% | 0,00% |71,68%(10,00% | 10,00% | 0,00% | 8,32%
26 7,25% 4,15% 0,00% | 0,00% |69,26% |10,00%| 10,00% | 0,00% |10,74%
27 7,53% 4,36% 0,00% | 0,00% |66,84% |10,00% | 10,00% | 0,00% |13,16%
28 7,80% 4,57% 0,00% | 0,00% |64,41%|10,00%| 10,00% | 0,00% |15,59%

8,08% 4,79% 0,00% | 0,00% |61,99% |10,00%| 10,00% | 0,00% |18,01%

_L‘I ANAYN/IANL.




IPAJM PREV EM 30/09/2021: RS 5.234.601.078,11

ALOCACAO MARKOWITZ
BENCHMARKS | % ALOCACAO RS

SELIC/CDI 16,70% 874.283.598,67
IMA-B 62,51% 3.272.368.230,39

IBOVESPA 0,00% -
SMLL 0,78% 41.029.033,43
S&P500 10,00% 523.460.107,81
MSCI AC 10,00% 523.460.107,81
TOTAL 100,00% 5.234.601.078,11

L L4 4l 4NV 4NV N4 4.
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IPAJM PREV RF 30/09/2021: RS 3.815.671.587,96 (72,89%)

5

LDB

EMPRESAS

3.922/10 Ativos RS | RS Total % % Total Benchmarks | % Markowitz | R$ Markowitz Diferenga R$ | Diferenca %
NTN-B 150830 111.380.620,57 2,13%
. NTN-B 150822 417.459.582,10 7,98%
Artigo 721,
Alineaa NTN-B 150523 77.463.425,66 1,48%
LFT010324 115.381.567,67 2,20%
LFT010327 642.956.558,25 12,28%
BB PREV RF IRF-M 49.093.827,52 0,94%
BANESTES PREVID FI RF IMA-B 4.732.661,90 0,09%
BB PREV RF IRF-M1 TP FIC Fl 129.424.790,71 2,47%
BB PREV RF IMA-B TP FI 26.422.897,89 0,50%
FI CAIXA BRASIL IMA-B TP RF LP 14.337.430,20 0,27%
FI CAIXA BRASIL IRF-M 1 TP RF 41.306.795,88 0,79%
FI CAIXA BRASIL IMA-B5 TP RF LP 88.206.563,88 3.061.788.796,92 1,69% 58,49% IMA-B 62,51% 3.272.368.230,39 |210.579.433,47 4,02%
Artigo 721, BB PREV RF IDKA2 44.226.122,64 0,84%
Alineab BB PREV RF IMA-B5+TP FI 2.827.596,39 0,05%
FI CAIXABRASIL IMAB 5+ TP RF LP 1.307.212,20 0,02%
FI CAIXA BRASIL IRF-M 1+ TP RF LP 20.099.043,33 0,38%
FI CAIXABRASIL IDKAIPCA2ATP RF LP 35.183.964,84 0,67%
FI CAIXABRASIL IRF-M TP RF LP 36.178.545,63 0,69%
BANESTES REFERENCIAL FI RF IRF-M1 1.427.952,93 0,03%
BB PREV RF ALOCACAOQ ATIVAFICFI 520.724.379,45 9,95%
FICFI CAIXA GESTAO ESTRATEGICA RF 679.532.111,85 12,98%
Artlglo 7ein, FIC FI CAIXA BRASIL RF REF IMA-B LP 2.115.145,43 0,04%
Alineaa

h 4




IPAJM PREV RF 30/09/2021: RS 3.815.671.587,96 (72,89%) wLDB

EM

3.922/10 Ativos RS RS Total % Wotal | Benchmarks | %Markowitz | RSMarkowitz | DiferencaR$ | Diferenga%
BANESTES INVEST AUTOM FI RF CP 1.750.946,16 0,15%
FI CAIXABRASIL RF REFERENCIADODILP | 150.449.093,45 287%
BANESTES INSTITUCIONAL FI RF 310.417 34 0,01%
Atigo 78IV, BB PREV RF REF DILP PERFIL FICF 415.645.222 57 1.94%
Aﬁneaa TG T 153.882.791,04 001; 14,40% CDI/SELIC 16,70% §74.283.598,67 (120.400.807,63[  2,30%
00/, UL
FI CAIXABRASIL DISPONIBILIDADES RF 1,76 0,00%
BANESTES LIQUIDEZ FIRF REFERENCIADODI |  171.945.062,21 3,8%
BANESTES ESTRATEGIA FIC DE FI RF 1.288.160,32 0,14%
TOTALRENDA FIXA IMSSTLSETI6 381567156796 Tag0% | 7280 . 1900% | 414665182905 (33098020109 630%

4N V4 A 44NN




IPAJM PREV X MARKOWITZ: DIAGNOSTICO RENDA FIXA wLDB

EEEEEEEE

ALOCACAO MODELO:

* CDI/SELIC (16,70%) = RS 874.283.598,67
* IMA-B (62,51%) = RS 3.272.368.230,39
* TOTAL RF = 79,22% = RS 4.146.651.829,05

ALOCACAO ATUAL:

* CDI/SELIC (14,40%) = RS 753.882.791,04
* IMA-B (58,49%) = RS 3.061.788.796,92
* TOTAL RF = 72,89% = RS 3.815.671.587,96




IPAJM PREV X MARKOWITZ: RENDA FIXA »LDB

DIAGNOSTICO:

* AUMENTAR A ALOCACAO DO ARTIGO 72, I, A OU B, ATRELADO A IMA-B
(NTNB), NUM TOTAL DE R$210.579.433,47 (4,02%);

* AUMENTAR A ALOCAGCAO EM FUNDOS ATRELADOS A SELIC/CDI, NUM TOTAL DE
RS 120.400.807,63 (2,30%);

* NO TOTAL, AUMENTAR A ALOCAGAO EM RENDA FIXA NUM TOTAL DE
R$330.980.241,09 (6,32%);

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

WUPEL A 44T



IPAJM PREV RV EM 30/09/2021: RS 1.036.176.074,91 (19,79%)

S

LDB

EMPRESAS

3.922/10 Ativos RS RS Total % | %Total | Benchmarks | % Markowitz RS Markowitz DiferencaRS | Diferenca %
i 9 J 0
Artigo 81, F|~ABRAS|L|BX 20 141.861.334,76 291.521.559,16 L7l 5,57% | IBOVESPA 0,00% 0,00 -291.521.559,16| -5,57%
Alineaa BB ACOES GOVERNANCA FI 149.660.214,40 2,86%
BB ACOES DIVIDENDOS 38.645.621,27 0,74%
FICFIACAIXAVALOR DIVIDENDOSRPPS | 113.005.810,89 2,16%
Artizo 82| FIA CAIXASMALL CAPS ATIVO 142.455.024,57 2,72%
All'gneaa ' BANESTES FICFIABTG ABS INSTIT 16.583.430,37 0,32%
BB ACOES BOLSA AMERICANAFIA 101.652.752,75 | 573.993.185,74 | 1,94% |10,97% SMLL 0,78% 41.029.033,43 |-532.964.152,31| -10,18%
BB ACOES QUANTITATIVO FIC FI 95.798.288,84 1,83%
BB ACOES RETORNO TOTAL FIC FI 51.448.257,05 0,98%
iz0 8¢
Artigo8EIV, | ARIOBRAVOFUNDODEFI | 14.404.000,00 0,28%
Alineab
LTIMLP JUROS E MOEDASFICFI | 100.970.202,2 1,939
Artigo 821l B8 MU JUROS EMOEDAS FIC 00.570.202,26 170.661.330,01 93% 3,26% | S&P500 10,00% 523.460.107,81 |352.798.777,80 6,74%
CAIXABOLSAAMERICANAFIMULTIM | 69.691.127,75 1,33%
TOTAL 1.036.176.074,91 | 1.036.176.074,91 | 19,79% | 19,79% 10,78% 564.489.141,25 [471.686.933,66 -9,01%

PANFLA <

h
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IPAJM PREV X MARKOWITZ: DIAGNOSTICO RV wLDB

EEEEEEEE

ALOCACAO MODELO:

* IBOV (0,0%) = R$ 0,00
* SMLL (0,78%) = R$ 41.029.033,43
* S&P 500 (10,0%) = R$ 523.460.107,81
* TOTAL = 10,78% = RS 564.489.141,25

ALOCACAO ATUAL:

* IBOV (5,57%) = R$ 291.521.559,16
* SMLL (10,97%) = R$ 573.993.185,74
* S&P 500 (3,26%) = R$ 170.661.330,01
* TOTAL EM RV = 19,79% = R$ 1.036.176.074,91

AATU 44N




IPAJM PREV X MARKOWITZ: RENDA VARIAVEL WwLDB

SA S

DIAGNOSTICO:

* DIMINUIR A ALOCACAO EM FUNDOS DE ACOES DE GESTAO PASSIVA DO
ARTIGO 82,1, A, NUM TOTAL DE RS 291.521.559,16 (5,57%);

* DIMINUIR A ALOCACAO EM FUNDOS DE ACOES DE GESTAO ATIVA DO ARTIGO
82, 1l, A, NUM TOTAL DE RS 532.964.152,31 (10,18%);

* AUMENTAR A ALOCAGAO EM FUNDOS MULTIMERCADOS (S&P 500) DO ARTIGO
82, 1ll, NUM TOTAL DE RS 352.798.777,80 (6,74%);

* NO TOTAL, DIMINUIR A ALOCACAO NO SEGMENTO DE RENDA VARIAVEL NUM
TOTAL DE RS 471.686.933,66 (9,01%);

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

NEEENEERVA NAANAMNANIA L b b



IPAJM PREV X MARKOWITZ: RENDA VARIAVEL WwLDB

SA S

OBSERVACOES IMPORTANTES:

* APESAR DO ESTUDO DE ALM APONTAR A REDUCAO DA ALOCACAO EM
FUNDOS DE ACOES DE GESTAO PASSIVA (Artigo 82, I, A) E FUNDOS DE ACOES DE
GESTAO ATIVA (Artigo 89, II, A), o IPAJM SO PODERA PROCEDER A REALOCACAO

A PARTIR DO MOMENTO QUE OS REFERIDOS FUNDOS NAO APRESENTEM

RENTABILIDADE NEGATIVA, POIS, DO CONTRARIO, ESTARA REALIZANDO

PREJUIZO, SAINDO COM MENOS DINHEIRO DO QUE ENTROU, ALEM DE NAO
CONSEGUIR BUSCAR A RECUPERACAO DO MERCADO, QUANDO A CRISE (STRESS)
PASSAR, POIS NAO ESTARA MAIS INVESTIDO, OU SEJA, PODE ACABAR ERRANDO

POR DUAS VEZES: AO SACAR E AO NAO POSSIBILITAR MAIS A RECUPERACAO!

DEVE-SE TER PACIENCIA E AGIR COM MUITA PARCIMONIA E TRANQUILIDADE.

NEEENEERVA NAANAMNANIA L b b



IPAJM PREV INVEST2 EXTERIOR 30/09/2021: R$ 382.753.415,24 (7,31%) \2»LDB

EMPRESAS

3.922/10 | Ativos | RS | RS Total | % |%Tota| | Benchmarks |%Markowitz| RS$ Markowitz | Diferenca RS |Diferen;a%
FIA CAIXA INSTITUCIONAL BDR NIVEL | | 208.765.139,37 3,99%
Artigo 92 A, Il BB ACOES ESG FIA - BDR NIVEL | 102.573.773,38|382.753.415,24 |11,96% | 7,31% MSCIAC 10,00% 523.460.107,81|140.706.692,57 2,69%
BB ACOES TECNOLOGIA BDR NIVELIFI | 71.414.502,49 1,36%
TOTAL |382.753.415,24382.753.415,24 | 7,31% | 7,31% | - | 10,00% [523.460.107,81|140.706.692,57| 2,69%

# ALOCACAO MODELO = #ALOCACAO ATUAL =
10,0% = RS 523.460.107,81 7,31% = RS 382.753.415,24

* AUMENTAR A ALOCAGCAO EM FUNDOS DO SEGMENTO DE INVESTIMENTOS NO
EXTERIOR, ARTIGO 92-A, IlIl, NUM TOTAL DE RS 140.706.692,57 (2,69%).

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



IPAJM CONSOLIDADO x MARKOWITZ x P.I. 2022 “»LDB

Artigo Tipo de Ativo RS % | %Total |Benchmarks | %Markowitz| Minimo | Sugestdo | Objetivo| Maximo | Limite Legal
Artigo 721, Alineaa Titulos do Tesouro Nacional 1.364.641.754,25 | 26,07% 0,00% | 30,09% | 23,00% [100,00%| 100,00%
Artigo 721, Alineah Fundos 100% Titulos Publicos ~ |1.695.031.897,24 | 32,38% | 58,49% | IMA-B 62,51% | 0,00% | 32,38% | 42,00% |100,00%| 100,00%
Artigo 721Il, Alineaa |  Fundos Renda Fixa Referenciados 2.115.145,43 | 0,04% 0,00% | 0,04% | 0,01% [ 60,00% | 60,00%
Artigo 721V, Alineaa Fundos de Renda Fixa 753.882.791,04 | 14,40% | 14,40% | CDI/SELIC | 16,70% | 0,00% | 16,70% | 6,00% | 40,00% | 40,00%
Artigo 821, Alineaa |  Fundos de A¢Oes Referenciados 291.521.559,16 | 557% | 557% | IBOVESPA | 0,00% | 0,00% { 0,00% | 3,30% | 30,00% | 30,00%
Artigo 82 I, Alineaa Fundos de Acdes 559.589.185,74 | 10,69% 1097% | swL 078% 0,00% | 0,51% | 8,00% | 20,00% | 20,00%
Artigo 821V, Alineab | Fundos de Investimentos Imobiliarios | 14.404.000,00 | 0,28% 0,00% | 0,28% | 0,50% | 5,00% | 5,00%

Artigo 82 Il Fundos Multimercados 170.661.330,01 | 3,26% | 3,26% | S&P500 10,00% | 0,00% | 10,00% | 8,00% | 10,00% | 10,00%

Artigo 92A, Il Acdes -BDR Nivel | 382.753.415,24 | 731% | 7,31% | MSCIAC | 10,00% | 0,00% | 10,00% | 5,00% | 10,00% [ 10,00%
TOTAL 5.234.601.078,111100,00% | 100,00% - 100,00% - 1100,00%

ANANN PRI




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!
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