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TAXAS INDICATIVA DAS NTN-Bs
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MERCADO de NTN-Bs: 12/09/2025

(Taxa Real P.l. = 5,47% a.a.)

Data de
Vencimento

15/08/2026
15/05/2027
15/08/2028
15/05/2029
15/08/2030
15/08/2032
15/05/2033
15/05/2035
15/08/2040
15/05/2045
15/08/2050
15/05/2055
15/08/2060

Tx. Compra

9,4487

8,456

7,9517

7,787

7,7807

7,7478

7,6973

7,5716

7,3234

7,2931

7,2308

7,2131

7,2365

Tx. Venda

9,4236
8,43
7,9238
7,7571
7,7563
7,7253
7,6665
7,5463
7,296
7,2653
7,203
7,1867
7,2072

Tx. Indicativas

9,4364
8,4409
7,9371
7,77
7,765
7,7363
7,6832
7,5593
7,31
7,28
7,219
7,1999
7,2262

Intervalo Indicativo

PU
Minimo (DO) | Maximo (DO0) |Minimo (D+1)|Maximo (D+1)
4.427,30 9,2654 9,9428 9,1799 9,8602
4.465,48 8,1619 8,7568 8,1182 8,7125
4.343,76 7,5915 8,2763 7,59 8,2752
4.389,46 7,4343 8,0431 7,4345 8,0438
4.254,91 7,447 7,9601 7,4631 7,9762
4.163,16 7,4635 7,9291 7,4827 7,9484
4.211,62 7,4311 7,8807 7,4446 7,8942
4.172,57 7,3613 7,775 7,3532 7,7669
4.051,52 7,1588 7,4913 7,1532 7,4858
4.054,94 7,1375 7,4496 7,1328 7,445
3.955,78 7,0896 7,3979 7,0786 7,3871
3.996,06 7,0748 7,3837 7,0608 7,3698
3.886,96 7,0978 7,4073 7,0878 7,3976




BOLETIM FOCUS: 12/09/2025

BOLETIM FOCUS - BANCO CENTRAL

'NDLCIEAISC?L\RDE; DE 2025 2026 2027
IPCA 4,83 4,30 3,90
IGP-M 1,10 4,20 4,00
CAMBIO(USS/RS) 5,50 5,60 5,60
SELIC 15,00 12,38 10,50

PIB 2,16 1,80 1,90
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PORTARIA MTP n? 1.467, 02/06/2022

Art. 141. A unidade gestora do RPPS, em caso de negociacoes diretas
com titulos de emissao do Tesouro Nacional, devera observar os
parametros vistos no Anexo VIlI, da Portaria MTP n? 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

Il - emitidos por Estados, Distrito Federal ou Municipios.



PORTARIA MTP n? 1.467, 02/06/2022

Art. 143. Deverdo 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,
critérios e fontes de referéncia para precificacdo 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 n? 1.467, 02/06/2022

Art. 145. Os ativos financeiros integrantes das carteiras dos RPPS
poderao ser classificados nas seguintes categorias, conforme critérios
vistos 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 Vista no Anexo
VIII.



PORTARIA MTP n? 1.467,02/06/2022, ANEXO VIII

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

| - a consulta as informacodes divulgadas por entidades representativas
de participantes do mercado financeiro e de capitais
reconhecidamente idoneas pela sua transparéncia e elevado padrao
técnico 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;



PORTARIA MTP n? 1.467,02/06/2022, ANEXO VIII

Art. 22 ....cccvenciiincinnne. (Continuacgao):

Il -a utilizacao de plataformas eletronicas administradas por sistemas
autorizados a funcionar pelo Banco Central do Brasil ou pela CVM ou
gue 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



PORTARIA MTP n? 1.467,02/06/2022, ANEXO VIII

Art. 22 ....cccvenciiincinnne. (Continuacgao):

IV~ que os titulos estao sob a titularidade do RPPS, com base nas
informacdes de sistema de registro, de custddia 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 operacoes do dia anterior, conforme
informacoes divulgadas pelo Banco Central do Brasil ou pelas
entidades representativas de participantes do mercado financeiro e de
capitais.



PORTARIA MTP n? 1.467,02/06/2022, ANEXO VIII

Art. 32. A plataforma eletrénica de negociacao devera garantir que o
preco e taxa a ser negociado na aquisicao ou venda do titulo decorra
de condicdes 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.



PORTARIA MTP n? 1.467,02/06/2022, ANEXO VIII

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.



PORTARIA MTP n? 1.467,02/06/2022, ANEXO VIII

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);



PORTARIA MTP n? 1.467,02/06/2022, ANEXO VIII

/1Y o R A (Continuacgao):

Ill-- 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 negociacao; e

V - obrigatoriedade de divulgacao das informacdes 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.
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MARCAGCAO NA CURVA X MARCAGCAO A MERCADO

CURVA
MERCADO

RENTABILIDADE

TEMPO
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GESTAO INTEGRADA DE ATIVOS E PASSIVOS: ALM

(Asset

RISCOS ATUARIAIS / . - Liability |
EE " Management) E/{

PASSIVO




GESTAO INTEGRADA DE ATIVOS E PASSIVOS: ALM

PASSIVO META ATUARIAL

IPCA + 6% a.a.

"HEDGE

" " g
NATURAL" 0 + "GORDURA" % a.a.




TiTULOS PUBLICOS: NTN-B: IPCA + 6% a.a.

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

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

Valor Investido +

INVESTIDOR

COMPRA 6 MESES 6 MESES
PU =3.380,11 IPCA +2,95%  IPCA +2,93%

2,95% 2,95% 2,95% 2,95%] Rentabilidade
12 Cupom (N-2 2) Cupom (N-12) Cupom N2 Cupom
___PeA _______Fea
15/05/2054 15/11/2054 15/05/2055

VENCIMENTO
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TITULOS PUBLICOS: NTN-B Y

* Quando a taxa negociada pelo mercado esta
abaixo dos 6% (que é a taxa definida pelo Tesouro
Nacional para as NTN-Bs), o titulo esta sendo
negociado com Agio, ou seja, esta 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!



—~d

TITULOS PUBLICOS: NTN-B Y

* Quando a taxa negociada pelo mercado esta
acima dos 6% (que é a taxa definida pelo Tesouro
Nacional para as NTN-Bs), 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

A Gestao de Ativos e Passivos permitira
avaliar as projecoes dos riscos atuariais e
financeiros.

Passivo
* Mensurac¢ao da necessidade de caixa;
* Projecao das reservas matematicas.

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

E como tudo isso é analisado?




ALM: ESTRUTURA

CENARIO
ECONOMICO

Projecao do Passivo

Valor anual de fluxo de caixa

Otimizacao do Ativo

PASSIVO

Mitigacao de risco de liquidez
Mitigacao de risco de solvéncia

I
[
I
Otimizac¢ao da carteira I
[
I
Ponto 6timo entre Risco e Retorno :



CENARIO PROJETADO

CLASSE DE ATIVOS

CDI/SELIC
INFLACAO (IMA-B)
CREDITO PRIVADO (IDA-GERAL)
RENDA VARIAVEL
ESTRUTURADO
EXTERIOR

FUNDOS IMOBILIARIOS (IFIX)

IPCA/INPC

2025

15,00%
15,91%
14,32%
15,21%
15,32%
22,33%

6,65%

4,83%

2026

12,38%

13,35%

11,80%

14,76%

12,78%

19,64%

6,21%

4,30%

2027

10,50%
12,33%
10,79%
14,49%
11,76%
18,56%

5,93%

3,90%

2028

10,00%

12,33%

10,79%

14,49%

11,76%

18,56%

5,93%

3,70%

MEDIA LONGO
PRAZO

11,44%
12,84%
11,30%
14,63%
12,27%
19,10%

6,07%

4,10%

0,52%

6,88%

1,87%

23,65%

4,88%

16,15%

7,93%




EVOLUGAO DO PASSIVO - FLUXO ATUARIAL

100.000.000,00
90.000.000,00
80.000.000,00
70.000.000,00
60.000.000,00
50.000.000,00

40.000.000,00

30.000.000,00

20.000.000,00

10.000.000,00

OContribuicbes DO Beneficios




CARTEIRA OTIMA - ALM - 29/08/2025

CARTEIRA OTIMA

Indexador Porcentagem % Valor RS
IPCA (NTN-B) 33,21 64.394.699,81
IPCA 33,18 64.335.732,21
CDI 14,68 28.474.303,97
MSCI 7,26 14.071.481,42
S&P 6,25 12.115.553,34
IRF-M 5,42 10.510.221,35

193.901.992,10

*OBS.: AS SUGESTOES PRESENTES NESTE ESTUDO, REFEREM-SE A COMPOSIGAO DE

INDEXADORES PRESENTES NA CARTEIRA DO INSTITUTO.




RENDA FIXA (NTN-B) - 29/08/2025: R$ 3.327.718,40 (1,72%)

Engquadramento
Res. CMN 4.963/21

Artigo 721, Alinea a

Ativos

NTN-B 2026 (CURVA)

NTN-B 2027 (CURVA)

NTN-B 2040 (CURVA)

NTN-B 2050 (CURVA)

NTN-B 2055 (CURVA)

NTN-B 2060 (CURVA)

Benchmark

IPCA (NTN-B)

ALM

ALM

Valor (R$) % Carteira Sugestdo RS Sugestdo% Diferenca (R$)  Diferenca %
1.298.853,73 0,67 1.298.853,73 0,67 0,00 0,00
2.028.864,67 1,05 2.028.864,67 1,05 0,00 0,00

0,00 0,00 6.270.134,50 3,23 6.270.134,50 3,23
0,00 0,00 29.085.298,82 15,00 29.085.298,82 15,00
0,00 0,00 3.833.025,37 1,98 3.833.025,37 1,98
0,00 0,00 21.878.522,72 11,28 21.878.522,72 11,28

3.327.718,40

64.394.699,81

33,21

61.066.981,41

* AUMENTAR ALOCACAO EM NTN-B VENC.: 2040, 2050, 2055 e 2060 COM PRECIFICACAO NA
CURVA EM RS 61.066.981,41 (31,49%);

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



EXPOSICAO AO IPCA - 29/08/2025: RS 64.335.732,21 (33,18%)

Enquadramento . ALM ALM . .
Benchmark Valor (R$) % Carteira ~ . Diferenca (R$) Diferenca %
Res. CMN 4.963/21 Sugestdo RS Sugestao%

BB PREV RF TP VERTICE 2026 46.372.393,34 23,92

CAIXA BRASIL ESPECIAL 2026
TITULOS PUBLICOS
BB PREV TITULOS PUBLICOS
VERTICE ESPECIAL 2026

Artigo 721, Alinea b IPCA 16.557.927,34 8,54 64.335.732,21 33,18 0,00 0,00

1.405.411,53 0,72

64.335.732,21 33,18 64.335.732,21 33,18

* MANTER A ALOCACAO EM ATIVOS COM EXPOSICAO AO IPCA;

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



EXPOSICAO AO IRF-M - 29/08/2025: RS 15.804.040,39 (8,15%)

Enquadramento . . ALM ALM . :
Ativos Benchmark  Valor (RS) % Carteira Diferenga (RS) Diferenca %
Res. CMN 4.963/21 Sugestdo RS  Sugestdo%

SICREDI INSTITUCIONAL
Artigo 721, Alinea b IRF-M 1 FI RF REFERENCIADO IRF-M 15.804.040,39 10.510.221,35 - -5.293.819,04 -

Total 15.804.040,39 8,1 10.510.221,35 -5.293.819,04

* DIMINUIR A ALOCACAO EM ATIVOS COM EXPOSICAO AO IRF-M, EM UM TOTAL DE RS -
5.293.819,04 (-2,73%);

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



EXPOSICAO AO CDI - 29/08/2025: RS 109.328.927,18 (56,39%)

Enquadramento
Res. CMN 4.963/21

Artigo 721, Alinea b

Ativos

SICREDI LIQUIDEZ EMPRESARIAL REF DI

BB PREV ALOC ATIVA RETORNO TOTAL

CAIXA AUTOMATICO POLIS

Artigo 72 lll, Alinea a

SICREDI RF LP TAXA SELIC

BB PREV REF DI LP PERFIL

ITAU INSTITUCIONAL RF REF DI

BB PREV RF FLUXO FIC

CAIXA BRASIL RF REF DI LONGO PRAZO

SICOOB DI FI RF REFERENCIADO DI

Artigo 72V, Alinea b

ITAU HIGH GRADE CREDITO PRIVADO

SICREDI CREDITO PRIVADO BAIXO RISCO

Artigo 72V, Alinea a

FIDC (1

Benchmark

CDI/SELIC

Valor (R$)

% Carteira

35.114.033,06 18,11
13.840.726,39 7,14

589,34 0,00
19.215.163,59 9,91
14.438.810,90 7,45
11.006.178,28 5,68
3.590.208,36 1,85
2.843.575,50 1,47
1.181.056,70 0,61
6.831.296,00 3,52
1.267.289,06 0,65

0,00 0,00

ALM
Sugestdo RS

28.474.303,97

ALM
Sugestao%

14,68

Diferenca (RS)

-80.854.623,21

Diferenca %

-41,71

109.328.927,18

56,39

28.474.303,97

14,68

-80.854.623,21

-41,71

* DIMINUIR A ALOCAGCAO EM ATIVOS COM EXPOSICAO AO CDI/SELIC, EM UM TOTAL DE RS -

80.854.623,21 (-41,71%);

* REVER OS LIMITES DA ALOCAGAO OBJETIVO, MINIMOS E MAXIMOS DA ATUAL POLITICA ANUAL DE
INVESTIMENTOS;

(1) EXEMPLOS DE POSSIBILIDADE DE EXPOSICAO AO BENCHMARK ATRAVES DE OUTROS ARTIGOS DA

RESOLUCAO CMN 4.963/21.



EXPOSICAO AO EXTERIOR (MSCI) - 29/08/2025: R$ 1.105.573,92 (0,57%)

Enquadramento ALM ALM

Ativos Benchmark Valor (RS) % Carteira N ~ Diferenca (R$) Diferenca %
Res. CMN 4.963/21 Sugestdo RS Sugestao%
Artigo 82 | ARBOR Il FIC FIA 1.105.573,92 0,57
. FUNDOS DE INVESTIMENTO
Artigo 92 11 MSCI 14.071.481,42 7,26 12.965.907,50 6,69

NO EXTERIOR ()

FUNDOS DE INVESTIMENTOS
EM BDR NiVEL | (@)

0,00 0,00

Artigo 92 Il

1.105.573,92 0,57 14.071.481,42 7,26 12.965.907,50 6,69

* AUMENTAR ALOCACAO EM FUNDOS DE INVESTIMENTO COM EXPOSICAO AO MSCI, EM
UM TOTAL DE R$ 12.965.907,50 (6,69%);

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

(1) EXEMPLOS DE POSSIBILIDADE DE EXPOSICAO AO BENCHMARK ATRAVES DE OUTROS
ARTIGOS DA RESOLUGCAO CMN 4.963/21.



EXPOSICAO AO EXTERIOR (S&P) - 29/08/2025: RS 0,00 (0,00%)

Enquadramento . ALM
Ativos Benchmark Valor (RS) % Carteira Diferenca (R$) Diferenca %
Res. CMN 4.963/21 Sugestdo RS Sugestao/

. FUNDOS DE INVESTIMENTO
Artigo 82| ~
EM ACOES
12.115.553,34 12.115.553,34
. FUNDO DE INVESTIMENTO
Artigo 102 |
MULTIMERCADO ()

12.115.553,34 12.115.553,34

* AUMENTAR ALOCAGAO EM FUNDOS DE INVESTIMENTO COM EXPOSICAO AO S&P, EM UM
TOTAL DE RS 12.115.553,34 (6,25%);

* REVER OS LIMITES DA ALOCAGAO OBJETIVO, MiNIMOS E MAXIMOS DA ATUAL POLITICA
ANUAL DE INVESTIMENTOS;

(1) EXEMPLOS DE POSSIBILIDADE DE EXPOSICAO AO BENCHMARK ATRAVES DE OUTROS
ARTIGOS DA RESOLUCAO CMN 4.963/21.



EVOLUGAO DO PATRIMONIO

O grafico de projecao do patrimoénio destacado a seguir, representa a evolucao do

total de ativos financeiros do Plano (liquido do pagamento do fluxo de caixa atuarial).

Considerando a sugestdo da Carteira Otima e a realocagdo em CDI dos lucros obtidos,
provenientes da arrecadacao, de eventuais vencimentos de ativos e do pagamento
de cupons de juros, & possivel observar um crescimento positivo dos ativos

financeiros do Plano nos proximos anos.



EVOLUCAO DO PATRIMONIO
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RENTABILIDADE

O grafico de projecao da rentabilidade representa a evolu¢ao do retorno total de

ativos financeiros utilizando a Carteira Otima ao longo dos préximos anos.

O grafico apresenta um retorno superior a meta de rentabilidade atualmente

utilizada pelo Instituto.



4
RENTABILIDADE CARTEIRA X META ATUARIAL ’t‘l

== Rentabilidade do Plano e \leta Atuarial - IPCA + 5,47%
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ALM: CONCLUSAO

CENARIO
ECONOMICO

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

chance de
PASSIVO ‘ SUCESSO do ‘
- objetivo buscado| |




	Slide 1
	Slide 2
	Slide 3
	Slide 4
	Slide 5
	Slide 6
	Slide 7
	Slide 8
	Slide 9
	Slide 10
	Slide 11
	Slide 12
	Slide 13
	Slide 14
	Slide 15
	Slide 16
	Slide 17
	Slide 18
	Slide 19
	Slide 20
	Slide 21
	Slide 22
	Slide 23
	Slide 24
	Slide 25
	Slide 26
	Slide 27
	Slide 28
	Slide 29
	Slide 30
	Slide 31
	Slide 32
	Slide 33
	Slide 34
	Slide 35
	Slide 36
	Slide 37
	Slide 38
	Slide 39
	Slide 40

