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INTRODUCAO

Os Planos de Previdéncia para RPPS oferecem taxas minimas de rentabilidade ao servidor
(6% ao ano) e configura-se hoje como principal risco, no contexto de gestdo de ativos e passivos,
dado o conjunto de op¢des embutidas que representam direitos do servidor. Tais op¢des, a projecao
de seus reflexos no balanco e as alternativas para a mitigacdo de seus respectivos riscos € o foco

principal do trabalho de gestao integrada de ativos e passivos.

Os valores dos ativos sdo suscetiveis as oscilagées decorrentes das flutuacdes de precos e
cotacBes de mercado, bem como das taxas de juros. A principal fonte de risco de mercado é a
variacao na estrutura a termo da taxa de juro, que pode ser paralela ou mudanca de inclinacéo.

No modelo de ALM, as carteiras sdo analisadas separadamente, o que permite uma Vvisdo mais
detalhada na fase de acumulacéo e concessao de beneficios.

A busca por hedge, prazo e taxa gerenciada separadamente permite uma melhor analise e
dedicacéao de fluxos.

Sobre a carteira, avalia se os fluxos financeiros de saida (beneficios e despesas) estao
suficientemente cobertos pelos fluxos de entrada (contribuicées e resultados dos investimentos),
assumindo um padrao normal de evolucdo da base de dados existentes e em situacdes de

comportamentos desta, face as mudancas do ambiente macroeconémico.

O ALM também avalia a adequacédo da atual carteira de investimentos para situacdes de
stress de taxas de juros e considera diversas trajetorias para a evolucdo da taxa de juros. Busca-se
minimizar riscos de exposicdo aos prazos de taxas de juros, assim como buscar ativos de

investimento que tenha fluxos de receitas com perfis semelhantes aos dos passivos.

A andlise ndo se limita a andlise financeira, no casamento dos fluxos de caixa considera-se
também o impacto de possiveis comportamentos da base de dados em relacéo as premissas pre-
definidas.

Futuramente, pode-se aprimorar os modelos de andlises de sensibilidade de modo a
possibilitar a, cada vez mais, a otimizacdo da alocacao de capital e conhecer detalhadamente a fonte

de rentabilidade e sua volatilidade frente as diversas movimenta¢des do cenario econdémico.
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1. ESTUDO DO PASSIVO

1.1 Conceito

Para o presente estudo, foi retirado da Avaliacdo Atuarial do Exercicio de 2018 do REGIME
PROPRIO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERV. PUB DE NOVA ESPERANCA DO SUL -
NESPREV o fluxo projetado do passivo, além de algumas informacgdes relevantes para as analises.
Serdo apresentadas abaixo as hipoteses que foram utilizadas na projecéao do passivo, sendo que, a

base de dados disponibilizada pelo Instituto esta fixada em 31/12/2018.
1.2 Projecao de Despesas (Beneficios Concedidos - PMBC)

Representa o compromisso do plano previdenciario com seus atuais Assistidos

Beneficios Concedidos Plano

Foram utilizados os valores atuais de beneficio para a data

L atual (31/12/2018), em conformidade com a base cadastral )
2. |Tabua de Sobrevivéncia: IBGE 2017 - Homens / Mulheres
3. |Tabua de Mortalidade de Invalidos: IBGE 2017 - Homens / Mulheres
4. |Taxa de desconto do Calculo Atuarial: 6%
5. |Reversao para Penséo: Experiéncia
6. |Periodicidade do Fluxo Projetado: Anual
7 Os Valores de Contribuicéo estao de acordo com a Legislacdo Sim
Municipal Vigente:
8. [Composicdo dos Pensionistas: Experiéncia
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1. ESTUDO DO PASSIVO

1.3 Projecédo de Despesas (Beneficios a Conceder - PMBaC)

O PMBaC dos beneficios estruturados no regime financeiro de Capitaliza¢do sera calculada
pela apuragéo do valor atual dos beneficios futuros (VABF) a serem pagos, de forma proporcional
ao tempo de servigco passado, cujo custeio é definido pela aplicacdo do método de financiamento de

cada beneficio.

Beneficios a Conceder Plano

Idade de Aposentadoria em consonancia com os critérios de
L exigibilidade da Portaria do MPS 402/08; )
2. |Téabua de Sobrevivéncia: IBGE 2017 - Homens / Mulheres
3. |Tabua de Mortalidade de Invalidos: IBGE 2017 - Homens / Mulheres
4. |Tabua entrada de Invalidez: Alvaro Vindas
5. |Hipoteses de Desligamento do Plano: Nula
6. |Taxa de desconto do Calculo Atuarial: 6%
7. |Composicéo dos Pensionistas: Experiéncia
8. |Periodicidade do Fluxo Projetado: Anual
9. [Critério para concessao de aposentadoria pela regra da média: [90% da remuneracéao projetada
10.|Crescimento da remuneracao: 1,92% gaudro geral / 3% magistério

1.4 Fluxo do Passivo

O fluxo do passivo utilizado para o calculo da duracdo do passivo (duration) é obtido a partir
de meétodos numeéricos (modelagem computacional). Baseia-se em uma grande quantidade de
amostras aleatérias para obter estimativas para os resultados reais, obtidas por experimentacao
computacional. Neste caso, ndo se conhece o comportamento futuro dos fluxos de pagamentos e
receitas do passivo atuarial. Dessa forma, através das premissas atuariais utilizadas na avaliacéo
atuarial e do cadastro de participantes vinculados ao plano, infere-se, a partir de amostragem obtida
por métodos numeéricos, a distribui¢cdo futura do passivo atuarial do plano, até sua extingéo.
Conforme a avaliagdo atuarial do exercicio de 2018, tem-se seguinte o fluxo do passivo, abaixo,
conforme nos foi encaminhado e exposto no DRAA 2018, também disponivel em informacao publica,

no site da Previdéncia social (www.mpas.qgov.br).
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1. ESTUDO DO PASSIVO

www.referencia.poa.br

Exercicio

2019
2020
2021
2022
2023
2024
2025
2026
2027
2028
2029
2030
2031
2032
2033
2034
2035
2036
2037
2038
2039
2040
2041
2042
2043
2044
2045
2046
2047
2048
2049
2050
2051
2052
2053
2054
2055

Despesa

previdenciaria
588.111,11
813.374,11
884.237,73
923.487,85
888.878,75
877.785,37
888.635,69
862.214,57
850.468,33
856.634,00
897.401,57
890.390,12
887.038,29
917.381,57
923.085,02
953.652,65
936.213,98
919.693,22
957.357,74
909.525,73
932.398,06
912.551,44
896.864,68
909.374,95
897.956,47
867.977,30
824.054,08
775.439,82
750.023,00
707.900,38
654.805,95
617.872,84
577.963,46
531.842,28
498.619,95
454.116,85
414.989,71

Exercicio

2056
2057
2058
2059
2060
2061
2062
2063
2064
2065
2066
2067
2068
2069
2070
2071
2072
2073
2074
2075
2076
2077
2078
2079
2080
2081
2082
2083
2084
2085
2086
2087
2088
2089
2090
2091
2092
2093

Despesa
previdenciaria

376.328,25
340.456,50
307.265,37
274.840,90
246.669,74
221.037,58
197.114,61
175.613,81
155.858,62
137.433,62
121.203,20
106.078,51
92.471,08
80.399,21
69.702,53
59.639,01
51.236,38
43.704,52
37.061,04
31.240,78
26.039,76
21.085,13
17.266,94
14.002,81
11.320,76
8.790,91
6.805,88
5.189,02
3.844,75
2.961,41
2.248,90
1.655,63
1.091,79
637,53
470,18
331,31
229,85
202,04
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1. ESTUDO DO PASSIVO

Como pode ser observado no gréfico abaixo do passivo, em 2037 as reservas do RPPS
apresentam o seu limite maximo, sendo assim, 0s gestores devem se programar para que possa

ser compridos todos os pagamentos.
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Com o passar dos anos o fluxo do passivo tende a aumentar e chegar perto do maximo,
permanecer por alguns anos, encontrar o ponto maximo e, em 2043, tende a diminuir, pois estamos
considerando a base de servidores “fechada”, ou seja, ndo esta sendo admitida a entrada de novos

servidores.
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2. ESTUDO DO ATIVO

2.1 Conceito

O estudo do Ativo tem a finalidade de rever as alocagdes, utilizando a estratégia para a
otimizacdo da carteira de investimentos, no qual foram refletidas mudancas ocorridas nos cenarios
de mercado, precos dos ativos, no conjunto das combinacdes entre 0s cenarios adotados para as
variaveis de mercado, tais como (CDI, INPC, IPCA, IGP-M, etc), além de reduzir a volatilidade dos

resultados frente aos possiveis cendrios das taxas de juros no pais.

2.2  Ativos Garantidores e Créditos a Receber (conforme Calculo Atuarial)

Conforme definicbes da Portaria n® 464/2018 entende-se por ativos garantidores o montante
dos recursos ja acumulados pelo RPPS, garantidores dos beneficios previdenciarios.

Na producdo da avaliacao atuarial que nos foi encaminhada, foi informado o valor de R$
17.659.071,71 como o somatdrio dos bens e direitos vinculados ao Plano, posicionado em
31/12/2018 e, em consonancia, com o Demonstrativo de Aplicacdes e Investimentos dos Recursos
— DAIR, relativo ao més de dezembro do exercicio anterior ao da realizacdo da avaliacao atuarial.

Somando-se aos ativos garantidores do RPPS, considerou-se o saldo devedor do Termo de
Parcelamento celebrado entre a Prefeitura Municipal de Nova Esperanca do Sul (RS) e o NESPREYV,
posicionado em 31/12/2018, equivalente ao montante de R$ 264.698,28.

O referido patrimbnio ser4 comparado as provisbes matematicas para se apurar o resultado
técnico do Plano. Entende-se por provisdo matematica o montante calculado atuarialmente, em
determinada data, que expressa, em valor presente, o total dos recursos necessarios ao pagamento
dos compromissos do plano de beneficios ao longo do tempo, considerando também as

contribuicdes futuras.
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2. ESTUDO DO ATIVO

2.3 Cenario Macroecondmicos

2.3.1 Breve retrospectiva e margo 2020

A economia brasileira chegou ao final de 2019 com sinais solidos de retomada do crescimento.
Ao longo do ano, ocorreram diversos choques — evento Brumadinho; crise na Argentina,
desaceleracao global — que impediram um processo mais firme de recuperacdo. Fatores pontuais
impulsionaram o crescimento no 2° semestre, com destaque para a liberagdo dos saques do
FGTS/PIS, que estimularam as vendas, que ao lado de melhoria das condi¢cdes financeiras,
favorecendo a expansdo do crédito, incrementaram o0s gastos de consumo das familias. Os
investimentos também ganharam forca no periodo. Foram beneficiados pela elevacdo da confianca
dos empresarios, que se seguiu a aprovacao da reforma da Previdéncia e ao anuncio de uma agenda
de medidas (reforma tributaria, pacto federativo, reforma administrativa) focadas no enderecamento
correta do quadro fiscal brasileiro. O desempenho econémico néo foi uniforme ao longo do ano. A
economia que iniciou 2019 em ritmo lento, recuando 0,01% na margem no 1° trimestre, deve encerrar
ao ano com crescimento anualizado de 3,1%, segundo nossas projecdes. Na média do ano, o PIB
deve mostrar crescimento de 1,2%.

Em marco de 2020 o ambiente para investimentos se tornou muito mais desafiador, com os
mercados sendo obrigados a reconhecer que a crise causada pelo coronavirus serd muito mais
prolongada do que o que antes foi antecipado.

E importante ter em mente que ativos de risco antecipam os ciclos econémicos. Eles ja sofreram
perdas significativas antes de que sejam sentidos efeitos na economia, através de dados econémicos
ou resultados de empresas. Da mesma maneira, a recuperacdo dos mercados deve ocorrer antes
da real recuperacdo. Cautela € muito importante nesse momento. E importante darmos destaque a
todas as medidas sendo implementadas por governos e bancos centrais ao redor do mundo. Com
as experiencias de 2008 ainda na memoria, tomadores de decisdo dessas instituicdes conseguiram
ser muito ageis, e focar sua atuagdo em medidas focadas nos sintomas econdémicos do coronavirus.
Os estimulos sendo aplicados ajudardo a economia mundial a evitar uma depresséo, e a retomar o

crescimento mais a frente.
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2. ESTUDO DO ATIVO

2.3.2 Premissas utilizadas

Para o presente estudo de ALM, foi utilizado o seguinte cenario basico com o0s principiais

indicadores que influenciam nossa economia e 0s ativos que possuimos aplicagdes:

3,33%

-0,90%( 2,50% 2,50% 2,50% 2,50%
RS 4,50 | RS 4,36 | RS 428 | RS 4,31 RS 4,40

3,15% 4,54% 5,54% 6,15% 5,54%

3,25%{ 5,00% 6,00% 6,25% 6,00%

Fonte: Sistema de Expectativas de Mercado do Bacen

Foram utilizadas as projecdes estatistias consilidadas do Banco Central do Brasil

referenciadas em comeco de abril de 2020.

2.3.3 Alocacéao atual por segmento

Finalizando o ano de 2019 o RPPS no quesito aplicacdes financeiras esta posicionado por

segmentos conforme abaixo:

Por segmento:

Segmento

0,60%
Renda Variavel

99,40%
Renda Fixa
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Por Benchmark:

17,23%

19,82%

m IDKA 2 ® IMA Geral HIRF-M 1
®m IMA-B5 Multimercado

2.3.4 Estratégia de Investimento

A estratégia de investimentos possui como principal objetivo, a busca de ativos no mercado
para que se possa cobrir exatamente o fluxo do passivo.

Como no plano BD o passivo atuarial € determinado, consegue-se projetar a taxa que deve
ser obtida ao ano para que o RPPS seja capaz de cumprir suas obrigacdes. Vale ressaltar, como
estamos elecando a estratégia de investimento, que existe uma variavel muito impactante nos
rendimentos obtitos pelo RPPS que é o cenario economico e politico do pais, sendo um determinante
em muitas situa¢des no atingimento dos objetivos. Visto que em algumas situacdes o RPPS precise

se proteger e abdicar de rendimentos para minimizar perdas e vice versa.
2.3.5 Fluxo de caixa
As projecdes atuariais do Plano Previdenciario sdo desenvolvidas para estimar o fluxo de

receitas previdenciarias, com contribui¢des, rentabilidade, despesas com a concesséao e

pagamento dos beneficios cobertos pelo plano, observando uma série de etapas e projecoes.
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2. ESTUDO DO ATIVO

Com base nas informagdes recebidas do calculo atuarial apurado de 2019, considerando o
ativo garantidor posicionado na data base dos calculos, ao referido valor sdo somadas as receitas,
inclusive com o plano de amortizacao vigente e deduzidas as despesas anualmente. Considera-se
também, caso haja, o fluxo financeiro proveniente do financiamento das dividas ja confessadas, bem
como da compensacdao financeira. Desta forma, € importante que se busque o recebimento dos
referidos recursos para que a projecao atuarial sirva como parametro para as politicas financeiras

do Regime.

O fluxo de caixa apresenta os seguintes resultados, como pode ser observado abaixo:

Em anos - acumulado

2020 - 2025 2030 2035 2040
ATIVO Patronal RS - RS 4.155.504,82 RS 2.557.763,70 RS 1.881.456,64 RS 1.372.539,58
Segurados RS - RS 1.669.017,92 RS 958.009,53 RS  629.126,51 RS  359.983,63

Total 5.824.522,74 "R$ 3.515.773,23 'RS 2.510.583,15 'RS 1.732.523,21

PASSIVO |Reserva RS - RS 5.276.399,50 RS 4.357.108,59 RS 4.617.371,51 RS 4.631.526,19

Total RS - -RS 5.276.399,50 -RS 4.357.108,59 -RS 4.617.371,51 -RS 4.631.526,19
Saldo RS 54812324 -RS  841.33536 -RS 2.106.788,36 -RS 2.899.002,98
Saldo acumulado RS 18.275.695,23 RS 18.823.818,47 RS 17.982.483,11 RS 15.875.694,75 RS 12.976.691,77

Em anos - acumulado

2050 2060 2070
ATIVO Patronal RS 576.439,63 RS 9.909,88 RS - RS - RS -
Segurados RS 204.716,51 RS 8.283,35 RS - RS - RS -

Total 781.156,14 "RS  18.193,23 "R$ "R "

PASSIVO |Reserva RS 7.902.269,47 RS 4.023.093,01 RS 1.356.912,77 RS  312.597,13 RS 34.459,20

Total -RS 7.902.269,47 -R$ 4.023.093,01 -RS 1.356.912,77 -RS  312.597,13 -RS 34.459,20
Saldo -R$ 7.121.113,33 -R$ 4.004.899,78 -RS 1.356.912,77 -RS  312.597,13 -RS 34.459,20
Saldo acumulado RS 5.855.578,44 RS 1.850.678,66 RS  493.76589 RS  181.168,76 RS  146.709,56

*Como ja mencionado os nimeros foram projetados a partir do calculo aturial apresentado no exercicio de 2019
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2. ESTUDO DO ATIVO

Como pode ser observado no fluxo de caixa, o passivo do RPPS nos primeiros vinte anos
apresenta uma constante em valores enquanto o ativo vai decrescento ao longo dos primeiros vinte
anos. A partir de tal analise, pode-se compreender que o custo normal que € praticado atualmente
pode vir a sofrer alteragdes, visto que o saldo a partir do sexto ano, ativo versus passivo, apresenta
valores negativos e crescentes. Assim, o saldo acumulado de RPPS podera ficar comprometido.

2.3.6 Fronteira eficiente de Markovitz

A alocacdo de ativos tem sido rigorosamente estudada nos Ultimos anos, seja por
economistas, estatisticos ou matematicos. Ainda que as vezes apresentada de forma bastante
tedrica, a bem da verdade diversas ideias produzidas sao aplicaveis.

A ideia de Markowitz seria construir uma carteira de investimentos que maximizasse a relacao
risco e retorno, 0 que em termos matematicos e estatisticos serdo representados pela variancia e
pelo retorno médio desses ativos.

A ideia principal é de que, para montar uma carteira de investimento, € possivel e preciso
combinar ativos com mais ou menos correlagdo, positivas ou negativas, dando maior ou menor
importancia para alguns ativos, de modo a combinar numa carteira que maximize 0 retorno em

relac&o ao risco. E isso que ira te proteger e maximizar seu desempenho ao longo dos anos.

2.3.7 Alocagao eficiente versus objetivos

Primeiramente foram construidas carteiras com uma distribuicdo uniforme dos recursos
disponiveis, isto é, alocacdo dentro dos benchmarks que utilizamos nas analise, tentando formar a
carteira de fronteira eficiente, ou seja, minimizando o risco e maximizando o retorno através de uma
alocacao que leva em consideracdo a correlagdo existente entre os componentes da carteira. Com
a utilizacdo da ferramenta da empresa geraremos uma carteira de fronteira eficiente conforme
desejado.

Assim buscando avaliar a relacédo entre o retorno e o risco de um investimento, o qual mede
gual é a relacéo entre o retorno excedente ao ativo livre de risco e a volatilidade.

Logo o melhor custo beneficio para escolhermos o investimento.
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2. ESTUDO DO ATIVO

Assim a alocacao Markowitz, fronteira eficiente, ficou desta maneira:

Benchmark % Alocado RS Alocado
IRF-M 9,30%| 1.699.639,66
IDKA 2 35,00%( 6.396.493,33
IRF-M 1 27,80%( 5.080.643,27
IBOVESPA 6,00%| 1.096.541,71
IMA-B 15,00%| 2.741.354,28
IMA-B 5 6,90%|( 1.261.022,97

100,00% 18.275.695,23

No atual momento, considerando o cenario econémifo e politico e suas expectativas, conforme
0 modelo usado para esta ALM, essa seria a melhor distribuicdo dos ativos (por benchmark) para o
presente momento, lembrando que na renda variavel a gestdo deve ser ativa e que o cenario pode

ser alterado mediante mudancas das expectativas e tendéncia.
2.3.8 Carteira “Hedge de Prote¢ao”

Como o modelo apresentado no item anteror ja contemplou um percentual consideravel em
protecéo, visto que as projecdes e expectativas em relacdo ao mercado se alteraram em marco de
2020, ndo existe a necessidade de montarmos um plano especifico visando uma estratégia de
protecdo, para garantirmos o fluxo de despesas e obrigacdes do RPPS nos proximos quatro anos.

Contudo, podemos sugerir para que a partir do quinto ano,
onde o ativo e passivo ja ndo se equilibram mais, ou seja, 0 ATIVO
passivo, conforme projecdo do calculo atuarial, estard maior.

Assim poderemos comecar a montar uma estratégia para titulos x
publicos que coincidam com todas as obrigacdes do RPPS, a idéia
€ desenvolvermos uma nova ALM pGs esse periodo. PASS IVO

Conforme publicado no site do MPS, ou seja, conforme as

projecbes do calculo atuarial podemos colocar algumas

informacds relativas aos proximos cinco anos.
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2. ESTUDO DO ATIVO

a) Saldo acumulado (Ativo — Passivo)

ATIVO Patronal RS 4.155.504,82
Segurados RS 1.669.017,92

Total RS 5.824.522,74

PASSIVO ‘Reserva RS 5.276.399,50
Total -RS 5.276.399,50

|saldo RS  548.123,24

b) Projecéo por ano:
Conforme demonstrado na tabela abaixo, abrimos o calculo da saude financeiro do RPPS

(Ativo — Passivo) por ano, considerando assim 0s cinco primeiros anos:

2020 2021 2022 2023 2024 2025
Saldo do ano RS 330.916,79 RS  160.64531 RS 57.871,61 RS 36.623,87 RS 7.791,02 -RS  45.725,36

Desta maneira notamos que no ano de 2025, conforme projecdes do célculo aturial, os ativos
nao suprem mais as obrigacdes do passivo, sendo necessario comecar a retirar recursos das
aplicacdes financeiras do plano previdenciario.

Mostrado isto, reforca a idéia de preocupacéo no que ja descrevemos no item “2.3.8 Hedge
de Protecao”. Para ilustrar melhor, colocamos o valor total das obrigacdes, por ano, para 0 mesmo

periodo que ja apresentamos:

Obrigacoes do ano RS 813.374,11 RS 884.237,73 RS 923.487,85 RS 888.878,75 RS 877.78537 RS 888.635,69

Logo diante da certa necessidade de mais recursos, considerando minimizar parte dos riscos
inerentes ao mercado financeiro, uma boa alteranativa para essa estratégia a ser adotada no futuro
seria a aquisicado de Titulos Publicos Federais direto. Possuem o seu risco baixo, dado a garantia
gue o Tesouro Nacional concede a esses titulos. Lembrando que se trata de um planejamento
financeiro, onde buscariamos “garantir” parte de carteira para honrar as obrigacdes. Utilizarimos por
exemplo titulo Tesouro IPCA+ que rende a inflacgdo medida pelo indice IPCA e mais uma
rentabilidade definida, existe também o titulo Tesouro Selic (LFT) que € pés-fixado e acompanha a
taxa basica de juros, o que reduz bastante a flutuagéo de seu valor de mercado.

www.referencia.poa.br | Av.Padre Cacique, 320 2° andar Bloco B, Menino Deus | Porto Alegre-RS. | 51 3207.8059



http://www.referencia.poa.br/

2. ESTUDO DO ATIVO

Existem varias op¢bes de TP, dentre os ativos disponiveis para casar os fluxos a partir de

2025, temos os seguintes Titulos Publicos Federais, conforme demonstrado abaixo:

Tesoura IPCA+ 2026 15/08/2025
Tesouro IPCA+ 2035 15/05/2025
Tesouro IPCA+ 2045 15/05/2045
Tesouro IPCA+ com Jurcs Semestrais 2030 15/08/20320
Tesouro IPCA+ com Jurcs Semestrais 2040 15/08/2040
Tesoura IPCA4 com Juros Semestrais 2055 15/05/2055
Tesoura Prefixado 2023 oi1/01/2023
Tesouro Prefixado 2025 oi/01/2025
Tesoura Prefixado com Juros Semestrais 2031 oi/01/2021
Tesoura Selic 2025 oi1/03/2025

Titulos publicos sdao papéis que o governo emite para financiar suas despesas. Na pratica,
ao investir em titulos publicos vocé esta emprestando dinheiro ao governo, que
estabelece uma remuneragao pelo empréstimo. Seu risco é baixissimo, ja que quem
garante seu patrimonio é o proprio Tesouro Nacional.

Preferidos dos investidores com perfil mais conservador, os titulos publicos oferecem
rendimento menor que outros produtos de renda fixa, mas contam com a garantia do
Tesouro Nacional.

Ha diversas formas de remuneracao e, portanto, diversos titulos.

Ha titulos pré-fixados, em que a taxa de rendimento é estipulada antecipadamente. Ha
titulos pds-fixados, atrelados a taxa SELIC. E ha, ainda, os titulos cuja rentabilidade é
ajustada de acordo com ainflagao. Assim poderemos tragar o objetivo e parte da carteira
ficar vinculada a este tipo de investimento visando obter rendimentos que supram a
necessidade das despesas fixas.
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3. CONCLUSAO

O estudo apresentado pela Empresa Referéncia teve a preocupagdo em analisar o
desempenho das principais variaveis do cenario econémico que influenciam no desempenho dos
ativos disponiveis para o investimento do RPPS.

Lembrando que pegamos o0 més em que comecou a ser exposta mais uma crise mundial
(COVID-19) além da crise do crescimento global ja existente, fazendo a primeira crise alterar muitas
expectativas e tendéncias do mercado financeiro.

Mas isso nao deixa de lado nossa obrigacdo em efetuar a gestdo dos ativos que compde a
carteira de investimento do RPPS e que tem como finalidade o pagamento da aposentadoria do

funcionério publico.

CENARIO
ECONOMICO

A Gestdo de
Ativos e Passivos
possibilita a
diminuigdo dos
RISCOS,
aumentando a

chance de -
PASSIVO SUCESSO do E

objetivo buscado!

Sendo assim, a partir dos resultados apresentados e de nossas sugestdes, observou-se que
o ALM foi aplicado de forma correta e que além deste trabalho mostrar a preocupacao dos Gestores
com o futuro do RPPS e também de atender a legislacdo vigente na questdo da gestdo do RPPS e
das boas praticas, foi apresentado um modelo para proteger a carteira de investimento.

Com a aplicacdo deste modelo o RPPS tera um provavel ganho financeiro real, visando a
diversificacao, objetivo do ano, bem como a protecao de seu patrimonio ja existente e aplicado e a

garantia de uma gestdo mais eficiente e ativa.

Atenciosamente,
Joado Ennes

Referéncia Gestao e Risco.
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