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MERCADO de NTN-Bs: 24/10/2025 (Taxa Real P.I. = 5,64%)

Data de 
Vencimento

Tx. Compra Tx. Venda Tx. Indicativas PU
Intervalo Indicativo

Mínimo (D+0) Máximo (D+0) Mínimo (D+1) Máximo (D+1)

15/08/2026 10,1886 10,1573 10,1714 4.475,55 9,8240 10,6080 9,8629 10,6492

15/05/2027 8,8409 8,8159 8,8271 4.509,75 8,5571 9,1328 8,5111 9,0860

15/08/2028 8,2378 8,2135 8,2272 4.376,72 7,9632 8,6513 7,8804 8,5685

15/05/2029 8,0222 7,9945 8,0079 4.422,00 7,7520 8,3732 7,6696 8,2912

15/08/2030 7,8966 7,8678 7,8839 4.296,41 7,6676 8,1835 7,5789 8,0949

15/08/2032 7,7652 7,7382 7,7523 4.219,42 7,5982 8,0667 7,4961 7,9647

15/05/2033 7,7095 7,6747 7,6903 4.270,13 7,5391 7,9914 7,4493 7,9017

15/05/2035 7,5236 7,4971 7,5100 4.245,29 7,3887 7,8046 7,3022 7,7181

15/08/2040 7,3668 7,3385 7,3526 4.092,15 7,2622 7,5970 7,1949 7,5295

15/05/2045 7,2881 7,2614 7,2739 4.113,58 7,1823 7,4954 7,1263 7,4392

15/08/2050 7,2076 7,1789 7,1946 4.021,43 7,1023 7,4120 7,0539 7,3632

15/05/2055 7,1719 7,1462 7,1595 4.070,51 7,0642 7,3746 7,0200 7,3300

15/08/2060 7,1786 7,1540 7,1667 3.970,12 7,0752 7,3866 7,0280 7,3388



BOLETIM FOCUS: 24/10/2025

BOLETIM FOCUS - BANCO CENTRAL

INDICADORES DE 
MERCADO

2025 2026 2027

IPCA 4,56 4,20 3,82

IGP-M 0,49 4,20 4,00

CÂMBIO(US$/R$) 5,41 5,50 5,50

SELIC 15,00 12,25 10,50

PIB 2,16 1,78 1,83



PORTARIA
MTP nº 1.467, 
02/06/2022



PORTARIA MTP nº 1.467, 02/06/2022

Art. 141. A unidade gestora do RPPS, em caso de negociações diretas
com títulos de emissão do Tesouro Nacional, deverá observar os
parâmetros vistos no Anexo VIII, da Portaria MTP nº 1.467/22.

Art. 142. É vedada, nos termos de resolução do CMN, a aplicação dos 
recursos financeiros acumulados pelo RPPS em títulos:

I - que não sejam emitidos pelo Tesouro Nacional;  

II - que não estejam registrados no SELIC; e 

III - emitidos por Estados, Distrito Federal ou Municípios.  



PORTARIA MTP nº 1.467, 02/06/2022PORTARIA MTP nº 1.467, 02/06/2022

Art. 143. Deverão ser observados os princípios e normas de
contabilidade aplicáveis ao setor público para o registro dos valores
da carteira de investimentos do RPPS, tendo por base metodologias,
critérios e fontes de referência para precificação dos ativos,
estabelecidos na política de investimentos, as normas da CVM e do
Banco Central do Brasil e os parâmetros reconhecidos pelo mercado
financeiro.

Art. 144. Os ativos financeiros integrantes das carteiras dos RPPS
devem ser registrados inicialmente pelo custo de aquisição, formado
pelo valor efetivamente pago, além de corretagens e emolumentos.



PORTARIA MTP nº 1.467, 02/06/2022

Art. 145. Os ativos financeiros integrantes das carteiras dos RPPS
poderão ser classificados nas seguintes categorias, conforme critérios
vistos no Anexo VIII, da Portaria 1.467/22:

I - disponíveis para negociação futura ou para venda imediata; ou

II - mantidos até o vencimento. 

Art. 146. Poderá ser realizada a reclassificação dos ativos da
categoria de mantidos até o vencimento para a categoria de ativos
disponíveis para negociação, ou vice-versa, na forma Vista no Anexo
VIII.

PORTARIA MTP nº 1.467, 02/06/2022



PORTARIA MTP nº 1.467, 02/06/2022, ANEXO VIII

Art. 2º. A unidade gestora do RPPS, em caso de negociações diretas
com títulos de emissão do Tesouro Nacional, deverá comprovar:

......................................................

I - a consulta às informações divulgadas por entidades representativas
de participantes do mercado financeiro e de capitais
reconhecidamente idôneas pela sua transparência e elevado padrão
técnico na difusão de preços e taxas dos títulos, e a sua utilização
como referência nas negociações (ANBIMA), bem como, ao volume,
preços, e taxas das operações registradas no SELIC, antes do efetivo
fechamento da operação;



PORTARIA MTP nº 1.467, 02/06/2022, ANEXO VIIIPORTARIA MTP nº 1.467, 02/06/2022, ANEXO VIII

Art. 2º ......................(Continuação):

II - a utilização de plataformas eletrônicas administradas por sistemas
autorizados a funcionar pelo Banco Central do Brasil ou pela CVM ou
que as aquisições foram efetuadas em ofertas públicas do Tesouro
Nacional, por intermédio das instituições regularmente habilitadas;

III - o registro do valor e do volume dos títulos efetivamente
negociados; e



PORTARIA MTP nº 1.467, 02/06/2022, ANEXO VIIIPORTARIA MTP nº 1.467, 02/06/2022, ANEXO VIII

Art. 2º ......................(Continuação):

IV - que os títulos estão sob a titularidade do RPPS, com base nas
informações de sistema de registro, de custódia ou de liquidação
financeira, sejam depositados perante depositário central (SELIC).

Parágrafo único. Além de consulta às taxas e preços na forma do
inciso I do caput, no dia das negociações, deverão ser verificados os
registros no SELIC das operações do dia anterior, conforme
informações divulgadas pelo Banco Central do Brasil ou pelas
entidades representativas de participantes do mercado financeiro e de
capitais.



PORTARIA MTP nº 1.467, 02/06/2022, ANEXO VIIIPORTARIA MTP nº 1.467, 02/06/2022, ANEXO VIII

Art. 3º. A plataforma eletrônica de negociação deverá garantir que o
preço e taxa a ser negociado na aquisição ou venda do título decorra
de condições normais de mercado, impossibilitando a criação de
condições artificiais de oferta ou de demanda e a adoção de práticas
não equitativas pelos participantes.

Art. 4º. Para comprovação de operações realizadas em ofertas
públicas do Tesouro Nacional, a unidade gestora deverá arquivar os
documentos de comunicação com a instituição que participou do
leilão.



PORTARIA MTP nº 1.467, 02/06/2022, ANEXO VIIIPORTARIA MTP nº 1.467, 02/06/2022, ANEXO VIII

Art. 5º. Os ativos financeiros integrantes das carteiras dos RPPS
poderão ser classificados nas seguintes categorias, conforme critérios
estabelecidos no referido Anexo VIII:

I - disponíveis para negociação futura ou para venda imediata; ou

II - mantidos até o vencimento.



PORTARIA MTP nº 1.467, 02/06/2022, ANEXO VIIIPORTARIA MTP nº 1.467, 02/06/2022, ANEXO VIII

Art. 7º. Os ativos da categoria de mantidos até o vencimento deverão
ser contabilizados pelos seus custos de aquisição, acrescidos dos
rendimentos auferidos, devendo ser atendidos os seguintes
parâmetros:

I - demonstração da capacidade financeira do RPPS de mantê-los em
carteira até o vencimento (ELABORAÇÃO DE ESTUDO DE ALM -
PASSIVO);

II - demonstração, de forma inequívoca, pela unidade gestora, da
intenção de mantê-los até o vencimento (DECLARAÇÃO FORMAL);



PORTARIA MTP nº 1.467, 02/06/2022, ANEXO VIIIPORTARIA MTP nº 1.467, 02/06/2022, ANEXO VIII

Art. 7º. ......................(Continuação):

III - compatibilidade com os prazos e taxas das obrigações presentes e
futuras do RPPS (ELABORAÇÃO DE ESTUDO DE ALM - ATIVO);

IV - classificação contábil e controle separados dos ativos disponíveis
para negociação; e

V - obrigatoriedade de divulgação das informações relativas aos ativos
adquiridos, ao impacto nos resultados atuariais e aos requisitos e
procedimentos contábeis, na hipótese de alteração da forma de
precificação dos ativos.
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GESTÃO INTEGRADA DE ATIVOS E PASSIVOS: ALM

ATIVOS

PASSIVO

RISCOS FINANCEIROS

RISCOS ATUARIAIS

ALM
(Asset
Liability

Management)



GESTÃO INTEGRADA DE ATIVOS E PASSIVOS: ALM

5,64%



TÍTULOS PÚBLICOS: NTN-B: IPCA + 6% a.a.



TÍTULOS PÚBLICOS: NTN-B

* Quando a taxa negociada pelo mercado está
abaixo dos 6% (que é a taxa definida pelo Tesouro
Nacional para as NTN-Bs), o título está sendo
negociado com Ágio, ou seja, está mais caro e,
consequentemente, adquire-se uma quantidade
menor de títulos, uma vez que o fluxo dos cupons
vai ser descontado (trazido a valor presente) a uma
taxa menor!



TÍTULOS PÚBLICOS: NTN-B

* Quando a taxa negociada pelo mercado está
acima dos 6% (que é a taxa definida pelo Tesouro
Nacional para as NTN-Bs), o título está sendo
negociado com Deságio, ou seja, está mais barato
e, consequentemente, adquire-se uma quantidade
maior de títulos, uma vez que o fluxo dos cupons
vai ser descontado (trazido a valor presente) a uma
taxa maior!



GESTÃO INTEGRADA DE ATIVOS E PASSIVOS: ALM

Passivo

* Mensuração da necessidade de caixa;

* Projeção das reservas matemáticas.

Ativo

* Controle de liquidez;

* Acompanhamento da solvência;

* Projeções de retorno da carteira.

A Gestão de Ativos e Passivos permitirá
avaliar as projeções dos riscos atuariais e
financeiros.

E como tudo isso é analisado?



ALM: ESTRUTURA

ALM

CENÁRIO 
ECONÔMICO

ATIVO PASSIVO

Cenários dos Benchmarks

Obtenção de retornos e volatilidades

Projeção do Passivo

Valor anual de fluxo de caixa

Otimização do Ativo

Otimização da carteira
Mitigação de risco de liquidez

Mitigação de risco de solvência
Ponto ótimo entre Risco e Retorno



ALM: ESTRUTURACENÁRIO PROJETADO

CLASSE DE ATIVOS 2025 2026 2027 2028
MÉDIA LONGO 

PRAZO
VOL

CDI/SELIC 15,00% 12,25% 10,50% 10,00% 11,38% 0,52%

INFLAÇÃO (IMA-B) 15,91% 13,35% 12,33% 12,33% 12,84% 6,88%

CRÉDITO PRIVADO (IDA-GERAL) 14,32% 11,80% 10,79% 10,79% 11,30% 1,87%

RENDA VARIÁVEL 15,21% 14,76% 14,49% 14,49% 14,63% 23,65%

ESTRUTURADO 15,32% 12,78% 11,76% 11,76% 12,27% 4,88%

EXTERIOR 22,33% 19,64% 18,56% 18,56% 19,10% 16,15%

FUNDOS IMOBILIÁRIOS (IFIX) 6,65% 6,21% 5,93% 5,93% 6,07% 7,93%

IPCA/INPC 4,56% 4,20% 3,82% 3,54% 4,01% ---



ALM: ESTRUTURAEVOLUÇÃO DO PASSIVO - FLUXO ATUARIAL 

2058

0,00

50.000.000,00

100.000.000,00

150.000.000,00

200.000.000,00

250.000.000,00

300.000.000,00

350.000.000,00

400.000.000,00

450.000.000,00

500.000.000,00

Benefícios - Saída Contribuições - Entrada

2030



ALM: ESTRUTURACARTEIRAS DA FRONTEIRA EFICIENTE

Carteiras 
Simuladas

Retorno
Real

Volatilidade CDI Ibovespa
Ibovespa 

Cap. Protegido
IFIX

MSCI 
World

S&P 500 IPCA NTN-B ESTRESSADOS

1 5,69 1,50 31,58 3,00 0,39 0,89 1,88 0,00 9,00 53,06 0,21

2 5,73 1,49 0,22 0,00 0,39 0,89 0,00 5,56 9,00 83,73 0,21

3 6,23 2,25 20,52 2,23 0,39 0,89 4,76 2,61 9,00 59,39 0,21

4 6,38 3,16 9,12 2,00 0,39 0,89 5,03 7,63 9,00 65,73 0,21

5 6,61 3,83 5,73 2,00 0,39 0,89 8,15 8,56 9,00 65,07 0,21

6 6,68 3,64 18,23 9,21 0,39 0,89 2,52 3,25 9,00 56,31 0,21

Carteira
Retorno

Real
Volatilidade CDI Ibovespa

Ibovespa 
Cap. Protegido

IFIX
MSCI 
World

S&P 500 IPCA NTN-B ESTRESSADOS

Atual 7,54 6,00 9,34 14,31 0,39 0,89 7,04 5,77 9,00 53,06 0,21



ALM: ESTRUTURASUGESTÃO DE CARTEIRA ÓTIMA - ALM - 30/09/2025

(1) APÓS O VENCIMENTO DOS ATIVOS, REALOCAR OS RECURSOS EM ATIVOS COM EXPOSIÇÃO AO CDI;

* AS SUGESTÕES PRESENTES NESTE ESTUDO, REFEREM-SE A COMPOSIÇÃO DE INDEXADORES PRESENTES NA 
CARTEIRA DO INSTITUTO.

SUGESTÃO DE CARTEIRA ÓTIMA

Indexador Porcentagem % Valor R$

IPCA (NTN-B) 65,07 2.270.947.401,22 

IPCA 9,00 314.071.579,30 

S&P 8,56 298.623.664,59 

MSCI 8,15 284.521.264,33 

CDI 5,73 199.907.757,44 

IBOVESPA 2,00 69.790.799,10 

IFIX 0,89 31.007.288,26 

IBOVESPA 
CAP PROTEGIDO (1) 0,39 13.591.673,49 

ESTRESSADOS 0,21 7.078.527,48 

Total 100 3.489.539.955,21



ALM: ESTRUTURATÍTULOS PÚBLICOS - 30/09/2025: R$ 1.851.479.430,12 (53,05%)

* AUMENTAR ALOCAÇÃO EM NTN-B VENC.: 2045 e 2060 COM PRECIFICAÇÃO NA CURVA EM 
R$ 419.467.971,10 (12,02%).

Enquadramento 

Res. CMN 4.963/21
Ativos Benchmark Valor (R$) % Carteira

ALM 

Sugestão R$

ALM 

Sugestão%
Diferença (R$) Diferença %

Artigo 7º I, Alínea a

NTN-B 2035 (CURVA)

IPCA (NTN-B)

93.805.949,41 2,69 93.805.949,41 2,69 0,00 0,00

NTN-B 2040 (CURVA) 132.737.588,15 3,80 132.737.588,15 3,80 0,00 0,00

NTN-B 2045 (CURVA) 443.236.207,17 12,70 758.017.979,61 21,72 314.781.772,44 9,02

NTN-B 2050 (CURVA) 746.917.130,92 21,40 746.917.130,92 21,40 0,00 0,00

NTN-B 2055 (CURVA) 434.782.554,47 12,46 434.782.554,47 12,46 0,00 0,00

NTN-B 2060 (CURVA) 0,00 0,00 104.686.198,66 3,00 104.686.198,66 3,00

Total 1.851.479.430,12 53,05 2.270.947.401,22 65,07 419.467.971,10 12,02



ALM: ESTRUTURAEXPOSIÇÃO AO CDI - 30/09/2025: R$ 325.864.313,29 (9,34%)

* DIMINUIR A ALOCAÇÃO EM ATIVOS COM EXPOSIÇÃO AO CDI/SELIC, EM UM TOTAL DE R$ -
125.956.555,85 (-3,61%);

(1) EXEMPLOS DE POSSIBILIDADE DE EXPOSIÇÃO AO BENCHMARK ATRAVÉS DE OUTROS 
ARTIGOS DA RESOLUÇÃO CMN 4.963/21.

Enquadramento 

Res. CMN 4.963/21
Ativos Benchmark Valor (R$) % Carteira

ALM 

Sugestão R$

ALM 

Sugestão%
Diferença (R$) Diferença %

Artigo 7º I, Alínea b BRADESCO PODER PÚBLICO

CDI

5.065.126,11 0,15

199.907.757,44 5,73 -125.956.555,85 -3,61
Artigo 7º III, Alínea a

BRADESCO REF DI PREMIUM 134.605.058,26 3,86

BTG PACTUAL TESOURO SELIC 83.406.320,73 2,39

CAIXA BRASIL DISPONIBILIDADES 372.760,11 0,01

ITAÚ INSTITUCIONAL RF REF DI 68.869.110,85 1,97

MAG RENDA FIXA FI 29.630.727,91 0,85

SANTANDER INST PREMIUM REF DI 3.915.209,32 0,11

Artigo 7º V, Alínea a Cotas de FIDC (1)

0,00 0,00
Artigo 7º V, Alínea b Cotas de Crédito Privado (1)

Total 325.864.313,29 9,34 199.907.757,44 5,73 -125.956.555,85 -3,61



ALM: ESTRUTURAEXPOSIÇÃO AO IPCA - 30/09/2025: R$ 314.071.579,30 (9,00%)

* MANTER A ALOCAÇÃO EM ATIVOS COM EXPOSIÇÃO AO IPCA;

Enquadramento 

Res. CMN 4.963/21
Ativos Benchmark Valor (R$) % Carteira

ALM 

Sugestão R$

ALM 

Sugestão%
Diferença (R$) Diferença %

Artigo 10º II

BTG ECONOMIA REAL FIP

IPCA

115.636.870,00 3,31

314.071.579,30 9,00 0,00 0,00

BTG PACTUAL LINHAS DE TRANSMISSÃO 3.381.300,92 0,10

BTG PACTUAL ECONOMIA REAL II FIP 6.157.983,15 0,18

BTG PACTUAL INFRA DIVIDENDOS FIP 11.065.042,45 0,32

BTG PACTUAL INFRAESTRUTURA II FIP 270.660,81 0,01

BTG PACTUAL INFRAESTRUTURA III FIP 513.774,00 0,01

BTG PACTUAL INVEST DE IMPACTO FIP 39.323.069,72 1,13

GÁVEA INSTITUCIONAL FIC DE FIP 2.428.777,71 0,07

KINEA EQUITY INFRA I FEEDER INST I FIP 43.727.261,39 1,25

PÁTRIA INFRAESTRUTURA V ADVISORY 3.171.116,22 0,09

PÁTRIA PRIVATE EQUITY VII ADVISORY 18.883.241,06 0,54

SPECTRA VI INSTITUCIONAL III FIC FIP 7.807.847,37 0,22

VINCI CAPITAL PARTNERS III FIP 15.839.494,30 0,45

VINCI CAPITAL PARTNERS IV 6.113.498,19 0,18

VINCI IMPACTO E RETORNO IV 20.223.411,45 0,58

VINCI STRATEGIC PARTNERS I FIP 19.528.230,56 0,56

Total 314.071.579,30 9,00 314.071.579,30 9,00 0,00 0,00



ALM: ESTRUTURAEXPOSIÇÃO BOLSA LOCAL - 30/09/2025: R$ 499.259.921,41 (14,31%)

* DIMINUIR A ALOCAÇÃO EM ATIVOS COM EXPOSIÇÃO AO IBOVESPA, EM UM TOTAL DE R$ 
-429.469.122,31 (-12,31%);

(1) EXEMPLOS DE POSSIBILIDADE DE EXPOSIÇÃO AO BENCHMARK ATRAVÉS DE OUTROS 
ARTIGOS DA RESOLUÇÃO CMN 4.963/21.

Enquadramento 

Res. CMN 4.963/21
Ativos Benchmark Valor (R$) % Carteira

ALM 

Sugestão R$

ALM 

Sugestão%
Diferença (R$) Diferença %

Artigo 8º I

AZ QUEST SMALL MID CAPS INST

IBOVESPA

70.045.568,27 2,01

69.790.799,10 2,00 -429.469.122,31 -12,31

CAIXA EXPERT VINCI VALOR RPPS 30.098.716,61 0,86

DOURADA FIC FIA 975.592,89 0,03

GUEPARDO VALOR INSTITUCIONAL 51.754.113,88 1,48

ITAÚ INST SMART AÇÕES BRASIL 50 30.535.176,48 0,88

SAFRA EQUITY PORTFOLIO PB 27.747.536,98 0,80

SAFRA SMALL CAP PB FIF 16.035.055,55 0,46

TARPON ATLANTICUS INSTITUCIONAL II 8.087.670,60 0,23

TARPON GT INSTITUCIONAL I 86.165.520,40 2,47

TARPON INTERSECTION 14.925.816,37 0,43

VINCI MOSAICO INSTITUCIONAL 111.633.012,99 3,20

VINCI TOTAL RETURN 19.690.396,75 0,56

XP INVESTOR 30 FIC AÇÕES 31.565.743,64 0,90

Artigo 8º II Cotas de ETFs (1) 0,00 0,00

Total 499.259.921,41 14,31 69.790.799,10 2,00 -429.469.122,31 -12,31



ALM: ESTRUTURAEXPOSIÇÃO BOLSA LOCAL (CAPITAL PROTEGIDO) - 30/09/2025: R$ 13.591.673,49 (0,39%)

* DEVIDO AO PRAZO DE CARENCIA, MANTER A ALOCAÇÃO EM ATIVOS COM ESTRATÉGIA DE 
CAPITAL PROTEGIDO COM EXPOSIÇÃO AO IBOVESPA; 

* APÓS O VENCIMENTO DOS ATIVOS, REALOCAR OS RECURSOS EM ATIVOS COM 
EXPOSIÇÃO AO CDI.

Enquadramento 

Res. CMN 4.963/21
Ativos Benchmark Valor (R$) % Carteira

ALM 

Sugestão R$

ALM 

Sugestão%
Diferença (R$) Diferença %

Artigo 10º I RIO BRAVO PROTEÇÃO DINÂMICO IBOVESPA 13.591.673,49 0,39 13.591.673,49 0,39 0,00 0,00

Total 13.591.673,49 0,39 13.591.673,49 0,39 0,00 0,00



ALM: ESTRUTURAEXPOSIÇÃO AO EXTERIOR (S&P) - 30/09/2025: R$ 201.452.468,90 (5,77%)

* AUMENTAR ALOCAÇÃO EM FUNDOS DE INVESTIMENTO COM EXPOSIÇÃO AO S&P, EM 
UM TOTAL DE R$ 97.171.195,69 (2,79%).

Enquadramento 

Res. CMN 4.963/21
Ativos Benchmark Valor (R$) % Carteira

ALM 

Sugestão R$

ALM 

Sugestão%
Diferença (R$) Diferença %

Artigo 8º I
ITAÚ AÇÕES S&P500® BRL FIF 

CIC RESP LIMITADA

S&P

30.823.219,27 0,88

298.623.664,59 8,56 97.171.195,69 2,79Artigo 9º II
NEUBERGER BERMAN US 

MULTICAP OPPORTUNITIES
33.347.156,78 0,96

Artigo 10º I
BTG PACTUAL S&P 500 BRL 

FI MULTIMERCADO
137.282.092,85 3,93

Total 201.452.468,90 5,77 298.623.664,59 8,56 97.171.195,69 2,79



ALM: ESTRUTURAEXPOSIÇÃO AO EXTERIOR (MSCI) - 30/09/2025: R$ 245.734.752,96 (7,04%)

* AUMENTAR ALOCAÇÃO EM FUNDOS DE INVESTIMENTO COM EXPOSIÇÃO AO MSCI, EM 
UM TOTAL DE R$ 38.786.511,37 (1,11%).

Enquadramento 

Res. CMN 4.963/21
Ativos Benchmark Valor (R$) % Carteira

ALM 

Sugestão R$

ALM 

Sugestão%
Diferença (R$) Diferença %

Artigo 9º II

AXA WF FRAMLINGTON 
ROBOTECH ADVISORY

MSCI

34.746.436,01 1,00

284.521.264,33 8,15 38.786.511,37 1,11

BB AÇÕES NORDEA GLOBAL 
CLIMATE AND ENVIRONMENT IS

35.006.829,11 1,00

FRANKLIN BUILDING BLOCKS 
GLOBAL EQUITIES

11.644.386,26 0,33

FRANKLIN BUILDING BLOCKS 
LIQUID ALTERNATIVES

4.672.157,24 0,13

FRANKLIN CLEARBRIDGE AÇÕES 
EUA GROWTH FIA

30.557.875,83 0,88

JANUS HENDERSON GLOBAL 
TECHNOLOGY DOLAR

29.076.479,01 0,83

MAG GLOBAL EQUITY 28.221.943,48 0,81

SANTANDER GO GLOBAL EQUITY 25.176.025,67 0,72

Artigo 9º III
CAIXA INSTITUCIONAL BDR 30.633.605,81 0,88

WESTERN ASSET FIA BDR NÍVEL I 15.999.014,54 0,46

Total 245.734.752,96 7,04 284.521.264,33 8,15 38.786.511,37 1,11



ALM: ESTRUTURAEXPOSIÇÃO AO IFIX - 30/09/2025: R$ 31.007.288,26 (0,89%)

* MANTER A ALOCAÇÃO EM ATIVOS COM EXPOSIÇÃO AO IFIX;

Enquadramento 

Res. CMN 4.963/21
Ativos Benchmark Valor (R$) % Carteira

ALM 

Sugestão R$

ALM 

Sugestão%
Diferença (R$) Diferença %

Artigo 11º

KINEA AQUISIÇÕES RESIDENCIAIS FII -
KRES11

IPCA

8.168.590,64 0,23

31.007.288,26 0,89 0,00 0,00
KINEA DESENVOLVIMENTO LOGÍSTICO 

FI IMOBILAÁRIO
21.838.697,62 0,63

SPX REAL ESTATE DESENVOLVIMENTO 
DE GALPÕES LOGÍSTICOS FEEDER

1.000.000,00 0,03

Total 31.007.288,26 0,89 31.007.288,26 0,89 0,00 0,00



ALM: ESTRUTURAEXPOSIÇÃO EM FUNDOS ESTRESSADOS - 30/09/2025: R$ 7.078.527,48 (0,21%)

* DEVIDO A FALTA DE LIQUIDEZ, A SUGESTÃO DE CARTEIRA ÓTIMA CONSIDEROU A MANUTENÇÃO DOS 
RECURSOS ALOCADOS NOS ATIVOS ESTRESSADOS; 

* REALIZAR O DESINVESTIMENTOS DESSES ATIVOS A MEDIDA DO POSSÍVEL E ADOTAR AS MEDIDAS DE 
CONTINGENCIAMENTO TRAZIDAS PELO OFÍCIO CIRCULAR CONJUNTO Nº 5/2021/CVM/SIN/SPREV;

Enquadramento 

Res. CMN 4.963/21
Ativos Benchmark Valor (R$) % Carteira

ALM 

Sugestão R$

ALM 

Sugestão%
Diferença (R$) Diferença %

Artigo 7º V, Alínea a
FIDC ITALIA SENIOR

CDI
1.318.950,82 0,04

7.078.527,48 0,21 0,00 0,00

FIDC PREMIUM 481,33 0,00

Artigo 10º II

BRASIL FLORESTAL - FIP 
MULTIESTRATÉGIA

IPCA
6.471.217,21 0,19

GERACAO DE ENERGIA FIP 
MULTIESTRATEGIA

-712.121,88 -0,02

Total 7.078.527,48 0,21 7.078.527,48 0,21 0,00 0,00



ALM: ESTRUTURAALOCAÇÃO SUGERIDA POR ENQUADRAMENTO

Artigo Ativos
Carteira Atual Política de Investimentos - Sugestão

Limite Legal
Valor (R$) % Carteira Mín. Objetivo Máx.

Artigo 7º I, Alínea a Títulos do Tesouro Nacional 1.851.479.430,12 53,06 0 65,07 100 100

Artigo 7º I, Alínea b Fundos 100% Títulos Públicos 5.065.126,11 0,15 0 0,09 100 100

Artigo 7º I, Alínea c Fundos de Índice 100% Títulos Públicos 0 0 0 0 100 100

Artigo 7º II Operações Compromissadas 0 0 0 0 0 5

Artigo 7º III, Alínea a Fundos Renda Fixa 320.799.187,18 9,19 0 5,44 60 80

Artigo 7º III, Alínea b Fundos de Índice Renda Fixa Referenciados 0 0 0 0 60 80

Artigo 7º IV Ativos de Renda Fixa 0 0 0 0 0 20

Artigo 7º V, Alínea a FIDC Cota Sênior 1.319.432,15 0,04 0 0,04 5 5

Artigo 7º V, Alínea b FI RF - Crédito Privado 0 0 0 0 5 5

Artigo 7º V, Alínea c Fundo de Debêntures Incentivadas 0 0 0 0 0 5

Artigo 8º I Fundos de Ações 530.083.140,68 15,19 0 3,31 30 50

Artigo 8º II Fundos de Índice de Ações 0 0 0 0 30 50

Artigo 9º I Renda Fixa - Dívida Externa 0 0 0 0 0 10

Artigo 9º II Fundos de Investimento no Exterior 232.449.289,39 6,66 0 8,02 10 10

Artigo 9º III Fundos de Ações - BDR Nível I 46.632.620,35 1,34 0 1,55 10 10

Artigo 10º I Fundo Multimercado 150.873.766,34 4,32 0 6,22 10 15

Artigo 10º II Fundo de Participação 319.830.674,63 9,17 0 9,45 15 15

Artigo 10º III Fundos de Ações - Mercado de Acesso 0 0 0 0 0 15

Artigo 11º Fundo de Investimento Imobiliário 31.007.288,26 0,89 0 0,89 5 20

Artigo 12º Empréstimos Consignados 0 0 0 0 5 10

Total 3.489.539.955,21 100 - 100 - -

A alocação segue as sugestões de benchmarks do Estudo ALM, ajustando os percentuais dos ativos já existentes

na carteira. Não havendo restrições para que esses benchmarks sejam acessados por outros enquadramentos.



ALM: ESTRUTURAEVOLUÇÃO DO PATRIMÔNIO

O gráfico de projeção do patrimônio destacado a seguir, representa a evolução do

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

Considerando a sugestão da Carteira Ótima e a realocação em CDI dos lucros obtidos,

provenientes da arrecadação, de eventuais vencimentos de ativos e do pagamento

de cupons de juros, é possível observar um crescimento positivo dos ativos

financeiros do Plano nos próximos anos.



ALM: ESTRUTURAEVOLUÇÃO DO PATRIMÔNIO
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ALM: ESTRUTURARENTABILIDADE

O gráfico de projeção da rentabilidade representa a evolução do retorno total de

ativos financeiros utilizando a Carteira Ótima ao longo dos próximos anos.

O gráfico apresenta um retorno superior à meta de rentabilidade a ser utilizada para

o ano de 2026.



ALM: ESTRUTURARENTABILIDADE CARTEIRA X META ATUARIAL
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ALM: ESTRUTURAALM: CONCLUSÃO

CENÁRIO 
ECONÔMICO

ATIVO PASSIVO

A Gestão de 
Ativos e Passivos

possibilita a 
diminuição dos 

RISCOS, 
aumentando a 

chance de 
SUCESSO do 

objetivo buscado!

ALM
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