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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 ‘
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4,00%



TAXA DE JUROS: 09/10/2018 (12turno:07/10118)  \2LDB

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¢turno: 28/10/18) \»LDB

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) ‘%!ﬁpesﬁ

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) %&FQEE

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 Prisgo Temer 21/03) \2L DB

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: 22/04/2020

Intervalo Indicativo

DaFa de Tx. Tx. _Tx._ PU — — — —
Vencimento Compra Venda | Indicativas Minimo Maximo | Minimo Maximo
(DO) (DO) (D+1) (D+1)
15/08/2020 5,5426 5,0938 5,1319 3.355,77 4,5501 6,1161 4,6315 6,2007
15/05/2021 1,2552 1,2257 1,24 3.561,03 | 0,9965 2,3689 0,8971 2,2693
15/08/2022 1,5397 1,5147 1,53 3.678,07 1,2818 2,6674 1,1817 2,5673
15/03/2023 1,638 1,616 1,63 3.733,29 1,325 2,7275 1,2551 2,6575
15/05/2023 1,6358 1,6136 1,63 3.821,48 1,3151 2,723 1,2452 2,6529
15/08/2024 | 2,2031 2,1782 2,19 3.856,12 | 1,7959 3,1914 1,7659 3,1614
15/05/2025 2,495 2,4631 2,48 3.939,79 2,0424 3,3968 2,0523 3,4068
15/08/2026 2,8747 2,8336 2,857 3.934,45 | 2,439 3,7056 2,4386 3,7053
15/08/2028 3,2521 3,2239 3,24 3.998,02 2,8476 3,9788 2,8477 3,9789
15/08/2030 3,4858 3,4539 3,47 4.057,92 3,1214 44,1442 3,1023 4,1251
15/05/2035 3,8726 3,8341 3,8517 4.193,33 3,5715 4,4673 3,5241 44,4199
15/08/2040 | 4,0926 4,0316 4,0736 4.211,95 | 3,8085 4,6817 3,7704 4,6435
15/05/2045 | 4,2047 4,1484 4,1794 4.317,79 | 3,9116 4,745 3,8897 4,723
15/08/2050 | 4,2126 4,1555 4,1816 4.366,24 | 3,9164 4,7191 3,9023 4,705
15/05/2055 4,2021 4,1533 4,1816 4.489,31 3,9229 4,7053 3,9091 4,6917

(www.anbima.com.br)
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BOLETIM FOCUS: 17/04/2020 »LDB

BOLETIM FOCUS BANCO CENTRAL

INDICADORES DE MERCADO 2020 2022
17/04/2020 | 17/04/2020

IPCA 2.23% 3,40%

IGPM 4.86% 4,00%

CAMBIO (RS/USS) 4.80 4.50

SELIC 3,25% 4.50%

PIB -2,.96% 3,10%

PRODUCAO INDUSTRIAL -2.25% 2,90%
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MARCAGAO NA CURVA X MARCACAO A MERCADO WuLDB
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GESTAO INTEGRADA DE ATIVOS E PASSIVOS: ALM wLDB
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RISCOS FINANCEIROS

ATIVOS e RS ‘-
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GESTAO INTEGRADA DE ATIVOS E PASSIVOS: ALM WLDB
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TITULOS PUBLICOS: NTN-B: IPCA + 6% a.a. ‘LDB

EMPRESAS

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

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

Valor Investido +

2,95% 2,95% 2,95% 2,95%] Rentabilidade
12 Cupom (N-2 2) Cupom (N-19) Cupom N2 Cupom
‘ ]:___'EEA____I____'_PEE___
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%




GESTAO INTEGRADA DE ATIVOS E PASSIVOS: ALM wLDB

EMPRESAS

. : . . 1650 & : ?
A Gestdo de Ativos e Passivos permitira E como tudo isso e analisado?

avaliar as projegoes dos riscos atuariais e
financeiros.

Passivo
* Mensuragao da necessidade de caixa;
* Proje¢ao das reservas matematicas.

Ativo
* Controle de liquidez;
* Acompanhamento da solvéncia;
* Projegoes 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

Mitigagao de risco de liquidez
Mitigacao de risco de solvéncia

b
1
1
i
Otimizacao da carteira i
i
1
i
Ponto 6timo entre Risco e Retorno ]




PASSIVO BERTPREV 2020 wLDB

EMPRESAS

Passivo BERTPREV 2020
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ATIVOS LONGOS BERTPREV RENDA FIXA 2020

wLDB

EMPRESAS

ATIVO VENCIMENTO R$ R$ TOTAL % TOTAL

BB PREV RF VI 15/08/2022 | 15.884.090,19 15.884.090,19 3,10%

NTN-B 15/05/23 15/05/2023 | 21.822.713,26 38.115.223 90 7 44%
BB PREV RF IPCA 15/05/2023 | 16.292.510,64
NTN-B 15/08/24 15/08/2024 | 10.003.849,65

BB PREV RF TP IPCA Il FI'| 15/08/2024 9.133.992,25 38.250.831,90 7,46%
CAIXA FI 2024 VITP RF | 15/08/2024 | 19.112.990,00

NTN-B 15/05/35 15/05/2035 | 106.531.856,03 | 106.531.856,03 20,79%

NTN-B 15/05/45 15/05/2045 8.786.547,19 8.786.547,19 1,71%

NTN-B 15/08/50 15/08/2050 | 11.410.500,89 11.410.500,89 2,23%

TOTAL 218.979.050,10| 218.979.050,10 42,73%



FRONTEIRA EFICIENTE DE MARKOWITZ 02/01/2006 2 22/03/2019 2L D B
MATRIZ DE COVARIANCIA

BENCHMARKS SELIC IRF-M IMA-B IFMI] IDIV IBOV SMLL
SELIC 0,004%| 0,005%| 0,004%| 0,004%| 0,010%| 0,007%| 0,006%
IRF-M 0,005%| 0,034%]| 0,055%| 0,009%| 0,102%| 0,091%| 0,092%
IMA-B 0,004%| 0,055%| 0,137%| 0,014%| 0,243%| 0,229%| 0,237%
IFMI 0,004%| 0,009%| 0,014%| 0,006%| 0,040%| 0,040%| 0,046%
IDIV 0,010%| 0,102%]| 0,243%| 0,040% 1,376% 1,257% 1,229%
IBOVESPA 0,007%| 0,091%]| 0,229%]| 0,040% 1,257% 1,417% 1,343%
SMLL 0,006%| 0,092%| 0,237%| 0,046%| 1,229%| 1,343%| 1,705%

SELIC | IRF-M | IMA-B | IFMI IDIV IBOV | SMLL
Retornos a.a. 1,00%) 1,20%|  4,18%) 1,10%| 10,18%| 12,18%| 14,18%]
Volatilidade a.a.| 0,64%| 1,85%  3,71%| 0,80%| 11,73%| 11,90%| 13,06%)

b 4 1 4NV AUV N4 4@



FRONTEIRA EFICIENTE DE MARKOWITZ wLDB

Retorno Real %aa
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EMPRESAS

Fronteira Eficiente de Markowitz

1,0% 1,5% 2,0% 2,5% 3,0% 3,5% 4,0% 4,5% 5,0% 5,5%

Risco - Volatilidade Ano %




FRONTEIRA EFICIENTE DE MARKOWITZ
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FRONTEIRA EFICIENTE DE MARKOWITZ wLDB
N | Retorno a.a.|Risco a.a.| SELIC | IRF-M | IMA-B| IFMI | IDIV | IBOV | SMLL
1 1,11% 1,12% |40,00% |50,00% | 0,00% |10,00%|0,00% | 0,00% | 0,00%
2 1,20% 1,15% ]40,00% [49,27% | 0,00% [10,00% [0,00% | 0,00% | 0,73%
3 1,41% 1,22% |40,00% |45,31%| 3,08% |10,00%]0,00%| 0,00% | 1,61%
4 1,62% 1,31% |40,00% |40,42%| 7,36% | 10,00% [0,00% | 0,00% | 2,22%
3} 1,82% 1,40% |40,00% |35,54%11,64%10,00%]0,00%| 0,00% | 2,82%
6 2,03% 1,51% |40,00% |30,65%|15,93%10,00% [0,00% | 0,00% | 3,42%
14 2,23% 1,63% |40,00% |25,76%(20,21%10,00%]0,00% | 0,00% | 4,03%
8 2,44% 1,75% |40,00% |20,87% |24,50% | 10,00% [0,00% | 0,00% | 4,63%
9 2,65% 1,87% |40,00%|15,98% |28,78%10,00%]0,00% | 0,00% | 5,23%
10 2,85% 2,00% 140,00% [11,10% |33,07%]10,00% |0,00% | 0,00% | 5,84%
11 3,06% 2,13% |40,00%| 6,21% |37,35%|10,00% [0,00% | 0,00% | 6,44%
12 3,27% 2,27% 140,00%| 1,32% [41,63%]10,00% |0,00%| 0,00% | 7,05%
13 3,47% 2,41% |40,00%| 0,00% |41,26%|10,00% [0,00%| 0,13% | 8,61%
14 3,68% 2,56% ]40,00%| 0,00% |[39,10%]10,00% [0,00% | 0,60% |10,29%
15 3,88% 2,73% |40,00% | 0,00% |36,95%]10,00% |0,00%| 1,08% |11,97%

b 4 4 4NV AQUVAL N4\ 4=




FRONTEIRA EFICIENTE DE MARKOWITZ

N | Retorno a.a.|Risco a.a.| SELIC | IRF-M | IMA-B| IFMI | IDIV | IBOV | SMLL
16 4,09% 2,90% ]40,00%| 0,00% |39,26% | 6,64% |0,00%| 1,19% |12,91%
17 4,30% 3,08% ]40,00%| 0,00% |41,90%| 3,03% [0,00%| 1,29% |[13,78%
18 4,50% 3,25% ]40,00%| 0,00% |43,77%| 0,00% [0,00%| 1,44% [14,79%
19 4,71% 3,43% ]40,00%| 0,00% |41,62%| 0,00% [0,00%| 1,91% [16,47%
20 4,91% 3,62% ]36,91%| 0,00% |43,61%| 0,00% [0,00%| 2,06% [17,43%
21 5,12% 3,80% |33,61%| 0,00% |45,86% | 0,00% [0,00%| 2,19% |18,33%
22 5,33% 3,99% ]30,33%| 0,00% |48,10%| 0,00% [0,00%| 2,32% |[19,24%
23 5,53% 4,17% |27,04%| 0,00% [50,35% | 0,00% |0,00% | 2,45% |20,16%
24 5,74% 4,36% |23,76%| 0,00% |52,59%| 0,00% |0,00% | 2,58% |21,07%
25 5,94% 4,54% |20,47%| 0,00% | 54,84%]| 0,00% | 0,00%]| 2,72% | 21,98%
26 6,15% 4,73% |17,19%| 0,00% |57,08% | 0,00% |0,00% | 2,85% |22,89%
27 6,36% 4,91% 113,90%| 0,00% [59,32% | 0,00% |0,00% | 2,98% |23,80%
28 6,56% 5,10% ]10,61%| 0,00% |61,57%| 0,00% [0,00%| 3,11% [24,71%
29 6,77% 5,28% | 7,33% | 0,00% |63,81%| 0,00% [0,00% | 3,24% |25,62%
30 6,98% 5,47% | 4,04% | 0,00% |66,06% | 0,00% [0,00%| 3,37% |[26,53%

b 4 1 4NV AUV N4 4@




BERTPREV EM 31/03/2020: R$ 512.503.688,18

ALOCACAO MARKOWITZ 2020
BENCHMARKS % ALOCACAO RS
SELIC/CDI 20,47% 104.914.053,71
IMAB 54,84% 281.037.253,29
IBOVESPA 2,72% 13.915.662,27
SMLL 21,98% 112.636.718,91
TOTAL 100,00% 512.503.688,18

b 4 1 4NV AUV N4 4@
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BERTPREV EM 31/03/20: RS 512.503.688,18

wLDB

EMPRESAS

ESPERAR VENCER E PEGAR O DINHEIRO PARA ALONGAR A CARTEIRA

POR ISSO A EXPRESSAO “VENDER”

T BB PREV RF VIl | BB PREV RF IPCA NTN-B BB TP IPCA Il F1] CAIXA 2024 VI RF
15/08/2022 | 15/05/2023 | 15/05/2023 | 15/08/2024 | 15/08/2024
ALOCACAO (%) 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
ALOCACAO (RS) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
ATUAL BERTPREV (R$) | 15.884.090,19 | 16.292.510,64 | 21.822.713,26 | 9.133.992,25 | 19.112.990,00
DIFERENCA -15.884.090,19 |-16.292.510,64 |-21.822.713,26 |-9.133.992,25 |- 19.112.990,00
PUs NTNB EM 22/04/2020 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
QUANTIDADE 0 0 0 0 0

PRI 4

h A




BERTPREV EM 31/03/20: RS 512.503.688,18

wLDB

EMPRESAS

ALOCACAO EM (NTNBs) IMAB = 54,84% = R$ 281.037.253,29

R ERSESE VENCIMENTOS NTN-Bs
15/08/2024 | 15/05/2035 | 15/08/2040 | 15/05/2045 | 15/08/2050 | 15/05/2055

ALOCACAO (%) 3,74% 37,98% 6,13% 10,47% 15,54% 26,14%
ALOCACAO (R$) 10.516.222,44 | 106.734.440,15 | 17.229.911,54 | 29.438.125,03 | 43.660.446,92 | 73.458.107,21

ATUAL BERTPREV (R$) |10.003.849,65 | 106.531.856,03 0,00 8.786.547,19 |11.410.500,89 0,00

DIFERENCA 512.372,79 202.584,12 |17.229.911,54|20.651.577,84|32.249.946,03 | 73.458.107,21

PUs NTNB EM 22/04/2020 | 3.856,12 4.193,33 4.211,95 4.317,79 4.366,24 4.489,31

QUANTIDADE 133 48 4.091 4.783 7.386 16.363

b 4 4NV AUV 40 4=
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BERTPREV RENDA FIXA EM 31/03/20: RS 393.413.673,66 (76,76%)

wLDB

EMPRESAS

I;e;c;lzu/;lag Ativos RS % % Total RS Total RS Markowitz |% Markowitz| Diferenca% | DiferencaRS
NTN-B 15/05/23 21.822.713,26 | 4,26%
NTN-B 15/08/24 10.003.849,65 | 1,95%
Artigo 79,1, a NTN-B 15/05/35 106.531.856,03]20,79%
NTN-B 15/05/45 8.786.547,19 1,71%
NTN-B 15/08/50 11.410.500,89 | 2,23%
BB PREV RF IPCA 16.292.510,64 | 3,18% 51,64% 264.633.742,591281.037.253,29 54,84% 3,20% 16.403.510,70
BB PREV RF VII 15.884.090,19 | 3,10%
. BB PREV ALOC FIC 29.851.254,49 | 5,82%
Artigo 79,1, b
FI CAIXA2030 Il TP RF 15.803.438,00 | 3,08%
CAIXAFI 2024 VITPRF | 19.112.990,00 | 3,73%
BB PREVRFTP IPCAIIIFI | 9.133.992,25 1,78%
Artigo 72, IV, a SANT FICFI INSTREF DI | 25.026.366,54 | 4,88%
ITAU INSTALOCDINRF | 99.941.180,76 ]19,50% 25,13% 128.779.931,07]1104.914.053,71 20,47% -4,66% -23.865.877,36
Artigo 79, VII, b BB CRED PRIV I 3.812.383,77 0,74%
TOTAL 393.413.673,66|76,76% 76,76% 393.413.673,66 |385.951.307,00 75,31% -1,46% -7.462.366,66

G 2N ) ) N \ ¢ FRERNR
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BERTPREV X MARKOWITZ: DIAGNOSTICO RENDA FIXA WLDB

EEEEEEEE

ALOCACAO MODELO:

* CDI/SELIC (20,47%) = R$ 104.914.053,71
* IMAB (54,84%) = R$ 281.037.253,29
* TOTAL RF = 75,31% = R$ 385.951.307,00

ALOCACAO ATUAL:

* CDI/SELIC (25,13%) = R$ 128.779.931,07
* IMAB (51,64%) = RS 264.633.742,59
* TOTAL RF = 76,76% = RS 393.413.673,66




BERTPREV X MARKOWITZ: RENDA FIXA wLDB

EMPRESAS

DIAGNOSTICO:

* AUMENTAR A ALOCAGCAO EM IMA-B, TITULOS PUBLICOS FEDERAIS (NTNBs)
LONGOS, ARTIGO 79, I, A, NUM TOTAL DE R$ 16.403.510,70 (3,20%);

* REDUZIR A ALOCACAO EM FUNDOS ATRELADOS A SELIC/CDI, NUM TOTAL DE
RS 23.865.877,36 (4,66%);

* NO TOTAL, DIMINUIR A APLICACAO EM RENDA FIXA NUM TOTAL DE
R$7.462.366,66 (1,46%);

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

AVELd4TA 44T



BERTPREV RENDA VARIAVEL EM 31/03/20: R$ 119.090.014,52 (23,24%}\sL DB

EMPRESAS

I;e;;lzu;;fg Ativos RS % | %Total RS Total R$ Markowitz | % Markowitz| Diferenga%| DiferengaRS
Artigo 821,
Alinea a 0,00 0,00% | 0,00% 0,00 13.915.662,27 2,72% 2,72% 13.915.662,27
AZ QUEST ACOES FIC FIA 14.048.660,64 | 2,74%
BTG PACTUAL INST DIVID FIA 5.500.743,40 | 1,07%
Artigo 81, ITAU FOF RPI ACOES IBOV FICFI | 27.863.000,09 | 5,44%
Alinea a AZ QUEST SMALL MID CAPSFICFIA | 13.124.676,82 | 2,56%
WA ASSET VALUATION FIA 5.577.842,92 | 1,09% |23,24%]119.090.014,52] 112.636.718,91 21,98% -1,26% -6.453.295,61
BTG PACTUAL ABS INSTITFIQFIA | 31.205.571,09 | 6,09%
FICFIA CAIXAVALOR DIVID RPPS | 2.682.051,63 | 0,52%
Artigo 821V, | FICFIP KINEAPRIVATEEQUITY I 5.818.056,39 | 1,14%
Alinea a KINEAPE IV FEEDER INSTIFIP ME | 13.269.411,54 | 2,59%

TOTAL 119.090.014,52123,24%| 23,24%| 119.090.014,52 | 126.552.381,18| 24,69% 1,46% 7.462.366,66

NEEENEREANAAANA WAL b4 b



BERTPREV X MARKOWITZ: DIAGNOSTICO RENDA VARIAVEL ~ \uLDB

EEEEEEEE

ALOCACAO MODELO:

* IBOVESPA (2,72%) = RS 13.915.662,27
* SMLL (21,98%) = RS 112.636.718,91
* TOTAL = 24,69% = RS 126.552.381,18

ALOCACAO ATUAL:

* IBOVESPA (0,00%) = R$ 0,00
* SMLL (23,24%) = R$ 119.090.014,52
* TOTAL EM RV = 23,24% = RS 119.090.014,52




BERTPREV X MARKOWITZ: RENDA VARIAVEL wLDB

EMPRESAS

DIAGNOSTICO:

* EFETUAR A ALOCAGCAO EM FUNDOS DE GESTAO PASSIVA DO ARTIGO 89, |, A,
NUM TOTAL DE RS 13.915.662,27 (2,72%);

* DIMINUIR A ALOCACAO EM FUNDOS DE GESTAO ATIVA, NUM TOTAL DE
R$6.453.295,61 (1,26%);

* NO TOTAL, AUMENTAR A APLICACAO EM RENDA VARIAVEL NUM TOTAL DE
R$7.462.366,66 (1,46%);

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

VAL WVhL |



EMPRESAS

HEDGE DO PASSIVO BERTPREV

Ativo x Passivo (Milhares)
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wLDB

EMPRESAS

ALM: CONCLUSAO

CENARIO

ECONOMICO
| L

j A Gestio de

| Ativos e Passivos
“ J possibilita a
' diminuicdo dos
RISCOS,

J
t

aumentando a
é chance de
SUCESSO do
objetivo buscado!

PASSIVO




CURRICULUM VITAE: RONALDO DE OLIVEIRA, MSc. wLDB

EMPRESAS

# Bacharel em Estatistica pela Universidade de Sdo Paulo (IME/USP — 1993 a 1997);
* Estatistico: CONRE 32 Regido n? 1.649;

# Bacharel em Direito pela Pontificia Universidade Catdlica de Sao Paulo (PUC/SP — 1994 a
1998);

* Advogado: OAB/SP n? 162.211;

# Mestre em Engenharia Elétrica pela Escola Politécnica da Universidade de Sao Paulo
(POLI/USP — 1999 a 2003);

# Bacharel em Ciéncias Atuariais pela Pontificia Universidade Catdlica de Sao Paulo
(PUC/SP - 2003 a 2007).
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