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PREFEITURA MUNICIPAL DE QUEIMADOS
: INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS
#x SERVIDORES PUBLICOS DO MUNICIPIO DE
¥ QUEIMADOS — PREVIQUEIMADOS
' CI- COMITE DE INVESTIMENTOS

ATA N° 003/2024 - REUNIAO ORDINARIA DO COMITE DE
INVESTIMENTOS - PREVIQUEIMADOS - 11/06/2024

Aos onze dias do més de junho de 2024, as 10:15h, reuniram-se para a reunigo
ordindria, 0s 5rs.: Jefferson Pereira da Silva, Sr. Luis Antdnio da Silva Melo,
Sra. Heloisa Helena Rodrigues da Cunha, Sra Ana Christina de Matos e a
SraKdtia Ramos da Silva. O Sr. Jefferson Pereira da Silva - Coordenador do
Comité agradeceu a presenca de todos os presentes. E, em obediéncia ao
artigo 11 do Regimento Interno do Comité de Investimentos passou a ordem
do dia expondo a pauta:
1%- Apresentagdo de Fundos.
2%- Apresentagdio pelo Consultor da empresa Crédite e Mercado sobre o
relatério de ALM;
3%- Processos de Credenciamento;
4° - Diversos.
1% Pauta - Apresentagdo de Fundos.
Quanto esta pauta, primeiro foi recebida a visita dos 5rs: Rodrigo Moraes e
Reinaldo Moraes da Performe Agente Auténomo de Investimentos - CNPJ;
10.819.611/0001-10, que agradeceram pela oportunidade de estar presente no
PREVIQUEIMADQOS, e passaram a apresentar os fundos:

o Fundo Inter Corporate - CNPJ: 36.443.552/0001-05 e,

¢ Fundo Inter Instituicdes Financeiras - CNPJ: 49.995 6610/0001-61,
A apresentagdo comegou com andlise da carteira de investimentos do
PREVIQUEIMADOS e, apds foi apresentados os fundos de Renda Fixa
Crédito Privadoe acima descritos. Segue anexa a esta Ata a apresentagdo
realizada pelos Srs. Rodrigo Moraes e Reinaldo Moraes. Apés apresentagdo
dos fundos o Coordenador do Comité Sr. Jefferson Pereira, indagou aos
membros sobre a possibilidade de investimento nos fundos. O que foi
deliberado que apesar da apresentagdo ter side satisfatoria com relagdo as
informagdes necessdrias para um aporte. Ainda assim, seria solicitado a
empresa Crédito e Mercado uma andlise dos referidos fundos. A seguir, foi a
vez do Sr. Thiago Coutinho do Santander, que agradeceu de mais uma vez
estar presente no PREVIQUEIMADOS, juntamente com a Sra. Leticia Gomes
de Souza, que estava por meio de video conferéncia. A Sra Leticia comegou a
apresentagdo falando sobre letra financeira que é um titulo de renda fixa
emitida por institui¢ées financeiras (bancos, cooperativas de créditos, etc)
com o objetivo de captar recursos de longo prazo e oferecer aos investidores
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rentabilidades mais atrativas em razdo do prazo e da impossibilidade do
resgate antecipado. Sugeriu Letra Financeira com prazo de 02 anos. Apds,
passou apresentar os fundos:

e Santander Institucional Premium FIC RF Referenciado DI - CNPJ:

02.224.354/0001-45
Falou que em vista da atual conjuntura econdmica e alinhando-se com a atual
carteira de investimentos do RPPS, recomendamos alocagdo no Santander
DI onde o fundo Santander se destaca como o um dos melhores entre os
diversos fundos presentes na carteira. Este fundo desempenha um papel
fundamental na garantia de uma menor volatilidade, alinhando-se com a meta
anual estabelecida. Vale ressaltar que ele fica aberto para aporte e resgate
até as 18h00, o que facilita operacionalmente os RPPSs que necessitam fazer
operagdes até este hordrio.

¢ Santander Ativo FIC RF LP - CNPJ: 26.507.132/0001-06
Recomendaram também a exposicdo no fundo Santander Ativo que € do
segmento de gestdo duration, fundos desta estratégia demonstram-se
promissores dado ao cendrio econdmico de volatilidade que traz mecanismos
para o gestor em realizar realocagdes de maneira estratégica para capturar
ganhos de forma ativa.

» Santander Dividendos FIC Ag¢des - CNPJ: 13.455.174/0001-90
Quanto a este fundo, disse que no contexto do cendrio econémico atual, com a’
diminui¢do das taxas de juros, surge uma janela de oportunidade para investir
na economia real. Isso ocorre porque esse setor tende a refletir o
crescimento econémico. Dentro desse cendrio, identificamos oportunidades no
subsegmento de Dividendos, uma vez que a carteira inclui agdes de empresas
conhecidas por pagarem bons dividendos. Essas agdes sdo consideradas
defensivas, mantendo seu valor mesmo em momentos econdmicos dificeis. Isso
se deve ao fato de que essas empresas operam em setores estdveis e possuem
uma sdlida estrutura financeira para enfrentar a volatilidade. Nosso
fundo Santander Dividendos é classificado como um dos melhores fundos da
inddstria. O Coordenador do Comité Sr. Jefferson Pereira perguntou a Sra
Leticia que entre os fundos apresentados, qual ela indicaria neste momento
levando-se em conta a Carteira do PREVIQUEIMADOS. o que ela respondeu
que indicaria o Fundo Santander Institucional Premium FIC RF Referenciado
DI, e légico dentro da possibilidade de aportes também em Letras
Financeiras. E, tferminando as apresentagdes da primeira pauta, o Sr Pedro
Nardi Martinez da GRID Investimentos apresentou os fundos:
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e Fundo Icatu Vanguarda Igaraté Long Biased FIF Multimercado - RL
CNPJ: 35.637151/0001-30
Quanto a este fundo disse que o fundo Long Biased da Icatu tem objetivo de
gerar retorno real atrativo no longo prazo. O book de bolsa representa a
maior posi¢do do fundo. A carteira de agdes é composta pelos top picks do
portfélio de agdes da Icatu Vanguarda. Além de oportunidades em empresas
com elevado potencial de retorno ajustado ao risco, que ndo atendam a todos
os critérios de elegibilidade para a estratégia Dividendos. O grande atrativo
desse fundo, é que ele se torna atemporal, para a gestdo, ndo importa se o
Ibovespa vai subir ou cair, com a sua estratégia ele pode ter uma exposigdo
liquida zerada em bolsa, inclusive se beneficiando de uma eventual queda do
indice. Por ser um fundo institucional, ele ndo faz alavancagem nem venda a
descoberto de agdes. Além disso estd classificado como FIM, pois sabemos da
limitagdo de exposigdo dos RPPS em FIAs, deixando claro também que ele ndo
concorre com os fundos de agles Long Only. Pela forma que o fundo é
posicionado, ele gera uma excelente relagdo Risco x Retorno. A posicdo
mdxima de um ativo é de 15%, e de um setor 30% do fundo. A posigdo short
(vendida) do fundo € composta somente por indices futuros. Além da bolsa, é
ajustado a exposicdo do fundo aos ciclos de mercado com juros e inflagdo via
ativos ou derivativos. E posigdes em moeda serdo utilizadas somente de forma
mais oportunista para protegdo da carteira. Que em 2023 o Sharpe do fundo
foi de 1,34, contra 0,55 do TROVESPA e -0,41 do IMA-B 5, essa medida de
desempenho avalia o retorno de um investimento em relagdo ao risco assumido.
Quanto maior o indice de Sharpe, melhor o desempenho ajustado ao risco do
investimento. Que a Taxa de Administragdo é de 2,00% aa. € a Taxa de
Performance é de 20% sobre o que exceder 100% do IMA-B 5. E, que o prazo
para resgate cotiza em D+30 e pagamento no segundo dia dtil subsequente a
cotizagdo.
e Claritas FIRF Crédito Privado - CNPJ: 11.447.136/0001-60

O fundo Claritas FI Renda Fixa Crédito Privado LP, gerido pela Principal
Claritas Administracdo de Recursos Lida, gestora que foi pioneira na indistria
de investimentos no Brasil, com mais de 20 anos de histéria e
aproximadamente R$ 6 bilhdes sob gestdo. Além disso, ela faz parte
da Principal Financial Group, 45% maior gestora de recursos do mundo, com
aproximadamente US$ 700 bilhdes sob gestdo e mais de 100 anos de histéria. -
Este é um fundo de Crédito Privado High Grade, que aloca sua carteira nas
emissées das principais e mais sélidas empresas do mercado, de forma
diversificada e que busca retornos consistente no longo prazo (na faixa de
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CDI + 15%) e estd adaptado ds Resolucdo CMN n° 4.994/22 e CMN n°
4963/21. Com tese de investimento baseada na combinagdio de andlise
macroecondmica e detalhada andlise fundamentalista de cada empresa, com
foco em sua capacidade de pagamento, o fundo conta com um processo de
rating interno para avaliago dos ativos com uso de metodologia sistemadtica.
O fundo € gerido por um Comité, composto por profissionais experientes de
diferentes dreas da Principal Claritas, com robusto processo de investimento
e rigoroso controle de risco, contribuindo para que sejam identificadas as
alocagdes que otimizem a relagdo risco x retorno do portfélio. Que o
Administrador do fundo é o BTG Pactual Servicos Financeiros, o Gestor é a
Claritas Investimentos. Que o P.L. em 31/05/2024 é de R$ 230.002.887,74,
que a Taxa de Administragdo é 0,5% a.a. e que o prazo para resgate Cotiza em
D+30 e pagamento em D+1 da cotizagdo. E, assim, terminou a apresentac@o e
agradeceu mais uma vez e disse que estd sempre a disposigdo para caso
necessitarmos de mais alguma informagdo. O Coordenador do Comité Sr.
Jefferson Pereira da Silva agradeceu pela presenca e apresentagdo do Sr.
Pedro Nardi. E, falou que iria encaminhar a empresa que assessora
PREVIQUEIMADOS nas questdes da nossa carteira de investimentos, o
fundos apresentados, para andlise e, se caso houver sugestdo de aporte em
algum, daria prosseguimento para aprovagdo posterior pelos érgdos Colegiados
deste RPPS.

2% Pauta - Apresentacdo pelo Consultor da empresa Crédito e Mercado
sobre o relatério de estudo de ALM.

Quando a esta pauta, o consultor Bruno da empresa Crédito e Mercado
apresentou o relatério sobre os resultados obtides para o Estudo de ALM
realizado para o PREVIQUEIMADOS. Falou que no contexto da gestdo
do RPPS, a ALM € o estudo que consiste em compatibilizar a estratégia de
investimentos da carteira de investimentos do Instituto com o fluxo de
receitas/despesas previdencidrias, atuarialmente projetado. E passou a
apresentar o relatério o qual faz parte desta Ata.

3° Pauta- Processos de Credenciamento

O Sr. Jefferson Pereira deu ciéncia aos membros presentes dos processos de
credenciamento de administradoras e gestoras que precisavam ser
atualizados conforme art. 3°, pardgrafo 3° da Portaria n® 519/11.

4° Pauta - Diversos.

O Coordenador do Comité Sr. Jefferson Pereira da Silva lembrou aos
membros sobre a realizacdo da prova de certificagdo e que, 0s mesmos °
precisam realizar, pois a ndo certificagdo da maioria dos membros do Comité
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causa irregularidade do PREVIQUEIMADOS junto a Secretaria de
Previdéncia o que acarreta a ndo obten¢do do Certificado de Regularidade
Previdencidria - CRP. Entregou aos membros presentes o Parecer n® 04/2024,
referente aos meses de margo e abril 2024. E, assim ndo tendo mais nada a
tratar as 13h4bmin o Sr. Jefferson Pereira deu por encerrada a sessdo. Eu,
Heloisa Helena Rodrigues da Cunha, lavrei a presente ata e para constar vai
assinada por mim e pelos demgispresentes.
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Anexos:

1- Apresentagdo da PERFOME
INVESTIMENTOS:

2- Rela‘rér‘io de Estudo de ALM.
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CARTEIRA PREVIQUEIMADOS

T

7.474.821

1x s A FINANCEIRA BTG

BTG

fTULOS PRIVADOS

[OTALTITULOS PRIVADO!

47482

CAIXA IRFM 1

CEF

RENDA FIXA TP 3.763.197
BB PREV IDKA 2 BB RENDA FIXA TP 5.094.013
CAIXA IMA-B 5 CEF RENDA FIXA TP 6.701.999
U-lcaxa imAB CEF RENDA FIXA TP 1.704.548
CEF IRE-M1+ CEF RENDA FIXA TP 15.173.522 10,02%
CAIXA FIRF REF CEF RENDA FIXA TP 2.154.038
“|B8 IMAB BB RENDA FIXA TP 3.257.282
CAIXA IEF-M FIRF CEF RENDA FIXa TP 4,910,896
CAIXA IDKA CEF RENDA FIXA TP 3.539.016
B8 VERTICE 2024 FIRF RENDA FIXA TP 1.024.133
o o STOTAL RE TITULOS PUBLICOS: |+ 47.222.64
BE ALOC, ATIVA FIRF BB RENDA FIXA GERAL 13.600.969 8,98%
CAIXA BRASIL ALOC ESTRAT CEF RENDA FIXA GERAL 4.395.408 2,90%
TOWER BRIDGE Il IMA-B 5 FI RENDA FIXA GENIAL RENDA FIXA GERAL 140.501 0,00%
BRADESCO ALOT DINAM BRADESCO RENDA FIXA GERAL 9.440.457 6,23%
BRADESCO INSTITUCIONAL FIC FI RENDA FIXA IMA-B5 BRADESCO RENDA FIXA GERAL 11.953.068 7,89%
BRADESCO DI PREMIUM FIRF BRADESCO RENDA FiXA GERAL 12.808.582 8,46%
{BRADESCO INSTITUCIONAL IMA-B FIC RENDA FIXA BRADESCO RENDA FIXA GERAL 12.563.259 8,29%
TOWER BRIDGE IMA-B 5 Fl RENDA FIXA GENIAL RENDA FIXA GERAL 60.271 0,04%
BE

BB PERFIL FIRF

SRITY Fi RENDA FIXA REF DI CREDITO PRIVADO LP I

SECURITY

DAIR MAR 2024




ADOS

GESTOR

S_HRODER BEST IDEAS FIA SCHRODER ACDES 1.627.569 1,07%

BRADESCO SELECTION BRADESCOD ACOES 3,096,593 2,04%

BRADESCO DIVIDENDOS FIA BRADESCO ACDES 3701247 2,50%

SOMMA BRASIL FIA SOMMA ACOES 2.495.036 1,65%

. {FINACAP MAURITSSTAD FIA FINACAP ACOES 3.265.271 2,16%

. iBB ACOES FATORIAL FIC FIA BB AcSEs 2.042.411 1,35%
-1AZ QUEST MID CAPS FIC FIA AZ QUEST ACOES

-|BB MACRO FIvt

MULTIMERCADO

OTALMULTIMERCADC

CAINA INST BDR N1

EXTERIOR

2.824.008

BB ACGOES BDR N1

EXTERIOR

1.510.374

GRAPHEN

GENIAL

i

1 64.336

51.4

DAIR MAR 2024




ALOCACAO POR TIPO g

Faniaet

: : ESTRUTURADOS
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INTRODUCAD

Este relatorio apresenta a sintese dos resultados obtidos pa:ra 0 Estudo de ALM (Asset Liability
Management) realizado para o INSTITUTQ DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES PUBLICOS DO
MUNICIPIO DE QUEIMADOS. e

0 INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES PGBLICOS DO MUNICIPIO DE QUEIMADOS,

com natureza autarquica, integrante da Administracdo Indireta, com autonomia. administrativa e

“financeira, criado nos termos do carater contributive, atuando com base nas normas do Ministério do

Trabalho e Previdéncia, do Conselho Monetario Nacional e do Tribuna_l de Contas do Estado, objetivando
formar um patrimdnio que possa garantir os beneficios de aposentadoria e pensdo aos servidores
publicos do municipio e seus dependentes legais, por meio da:exceléncia na gestdo, buscando o
cumprimento de suas obrigagdes legais e de sua missdo institucional; e suas atividades se desenvolverio

segundo as melhores praticas de governanca.

0 presente estudo, realizado com base no Relatério de Avaliagio Atuarial valido para o exercicio

-de 20.2{1‘ elaborado pelosathﬁi‘ios Daniel Barbosa Valoni, tem por objetivo identificar a razdo de

solvabilidade do plano de beneficios previdenciarios, considerando premissas e hipoteses de simulagio
com base em fluxos de caixa atuarial, distribui¢iio dos recursos investidos, conjugado com os riscos de

oscilagiio das taxas de juros praticadas no mercado financeiro.
i DEIETIVE

Os resultados projetados objetivam um melhor entendimento dos riscos inerentes a gestio dos
recursos do INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES PUBLICOS DO MUNICIPIO DE QUEIMADOS

em busca de minimizar os impactos do descasamento do ativo e passivo do plano de beneficios, passando

: a s_er'uma indispensavel ferramenta de gestdo e tomada de decisdo, comtemplando os possiveis riscos €.

identificando com a devida antecedéncia, evitando que os demais servidores e o Ente arquem com a

varagdo nfo prevista desses riscos, afinal o sistema é contributivo, ou seja todos sdo corresponsaveis.

Propde- se diagnosticar a melhor Alocagdo Estratégica dos ativos, considerando o fluxo de suas

obrigagoes definidas em seu calculo atuarial. Fica definido como Alocagiio Estratégica aquela onde os

ativos sdo distribuidos proporcionalmente aos rendimentos esperados para cada classe de ativos no

longo prazo, sendo que a sua utiliza¢do isolada pode se mostrar um tanto rigida.

O presente trabalho contemplara a revisao das alocagdes estratégicas obtidas com base ho

" estudo atuarial valido para o exercicio de 2024, refletindo neste as mudangas ocorridas nos cenérios de

'mercado, pregos dos ativos e na base cadastral de participantes, propondo composigdes de carteiras de

investimentos que possam suportar e alongar a sobrevida do plano de beneficios previdenciarios.

Para melhor gestio de portfélio recomendamos: para a alocagdo estratégica definida, seja
adotada uma viséo de curto prazo, através da utilizacdo de uma Alocagdo Tdtica alinhada as expectativas

econdmicas, de maneira a conseguir tirar proveito de oportunidades que ocasionalmente aparecam.

. @ B 'ch_c_e g!'ea Jutho, 5356% 57 andar CER) 01407300, Sho tauls 5D
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2 METODOLOGIA

No cumprimento da meta atuarial, o portfdlio de ativos deve gerar um fluxo de caixa suficiente
para cumprir com o compromisso relacionado ao fluxo de pagamento de beneficios, dentro do conceito
de Asset Liability Management - ALM. [T

O fluxo de caixa é composto pelas receitas das contribui¢iio (empregadores e empregados],
parcelas relativas ao parcelamento de dividas previdenciarias, quando houver, parcelas relativas ac
plano de amortizagdo de déficit técnico, quando houver, receitas de compensagio previdencidria,
adicionado das receitas provenientes dos rendimentos das Iaplicat;ﬁes financeiras efetuadas pelo
INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES PUBLICOS DO MUNICIPIO DE QUEIMADOS com origem
nas reservas técnicas constituidas ao longo da existéncia do Regime Proprio de Previdéncia Social -
RPPS. '

Do lado da despesa,-o fluxo de caixa é compasto pelas seguintes rubricas: 1) beneficios de

aposentadoria voluntaria e compulséria, reversivel aos dependentes na forma de pensiio por morte de -

- segurado invalido, financiados pelo regime CAP (Capitalizagdo), pelo método de [dade Normal de -

Entrada (INE); 2) beneficios de aposentadoria por invalidez e pensac por morte do servidor ativo,
financiados pelo regime CAP (Capitalizagio), pelo método de Idade Normal de Entrada (INE). Vale

ressaltar que os dados sdo referentes ao plano previdenciario.

Além disso, o fluxo de caixa esperado dos ativos que compoem o portfélio do INSTITUTO DE
PREVIDENCIA DOS SERVIDORES PUBLICOS DO MUNICIPIO DE QUEIMADOS deve gerar uma
rentabilidade que seja compativel com a meta atuarial calculada pelo atuario conforme determina a
Portaria MF n? 1.467 /2022, neste caso IPCA + 4,68% ao ano.

Em virtude de uma construgio e afirmagio da alocacfo eficiente para os ativos, através do

. passivoatuarial, sdo definidos indicadores que levam em consideragéio a solvéncia do passivo em retacio

. a massa atual e futura, em questdo de sua liquidez e sna maturidade, enfatizando a importincia do -

comparativo dos resultados através das DRAA dos tltimos trés anos, disponivel no site do CADPREV.

Nesse cenario, é projetado uma fronteira eficiente de Markowitz utilizando como base os

_indicadores abaixo onde calcula-se até 10 carteiras eficientes, que sdo definidas com os pontos de maior

retorno possivel, considerando os riscos assumidos, incluindo as restricdes contidas na Resolugio CMN
ne 4.963/21. ' '

@ Ao Move ti Juihe, 5560, 59 andar CER: GLA07-200, S5 Pado 5P
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Utilizando a série histérica dos indicadores relacionados acima; no periodo entre 02/01/2013-
até o momento atual, relagéo risco-retorno, considerando comeo retorno a média anualizada dos retornos

diarios e como risco o desvio-padriio anualizado dos retornoes didrios:

Em complemento é realizada analise do cendrio prospectivo da economia e seus reflexos na

composicio dos pregos dos ativos financeiros negociados no mercado de capitais com objetivo de

- quantificar o risco de descolamento das taxas de remuneragio que possam comprometer o cumprimento

da meta atuarial e, consequentemente, ¢ pagamento dos beneficios futuros.

Como resultado dessa analise, sdo projetados 2 (dois) cenarios macroecondmicos: 1) Cendrio
Base; e,-2) Cendrio Alternativo. Para ambos, sdo estimadas as mais diversas varidveis que possam

influenciar o preco.dos ativos e seus impactos na rentabilidade destes.

A partir dessas premissas, é possivel identificar, com certo grau de probabilidade, se o

patriménio acumulado ac longo de um determinado perfodo sera suficiente para saldar os compromissos

- -assumidos com os segurados, buscando a consisténcia na realidade dos segurados, garantindo a

sustentabilidade do sistema.

2 AMNALISE DA BASE CADASTRAL

. Abase de dados utilizada na Avalia¢§0 Atuarial, cuja data-base é dezembro de 2023 (Data Focal),
contém ih_fc_)rtnagﬁes sobre os servidbres_ ativos, aposentados do INSTITUTQ DE PREVIDENCIA DOS

- SERVIDORES PUBLICOS DO MUNICIPIO DE QUEIMADOS, bem como dos dependentes dos servidores e,

ainda, as informacdes cadastrais dos pensionistas.

As caracteristicas relativas d populagfio, tais como: tempo de contribuigio anterior 4 admissio
no servigo piiblico, valor da remuneragéo, sexo, data de admissao, data de posse no cargo atual, fungéo

desempenhada, estado ci:v_il' € as idades do servidor, do seu cénjuge e dos seus dependentes legais,

Q S, Mova de Jutha, 5569 5 andar CEP Q3427-200, 5o Pauls 5P
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considerada em uma andlise atuarial, sio varidveis que influenciam diretamente os resultados

apresentados no estudo,

Dessa forma, a combinagiio entre as varidveis estatisticas da populagio estudada e as garantias
constitucionais e legais deferidas aos servidores pablicos, impacta na-apuragio do custo previdencidrio,

sobretudo em virtude dos seguintes fatores:

a) Quanto menor o tempo de contribuicdo maior sera o custo prévidenciério, uma vez que a
forma de calculo do beneficio j4 esta determinada, independendo da reserva financeira

acumulada; e,

b) Quanto maior o niimero de vantagens pecunidrias incorporadas a remuneragao do servidor em
atividade, maior serd o crescimento real dos salarios e consequenternente mais elevado serd o
custo previdencidrio. Ressalta-se, ainda, que quanto mais perto da aposentadoria forem
concedidas estas incorporagies, menor serd o prazo paraa formacio de reservas que possam

garanti-las, resultando em um agravamento do custo previdenciario.

Conforme informacgdes extraidas do Relatdrio de Avalia'gﬁ.o'Atﬁarial, a base de dados enviada
pelo INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES PUBLICOS DO MUNICIPIO DE QUEIMADOS possufa
amplitude e consisténcla necessarias e adequadas para a realizacio do calculo atuarial e as

inconsisténcias detectadas foram realizados testes de verificagio e sanadas todas as falhas possiveis.

Perante a base cadastral é efetuade um procedimento de verificagio dos dades dos servidores
ativos, aposentados, pensionistas e seus dependentes enviados para a Avaliacdo Atuarial em comparacdo
com os padries minimos e maximos aceitaveis na data da avaliacio e com outras fontes de informagdes

_como o DIPR - Demonstrativo de Infoermacfes Previdenciarias € de Repasses da competéncia em andlise,

il ﬁ@%ﬁ, L
oDESerimimacan oL T T e e _F.emmm_o_.
. Quantitative o 1392 687

" Idade média atual (anos). - L - S

E:Salzirlo médio dos ser\ndores (R$]
~Folha de pagamento (média) .

1,052.721,94 -

s?”é‘ész |

?fi}lﬁé? é? Yi - )eggmm i i Hind .
DlSl’.‘I‘ln’Hﬂa(}aO f‘:‘:.‘:':‘::‘:‘.'.‘:.:‘:f‘f R :. . FEI"I"III‘!I!‘!D : : Nlascuhno .
_ Quantitativo s ' 0392 87

ldade meédia athal (anos) A:‘ S
Salarlo medm dos sen_ndores [R$)

3.403,62
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. Quantitative
_Idade média atual (anos) " . ... 0o Tk e B2 C49
_Saldrio médio dos servidores (R$) 2.405,34

* Folha de pagamento (média). 42861799 LU0

BASE CADASTRAL - '

Procedendo 4 analise das informagées disponibilizadas relativas & base cadastral,'identiﬁcam~
se os principais fatores que agravam o calculo atuarial do INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS
SERVIDORES PUBLICOS DO MUNIC{PIO DE QUEIMADOS: '

a) 65,96% da populacdo de r.‘atiwo_s" & compaosta por servidores do sexa feminino;
b} 75,20% da populagdo de “inativos” @ composta por servidores do sexo feminino;

Ressalta-se qu'e a variavel “sexo” influencia diretamente a apuragdo do custo previdencidrio haja
vista qtie, comprovadamente, a mulher possui uma expectativa de vida superior 3 do homem,
permanecendo em pgozo do beneficio por um periodo maior. Outro aspecto relevante refere-se a
legislagio previdencidria, que atualmente exige da mulher menores tempos de contribui¢io para

aposentadoria, ainda mais reduzido se professora.

4 ANALISE DO FLUXO DE CAIXA (PASSIVD)

Neste trabalho foi utilizado o fluxo de caixa previdenciaria (receitas e despesas previdencidrias) - -

. do INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES PUBLICOS DO MUNICIPIO DE QUEIMADOS, extraido -

. -da planilha modelo CADPREV denominada “2023_FIX_CIVIL_PREV_GA_76179829000165", enviada pelo . - -

. Instituto quando solicitada, sob a responsabilidade técnica dos atudrios Thiago Costa Férnandes :e
Vanessa Pinheiro Diniz registrados no MIBA sobn. © 100.002/1.562. :

O fluxo de caixa possui horizonte de 75 (setenta e cinco) anos, conforme exigéncia normativa, e

incorpora dentre suas principais premissas:
| 1. | Tébué de Mortalidade Geral M_asﬁulina: IBGE 2021 - Amhos os sexos -Extrapolada M.l.?S
 2. Tébua de'Mortél{dade Geral Fem’iﬁina: IBGE 2021 - Ambos os sexos -Extrapolada MPS
3. Tabuade Mo:r'tailidzide de Invalidos: IAPB 55
4. Tabuade Entfadé .em Invaiiidéz': Alvaro Vindas.

5. Rotatividade: Nula

. Q for Mo & uulho, SHED, 56 sndar CEB DLA07-200, Sho Panlo 5B
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10.

11.

12.

Taxa Real do creséimen_to de remﬁneracéu: 1,00% a.a.
Taxa Real do crescimento dos proventos: 0,00% a.a.
Taxa de juros e desconto atuarial: 4,68% a0 ano.

Expectativa de reposicdo de segurados ativas: Reposagao do serv1dor por outro com as mesmas
caracteristicas.

Contribuigdes mensais dos servidores ativos: 14,00%, incidentes sobre a remunerar;éio.

Contribuicées mensais dos Servidores Aposentados e Penswmstas 14- 00%, 1nc1dente5 sobre a
parcela dos proventos que excederem o teto de beneficios do RGPS :

Contribuicdes Mensais dos Orgaos Empregadores: 14,00% sobrea remuneragao dos serwdores

ativos, a titulo de custo normal, e 3,00% de taxa administrativas totahzando 17 00%

QA Nove de Juiho, B56R. 57 ancar CEP: DL407-200, $30 Pauly 5P
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A seguir, demonstra-se na forma de grifico, o fluxo de caixa previdencidrio esperado para o horizonte
de 75 (setenta e cinco) anos:

1.400.000.00600 - - e

. E00,000.000,00
| |
—~
| 400.000.000,00 s
: !
L 200.000.000,00
? il

3,00 - g S LEEI R LRI LI RS RELE 43 10

o WD Gy N 0 i s I~ O ™M D & o™ O

[ I R o s ¢ B 5 4 [ T S Mo S S0 B0 S+ B W B v s Sy B

[ S e S i T i I o [T e T o T o R N o o O T o v T

[ 2N LA A I o [ o I S R SN I S T e T B o B )

# Rec Total & Desp Prev.

No grafico acima nfio é considerada a capitaliza¢do dos investimentos e sim
somente o das receitas e despesas, logo entradas e saidas de acordo com a entrada de receitas mediante
contribui¢io e despesa com pagamento de beneficios, mediante a analise do estudo na fronteira eficiente,

S levara em consideragdo os cendrios dos investimentos e sua capitalizagéo.
—_

: Na coluna de despesa previdenciaria (Desp Prev.), observa-se uma inclinagéio
“decrescente acentuade, havendo extingdo gradual dos beneficios de aposentadoria e pensdo pela

ocorréncia do evento “morte” dos segurados, portanto as despesas diminuem.

Na coluna de receita previdenciaria (Rec Total), 2 tendéncia, ao lbn'g_o dos "’

. anos, é decrescente na medida em que a massa atual dos servidores ativos entra em gozo. de
“aposentadoria e deixam de contribuir para o regime de previdéncia, portanto a receita diminui. Somente -
do ano de 2051 até 2054, as receitas _uitra’passam as despesas. Este & um movimento tipico de um fluxo '

de caixa construido sem a recomposigio do quadro de servidores.

Q Aoy Nove e Juiho, 3588, 5% anciar TEF: 032407-200, S350 Pauio 5P
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O grifico acima, representa o Fluxo Liquido Anual, observa-se que ocorre a entrada liquida de
recursos somente do ano de 2051 até 2054, ou seja, ao longo do tempo, os débitos previdenciarios e
aporte de recursos para equacionamento do déficit sio inferiores ao valor da despesa previdenciaria.
Destaca-se que o Fluxo Liquido Anual ao longo dos periodos é negativo, assim as receitas (receita normal,
Comprev, parcelamento de desenho) permitem inferir que havera desinvestimento ao longo do fluxo de
caixa, apesar de projetar todas as entradas de recursos. As normas impostas pela Portaria 1.467 /2022
que visa uma gestdo do passivo condizente com o momento atual, traz uma volatilidade nas premissase .

" faz com que a cada ano, haja alteragfes que resultem em elevagio do passivo e modificagio do pass_ivo_. .
Além disso, essa modificacio se d4 através do RPPS devido a contratacio de novos servidores, alteragio

na folha de salario de servidores, aposentados e pensionistas, também impactam no resultado do pl'aﬁof
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5.4 COMPOSICAD DA CARTEIRA

0 INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES PUBLICOS DO MUNICIPIO DE QUEIMADOS,

contém em sua carteira de investimentos de fevereiro de 2024 a sepuinte composigio:
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Totalizando um. Patriménio Liguido dos investimentos dé R$ 134.956.658,54, em 36 ativos,

apresentando uma carteira hem diversificada entre os segmentos.
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Ao analisar os ativos finais da carteira de investimentos do RPPS, obtemos as seguintes distribuicées:

Participacio do Ativo - 10 .ma%t’es
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A carteira de invéstimentos_do RFPS encontra-se distribuida pelos principais indicadores de -

desempenho da seguinte forma:

ACOES - LIVRES; MULTIMERCADO - mem;ﬁi}? 1 2600 . ACOES - EXTERIOR;
) 2,64%5: MEACRO, 4,93%/. - KBS 3,02%
-~ rerem .
ACOES - N 2% _ TITULOS PRIVADOS;
DIVIDENDOS; 1,98%. ... \ )
N 5,33%

17,73%

RHD CAPS;

DISP, FiNANCER

2,75% 1 FIDC; 0,46%

CDl; 12,32% i CREDITO
: | . PRIVADO;
g ; § 0,66%
IRF-M I; 2,69% . IMA-B 5; 9,40% IDKAIPCAZA; 6,38% IRE-M 1+4; 8,49% ER?l-M; 3,45%
52 - ANALISE DERISCO

E Ris.cio de Mercado _

0 VaR (Value at Risk) pode ser definido como uma medida que evidencia a exposigio da carteira - -
ao risco de mercado, bem como suas chances de perda. £ uma medida que resume a perda maxima

esperada, em um dado horizonte de tempo e ¢ associado a um intervalo de confianca.

Existem varias técnicas para o calculo do VaR que podem ser divididas em dois grandes grupos:
VaR Paramétrico ¢ VaR Nao Paramétrico (Simulagdo). O VaR Paramétrico baseia-se no conhecimento
prévio de uma distribui¢io estatistica para fazer o calculo das perdas financeiras com base em hipdtese
de comportamento da distribuicao de probabilidades dos retornos dos ativas, O VaR Nio Paramétrico
' néo faz hipotese alguma sobre a distribuico de probabilidade dos retornos dos ativos. Nestas técnicas
i (Ex.: Siﬁlulagﬁtﬂ Historica, Simulaciio de Monte Carlo) sdo utilizadas a histéria dos préprios retornos pafa

obtencio de informagées sobre as perdas financeiras.
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Para o calculo abaixo foi utilizada a técnica do VaR Paramétrico.

Risco de Crédito

Risco de Crédito pode ser definido como a possibilidade de ocorréncia de perdas associadas ao
ndo cumprimento pelo tomador ou contraparte de suas respectivas obrigacfes financeiras nos termos
pactuados, 4 desvalorizacio de contrato de crédito decorrente da deterioragio na classificaciio de risco

do tomador, 3 reducido de ganhos ol remuneragies, s vantagens concedidas na renegociagdo e aos

* custos de recuperagio. {(BGC Brasil, 2019)

A seguir é demonstrado a distribuigio da carteira consolidada do RPPS utilizando como critério

o rating dos Ativos:
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Risco de Liquidez

Risco de Liquidez pode ser definido pela possibilidade de perda de capital e pela incapacidade
de liquidar determinado ativo em tempo razoavel sem perda de valor. Este risco surge da dificuldade de
encontrar potenciais compradores ao ativo em um prazo hébil sem a necessidade de conceder um grande

desconto.

Trata-se da possibilidade de ocorréncia de um descasamento entre os fluxos de pagamento e de
recebimento, gerando, desse modo, uma incapacidade para cumprir os compromissos assumidos. Ou
seja, em tal situacdo, as reservas e disponibilidades de uma instituicio tornam-se insuficientes-para

honrar as suas obrigaces no momento em que acorrem.

O grafico abaixo ilustra o prazo médio-de liquidacio dos afivos em carteira, desconsiderando,

por hora, o casamento com os fluxos de pagamento do RPPS:
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6 PROGNOSTICO DE CARTEIRA

Fronteira Eficiente

O Conceito de Fronteira Eficiente foi definido por Harry Markowitz em sua Teoria de Carteira
onde explica como investidores racionais irdo usar o principio da diversificagio para otimizar as suas
carteiras de investimentos, e como um ativo arriscado deve ser prec1f1cad0 0 desenvolvimento de

modelos de otimizagio de portfolio tem origem na drea econdmico- flnancelra

0 trabalho pioneiro na irea de otimizacio de carteira fm A prop051gao do modelo mecha—
varidncia pelo proprio Markowitz {1952). A Teoria de Carteira estabelece que decisfes relacionadas a.
selecdo de investimentos devam ser tomadas com base na relagio risco-retorno. Para auxiliar neste

processa, modelos de otimizagdo de portfélio tém sido desenvolvidos: De modo a serem efetivos, tais

modelos devem ser capazes de quantificar os niveis de risco e retorno dos investimentos.
Abaixo, segue matriz de Risco x Retorno historica desenvolvida_ ap'en_as com ativos enquadrados _
- na Resolugdo 4.963/21 e suas alteractes:
RETORNO
30,00%
IBOV
25,000 o s e
- 20,00%
e W '15,(36% g e O S SO PR
~ A _
o . IMA-B 5+ | -
10;1@{}% E ,,,,,,,,, R T e e e e ,
MM IMA-B .
5,00% am: " > @iMABS R
- 0,00% o 120%CDL

0,00% 5,00% . 10,00% 15,00% 20,00% 25,00%

A partir desta matriz, f01 posswel definir a Fronteira Eficiente para os RPPS onde todas as
carteiras eficientes subordinam- -se-as regras de limites da Resolugio 4.963/21. O graflco abaixo .

representa a localizacio da carteira de investimentos do RPPS com relacio i Fronteira I:.flr:lente.
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RETORNDG
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Ap6s analisar todas as métricas da carteira de investimentos do RPPS, identificamos uma gestao

eficiente, que podera ser melhor otimizada levando em consideracio seu passivo atuarial e a duracio do-
seu passivo em conjunto, e ndo resultante de um histérico onde a assuncio de risco esta aquém do-
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necessario, considerando que o investidor é um Funde Previdencirio, com necessidade de caixa a longo

prazo (Superavit Financeiro), o que permitiria o aumento da faixa de risco, objetivando uma gestio

alinhada ao seu passivo.

Fronteira Eficiente

Ao analisarmos o fluxo de INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES PUBLICOS DO
MUNICIPIO DE QUEIMADOQS para os proximos 75 anos, utilizou a duragdo do passivo estimado na

avaliagdo atuarial e calculado pelas métricas da Secretaria de Previdéncia em 8,14 anos, aproximando-

se da Duration da Carteira Eficiente 05, que possui a seguinte composicio.

CARTEIRA &
LONGUISSIMO PRAZO
Fi EXTERIOR..____ 13,42%
20,00%
LONGO PRAZD
10,95%
ﬁ?:r;»rw"’”“m -
ACBES.
8,22%
T MEDIO PRAZO
43,019
/-h‘"‘
CARTEIRDA RPPS
Fil Fl EXTERIOR
1,26% 3,01%
e LONGLISSIO
M . LOMGRPRAZO
. Elaun
//
,./”/
P
AGOES

CURTO PRAZE
17,76%

.. MEDID PRAZO
45,44%
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T SIMULACOES DE LONGT PRAZO [CENARIO BASE)

Para efeitos de comparagio, trazemos o fluxo estimado num cendrio onde a meta de rentabilidade

estabelecida de 4,68% é atingida em todo o periodo analisado.

. H00000 : i L - BO0%
[543
Hieg
£ n=4,68% a.a.
ﬁ 0,0D L RN R T e g e sl NP T ?,QG%
S frpd Sud BXER BdES P 3 3008 FOEY 1Y vRENER o0 bl GEbE ekl D] Ao oy fi g Rienl
R fand e Bond prE Py 3 Sl RuDE Dd TUE DS Bamd B FrTed Bri-E pop-l 000N Bk BomR oo QY S
BagbhvBhryBhwRliwRire Ruv BheRiie v RISt BRI R S B ioc Eioc Rty BTvw R ice Bior Rhoe B fev S lcai g 1l
§Ech 1o Ao B bong Fong doha e fepg Do dolg bena ol R e dohd bond oy do feb e SRS EEY
-1.000,00 ' : : : i FTHHHIEE 1 6.00%
-2.000,00 5,00%
_4,.0(}3,0(} EERNEARERNEANARNENRENRSSEN 3,{:,000
-5.000,00 - T i SR 1y 2,00%
-6.000,00 EERSRRERES SERSEEN JERIREEIEAREREE - 3.;00%
i ’__'_‘__.__,__.————'—""'_-"- L
VP =- 6,23 bi
TR00,00 e T T T T T i : - e e BLO0%

Tal rentabilidade nio garante todo o pagamento do pasSin nes préximos 75 anos com um saldo

.. negativo de R$ 6,23 bilhdes ao final deste periodo, e perante a Avaliagio Atuarial de 2024 constatou ao
- longo prazo Déficit Atuarial: de R$ 559 milhdes com data focal de 31/12/2023.

Para estabelecermos a apuracao do valor esperado da rentabilidade futura utilizamos o madelo

© matematico denominado REGRESSAQ LINEAR MULTIPLA (RLM).

Para tal modele foi definido como varidveis explicadas (y) os benchmarks utilizados para a

definicio da fronteira eficiente, e para as variaveis explicativas (x) aquelas que sdo estimadas

' semanalmente pelo relatorio FOCUS, emitido pelo Banco Central do Brasil, a saber: IPCA, SELIC, CAMBIO

(US$/R$), PIB (IBC-Br).

" Para o perfodo de 2023 a 2026 foi utilizado as expectativas do relatério FOCUS emitido em
15/09/2023, e para o restante do periodo foram estimados valores considerando o desvio-padrido
histdrico destes ativos com as médias mensuradas abaixo, permitindo a varia¢io de até 01 desvio 'padréo

para cima e para baixo (probabilidade entre 0,16 e 0,84):
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Feitas as devidas RLM, foi constatado que todas as regressdes sdo estatisticamente aceitaveis,
possuindo o R? maior que 0,91 em 100% das regressées, além do valor-P ter resultado menor que 0,05
para todas as variavels explicativas em todas as regressdes.

Apds todas essas verificacdes, consideramos a distribuicdo atual da carteira de investimentos do
resultantes do calculo de RLM.

Nos graficos abaixo estdo demonstradas as rentabilidades projetadas, ano a ano, para os préximos

75 anos, para os diversos subsegmentos e segmentos de Renda fixa e Renda Variavel.

RPPS e da carteira sugerida, aplicando as proxys definidas pelas varidveis explicadas pas férmulas -~ -
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. Fluxo do Salde Acurnulado (Carteira Sugerida}

s

Fluxo do Saldo Acumulado (Carteira Atual)
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0 primeiro grafico demonstra que os recursos financeiros serio insuficicntes para cobertura dos

compromissos atuariais do plano de beneficios previdencidrios. Caso mantido a alocacio atual

(fevereiro/2024), o resultado apenta uma insuficiéncia patrimonial, gerando um resultado deficitario no

longo prazo no Valor Presente (VP) de R$ 6,14 milhdes, porém essa taxa de rentabilidade estimada néo
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se mantém aos longos dos -anos, na qual devendo assim as projeciles necessdrias para melhores

esclarecimentos, como demostrado na proje¢iio com a carteira no cendrio base e no cenario sugerido.

Vale destacar que se confirmado o cenario base, a otimizagdo na alocagdo da carteira atual,
tomando como base a duration do passivo através da otimizagio calculada na matriz risco x retorno de
Markowitz, gerard um ganho de R$ 19,04 mithées ao longo dos 75 anos, resultando um VP de - R$ 1,84
bilhges.

8  SIMULACOES DE LONGO PRAZO (CENARIO ALTERNATIVO)

Para a estimativa de um cenario alternativo foi considero um cendrio politico e econdmico de

incertezas, onde as principais varidveis para o crescimento sustentivel de Longe Prazo e

_desenvolvimento econdmico e social do'pais nio foram atingidas, tendo seus reflexos nos principais

“indicadores macroeconémicos.

Para isso foram estimados valores considerando o desvio-padrao histérico destes ativos com as
médias mensuradas abaixo, permitindo a variagio de até 01 desvio padrio para cima e 1 para baixo

(probabilidade entre 0,16 e 0,84) com intuito de refletir cenarios crise:
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Resultado:
Fiuxo do Saldo Acumulado {Carteira Atual)
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Os graficos acima demonstram que os recursos financeiros serfio insuficientes, para cobertura
dos compromissos atuariais do plano de beneficios previdenciarios, gerando um ganho de R$ 43,26
milhdes ao longo dos 75 anos no ce_n‘érid da carteira sugerida. Logo, o RPPS, por ser macro alocador em
titulos publicos federais terd sua rentabilidade melhorada em cendrios de crise por beneficiar-se da

necessidade do Tesouro Nacional em pagar mais juros nos seus titulos.
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i CASH FLOW MATCHING - CFM (IMUNIZACAD Do ?é%%%%’@}

Conforme definicéo Cash Flow Matching € um processo de hedge no qual uma
empresa ou outra entidade combina suas. saidas de caixa (ou seja, obrigagée's financeiras) com suas entradas
de caixa ao longo de um determinado horizonte de tempo. E um subconjunto de estratégias de imunizacdo
em finangas. A correspondéncia de fluxo de caixa é de part[cular |mp0rtancta para planos de pensdo de

beneficio definido.

Para calcuiar o modelo, serd utilizado como ativo as NTN-B, por serem titulos
corrigidos pelo IPCA, uma vez que as estimativas utilizadas para calcular os fluxos de pagamento {passivo)

também sdo em taxas reais.

Foram utilizados os valores de PU e da taxa Indicativa apuradas em 18/03/2024,

conforme tabela abaixo:

: NTN‘BQQZB . ey

4285355036

NTN-B 2027 5,7116% | 4.365,522700

~UNTNAB 2030 : 333_ 5,88628”}:

NTN-B 2032 5,800% | 4.331,721614
B NTN 52035. CsRa3% 4403,580252.
NTN-B2040 5,828% . 4.357,506783

L NTN-B2OAS

5,888% . . 04404977833 .

NTN-B 2050 5,895% | 4.346,041516

Para estlmar a alocacao nas NTN-B's marcadas na curva, foi distribuido o
percentual de alocagao em Iongmss:mo e longo prazo da carteira otimizada, com o objetivo de diminuir o erro

quadratico entre o percentual das obriga¢des e o percentual do fluxo de caixa gerado.
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Ao analisar a duracéo do passivo do RPPS, foi evidenciado uma duragdo de 8,14 anos, de acordo com
o fluxo atuarial. Desse modo, em 'conjuhto__com o resultado da Fr'o_nteira Eficiente de Markowitz, as

porcentagens relacionadas ao patriménio do RPPS a serem investidos em cada ano sio:

i

R

G

Com base na Carteira Sugerida (5), gerada pela Fronteira Eficiente de Markowitz e os investimentos
para o longo e longuissimo prazo somam 24,37% do patrimdnio a serem investidos. Desse modo foram

subtrafdos os percentuais ja investidos do modelo-de CashFlow Matching.
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A Portaria MF n 1.467/2022 estabelece, em seu artigo 399, que a taxa de juros real anual a ser
utilizada como taxa de desconto para apuragdo do valor presente dos fluxos de beneficios e contribuigdes
do RPPS devera ser eguivalente 3 taxa de juros parimetro cujo ponto da Estrutura a Termo de Taxa de

Juros Média - ETT] seja 0 mais proximo a duragio do passivo do RPPS.

Constata-se que a taxa de juros parametro calculada pelo atuario com base no Artigo 392 da
Portaria MF n® 1.467/2022, definida em 4.68%, é a rentabilidade 'esperada para o conjuntoc dos
investimentos + [PCA, aprovada pelo Conselho Deliberativo e Fiscal do INSTITUTO DE PREVIDENCIA
DOS SERVIDORES PUBLICOS DO MUNICIPIO DE QUEIMADOS. Entretanto as estimativas, com base nos
cendrios prospectivos, indicam que a rentabilidade real média dos investimentos no longo prazo deve

situar-se na faixa de 2,96% a 3,90% ao ano, conforme se observa no quadro consolidado abaixo:

-Considerando que a meta de rentahilidade definida através da meta atuarial de 4,68% mostrou-
se superestimada no Longo Prazo, em todos os cendrios para todas as carteiras utilizadas para a projecio,
ficando estabelecido como principal desafio para equipe gestora diminuir os impactos atuariais nos

patrocinadores do plano (Ente Federativo).

Recomendamos que seja utilizada a carteira otimizada para defini¢do de alocagio estratégica

(Longo Prazo), sendo recomendada a sua utilizagio na definicao de sua Politica de Investimentos

Para as alteragoes de curto prazo, recomendatmos o estudo titico da carteira, onde deveré ser
ponderado as ‘expectativas macroecondmicas de curto prazo, com o objetivo de maximizar a

rentabilidade esperada da carteira,
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Este Relatério foi elaborade haseado em premissas, cendrios e informagdes fornecidas pelo
INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES PUBLICOS DO MUNICIPIO DE QUEIMADQS.

A Crédito e Mercado Consultoria em Investimentos, de nenhum modo, expressa opinido sobre
as premissas, cendrios ou informacdes fornecidas ao INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES
PUBLICOS DO MUNICIPIO DE QUEIMADOS ou obtidas através de fontes piblicas.

Para a realizaciio do presente estudo, alguns cendrios foram tratados por procedimento

estatistico de modo a adicionar-se volatilidade a estes sem, entretanto, alterar os seus valores esperados.

Ha riscos atuariais, riscos legais; riscos operacionais, risco de crédito (principalmente com

-relagdo 4 falta de repasse do ente instituidor) e outros riscos que podem afetar e comprometer

" substancialmente os resultados e conclusdes deste trabalho.

" A Crédito e Mercado Consultoria em Investimentos ndo realizou qualquer agiio ou procedimento

de auditoria sobre os dados entregues, seja de natureza contdbil, legal, ou qualquer outra.

Os resultados agui expostos nfo sfo garantia de que os resultados apresentados venham a
ocorrer. A Crédito e Mercado Consultoria em Investimentos ndo assume qualquer responsabilidade por
eventuais situa¢des e circunstincias ndo previstas neste estudo que influenciem de qualquer maneira os

resultados obtidos.

%Qw&l‘obe Le e W isang

Diego Lira de Moura
Economista
Consultor de Valores Mobilidrios

Vitor Pavan Jimenez Dominguez
Analista de Investimentos

CREDNTO & MERCADD - CONSULTORIA EM INVESTIMENTOS
{(C.N.P.J.: 11.340,009/0001-68}

G Av Nove dé huths, B58D, 57 angar CER GLAGT-200, S50 Paule 86
88 v pragiosrercani.corm. by
L. {11 3R BADn




CREDITD

« MERCADO

-

) TR 4 9.5: M%_‘:.“ FER G R YVESEY Saw s ‘%\mﬁ“’“&
MOTAIMPORTARNTY Séfzk i% 5 R

A Crédito e Mercado Gestio de Valores Mobiliarios Ltda foi contratada pelo INSTITUTO DE
PREVIDENCIA DOS SERVIDORES PUBLICOS DO MUNICIPIO DE QUEIMADOS (“RPPS"), para
preparar o Estudo de ALM ~ Asset Liability Management que tem por objetivo identificar a
razdo de solvabilidade do planoc de beneficios do RPPS, considerando premissas e hipdteses
de simulacio com base em fluxos de caixa atuarial e cenarios ymacroecondmicos, e propora
composigdes de carteiras de investimentos que possam suportar e alongar a sobrevida do
plano de beneficios, e que apresentem melhor relacie entre resultado esperado (superavit
projetado) e risco de déficit (medido como “downside risk”} no conjunto das combinacdes
entre 0s cendrios adotados para as variiveis de mercado (CDI, INPC, IPCA, IGP-M, Bolsa de
Valores, etc.) € os cendrios simulados para o fluxo de caixa liquido de beneficios.

Este Estudo é de propriedade intelectual da Crédito e Mercado e foi preparado, por
solicitagﬁo da Contratante, para o uso exclusivo o objetivo descrito, em atendimento aos
termos da Portana MPS n° 1.467/2022 e a Resolugdo CMN n? 4.963/2021, ndo devendo ser
utlhzado para qualquer outra finalidade que nio o contexto exphcado

O RPPS foi avahado de forma independente e o eventual sucesso ou insucesso nio sera
considerado no resultado deste Estudo. As informagoes aqui contidas sdo somente com o
objetivo de prover informages e ndo representa, em nenhuma hipdtese, uma oferta de
compra e venda ou solicitacdo de compra e venda de qualquer valor mobilidrio ou
instrumento financeiro. Trata-se apenas de uma OPINIAO que reflete o momento da analise
e 530 consubstanciadas em informagdes coletadas em fontes piiblicas e que julgamos
confiaveis.

Caso seja necessaria a divulgacio do Estudo de acordo com a lei e/ou regulamentacio .
aplicdvel, este material somente podera ser divulgado se produzido em seu conteddo

- integral, e qualquer descrigdo ou referéncia da Crédito e Mercado devera ser feita de forma

razodvel e expressamente aceita pela prépria Crédito e Mercado. Exceto mediante

autorizagdo prévia e expressa por escrito; nenhum pessoal, esta autorizado a utilizar

quaisquer declaragdes, consclhos, opinides ou conduta da Crédito e Mercado, ¢ a
Contratantc ndo podera divulgar tais declaragdes, conselhos, opinides ou conduta para

terceiros, exceto na forma requerida pela lei e regulamentacées apliciveis.

0-Estudo deve ser lido e interpretado de acordo com as premissas, restricoes, qualificactes
e outras condigdes aqui mencionadas. Qualquer pessca que se utilizar deste Estudo, desde

- que devidamente autorizada para tal, deve levar em consideracdo, em sua anilise, as
~restrigOes e caracteristicas das fontes das informacdes aqui utilizadas.

A Crédito e Mercado ndo assume qualquer responsabilidade pela previsdo, contetdo,
veracidade ou suficiéncia das informagdes contidas neste Estudo ou nas quais ele foi
baseado. Nada contido neste Estudo sera interpretado ou entendido como uma declaragio
da Crédito e Mercado quanta ao presente, ao passado e ao futurc. Ademais, a Crédito e
Mercado ndo assume qualquer responsabilidade ou obrigacdo de indenizar relacionada 3
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- exatiddo, veracidade, integridade, consisténcia, suficiéncia, razoabilidade e precisdo das -
“informagdes disponibilizadas (definidas a seguir}, as quais sdo de Unica e exclusiva

responsabilidade da Contratante.

A Crédito e Mercado foi assegurada pela Contratada de que (i) todas as informacdes por ela
disponibilizadas sdo completas, corretas e suficientes, (ii) as informacfes disponibilizadas,
quando relativas a periodos futuros e projecdes, representam suas melhores estimativas na
data em que foram preparadas e que nio tem conhecnmento ate 0 presente momento, de
nenhum fato que possa alterar tais expectativas.

A Crédito e Mercado, seusadministradores, empregados, consultores ou representantes no
fazem e nem fardo, expressa ou implicitamente, qualquer declaragio ou garantia em relaciio
a precisfo ou a contetido de quaisquer das informacdes disponibilizadas pela Contratante.

As informacBes deste documento estio em consonancia co_fn as informagoes sobre os

~ produtos mencionados, entretanto nio substituem seus materiais oficiais, como

-regulamentos, prospectos de divulgagio e outros. E recomendada a leitura cuidadosa destes -
‘materiais, com especial atencio para as clausulas relativas aoobjetivo, aos riscos e a politica

de investimento dos produtos. Todas as informagdes pedem ser obtidas com o responsavel
pela distribuicdo, gestdo ou no site da CVM (Comisséo de Valores Mobilidrios).

Sua elaboracio buscou atender os objetivos de investimentos do cliente, considerando a sua
situacdo financeira e seu perfil.

A rentabilidade obtida no passado nao representa garantia de rentabilidade futura e os
produtos estruturados e/ou de longo prazo possuem, além da volatilidade, riscos
associados a sua carteira de crédito e estruturagio. Os riscos inerentes aos diversos tipos
de operagdes com valores mobilidrios de bolsa, balcdo, nos mercados de liquidagio futura e

" de derivativos, podem.resultar em perdas aos investimentos realizados, bem como o

inverso proporcionalmente. Todos e qualquer outro valor exibido estd representado em

~ Real (BRL) e para os calculos, foram utilizadas observacdes diarias, sendo sua fonte o e a

CVM e a ANBIMA.

- A contratagdo de empresa de consultoria de valores mobilidrios para a emissio deste

Estudo néo assegura ou sugere a existéncia de garantia de resultados futuros ou a isencio
de risco. Cabe a consultoria de valores mobilidrios a prestacio dos servicos de orientagio,
recomendagdo e aconselhamento, de forma profissional, independente e individualizada,
sobre investimentos no mercado de valores mobiliarios, cuja adogio e implementacio
sejam exclusivas do cliente.

oF RPPS deve estar adequados as normativas pertinentes e principalmente a Portaria n?

1.467/2022 e suas alteracdes, além da Resolucio CMN ne 4. 963/2021, que dispSem sobre

as aplicagbes’ dos recursos financeiros dos Regimes Préprios de Previdéncia Social,.
instituidos pela Unido, Estados, Distrito Federal e Municipios e d4 outras providéncias.

Ademais, o RPPS podera e_fet_uaf negociacdes de titulos e valores mobilidrios no mc'rcado
secundario (compra/venda de titulos piblicos) somente se observar ao disposto, Art, 72,
inciso I, alinea “a” da Resolugdo CMN n® 4.963 /2021, e dever4 ser comercializado atraves de
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plataforma eletrénica e registrados no Sistema Especial ‘de Liguidacio e de Custéddia
(S8ELIC), ndo sendo permitidas compras de titulos com pagamento de cupom com taxa
inferior a meta de rentabilidade.

Poderdo ser adquiridos inclusive, Titulos Publicos Federais contabilizados pelos
respectivos custos de aquisi¢io acrescidos dos rendimentos auferidos, desde que se cumpra
cumulativamente as devidas exigéncias da Portaria MTP n? 1.467/2022 sendo elas: (i)
demonstracio da capacidade financeira do RPPS de manté-los em carteira até o vencimento;
(ii} demonstragdo, de forma inequivoca, pela unidade gestora, da inten¢do de manté-los até
o vencimento; (iii) compatibilidade com os prazos e taxas das obrigactes presentes e
futuras do RPPS; (iv) classificacdo contabil e controle separados dos ativos disponiveis para
negociacdo; e (v) obrigatoriedade de divulgagio das informacSes relativas aos ativos
adquiridos, ao impacto nos resultados atuariais e aos requisitos e proced:mentos contabels
na hipétese de alteracio da forma de prec1flcag:ao dos ativos.

A data base utilizada neste Estudo.é 29 de fevereiro de 2024, dade a consolidacio dé t_o_do_s_'

" o0s documentos para realizacdo do estudo, na qual a data base -da avaliagio atuarial é

31/1_2/2023 ano 2024, de modo que qualquer alteracdo- nestas condigBes ou nas

‘informagdes posteriormente a esta data poderd alterar os resultados ora apresentados,

como alocagio mediante ao cendrio. Muito embora -eventos futuros e outros
desdobramentos possam afetar as conclusdes apresentadas neste Estudo, nio temos
gualquer obrigacdo de atualizar, revisar, retificar ou revogar este Estudo, no todo ou em
parte, em decorréncia de qualquer desdobramento posterior ou por qualquer outra razio.

G Evinoye de Jutiu, 5560, B0 andar CER 01807-200, S3o Paids 5P
88 veweni predioemercato Lo by
R 1T BOTA-A00




CREDITO

& MERCADO

»

LoCLATM

Este documente (caracterizade como relatorio, parecer ou andlise] fol preparado para uso exclusivo do
destinatario, nlie podendo ser reproduzide ou distribuido por este a qualquer pessoa sem expressa autorizaciio da empresa.
As informagdes aqui contidas sdo somente com o objetive de prover informagdes e ndo representa, em nenhuma hipotese,
uma oferta de compra e venda ou salicitacio de compra e venda de qualquer valor mobitidrio ou ihstrumento financeiro, Trata-
se apenas wma OPINIAQD que reflete o momento da analise & sio consuhstancindas em informaghes coletadas em fontes
ptblicas e que julgamos confidveis. A utlizagin destas informacSes em suas tomadas de decisio e consequentes perdas e
ganhos nin nes torna respansdveis diretns. As jnformacdes aqui contidas nio representam garantia de exatidao das
informagdes prestadas ou julgamento sobre a qualidade delas, e ndo devem ser censideradas como tais. As informacdes deste
documento estio em consonridncia com as informagfes sohre os produtos meancionados, entretanto ndo substituem seus
tnateriais oficiais, como regulamentas, prospectos de divulgaciio e outros, E recamendada a leitnra cuidadosa destes materiafs,
com especial atencéio para as clausuias relativas ao objetiva, aos riscos e 4 politica de investimento dos produtes. Todas as
informagies podem ser cbtidas com o responsdvel pela distribuicfio, gestdo ou no site da CVM {Comissfo de Valores
Mobilidrios). Sua elaboracds buscou atender os objetivos de investimentos do cliente, considerando a sua situagio financeira
e seu perfil. A rentabilidade ohtida no passado n&o representa garantia de rentabilidade futura e os produtos estruturados
efou de lengo prazo possuers, além da volatilidade, riscos associados & sua carteira de crédito e estruturagdo. 0s riscos
inarentes aos diversos tipos de operagdes com valores mobilidrios de balsa, balcio, nos mercados de liquidagio futura e de
derivativos, podem resultar em perdas aos investimentos realizados, bem como ¢ inverso proporcionalmente, Todos &
qualguer outro valur exibido esta representade’ em Real {BR1.) e para os calculos, foram utilizadas abservacies didrias, sendo
sua fonte ¢ Sistema Quanium Axis ¢ a CYM. A contratagdo de empresa de consultoria de valores mohilidrios para a emissio
deste documento nic assegura ou sugers a existéncia de garantia de resultadas futures ou a isencio de risco. Cabe a

- consultoria <e valores mobilidrios a prestagiio dos servicos de orientacdo, recomendacio e aconselhamenta, de forma

profissional, independente e individualizada, sobre investimentos no mercado .de valores mobiligrins, cuja adogidn &
implementacdo sejam exclusivas do cliente. Na apuracio do cilculo de rentabilidade da carteira de investimentos sdo
considerados os recursos descritos no art. 6° da Resolugfio CMN n® 4.963/2021, provenientes do recolhimento das aliquotas
de contribuigio dos servidores, exclusivamente com finalidade previdenciaria, excluindo qualquer tipo de recurso recebidus
com finalidade administrativa, em consondncia com a Portaria n°® 402 /2008, art. 15, inciso 111, alinea "a". Os RPPS devem estar
adequados s normativas pertinentes e principalmente a Portarian® 519/2011 e suas alteragdes, aiém da Resnlugio CMN n”
+.963/2021, que dispiem sobre as aplicagtes dos recursos [inanceiros dos Regimes Praprios de Previdéncia Social, instituidos
pela Unido, Estados, Distrito Federal e Municipios e dd outras providéncias,
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