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ESTADO DE SANTA CATARINA
MUNICIPIO DE BALNEARIO CAMBORIU -

BALNEARIO CAMBORIU
COMITE DE INVESTIMENTOS - BCPREVI

BCPREVI - Ata de Reunido Ordinaria - 010/2025 - Comité de Investimentos:
03 de junho de 2025.

Assuntos a serem deliberados e abordados na reunido:

1 - Homologacdo da Ata anterior;
2 - Assessoria de Investimentos - Atualizagao do mercado - “ALM”;
3 - Deliberacdo sobre o FI - Rio Bravo Protecdo Dindmico FIF Multimercado;
4 - Deliberacgdo sobre o FIA Organon Institucional FIC FIA;
5 - Proposta de altera¢do da Politica de Investimento;
6 - Informes:
6.1 - Fluxo de AplicacGes de junho;
6.2 - Aplicacdo Fl Santander TP Premium FIC RF Referenciado DI;
6.3 - Resgate Fl Bradesco IMA-B5+;
6.4 - Resgate Vinland Long Only FIC Agdes;
6.5 - 3° Chamada de Capital - VCP IV Feeder FIP;
6.6 - 6° Chamada de capital BTGP Economia Real Il - cancelada -recursos
devolvidos;
7 - Outros:
7.1 - O resgate do Fl Construcao civil realocar integral nos demais fundos 8,1;
7.2 - O resgate do Fl Vinland realocar integral nos demais fundos 8,1;

DAS DELIBERACOES:

As 10h do dia 03 de junho de 2025, reuniram-se de forma presencial os membros do Comité de
Investimentos, na sede do Instituto de Previdéncia — BCPREVI, com a presenca dos membros: Jodo,
Jackson, Sidnei, Maria Carolina, Guilherme, Nilto, Kalinka e Michele. E on-line por meio da
plataforma Google Meet os representantes da assessoria de investimentos, incluindo Bruno, e
Victor Pavan, especialista em ALM da Crédito & Mercado. A pauta da reunidao contemplou a
atualizacdo do cendrio macroeconOmico, analise da carteira de investimentos, apresentacdo do
estudo de ALM (Asset Liability Management) do BCPrevi. Iniciado a reunido com o sr. Jodo, que
saudou a todos e deu por iniciada a reunido e em seguida passou a palavra ao sr. Bruno que
cumprimentou a todos e deu continuidade ao item 2 da pauta. Bruno iniciou sua apresentac¢ao
com um panorama detalhado do cendrio econémico internacional, com base na performance dos
principais indices norte-americanos. Destacou a recuperagado expressiva do S&P 500 e da Nasdag,
observando que essa valorizagdo marca uma reversdao do movimento de queda observado no inicio
deste ano, resultado de fatores como o reequilibrio das taxas de juros e expectativas fiscais nos
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EUA, onde o mercado atribui ndo mais uma recessao, mas sim um soft land, pouso suave da
economia americana. Apesar do otimismo nos ativos de risco, chamou atencdo para riscos latentes
como a guerra entre Russia e Ucrania, que voltou a provocar instabilidade nos mercados, e a
deterioracdo fiscal dos EUA, evidenciada sobretudo na segunda quinzena de maio. No cendrio
domeéstico, Bruno apontou a abertura da curva de juros no més de maio, revertendo o movimento
positivo que favoreceu a renda fixa de médio e longo prazo no primeiro quadrimestre.
Especificamente, observou-se que, embora o IMAB5+ ainda acumule valorizagdo no més (2,45%), o
IRFM1 (indice de curto prazo) superou o desempenho nos ultimos 12 meses, o que indica uma
desaceleracdo no fechamento da curva de juros. O ddélar continuou operando em niveis
historicamente baixos, com leve valoriza¢do recente (RS 5,67), com tendéncia de baixa, devido
principalmente, pelo aumento seguido do fluxo externo. O Ibovespa, por sua vez, apresentou
gueda pontual em maio, mas acumula valorizagao de 13,87% no ano, o que impacta positivamente
a carteira do RPPS. A respeito do Relatério Focus, Bruno salientou nova revisdo para baixo da
inflagdo (5,46%), embora ainda acima do teto da meta. O PIB, pela primeira vez desde margo, foi
revisado levemente para baixo, sinalizando possivel estabilidade em torno de 2,15%. A Selic
permanece projetada em 14,75% até o final do ano. Em abril, a carteira da BCPREVI teve o melhor
desempenho do ano, com valorizagdo de 2,08% e superagdo expressiva da meta atuarial: a
rentabilidade acumulada atingiu 114,61% da meta anual, frente a 78,94% em mar¢o. O
desempenho foi impulsionado pela alocagao em titulos publicos (45,97%), que se beneficiaram da
curva de juros mais longa na parte marcada a mercado. Os titulos privados também tiveram
performance superior a meta. Fundos de acbes, com valorizacdo proxima a 15% no ano, e
multimercados (0,49%) também contribuiram positivamente. J& os investimentos no exterior
foram os unicos com desempenho negativo no acumulado do ano, embora com sinais de
recuperacdo relevante recente. Durante a apresentacdo, o sr. Sidnei questionou Bruno sobre a
elevacdo recente da bolsa brasileira, buscando entender os fundamentos que justificam esse
movimento diante de um cendrio ainda fragil no campo fiscal e institucional. Em resposta, Bruno
explicou que a valorizacdo estd atrelada a expectativa de queda na taxa de juros doméstica, e ao
fluxo estrangeiro positivo e ao fato de que o mercado brasileiro ainda estd descontado quando
comparado a outros mercados globais. Mencionou também que a valorizagdo da bolsa em délar
continua modesta, o que ainda configura um bom ponto de entrada para investidores estrangeiros.
Sidnei questionou se seria 0 momento de intensificar um pouco nossa exposicdo a renda varidvel,
especialmente ao exterior. Bruno respondeu com cautela, destacando que a alocacdo atual ja esta
préxima de 15% em bolsa e que, apesar da melhora recente, o cendrio ainda demanda prudéncia.
Ele recomendou manter a estratégia de aportes graduais, a qual vem se demonstrando muito
eficaz, porém, se o comité quiser aumentar o volume destes aportes, ndo seria incorreto, visto
gue poderia sim trazer bons resultados. O sr. Sidnei questionou aos membros se alguém possuia
algum questionamento, e apds negativas, agradeceu e encerrou a participa¢do do sr. Bruno. Na
sequéncia, Victor Pavan deu inicio a apresentagdo do estudo de ALM (anexo B), detalhando a
metodologia adotada, fundamentada na compatibilizacdo entre os fluxos de ativos (investimentos
e receitas do RPPS) e passivos (despesas previdenciarias projetadas). Foram utilizadas premissas da
avaliacdo atuarial vigente, com destaque para a adocdo de hipdtese conservadora de ndo
reposicdo de segurados ativos, reforcando a robustez do estudo em cenarios adversos. Victor
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explicou que a massa de servidores ativos da BCPREVI possui idade média em torno de 45 anos, o
que projeta um aumento nas despesas com aposentadorias a partir de 2031. Contudo, até esse
periodo, o RPPS apresenta superdvit financeiro, o que permite estratégias de investimento mais
eficientes e alongadas, sem necessidade de desinvestimentos prematuros. A carteira atual
apresenta excelente grau de diversificacdo por segmento e prazo, com predominio de titulos
publicos federais, tanto de forma direta quanto indireta (via fundos). Foi destacada a qualidade da
gestdo da carteira, com forte correlacdo negativa entre ativos (ex: Ibovespa vs. ddlar), o que mitiga
os riscos de mercado. A anadlise de risco por Value at Risk (VaR) demonstrou que a perda maxima
estimada, mesmo sob cendrio adverso de 99% de confianca em 21 dias Uteis, ndo ultrapassaria
2,7% do patrimbnio, o que é considerado extremamente conservador e adequado. Durante a
analise do risco de mercado, Sidnei perguntou se o Value at Risk apresentado considera cenarios
estressados como pandemia, guerra ou eventos politicos extremos, ou se trata apenas de
variagdes normais de mercado. Victor respondeu que os nimeros apresentados sdo baseados em
volatilidade histdrica e correlagdo de ativos, sem incorporar stress tests. Contudo, reforcou que
esses testes seriam apresentados posteriormente, nas simulagdes de cenarios adversos. No que se
refere a liquidez, Victor observou que quase 50% da carteira é resgatdvel em até D+30, garantindo
flexibilidade para realocagbes taticas. Os riscos de crédito também foram avaliados como baixos,
dada a concentracdo em emissores com rating AAA e a diligéncia na andlise de contrapartes. Foi
apresentada a fronteira eficiente de Markowitz, com a sugestao de um "Portfdlio 7", que apresenta
perfil otimizado de risco e retorno. Apesar de diferengas pontuais, como maior exposicdo ao
exterior e reducdo leve na exposicdo ao curto prazo, a carteira atual da BCPREVI ja esta muito
proxima do portfélio 6timo sugerido. SimulacGes de cenarios reforcaram essa constata¢cdo: mesmo
sob estresse, a carteira atual apresentou apenas 0,01% a menos de retorno médio anual do que a
carteira sugerida. Durante a analise de vencimentos dos titulos publicos, Sidnei levantou a seguinte
duvida: “Estamos com uma exposicao maior nas NTNBs de 2060. Deveriamos pensar em reduzir
esses prazos e buscar mais vencimentos intermedidrios?” Victor respondeu que o modelo de cash
flow matching apresentado ao final traz exatamente essa indicacdo: quais vencimentos seriam
mais adequados com base na duration do passivo e na fronteira eficiente. Embora a exposi¢cdao em
2060 ndo represente problema devido a liquidez confortavel da carteira, o modelo matematico
indicou que a alocagdo 6tima adicional seria mais eficiente entre vencimentos intermediarios,
respeitando a curva de fluxo de pagamentos futuros. Por fim, Sidnei solicitou que fosse
considerada, nas projecGes futuras, uma separagcdo mais explicita entre os investimentos em agdes
brasileiras (Bovespa) e BDRs, justificando que a BCPREVI utiliza os BDRs como hedge cambial.
Victor prontamente acolheu a sugestdo e se comprometeu a apresentar essa separagao nas
préximas iteragGes da carteira sugerida. O sr. Sidnei, questionou aos membros se alguém possuia
algum questionamento, e apds negativas, agradeceu e encerrou a participacdo do sr. Vitor. Em
seguida, com o item 4, deliberagdo do Rio Bravo Prote¢do Dinamico FIF Multimercado, devido ao
fechamento da captac¢do de recursos ser dia 6 de junho. O sr. Sidnei, informou que as etapas de
credenciamento do fundo ja foram realizadas, como, call com gestor e analise prévia da assessoria
de investimentos Crédito & Mercado, a qual ja deu parecer pela aptiddo do fundo. Continuou
relatando que a estratégia de investimentos deste fundo é a mesma do fundo ja presente em
carteira “Rio Bravo Protecdo Portfélio”, o qual serd finalizado o prazo e creditado integralmente em
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conta no dia 18/06/2025, com previsdo de rentabilidade de 35%, ou ipca+15% a.a. Ou seja, foi
aplicado cinco milhGes e previsdao de resgate em torno de 6,5 milhdes. Devido a eficicia da
estratégia e oportunidade de mercado atual, foi criado novo fundo com esta estratégia de capital
protegida, o qual foi relembrada: - rentabilidade minima de 10,9%a.a. (ipca + 6%), independente
do cenario; - cenarios em que o AGDI for positivo, rentabilidade de 10,9% a.a mais a variacdao que
der o AGDI. Assim, o gestor, sr. Sidnei sugeriu aplicar, ja que o fundo anterior se demonstrou eficaz,
um montante superior ao primeiro, sugeriu R$10.000.000,00 (dez milhdes). Ou seja, replicar o
valor previsto para ser recebido, mais um montante para os dez milhdes sugeridos. Apds discussao
e manifestacdo favoravel dos membros do comité, foi deliberada e aprovada, por unanimidade, a
alocacdo de RS 10.000.000,00 (dez milhdes de reais) no fundo Rio Bravo Prote¢do Dindmico FIF
Multimercado (anexo A). A operagdo serd executada conforme os tramites operacionais definidos
pela equipe técnica, com registro e controle na carteira de investimentos da BCPREVI. Devido ao
avancado da hora e ao esgotamento do tempo previamente estipulado para a reunido, os itens
constantes da pauta sob os numeros 4, 5, 6, 8 ndo puderam ser devidamente discutidos e
deliberados. Diante disso, foi acordado entre os membros presentes que esses pontos serao
tratados em reunido extraordindria, jd agendada para o dia 04 de junho de 2025, as 16h, a ser
realizada de forma presencial na sede do BCPREVI. A membra Maria Carolina informou que estara
de férias de 23 a 27 de junho, mas estara realizando as atribui¢des do comité normalmente. O sr.
Jodo, de posse da palavra, confirmou a homologacdo da ata anterior, Ata n° 008/2025 - reunido
ordinaria do dia 13/05/2025, assinada digitalmente via 1DOC, conforme item 1. Finalizadas as
pautas, sem mais nada a tratar, o Sr. Jodo agradeceu a presenca de todos e deu por encerrada a
reunido. Eu, Maria Carolina Michels Franco, lavrei esta ata que segue assinada por mim e pelos
demais membros participantes.

Assinaturas — membros integrantes do Comité:

Guilherme Maciel Mafra - Jackson Fernando de Medeiros - Jodo Olindino Koeddermann - Kalinka
Floriano Peters - Maria Carolina Michels Franco - Michele Kaminski - Nilto Assis Coppi Junior -

Sidnei Luiz Riquetta.
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Anexo A:

ORIGEM APLICACAO VALOR!'
RIO BRAVO PROTEGAO PORTFOLIO FI
FINANCEIRO MULTIMERCADO RESP.LTDA - | RIO BRAVO PROTECAO DINAMICO FUNDO DE | 6.500.000,00
55.274.339/0001-78 INVESTIMENTO FINANCEIRO
Itat Soberano RF Simples LP FICFI - cnpj MULTIMERCADO - 60.710.479/0001-81
06.175.696/0001-73 3.500.000,00

'O valor total a ser aplicado é de dez milhdes. O valor resgatado do fundo Rio Bravo Protecao
Portfolio serd integralmente remanejado para a aplicacdo no FI Rio Bravo Protecdo Dindmica,

estimado em 6,5 milhdes, o qual s6 entra em conta no dia 16/06/2025. O restante sera utilizado

recursos do fundo Itati Soberano RF Simples LP, para complementar os dez milhdes. Assim, o
aporte sera integralmente utilizado no fundo Itati Soberano e depois ressarcido quando do crédito do

FI Rio Bravo Prote¢do Dinamica.
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INSTITUTOD DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDDRES MUNICIPAIS DE

BALNEARIO CAMBORII - BCPREVI

iNDICE
IR s 1
INTRODUCAD............ 2
L OBIETIVO ittt v i z
2 METDDOLODGIA 3
3 ANALISE DA BASE CADASTRAL ..o 4
4  ANALISE DO FLUXO DE CAIXA [PASSIVO) 7
5 ANALISE DO PATRIMONID LIQUIDO (ATIVO) 10
51 COMPOSICAO DA CARTEIRA 10
5.2  ANALISE DE RISCO 12
6 PROGNOSTICO DE CARTEIRA 15
7  SIMULACOES DE LONGO PRAZD (CENARIO BASE) oo 18
8 SIMULACOES DE LONGO PRAZO (CENARIO ALTERNATIVO)........ 22
9 QUADRO DEMONSTRATIVO DA  RENTABILIDADE DOS
INVESTIMENTOS 25
10  CASH FLOW MATCHING - CFM (IMUNIZACAO DO PASSIVO) ..... 26
11 CONSIDERACOES FINAIS 28
A BB AT e i i 29
v DISCLAIMEBR G i i 33

B e e i i, GRS,

T 300, B0 Pauln B

"BALNEARIO CAMBORIU — Capital Catarinens

e do Turismo”

Rua Dinamarca n. ° 175 — 1° Andar — salas 101 e 102 — Fone/fax (47)3360-6253

CEP 88338-315- Balneario Camboriu — SC

Assinado por 8 pessoas: SIDNEI LUIZ RIQUETTA, GUILHERME MACIEL MAFRA, KALINKA FLORIANO PETERES, MARIA CAROLINA MICHELS FRANCO, JOAO OLINDINO KOEDDERMANN , NILTO ASSIS

COPPI JUNIOR, MICHELE KAMINSKI DA SILVA e JACKSON FERNANDO DE MEDEIROS
Para verificar a validade das assinaturas, acesse https://bc.1doc.com.br/verificacao/B6C2-0878-6D8C-0EB7 e informe o codigo B6C2-0878-6D8C-0EB7

o



ESTADO DE SANTA CATARINA

MUNICIPIO DE BALNEARIO CAMBORIU |l
INSTITUTO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES DE e
BALNEARIO CAMBORIU "&5
COMITE DE INVESTIMENTOS - BCPREVI ——

®

CREDITO
& MERCADO

INTRODUCAO

Este relatério apresenta a sintese dos resultados obtidos para o Estudo de ALM [Assat Liability
Management) realizado para o INSTITUTD DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE
BALNEARID CAMBORIL - BCPREVL

O INSTITUTO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES MUMICIPAIS DE BALNEARID
CAMEBORIO - BOPREVI, integrante da Administracio Indireta, com agtonomia administrativa e financeira,
criado nos termos do cardter contributivo, atuando com base nas normas do Mindistério do Trabatho e
Previdéncia, do Conselho Monetirio Nacional e do Tribunal de Contas de Estado, objetivando formar um
patriminio que possa garantir os beneficios de aposentadoria e pensio aos servidores piblicos do
municipio e seus dependentes legais, por meio da exceléncia na gestdo, buscando o cumprimento de suas
obrigacbes legais e de sua missdo institucional, e suas atividades se desenvolverio segundo as melhores

praticas de governanga

0 presente estudo, realizacko comn base no Relatdrio de Avaliacio Atuarial valido para o exercicie
de 2024 elaborado pelo atudrio Guilkerme Walter, tem por objetivo ddentificar a razdo de solvahbilidade
do plano de benaficios previdencidrios, considerando premissas e hipdteses de simulagio com hase em
fuxos de caixa atuarial, distribuicBo dos recursos investidos, conjugadoe com os riscos de oscilagdo das

taxas de juros praticadas no mercado financeiro.
1 OBJETIVD

Os resultados projetados objetivam wn melhor entendimente dos riscos inerentes & gestio dos
recurses do INSTITUTO DE PREVIDENCIA SOCIAL DODS SERVIDDRES MUNICIPAIS DE BALNEARIO
CAMBORI - BECPREV] em busca de minimizar os impactos do descasamento do ativo e passivo do plans
de beneficios, passando a ser uma Indispensivel ferramenta de gestio e tomada de decisdo,
combtemplando os possivels riscos e identificando com a devida antecedéncia, evitando que os demais
servidores e o Ente arquem com a varagio nio prevista desses riscos, afinal o sistema é contributive, ou

sefa todos s3o comesponsdveis

Propde- se diagnosticar a methor Alocacdo Estratégica dos ativos, considerando o fluxo de suas
obrigaches definidas em seu cdlculo atuarial. Fica definido como Alocacio Estratégica agquela aonde os
ativos sdo distribuides proporcionalmente aos rendimentos esperados para cada classe de ativos no

longo prazo, sendo gue 2 sua utilizacio isolada pode o mostrar um tanto rigida.

0 presente trabalho contemplard a revisio das alececdes estratégicas obtidas com base no
estude atuarial valido para o exerciclo de 2025, refletindo neste as mudangas ocorridas nos cendiries de
mercado, precos dos ativos @ na base cadastral de participantes, propondo composicies de carteiras de
investimentos que possam supartar e alongar a sobrevida do plano de beneficios previdencidrios
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Para melhor gestio de portfdlio recomendamos: para a alocacio estratégica definida, seja
adotadz uma visdo de curto prazo, atrawvés da utilizacdoe de uma Alocagdo Tatica alinhada 25 expectativas

ecandmicas, de mancira a conseguir tirar proveito de eportunidades que cmsionalmente aparegom.

F METODOLOGIA

Mo cumprimento da meta atuarial, o portfdlio de ativos deve gerar um flisco de caixa suficlentes
para cumprir com o compromisso relacionado ao fluxe de pagamento de beneficios, dentro do concelto
de Asset Liahility Management — ALM.

O fluxoe de caixa & composto pelas receitas das contribuicdo [empregadores e empregados],
parcelas relstivas ao parcelamento de dividas previdencidrias, quando howver, parcelas relativas ao
plane de amortizacio de déficit téombco, quando houver, receitas de compensacdo previdenciiria,
adicionado das receitas provenientes dos rendimentos das aplicacfes financeiras efetuadas palo
INSTITUTD DE PREVIDENCIA SOCIAL D05 SERVIDORES MUNICIPAIS DE BALNEARID CAMBORIU -
BCPREVI com origem nas reservas técnicas constitufdas ao longo da existéncia do Regime Praprio de
Previdéncia Social - RPPS.

Do lado da despesa, o fluxo de caixa & composto pelas seguintes rubricas: 1) beneficios de
aposentadoria voluntiria e compulsdria, reversivel aos dependentes na forma de pensio por morte de
segurado invalido; 2) beneficos de apesentadoria por invalidez e pensio por more do servidor ative
Vale ressaltar gue os dados sdo referentes ao planoe previdencidrio

Além disso, o fluxo de caixa esperado dos atives gue compéem o portfdlio do INSTITUTD DE
PREVIDEMCIA SOCIAL DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE BALNEARIO CAMBORID - BCPREVI deve gerar
uma rentabilidade que seja compativel com a mets atuarial calculada pelo atuario conforme determina
a Portaria MF n® 1.467 /2022, neste caso IPCA + 5,01% ao ano.

Em virtude de uma construgdo e afirmacdo da alecacio eficlente para os ativos, através do
passivo atuarial, sdo definidos indicadores que levam em consideracio a solvéncla do passivo em relagio
a massa atual e futura, em questdo de sua liquidez ¢ sua maturidade, enfatizando a importincia do
com parative dos resultados através das DRAA des dltimos trés anos, disponivel no site do CADPREY.

Messe cendrio, & profetado uma fronteira eficlente de Markowitz utilizando como base os
indicadores abaixo onde calcula-se até 10 carteiras eficientes, que sho definidas com os pontos de maior

retorno possivel, considerando os riscos assumidos, incluindo as restrigbes contidas na Resolugio CMN
n® 4963 /21
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FIRF Longuissimo Prazo IMA-B G+
FIRF Longo Prazo IMa-B
FIRF Médio Prazo IMA-B 5
FIRF Curto Prazo IRF-M 1

F1 Ref. D col
FIDC / FIRFCF / FIDER INC 110% CDU
FIM IFMM
Fla ROV
FIP / FIMA SMLL
Fil 1FIX
F1EX BDRX

Utilizando a série histdrica dos indicadores relacionados acima, no perfode entre 02,/01 2013
até o memento atual, relacdo rzco-reterno, considerands como retorne a média anoalizada dos rebornos

didrios & como risco o desvio-padrio anualizado dos retormos didrios.

Em complemento € realizada andlise do cendrio prospectivo da economia e seus reflexos na
composicdo dos precos dos atives financeiros negociados no mercado de capitais com objetive de
quantificar o risco de descolamento das taxas de remuneracio que pOSSAM COMPrometer & cumprimento

da meta atuarial e, consequentemente, o pagamento dos beneficios futunos.

Como resultado des=a anidlise, sdo projetados 2 (dois]} cendrins macroecondmices: 1) Cendrio
Base; e, 2] Cenarie Alternativo. Para ambos, sdo estimadas as mais diversas varidveis que possam

Influenciar o prego dos ativos e sens impactos na rentabilidade destes.

A partir dessas premissas, € posshvel jidentificar, com certo grau de probabilidade, se o
patriminio acumulado ao longo de um determinado periodo serd suficiente para saldar os compromissos
assumidos com os segurados, buscando a consisténcia na realidade dos sepurados, garantindo a
sustentabilidade do sistema.

3 ANALISE DA BASE CADASTRAL

A base de dados utilizada na Avaliagie Atuarial, cuja data-base & dezembro de 2024 [Data Focal),
contém informacies sobre os servidores ativos, aposentades do INSTITUTO DE PREVIDEMCIA SOCIAL
DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE BALNEARID CAMBORIL - BCPREWVI, bem como dos dependentes dos

servidores e, ainda, as informagées cadastrais dos pensionistas.

As caracteristicas relativas 2 populagdo, tais como: tempo de contribuicio anterior & admissio
no servigo plblico, valor da remuneracio, sexo, data de admissip, data de posse no cargo atal, fungio
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desempenhada, estado civil e as idades do servidor, do seu cnjuge e dos seus dependentes legals,

considerada em uma anilise atvarial, sdo vandvels que influencdam diretamente os resultados

apresentados no estudo.

Dessa forma, a combinagdo entre as varidveis estatisticas da popolacdo estudada e as garantias

constitucionais e legais deferidas aos servidores piblicos, impacta na apuragio do custo previdencidrio,

sobreteds em virtude dos seguintes fatores:

a)] C(manto menor o tempo de contribuicdo malor serd o custo previdencidrio, uma vez que a forma
de cilculo do beneficio jd esti determinada, independendo da reserva financelra acumulada; e,

b} Cmuanto maior o nimero de vantzgens pecuniirias incorporadas 3 remuneracio do servidor em

atividade, maior sera o crescimento real dos salirios e consequentements mais elevado serd o

custn previdencidrio. Ressalta-se, ainda, gque gquanto mais perto da aposentadoria forem

concedidas estas incorporaches, menor serd o prazo para a formagdo de reservas que possam

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

Conforme informages extraidas do Relatério de Avaliacio Atuarial, a hase de dados enviada
pelo INSTITUTD DE PREVIDEMCIA SOCIAL DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE BALMEARIO
CAMEBEORIU - BCPREVI possula amplitude e consisténcia necessdrias e adequadas para a
realizacdo do cakulo atuarial e as inconsisténcias detectadas foram realizados testes de

verificacdo e sanadas todas as falhas possivels.

Perante a base cadastral & efetuado um procedimento de verificacio dos dados dos servidores

ativos, aposentados, pensicnistas e sens dependentes enviados para a Avaliacio Atuarizl em comparacio

comn 05 padries minimos e mdximos aceitiveis na data da avaliacio e com outras fontes de informacies
como o DIPR - Demonstrativo de Informacdes Previdencidrias e de Repassas da competéncia em andlise

Discriminacio
Quantitativo 2677
ldade média atual [anos) 46,12
Salario médio dos servidores

8.144.40
[R5}
Folha de pagamento [média)

Quantitativo 519

ldade média atual [anos) 62,69
g ios serlietee 11658,68 | 12.100.72
[R5}

Folha de pagamenio [média)

Feminino Masculino

31.498.001,10

Feminino Masculino

B.144.279 .48
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Discriminacio Feminino Masculino

uantitativo 181 +4
Idade média atual (anos) 70,75 75,98
Salario médio dos servidores 240164 299790
(R5)

Folha de pagamento [média] Sa6.604 44
Discriminacio Feminino Masculino
uantitativo 12 13
ldade média ataal (anos) 7792 24
Salario médio dos servidores 339162 268835
(R3]

Folha de pagamento [ média] 75.647,99
Discriminacio Feminino Masculino
Quantitativo a0 42
Idade média atual (anos) 65,43 B4, 45
Saldario medio dos servidores 381083 | 536337
(R%)

Folha de pagamento (média] ShB.23624
Discriminacio Feminino Masculino
Quantitativo 178 43
Idade média atnal (anos) 66,29 52,49
Saliario meédio dos servidores 207114 342565
(RS}

Folha de pagamento [média) B7 196587

BASE CADASTRAL

Procedendo & andlise das informagdes disponibilizadas relativas 3 bhase cadastral, nio Ffol

identificado os principats fatores que agravam o cilculo atuarial do INSTITUTO DE PREVIDENCIA
SOCIAL DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE BALNEARIO CAMBORIU - BCPREVI, comn 5ex0.

a} 67.30% da populacio de "ativos™ & composta por servidores do sexo ferminino;
b} 75,68% da populagio de “inativos” @ composta por servidores do sexo femining;

Ressalta-se que & variavel "sexo” influencia diretamente 3 apuracio do custo previdenciirio haja

vista que, comprovadamente, a mulher possui uma expectativa de vida superior 3 do homem,
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permanecends em gozo do beneficie por um perodo maior. Outroe aspecto relevante refere-se &
legislagice previdencidria, que atualmente exige da mulher menores tempos de contribuicio para

aposentadoria, ainda mais reduzido se professora.
1 ANALISE DO FLUXO DE CAIXA [PASSIVD)

Meste trabatho foi utilizado o fluxoe de caixa previdencidrio (receitas e despesas previdencidrias)
do INSTITUTO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE BALNEARIO CAMBORIT -
BCPREWVL. extraido da planilha modelo CADPREY denominada
"2025_FLX_CIVIL_PREV_GA 83102285000107 - Fluxo Atmuarial padrio Cadprev” enviada pelo Instituto
quando solicitada, sob a responsabilidade técnica do atwario Guilherme Walter.

0 fluxe de caixa possul horizonte de 75 (setenta e cinco) anos, conforme exigénecia normativa, e
incorpara dentre suas principais premissas:

1. Tibaa de Mortalidade de Vilidos (Fase laborativa): IBGE2023 - M e IBGE 2023 - F;

Z. Tabuwa de Mortalidade de Vilidos [Fase pbs-laborativa): IBGE 2023 - M e IBGE 2023 - F;
3. Tiabuea de Mortalidade de Invdlidos: IBGE 2023 - M e IBGE 2023 -F;

4. Tibua de Entrada em Invalidez: Alvaro Vindas:

5.  Romtividade: nula;

6. Taxa de juros e desconto atuarial: 5,01% ac ano;

7. Expectativa de reposi¢io de segurados atives: nula;

B. Contribuigies mensais dos servidores ativos: 14,00%, incidentes sobre a remuneraciog

9. Contribuigies mensais dos Servidores Aposentados e Pensionistas: 14,00% & 14,000,
respectivamente, incidentes sobre a base de cilculo;

10. Contribulgies Mensais dos Orgios Empregadores: 1902% sobre a remuneragio dos
servidores ativos, a ttulo de custo normal, e 2,98% de taxa administrativas totalizando
22, 0%
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A segulr, demanstra-se na forma de grafico, o fiuxo de caia previdencano esperado para o horizonte
de 75 [zetenta e cince] anos:

E——

. (il Hll“ .

o R g o P L L o it R

Mo grifico acima ndo £ considerada a capitalizacio dos investimentos e sim somente o das receitas
& despesas, logo entradas e saidas de acordo com a entrada de receitas mediante contribuicho e despesa
com pagamento de beneficios, mediante a anilise do estudo na fronteira eficiente, levard em
consideragio ox cendrios dos investimentos e sua capitalizacio.

Nacoluna de despesa previdencidria { Desp Prev.), obhsarva-se uma indinagio crescente acentuado
até pano de 2048, nos anes seguintes, ocomerd uma extingio gradual dos beneficios de aposentadoria e
pensio pela ocorréncia do evento "morte” dos segurados, portanto as despesas diminuem.

MNa coluna de receita previdencidria [Rec Total), a tendénda, ao longo dos anos, & decrescente na
medida em gue a massa atual dos servidores ativos entra em gozo de aposentadoria e debam de

contribuir para o regime de previdéncia, portanto a receita diminui. Este é um movimentoe tpico de um
Auxn de caixa construfdo sem a recompoesicio do quadro de servidores.
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0 grafico acima, representa o Fluxe Liguide Anual, ohserva-se que ocorme 3 entrada liquida de
recursas somente do ano 2025 até 2031 e nos anos 2054 & 2055, on seja, ao longo do tempo, os déhitos
previdencidries e aparte de recursos pars equacionamento do superavit slo inferiores ao valor da
despesa previdencidria. Destaca-se que o Fluxo Liguido Anunal ao longo dos perfodos & negativo, assim as
receitas (receita normal, Comprev, parcelimento de desenho} permitem inferic que haverd
desinvestimento ao longo do Auxo de caixa, apesar de projetar todas as entradas de recursos. As normas
Impastas pela Portana 1467 /2022 que visa uma gestio do passivo condizente com o moments atoal,
traz uma volatilidade nas premiszas e faz com que a cada ano, haja alteragbes que resultem em alevacio
do passivo e modificagio do passive. Além disso, essa modificscdo se dia através do RPPS devido a
contratacio de novos servidores, alteracio na folha de salirio de servidores, aposentados e pensionistas,
também impactam no resultado do plamno,
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5 ANALISE DO PATRIMONIO LIQUIDO (ATIVO)
5.1 COMPOSICAO DA CARTEIRA

0 INSTITUTD DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE BALNEARID
CAMEBORIU - BCPREVI, contém em sua carteira de investimentos de abril de 2025 a seguinte composicio:
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Totalizando um Patriménio Liquido dos investimentos de RE 1.067.717.326,36 em B9 Ativos,

apresentando uma carteira bem diversificada entre os segmentos.

Ao analisar os ativos finals da carteira de investimentos do RPPS, obtemos as seguintes distribubches:

Participagio do Ative - 10 malores

FENH - B i esdster e kotal - Shile i LR R 1.14%
wess N .4
| 1.7:%

Tipo de Ativo

aTei o, ik o L LK T L iy [ (s

A carteira de investimentos do RPPS encontra-se distribuida pelos principais indicadores de
desempenho da seguinte forma:
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5.2 ANALISE DE RISCD
Risco de Mercadno

0 VaR [Value at Risk) pode ser definido como uma medida gue evidencia a exposicio da carteira
ao risco de mercado, bem como suas chances de perda E uma medida gue resume a perda maxima
esperada, em um dado horizonte de tempo e & associado & um intervalo de confianca.

Existem wirias técnicas para o calculo do VaR gue podem ser divididas em dois grandes grupos:
VaR Paramétrico e VaR Nio Paramétrico (Simulagdc]. O VaR Paramétrico baseia-se no conhecdmento
prévio de uma distribulcio estatistica para fazer o cilculp das perdas financeiras com base em hipotese
de comportaments da distribuicdoe de probabilidades dos retornos dos ativos. O VaR Nio Pammétrico
ndo faz hipdtese alguma sobre a distribuicia de probabilidade dos retormes dos atives. Nestas técnicas
[Ex.: Simulacdoe Histdrica, Simulagio de Monte Carlo) s30 utilizadas a histdria dos préprios retornoes para
obtencio de informacdes sobre as perdas financeiras.

Para o cilculo abaixe fioi utilizada a téonica do VaR nido Paramétrico.

29.049.476,44 2.74%
633911546 0.60%
100.630.338.26 349%
41.085.228,89 3.87%

B-965.531.97 LB5%
142.323.407.77 1342%
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Riveo de Crédito

Risco de Crédito pode ser definido como & possibilidade de ocorméncia de perdas associades ao
nao cumprimento pelo tomador ou contraparte de suas respectivas obrigaces financeiras nos termaos
pactuados, a desvalorizacido de contrato de crédito decorrente da deterloracio na classificacio de risco
do tomador, & reducio de ganhos ou remuneragies, s vantagens concedidas na renegociacdo e aons
custos de recuperacio, {EGC Brasil 2019)

A seguir & demonstrado a distribuicio da carteira consolidada do RPPS utilizand o comao criténo o
rating dos Ativos:
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Risco de Liguidez

Risco de Liguidez pode ser definido pela possibilidade de perda de capital e pela incapaddade de
liquidar determinado ativo em tempo razodvel sem perda de valor. Este risco surge da dificuldade de
encontrar potenciats compradores ao ativoem wum prazo habil sem a necessidade de conceder um grande

desconto.

Trata-se da possibilidade de ocoméncia de un descasamento entre os Nuxos de pagamento e de
recebimento, gerando, desse modo, uma incapacidade para cumprir os compromissos assumidos. Ouo
sefa, em tal silwacdo, as reservas e disponibilidades de uma instfuigdo tornam-se insuficlentes para

honrar as suas obrigacdes no momento em Que oooTTemL.

O grafico abalxe lustra o prazo médio de liquidacdo does atives em carteirg, desconsiderando, por
hora, o casamento com os fluxes de pagamento do RPPS:
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B PROGNOSTICO DE CARTEIRA
Fronteira Eficiente

0 Conceito de Fronteira Eficiente fol definido por Harry Markowitz em sua Teorna de Carteira onde
explica comn investidores racionais irdo usar o principlo da diversificacio para otimizar as suas carteiras
de investimentos, & como um ativo arriscado deve ser precificado. O desenvolvimento de modeles de

otmizagao de portfilio tem origem na drea econdmico-financeira

0 trabalho pioneiro na drea de otimizacio de carteira foi 3 proposicio do modelo média-variancia
pelo pripric Markowitz [1952). A Teoria de Carteira estabelece que decisdes relaclonadas i selegdo de
Investimentos devam ser tomadas com base na relagio risco-retormo. Para auxiliar neste processo,
modelos de stimizacio de portfilio tém sido desenvolvidos. De modo a serem efetives, tais modelos
devem ser capazes de quantificar os niveis de risco e retorno dos investimentos

Abalwo, segue matriz de Risco x Retorno histdnica desenvelvida apenas com ativos enquadrados
na Resolugio 4.9%%3 /21 e suas alteragbes:

30,00%
25.00% @ 1BOV
® sMLL
20,005
@)
= @ BDRX
O 15,00%
E ® IMA-B 5+
10,004
@ IFIX® 1vA-B
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IF
IRF N O IMA-B 5

0,00% —CDEM 110%-CDI
0,00% 500%  1000% 1500% 20,00% 2500%  30,00%

RISCO

A partir desta matriz, fol possivel definir a Fronteira Eficiente para os RPPS onde todas as carteiras

eficientes subordinam-se as regras de limites da Resolucio 4.963/2L 0 grafico abaixo representa a
lacalizacdo da carteira de investimentas do RPPS com relagio a Frontetra Eficlente
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RISCO
- Carteira Atual  —#—Fronteira Eficiente
Sub-Segmente  Atual Porl.1 Port.2 Port. 3 Port. 4 Porl.5 Pork. & Parh.7 Porl. B Pod. 9 P‘:g
;fgz%““’m” 4147 48T 348% 348% 34807 0% 489 3487 48T I40% 348
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Fidd 05% 45% 49% 30% 1.3% 00% 00% 00% O0% 0O0% O00%
AcHos 151% 135 15% 17% 19% 230 44% SBR YAE 117E 135%
FIP 0.5% 1.2% 1 3% 1 .5% 1. 7% 21% 38% 500 5000 S50% 50%
Fi DA% O4% O04% 04% 04% O04% 04% 04% O4% O4% 04%
Fi Exterior #3% 131% 154% 170% I87% 200% 200% 200% 200% 2008 200%
TOTAL 1005 100% 100% 100% 100 1005t 100 100w 100 100%  100%
Ratomo
i 92% 94% 98% 107% I10.5% 109% 1% 11.2% 11.2% 11.3% 11.3%
Riseo 677 S50% 52% S54% 54%  S5BR 6% 42T 44T 44L LB
Duration Mé&dia 1422 1249 1328 1400 14468 1554 1481 1775 1839 1888 1924
Qe b o, G, 5P graer CER CLald 200, S el S
S S ——
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Aphs analisar todas as métricas da carteira de investimentos do RPPS, identificamos uma gestio

eficiente, que poderd ser melhor otimizada levando em consideracio seu passive atuarial e a duragao do

SEQ passivo em conjunto, @ nio resultante de um histdrico onde a assuncdo de risco estd agquém do

necessdrio, considerando goe o investidor £ um Fundo Previdencidrio, com necessidade de caixa a longo

prazo [Superdvit Financeiro), o que permitiria o aumento da faixa de risco, objetivando wma gestdo

alinhada a0 seu passivo.

E ira Efici

Ap analisarmos o fluxo do INSTITUTO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES MUNICIPAIS
DE BALNEARIO CAMBORIL - BCPREV] para os pricimos 75 anos, utilizeu 2 duracio do passivo estimada
na avaliacho atwarial e calculado pelas métricas da Secretaria de Previdéncla em 17,33 anps,

aprocdmando-se da Duratbon da Carteira Eficlente 07, gue possud a seguinte composicio.

CARTEIRA RPP5S

FIP: 05% Fl E:‘.;I'E RIOE;

Fil: 0,4% j .
— | LONGUISSIME
FibY; 0 5% __— s r_«;,:;g,;:gé;,f _PRAZO; 41,45
ADOES: 15.1% -~ %{-X%j
CDa; 5.00% T "'(/{:-’a/’f%
]

N

e

LONGD PRAZD;

PREFEITURA

BALNEARIO

e

CAMBORIU

CLRTO PRAZD, 1.7%
14.2% MEDID PRAZC:
10,7%
FI EXTERIOIR; _
20,05 LOMGUISSINMD
PRATO:34 %
FIP 5,00
Fil- 0,4%
ACDES: 6%
CURTO PRAZD;
U3% i PRAZC:
£4% _ LONGO PRAZOS
15,5%
W e P O A, BEEG, B arader CES G107 300 S50 Baus W
PRp————————
A, rl1h Sote: hag
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7 SIMULACDES DE LONGO PRAZD (CENARIO BASE)

Para efeitns de comparacdo, trazemos o fluxo estimado num cendrio onde a meta de rentabilidade
estabelecida de 5.01% é atingida em tedo o perfodo analisado.

pe=5,01% a.a.

VP = 144,03 mi

HHHMm

Tal rentabilidade garante todo o pagamento do passivo nos priximos 75 anos com um saldo
positivo de RS 144 03 milhdes ao final deste periodo, e perante a Avaliacio Atwarial de 2025 constatouw
an longo praze um Resultado Atuarial de RS 144.034.699,09 com data focal de 31/12/2024.

i

A

0 primeiro grifico demonstra que os recursos financeiros serdo suficientes para cobertura dos
compromissos atuariais do plane de beneficios previdencidries, porém essa taxa de rentabilidade
estimada ndo se mantém aos longos dos anos, na gual devendo assim as projecdes necessdnas para
melhores esclarecimentos, como demostrado na proje¢2o com a carteira no cendrio base & no cendrie
sugerido,

Para estabelecermos a apuracio doe valor esperado da rentabilidade futura utilizameos o
modefo matemdtico denominado REGRESSAD LINEAR MULTIPLA [RLML

Para tal modelo fol definido como varldvels explicadas [¥] os benchmarks utilizados para a
definicio da fronteira eficiente, @ para as varidwveis explicativas [x) aguelas gque sio estimadas
semanalmente pelo relatério FOCUS, emitide pelo Banco Central do Brasil, a saber: IPCA, SELIC, CAMBIO
[USS/R$), PIB [1BC-Br).

Para o periodo de 2025 a 2028 foi utilizado as expectativas do relatdrio FOCUS emitido em
26,/05/2025, ¢ para o restante do periedo foram estimados valores considerando o desvio-padrio

PREFEITURA

BALNEARIO

Qe e e ulie SEEN. B araar CEE DAY 200, S0 Dagle S
W wrsew CrTRCEmETCATK: 3m B
A (1L HRe-aain
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histérico destes ativos com as médias mensuradas abalxo, permitindo a variacio de aré 01 desvio padrio
para cima e para baixo [probabilidade entre 0,16 e 0,84):

izl

e irr =20 =T e FTRR I T e TR
| |+—Ba% —=] |

I 95% |

|= 9. T%

Feitas as devidas RLM, foi constatado que bedas as regressies sdo estatisticamente aceitdveis,
possuindo o B* maior gue 0,91 em 100% das regressies, além do valor-P ter resultade menor gue 0,05
para todas as varidvels explicativas em todas as regressies.

Apis todas essas verificapies, consideramos a distribuicio atual da carteira de investimentos do
RPPS e da carteira sugerida, aplicando as proxys definidas pelas varidveis explicadas nas fdrmulas
resultantes do cilculo de RLM.

Nos grificos abaixo estio demonstradas as rentabilidades projetadas, ano a ano, para o8 proximos
75 anos, para o diversos subsegmentos e segmentos de Renda fixa e Renda Varidwvel.

Q@ A s o 2, SSED, i G GES DDV 310, Bl Rk 5
1 s TG Cam B
N Ch1L) Bl s
DALNECARIV VANIDURIU = Ldpildl valdiinernse uuv 1uiisinuv
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Resultado:

Fluxo do Saldo Acumulado (Carteira Atual)

1.000,00

pe=4.91% a.a

Milhdbes
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Fluxo do Saldo Acumulado (Carteira Sugerida)
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Vale destacar que se confirmado o cendrio hase, a etimizacio na alocagio da carteira atwal,
tomando como base a duration do passivo através da otimizacio calculada na matriz risco x retorno de
Markowitz, gerard um ganho de RS 6,09 milhdes ao longo dos 75 anes, resultando um VP de RS 413 36

milhdes.
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& SIMULACOES DE LONGD PRAZO (CENARID ALTERNATIVO)

Para a estimativa de um cendrio alternativo fol considers um cendrio politico e econdmico de
incertezas, onde as princpals vardveis para o crescimento sustentivel de Longo Prazo e
desenvolvimentn econfmico e social do pals ndo foram atingidas, tendo seus reflexos nos principals

Indicadores macroeconfmices

Para isso foram estimados valores considerando o desvio-padrioe histérico destes atives com as
médias mensuradas abaixo, permitindo a variacio de atéd 01 desvie padrio para cima e 1 para baixo
[probabilidade entre 0,16 & 0,84) com intuito de refletir cendries crize:

10 A b e e, SEE5. 5> e CEM SADF 300, S3o ks 55
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Fluxo do Saldo Acumulado (Carteira Sugerida)
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Os grificos acima demonstram gue os recursas financeims serdo suficlentes, para cobertura
dos compromissos atuariais do plano de beneficios previdencidrios, gerandoe um ganho de RS 17,67
milthdes an longo dos 75 anoes, no cendrie da carteira sugerida.
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Atual
13,205
12,200
o,17%
E.B4%
5,B6%
E.E7%
B.B3%
B.58%
E, B
7,03%
5,213
2.37%
5.57%
B.22%
7,79%
a.19%
5,06%
7,705
5.52%
3.ET%
4,55%
5. 72%
5.52%
5,37%
4,60P%

3.00%
4 B3
4.49%
4 A%
5,11%

5, 73%

(588

:

QUADRD DEMONSTRATIVO DA RENTABILIDADE DOS INVESTIMENTOS

Otimizads | Ano | Atual
B34% | 2063 | 332%
1246% 2084 335%
89T 2065 | 350%
BoM% 2086 | 324%

378% 2067 | 433%
1114% 2068 | 353%
785% 2068 530%
563% 2m0 | 387%
921% | 20m1| 374%
775% |zm72| 3.78%
522% (2073 430%
152%  zoM4 | 400%

GOE% 2075 | 3,47%
626% 2076 378%
E7T% 2077 | 397%
3E0% 2m9E | 351%
B23% (2009 461%
§71% 2080 3,95%
S5E%  20B1 |  3,41%
I34% 20B2 | 365%
2o1% 2083 420%
SEV 2088 455%
S78%  |2085 | 455%
S40% I0B6  3,75%
AF1% 2087 341%
LETH  ZoBE  3.27%
200%  2pBa | 45an
agi% 2080 352%
a4 2091 386%
A70%6 203 3,74%
526% 2083 | 4.27%
30w 2004 401%
600% | 2008 | 447%
4% 2096 4,19%
ag5% 2007 | 357%
LE0% 2098 4 37%
353% 2088 | 478%
106% 7100 3.46%

3,33%
317%
3,50%
335%
4,35%
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5,47%
1,86%
3,74%
3,79%
4,34%
£07%
3,41%
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3,805
4 50%
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3,44%

| 2005 | 2.36%
2026 17.41%
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2028 1549%
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231 106e%
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233 7,77%
2034 39.98%
2038 | 7,70%
2036 7.46%
237 2.69%
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2049 537%
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| 2083 441%
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1) CASH FLOW MATCHING - CFM (IMUNIZACAD DO PASSIVO)

Conforme definicio Cash Flow Matching é um processo de hedge no gual uma empresa ou outra
entdade combina suas saldas de caixa [ou seja, obrigaghes financeiras] com suas entradas de caixa ao
longo de um determinado horizonte de tempo E um subconjunto de estratégias de Imunizacio em
financas. A comrespondéncia de fluxo de caixa @ de particular importincla para planos de pensio de
beneficio definkdo.

Para calcular o modelo, serd utilizado como ative as NTH-B, por serem titulos corrigidos pelo
IPCA, uma wez quee as estimativas utilizadas para calcular os fluxes de pagamento [passivo]) também
s30 em taxas reals.

Foram wtilizados oz valores de PU e da taxa Indicativa apuradas em 30/05/ 2025, conforme tabela
ahalxo:

NTN-B 2026 B.343 7% 4. 346,660183
NTMN-B 2027 7.79529% 4374 B61095
NTN-B 2028 7.5100% 4318748188
NTHN-B 2030 T4 4251, 791901
NTN-B 2032 T.2763% 4.145,263150
NTM-B 2035 T.1600% 4.136,365439
NTH-B 200 T.1699% 3.999,125818
NTH-B 2045 7.1098% 4 038607997

Para estimar a alocacio nas MTN-B's marcadas na curva, fol distribuido o percentuzl de alocagio
em longuissimo e longo prazo da cartelra otimizada, com o objetivo de diminuir o ermo quadrdtico entre
o percentual das obrigapies e o percentual do fluxo de caixa gerado.

Ap analisar a duragio do passivo do RPPS, fnd evidenciado uma duragio de 17,33 anos, de acorda
com @ fluxo atuarial. Desse modo, em conjunto com o resultado da Fronteira Eficiente de Markowitz, as
porcentagens relacionadas ao patriménio do RPPS a serem investidos em cada ano s3o:
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Com base na Carteira Sugerida [07), gerada pels Fronteira Eficiente de Markowitz e os
imvestimentos pam o longo e longuissimo prazo somam §,23% do patriménio a serem investidos. Desse

mndo foram subtraidos os percentuais j& investidos do modelo de CashFlow Matching.
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i1 CONSIDERACOES FINAIS

A Portaria MF n® 1467 /2022 estabelece, em seu artigo 392, que a @mxa de jures real anual a ser
otilizada como taxa de desconto para apuracio dovalor presente dos fluxoes de beneficios e contribuigdes
do RPPS deverd ser equivalente & taxa de jurcs pardmetro cujo ponto da Estrutura a Termo de Taxa de
Jurgs Média - ETT] seja o mais proxime 3 duracdo do passivo do RPPS

Constata-se gue a taxa de juros parimetro cabculada pelo atudrio com base no Artigo 392 da
Portariz MF n® 1.467 /2022, definida em 5.01%, & a rentabilidade esperada para o conjunto dos
investimentos + IPCA, aprovada pelo Consalho Deliberativo e Fiscal do INSTITUTO DE PREVIDENCIA
SOCIAL DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE BALNEARIO CAMBORIU - BCPREVL. Entretanto as
estimativas, com base nos cendrios prospectivos, indicam gue a rentabilidade real média dos
Investimentos ne longo prazo deve situar-se na faixa de 4,91% a 5,39% ao ano, conforme 5e observa no
quadro consalidade abaixo:

% e % ve
(RS milhdes) (RS milh&es)
m 492 407,21 535 513,11
m 492 41336 539 556,78

Considerando gque a meta de rentabilidade definida através da meta atuanal de 5,01% ndo se
mostrou superestimada no Longo Prazo, em todos os cendrios para todas as cartelras utilizadas para a
projecio, Acando estabeleckdo come principal desafio para equipe gestora diminuir os impactos atuarais
nos patrocinadores do plano (Ente Federativol

Recomendamos que seja utilizada a carteira otimizada para definiio de alocacio estratégica
[Longo Prazol. sendo recomendada a sua utilizacdo na definicio de sua Politica de lovestimentos

Para as alteragbes de curto prazo, recomendamos o estudo titico da carteira, onde deverd ser
ponderado as expectativas macroecondémices de cumo prazo, com o objetivo de maximizar a
rentabilidade esperada da carteira

B i hiwe the oSSR B g CES Cris 0 200, Sdo Bk S
YT —

A (L) oo fet

Lo U T N S Y A L LIS VTN V) VUM WULUL IV IIGY UV U IS

Rua Dinamarca n. ° 175 — 1° Andar — salas 101 e 102 — Fone/fax (47)3360-6253
CEP 88338-315- Balneario Camboriu — SC

36

Assinado por 8 pessoas: SIDNEI LUIZ RIQUETTA, GUILHERME MACIEL MAFRA, KALINKA FLORIANO PETERES, MARIA CAROLINA MICHELS FRANCO, JOAO OLINDINO KOEDDERMANN , NILTO ASSIS

COPPI JUNIOR, MICHELE KAMINSKI DA SILVA e JACKSON FERNANDO DE MEDEIROS

—
UJ

Para verificar a validade das assinaturas, acesse https://bc.1doc.com.br/verificacao/B6C2-0878-6D8C-0EB7 e informe o codigo B6C2-0878-6D8C-0EB7



ESTADO DE SANTA CATARINA

MUNICIPIO DE BALNEARIO CAMBORIU |l
INSTITUTO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES DE e
BALNEARIO CAMBORIU dear/i
. =)
COMITE DE INVESTIMENTOS - BCPREV!I —

®

CREDITO
& MERCADO
AVESD LEGAL
Este Relatdrio foi elaborado baseado em premissas, cendrios e informacbes fornecidas pelo
INSTITUTO DE PREVIDENCIA SOCIAL DDS SERVIDORES MUNICIPAIS DE BALNEARIO CAMEORIU -
BCPREVI.

A Crédite e Mercado Consultoria em Investimentos, de nenhum modo, expressa opinido sobre
as premissas, cendrios ou informagBes fornecidas ao INSTITUTO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS
SERVIDORES MUNICIPAIS DE BALMEARIO CAMBORID - BCPREVI ou obtidas através de fontes pliblicas

Para & realizacdo do presente estude, alguns cendrios foram tratades 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 orédito (principalmente com
relacho A falta de repasse do ente instituider] e outros riscos que podem afetar e comprometer
suhistancialmente os resultados e conclusbes deste trabalho.

A Crédito e Mercado Consultoria em Investimentos ndo realizon gqualguer acdo ou procedimentn

de auditoria sobre os dados entregues, sefa de natureza contdhil, legal, on gualgquer outra

0= resultados agul expostos ndo 580 garantia de que os resultados apresentados venham a
ocorrer. A Crédite ¢ Mercado Consultoria em Investimentos nZo assume gualquer responsabilidade por
eventuals situacbes e circunstincias no previstas neste estudo gue influendem de qualguer maneira os

resultados obtidos.

Diego Lira de Moura
Econcmista
Corsulior de Valores Mobididrios

WeRowss

Vitor Pavan Jimenes Domlnguez
Analista g bventinm il
CREINTI & MERCADO - CONSULTORLA EM INVESTIMENTOS
(LA L 1130000 0001 - 68)
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A Crédito e Mercado Gestio de Valores Mobiliirios Luda fol contrakada pelo INSTITUTO DE
PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE BALMEARIO CAMEBORIO - BCPREVI
["RPPS"), para preparar o Estude de ALM - Asset Liability Mamagement que tem por objetiva
ldentificar a8 razdo de solvabilidade do plane de beneficios do RPPS, considerando premissas e
hipiteses de simulacio com base em fluxos de caixa atuarial e cendrios ;macroeconfmicos, e proporid
compasicies de carteiras de investimentns gue possam suportar e alongar a sobrevida do plano de
beneficios, e que apresentem melhor relagio entre resultado esperado [superdvit projetado] e risco
de déficit [medido como "downside risk™) no conjunto das combinagdes entre os cendrios adotados
para as varidvels de mercado {CDI, INPC, IPCA, IGP-M, Bolsa de Valares, etc.} e os cendnios simulados
para o fluxo de caixa liguido de beneficios.

Este Estudo é de propriedade intelectual da Crédito e Mercado e fol preparado, por solicitacio da
Contratante, para o wso exclhusivo o ohjetive descrito, em atendimento aos termos da Portaria MPS n®
L467 /2022 e a Resolugdo CMN n? 49632021, nio devendo ser utilizado para qualquer cutra
finalidade que ndo o contexto explicado.

0 RPPS foi avaliado de forma independente e o eventual sucesso ou insucesso nao serd considerado
no resultado deste Estudo. As informaches aqui contidas sdo somente com o objetive de prover
informagbes e nio representa, em nenhuma hipdtese, uma oferta de compra e venda ou solicitacio
de compra e venda de gualguer valor mobilidro ou instrumento financeiro. Trata-se apenas de uma
OPINIAD que reflete 0 momento da analise e sio consubstanciadas em informagiies coletadas em
fontes piblicas e que julgamos confidvels.

Caso seja necessana a divulgacio do Estudo de acordo com a lel efou regulamentacdo aplicivel, este
‘material somente poderd ser divulgado se produzido em seu contetddo integral, e qualquer descricio
oo referéncia da Crédito e Mercado deverd ser feita de forma razedvel e expressamente aceita pela
pripria Crédito e Mercado. Excetn mediante autorizacio prévia e expressa por escrito; nenhwm
pessoal, estd autorizado a utlizar quaisquer declaragdes, conselhos, opiniées ou conduta da Crédito
e Mercado, e a Contratante nio poderd divulgar tais declaracies, conselhos, opinibes ou conduta para
terceiros, exceto na forma requertda pela lel e regulamentacbes apliciveis.

D Estudo deve ser lido e interpretado de acordo com as premissas, restrigbes, qualificacbes e outras
condigdes aqul mencionadas. Qualguer pessoa que se utilizar deste Estudo, desde que devidamente
auntorizada para tal, deve levar em consideracio, em sua andlise, as restriphes e caracteristicas das
fontes das Informacfes aqui utilizadas

A Crédito e Mercado ndo assume qualquer responsabilidade pela previs&o, conteddo, veraddade ou
suficiéncia das informagfes contidas neste Estudo ou nas quaiks ele foi baseado. Nada contido neste
Estudo serd interpretado ou entendido comoe uma declaracio da Crédito e Mercado quanto ao
presente, ao passado e ao futuro. Ademals, a Crédito e Mercado nio assume gualquer
responsabilidade ou cbrigacdo de indenizar relacdonada 3 exatidio, veracidade, |Integridade,
consisténela, suficifncia, razoabilidade e precisfo das informaches disponibilizadas (definidas a
seguir], as quals sio de dnica e exclusiva responsabilidade da Contratante.
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A Crédito e Mercado fol assegurada pela Contratada de gue (i} todas as informacdes por ela
disponibilizadas sio completas, corretas e suficientes, (ii] as informactes disponibilizadas, quando
relativas a periodos futuros e projecbes, representam suas melhores estimativas na data em gue
foram preparadas & que ndo tem conhecimento, 2t o presente momentoe, de nenhum fato que possa
alterar tais expectativas

A Crédite & Mercado, seus administradores, empregados, consultores ou representantes ndo fazem a

nem fardo, expresza ou implicitamente, qualquer declarapio ou garantia em relacio a precisio oo &
contetido de quaisquer das informacbes disponibilizadas pela Contratante.

As informactes deste documento estio em consondncia com &5 informacdes sobre os produtos
mencionadoes, entretanto ndo substiteem seus materisls oficials, como regulamentos, prospectos de
divulgagio e outros. E recomendada a leitura cuidadosa destes materiais, com especial atengio para
as cliusulas relativas ao objetive, aos riscos e 3 politica de investimento dos produtos. Todas as
informacdes podem ser obtidas com o responsdvel pela distribuigho, gestio ou no site da CWVM
[Comissdo de Valores Mobilidrios).

Sua elaboragio buscou atender o5 objetivos de investimentos de cliente, considerande a sua situacio
finznceira e sew parfil.

A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de rentabilidade futura e os produtos
estruturados &fou de longo prazo possuem, além da volatlidade, riscos assoclados & sua careira de
crédito e estruturagio. Os riscos Inerentes aos diversos tpos de operaches com valores mobilidrios
de bolsa, balcdo, nos mercados de liquidacio futura e de derivativos, podem resultar em perdas aos
investimentos realizades, bem como o inverso proporcionzimente. Todes @ qealguer outro valor
exibido estd representado em Real (BRL] e para os cilenlos, foram utilizadas observacbes didrias,
sendo sua fonte o e a CVM e a ANBIMA

A contratagio de empresa de consultoria de valores mobilidrios para @ emissio deste Estudo ndo
ASSEEUra ou sugere a existéncia de garantia de resultades futuros ou a isencio de risco. Cabe a
consultoria de wvalores mobilidrios a prestagdo dos servipos de orientacdo, recomendagio e
aconselhamento, de forma profissional, independente e individualizada, sobre Investimentos no
mercado de valores mobilidrios, cuja adocio e implementacio sejam exclusivas do cliente.

0 RPPS deve estar adequados 35 normativas pertinentes e principalmente & Portarta n® 1467 /2022
& suas alterscdes, além da Resolucio CMN n? 49632021, que dispiem sobre as aplicactes dos
recurses financeires dos Regimes Priprios de Previdéncia Social, instituldos pela Unido, Estados,
Bistrite Federal e Municipios e di outras providéndas

Ademais, o RFPS podera efetuar negociacies de titulos e valores mobilidrios no mercade secundario
[compra/venda de ttulos piblicos) somente se observar ao disposto, Art. 72, inciso |, alinea 3" da
Resolocio CMMN n® 4.9653,/2021, e deverd ser comercializado através de plataforma eletrfnica e
registrados no Sistema Especial de Liquidacio e de Custidia (SELIC), ndo sendo permitidas compras
de titulos com pagamento de cupom com taxa Inferior 3 meta de rentahilidade.

Poderic ser adquiridos inclusive, Titulos Piblicos Federals contabilizados pelos respectivos custos
de aquisicdo acrescideos dos rendimentos auferidos, desde que se cumpra cumulativamente as
devidas exigéncias da Portaria MTF n? L467/2022 sendo elas: (i) demonstracido da capacidade
financeira do RPPS de manté-los em carteira até o vencmento; (i) demonstracio, de forma
Inequivoca, pela unidade gestora, da intengao de manté-los até o vencimento; [(iii) compatibilidzade
com o5 prazos e taxas das obrigaches presentes e futuras do RPPS: [iv] classificacio contdbil e
controle separados dos ativos disponivels para negociacio; e (v) obrigatomiedade de divulgacio das
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informagdes relativas aos ativos adquiridos, as impacto nos resultados atuanals e aos requisitos e
precedimentos contdbeis, na hipdtese de alteracio da forma de precificacio dos ativos.

Adata hase utilizada neste Estudo é 31 de maio de 2024, dado a consalidacio de todos os documentos
para realizacdo do estudo, na qual a data base da avaliacio atearial 4 31712 /2024 an0 2024, de modo
que gualquer alteragdo nestas condiches ou nas informagdes posteriormente a esta data poderd
alterar os resultados ora apresentados; como alocacdo mediante ao cendno. Multo embora eventos
futuros e outres desdobramentos possam afetar as conclusées spresentadas neste Estudo, nfo temas
qualguer ohrigacio de atuallzar, revisar, retificar ou revogar este Estudo, no todo ou em- parte, em
decorréncia de qualquer desdobramento posterior ou por gualguer oufra razio
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& DISCLAIMER

Este documenta (Garacterizado come relabdne, pasecer oo andlise] fol preparado para =so exchesive do
destimatiria, nio podesdo se1 reproduzide ou distribuldo por este a qualqeer pessoa sem expressa amorizacio da empresa
As informagies aqul confidas sin somente com o abjetive de prover indormagfes ¢ nao representa, em nenbara hipdiese,
uma oferta de compra ¢ vendaow soliciagao de compra e venda de quadquer valor mobilidrio on instrumssnto Branceire. Tratas
se apecas oma OPINIAD que reflete 0 momesto da andlise & s30 consuhsanciadas em infarmacses coletazlas em fontes
piblics & que julgames confidvets. A otilizacao destas informaches om soas mmadas de decis3o o conseguentes perdas e
gamhos nap @os torna responsdvels diretos As minrmacdes 3ol contidas nao represestam garantia de exatdao das
infur megiies prestadas ou julgamesto sobre a qualidade delas, & 0o devem serconsderadas como @is As informaches deste
dncumento estio em consondncia com - as inlormagdies sobre os prodstos mencdonadas, estremnto nAo sshetituem seus
materials oficiais, como regulamentos, prospecos de divulgsgao o oaros. £ reco dada aleiturac destes materials,
com espocial atencio para as clivsulas relativas ao objetivo, aos riscos ¢ 4 politica de investimesy dos produtos. Todas as
infarmagtes podem ser obtidas com o responsivel pela distriboicio, gestio oo oo she da CWM [Comassdo de Walores
Mobiliirios]. Sua elaboracie buscow atender os chietivos de investtmesios do diente, cossiderando a sea situaclo fAnanceia
& seu perfil. A renabilidade obtida no passado nda representa garantia de renahilldade futera e os produtos estrensrados
#/ou de longs prazo posssem, além da volatilidade, riscos associados 3 sua carteira de orédian @ estruturacia. Os riscas
inerestes ans diversos tipes de operaches com valores mohilidrios de bolsa, halclo, nos mercades de lgoldagan futera e de
derivativos, podem resultar em perdas acs myestimentos realizades, bem como o inverse proporciomaimente. Todos &
gualguer owtro valor exibadn estd represectado =m Real (BRL) & para oa ciloulos, foram utilizadas ohssrvacbes didnias, sendo
sua fonte o Sistema Quamtum s e a CYM. A costratacis de empresa de connsltorta de valores mobdlGrios para a emissio
deste documento nda assegura ou sugere 3 existénola de garantia de resultados feheros oo 3 sencio de risco, Cabe a
consuioria de valores mabiliirios & prestacio dos servicos de orentacin, recomendagio £ acorselbamento, de forma
profissicnal, independente & indiidualizda, sohre investimentos no mercodo de valores maohilidrios, coja adoclo &
impleneentacio sejam euchisivas do ciente. Na aporacdo do cdlcule de rentabilidade 3 carteira de investimentos =50
considerados o5 recursns descritos no art. & da Resolocio CMN n® 4,963,/ 2021, provenlentes do recod o das ally
e contribuics dos servidores, suclssivame nis com finalidade previdenddana, sxcluindn qulgess tpn de recorsa recehidos
wom fimalidade administrativa, em cossonfineia com o Portaria n® 802/ 108 are 15, incies 1L alinea "a”. s RPPS devem estar
adequadas s normativas periineotes @ prncipaiments a Portarta 0™ 51872011 & suas alteragSes, além da Resolucie CME n”
496372021, que dispéem sobre as apbicagdes dos recursos Anapceiros des Regimes Préprios de Previdéncia Sockl, institulidos
peda Unidn, Estados, Dstritn Federal o Mumicipias ¢ di owiras providénoas.
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