SETE CONFIANGA

RELATORIO
DE ALM

Asset Liability Management

FAZPREYV - INSTITUTO DE PREVIDENCIA
MUNICIPAL DE FAZENDA RIO GRANDE

2024




Gﬁ—n‘a SETE CONFIANCA
Consultoria de Investimentos

Asset Liability Management (ALM)

FAZPREV - INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE
FAZENDA RIO GRANDE

Atuaria Responsavel:

Responsavel Técnico: Reiter Ferreira Peixoto




6‘|-|-Tl‘a SETE CONFIANCA

Consultoria de Investimentos

SUMARIO
INTRODUGAO.........occeeeeeeeseeeresesssessessssssssssssessssssssssssssssssssssssssssesssssssssssssssessnssssssnssessessessssssnssnssnns 4
(0] = LV 4

GerenCiameENto @ ALIVOS: ..........cooiiiiiiiiiie et sttt s b e e s e e s sae e e st e e sre e e sreeesareeeareeesareeeareas 4
Gerenciamento dE PaSSIVOS: ............oiiiiiiiieiiie ettt ettt et e e e st e s e e sar e e sbee s nre e sabeeseareesaneeeanes 5
IMETODOLOGIA. ...ttt s ssssssssss s s sssssss s s s ss s s s SR s s RS sR R R R R R AR R RRRRRRssnnsnsnnnnsnsnnnnnnnnn 6
ANALISE DA BASE CADASTRAL ...eeeeeeereeeeeeesesessessssesssssssssssssssssssesssssssssessssessssesssssssssessssens 7
FLUXO DE CAIXA (PASSIVO)......cuuuuuuuuueuuuuusnssesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnnnnes 10
ANALISE DO PATRIMONIO LIQUIDO (ATIVO) c....eoveeeeeesererirserireresrssssssssssssssssssssssessssesssssssssessssen 13
COMPOSIGAO DA CARTEIRA .........ooovviinieiteeeteteteeeeste sttt s et ss st ae b s es sttt s s en st e bbb s sasssaesesenas 13
ANALISE DE RISCO......oeeeerereeeseeesasasessassseseasssasesasssessassseseasssssesasssssssassstssassssssasasssessassssssas 18
RISCO @ CrEAit0. ... ..couiiiiieiieete ettt et e s bt e s bt e s ht e s a b e eabe e ebe e sbe e bt eneesaeeeeeebeenbeenaens 18
[T oo X e [ e [V [T 2 PSPPI 18
RISCO @ IMIEICATO ... ..ottt sttt e s s e e s bt e sabe e e st e e sbeeeaneeesreeeeaneeennreas 19
PROGNOSTICO DE CARTEIRA .......ooeeereeeeeeeeresresssssssssssesssssssassssesssssssssesssssssssessssessssssssssssssssens 21
FRONTEIRA EFICIENTE ..ottt e ettt et e e ettt e e e e s s e at bttt e eeeeesaanesbeeeeeeseesannssbaeeeessessannreeaaeenns 21
SIMULAGOES DE LONGO PRAZO (CENARIO BASE) ........c.coovuiuiieuereiiieeece et iese e s s s s 26
SIMULAGOES DE LONGO PRAZO (CENARIO ALTERNATIVO) ......c.cooviiriniieiereieieeeae et ns 29
CONGCLUSAO........oeeeevereireieesesssssssssssessssssssssssnssssssssssssassssssssssssassesssssssssssssssessnsssssssssnssessnsssssesns 31
ANEXO 1: QUADRO DEMONSTRATIVO DA RENTABILIDADE DOS INVESTIMENTOS........... 32
ANEXO 2: ANALISE FLUXO FINANCEIRO ........coovveeerererirsesesinananns Erro! Indicador ndo definido.

F T L0 I8 7 33




GW—"‘a SETE CONFIANCA

Consultoria de Investimentos

INTRODUGCAO

O Asset Liability Management - “ALM”, é uma importante ferramenta utilizada no ambito dos Regimes Préprios
de Previdéncia Social (RPPS).

O FAZPREV - INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE FAZENDA RIO GRANDE, é um sistema previdenciario
especifico para servidores publicos, responsavel por garantir o pagamento de beneficios previdenciarios, como
aposentadorias e pensdes.

O ALM é um processo estratégico que visa gerenciar os ativos e passivos FAZPREV - INSTITUTO DE PREVIDENCIA
MUNICIPAL DE FAZENDA RIO GRANDE, de forma equilibrada, garantindo a solidez financeira do sistema e o
cumprimento de suas obrigacdes de longo prazo. Ele se baseia na analise e no monitoramento constante das
caracteristicas dos ativos do fundo previdenciario e das obrigacGes futuras, visando minimizar riscos e maximizar
o retorno financeiro.

No contexto do FAZPREV - INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE FAZENDA RIO GRANDE, o ALM
desempenha um papel fundamental, pois auxilia na tomada de decisGes relacionadas aos investimentos do
fundo previdenciario. Ele busca encontrar um equilibrio entre os ativos investidos e as obriga¢des de pagamento
futuras, levando em consideragdo fatores como o perfil de beneficiarios, prazos de pagamento e expectativas
de retorno financeiro.

Ao utilizar o ALM, os gestores e membros do comité de investimento do FAZPREV - INSTITUTO DE PREVIDENCIA
MUNICIPAL DE FAZENDA RIO GRANDE, podem avaliar a adequacdo do perfil de investimentos, identificar
potenciais desequilibrios entre ativos e passivos, realizar proje¢des financeiras e adotar estratégias para otimizar
os resultados do fundo previdencidrio. Com uma abordagem cuidadosa e uma analise precisa, o relatdério de
ALM proporcionara uma visao clara da situacao financeira do sistema, fornecendo subsidios para uma gestao
eficiente e segura dos recursos previdenciarios.

OBIJETIVO

O principal objetivo da realizagdo de um ALM para FAZPREV - INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE
FAZENDA RIO GRANDE, é garantir a sustentabilidade financeira do fundo, assegurando que os ativos disponiveis
sejam suficientes para cumprir as obrigacdes futuras de pagamento de aposentadorias, pensGes e outros
beneficios previdenciarios.

Em outras palavras, o ALM visa equilibrar os ativos (investimentos) e os passivos (obrigacdes) do FAZPREV -
INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE FAZENDA RIO GRANDE, levando em consideragdo fatores como
retorno, risco, prazos e fluxos de caixa esperados. Dessa forma, o fundo pode evitar déficits financeiros, garantir
a capacidade de honrar os compromissos com os beneficiarios e assegurar a solidez financeira a longo prazo.

Visando assim, gerenciar os ativos e passivos do FAZPREV - INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE
FAZENDA RIO GRANDE é uma tarefa essencial no processo.

Gerenciamento de Ativos:
O gerenciamento dos ativos envolve a sele¢do, alocacdo e monitoramento dos investimentos realizados pelo

fundo previdenciario, com o objetivo de maximizar os retornos financeiros, mantendo os riscos dentro de limites
aceitaveis. Para isso, é necessario considerar diversos aspectos, tais como:

e L
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Diversificacao de Monitoramento

Perfil de risco

investimentos continuo

Gerenciamento de Passivos:

O gerenciamento dos passivos refere-se as obrigacées futuras do sistema previdencidrio, como o pagamento de
aposentadorias e pensoes. Nesse aspecto, é fundamental considerar os seguintes pontos:

Projecdo de Planejamento Andlise de

obrigacoes de fluxo de caixa sustentabilidade

O gerenciamento adequado dos ativos e passivos por meio do ALM proporciona maior seguranca financeira,
estabilidade e sustentabilidade ao FAZPREV - INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE FAZENDA RIO
GRANDE, garantindo o cumprimento das obrigacGes com os beneficiarios a longo prazo.
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METODOLOGIA

A elaboracdo de um ALM envolve varias etapas e consideracdes. Aqui estdo 0s passos principais para criar um
ALM:

1.Identificagdo dos

Passivos

7.Implementagdo e
Monitoramento

2.Avaliagdo dos

Ativos

ALM ( RPPS)

3.Estabelecimento
de Metas e
Restri¢oes

6.Estratégias de
Alocagdo de Ativos

5.Modelagem e
Simulagdes

4. Andlise de Riscos

Fonte: Sete Confianga Consultoria

ALM é uma abordagem integrada para administrar os ativos e passivos de instituicdes financeiras, empresas ou
Regimes Proprios de Previdéncia Social (RPPS). Seu propésito central é alinhar os fluxos de entrada e saida de
recursos de maneira a atingir os objetivos financeiros de longo prazo. Para cumprir as metas atuariais, o portfélio
de ativos é estrategicamente gerenciado para garantir que gere fluxos de caixa adequados para cobrir os
compromissos relacionados aos pagamentos de beneficios, seguindo os principios do Asset Liability
Management - ALM.

O fluxo de caixa é composto por diversas fontes de receita para o FAZPREV - INSTITUTO DE PREVIDENCIA
MUNICIPAL DE FAZENDA RIO GRANDE. Isso inclui as contribui¢cdes dos empregadores e empregados, parcelas
relacionadas a acordos de parcelamento de dividas previdenciarias, se houver, parcelas referentes ao plano de
amortizacdo de déficit técnico, se aplicavel, e receitas provenientes de compensacdo previdencidria. Além disso,
o fluxo de caixa é fortalecido pelas receitas geradas pelos rendimentos das aplica¢des financeiras realizadas pelo
FAZPREV - INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE FAZENDA RIO GRANDE, originadas das reservas técnicas
acumuladas ao longo da existéncia do Regime Préprio de Previdéncia Social - RPPS.

Do lado da despesa, o fluxo de caixa é composto pelas seguintes rubricas: 1) beneficios de aposentadoria
voluntdria e compulséria, reversivel aos dependentes na forma de pensdo por morte de segurado invalido,
financiados pelo regime CAP (Capitalizagdo), pelo método de Idade Normal de Entrada (INE); 2) beneficios de
aposentadoria por invalidez e pensdo por morte do servidor ativo, financiados pelo regime CAP (Capitalizagdo),
pelo método de Idade Normal de Entrada (INE). Vale ressaltar que os dados sdo referentes ao plano
previdenciario.

e L
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Além disso, o fluxo de caixa esperado dos ativos que compdem o portfélio do FAZPREV - INSTITUTO DE
PREVIDENCIA MUNICIPAL DE FAZENDA RIO GRANDE, deve gerar uma rentabilidade que seja compativel com a
meta atuarial calculada pelo atudrio conforme determina a Portaria MF n2 1.467/2022, neste caso IPCA + 5,06
% ao ano.

Em virtude de uma construcdo e afirmacao da alocacdo eficiente para os ativos, através do passivo atuarial, sdo
definidos indicadores que levam em consideragao a solvéncia do passivo em relagdo a massa atual e futura, em
questdo de sua liquidez e sua maturidade, enfatizando a importancia do comparativo dos resultados através das
DRAA dos ultimos trés anos, disponivel no site do CADPREV.

Nesse cenadrio, 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 Resolu¢do CMN n2 4.963/21.

\ ATIVO INDICADOR
FIRF Longuissimo Prazo IMA-B 5+
FIRF Longo Prazo IMA-B
FIRF Médio Prazo IMA-B 5
FIRF Curto Prazo IRF-M 1
FlI Ref. DI CDI
FIDC / FIRF CP / FI DEB. INC. 110% CDI
FIM IFMM
FIA IBOV
FIP / FIMA SMLL
Fll IFIX
FI EX BDRX

Fonte: Sete Confianga Consultoria

Utilizando a série histdrica dos indicadores relacionados acima, no periodo entre 02/01/2013 até o momento
atual, relacgdo risco-retorno, considerando como retorno a média anualizada dos retornos diarios e como risco
o desvio-padrdo anualizado dos retornos diarios.

Em complemento é realizada andlise do cenario prospectivo da economia e seus reflexos na composicdo dos
precos dos ativos financeiros negociados no mercado de capitais com objetivo de quantificar o risco de
descolamento das taxas de remuneragao que possam comprometer o cumprimento da meta atuarial e,
consequentemente, o pagamento dos beneficios futuros.

Como resultado dessa andlise, sdo projetados 2 (dois) cenarios macroeconémicos: 1) Cenario Base; e, 2) Cenario
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

ao longo de um determinado periodo serd suficiente para saldar os compromissos assumidos com os segurados,
buscando a consisténcia na realidade dos segurados, garantindo a sustentabilidade do sistema.

ANALISE DA BASE CADASTRAL
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A anélise da base cadastral é de extrema importancia tanto para FAZPREV - INSTITUTO DE PREVIDENCIA
MUNICIPAL DE FAZENDA RIO GRANDE, quanto para elaboragdo do ALM. Vamos destacar a importancia dessa
andlise nos dois contextos no relatério:

Calculo das Obrigagbdes Previdencidrias: A base cadastral fornece informagbes sobre os servidores ativos,
inativos e pensionistas vinculados ao FAZPREV - INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE FAZENDA RIO
GRANDE. Esses dados sdo essenciais para calcular as obrigacGes previdenciarias do fundo, como os valores a
serem pagos em aposentadorias, pensdes e outros beneficios. Uma base cadastral precisa e atualizada é
fundamental para evitar erros nos cdlculos e garantir a sustentabilidade financeira do FAZPREV - INSTITUTO DE
PREVIDENCIA MUNICIPAL DE FAZENDA RIO GRANDE

Planejamento de Fluxo de Caixa: A analise da base cadastral permite projetar o fluxo de caixa do FAZPREV -
INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE FAZENDA RIO GRANDE, com base nas estimativas de
aposentadorias e outros pagamentos ao longo do tempo. Com informagdes precisas sobre os servidores e seus
beneficios, é possivel realizar um planejamento adequado das necessidades de recursos financeiros, auxiliando
na gestao financeira do fundo.

Tomada de DecisGes Estratégicas: A base cadastral também é fundamental para tomar decisGes estratégicas no
FAZPREV - INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE FAZENDA RIO GRANDE. Com uma andlise detalhada, é
possivel identificar tendéncias demograficas, como envelhecimento da popula¢do de servidores, ingresso de
novos servidores, entre outros. Essas informagdes sdo essenciais para ajustar politicas de investimentos, definir
aliquotas de contribuicdo e adotar medidas que garantam a sustentabilidade do fundo previdenciario a longo
prazo.

Conforme informacgdes extraidas do Relatério de Avaliacdo Atuarial, a base de dados enviada pelo FAZPREV -
INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE FAZENDA RIO GRANDE, possuia amplitude e consisténcia
necessdrias e adequadas para a realizagdo do calculo atuarial e para as inconsisténcias detectadas foram
realizados testes de verificacdo e sanadas todas as falhas possiveis.

Perante a base cadastral é efetuado um procedimento de verificagdo dos dados dos servidores ativos,
aposentados, pensionistas e seus dependentes, enviados para a Avaliacdo Atuarial em comparagdao com os
padrdes minimos e maximos aceitdveis na data da avaliacdo e com outras fontes de informagdes como o DIPR
— Demonstrativo de InformacgGes Previdenciarias e de Repasses da competéncia em andlise.

Situacdo da populagdo coberta Quantidade Remunerag¢io/Provento Folha Mensal (RS)

Médio (RS)

Ativos 4.386,89

11.247.994,69

Beneficidrios 351 2.602,04 913.314,63

Total 2.915 4.171,98 12.161.309,32

Fonte: DRAA - CADPREV

Procedendo a andlise das informacdes disponibilizadas relativas a base cadastral, identificam- se os principais
fatores que agravam o calculo atuarial do FAZPREV - INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE FAZENDA RIO
GRANDE:

e L
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e 88 % da populacdo de “total” é composta por servidores ativos;

e 47,4% da populagdo de “ativos” é composta por servidores professores;
e 97,8% da populagdo de “ativos professores” é composta por professores sexo feminino.

Ressalta-se que a variavel “sexo” influencia diretamente a apuragdo do custo previdenciario e esta relacionada
principalmente a expectativa de vida dos beneficiarios. Em geral, as mulheres tém uma expectativa de vida mais
longa do que os homens, o que pode afetar o calculo dos beneficios e a determinagcdo das reservas
previdenciarias necessarias para cobrir as obriga¢Ges futuras do RPPS.

A expectativa de vida mais longa das mulheres significa que elas podem receber beneficios previdenciarios por
um periodo maior em comparagdo aos homens. Como resultado, as projecGes atuariais para as mulheres podem
resultar em valores de beneficios mais elevados em relagdo aos homens, assumindo condi¢des similares de
contribuicdo e saldrios ao longo da vida.

Essa diferenca na expectativa de vida é um fator importante na analise de risco e no cdlculo das taxas de
reposicao dos beneficios, que medem a proporc¢ao do beneficio previdencidrio em relagdo ao saldrio médio dos

servidores ao longo de suas carreiras.

Duracao do Passivo

2022 (2023) | 20,71
2023 (2024) | 19,92

Essa reducao na duragao do passivo pode ocorrer por varios motivos, tais como:

e Mudancgas na Demografia dos Beneficiarios: Se houve uma alteragdo na composi¢do dos beneficiarios,
como um aumento no numero de aposentados ou beneficidrios com expectativa de vida menor, a
duragdo do passivo pode diminuir.

e Reavaliacdo Atuarial: Periodicamente, os RPPS passam por avaliagGes atuariais que podem revisar as
premissas utilizadas para calcular a duracao do passivo, incluindo taxas de mortalidade, expectativa de
vida e taxas de desconto. Alteracdes nessas premissas podem levar a uma reducao na duragao do
passivo.

e Alteracdes nas Politicas de Beneficios: Mudancas nas politicas de beneficios, como idade de
aposentadoria, regras de concessdo de beneficios, ou mesmo a introducdo de novas normas que
impactem diretamente o fluxo de caixa futuro, podem afetar a dura¢ao do passivo.

A reducao na duragao do passivo pode ter diferentes implicagdes para a gestao financeira do RPPS:

e Impacto na Gestdo de Ativos e Passivos: Uma duragdo menor pode indicar que o RPPS precisa de liquidez
em um prazo mais curto, afetando as decisdes de investimento dos ativos do fundo.

e Avaliacdo de Solvéncia: A duragao do passivo é um dos fatores considerados na avaliagao da solvéncia
do RPPS. AlteragGes nessas medidas podem influenciar a percepgdo sobre a capacidade do RPPS de
honrar seus compromissos futuros.

e Planejamento Atuarial e Financeiro: Com uma dura¢dao menor, o planejamento atuarial e financeiro do

RPPS pode precisar ser ajustado para garantir que haja recursos suficientes para cumprir as obrigagdes
no prazo reduzido.

e L
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FLUXO DE CAIXA (PASSIVO)

Neste trabalho foi utilizado o fluxo de caixa previdenciario (receitas e despesas previdenciarias) do FAZPREV -
INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE FAZENDA RIO GRANDE, extraido da planilha modelo CADPREV
denominada “2024_FLX_CIVIL_PREV_GA .csv”, enviada pelo Instituto quando solicitada, sob a responsabilidade
técnica do atudrio Luiz Claudio Kogut no MIBA sob n. 2 1308

A analise é uma pratica essencial para a gestao financeira de um Regime Prdprio de Previdéncia Social (RPPS). O
objetivo do planejamento de fluxo de caixa em ALM é garantir que os recursos financeiros sejam
adequadamente geridos para atender as obriga¢Oes de pagamento de beneficios e manter a saude financeira
do regime.

O fluxo de caixa possui horizonte de 75 (setenta e cinco) anos, conforme exigéncia normativa, e incorpora dentre
suas principais premissas:

e Tdabua de Mortalidade Geral: IBGE 2020 —Segregada por sexos;

e Tabua de Entrada em Invalidez: Alvaro Vindas;

e Tdabua de mortalidade de invalidos: IBGE 2020 —Segregada por sexos;

e Rotatividade: Ndao adotada. Nas avaliagdes atuariais presume-se que a reducao de custos ocasionada
pela adogdo desta hipdtese seria anulada pela compensacgao financeira a pagar.

e Expectativa de reposicao de segurados: Nao adotamos nenhuma expectativa de reposicao de segurados
ativos (geracgGes futuras).

e Taxa real do crescimento da remunerac¢do por mérito e produtividade: Mérito: 1,00% conforme estudo
especifico para esta avaliagdo atuarial, considerando a média por idade das remunera¢des dos
segurados ativos.

e Produtividade: ndo foi considerado crescimento por produtividade.

e Taxa real do crescimento dos proventos: Nao foi considerado crescimento real para inativos.

e Taxa de juros e desconto atuarial — Fundo Previdencidrio: 5,06% ao ano, conforme estudo da duragdo
do passivo realizado no modelo disponibilizado pela Coordenacdo de Atuaria da Secretaria de
Previdéncia.

e Composicdo do Grupo Familiar: Utilizamos o método de composicdo média familiar (Hx) por idade do
segurado ativo ou inativo, resultante de estudo estatistico da consultoria, proveniente de outros RPPS
gue mantém base cadastral consistente sobre os dependentes de seus segurados.

e Compensacao Financeira a Receber: Para os beneficios concedidos, consideramos apenas os processos
ja concedidos e em pagamento pelo RGPS ao RPPS e para os beneficios a conceder foi considerado como
beneficio a ser compensado com o RGPS o valor estimado do beneficio hipotético que seria pago pelo
RGPS na data de aposentadoria para o servidor.

e Fator de determinacdo do valor real ao longo do tempo das remuneragdes e proventos: Adotou-se o
fator de 98,22% que corresponde a uma inflagdo anual futura projetada de 4% ao ano.

e Reposicdo do contingente de servidores ativos: Reposi¢ao, no plano previdenciario, de todo servidor
que se aposenta, falece ou se desvincula do ente publico

e Contribuigdes mensais dos servidores ativos: 11,00%, incidentes sobre a remuneragao.

e ContribuicGes mensais dos Servidores Aposentados e Pensionistas: 11,00%, incidentes sobre a parcela
dos proventos que excederem o teto de beneficios do RGPS.

e Contribuigdes Mensais dos Orgidos Empregadores: 13,40% para o municipio, incidentes sobre as
remuneragoes dos servidores ativos e 1,47 % de taxa administrativa, assim totalizando 14,87%.
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A seguir, demonstra-se na forma de grafico, o fluxo de caixa previdenciario esperado para o horizonte de 75
(setenta e cinco) anos:

Fluxos de Receitas x Despesas

120.000.000,00
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B Rec Total M Desp Prev.

Fonte: DRAA/ Sete Confianga Consultoria

A analise do gréfico de receitas e despesas do FAZPREV - INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE FAZENDA
RIO GRANDE evidencia a evolugdo financeira ao longo do tempo, destacando a relagdo entre as entradas e
saidas financeiras do sistema.

Esse estudo é fundamental para entender a sustentabilidade do RPPS e as necessidades de ajuste para garantir
sua viabilidade a longo prazo.

Receitas Previdenciarias (Representadas em Azul)

As receitas previdenciarias demonstram uma tendéncia de estabilidade nos primeiros anos, seguidas por um
declinio gradual a partir de meados da década de 2057. Esse comportamento reflete a diminuicdo no nimero
de servidores ativos que contribuem para o sistema, a medida que um numero crescente de funcionarios se
aposenta.

Despesas Previdencidrias (Representadas em Vermelho)

As despesas previdenciarias, por sua vez, mostram um crescimento continuo até atingirem seu pico em 2048.
Esse aumento se deve ao envelhecimento da populagdo de servidores e ao aumento dos beneficios pagos aos
aposentados. Apds 2051, as despesas comecam a declinar gradualmente, refletindo a redug¢ao natural do
numero de beneficidrios devido a mortalidade.

A andlise do grafico deixa claro que em nenhum momento as receitas previdenciarias superam as despesas. O

grafico de receitas e despesas do RPPS revela desafios significativos para a sustentabilidade financeira do
sistema previdencidrio. A identificacdo precoce desses problemas permite a implementacdo de medidas
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corretivas necessarias para assegurar a viabilidade do RPPS a longo prazo. Para garantir a sustentabilidade
financeira do RPPS, é essencial que as receitas sejam suficientes para cobrir as despesas, especialmente aquelas
relacionadas ao pagamento de beneficios. Isso pode exigir medidas como o aumento das taxas de contribuicdo,
revisdo das regras de aposentadoria ou estratégias para diversificar os investimentos do fundo previdenciario.
Compreender e monitorar de perto as tendéncias de receitas, despesas e investimentos é fundamental para
tomar decisGes informadas e garantir a estabilidade financeira do RPPS, protegendo assim os beneficios dos
servidores atuais e futuros.
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20.000.000,00
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Fonte: DRAA/Sete Confianga Consultoria

A andlise do grafico se concentra no Fluxo Liquido Anual, que representa a diferenca entre as receitas e as
despesas do Regime Préprio de Previdéncia Social (RPPS) em cada ano. E observado que, ao longo do tempo,
nao ocorre uma entrada liquida de recursos.

E importante ressaltar que, ao longo dos periodos analisados, o Fluxo Liquido Anual é predominantemente
negativo. Isso indica que, mesmo com todas as entradas de recursos projetadas, as receitas (como receita
normal, Comprev, que ja estdo incluidos no fluxo de pagamento) ndo sdo suficientes para cobrir as despesas
previdenciarias, levando a um desinvestimento ao longo do fluxo de caixa.

As normas estabelecidas pela Portaria 1.467/2022, que visam uma gestdo do passivo condizente com o
momento atual, introduzem volatilidade nas premissas e resultam em altera¢des anuais que aumentam o
passivo e modificam sua composicao. Essas mudancas sao influenciadas pela contratagdo de novos servidores,
alteragGes na folha de pagamento dos servidores ativos, aposentados e pensionistas, e tém impacto direto nos
resultados do plano previdencidrio.

Em suma, a andlise destaca a importancia de monitorar de perto o Fluxo Liquido Anual e suas causas subjacentes,

bem como de ajustar continuamente as politicas e praticas de gestdo do RPPS para garantir sua sustentabilidade
financeira em meio a um cendrio dindmico e desafiador.
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ANALISE DO PATRIMONIO LiQUIDO (ATIVO)

A andlise da carteira de investimentos é um processo essencial para avaliar a composicdo e o desempenho dos
ativos de um portfdlio de investimentos. Sendo uma pratica continua e essencial para garantir que os
investimentos estejam alinhados com os objetivos e a estratégia de investimento, bem como para ajustar a
carteira de acordo com as mudancgas do ambiente econémico e das necessidades dos investidores.

Para Regimes Préprios de Previdéncia Social, a andlise da carteira de investimentos é especialmente relevante
para garantir a sustentabilidade financeira do regime e o cumprimento de suas obriga¢Ges previdenciarias.

COMPOSICAO DA CARTEIRA

O FAZPREV - INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE FAZENDA RIO GRANDE, contém em sua carteira de
investimentos de abril de 2024 a seguinte composicao:

Produto / Fundo Disponibilidade Particip.

i} Resgate S/ Total
BB IRF-M TITULOS D+1 905.865,55 | 0,21%

PUBLICOS FI RENDA
FIXA
PREVIDENCIARIO
BB IMA-B TiTULOS D+1 1.456.860,61 | 0,33%
PUBLICOS FI RENDA
FIXA
PREVIDENCIARIO
BB IRF-M 1 TiTULOS D+0 11.780.904,32 = 2,68%
PUBLICOS FIC
RENDA FIXA
PREVIDENCIARIO
BB IDKA 2 TiTULOS D+1 9.566.341,03 | 2,18%
PUBLICOS FI RENDA
FIXA
PREVIDENCIARIO
BB ALOCACAO ATIVA D+3 10.124.557,66 | 2,31%
RETORNO TOTAL FIC
RENDA FIXA
PREVIDENCIARIO

BB TIiTULOS D+0 21.727.930,61 | 4,95%
PUBLICOS VERTICE
2024 FI RENDA FIXA
PREVIDENCIARIO
BRADESCO IRF-M 1 D+0 12.215.708,73 | 2,78%
TiITULOS PUBLICOS
FI RENDA FIXA
CAIXA BRASIL D+0 1.674.516,95 | 0,38%
GESTAO
ESTRATEGICA FIC
RENDA FIXA
CAIXA BRASIL IRF-M D+0 103.748,23 = 0,02%
1+ TITULOS
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PUBLICOS FlI RENDA
FIXA LP

CAIXA BRASIL IRF-M D+0 68.807.493,74 | 15,68%
1 TITULOS PUBLICOS
FI RENDA FIXA
CAIXA BRASIL IMA-B D+0 7.167.997,40 = 1,63%
5+ TITULOS
PUBLICOS FlI RENDA
FIXA LP

CAIXA BRASIL IMA-B D+0 55.683.796,95 | 12,69%
5 TITULOS PUBLICOS
FI RENDA FIXA LP
CAIXA BRASIL IMA-B D+0 515.199,78 | 0,12%
TiITULOS PUBLICOS
FI RENDA FIXA LP
CAIXA BRASIL IMA- D+0 3.278.426,49 | 0,75%
GERAL TIiTULOS
PUBLICOS FI RENDA
FIXA LP

CAIXA BRASIL IDKA D+0 31.527.607,55 | 7,18%
IPCA 2A TiTULOS
PUBLICOS FI RENDA
FIXA LP

CAIXA BRASIL 2024 X 0 11.143.526,64 | 2,54%
TiITULOS PUBLICOS
FI RENDA FIXA
ITAU INSTITUCIONAL D+0 6.891.049,60 1,57%
IRF-M 1 FI RENDA
FIXA

ITAU INSTITUCIONAL D+1 23.152.587,91 | 5,27%
JUROS E MOEDAS
FIC MULTIMERCADO
BB TiTULOS 0 10.028.666,59 @ 2,28%
PUBLICOS VERTICE
2025 RESP LIMITADA
FIF RENDA FIXA
PREVIDENCIARIO
BB TiTULOS 0 10.037.226,41 | 2,29%
PUBLICOS VERTICE
2026 RESP LIMITADA
FIF RENDA FIXA
PREVIDENCIARIO
BB IMA-B FI RENDA D+1 770.023,09 | 0,18%
FIXA
PREVIDENCIARIO
BB PERFIL FIC D+0 43.971.528,18 | 10,02%
RENDA FIXA
REFERENCIADO DI
PREVIDENCIARIO LP
BRADESCO PREMIUM D+0 53.865.605,80 | 12,27%
FI RENDA FIXA
REFERENCIADO DI
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BRADESCO D+1 505.754,46 | 0,12%
INSTITUCIONAL IMA-
B 5 FIC RENDA FIXA

CAIXA NOVO BRASIL D+0 1.009.036,30 | 0,23%
IMA-B FIC RENDA

FIXA LP

XP INFLAGAO FI D+5 1.640.872,13 | 0,37%
RENDA FIXA LP

CAIXA BRASIL IPCA D+0 7.847.088,00 | 1,79%

XVI FI RENDA FIXA
CREDITO PRIVADO

BB INDEXADO D+2 562.845,51 | 0,13%
IBOVESPA FIC

AGOES

XP INVESTOR D+3 578.172,10 | 0,13%
DIVIDENDOS FI

AGOES

XP INVESTOR 30 FIC D+32 589.783,80 | 0,13%
AGOES

BB TECNOLOGIA FI D+3 4.948.095,49 | 1,13%
AGOES BDR NIVEL |

CAIXA D+3 11.647.121,37 | 2,65%

INSTITUCIONAL FI
ACOES BDR NIVEL |
ITAU PRIVATE D+1 12.453.601,30 | 2,84%
S&P500® BRL FIC
MULTIMERCADO
e sete ITAU PRIVATE D+1 462.050,57 | 0,11%
' S&P500® BRL FIC
MULTIMERCADO
XP MACRO D+1 298.862,62  0,07%
INSTITUCIONAL FIC
MULTIMERCADO

Confianga Consultoria

Totalizando um Patriménio Liquido dos investimentos de RS 438.940.453,47, em 35 ativos em fundos de
investimentos, apresentando uma carteira bem diversificada entre os segmentos.

Os "titulos marcados na curva" sdo avaliados com base na taxa de juros vigente no momento de sua aquisicdo,
proporcionando estabilidade e previsibilidade na gestdo dos ativos financeiros de um Regime Préprio de
Previdéncia Social (RPPS). Essa metodologia minimiza a volatilidade nas avaliagGes dos ativos, facilitando o
planejamento financeiro de longo prazo e o alinhamento entre ativos e passivos atuariais. As principais
vantagens incluem menor volatilidade nos valores dos ativos, previsibilidade do fluxo de caixa e melhor
compatibilidade entre ativos e passivos. No entanto, ha desvantagens, como a menor reflexdo das condi¢des
atuais do mercado e a potencial perda de oportunidades de ganhos.

Em suma, a adoc¢do de titulos marcados na curva pode ser estratégica para um RPPS, proporcionando a
estabilidade e previsibilidade essenciais para a gestdao de longo prazo, embora seja necessdario balancear essa
abordagem com uma andlise continua do mercado para otimizar a performance financeira e garantir a
sustentabilidade do sistema previdenciario.

A carteira de investimentos do RPPS encontra-se distribuida pelos principais indicadores de desempenho, da
seguinte forma:
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3,01% 0,39%
3,78%
92,81%
Renda Fixa = Exterior Estruturados = Renda Variavél

Fonte: Sete Confianga Consultoria

Ao analisar os ativos finais da carteira de investimentos do RPPS, obtemos as seguintes distribuicGes:

Participacao do Ativo - 10 maiores

LFT - Venc.: 01/03/2027 (BRSTNCLF1RG5) 2,50%
NTN-F - Venc.: 01/01/2025 (BRSTNCNTF170) 2,96%
NTN-B - Venc.: 15/05/2027 (BRSTNCNTB682) 3,26%
Depdsitos a prazo e outros titulos de IF (omitidos) 3,54%
NTN-B - Venc.: 15/08/2028 (BRSTNCNTB4X0) 3,84%
OperagBes Compromissadas - LTN - Venc.: 01/07/2025 4,14%
NTN-B - Venc.: 15/05/2025 (BRSTNCNTB633) 5,43%
NTN-B - Venc.: 15/08/2024 (BRSTNCNTB096) 11,79%
NTN-B - Venc.: 15/08/2026 (BRSTNCNTB4U®6) 14,30%
OperagBes Compromissadas - LFT - Venc.: 01/09/2029 14,91%

0,00% 2,00% 4,00% 6,00% 8,00% 10,00%  12,00%  14,00%  16,00%

Fonte: Sete Confianga Consultoria
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Tipo de Ativo
Derivativos 0,03%
Direito Creditério 0,13%
Fundos de Investimento 0,17%
Investimento no Exterior 0,18%
Outros 0,26%
AgOes 0,40%
Valores a pagar/receber 0,41%
Debéntures 2,31%
Brazilian Depositary Receipts 3,16%
Titulos Privados 5,65%
Operagdo compromissada 24,18%
Titulos Federais
0,00% 10,00% 20,00% 30,00% 40,00% 50,00% 60,00%

Fonte: Sete Confianga Consultoria

63,12%

70,00%
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ANALISE DE RISCO

Na esfera dos investimentos, a analise de risco no contexto de Gerenciamento de Ativos e Passivos (ALM) aborda
a volatilidade dos mercados financeiros, a correlacdo entre diferentes classes de ativos e o impacto de eventos
econdmicos imprevistos. Estratégias comuns para mitigar os riscos de mercado e proteger o patrimoénio de
Regimes Prdprios de Previdéncia Social (RPPS) incluem a diversificagcdo da carteira de investimentos e ajustes na
alocacdo de recursos. Ao compreender os riscos, implementar medidas de mitigacdo apropriadas e monitorar
de forma continua a carteira de investimentos e os passivos previdenciarios, o RPPS pode se fortalecer para
enfrentar os desafios presentes e futuros, garantindo o cumprimento de suas obrigacdes previdenciarias e o
bem-estar dos beneficidrios.

Risco de Crédito.

O risco de crédito é um dos principais tipos de risco financeiro enfrentados por instituicdes financeiras,
investidores e RPPS. Este tipo de risco esta relacionado a possibilidade de uma contraparte ou devedor ndo
cumprir suas obrigacGes financeiras, ou seja, ndo pagar o valor principal ou os juros de uma divida conforme
acordado.

No contexto dos RPPS, o risco de crédito é particularmente relevante ao considerar os investimentos em titulos
de divida e outros instrumentos financeiros. Quando um RPPS adquire titulos emitidos por entidades como
governos, empresas ou instituicdes financeiras, ele se torna credor dessas entidades. Se a entidade emissora
enfrentar dificuldades financeiras ou entrar em inadimpléncia, o RPPS pode correr o risco de ndo receber os
pagamentos de juros e principal acordados.

A seguir, é apresentada a distribui¢cdo da carteira consolidada do RPPS com base no rating dos Ativos:

89,77%

90,00%
80,00%
70,00%
60,00%
50,00%
40,00%
30,00% 6.22%
20,00% ’ 3,59% 0,35% 0,03%
10,00% 4 P

0,00%

Rating AAA Outros Risco de mercado Rating AA Rating A

Fonte: Sete Confianga Consultoria

A andlise das classificacGes de risco das agéncias de rating pode fornecer informacdes sobre a qualidade de
crédito dos emissores de titulos. RPPSs podem optar por investir em titulos de alta classificacdo de risco (grau
de investimento) para minimizar o risco de inadimpléncia.

Risco de Liquidez
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O risco de liquidez é uma das principais preocupacées enfrentadas pelos Regimes Préprios de Previdéncia Social
(RPPS). Este risco diz respeito a possibilidade de que um ativo ndo possa ser facilmente comprado ou vendido
no mercado sem afetar significativamente seu preco. Em outras palavras, o risco de liquidez esta ligado a
facilidade de converter um ativo em dinheiro de forma rapida e com custos razoaveis.

O grafico a seguir apresenta o prazo médio de liquidagdo dos ativos em carteira, considerando temporariamente
a falta de sincronizagdo com os fluxos de pagamento do RPPS:

88,67%
90,00%
80,00%
70,00%
60,00%
50,00%
40,00%
30,00%

20,00% 7,49% .
10,00% J 000% ZIZM/ 1,57%/ 0,00% 0,00% 0,00%

0,00%
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o O N O ' 2 el &
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Fonte: Sete Confianga Consultoria

O risco de liquidez é uma consideragao crucial na gestdo de investimentos, pois pode impactar a capacidade de
vender ativos quando necessario. Um gerenciamento prudente desse risco é fundamental para assegurar que o
Regime Préprio de Previdéncia Social esteja preparado para enfrentar diversos cenarios de mercado e cumprir
suas obrigacdes previdenciarias de maneira eficaz.

Risco de Mercado

O risco de mercado é uma medida que avalia a volatilidade e a sensibilidade dos ativos em uma carteira de
investimentos em relacgdo as flutuagdes do mercado financeiro como um todo. Ao considerar o risco de mercado,
os Regimes Préprios de Previdéncia Social (RPPS) buscam equilibrar os objetivos de retorno e risco, garantindo
a seguranca dos investimentos e a capacidade de cumprir com suas obriga¢des previdenciarias.

A gestdo cuidadosa do risco de mercado é essencial para proteger o patriménio do RPPS e proporcionar
beneficios estaveis aos seus beneficidrios a longo prazo. Este risco esta relacionado a possibilidade de que
variacoes nos precos de ativos, como ac¢des, titulos e outros instrumentos financeiros, possam impactar
negativamente o valor dos investimentos. E influenciado por fatores macroeconémicos, eventos politicos,
mudangas nas taxas de juros, volatilidade do mercado, entre outros.

Para avaliar o risco de mercado, uma técnica amplamente utilizada é o Valor em Risco (Value at Risk, VaR). O
VaR é uma métrica que estima a perda potencial maxima de uma carteira de investimentos dentro de um
intervalo de confianga especifico e em um periodo determinado.

VaR Paramétrico

O VaR paramétrico, também conhecido como VaR analitico, baseia-se na suposicdo de que os retornos dos ativos
seguem uma distribuicdo normal (ou gaussiana). Este método calcula o VaR usando parametros estatisticos,
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como a média e a variancia dos retornos historicos. Para os RPPS, o uso do VaR paramétrico na gestdo do risco
de mercado ajuda a:

e Quantificar a exposi¢do ao risco: Identificar a perda potencial maxima sob condi¢des normais de
mercado.

e Tomar decisoes informadas: Ajustar a composicao da carteira de investimentos para minimizar o risco
e maximizar os retornos.

e Proteger o patrimonio: Garantir a estabilidade financeira e a capacidade de cumprir com as obrigagées
previdenciarias a longo prazo.

Para o calculo abaixo foi utilizada a técnica do VaR Paramétrico.

RS %

VaR 95,0% MV 1 du 261.958,31 0,09%

VaR 95,0% MV 21 du 1.192.971,90 0,40%

VaR 95,0% MV 252 du 4.128.917,04 1,38%

VaR 99,0% MV 1 du 364.156,78 0,12%

VaR 99,0% MV 21 du 1.685.503,82 0,56%

VaR 99,0% MV 252 du 5.849.442,73 1,95%

VAR %

7.000.000,00
6.000.000,00
5.000.000,00
4.000.000,00
3.000.000,00
2.000.000,00
1.000.000,00
0,00

VaR 95,0% VaR95,0% VaR95,0% VaR99,0% VaR99,0% VaR99,0%
MV 1 du MV2ldu MV252du MV1ldu MV 21du MV 252du

%

Fonte: Sete Confianga Consultoria
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PROGNOSTICO DE CARTEIRA

FRONTEIRA EFICIENTE

A teoria de carteira, também conhecida como teoria moderna do portfélio, € uma das bases fundamentais da
gestdo de investimentos e da analise de risco. A Fronteira Eficiente é uma representac¢do grafica que mostra
todas as combinacgGes possiveis de carteiras de investimentos que oferecem o maximo retorno esperado para
um determinado nivel de risco, ou 0 menor risco para um determinado nivel de retorno esperado. Essas carteiras
sdo consideradas "eficientes" porque ndo ha outra combinacdo que ofereca um melhor retorno para o mesmo
nivel de risco ou um menor risco para 0 mesmo retorno.

A ideia principal por tras da Fronteira Eficiente é que os investidores podem otimizar suas carteiras de
investimentos buscando a combinacao ideal de ativos que equilibre o retorno esperado com o risco assumido.
Isso permite aos investidores, maximizar o retorno esperado para um nivel de risco aceitdvel ou minimizar o
risco para alcangar um determinado retorno desejado.

Abaixo, segue matriz de Risco x Retorno histdrica desenvolvida apenas com ativos enquadrados na Resolugao
4.963/21 e suas alteracdes:

30,00%
25,00% @ 18OV
R @ SMLL
5 20,00%
= @ BDRX
o 15,00%
E ® IMA-B 5+
10,00%
@ IFIX@ IVA-B
5,00%

IFM
IRF-M 1 IMA-B 5
0,00% - CDI® 110% CDI
0,00%  5,00% 10,00% 1500% 20,00% 25,00% 30,00%

RISCO

Fonte: Sete Confianga Consultoria/Quantum Axis
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17,50 %

12,50 %

10,00 %

Retorno

7,50 %

5,00 %

2,50 %

0,00 %
0,00 % 2,50 % 5,00 % 7,50 % 10,00 % 12,50 % 15,00 %

Volatilidade (Anualizada)

Retorno Volatilidade
(Anualizada)
BB ALOCAGAO ATIVA RETORNO TOTAL FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 1,55 % 0,92 %
BB IDKA 2 TTULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 1,47 % 1,80 %
BB IMA-B FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 1,51% 3,99%
BB IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 1,54% 4,01%
BB INDEXADO IBOVESPA FIC AGOES 0,54 % 10,19 %
I | BBIRF-M1TiTULOS PUBLICOS FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 1,66 % 0,50 %
BB IRF-M TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 1,15% 3,18%
BB PERFIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI PREVIDENCIARIO LP 1,82% 0,05 %
BB TECNOLOGIA FI AGOES BDR NIVEL | 9,14% 13,04 %
BB TITULOS PUBLICOS VERTICE 2024 FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 2,38% 0,78 %
BB TITULOS PUBLICOS VERTICE 2025 RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA
PREVIDENCIARIO 1,71% 0,78 %
BB TITULOS PUBLICOS VERTICE 2026 RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA
PREVIDENCIARIO 1,35% 1,92 %
I | BRADESCO INSTITUCIONAL IMA-B 5 FIC RENDA FIXA 1,65 % 1,63 %
BRADESCO IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA 1,69 % 0,50 %
BRADESCO PREMIUM FI RENDA FIXA REFERENCIADO DI 1,90 % 0,05 %
CAIXA BRASIL 2024 X TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA 2,38% 0,77 %
CAIXA BRASIL GESTAO ESTRATEGICA FIC RENDA FIXA 1,35% 1,56 %
[ | CAIXABRASIL IDKA IPCA 2A TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 1,45 % 1,95 %
CAIXA BRASIL IMA-B 5 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 1,66 % 1,58 %
CAIXA BRASIL IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 1,43 % 6,47 %
CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 1,53% 4,02%
CAIXA BRASIL IMA-GERAL TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 1,54 % 1,85%
CAIXA BRASIL IPCA XVI FI RENDA FIXA CREDITO PRIVADO 1,56 % 1,76 %
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA 1,70 % 0,51%
CAIXA BRASIL IRF-M 1+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 0,95 % 4,46 %
[ | CAIXAINSTITUCIONAL FI AGOES BDR NIVEL | 15,94 % 15,56 %
CAIXA NOVO BRASIL IMA-B FIC RENDA FIXA LP 1,45 % 4,25%
ITAU INSTITUCIONAL IRF-M 1 FI RENDA FIXA 1,71% 0,49 %
ITAU INSTITUCIONAL JUROS E MOEDAS FIC MULTIMERCADO 1,81% 0,17 %
ITAU PRIVATE S&P500° BRL FIC MULTIMERCADO 7,36 % 8,01%
XP INFLAGAO FI RENDA FIXA LP 1,44 % 3,31%
XP INVESTOR 30 FIC AGOES 2,86 % 16,41 %
I | XPINVESTOR DIVIDENDOS FI AGOES 3,65 % 13,64 %
XP MACRO INSTITUCIONAL FIC MULTIMERCADO 1,71% 1,10%
col 1,78 % 0,00 %
Ibovespa 0,73% 10,27 %

Fonte: Sete Confianga Consultoria/Quantum Axix
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A partir desta matriz, foi possivel definir a Fronteira Eficiente para os RPPS onde todas as carteiras eficientes
subordinam-se as regras de limites da Resolugdo 4.963/21. O grafico abaixo representa a localiza¢do da carteira
de investimentos do RPPS com relacdo a Fronteira Eficiente.
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Fonte: Sete Confianga Consultoria

m Port. Port. Port. Port. Port. Port. Port. Port.
1 2 3 4 5 7 8 9 10
00% 1% 25% 3,8% 52%  141% o079, 287%  422%  516%  57,0%
razo
134%  20%  4,3% 6,6% 88%  11,5% 131%  155%  17,8%  84% 3,0%
53,6%  130% 27,1%  425% 56,9% 431% 295%  158%  0,0% 0,0% 0,0%
158%  653% 40,5%  19,5% 0,7% 0,0%  0.0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
CDI 10,0%  0,0%  0,0% 0,0% 0,0% 0,0%  0.0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Crédito Privado 00%  50% 50% 5,0% 5,0% 0,0%  0.0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
30%  88%  10,0% 6,4% 1,8% 0,0%  0.0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Acbes 04%  04%  0,9% 1,4% 1,8% 88% 142%  175%  175%  19,8%  20,0%
00%  04% 0,8% 1,2% 1,7% 2,5%  2:5% 2,5% 2,5% 0,2% 0,0%
00%  00% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%  0.0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

3,8% 40%  9,0% 13,6%  18,2% 20,0% 200%  200%  20,0%  20,0% 20,0%

TOTAL 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Retorno 6.5% 5,7% 7,1% 8,4% 9,6% 10,2% 10.4% 10,5% 10,6% 10,6% 10,7%
Esperado ’ '

2,2% 1,0% 2,0% 3,0% 4,0% 5,0% 6,0% 7,0% 8,0% 9,0% 9,5%
Duration Média 427 405 699 9,27 11,39 1546 4549 20,20 21,63 2207 22,33

Fonte: Sete Confianga Consultoria
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Apds analisar todas as métricas da carteira de investimentos do RPPS, identificamos uma gestdo eficiente, que
podera ser melhor otimizada levando em consideragdo seu passivo atuarial e a duragdo do seu passivo em
conjunto, e ndo resultante de um histérico onde a assung¢do de risco estd aquém do necessario, considerando
gue o investidor é um Fundo Previdencidrio, com necessidade de caixa a longo prazo (Superavit Financeiro), o
gue permitiria o0 aumento da faixa de risco, objetivando uma gestdo alinhada ao seu passivo.

A duracdo do passivo em um RPPS refere-se ao periodo médio em que se espera que os beneficios
previdenciarios sejam pagos aos segurados do regime.

Isso inclui tanto os pagamentos de aposentadorias e pensdes que ja estdo sendo feitos atualmente quanto os
que serdo feitos no futuro, levando em consideracdo as caracteristicas dos beneficiarios, como idade,
expectativa de vida e tipo de beneficio.

Com essa informacéao, os gestores do RPPS podem planejar suas estratégias de investimento e financiamento
de forma mais eficaz, considerando os fluxos de caixa esperados ao longo do tempo e garantindo a
sustentabilidade do regime no longo prazo.

Ao analisarmos o fluxo do FAZPREV - Instituto de Previdéncia Municipal de Fazenda Rio Grande para os proximos
75 anos, utilizamos a duracdo do passivo estimada na avaliacdo atuarial, calculada conforme as métricas da
Secretaria de Previdéncia, que resultou em 19,92 anos. Esse valor se aproxima da Duration da Carteira Eficiente
07, que possui a seguinte composigao:

CARTEIRA 7

FIP
2,5% :
Fll 2
0,0% ;
FIM
0,0%
CREDITO / g .
/ , N
PRIVADO 7 MEDIOPRAZO ©
0,0% 158y, o
cDI CURTO PRAZO
0,0% 0,0%
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CARTEIRA RPPS
Fil FIP
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CREDITO
PRIVADO
0,0%
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SIMULACOES DE LONGO PRAZO (CENARIO BASE)

Para efeitos de comparacdo, trazemos o fluxo estimado num cenario onde a meta de rentabilidade
estabelecida de 5,06 % é atingida em todo o periodo analisado.
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Fonte: Sete Confianga Consultoria

Essa rentabilidade garante o pagamento integral do passivo ao longo dos 75 anos, gerando um saldo positivo de
RS 3,6 milhdes com base na taxa de juros utilizada. No entanto, a taxa indicada na avaliagdo atuarial, que
também aponta um superavit atuarial de RS 4,8 milhdes a longo prazo, sugere que diferentes resultados podem
ser obtidos, com data focal de 31/12/2023.

Para estabelecermos a apuracdo do valor esperado da rentabilidade futura utilizamos o modelo matematico
denominado REGRESSAO LINEAR MULTIPLA (RLM).

Para tal modelo foi definido como variaveis explicadas (y) os benchmarks utilizados para a definicdo da fronteira
eficiente, e para as varidveis explicativas (x) aquelas que sdo estimadas semanalmente pelo relatério FOCUS,
emitido pelo Banco Central do Brasil, a saber: IPCA, SELIC, CAMBIO (USS$/RS), PIB (IBC-Br).

Para o periodo de 2024 a 2027 foi utilizado as expectativas do relatério FOCUS emitido em 27/05/2024, e para
o restante do periodo foram estimados valores considerando o desvio-padrao histérico destes ativos com as
médias mensuradas abaixo, permitindo a varia¢do de até 01 desvio padrdo para cima e para baixo (probabilidade
entre 0,16 e 0,84):
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Fonte: Sete Confianga Consultoria

CenarioBase IPCA (%) PIB (% Taxa de MetaTaxa

crescimento) Cambio SELIC

[ 2023 | 4,00% 2,1% 5,22 10,50%
[ 2024 | 3,90% 1,97% 5,20 9,50%
[ 2025 | 3,60% 2,00% 5,20 9,50%
[ 2026 | 3,50% 2,00% 5,21 9,00%

Média LP 3,25% 2,21% R$ 4,56 6,16%

Fonte: Sete Confianga Consultoria
Feitas as devidas RLM, foi constatado que todas as regressbes sdo estatisticamente aceitaveis, possuindo o R?
maior que 0,91 em 100% das regressoes, além do valor-P ter resultado menor que 0,05 para todas as varidveis
explicativas em todas as regressoes.

ApOs todas essas verificagcdes, consideramos a distribuicdo atual da carteira de investimentos do RPPS e da
carteira sugerida, aplicando as proxys definidas pelas varidveis explicadas nas férmulas resultantes do célculo
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.
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Fluxo do Saldo Acumulado (Carteira Atual)
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Fluxo do Saldo Acumulado (Carteira Sugerida)

" 700,00 12,00%

9]

2 u=3,37%

S 600,00 ’/\ 10,00%
500,00

8,00%
400,00 |
| 6,00%
300,00
4,00%
200,00
2,00%
100,00
0,00%
0,00 VP=- ||||I|I. ’
33,3 JHIHIninnin
-100,00 -2,00%
S N O M WOV O N W W A N O MOV O NI 0 A N O M O O
N N O Mmoo S S T DWW N O WO O NDNINOWOWOWORNOND D D
O O O O OO O O O 0O O 0O O O O O O o o o o o o o o o
(o] o~ N N NN (o] (o] (o] N N N N o~ (o] (o] AN N N N (o] (o] (o] N N N

Fonte: Sete Confianga Consultoria




°M° SETE CONFIANCA

Consultoria de Investimentos

O primeiro grafico mostra que os recursos financeiros serdo suficientes para cobrir os compromissos atuariais
do plano de beneficios previdencidrios. Se a taxa de juros projetada for mantida ao longo dos anos, havera uma
suficiéncia patrimonial, resultando em um superdvit de RS 3,6 milhdes em Valor Presente (VP) a longo prazo. No
entanto, como essa taxa de rentabilidade estimada ndo se mantém constante ao longo dos anos, é necessario
realizar proje¢Oes adicionais para esclarecer melhor o impacto das variagdes, como mostrado nas simulagées
com a carteira nos cendrios base e sugerido.

Vale destacar que se confirmado o cenario base, a otimiza¢do na alocacdo da carteira atual, tomando como base
a duration do passivo através da otimizac¢do calculada na matriz risco x retorno de Markowitz, gerard um ganho
de RS 27,3 mil ao longo dos 75 anos, resultando um VP de RS 33,3 milhdes.

SIMULAGOES DE LONGO PRAZO (CENARIO ALTERNATIVO)

Para a estimativa de um cenario alternativo foi considerado um cenario politico e econ6mico de incertezas, onde
as principais varidveis para o crescimento sustentavel de Longo Prazo e desenvolvimento econémico e social do
pais ndo 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 variagdo de até 1 desvio padrdo para cima e 1 para baixo (probabilidade entre
0,16 e 0,84) com intuito de refletir cendrios de crise:

Cenério IPCA PIB (R$/USS)  SELIC
Alternativo (%) (% crescimento) (% a.a.)

Média LP 6,01% 0,35% 5,54 10,01%

Fonte: Sete Confianga Consultoria

Fluxo do Saldo Acumulado (Carteira Atual)
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Fluxo do Saldo Acumulado (Carteira Sugerida)
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Fonte: Sete Confianga Consultoria

Os graficos acima demonstram que os recursos financeiros serao suficientes na carteira atual para a cobertura
dos compromissos atuariais do plano de beneficios previdencidrios, mantendo-se assim superavitaria, em
ambos os cendrios. No entanto, a carteira sugerida é suficiente e gera um ganho de RS 45,7 milhdes ao longo de
75 anos. Portanto, o RPPS, ao ser um macro alocador em titulos publicos federais, terd sua rentabilidade
melhorada em cenarios de crise, beneficiando-se da necessidade do Tesouro Nacional em pagar mais juros sobre
seus titulos.
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CONCLUSAO

A Portaria MF n® 1.467/2022 estabelece, em seu artigo 392, que a taxa de juros real anual a ser utilizada como
taxa de desconto para apuragdo do valor presente dos fluxos de beneficios e contribuicGes do RPPS devera ser
equivalente a taxa de juros parametro cujo ponto da Estrutura a Termo de Taxa de Juros Média - ETTJ seja o
mais préximo a duragdo do passivo do RPPS.

Constata-se que a taxa de juros pardmetro calculada pelo atuario com base no Artigo 392 da Portaria MF n?
1.467/2022, definida em 5,06%, é a rentabilidade esperada para o conjunto dos investimentos + IPCA, aprovada
pelo Conselho Deliberativo e Fiscal FAZPREV - INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE FAZENDA RIO
GRANDE. 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 2,95% a 4,33 % ao ano, conforme se observa no
quadro consolidado abaixo:

Cenario Base Cenario Alternativo

Carteira % VP % VP
(RS milhdes) (RS milhdes)
m 2,95 -60,6 3,87 -68,9
3,37 -33,3 4,33 23,2

Fonte: Sete Confianga Consultoria

Considerando que a meta de rentabilidade definida através da meta atuarial de 5,06% mostrou-se
superestimada no Longo Prazo, em todos os cendrios para todas as carteiras utilizadas para a proje¢ao, 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 definicdo de alocagdo estratégica (Longo Prazo),
sendo recomendada a sua utilizacdo na definicdo de sua Politica de Investimentos

Para as alteragGes de curto prazo, recomendamos o estudo tatico da carteira, onde devera ser ponderado as
expectativas macroecon6micas de curto prazo, com o objetivo de maximizar a rentabilidade esperada da
carteira.
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ANEXO 1: QUADRO DEMONSTRATIVO DA RENTABILIDADE DOS INVESTIMENTOS

Cenario Base Cenario Alternativo

Ano Atual Otimiza Ano  Atual Otimiz Ano Atual Otimiza Ano Atual Otimiza
da ada da da
2024 5269 1,02% 2062 3959 3,43% 2024 1,24%  1,24% 2062 3,89% 4,03%
2025 7509,  970% @ 2063 44y 2,53% 2025 2492% s052% 2063 3,59% 3,45%
2026 733y  947% 2064 039 1,95% 2026 4929  -13,12% 2064 4,20% 4,71%
2027 707%  877% 2065 3 60% 2,79% 2027 1800% 32,77% 2065 4,06% 4,35%
2028 151%  033% 2066 309 2,06% 2028 64y -307% 2066 3,90% 4,07%
2029 5969  930% 2067 1g87% 1,66% 2029 037% .517% 2067 3,68% 3,62%
2030 g93%  -129% 2068 3079 3,34% 2030 469% 567% 2068 3,93% 4,14%
2031 7219  11,19% 2069 3159 337% 2031 5959 515% 2069 3,92% 4,08%
2032 407%  639% 2070 3679 4,14% 2032 3859  p84% 2070 3,72% 3,70%
2033 4379,  004% 2071 343% 3,77% 2033 G979 10,77% 2071 3,91% 4,06%
2034 511  7,71% 2072 3 10% 3,18% 2034 q120%  -1,06% 2072 3,83% 3,89%
2035 o279  -1,71% 2073 1949 1,80% 2035 g%  966% 2073 3,82% 3,88%
2036 2719 266% 2074 307% 3,11% 2036 -3,41%  -12,70% 2074 4,00% 4,25%
2037 4449  594% 2075 3159 2,16% 2037 a48%  a78% 2075 3,88% 4,00%
2038 133y  044% 2076 64y 2,80% 2038 761%  1577% 2076 3,89% 4,04%
2039 5969  372% 2077 300% 313% 2039 goo9 1453y 2077 3,84% 3,91%
2040 186%  0,92% 2078 759 2,89% 2040 359%  3,79% 2078 3,79% 3,83%
2041 440%  660% 2079 69% 2,62% 2041 179  .034% 2079 3,86% 3,98%
2042 349 1,83% 2080 7 91% 1,80% 2042 346%  298% 2080 3,90% 4,03%
2043 p60%  276% @ 2081 3459 365% 2083 716%  -057% 2081 3,75% 3,76%
2044 2589  2,69% 2082 ) A9y 2,59% 2044 903%  16,64% 2082 3,92% 4,09%
2045 62%  2,53% @ 2083 5679 2,57% 2045 2,11%  027% 2083 3,85% 3,91%
2046 559, 2,56% 2084 5 97% 3,18% 2046 2,63%  1,32% 2084 3,79% 3,83%
2047 485%  651% 2085 2 749 2,78% 2047 570%  694% 2085 3,83% 3,89%
2048 439%  6,12% 2086 939 2,28% 2048 2,97%  1,87% 2086 3,85% 3,94%
2049 1 98% 1,33% 2087 3 0p% 3,20% 2089 gos%  890% 2087 3,88% 3,98%
2050  388%  4,87% 2088 5 5o9 2,55% 2050 583% 1649 2088 3,80% 3,83%
2051 404%  534% 2089 ;179 1,98% 2051 349%  316% 2089 3,89% 3,99%
2052 250%  2,61% 2090 2 68% 2,81% 2052 47594  s584% 2090 3,81% 3,86%
2053 300% @ 341% 2091 ;6% 2,13% 2053 370%  2556% 2091 3,82% 3,88%
2054 1 80% 1,20% 2092 g5y 3,01% 2054 s516%  6,75% 2092 3,82% 3,88%
2055 346%  394% 2093 559 2,50% 2055 300%  2,20% 2093 3,82% 3,86%
2056 2 739 2,80% 2094 5 77% 2,78% 2056 4,42%  536% 2094 3,84% 3,92%
2057 330%  3,98% 2095 2 5% 2,24% 2057 429%  482% 2095 3,82% 3,86%
2058  383%  469% 2096 539 2,56% 2058  59p%  2,00% 2096 3,83% 3,89%
2059  284% 322% 2097 315% 3,43% 2059 4,27% 4,91% 2097 3,80% 3,83%
2060  165%  0,94% 2098  2,44% 2,53% 2060  3,79%  3,92% 2098 3,82% 3,87%
2061  252%  2,69% 2099 2,03% 1,95% 2061  4,26%  4,83% 2099 3,79% 3,82%

Fonte: Sete Confianga Consultoria
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AVISO LEGAL

Este documento foi preparado pela Sete Confianga Consultoria, e destina-se exclusivamente ao destinatario mencionado. E estritamente proibida
areproducdo ou distribuicdo deste documento, no todo ou em parte, a qualquer pessoa sem a expressa autoriza¢do da empresa. As informacdes
contidas neste documento tém como objetivo fornecer orientagdes e opinides, refletindo o momento da andlise e baseadas em informagdes
coletadas de fontes publicas consideradas confiaveis.

Este documento ndo constitui, de forma alguma, uma oferta de compra ou venda, nem uma solicitagdo de compra ou venda de quaisquer valores
mobilidrios ou instrumentos financeiros. As opinides expressas aqui sdo meramente opinativas e ndo representam garantia de exatiddo das
informacdes fornecidas ou juizo sobre a qualidade delas.

Ressaltamos que a utilizagdo dessas informagBes para tomada de decises financeiras é de responsabilidade exclusiva do destinatario, ndo
atribuindo qualquer responsabilidade direta a Sete Confianga Consultoria. por perdas ou ganhos decorrentes dessa utilizagdo.

Este documento ndo substitui os materiais oficiais dos produtos mencionados, tais como regulamentos e prospectos de divulgagdo. E
recomendada a leitura atenta desses materiais, com énfase nas clausulas relativas ao objetivo, aos riscos e a politica de investimento dos
produtos.

Ressaltamos que a rentabilidade obtida no passado n3o garante a rentabilidade futura, e os produtos estruturados e/ou de longo prazo
apresentam riscos associados & sua carteira de crédito e estruturagdo. E importante estar ciente de que todas as operagdes com valores
mobilidrios, seja em bolsas, no mercado de balcdo, no mercado de liquidagdo futura ou derivativos, podem acarretar perdas significativas.

As informagGes aqui apresentadas estdo em conformidade com os dados disponiveis sobre os produtos mencionados, mas ndo substituem os
materiais oficiais, nem representam uma garantia de sua exatiddo. Para informagdes adicionais, recomendamos entrar em contato com o
responsavel pela distribuigdo ou gestdo dos produtos, ou consultar a Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM).

Por fim, destacamos que a contratagdo da Sete Confianga Consultoria para a elaboragdo deste documento ndo implica ou sugere a existéncia de
garantia de resultados futuros ou isengdo de risco. Cabera a consultoria de valores mobiliarios fornecer servigos de orientagdo, recomendagdo e
aconselhamento profissionais, independentes e personalizados sobre investimentos no mercado de valores mobilidrios, cuja adogdo e
implementagdo sdo de responsabilidade exclusiva do cliente.




