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ATA NUMERO 13/2020 -

REUNIAQ EXTRAORDINARIA DO CONSELHO CONSULTIVO,
DELIBERATIVO E FISCAL DO INSTITUTO MUNICIPAL DE PREVIDENCIA
SOCIAL DO MUNICIPIO DE JALES.

Aos Cinco dias do més de novembro do ano de Dois Mil e Vinte, As 17h12min,de maneira
online, através do ambiente virtnal ZOOM, devido a necessidade de manter isolamento
social e de preservar a saiide dos membro dos conselho e convidados, iniciou-se a reunido
Extraordindria do conselho consultivo, deliberativo ¢ fiscal do instituto municipal de
previdéncia social de Jales convocada pelo superintendente Sr. Claudir Balestreiro, estando
online na reunio os membros abaixo assinados e a convite do superintendente, os membros
do comité de investimentos, e os economistas da empresa de assessoria credito e mercado Sra.
Barbara Gomes e o Sr. Luiz Arnald Vasques de Araijo. Tomando a palavra o superintendente
agradeceu a presenga de todos dizendo que esta reunifio ¢ exclusiva para apresentagiio do
estudo de solvéncia elaborado pela Equipe de assessoria em investimentos Credito e
Mercado, na qual passa a palavra ao Sr. Luiz Arnald para iniciar as apresentagdes. Tomando
a palavra O senhor Luis agradeceu a disponibilidade de todos e pela confianga em seu
irabalho, na elaboracdo do estudo de solvéncia deste instituto de previdéncia, e se
apresentando disse ser analista sénior da credito e mercado desde 2012, e Indagou se ¢ atuario
Responsavel pela elaboragdo do calculo atuarial de 2020 efetuou apresentagdo do referido
relatério atuarial, ¢ em resposta o superintendente afirmou que houve apresentagdo aos
conselheiros de forma virtual. Iniciando Entdo Sua apresentagdo O senhor Luis Compartilhou
o arquivo — Relatorio do Estudo de Solvéncia do IMPS JALES em tela para que todos possam
visualizar € acompanhar sua apresenta¢do, pontuando que o objetivo do trabalho é confirmar
a sustentabilidade do plano de beneficios no longo prazo, especialmente quanto a capacidade
do IMPSJ) em acumular reserva de recursos suficientes para honrar com todos o0s
compromissos presentes e futuros com os segurados, contemplando os riscos de descasamento
futuro de ativos e passivos, baseado em premissas ¢ hipdteses de simulagdes considerando
varidveis macroecondmicas que influenciam diretamente os resultados. Que sobre o fluxo de
caixa serd composto pelas receitas de contribuigdo, parcelamentos, parcelas relativas ao plano
de amortizagdo de déficit técnico, receitas de compensagdo previdenciarias e adicionado das
receitas provenientes dos rendimentos das aplicagdes financeiras, com origem técnicas
constituidas ao longe da existéncia do RPPS, que devem gerar uma rentabilidade que seja
compativel com a meta atuarial, enquanto que as despesas serdo compostos por: a) beneficios
de aposentadorias voluntdrias ¢ compulsorias, reversivel aos dependentes em forma de
pensdo, financiados pelo regime de capitalizagdo, pelo método agregado; b) Beneficios de
aposentadorias por invalidez, reversivel aos dependentes na forma de pensdo e pensfo por
mote do servidor ativo, financiado pelo regime de repartigdo de capitais de cobertura. Que
com resultado desta andlise, sdc projetados 02(dois) cendrios macroecondmices, com
estimativas da mais diversas variaveis que possam influenciar os precos dos ativos e seus
impaclos na rentabilidade destes. Que sobre a base cadastral foi utilizada a mesma da _
avaliag@o atuarial, ou seja, data-base de dezembro de 2019, que de acordo com o calculo M
atuarial a base enviada possuia amplitude e consisténcia necesséaria ¢ adequafla para a

realizagéio do célculo atuarial, que somente v& com preocupagdo a aa infonnaq:ﬁof o calculo
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de que ndo h4, na base cadastral, informag&o de tempo anterior a admissdo no servigo publico
para a totalidade dos servidores, que isto podera gerar inconsisténcia na realizagdo dos
estudos. Tomando a palavra o Sr. Claudir disse que a certificagdo do tempo anterior, € uma
preocupacdo constante de nosso instituto, devido principalmente da lentiddo no fornecimento
da CTC pelo INSS, que ja protocolou junto a este Orgdo, requerimento solicitando a
realizagdo de parceria, visando auxilia-lo na emissdo das certiddes e que estd previsto para
inicio do proximo ano, a realizagdio do recenseamento previdencidrio para todos servidores
ativos, inativos e pensionistas. Retomando a palavra o Sr. Luiz disse que este recenciamento ¢
de fundamental importdncia, para que tenham um base cadastral atualizada, gue sobre os
numeros contidos no cdlculo atuarial, podemos notar que sobre os ativos a idade média dos
servidores € bem razoavel, ou seja, 40,8 para o sexo feminino enquanto 47.3 para 0 sexo
masculino, enquanto que a idade dos inativos € bero alta, ou seja, 70,6 masculino e 65,9 para
o sexo feminino, que ja os pensionistas ja possuem medias menores, ou seja, masculino: 59,1
e feminino: 67,9, que ainda sobre os dados dos ativos, podem se identificar alguns fatores que
agravam o célculo atuarial sendo: a) 69,51% dos servidores ativos, € composta por servidores
do sexo feminino, 17,14% desta populagido sdo professores e destes 96,41% sdo do sexo
feminino, ressaltando que a variave] sexo influencia diretamente a apuragdo do custo
previdencidrio, haja vista que as mulheres contribuem por menos tempo e de acordo com o
IBGE., possui uma expectativa de vida superior ao do homem, ou seja, permanecera em gozo
de beneficio por um maior periodo de tempo. Que sobre o quadro comparativo ¢ evolutivo
dos segurados, podemos notar que nfo ha grande discrepincia nos quadros evolutivos, bem
como vemos como legalidade as premissas utilizadas na apuragdo dos dados do calculo
atuarial. Que sobre as despesas previdenciarias, de acordo com o quadro fluxo de caixa
previdenciario, observa-se uma inclinagdo acentuada até atingir o dpice no ano de 2043, que a
partir deste ponto a curva inicia um comportamento de declinio acentuado, devido a extingédo
gradual dos beneficios de aposentadoria e pensdo pelo evento “morte” dos segurados, porem a
coluna receita previdencidria a tendéncia € descrente, na medida em que a massa atual dos
servidores ativos entra em gozo de aposentadoria e deixa de contribuir para o RPPS, que este
movimento é de um fluxo de caixa construido sem a recomposi¢do do quadro de servidores.
Que de acordo com o grafico fluxo anual liquido, nota-se que até o ano de 2022, ocorrera uma
saida liquida de recursos, considerando que as receitas previstas € inferior ao valor das
despesas, que a partir de 2023 até 2028, ocorre uma inversio das estimativas, sendo que as
receitas serdo maiores que as despesas, que a partir de 2029 ocorre nova inversdo das
estimativas, onde as despesas ultrapassardo as receitas, situa¢do que perdura até o final do
fluxo. Que sobre os ativos financeiros do IMPS JALES, primeiramente sobre a carteira de
investimentos, a mesma encontra-se distribuidas em 84,8% em fundos com lastro em Titulos
Publicos, 8,8% em titulos de emissdo privada e 6,4% em agdes negociadas no IBOVESPA,
que se este direcionamento preponderantemente em titulos piblicos diminui a exposi¢do da
carteira de risco de crédito, por oufro lado a menor exposi¢do em ativos privados limita a
possibilidade de melhor rentabilidade nos investimentos, na medida em que as margens de
prémio sdo maiores nesta categoria de ativos, Que a carteira apresenta 100% dos
investimentos aplicados em titulos publicos marcados a mercado, com liquidez imediata.
sendo com cotas de fundo de investimentos de alta Jiquidez, o que considerando o fluxo de
caixa previdencidrio computados, que os valores relativos ao plano de amortizagéio apresenta
negativo para 0s proximos 03(trés) anos, observa-se que hd espago para alongamento de parte
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dos investimentos, sem que comprometa o fluxo de pagamento de beneficios futuros. Que a
carteira atual apresenta alta concentra¢do em fundos lastreados em ativos de média ou baixa
duration, que desta manejra, a mesma ndo esta consistente para obter retorno de acordo com a

meta atuarial. Que de acordo com estes dados ¢ apurados no cdlculo atuarial, foi realizado
algumas simulagdes de longo prazo sendo: 0Ol) Simulagdo fluxo de caixa sem aporte
suplementar: Que para esta hipotese. utilizou-se os ativos do instituto entre dos diversos
segmentos, com projegao de rendimentos equivalente a rentabilidade real da meta atuarial,

sem considerar os aportes suplementares, na qual demonstrou que nesta hipotese que os
recursos financeiros serdio insuficientes para cobertura dos compromissos atuariais do plano

de beneficio, ou seja. o resultado aponta para um déficit patrimonial no valor de presente de

R$ -291,6 milhdes, valor este que converge ao apontado no relatério de avaliagdo atuarial

valido para o exercicio de 2020; 02) Simulagdo de fluxo de caixa com aporte suplementar:

que utilizando as mesmas premissas da primeira simulago, porem considerando e acrescido

dos aportes programados relativos a cobertura do déficit atuarial, verifica-se que o resultado

aponta um déficit do plano de beneficios de R$ -1.6 milhdes, entretanto indica que o plano de
amortiza¢io do déficit tende a eliminar o déficit do plano de beneficios previdencidrios: 03)
Simulagdo com Carteira Base de dezembro/2019 com sensibilidade & taxa de retorno estimada

para o cenario base: Que nesta simulagdo, produz um cendrioc em que as taxas de
remuneragdo dos investimentos sejam sensivelmente influenciadas por uma melhora das
variaveis macroecondmicas, que 0 governo consiga reequilibrar o orgamento do pais, através

de formas estruturantes, atraindo de volta a confianga dos investidores, que neste cenério e de

acordo com a projecdo de nossa carteira, demonstra que os recursos financeiros serdo
insuficientes para cobertura de compromissos atuariais do plano de beneficios
previdenciarios, ou seja, gerando um resultado deficitario no longo prazo no valor presente de

RS - 27,8 milhes; 04) Simulago com Carteira de dezembro/2019 com sensibilidade & taxa

de retorno estimada para o cenario alternativo: Que nesta hipdtese produz um quadro em que

a melhora do cendrio macroecondmico ndo acontecerd no curto prazo, que O ZOVerno
postergard as reformas estruturantes, mantendo a inflagio em patamares elevados por mais

tempo, sobre o mercado externo as economias mundiais manteriam um crescimento baixo,
permanecendo abaixo das metas estabelecidas, que neste cendrio e considerado os mesmo

ativos, os recursos financeiros também seriam insuficientes para cobertura dos compromissos
atuariais, gerando um resultado deficitario no longo prazo no valor prescnte de RS -18,9
mithdes; 05) Simulagdo com Otimizagdo de carfeira com sensibilidade a taxa de retorno
estimada para o cenério base: Que esta simulagfo, busca a meihor relagdo risco retorno ao

longo prazo, permitindo otimizar o resultado considerando intervengdes na composi¢iio do
portfolio, de forma a reproduzir uma carteira eficiente, respeitando-se os limites da legislagdo

em vigor. Que de acordo com esta hipdtese, com as devidas alteragdes e de acordo com o

cenario base, apurou se resultado deficitario ao longo prazo no valor de presente de R$ - 19,2
milhdes, que se comparado com a terceira simulagdo, com 0 mesmo cenario porem com \
carteira otimizada, havera redugo do déficit de R$ - 8.6 milhdes; 06) Simula¢io com '
Otimizag@o da carteira com cendrio alternativo: Que esta simulagao, traz 0 mesmo cenério da
simulagdo 04( quatro) porem com a carteira otimizada, resultando um déficit ao longo prazo
no valor de presente R$ - 15,4 milhdes, que neste case ¢ comparando com simulagio com Ll,J
carteira atual, verifica-se que com otimiza¢do da carteira havera redugo de R$ — 3.5 milhdes. i
Que concluem dizendo que as hipdteses de simulagdo apresentadas, sempre no cont;kto de -l
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investimentos, promovendo alteragdes na composi¢do da carteira de investimentos que melhor
se adequem as diversas simujagdes de cendrios macroecondmicos, sempre com objetivo de
melhorar a performance da gestdo dos recursos, diminuindo assim o risco de déficit potencial,
que o plano de amortizagdo previsto na avaliagdo atuarial atual, tende a eliminar o déficit do
plano, porém € possivel otimizar o resultado geral dos investimentos da carteira do IMPS
JALES, promovendo uma realocagéo de recursos de maneira a melhorar a performance geral
da carteira, onde faz as seguintes sugestGes: 0]) Reduzir gradual e progressivamente a
exposi¢do dos investimentos em ativos de vértices médios(IMA-B 5, IDKA 2A, Gestdo
Duration), aumentando proporcionalmente os investimentos em ativos de vértices longos(
IMA-B/ IMA-B 5+), com vista a diminuir o risco geral da carteira de investimentos em renda
fixa em ndo obter retornos consistentes no longo prazo; 02) Aumentar a posi¢do em ativos de
vértice curto ( CDI / IRF-M1) com vistas a formar reserva de liquidez suficiente para
cobertura das despesas correntes de curto prazo; 03) Aumentar gradual e progressivamente os
investimentos em ativos que incorrem em risco de crédito privado( FIDC, Fundos de Créditos,
etc.), que atualmente os spread das operagdes de credito encontra-se em patamares elevados, e
com a recupera¢do da economia real as taxas tendem a diminuir; 04) Aumentar gradual e
progressivamente 0s investimentos em ativos de renda variavel estruturados. Que verifica-se
de acordo com o cendrio atual, abriu-se janela de oportunidade para aumentar exposigio neste
segmento e apropriar-se do ganho futuro com a retomada da economia no médio/longo
prazos. Que sobre a liquidez da carteira o risco atual € inexistente, que vale salientar-se a
importancia da diversificagdo dos investimentos nos diversos segmentos permitidos pela
Jegislag@o, como forma de acumular reservas suficientes, objetivando o custeio do plano de
longo prazo, tanto aos segurados quanto a municipalidade. IFinaliza sua apresentagdo, dizendo
estar a disposigio dos membros para suas davidas ou questionamentos e tomando a palavra o
Sr. Claudir parabenizou o Sr. Luiz pelo brilhante trabalho e apresentagdo, que este trabalho
vem nos trazer varias reflexdes como, vem demonstrar que o nosso RPPS ¢ solvente, desde
que governantes municipais agem com a devida responsabilidade no tange aos repasses dos
compromissos previdenciarios, bem como das regulamentagdes legislativas, e se 0s gestores
desta autarquia, procurar mecanismos para otimizagio da carteira e redugdo de custos. Que
demonstra também que os dados e resultado do Ultimo calculo atuarial convergem com este
estudo, que nos da seguranga na confiabilidade em ambos relatérios. O Presidente Luiz
Antonio Abra tomando a palavra, disse que este estudo vem em momento Oportuno, em
vésperas de eleicdes municipais, onde este estudo devera ser apresentado aos futuros
governantes municipais ¢ que todos os conselheiros deverdio aprofundar suas analises neste
estudo, na qual considerou de fundamental importancia para o nosso instituto, ¢ finalizando
abriu a palavra para manifestagdes dos membros, ¢ ndo havendo agradeceu a disponibilidade
¢ participagdo na reuniio dos membros do comité de investimentos e principalmente da
equipe da CM Consultoria em [nvestimentos e deu-se por encerrada a reunifio. Eu, Rosana
Moraes Pivoto, laveei a presente ata, que vai por mim, pelo Senhor Presidente ¢ demais
membros, assinada. Jales, 05 de Novembro de 2020.
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1. INTRODUCAO

Este relatorio apresenta a sintese dos resultados cbtidos para ¢ Estudo de Solvéncia realizado
para o Instituto Municipal de Previdéncia Social de Jales, sob a denominag3o IMPS).

O presente estudo tem por gbjetivo, com base no Relatorio de Avaliacdo Atvarial valido para
o exercicio de 2020 elaborado pela sociedade empresaria EC2G Assessoria e Consultoria Ltda., identificar a razdo de
solvabilidade do plano de beneficios previdencidrios, considerando premissas e hipdteses de simula¢3o com base em
fluxos de caixa atuarial, distribuigdo dos recursos investidos, conjugado com os riscos de oscilagac das taxas de juros
praticadas no mercado financeiro.
) ; - Nee (W7 AL Ve~

2. OBJETIVO

Os resultados projetados objetivam um melhor entendimento dos riscos inerentes a gestdo
dos recursos do IMPS), contemplando os riscos do descasamento futuro de ativos e passivos do plano de beneficios
previdenciarios, identificando com a devida antecedéncia quais os possiveis riscos, e se apresentando como suporte a
tomada de decis3o pelo gestor.

O presente trabalho contemplard a revisdo das alocagdes estratégicas obtidas com base no
estudo atuarial vdlido para o exercicio de 2020, refletindo neste as mudangas ocorridas nos cenarios de mercado, precas
dos ativos e na base cadastral de participantes, propondo compasicdes de carteiras de investimentos que possam
suportar e alongar a sobrevida do plano de beneficios previdenciarios.

3. METODOLOGIA

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

O fluxo de caixa é composto pelas receitas de contribuig3o (empregadores e empregados),
parceias relativas a parcelamento de dividas previdenciarias, parcelas relativas ao plano de amaortizagido de déficit técnico,
receitas de compensagdo previdenciaria, adicionado das receitas provenientes dos rendimentos das aplica¢des
financeiras efetuadas pelo IMPS) com origem nas reservas tecnicas constituidas ao longe da existéncia do Regime Proprio
de Previdéncia Social — RPPS.

Do lado da despesa, o fluxo de caixa é composto pelas seguintes rubricas: 1) beneficios de
aposentadoria voluntaria e compulsoria, reversivel aos dependentes na forma de pens3o, financiados pelo regime CAP
(Capitalizagdo), pelo método Agregado; 2) beneficios de aposentadoria por invalidez, reversivel aos dependentes na
forma de pensdo e pensdo por morte do servidor ativo, financiados pelo regime de Repartigdo de Capitais de Cobertura —
RCC.
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Além disso, o fluxo de ciixa esperado dos ativos gue compdem o portfélic do IMPS) deve
gerar uma rentabilidade que seja compaﬁvel com a meta atuarial calculada pelo atuario conforme determina a Portaria
4
MF ng 464/2018, neste caso inflagdo +(5,84% ao ano,~
g e A

Em complemento é realizada uma analise do cendrio prospectivo da economia e seus reflexos
na comgposigac dos pregos dos ativos financeiros negociados no mercado de capitais com cbjetivo de quantificar ¢ risco
de descolamento das taxas de remuneragdo que possam comprometer o cumprimento da meta atuarial e,

consequentemente, o pagamento dos beneficios futuros.

Como resultado dessa andlise, sdo projetados 2 (dois) cendrios macroecondmicos: 1) Cendrio
Base; e, 2) Cendario Afternativo. Para ambos, sdo estimadas as mais diversas varidveis gue possam influenciar o prego dos
alivos e seus impactos na rentabilidade destes.

A partir dessas premissas, & possivel confirmar, com certo grau de probabilidade, se o
patriménio acumulado ao longo de um determinado periodo sera suficiente para saldar os compromissos assumidos com
os segurados.

4. ANALISE DA BASE CADASTRAL

A base de dados utilizada na Avaliagdo Atuarial, cuja data-base é dezembro de 2019 (Data
Focal), contém informacgdes sobre os servidores ativos e aposentados beneficidrios do IMPSI), bem como dos dependentes
dos servidores e, ainda, as informagdes cadastrais dos pensionistas.

As caracteristicas relativas 3 popula¢de, tais como: tempo de contribuicdo anterior a
admissdo no servigo publico, valor da remunera¢do, sexo, data de admissdo, data de posse ne cargo atual, fungdo
desempenhada, estado civil e 3s idades do servidor, do seu conjuge e dos seus dependentes legais, considerada em uma
analise atuarial, sdo varidveis que influenciam diretamente os resuitados apresentados no estudo.

Dessa forma, a combina¢do entre as varidveis estatisticas da populagdo estudada e as
garantias constitucionais e legais deferidas aos servidores publicos impacta na apuragdo do custo previdencidrio,
sobretudo em virtude dos seguintes fatores:

a) quanto menor 0 tempo de contribuicdo maior serd o custo previdencidrio, uma vez que a forma de calculo do

beneficio ja estd determinada, independendo da reserva financeira acumulada; e,

b} quanto malor 0 numero de vantagens pecunidrias incorporadas a3 remuneragie do servidor em atividade, maior
sers o crescimento real dos saldrios e consequentemente mais elevado sera o custo previdenciario. Ressalta-se,
ainda, que quanto mais perto da aposentadoria forem concedidas estas incorporagdes, menor serd 0 prazo para

a formag3do de reservas que possam garanti-las, resultando em um agravamente do custo previdenciario.

Conforme informagdes extraidas do Relatério de Avaliagdo Atuarial, a base de dados enviada
pelo IMPS) possuia amplitude e consisténcia necessdrias e adequadas para a realiza¢3o do cdlcule atuarial, e as
inconsisténcias encontradas foram corrigidas, sendo que algumas informagdes foram estimadas 9énlro dos princ}_s_
atuariais mais conservadores, 277 7 ) " j
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Em relacdo ao tempo de servico anterior no servico publico foi constatado que ndo hs, na
base cadastral, informacdo de tempo anterior  admissdo no servico publico para a totalidade dos servidores. Para os

casos em gue nio ha informacio de tempo anterior na base cadastral, foi adotada uma estimativa de tempo anterior pela

diferenca entre a data de ingresso no servico publico e 3 idade de 25 (vinte e cinco| anos, conforme dispde o0 § 12 do art.
28 da Portaria SPREV n? 464/2018.

BASE CADASTRAL

ATIVOS

Discriminacdo Feminino Masculino
Qdantitati\}o 791 347
Idade média atual {anos) 40,8 47,3
Idade média de admiss3o no servigo publico (anos) 26,7 25,9
Idade média de aposentadoria projetada (anos) 57,5 61,4
Satario medio dos servidores (RS) 2.789,71 2.978,51
Total da folha de saldrios mensal (RS) 3.240.199,28
APOSENTADOS

Discriminagdo Feminino Masculino
Quantitativo 252 189
Idade média atual (anos) 65,9 70,6 .~
Beneficio médio (RS) 3.034,91 2.868,56
Total da folha de aposentados mensal (RS) 1.306.956,84
PENSIONISTAS

Discriminacdo Feminino Masculino
Quantitativo 95 21
Idade média atual (anos) 67,9 59,1
Beneficio médio (RS) 2.262,24 2.256,64
Totat da folha de aposentados mensal (RS) 262.302,24
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Procedendo & andlise das informagdes disponibilizadas relativas a base cadastral, identificam-
se os principais fatores que agravam o calculo atuarial do IMPS):

a) 69,51% (68,34% em dez/18) da populagao de “ativos” & composta por servidores do sexo feminino;
b} 17,14% (16,74% em dez/18) da populagac de “ativos” & composta por servidores “professores”;
c) 96,41% (96,72% em dez/18) dos servidores “professores” sdo do sexo feminino;

Ressalta-se que a variavel “sexo” influencia diretamente a apuragdo do custo previdenciario
haja vista que, comprovadamente, a mulher possui uma expectativa de vida superior 8 do homem, permanecendo em
gozo de beneficio por um periodo maior de tempo. Outro aspecto relevante refere-se 3 legistagdo previdenciaria, que
atuzlmente exige da muther menores tempos de contribuigdo para aposentadoria, sinda mais reduzido se professora.

COMPARATIVO EVOLUTIVO

ATIVOS

Discriminagdo Dez/2018 Dez/2019 VariagSes

Quantitativo 1.093 1.138 4,1%

Idade média (anos) 44,0 42,6 -1,4

Salario médio dos servidores (RS) 2.748,51 RS 2.978,51 8,4%

Total da folha de saldrios mensal (RS) 3.004.125,91 3.240.199,28 7,9%

APOSENTADOS

Discriminagao Dez/2018 Dez/2019 Variagdes

Quantitativo 416 441 6,0%

Idade média (anos) 68,2 67,9 -0,4

Beneficio médio (RS) 2.683,29 2.963,62 10,4%

Total da folha de aposentados mensal (RS) 1.116.249,47 1.306.956,84 17,1%

PENSIONISTAS

Discriminagao Dez/2018 Dez/2019 Variagdes

duantitativo 118 = 116 - -.1,795

Idade média (anos) 65,5 66,3 0.8

Beneficio médio (R$) 2.138,79 2.256,64 5,5% -_1
Total da folha de aposentados mensal (RS) 252.377,50 262.302,%4 3,9% L/L\’\: j
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5. ANALISE DO FLUXO DE CAIXA

Neste trabalho foi utilizadoe o fluxo de caixa previdencidrio (receitas e despesas
previdenciarias) do IMPS), extraido do Relatério de Avaliagdo Atuarial valido para o exercicio de 2020, elaborado pelo
EC2G Assessoria e Consultoria Ltda., sob a responsabilidade técnica do atuario Felix Orlando Villalba, registrada no MIBA
sob n.2 1.906.

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

e incorpora dentre 5uas principais premissas:
1. Tabua de Mortalidade Geral de Validos e invalidos: IBGE-2017 — Segregada por Sexo;
2. Entrada em invalidez: Alvaro Vindas;
3. Composigdo média de familia: Utilizou-se 2 composi¢3o familiar do ente municipal de Jales {(base cadastral);
4. Crescimento real dos salarios dos servidores ativos: 1,00% ao ano;

5. Crescimento real dos beneficios: 0,00% ac ano;

©. Rotatividade (Turn Over}; ndo adotada;

7. Massade segurados: geragac atual, sem reposi¢do de servidores;

8. Taxade juros e desconto atuarial: 5,84% ao anog;

9. Compensagdo previdencidria: Para os Beneficios Concedidos, ndo foi estimado valor a receber relativo 3
compensagao previdencidria entre regimes. Para os Beneficios a Conceder, na auséncia de dados relative ao
tempo anterior no servico publico, estimou-se utilizando como base a Portaria MF n2 464/2018, sendo esta

estimativa limitada a 10% sobre o Valor Presente dos Beneficios Futuros dos servidores Ativos

10. Contribuicdes mensais dos servidores ativos: 11,00%, incidentes sobre a remuneragdo;

11. Contribuigdes mensais dos Servidores Aposentados € Pensionistas: 11,00%, incidentes sobre a parcela dos
proventos que exceder o teto de beneficios do RGPS;

12. Contribuigtes Mensais dos $ervidores Aposentados e Pensionistas Portadores de Doenca Incapacitante: 11,00%,
incidentes sobre a parcela dos proventos que exceder o dobro do teto de beneficios do RGPS;

13. Contribuicdes Mensais dos Orgdos Empregadores: 16,03% % sobre a remuneragio dos servidores ativos, a titulo

de custo normal, ndo incluida a taxa de 2,00% relativa ao custeio administrativo;
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14. Fluxo relativo as receitas decorrentes da contribui¢de adicional para cobertura do déficit apurado na Avaliagdo
Atuarial, no montante de RS 282.443.600,19, através de aportes financeiros aprovados em lei (*), conforme
tabela abaixo:

Ano AporteRS | Ano Aporte RS | Ano Aporte RS | Ano Aporte RS | Ano Aporte RS

2020 8.268.703,56 | 2027| 19.555.603,66 | 2034 20.966.254,01 | 2041 | 22.478.662,13 | 2048 | 24.100.168,33
2021| 10.639.387,14 | 2028 | 19.751.159,69 | 2035 21.175.916,55 | 2042 | 22.703.448,75 | 2049 | 24.341.170,02
2022| 12.896.579,04 | 2029| 19.948.671,29 | 2036 21,387.675,72 | 2043 | 22.930.483,24 | 2050 | 24.584.581,72
2023| 18,792550,74 | 2030| 20.148.158,00 | 2037 | 21.601.552,47 | 2044 | 23,159.788,07 | 2051 | 24.830.427,53
2024| 18.980.476,24 | 2031| 20.349.639,58 | 2038 | 21.817.568,00 | 2045 | 23.391.385,95 | 2052 | 25.078.731,81
2025| 19.170.281,01 | 2032| 20.553.135,98 | 2039 | 22.035.743,68 | 2046 | 23.625.299,81 | 2053 | 25.329.519,13
2026| 19.361.983,82 | 2033 20.758.667,34 | 2040 | 22.256.101,12 | 2047 | 23.861.552,81 | 2054 | 25.582.814,32

{~} O Municipio de Jales editou a Lei Complementar n? 329, de 15 de julho de 2020, gue instituiu novo ptano de equacionamento
de déficit para restabelecer o equillbrio atuarial de IMPS), conforme recomendacdo do atudrio as pdpinas 32 e 33 do RAA. As
normas que regem os RPPS exigem gue, para adogdo de planos de amortizacio d ficit dentro das novas repras, o RPPS deverd

demonstrar a adocdo da aliquota de contribuicdo dos servidores em 14%, prewista na EC n® 103/2019. Por meio da Lei
Complementar n? 327, de 25 de junho de 2020, o0 Municlipio de Jales majorou a allquota dos servidores, de forma escalonada até
atingir 0s 14% em junho de 2023. Assim sendo, 0 novo plano autorizado em lei estd apto a vigorar.

15. Fluxo relativo aos valores das parcelas vincendas dos Termos de Acordos de Parcelamento e Confissdo de
Débitos Previdencidrios, acrescidas dos juros remuneratérios contratuais, conforme segue: a) Acordo CADPREV
n.2 01101/2016, referente contribui¢do patronal competéncia 09/2016 a 11/2016; b) Acordo CADPREV n.¢
00837/2018, aprovado pela Lei Municipal n? 4.774 de abril de 2018; ¢) Acordo CADPREV n.2 00207/2019,
aprovado pela Lei Municipal n? 4.930 de 28 de novembro de 2019,

Parcelamentode Débito

Ity

RS 3.500.000,00 —

RS 3.000.000,00

R$ 2.500.000,00

RS 2.000.000,00

RS 1.500.000,00

RS 1.C00.000,00

R% 500.000,00

RS - = \
A% 22 %l o} © A
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A seguir, demonstra-se, na forma de grafico, o fluxo de caixa previdencidrio esperado para o
horizonte de 75 {setenta e cinco} anos:

v F

Fluxo de Caixa Previdenciario
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® Despesa Previdenciaria = Receita Previdencidria ! Parcelamentos “ Amortizagio do Déficit

Na coluna de despesa previdenciaria observa-se uma inclinagdo acentuada até atingir o apice
no ano 2043. Este desenho permite inferir que a3 massa atual de servidores ativos entra em gozo de aposentadoria de
forma acelerada durante os proximos anos. A partic desse ponto, @ curva inicia um compertamento em declinio
acentuado, devido 3 extingdo gradual dos beneficios de aposentadoria e pens3o pela ocorréncia do evento “morte” dos
segurados.

Na coluna de receita previdenciaria a tendéncia ¢ decrescente, na medida em que a massa
atual dos servidores ativos entra em gozo de aposentadoria & deixa de contribuir para o regime de previdéncia. Destaca-
se que este & um movimento tipico de um fluxo de caixa construido sem 2 recomposigdo do quadro de servidores.

A linha de parcelamento de débitos é representada pelas parcelas vincendas dos acordos de
parcelamento de débitos previdencidrios em vigor.

A linha de amortizagao do déficit € crescente até o ano de 2054, ccasido em que ocorre a
exting30 do plano de amortizag3o do déficit. N
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Bairro Encruzilhaga - Santps - 59

CEP- 11015530 - Telefpre: (13) 18788400

—



http:JO.OOO.OOO.OO
http:35.000.000.00

CREDITOEMERCADO

rrdendd tren an fopay

Outubro/2020

Fluxo Anual Liquido
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No grafico que representa o Fluxo Liquido Anual, observa-se que até o ano de 2022 ocorrera
uma saida liquida de recursos, proveniente de um total de receitas previdencidrias {receita normal, Comprev,
parcelamento de débitos previdencidrios e aporte de recursos para equacionamento do déficit) inferior ao valor da
despesa previdencidria. A partir de 2023 até 2028, ocorre uma inversdo das estimativas, sendo que as receitas
previdenciarias ultrapassam as despesas previdencidrias. A partir de 2029 ocorre nova inversdo das estimativas, sendo
que as despesas previdenciarias vltrapassam as receitas previdenciarias, situa¢io que perdura até o final do fluxo.
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6. ANALISE DO PORTFOLIO DE ATIVOS

6.1, Ativos Financeiros

A carteira de investimentos do IMPS), na data-base 31/12/2019, estava assim distribuida:

CREDITO=MERCADO et A e ety B P18
Cartelra consolidada de Investimenios - base 201

Produto | Funda Rowgete  Cardncia Sakio Paiticip. 8 Totsl  Colistas % S/ PL do Fundo RESOLUGAD 1922
[ TTULOS PURLICOS 5822 B72.14 12,60% 0,00% At T Inciso |, Alies " &
_' CAINA BHASIE GESTAD ESTRATEGICA FI RENDA F XA 0+ i possus THBIEEST | 16,60% B 006% mr-.kml.mn;'_n'
|| CAZKA BRASIL [0KA IPGA 2 TITULOS PUBLICOS FI RE oW Nohi | SMBEE% 11,65% w 0.06% ' Artgo 7 Incen |, Alinea " b’
"numon;mmmm;m;ﬁw ~ 1 on o ha 340252271 1.36% BN 003% g M;;?‘.tml.h'h'
CADA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FI RENDAF | =0 . NSo ha 113 15443 246% . 1361 . 0.01% I mr_ml,m'b-‘
CANABRASE A S & TITULOS PUBLICOS FI RENDAF.. D N30 b ST IR 1251% a7 00e% Antgo 7 tocso | Alnea'b”
B8 IDKA 2 TITULOS POBLICOS Fi RENDA FIXA PREVIDE Dl N ta 280213059 £06% 876 D04% At T Incsa |, Alea ' b
CAXA PATRIMOKNIO INDICE DE PRECOS FIC RENDAFIXA 043 Nio e 33724%50 129% 435 107% Artgo . lncsa IV, Anea '3
| BRADESCO NSTITUGIONAL IMA B FIC RENDA FIXA D Mo hé 120408 | 705% 115 017% Aetgn T, Inciso IV, Allea " a°
| CANA BRASIL DISPONIBILICADES FI RENDA FIXA D0 Nio ha 260 055% w o 0.06% ! Atgo 1° incsa N, Ainea "3’
' CAXA BRASIL AGOES LIVRE FIC AGDES Deth Nin ha 1163 289,39 251% oo 0.00% ' Aeti B°, Inesso 1, Alinea ' a*
| wm&o‘mmmmﬁg - DIM Ndo ha 5161200 Li2% m 0.05% | Ao B, Incso 1), Alinea " a*
CADA PETROBRAS FI AGOES D4 Wi hé 1108 41821 240% 27.401 0,15% Adtigo B, Inciso 1|, Allnea ' a*

| B FEMULTIMERCADG PREVIDENCIARIO L e Ni 1 A2 4T 46 9.96% m 0BT Kot B°, Incsa Bl

|
Total pars chlculo dos limites da Resolugdo 4625730355

A carteira apresentava distribuicio com alta diversificagdo entre os segmentos permitidos
pela Resolugdo CMN n2 3.922/2010. Em termos de concentragao, a carteira possuia investimentos em fundos, cujo lastro
é representado por titulos publicos de emissdo do Tesouro Nacional (84,8%), titulos de emiss3o privada (8,8%), aches
negociadas na BM&F Bovespa (6,4%). Ndo ha investimentos em ativos em participagdo e imobilidrios.

O direcionamento dos investimentos, preponderantemente, para ativos de emissdo do
Tesouro Nacional diminui a exposi¢do da carteira ao risco de crédito. Por outro lado, a menor exposi¢do em ativos de
crédito privado limita a possibilidade de uma melhor rentabilidade nos investimentos, na medida em que as margens de
prémios s30 maiores nesta categoria de ativos. Em relag3dc a este quesito, a carteira do IMPS) apresentava distribuigao
adequada.

&
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Em termos de liquidez, a carteira apresentava a seguinte distribuigdo:
Liguidez da Carteira
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A carteira apresentava 100,0% dos investimentos (RS 46,3 milhbes) aplicados em titulos

publicos marcados @ mercado, com liquidez imediata, e cotas de fundos de investimentos com alta liquidez.

Ceonsiderando que o fluxo de caixa previdencidrio, computados os valores relativos ao plano
de amortizagdo do déficit, é negativo para 0s proximos 3 (trés) ancs, ou seja, 0 IMPS) receberd valores provenientes de
contribuigcbes previdenciarias em volume superior aos compromissos previdencidrios, porém retorna ao campo positivo
por mais 6 (seis) anos, observa-se que havia espaco para alongamento de parte dos investimentos, sem que comprometa
o fluxo de pagamento dos beneficios futuro.

11
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Comavldnre s JrveslincaTr

Em termos de distribui¢do por fator de risco, a carteira apresentava a seguinte compasicdo:

Fator de Risco

Allta Média Baixa Economia real
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A carteira apresentava alta concentragdo (80,7% do PL) em fundos lastreados em ativos de
média/baixa “duration”, em detrimento de ativos com maior “duration”, que possulam menor concentragdo na carteira
{13,5% do PL). Em relagdo & parcela alocada no segmento de renda fixa, a carteira apresentava distribuicdo adequada 20
cenario macroecondmico da época. Entretanto, no medio/longo prazos é possivel afirmar que a carteira ndo estava
preparada para obter retornos consistentes com a meta atuarial.

Os ativos direcionados a capturar o potencial da recupera¢ao da economia brasileira {ativos
de base real) apresentavam 6,0% participagdc na carteira de investimentos, abaixo do recomendado para uma carteira

com perfil previdenciario, ou seja, com objetivo de acumular poupanga previdenciaria.

ferhitg e Mercage Gestio de Valores Mobilarins
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6.2. Ativos Imobilidrios

Conforme laudo de avaliacdc de imoveis disponibilizado pelo IMPS), elaborado pela

Imobiliaria Imperial Empreendimentos e Administragdo de imdveis Ltda., datado de 27 de dezembro de 2019, integram o
patrimonio do IMPS] os seguintes imdveis localizados no Municipio de Leme:

1.

10.

11

12

13.

14,

15.

16.

17.
18,

19,

20.

Terreno medindo 324,0 m2, localizado n3 Rua Pascoal Bernardo, Lote B, Quadra FFF, matriculado

O CRISOD M2 25825 ..o eetits s anaeeeeies s ese e e eas s sasesas s aeso s s se e e sessssesaessansan ssesssasssessess s s snssnsenssasans RS  80.000,00
Terreno medindo 324,0 m2, localizado na Rua Pascoal Bernardo, Lote D, Quadra FFF,

MAtriculado NO CRISOD N2 25,427 ...t ee e e et e s saa e st bessasesan saneessassees seaseans e A RS 20.000,00
Terreno medindo 324,80 m2, localizado na Rua Pascoal Bernardo, Lote E, Quadra FFF,

matredladeno RSO N 28 ARG, . ... B s s G B ST e T R R RS  80.000,00
Imével medindo 350 m2, localizado na Rua 17, n2 2.171 - Centro, matriculado no CRI sob n® 4.046 ... RS 350.000,00
Terreno medindo 425 m2, focalizado na confluéncia da rua 9, Vaticano e Avenida da integragao,

Lote 2, Quadra SD, jardim Nova Vida, matriculado no CRIs0b n2 25,100 ... e e, RS 150.000,00
Terreno medindo 425 m2, localizado na confluéncia da rua 9, Vaticano e Avenida da Integragdo,

Lote 3, Quadra SD, jardim Nova Vida, matriculado ne CRIsob n2 25,101 ...oovvviinviiiininneniien, RS 150.000,00
Terreno medindo 425 m2, localizado na confluéncia da rua 8, Vaticano e Avenida da Integragdo,

Lote 4, Quadra 5D, jardim Nova Vida, matriculado no CRIsob n® 25.102 .ot RS 150.000,00
Terreno medindo 425 m2, localizado na confluéncia da rua 9, Vaticano e Avenida da Integragao,

Lote 5, Quadra SD, jardim Nova Vida, matriculado no CRIsob n2 25.103 ........ccocci v seiieieessveeee e RS 150.000,00
Terreno medinde 443,73 m2, localizado na Quadra 07, Parte 1, no Jardim Municipal

Matriculado NO CRISOD NG IB.5E0 .....ccciiiniiiimisivivisviiiisssasis asiinsans ot svti smasss sssionssss sissm s smmsinavsinssmmanssi s M. 70:000,00
Terreno medinde 865,00 m2, lecalizado na Quadra 07, Parte 2, no Jardim Municipal,

matriculado no CRI sob n2 38.561 ......... % . i RS 120.000,00
Terreno medindo 796,64 m2, localizado na Quadra 07, Parte 3, no Jardim Municipal,

matriculado NO CRISOD A2 3B.5B2 ...cciieisinisissmisiiisinmmisiiissiiinisisimmsiisiissimnims mmsssivmssaissnssssn oo A00.000,00
Terreno medindo 488,09 m2, localizado na Quadra 07, Parte 4, no Jardim Municipal

ratriculado NOICRISOD NE3B.563 s cuuisusisismsim s snrisissnsssnisosasnssisssmtssmmsssnssnmisnssis amismnsssimssiiniinvens A9 10:000;00
Terreno medindo 488,79 m2, localizado na Quadra 07, Parte 5, no jardim Municipal,

MALACOIA00 NG CRISOBINE I SO . .o suicssesuisn goaias sesisiioss istams s s eiis s nidsssssus amnT =SS SASE 4S54 DmimmsmssH TS K558 RS  70.000,00
Terreno medindo 458,09 m2, localizado na Quadra 07, Parte 6, no Jardim Municipal,

matriculado No CRISOD N2 38.565 ..ot e et snss s e RS 70.000,00
Terreno medindo 201,00 m2, localizado na Quadra 07, Parte 7, no Jardim Municipal

Matriculado NO CRISOD NZ 38566 ....ocieiiiii ettt ettt e sttt st se b bbb e s ebe st s st se et esienens RS  40.000,00
Terreno medinde 888,54 m2, localizado na Quadra 07, Parte 8, no Jardim Municipal,

mMatriculado No CRISOD N2 38.587 ..o e et S STV ... RS 120.000,00
Area de 12.824,69 m2, iocalizado no Parque das Flores, matriculado no CRI $0b n® 29.565 .....ocvevve.n. RS 300.000,00
Terreno medindo 297,53 m2, localizado na Rua dos Bancarios, Quadra 1, Lote B, no Jardim Sorata

matriculagdono GRESOMRZEATL. . . oo s R R A R R R TR RS 80.000,00
Terreno medindo 550,24 m2, localizado na Rua dos Bancérios, Quadra 1, Lote C, no Jardim Saraia,

matriculada No CRISOD N2 25.432 ..ot e cebns P SRR e R$ /120.000,00

Terreno medindo 506,85 m2, localizado na Rua dos Bancarios, Quadra 1, Lote D, no Jardim Soraia,



http:120.000.00
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Matriculado o CRISOD NZ 25,833 e esee e eeeei b e esrreesnesst e st rrrsnssnrens e reesnieennens e RS 90.000,00
21. Terreno medindo 2.824,49 m2 (antigo almoxarifado), localizado na avenida Alfonso Rossafa Molina,

Lote 6, Quadra $/D, matriculado No CRISOD N2 25.281 ..o e cree e evnnesneaeeee oo RS 850.000,00
22. Imével medindo 504,00 m2, localizado na rua 7, n? 2.072, matriculado no CRisob n? 11.473 ............... RS 800.000,00
23, Terrenc medindo 393,91 m2, localizado na avenida Juscelino K de Oliveira, denominado

Lote 1, Quadra SD, matriculado no CRISOD N2 33,138 ..t st e i e s e sescnssnie e e RS 170.000,00
24. Terreno medindo 465,14 m2, localizado na Marginal Dr. Eduardo Ferraz Ribeiro do Valle,

denominado Lote 2, Quadra SD, matriculado no CRIs0bn2 33,139 ..., T DIT RS 180.000,00
25. Terreno medindo 728,00 m2, denominado PARTE 1, localizado na rua Airton Senna da Sifva,

no Jardim Estados Unidos, matriculade no CRIsob n? 38.550 ... .....ccccocviciiiiiiiiiiic e RS 350.000,00
26. Terreno medindo 1.092,00 m2, denominado PARTE 2, localizado na ruz Airton Senna da Silva,

no Jardim Estados Unidos, matriculado no CRISOB N2 3B.551 it e e RS 380.000,00
27. Terreno medindo 1.092,00 m2, dencminado PARTE 3, localizado na rua Airton Senna da Silva,

no Jardim Estados Unidos, matriculado no CRISOD N2 38.552 ..o e RS 380.000,00
28. Terreno medindo 1.092,00 m2, denominado PARTE 4, localizado na rua Airton Senna da Silva,

no jardim Estados Unidos, matriculado no CRISob n? 38.553 . i creeeen .. 8 380.000,00
29. Terreno medindo 1.196,48 m2, denominado PARTE 5, localizado na rua Airton Senna da Silva,

no Jardim Estados Unides, matriculado no CRIsob n2 38.554 ... . RS 400.000,00
30. Terreno medindo 728,00 m2, denominado PARTE 6, localizado na avenida Engenheiro

Euphly Jalles, no Jardim Estados Unidos, matricutado no CRIsobn? 38.555 ........ccciievveeveccieicecvnene oo RS 320.000,00
31. Terreno medindo 1.092,00 m2, denominado PARTE 7, localizado na avenida Engenheiro

Euphly Jalles, no Jardim Estados Unidos, matriculado no CRISOD 12 38,556 ...c.ovvvviiieneeiee i RS 380.000,00
32. Terreno medindo 1.082,00 m2, denominado PARTE 8, localizado na avenids Engenheiro

Euphiy Jalies, no Jardim Estados Unidos, matriculado no CRI sob n? 38.557 ... cevvievcnvnecceve e RS 380.000,00
33. Terreno medindo 1.092,00 m2, denominado PARTE 9, loczlizado na avenida Engenheiro

Euphly Jalles, no Jardim Estados Unidos, matriculado no CRI sob n® 38.558 ........oceveevceve i . RS 380.000,00
34. Terreno medindo 1.196,48 m2, denominado PARTE 10, localizado na avenida Engenheiro

Euphly Jzlles, no Jardim Estados Unidos, matriculado no CRisob n? 38.559 ....cocevveiviiniceveeeecesiennnenn.. RS 400.000,00

TOLA! ovvvcciiiiriiie e e e e ehe e e e eh e L bt aeae b e eae b et ebeerenesiaeneis YR RS 8.190.000,00

Para fins de simulagdo de longo prazo, foram utilizadas as seguintes premissas referente aos

iméveis acima relacionados: 1) permanecerdo integrando as reservas técnicas do IMPS) ao longo do tempo, sem

estimativas de comercializagdo; 2) os imdveis acima relacionados serdo atualizados e valorizados 3o longo do tempo

pela mesma taxa de juros utilizada no cdlculo atuarial, de 5,84% a0 ano.

—
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7. SIMULAGOES DE LONGO PRAZO

7.1. Hipdtese 1: Cartelra base dezembro/2019 com sensibilidade a taxa de retorno de 5,84% ao ano

Para simular esta hipotese, utiliza-se a distribui¢o atual do patriménio do IMPS) entre 05

diversos subsegmentos presentes na carteira de Investimentos, conforme quadro abaixo:

Carteira
Base: dezembro/2019

B IMA-B/IMA-B 5+ /TIT m IMA-B S /IDKA-2A /
PUBL LP GESTAQ DURATION /
11,4% TIT PUBL MP

58,1%

m IMOVEIS
15,0%

B SETORIAIS / LIVRES
5,1% ® FIDC/CP /MM W CDI/ IRFM-1
7.8% 2,6%

RS 54.447.,303,55

7.1.1. Fluxo de Caixa Sem Aporte Suplementar

Simula-se, para efeito de calculo, o fluxo de caixa previdencigrio sem considerar os apores
programados relativos @ contribuigde suplementar para equacionamento do déficit, extraido do DRAA viélido para o
exercicio de 2020. Tal simulagdo tem o objetivo de confirmar a existéncia, ou ndo, de insuficiéncia patrimonial do IMPS) e

sua magnitude.

Utifiza-se a hipétese de que os investimentos retornardo pelos préximos 75 anos, um
rendimento equivalente a rentabilidade real de 5,84% ao ano, mesma taxa utilizada pelo atuario na Avaliagdo Alwarial

|

vélida para o exercicio de 2020. ( = [~ /

\ A7 - : / Y ;
N Calse ” 27 7 =

e = -
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0 grafico acima demonstra que os recursos financeiros serdo insuficientes para cobertura dos
compromissos atuariais do plano de beneficios. O resultado aponta para um déficit patrimonial no Valor Presente (VP) de
RS -291,6 milhdes, valor este que cenverge ac apontado no Relatdrio de Avaliagdo Atuarial valido para o exercicio de
2020, no valor de RS -282,4 milhdes.

7.1.2  Fluxo de Caixa Com Aporte Suplementar

Simula-se, para efeito de caiculo, o fluxo de caixa previdencidrio acrescido dos aportes
programados relativos a contribui¢do suplementar para equacionamento do déficit do IMPS), aprovado pela Lei
Complementar Municipal n® 329, de 15 de julho de 2020.

Utiliza-se a hipdtese de que os investimentos retornarde pelos proximos 75 anos, um
rendimento equivalente & rentabilidade rea! de 5,84% 30 ano, mesma taxa utilizada pelo atudrio na Avaliagio Atuarial
valida para o exercicio de 2020.

~. . r . / 5‘: .“‘ /f;’ I = .
J\ _‘-fj‘f/fx/_f /1//1’: ; '// M ~

<ti0 de Valores Mabilianos
Rua darao dg Parahapiacaba, 233 = 15% andar = Con|. 1.501

lairro Encruzilhada - Santos — S

Teletone, (13) 3878-840(
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O grafico acima demonstra que os recursos financeiros serdo insuficientes para cobertura dos
compromissos atuariais do plano de beneficios. O resultado aponta para um déficit patrimonizal no Valor Presente (VP) de
RS -1,6 milhdes, entretanto indica que o plano de amortiza¢do do déficit tende a eliminar o déficit do plano de beneficios
previdencidrios.

Dagui em diante, as simulacdes serdo efetuadas considerando somenie o de flux 1xa
acrescido dos aportes para solucd oficit, dado que a simulacdo do resultado sem a contribuicdo suplementar teve o
objetivo de confirmar 3 existéncia, ou ndo, de insuficiéncia patrimonial do IMPS), e sua magnitude.

7.2 Hipétese 2: Carteira base dezembro/2019 com sensibilidade a taxa de retorno estimada para o Cenario Base

Para simular esta hipdtese, produz-se um cendrio em que as taxas de remuneragdo dos
investimentos sejam sensivelmente influenciadas por uma melhora das varidveis macroecondmicas. Neste contexto, o
Governo Central obiém o apoio necessario no Congresso Nacional para promover as reformas necessarias e reequilibrar o
orgamento do Pais, criando condigdes para uma redu¢ao gradual dos indices inflacionarios e do juro que onera a divida

mobilidria federal, atraindo de volta a confianga dos investidores (interno e externo).

Os indices de confianga da industria e do consumidor retornam aos numeros pré-crise. Neste
circulo virtuoso, o risco-pais diminui drasticamente no longo prazo, fazendo com que as agéncias de classificagao de riscos
melhorem 3 nota de crédito do Brasil, retornando para o "grau de investimento”. No cendric internacional, as principais
economias mundiais mantém umn crescimento moderado das suas economias, apos os bancos centrais dos principais
pafses se utilizarem de politicas monetarias expansivas com relativo sucessQ. A inflacao nos paises desenvolvidos
converge para 0 centro das metas estabelecldas. Este cenario ja reflete, no prego dos ativos, os efeitos da pandemia pelo

“coronavirus”, que acelera a retragdo da economia global em 2020, com inicio da rec acdo gradual a pa/rr,ir do 3¢

trimestre deste ano. \ ¢ y
’,l M7 /
N 7C 1 7
— — e .:Q. ’ gl -

L WY
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Variag8o 9% Anual (mediana)

Fonte: Sistema de Expectativas (BACEN)

i 3,25
-5,28 3,50 2,50 2,50 2,50
5,25 5,00 4,90 4,85 4,80

6,00

Nos graficos abaixo estdo demonstradas as rentabilidades projetadas ano a ano nos préximos
75 anos para os diversos subsegmentos dos segmentos de Renda fixa e Renda Varidvel:
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O grafico acima demonstra que os recursos financeiros serdo insuficientes para cobertura dos
compromissos atuariais do plano de beneficios previdencidrios. O resultado aponta para uma insuficiéncia patrimonial,
gerando um resultado deficitario no longe prazo no Valor Presente (VP) de RS -27,8 milhdes.

7.3 Hipotese 3: Carteira base dezembro/2019 com sensibilidade 3 taxa de retorno estimada para o Cendrio
Alternativo

Para simular esta hipotese, produz-se um cendrio em que a melhora do cenario
macroecondmico nao acontecera no curto prazo. Dificuldades enfrentadas pelo Governo Central em formar um bloco de
apoio no Congresso Nacional serdo potencializadas, e as reformas necessarias para reequilibrar as contas publicas serdo
minimizadas e/ou postergadas. Neste contexto, a inflagdo permanecerd em patamares elevados por mais tempo. O 8anco
Central utilizara os instrumentos de politica monetaria de maneira restritiva, elevando os juros e mantendo-o alto gor um
periodo suficientemente prolongado. O circulo vicioso permanece durante os proximos anos com lenta recuperagdo no
médio prazo. O risco-pais permanece elevado, com recuo para patamar moderado por um pericdo proalongado.

No cendrio internacional, as principais economias mundiais mantém um crascimento baixo
das suas economias, apds os bancos centrais dos principais paises se utilizarem de politicas monetarias expansivas sem o
sucesso esperado. A inflacdo nos paises desenvolvidos permanece abaixo das metas estabelecidas.

Este cenario ja reflete, no pre¢o dos atives, os efeitos da pandemia pelo “coronavirus”, que
acelera a retragdo da economia globaf em 2020, com inicio da recuperaqao gradual a pamr do arr;b de 2021,

/.
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Variacdo % Anual (mediana)

Fonte: Slstema r.'le Expectat:ivas (BATEN)

Nos gréficos zbaixo estdo demonstradas as rentabilidades projetadas, ano a ano, parz os
proximaes 75 anos, para os diversos subsegmentos dos segmentos de Renda fixa e Renda Varidvel:
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O gréfico acima demonstra que os recursos financeiros serdo insuficientes para cobertura dos
compromissos atuariais do plano de beneficios previdenciarios. O resultado aponta para uma insuficiéncia patrimonial,
gerando um resultado deficitério no longo prazo no Valor Presente (VP) de RS -18,9 milhdes.
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7.4 Hipdtese 4: Otimlizagdo de cartelra com sensibilidade & taxa de retorno estimada para o Cenério Base

Esta simulagdo demonstra que uma gestdo ativa, buscando a melhor relagdo risco x retorno
ao fongo prazo, permite otimizar o resultado considerando intervengdes na compaosigdo do portfolio de IMPS), de forma a
reproduzir uma carteira eficiente, respeitando-se os limites méximos estabelecidos na legisiagdo em vigor.

Carteira Otimizada
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O grafico acima demonstra que os recursos financeiras serdo insuficientes para cobertura dos
compromissos atuariais do plano de beneficios previdencidrios. O resultado aponta para uma insuficiéncia patrimonial,
gerando um resultado deficitario ao longo prazo no Valor Presente (VP) de RS -19,2 milhes.

7.5 Hipdtese 5: Otimizagdo de carteira com sensibilidade a taxa de retorno estimada para o Cendrla Alternativo

Esta simulagao demonstra que uma gestdo ativa, buscando a melhor relacdo risco % retorno
ao longo prazo, germite otimizar o resultado considerando interven¢des na composicdo do portfélio do IMPS), de forma a

reproduzir uma carteira eficiente, respeitando-se os limites maximos estabelecidos na legislagao em vigor.

Carteira Otimizada
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Resultado:
VP do Ativo Rentabilidade %
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O grafico acima demonstra que os recursos financeiros serdo insuficientes para cobertura dos
compromissos atuariais do plano de beneficios previdenciarios. O resultado aponta para uma insuficiéncia patrimonial,
gerando um resultado deficitario ao longo prazo no Valor Presente {VP) de RS -15,4 milhdes.
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8 QUADRO DEMONSTRATIVO DA RENTABILIDADE REAL DOS INVESTIMENTOS (ANC A ANO)
Cendric Base Cendrio Alternativo
Carteira Carteira Carteira Carteira
Ano Atual | Otimizada| Ano Atual | Qtimizada Ano Awal | Otimizada| Ano Atual | Otimizada
2020 2,96% -0,43% 2058 4,44% 4,28% 2020 0,06% -1,69% 2058 5,02% 5,27%
2021 4,01% 8,61% 2058 4,5%% 4,88% 2021 -0,81% -1,79% 2059 511% 533%
2022 331% 4,13% 2060 4,44% 4,23% 2022 3,33% 3,27% 2060 5,02% 5,26%
2023 3,82% 4,18% 2061 4,62% 5,04% 2023 8,54% 1,21% 2061 5,10% 5,32%
2024 3,93% 4,92% 2062 4,51% 4,54% 2024 6,02% 6,75% 2062 5,09% 5,31%
2025 4,51% 4,69% 2063 4,50% 4,50% 2025 5.15% 552% 2063 5,08% 5,31%
2026 5,43% 6,73% 2064 4,57 4,80% 2026 5,74% 5,87% 2064 5,15% 5,36%
2027 513% 6,11% 2065 4,70% 5,39% 2027 5,55% 5,75% 2065 5,19% 5,38%
2028 5,05% 5,74% 2066 4,68% 5,28% 2028 5,34% 5,61% 2066 5,19% 537%
2029 §53% 3,41% 2067 4,85% 6,05% 2029 S:31% 5,58% 2067 5,37% 5.50%
2030 4,61% 4,16% 2068 4.77% 5,71% 2030 5,35% 5,61% 2068 5,25% 5,45%
2031 4,52% 3,73% 2068 4,64% 5.13% 2031 5,15% 5,47% 2069 512% 533%
2032 4,93% 5,58% 2070 4,46% 4,55% 2032 51% 5,.84% 2070 512% 533%
2033 5,14% 6,48% 2071 4,57% 5.07% 2033 545% 5,68% 2071 512% 533%
2034 4,88% 5,35% 2072 4,58% 513% 2034 5.50% 571% 2072 5,06% 523%
2035 4,77% 4,87% 2073 4,55% 4,99% 2035 537% 5,62% 2073 5,06% 523%
2036 4.97% S, 75% 2074 4,57% 5,09% 2036 5,58% 517% 2074 5,06% 5,23%
2037 4,49% 3,60% 2075 4,53% 4,91% 2037 5.36% 561% 2075 5,06% 523%
2038 452% 3.14% 2076 4,53% 4,91% 2038 5,38% 5,62% 2076 5,06% 5,23%
2039 528% 7,08% 2077 4,53% 491% 2039 5.58% 5,76% 20977 5,06% 523%
2040 4,75% 5,38% 2078 4,53% 4,91% 2040 532% 5,53% 2078 5,06% 5,23%
2041 4.80% 6,01% 2078 4,53% 491% 2041 5.29% 551% 2079 5,04% 5,22%
2042 4,96% 6,28% 2080 4,50% 4,88% 2042 5A1% 5,59% 2080 5,04% 522%
2043 4,86% 5.87% 2081 4,50% 4,88% 2043 5,40% 5,58% 2081 5,04% 522%
2044 4,58% 4,59% 2082 4,50% 4,88% 2044 5,18% 5,44% 2082 5,04% 5,22%
2045 4,46% 4,07% 2083 4,50% 4,88% 2045 5.13% 5,40% 2083 4,88% 5,10%
2046 4,83% 5,71% 2084 4,50% 4,88% 2046 532% 5,53% 2084 4,88% 5,10%
2047 4,63% 4,82% 2085 4,50% 4,88% 2047 5,30% 5,52% 2085 4,88% 5,10%
2048 4,64% 4,86% 2086 4,49% 4,83% 2048 5,28% 5,50% 2086 4,88% 5,10%
2049 4,67% 5,00% 2087 4,49% 4,83% 2043 5,24% 5,47% 2087 4,77% 4,95%
2050 452% 4.3%% 2083 4,459% 4,83% 2050 5,09% 5,36% 2088 4,71% 4,95%
2051 4,77% 5,44% 2089 4,42% 4,76% 2051 5,15% 5,41% 2089 4,77% 4,85%
2052 4,63% 4,82% 2090 4,42% 4,76% 2052 5,14% 5,40% 2080 4,77% 495%
2053 4,48% 4,42% 2091 4,42% 4,76% 2053 5.13% 5,39% 2091 4,717% 4,95%
2054 4,48% 4,38% 2092 4,42% 4,76% 2054 512% 5,39% 2002 4,77% 4,95%
2055 4.47% 4,34% 2093 4,42% 4,76% 2055 511% 5,38% 2093 4.75% 4,94%
2056 4.74% 5,56% 2094 4,82% 4,76% 2056 5,10% 5,38% 2004 4,75% 4,94%
2057 4,61% 4,99% 2095 4,40% 4,76% 2057 5,03% 5,27% 2095 4,75% 4,94%
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Rentabilidade Estimada no Cenario Base
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CONSIDERAGOES FINAIS

A Portaria MF n2 464/2018 estabelece, em seu artigo 262, que a_taxa de juros real anual a ser

utilizada como taxa de desconto para apuracao do valor presente dos fluxos de beneficios e contribuicdes do RPPS devera

ter, como limite méximo, o menor percentual dentre os sepuintes: | - do valor esperado da rentabilidade futura dos

investimentos dos ativos garantidores do RPPS, conforme meta prevista na polituca anual de investimentos aprovada pelo

conselho deliberativo do regime; e Il - da taxa de juros parametro cujo ponto da Estrutura a Termo de Taxa de Juros
Médiz seja o mais proximo a durac3o do passivo do RPPS.

Constatou-se que a laxa de juros adotada na avalia¢do atuarial vélida parz o exercicio de
2020, de 5,84% ac ano, foi aquela calculada pelo atuario com base no inciso Il do Artigo 262 da Portaria MF n® 464/2018,

conforme informado na pagina 16 do relatorio de Avaliagdo Atuarial vélido para o exercicio de 2020.

Entretanto as estimativas, com base nos cenarios prospectivos, indicam que a rentabilidade
real média dos investimentos no longo prazo deve situar-se na faixa de 4,56% a 5,18% ao ano, conforme se observa no
quadro consolidadao abaixo:

Hipotese _ Taxa de Retorno (3o ano) Superavit/(Déficit)
1) Carteira Atual Sem Amortizagao do Déficit 5,84% (RS 291,6 milhdes)
2} Carteira Atual Com Amortizacdo do Déficit 5,84% (RS 1,6 milhdes)
3) Carteira Atual no Cenario Base (*) B 4,56% (RS 27,8 milhdes)
4) Carteira Otimizada no Cendrio Base {*) 4,94% (RS 19,2 milhoes)
5) Carteira Atual no Cenario Alternativo (*) 5,00% (RS 18,9 milhdes)
&) Carteira Otimizada no Cendrio Alternativo {*) 5,18% (RS 15,4 milhdes)

{*) Com Contribui¢do Suplementar

Preliminarmente, cabe registrar a baixa probabilidade de que a rentabilidade real média se
situe na faixa dos 5,84% ao ano em longo prazo, dado que, num ambiente macroecondmico expansivo, uma economia
ndo se sustenta com um custo de capital extremamente elevado. Portanto, a hipdtese de simulagdo (1) teve como
objetivo confirmar se o custeio do plano de beneficios previdencidrios estd adequade as obrigagdes do passivo. Registra-
se que, de fato, 3 simulagdo (1) apontou para um déficit atuarial projetado no valor de RS -291,6 milhbes resultado
convergente aquele apontado no Relatério de Avaliagdo Atuarial vélido para o exercicio de 2020, no valor de RS -282,4
mithdas. Se considerarmos os a2portes suplementares inciuides na simulacdo (2), o resultadec passa a ser de RS -1,6
milh&es, o gque representa inferir que o plano de amortizagdo atuzl tende a eliminar o déficit do plano.
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Iguaimente, cumpre destacar que ¢ Cendrio Alternativo foi construido como uma variante de
alguma probabilidade, razdo pela qual as hipdteses de simufag3o (5} e (6} devem ser analisadas com as ressalvas
necessarias. Por seu turng, o Cendrio Base tem um peso relevante, na medida em que possui uma maior probabilidade de
ocorréncia. Isto posto, dar-se-2 maior importancia 3 analise e comparacdo entre as hipdteses (3) e (4).

A carteira atual do 1MPS), base setembro/2020, apresentava 3 seguinte distribuigio em

comparagdo com a sugestdo de carteira otimizada para o cendrio base:

Distribuigdo Posicdo 30/09/2020 Otimizada Cendrio Base,
IMA-B / IMA-8 5+ / TIT, PUBL. LP 11,1% 29,5% i
IMA-B 5 / IDKA-2A / GESTAO DURATION / TIT. PUBL. MP, 55,2% 15,0%

CD! / IRFM-1, 2,5% 6,0%
FIDC/CP /MM 7.8% 11,5%
IBOVESPA / IBR-X 0,0% 1,5%
SETORIAIS / LIVRES 7.9% 21,5%

FIl / FIP 0,0% 0,0%

IMOVEIS 15,5% 15,0%

Nota-se que & possivel olimizar o resultado geral dos investimentos do IMPSJ, promovendo
uma realocagado dos recursos de maneira @ melhorar a performance geral da carteira, dentre as quais se destacam:

1) Reduzir gradual e progressivamente a exposicdo dos investimentos em ativos de vértices médios (IMA-B 5,
IDkA 2A, GESTAO DE DURATION), aumentando proporcionalmente os investimentos em ativos cde vértices
longos {IMA-B / IMA-B 5+), com vistas 3 diminuir o risco geral da carteira de investimentos em renda fixa em
ndo obter retornos consistentes no longo prazo, além de aproveitar uma janela de oportunidade
proporcionadz pela abertura do prémio de risco nos ativos com vencimento mais longos, gque ocorreu em
decorréncia do receio dos investidores quanto a dimensdo e intervalo da recessdo global e sua retomada a
frente, pos-pandemia pelo “coronavirus”. Os fundos com estratégia de GESTAO DE DURATION, considerados
para fins de distribui¢do no grupo de vértice médio, devem ser mantidos na carteira, em alguma proporgdo, em
razdo da capacidade do gestor em alterar de maneira dindmica a composic3o da carteira do fundo, objetivando -
uma relagdo risco x retorno adequada ao cenario; Z

2) Aumentar a posicdo em ativos de vértice curto {CDI / IRF-M 1) com vistas a formar um coichdo de quuideztj

suficiente para cobertura das despesas correntes de curto prazo; PE ™
‘ /’.?J (9
; > A / /
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3] Aumentar gradual e progressivamente os investimentos em ativos que incorrem em risco de crédito privado
(Ex: FIDC, fundos de crédito, etc.). Atualmente o “spread” das operagdes de crédito encontra-se em patamares
elevados, e com a recuperacdo da economia real as taxas tendem a diminuir. Por outro lado, eventuais
investimentos deverdo ser precedidos de um maior rigor na analise da qualidade dos produtos direcionados
para este segmento.

4] Aumentar gradual e progressivamente os investimentos em ativos direcionados a capturar o potencial de
recuperagao da economia brasileira (ativos de base real), promovendo aporte de recursos nos segmentos de
renda varidvel e estruturados. Em 30/09/2020, o IMPSI possula aproximadamente 7,9% dos recursos investidos
em fundos de investimentos em a¢des. Com a queda recente dos indices referenciados ao segmento de renda
varidvel, em decorréncia do receio dos investidores quanto a dimensdo e intervalo da recessdo global e sua
retomada a frente, pds-pandemia pelo “coronavirus”, abriu-se uma janela de oportunidade para aumentar 3
exposi¢ao neste segmento e apropriar-se do ganho futuro com a retomada da economia no médio/longo
prazos.

Em relacdo 3 liquidez da carteira, o risco atual & inexistente, considerando que 2 totalidade
dos recursos investidos no mercado financeiro estavam direcionados para titulos publicos marcados 3 mercado, com
liguidez imediata, e cotas de fundos de investimentos com alta liquidez. Ainda, se considerarmos o fluxo das receitas e
despesas previdenciarias, somente a partir de 2029 o fluxo se consolida no campo negativo, quando haverd necessidade
de resgate de recursos para cumprimento dos compromissos atuariais, motivo pelo qual hd espago para slongamento dos
prazos de desinvestimento dos fundos, sem que comprometa o fluxo de pagamento dos beneficios futuro.

Salienta-se a importdncia da diversificagdo dos Investimentos nos diversos segmentos
permitidos pela legislagio, como forma de acumular reservas suficientes, objetivando desonerar 0 custeio do plano no

longo prazo, tanto 20s segurados quanto & municipalidade.
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Luis Arnaud Vasques de Araujo
Consultor de Valores Mobilidrios - CVM
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AVISO LEGAL

Este Relatorio foi elaborado baseado em premissas, cendrios e informagdes fornecidas pelo
Instituto Municipal de Previdéncia Social de Jales, sob a denominagéc IMPS).

A Crédito e Mercado Consultoria em Investimentos, de nenhum modo, expressa opinido
sobre as premissas, cenarios ou informacgdes fornecidas pelo IMPS), ou obtidas através de fontes publicas.

Para a realizacdo do presente estudo, alguns cenarios foram tratados por procedimento
estatistico de modo a adicionar-se volatilidade a estes sem, entretanto, alterar os seus valores esperados.

Ha riscos atuariais, riscos legais, riscos operacionais, risco de crédito (principalmente com
relagdo a falta de repasse do ente instituidor) e outros riscos que podem afetar e comprometer substancialmente os
restltados e conclusGes deste trabalho.

A Crédito e Mercado Consultoria em [nvestimenios n3o realizou qualguer agdo ou
procedimento de auditoria sabre os dados entregues, seja de natureza contabil, legal, ou qualquer outra.

Os resultados aqui expostos ndo sdo garantia de que os resultados apresentados venham a
ocorrer, A Crédito e Mercado Consultoria em Investimentos ndo assume qualquer responsabilidade por eventuais

situagbes e circunstancias ndo previstas neste estudo que influenciem de qualguer maneira os resultados obtidos.
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