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1. INTRODUCAO

Este relatério apresenta a sintese dos resultados obtidos para o estudo de solvéncia realizado para o PREVISCAM -

Previdéncia Social dos Servidores Publicos do Municipio de Campo Mourao.

O presente estudo tem por objetivo aferir o resultado do estudo atuarial especifico para extingdo da segregacdo de
massas, datado de 01 de outubro de 2018, obtido junto a Actuarial Assessoria e Consultoria Atuarial Ltda., sociedade
contratada para elaboracdo do estudo atuarial, identificando a razdo de solvabilidade do PREVISCAM, considerando
premissas e hipoteses de simulagdo com base em fluxos de caixa atuarial, distribuicdo dos recursos do plano de

beneficios, conjugado com os riscos de oscilagdo das taxas de juros praticadas no mercado financeiro.

2. OBIJETIVO

Atendendo a solicitacdo do PREVISCAM, o presente trabalho versard sobre a viabilidade, ou ndo, do desfazimento da
segregacdo das massas, a teor da Nota Técnica n? 03/2015/DRPSP/SPPS/MPS, de 03 de margo de 2015, como alternativa
para buscar o equilibrio financeiro e atuarial do PREVISCAM. Cumpre consignar que a segregacao da massa de segurados
do PREVISCAM foi implementada através da Lei Municipal n? 2.493, de 08 de outubro de 2009, resultando na coexisténcia

de dois Planos de Beneficios Previdenciarios: o Plano Financeiro e Plano Previdenciario.

Nesta alternativa seria criado um fundo Unico, e o déficit remanescente seria financiado em até 35 (trinta e cinco) anos,
em consonancia com o disposto nos artigos 182 e 192 da Portaria MPS n2 403/2008. Este financiamento de déficit devera
ser feito na forma de aportes financeiros, de forma a classificar esta despesa no elemento 97 - Aporte para Cobertura do
Déficit Atuarial do RPPS da Portaria STN/SOF n2 163 de 04 de maio de 2001, e assim ndo impactar no calculo das despesas

de pessoal do municipio de maneira a ndo infringir os limites da LRF - Lei de Responsabilidade Fiscal.

Os resultados aqui projetados objetivam um melhor entendimento dos riscos inerentes a gestdo dos recursos do
PREVISCAM, contemplando os riscos do descasamento futuro de ativos e passivos considerando os planos de beneficios
previdenciarios agregados, identificando com a devida antecedéncia quais os possiveis riscos, e se apresentando como

suporte a tomada de decisdo pelo gestor.

3. METODOLOGIA

No cumprimento da meta atuarial, o portfélio de ativos deve gerar um fluxo de caixa suficiente para cumprir com o
compromisso relacionado ao fluxo de pagamento de beneficios previdenciarios, dentro do conceito de Asset Liability

Management - ALM.

O fluxo de caixa é composto pelas receitas de contribuicio (empregadores e empregados), parcelas relativas a
parcelamento de dividas previdencidrias, parcelas relativas a planos de amortizacao de déficit técnico, eventual residuo

de compensagdo previdencidria, adicionado das receitas provenientes dos rendimentos das aplicages financeiras
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efetuadas pelo PREVISCAM com origem nas reservas técnicas constituidas ao longo da existéncia do Regime Proprio de

Previdéncia Social — RPPS.

Do lado da despesa, o fluxo de caixa é composto pelas seguintes rubricas: 1) beneficios de aposentadoria voluntaria e
compulséria, reversivel aos dependentes na forma de pensao, financiados pelo regime CAP (Capitalizacdo, pelo método
de ldade de Entrada Normal); 2) beneficios de aposentadoria por invalidez, reversivel aos dependentes na forma de
pensdo, pensdo por morte do servidor ativo, financiados pelo regime CAP (Capitalizagdo, pelo método de Idade de
Entrada Normal); 3) beneficios de auxilio doenca, salario-familia e saldrio-maternidade, financiados pelo regime CAP

(Capitalizagao, pelo método de Idade de Entrada Normal).

Além disso, o fluxo de caixa esperado dos ativos que compdem o portfélio do PREVISCAM deve gerar uma rentabilidade

gue seja compativel com a meta atuarial estipulada, neste caso em IPCA + 6% a.a.

Para isso, é realizada uma analise do cenario prospectivo da economia, e seus reflexos na composi¢cdo dos precos dos
ativos financeiros/imobilidrios negociados no mercado de capitais, com objetivo de quantificar o risco de descolamento
das taxas de remuneragdo que possa comprometer o cumprimento da meta atuarial e, consequentemente, o pagamento

dos beneficios futuros.

Como resultado dessa andlise, sdo projetados 2 (dois) cenarios macroeconémicos: 1) Cendrio Base; e, 2) Cenario
Alternativo. Para ambos, sdao estimadas as mais diversas varidveis que possam influenciar o prego dos ativos e seus

impactos na rentabilidade dos mesmos.

A partir dessas premissas é possivel aferir, com certo grau de probabilidade, se o patrimo6nio acumulado ao longo de um

determinado periodo serd suficiente para saldar os compromissos assumidos com os segurados.

4, ANALISE DA BASE CADASTRAL

A base de dados utilizada pelo atuario, cuja data-base é 31 de dezembro de 2017 (Data Focal), contém informacdes sobre
os servidores ativos e aposentados do Municipio de Campo Mourdo, bem como dos dependentes dos servidores e, ainda,

as informagdes cadastrais dos pensionistas.

As caracteristicas relativas a populacdo, tempo de contribuicdo anterior a admissdo na prefeitura, valor da remuneracéo,
sexo, data de admissdo, data de posse no cargo atual, funcdo desempenhada, estado civil e as idades do servidor, do seu
conjuge e dos seus dependentes legais, considerada em uma analise atuarial, sdo varidveis que influenciam diretamente

os resultados apresentados no estudo.

Dessa forma, a combinacdo entre as varidveis estatisticas da populacdo estudada e as garantias constitucionais e legais
deferidas aos servidores publicos impacta na apuracdo do custo previdenciario, sobretudo em virtude dos seguintes

fatores:
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a) guanto menor o tempo de contribuicdo maior serd o custo previdenciario, uma vez que a forma de célculo do

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

b) guanto maior o nimero de vantagens pecunidrias incorporadas a remuneracdo do servidor em atividade, maior
sera o crescimento real dos salarios e consequentemente mais elevado sera o custo previdenciario. Ressaltamos, ainda,
que quanto mais perto da aposentadoria forem concedidas estas incorporagdes, menor sera o prazo para a formagao de

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

Conforme informacgdes extraidas do Relatério de Estudo Atuarial, a base de dados enviada pelo Municipio de Campo
Mourdo possuia qualidade satisfatéria para a realizagdo do calculo atuarial. O banco de dados cadastral foi analisado e as

inconsisténcias encontradas foram corrigidas. Ndo foram encontradas ressalvas no relatério supramencionado.

BASE CADASTRAL DAS MASSAS UNIFICADAS

ATIVOS

Discriminagao Feminino Masculino
Quantitativo 1.778 486
Idade média atual 42,2 anos 45,8 anos
Tempo médio de servico anterior 2,9 anos 4,7 anos
Tempo médio de servigo publico 10,0 anos 14,4 anos
Diferimento (tempo restante) médio 14,4 anos 15,9 anos
Salario médio dos servidores RS 2.810,45 RS 2.776,44

Total da folha de salarios mensal

RS 6.346.328,50

APOSENTADOS

Discriminagao
Quantitativo
Idade média atual
Beneficio médio

Total da folha de aposentados mensal

Feminino e Masculino
563
64,9 anos
RS 3.427,47

RS 1.929.667,14
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PENSIONISTAS

Discriminagao Feminino e Masculino
Quantitativo 160

Idade média atual 59,7 anos
Beneficio médio RS 2.110,90
Total da folha de aposentados mensal RS 337.744,72

Procedendo a analise das informacgdes disponibilizadas relativas a base cadastral, identificamos os principais fatores que

agravam o calculo atuarial do Plano Financeiro do PREVISCAM:

. 78,5% da populagdo ativa é composta por servidores do sexo feminino;

. 38,5% da populagdo ativa é composta por servidores “professores”;

° 14,2 anos é o tempo médio de contribuicdo acumulada para a previdéncia;

. 14,8 anos é o tempo médio que resta para o servidor estar elegivel ao beneficio de aposentadoria;

Ressalta-se que a varidvel “sexo” influencia diretamente a apuragdo do custo previdenciario tendo em vista que,
comprovadamente, a mulher possui uma expectativa de vida superior a do homem, permanecendo em gozo de beneficio
por um periodo maior de tempo. Outro aspecto relevante refere-se a legislacdo previdenciaria, que atualmente exige das

mulheres menor tempo de contribui¢do para aposentadoria, ainda mais reduzido se professoras.

A populagdo inativa relativamente jovem é uma constatagao bastante relevante, tendo em vista que a magnitude das
reservas necessarias ao pagamento dos beneficios estd diretamente relacionada ao espago intertemporal entre a
concessdo do beneficio e sua extingdo. Desta forma, quanto mais jovem for o aposentado ou pensionista, maior devera

ser a reserva necessaria ao cumprimento das obriga¢des do plano.
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5. ANALISE DO FLUXO DE CAIXA

No presente trabalho, foi extraido o fluxo de caixa previdencidrio consolidado (receitas e despesas previdenciarias) do
PREVISCAM, elaborado pela Actuarial Assessoria e Consultoria Atuarial Ltda. para o exercicio de 2018, sob a

responsabilidade técnica do atuario Luiz Claudio Kogut, registrado no MIBA sob n2 1.308.

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

principais premissas:

1) Tabua de Sobrevida para validos: IBGE 2015 — Ambos os sexos;

2) Tabua de Sobrevida para invalidos: IBGE 2015 — Ambos os sexos;

3) Tabua de Entrada em Invalidez: Alvaro Vindas;

4) Tabua de Mortalidade de Invalidos — IBGE 2015 — Ambos os sexos;

5) Crescimento real dos salarios dos servidores ativos: 1,62% ao ano;

6) Crescimento real dos beneficios do plano: 0,00% ao ano;

7) Rotatividade (Turn Over): Ndo adotada;

8) Massa de Segurados: geragdo Atual, sem considerar reposi¢cdo de servidores;

9) Rentabilidade real dos investimentos (taxa atuarial): 6,00% ao ano;

10) Compensacgao Previdencidria: 1) BaC: considerados apenas os processos ja concedidos e em pagamento pelo
RGPS ao RPPS; 2) BC: considerado como limite méximo de beneficio a ser compensado com o RGPS o valor de RS
1.203,35, correspondente a média de beneficios pagos pela Previdéncia Social em Outubro/2017;

11) Custo administrativo coberto por uma taxa correspondente a 2,00% incidente sobre o total da remuneracdo dos
servidores ativos;

12) Contribui¢Ges mensais dos servidores ativos: 11,00%, incidentes sobre a remuneragao;

13) Contribuicdes mensais dos servidores aposentados e pensionistas: 11,00%, incidentes sobre a parcela dos
proventos que exceder o teto de beneficios do RGPS;

14) Contribui¢des mensais dos servidores aposentados e pensionistas portadores de doenga incapacitante: 11,00%,
incidentes sobre a parcela dos proventos que exceder o dobro do teto de beneficios do RGPS;

15) Contribui¢des mensais dos 6rgdos empregadores: 16,12% sobre a remunerac¢do dos servidores ativos, a titulo de

custo normal;
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16) Contribuicdo suplementar para equacionamento do déficit apurado, no valor de RS 499.604.381,94, conforme
demonstrado no estudo atuarial especifico para extingdo da segregacdao de massas, datado de 01 de outubro de

2018, considerando os valores constantes da tabela abaixo:

Ano Valor Anual (RS) Ano Valor Anual (RS) Ano Valor Anual (RS)
2018 15.130.875,57 2030 30.446.294,43 2042 61.263.926,24
2019 16.038.728,10 2031 32.273.072,10 2043 64.939.761,81
2020 17.001.051,79 2032 34.209.456,42 2044 68.836.147,52
2021 18.021.114,89 2033 36.262.023,81 2045 72.966.316,37
2022 19.102.381,79 2034 38.437.745,24 2046 77.344.295,35
2023 20.248.524,70 2035 40.744.009,95 2047 81.984.953,07
2024 21.463.436,18 2036 43.188.650,55 2048 86.904.050,26
2025 22.751.242,35 2037 45.779.969,58 2049 92.118.293,27
2026 24.116.316,89 2038 48.526.767,76 2050 97.645.390,87
2027 25.563.295,90 2039 51.438.373,82 2051 103.504.114,32
2028 27.097.093,66 2040 54.524.676,25 2052 109.714.361,18
2029 28.722.919,28 2041 57.796.156,83 - e

17) Fluxo vincendo relativo as receitas decorrentes do parcelamento de débitos previdencidrios, consolidado no Acordo
CADPREV n2 00005/2004, a saber:

a) 12 Parcelas (numeros 219 a 230), pagas no més de abril/2018, no montante de RS 664.293,96;

b) 10 parcelas (nimeros 231 a 240), pagas no més de agosto/2018, no montante de R$ 565.092,11.
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A seguir demonstramos, na forma de grafico, o fluxo de caixa esperado para o horizonte de 75 (setenta e cinco) anos:

FLUXO PREVIDENCIARIO DAS MASSAS UNIFICADAS
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Na linha da Despesa Previdencidria, observa-se uma inclinagdo acentuada até atingir o dpice por volta do ano 2043. A
partir desse ponto, a curva tem um comportamento em declinio até atingir o vale ao final do fluxo, com a extingdo total
dos pagamentos de beneficio. Este movimento é compativel com as caracteristicas da massa de servidores da geracdo

atual.

Na linha da Receita Previdencidria, observa-se uma estabilidade até o ano de 2020. A partir deste ponto, a curva entra em
trajetéria de declinio natural, proveniente da diminui¢do da receita de contribuicdo decorrente da extingdo gradativa da

massa de servidores ativos pela ocorréncia do evento da aposentadoria.

Na linha da receita com Amortizacdo do Déficit, observa-se uma inclinagdo acentuada crescente até o ano de 2051,

ocasido em que cessa o plano de amortizagdo do déficit.
Na linha de Parcelamento de Débitos Previdenciarios, o fluxo de ingresso de recursos ocorre exclusivamente no ano de

2018, com o recebimento integral do saldo credor relativo ao acordo de parcelamento CADPREV n2 00005/2004.
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Fluxo Liquido Anual
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Considerando a soma de todos os fluxos, ressaltamos o fato da linha da receita apresentar-se maior que a linha da
despesa até o ano de 2019, em parte por conta da contribuigdo suplementar para cobertura do déficit. A partir desse
ponto ocorre uma inversdo da tendéncia com o aumento das despesas previdenciarias, e o fluxo anual negativo passa a
consumir parte das reservas acumuladas até o ano de 2044, para depois ocorrer uma forte inclinagdo até o ano de 2052,
ocasido em que encerra a contribui¢do suplementar. A partir de 2053, o fluxo retorna para o negativo com tendéncia de

reducdo do volume de pagamentos de beneficios previdenciarios, até a extingdo do fluxo.
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6. ANALISE DO PORTFOLIO DE ATIVOS

A carteira de investimentos do PREVISCAM, na data-base 29/12/2017, estava assim distribuida:

m . PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES PUBLICOS DO MUNICIPIO DE CAMPO MOURAQ
AMCEIRA Relatério de Anilise, Enguadramentos, Rentabilidade e Risco - 29/12/2017

Carteira consolidada de investimentos - base (dezembro / 2017)

Produta  Fundo Dispariblidacs Resgate cangncia Saito Fasiclp. | Qe | % S/PL RESOLUCAO
SiTotsl  Cobistas  Fundo 3.82274.392 14504

DISPOMIEILIDADES FINANCEIRAS 112388850  1.34% Artige 20

BE IDKA 2 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO D+ Hio hia 12081255 i5EI% TiZ 028% Artiga 7, Inclsa |, Alin=a " b *
CALLA BRASIL IRF-M 1 TITULOS POBLICOS FI RENDA FIXA D40 Nao na SI0T.20  O06% 1412 000% Artiga 7, Incisa |, Alnea b "
BB IMA-E 5 FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIC LP D+ Mao na 45T1BTET 5% B 021% Artigo 7, Incisa |, Alin2a "5 "
BRADESCO IRFM 1 TITULSS PUSLICSS Fl RENDA FIXA D+ Hio hia 261413730 10.56% 201 1,25% Artiga 7, Inclsa |, Alin=a " b *
CALKA BRASIL IMA-E TITULSS PUSLICSS FI RENDAFIXALP D40 Nao na 4OF0E04TD 2645% T2 05T% Artiga 7, Incisa |, Alnea b "
CAIXA BRASIL IMA-E 5 TITULOS POBLICOS FI RENDA FIXALP D40 a0 ha 505335350 E59% I 00w% Artiga 7, Incsa |, Alin23 5 "
BB PERFIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADC DI PREVIDENCIARIC LD D40 Hio hia 50034253 550% 7T 0i2% Adtigo 7, Incisa IV, Alinea " 3~
CAlKA BRASIL TITULCS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP D40 Nao na ADESE47.25 BAEWm 424 04T% Aftiga 7, Inciso IV, Alnea” 3~
BRADESCO INSTITUCIONAL FIC FI RENDA FIXA IMAE S D+ Mao na 2553301 251% 7E 071% Aftiga 7, Inciso IV, Alnea " 3~
GER PRIME | FIDC SENIR 1 D+1501 2odas 28523903 328% EC 05 Artige 7, Inciso VI, Alinea” 2"
CONSTANCIA LEGAN BRASIL FI AgtEs D4 Nao na Wiz 10% 74 1.02% Artigo 8, Incisa II, Ainea "3~
CAIKA RV 30 FI MULTIMERCADO LD D44 Mao na 20290073 2323% 2027 185% Artigo 3, Incisa 11l
INFINITY INSTITUCIGNAL FI MULTIMERCADS D+ Hio hia 201338458 2% ] 2,83% Artigo 3, Incisa 11l

W7 MULTIESTRATEGIA FIP Mo 5= apica NS0 s apica 291360851 321% Aigo &, Inciso IV, Alnea™ 3~
BRAZILIAN GRAVEYARD AND DEATH CARE SERVICES FIl - CAREN M0 52 apilca NS0 52 apilea 40E7TIAED  S46% 254% Aftig &, Inciso IV, Alnea " b~

TOTAL - 31.020.233.58

A carteira apresentava uma baixa diversificacdo entre os investimentos permitidos pela Resolugdo CMN n2 3.922/2010.
Em termos de concentragdo, a carteira possuia investimentos em fundos, cujo lastro é representado por titulos publicos
de emissdo do Tesouro Nacional (83,1%), titulos de emissdo privada (7,1%), agcGes negociadas na BM&F Bovespa (1,1%), e

ativos em participacdo e imobilidrio (8,7%).

O direcionamento dos investimentos, preponderantemente, para ativos de emissdo do Tesouro Nacional diminui a
exposicdo da carteira ao risco de crédito. Por outro lado, a menor exposicdo em ativos de crédito privado limita a
possibilidade de uma melhor rentabilidade nos investimentos, na medida em que as margens de prémios sdo maiores

nesta categoria de ativos.
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Em termos de liquidez, a carteira apresentava a seguinte distribuicdo:
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A carteira apresentava forte concentragdo em fundos de investimentos com alta liquidez. Aproximadamente 88,1% da

carteira possuia liquidez em até 30 dias (um més), e aproximadamente 94,6% dos investimentos possuiam liquidez em até

1.800 dias (cinco anos). Considerando a distribuicdo do fluxo de caixa previdencidrio do PREVISCAM, ainda em fase de

acumulagdo de reservas pelos préximos 2 (dois) anos, havia espaco para alongamento dos prazos de desinvestimento dos

fundos, sem prejuizo de descasamento entre os fluxos.

Em termos de distribuigdo por fator de risco, a carteira apresentava a seguinte composigao:

Fator de Risco

Alta Méldia Balixa Economia Real
ke L
r | ]
26,5% : V! '
15,6%
20,0% 14,2% 15,6%
10,6%
10,0% 3’3% ' 45% 32% 5,5%
1,1%
- P =
0,0%
Q s ) o N > o) S R 2
), AL & &
@‘?‘ o3 V‘g’ & <(\& © (JVQ \\\q~ .
N Q & ) & S N
= A\ ¥ A\ é\“’ o
0‘& \() AN to%
A\ < é\\)\, ?-("
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A carteira apresentava alta concentragdo (59,6% do PL) em fundos lastreados em ativos de média/alta “duration”, em
detrimento de ativos com menor “duration”, que possuiam menor concentragdo na carteira (30,6% do PL). Em relagdo a
parcela alocada no segmento de renda fixa, a carteira apresentava distribuicdo adequada ao cenario macroeconémico
atual. Entretanto, no médio/longo prazos é possivel afirmar que a carteira necessitava de ajustes para obter retornos
consistentes com a meta atuarial. Os ativos direcionados a capturar o potencial da recuperagdo da economia brasileira
(ativos de base real), apresentavam participacdo de 9,8% da carteira de investimentos, abaixo do recomendado para uma

carteira com perfil previdenciario, ou seja, com objetivo de acumular poupanca previdenciaria.

7. SIMULACOES

7.1  Hipdtese 1: Carteira Atual com sensibilidade a taxa de retorno de 6,0% ao ano

Para simular esta hipdtese, utilizamos a distribuicdo atual do patrimonio do PREVISCAM entre os diversos subsegmentos

presentes na carteira de investimentos, conforme quadro abaixo:

Carteira Atual
Base: dezembro/2017

® FIl /FIP ™ SETORIAIS / LIVRES ® IMA-B/IMA-B 5+
8,7% 1,1% 26,5%

® FIDC/CP/MM
7,7%

® CDI/IRFM-1 B IMA-B5/IDKA-2A
26,2% 29,8%
R$ 91.020.293,58
12 www.parinvestimentos.com.br
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7.1.1  Fluxo de Caixa Sem Contribui¢cdo Suplementar

Simulamos, para efeito de calculo, o fluxo de caixa previdenciario das massas unificadas sem considerar os aportes
programados relativos a contribuicao suplementar para equacionamento de déficit. Tal simulagdo tem o objetivo de aferir

a existéncia, ou ndo, de insuficiéncia patrimonial do PREVISCAM, e sua magnitude.

Utilizamos a hipdtese de que os investimentos retornardo, pelos proximos 75 anos, um rendimento equivalente a
rentabilidade real de 6,0% ao ano, mesma taxa utilizada pelo atudrio no relatério de Estudo Atuarial valido para o

exercicio de 2018.

Resultado:
B VP do Ativo Rentabilidade %
200.000.000,00 7,00
100.000.000,00 @
R ij lllllllll THTRTITETT JUUUUUUUUBUUUUNUuUENuUuUBuUN N MU MUY Y Y Y Y YN YU YN Y NYN N
? M| 5,00
-100.000.000,00
- 4,00
-200.000.000,00
- 3,00
-300.000.000,00
- 2,00
-400.000.000,00
-500.000.000,00 - 1,00
VP = RS -544,4 milhdes >
-600.000.000,00 0,00
0 A S ™~ O M W O N WU Q T N O MW OO N N O AN O
— N N N N N N T T N 0N n O O O O© I~~~ 0 00 0 O
Q: & 5 B ) & & O K ) @ & B K L & O B KR 1 O O B R e
N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N NN N

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 patrimonial no Valor Presente (VP) de RS -544,4 milhdes.

Neste intervalo de tempo, o patrimbnio acumulado serd consumido com o pagamento dos beneficios previdenciarios, e

se esgotard em dezembro de 2023.

7.1.2  Fluxo de Caixa Com Contribuicdo Suplementar

Simulamos, para efeito de calculo, o fluxo de caixa previdencidario das massas unificadas acrescido dos aportes
programados relativos a contribui¢do suplementar para equacionamento do déficit. Tal simulagdo tem o objetivo de aferir

a persisténcia, ou ndo, da insuficiéncia patrimonial do PREVISCAM, e sua magnitude.

13 www.parinvestimentos.com.br
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Utilizamos a hipdtese de que os investimentos retornardo, pelos proximos 75 anos, um rendimento equivalente a

rentabilidade real de 6,0% ao ano, mesma taxa utilizada pelo atudrio no relatério de Estudo Atuarial vdlido para o

exercicio de 2018.

Resultado:

120.000.000,00
100.000.000,00
80.000.000,00
60.000.000,00
40.000.000,00
20.000.000,00
RS 0,00
-20.000.000,00

-40.000.000,00

I VP do Ativo Rentabilidade %
7,00
()
- 5,00
- 4,00
- 3,00
|I||||. .|||| i - 2,00
IVIII]ITIIIII|llIIIIIVIIIYIIlllIIIIIIIIIIVIII!II'IlIIIllllIVlYIIIIIQIYI||\I!)II
- 1,00
VP = RS -31,2 milhdes
0,00
oo‘—1<rr\omuomc\|mg‘—avr\omsom~mco‘—a<rr\o
— o~ (o N s B s 0 R~ o~ o N N N O O O O I~~~ 00 00 0 O
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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 patrimonial no Valor Presente (VP) de RS -31,2 milhdes.

Neste intervalo de tempo, o patrimbnio acumulado serd consumido com o pagamento dos beneficios previdenciarios, e

se esgotara em marco de 2058.

Daqui_em diante, as simulacdes serdo efetuadas considerando somente o fluxo de caixa acrescido dos aportes

programados relativos a contribuicdo suplementar para o equacionamento do déficit, dado que a simulacdo do resultado

sem a contribuicdo suplementar teve o objetivo de aferir a existéncia, ou ndo, de insuficiéncia patrimonial do PREVISCAM,

e sua magnitude.
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7.2  Hipotese 2: Carteira Atual com sensibilidade a taxa de retorno estimada para o Cenario Base

Para simular esta hipdtese, produzimos um cendrio em que as taxas de remuneracdo dos investimentos sejam
sensivelmente influenciadas por uma melhora das varidveis macroeconémicas. Neste contexto, o Governo Central obtém
0 apoio necessario no Congresso Nacional para promover as reformas necessdrias e reequilibrar o orgamento do Pais,
criando condigOes para uma reducgdo gradual dos indices inflacionarios e do juro que onera a divida mobiliaria federal, e

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

Os indices de confianga da industria e do consumidor retornam aos nimeros pré-crise. Neste circulo virtuoso, o risco-pais
diminui drasticamente no longo prazo, fazendo com que as agéncias de classificacdo de riscos melhorem a nota de

crédito do Brasil, retornando para o “grau de investimento”.

Variacdao % Anual (mediana)
2018 2019 2020 2021 2022 2023
SELIC MEDIA 6,53 6,70 7,90 8,04 8,03 8,05
IPCA 3,70 4,00 4,00 3,75 3,75 3,75
PIB 1,30 2,55 2,50 2,50 2,50 2,50
D6lar RS 3,85 3,80 3,80 3,85 3,90 3,80
Fonte: Sistema de Expectativas (BACEN)

Nos graficos abaixo estdo demonstradas as rentabilidades projetadas, ano a ano, para os préximos 75 anos, para os

diversos subsegmentos dos segmentos de Renda fixa, e Renda Variavel e Estruturados:

9,00
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4,00 / — -
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3,00
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Resultado da Hipdtese 2: Carteira Atual com sensibilidade a taxa de retorno estimada para o Cenario Base.

B VP do Ativo Rentabilidade %
120.000.000,00 7,00
100.000.000,00
- 6,00
80.000.000,00 I A -
" X=4,6%
60.000.000,00 N A 2 - 5,00
40.000.000,00 L 400
20.000.000,00
- 3,00
Rs O’m Va0 TR T TATEY !I|lijl |'|Il|||l|l|l||lll| Illll TT |I|lll||| BUUUUNUNUEUUUUBUUUUGNUUNU MUY MBS
-20.000.000,00 200
-40.000.000,00
- 1,00
-60.000.000,00
VP = RS -67,1 milhdes P
-80.000.000,00 0,00
0 A T~ O M W N W, g T N O MW N MO A TN O
— N &N &N O N N N S N N N O O O O NI~ S 0 0 0 O
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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 patrimonial no Valor Presente (VP) de RS -67,1 milhdes.

Neste intervalo de tempo, o patriménio acumulado serd consumido com o pagamento dos beneficios previdenciarios em

dezembro de 2038, permanecendo negativo até janeiro de 2049, retorna ao terreno positivo em fevereiro de 2049, e se

esgotara em abril de 2056.
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7.3  Hipotese 3: Carteira Atual com sensibilidade a taxa de retorno estimada para Cenario Alternativo

Para simular esta hipdtese, produzimos um cenario em que a melhora do cendrio macroecon6mico ndo 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 postergadas. Neste contexto, a
inflagdo permanecera em patamares elevados por mais tempo. O Banco Central utilizard os instrumentos de politica

monetdria de maneira restritiva, mantendo os juros altos por um periodo suficientemente prolongado.

O circulo vicioso permanece durante os préximos anos, com lenta recuperagdo apds as elei¢des. O risco-pais permanece

alto, com recuo para patamar moderado por um periodo prolongado.

Variacdao % Anual (mediana)

Fonte: Sistema de Expectativas (BACEN)

Nos graficos abaixo estdo demonstradas as rentabilidades projetadas, ano a ano, para os préximos 75 anos, para os

diversos subsegmentos dos segmentos de Renda fixa, e Renda Varidvel e Estruturados:
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Resultado da Hipdtese 3: Carteira Atual com sensibilidade a taxa de retorno estimada para Cendrio Alternativo.

/P do Ativo Rentabilidade %
0
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100.000.000,00 A 6 00
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60.000.000,00 3 - 5,00
40.000.000,00 -
20.000.000,00
i - 3,00
Rs Olm T30 L ELTTAEr-T IIYII.I l'lllllllllll'lllll'l III 5 III Illllll HUUUUNUEgUguUuUguUBguUuBuNUNEUN YU
-20.000.000,00 - 200
-40.000.000,00
- 1,00
-60.000.000,00 -
VP = RS -56,8 milhdes
-80.000.000,00 0,00
0 o T~ O M W A N W g T NN O MW OO NN 0 A TN
— o~ MM N N I N 1N N O W O O I~~~ 0 00 00 5
{ = R < B <= TAR <o~ GO~ I <= B <~ TAER - Lol <~ PR > Y =i~ BN - Lol <> PR - [ <= S = TANM -~ O ~- [ <= SR ~= WA <~ Ll < PR <o~ Y ~i= BN <~ |
N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N N

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 patrimonial no Valor Presente (VP) de RS -56,8 milhdes.

Neste intervalo de tempo, o patriménio acumulado serd consumido com o pagamento dos beneficios previdencidrios em

agosto de 2038, permanecendo negativo até abril de 2049, retorna ao terreno positivo em maio de 2049, e se esgotara

em marco de 2056.
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7.4  Hipotese 4: Otimizacgdo de carteira com sensibilidade a taxa de retorno estimada para o Cenario Base

Esta simulacdo demonstra que uma gestdo ativa, buscando a melhor relagdo risco x retorno no longo prazo, permite
otimizar o resultado considerando intervengdes na composi¢do do portfélio do PREVISCAM, de forma a reproduzir uma

carteira eficiente, respeitando-se os limites maximos estabelecidos na legislacdo em vigor.

Carteira Otimizada

B [MA-B/IMA-B 5+
I SETORIAIS / LIVRES 51,9%
12,4%

® Fll /FIP
8,7%

=y ® [MA-B5/IDKA-2A
® FIDC/CP/MM 9,5%
11,4% M CDI/IRFM-1

6,1%

Resultado da Hipotese 4: Otimizacdo de carteira com sensibilidade a taxa de retorno estimada para o Cendrio Base.
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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 patrimonial no Valor Presente (VP) de RS -49,8 milhdes.

Neste intervalo de tempo, o patrimoénio acumulado serd consumido com o pagamento dos beneficios previdencidrios em

marco de 2041, permanecendo negativo até setembro de 2047, retorna ao terreno positivo em outubro de 2047, e se

esgotara em marco de 2057.

7.5 Hipotese 5: Otimizacdo da carteira com sensibilidade a taxa de retorno estimada para o Cenario Alternativo

Esta simulacdo demonstra que uma gestdo ativa, buscando a melhor relagdo risco x retorno no longo prazo, permite
otimizar o resultado considerando intervengdes na composi¢cdo do portfélio do PREVISCAM, de forma a reproduzir uma

carteira eficiente, respeitando-se os limites maximos estabelecidos na legislacdo em vigor.

Carteira Otimizada

i SETORIAIS / LIVRES H IMA-B/IMA-B 5+
5,0% 53,3%

®m Fll /FIP
8,7%

H FIDC/CP/MM
14,0% ® CDI/IRFM-1
8,0%

B IMA-B5/IDKA-2A
11,0%
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Resultado da Hipdtese 5: Otimizacdo de carteira com sensibilidade a taxa de retorno estimada para o Cendrio Alternativo.
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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 patrimonial no Valor Presente (VP) de RS -50,0 milhdes.

Neste intervalo de tempo, o patrimoénio acumulado serd consumido com o pagamento dos beneficios previdencidrios em

fevereiro de 2039, permanecendo negativo até janeiro de 2049, retorna ao terreno positivo em fevereiro de 2049, e se

esgotard em junho de 2056.
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8. QUADRO DEMONSTRATIVO DA RENTABILIDADE REAL DOS INVESTIMENTOS (ANO A ANO)
Carteira Atual Carteira Otimizada
Cenario Cenario Cenario Cenario
Ano Base  |Alternativo| Ano Base  |Alternativo] Ano Base  |Alternativo| Ano Base  |Alternativo]
2018 4,64% 4,64% 2056 4,51% 5,11% 2018 6,47% 5,75% 2056 4,56% 5,28%
2019 4,96% 1,29% 2057 4,54% 5,13% 2019 6,48% -1,18% 2057 4,91% 5,37%
2020 5,39% 4,15% 2058 4,51% 5,11% 2020 5,42% 3,41% 2058 4,55% 5,28%
2021 6,04% 6,58% 2059 4,55% 5,08% 2021 6,30% 7,58% 2059 4,99% 5,32%
2022 5,37% 6,07% 2060 4,52% 5,08% 2022 4,44% 7,20% 2060 4,72% 5,31%
2023 5,37% 4,66% 2061 4,48% 5,08% 2023 6,21% 5,83% 2061 4,65% 5,30%
2024 5,53% 5,52% 2062 4,49% 5,09% 2024 6,80% 5,85% 2062 4,82% 5,37%
2025 5,09% 5,59% 2063 4,52% 5,01% 2025 5,98% 5,82% 2063 5,14% 5,44%
2026 5,07% 5,81% 2064 4,51% 5,01% 2026 5,78% 5,77% 2064 5,08% 5,43%
2027 4,96% 5,64% 2065 4,55% 5,05% 2027 4,51% 5,66% 2065 5,49% 5,61%
2028 5,00% 5,56% 2066 4,53% 5,03% 2028 4,98% 5,73% 2066 5,31% 5,53%
2029 4,86% 5,52% 2067 4,51% 5,00% 2029 4,58% 5,53% 2067 5,00% 5,37%
2030 4,95% 5,51% 2068 4,48% 5,00% 2030 5,59% 5,50% 2068 4,72% 5,37%
2031 5,00% 5,58% 2069 4,43% 5,00% 2031 6,08% 5,83% 2069 4,89% 5,37%
2032 4,90% 5,59% 2070 4,43% 5,00% 2032 5,42% 5,88% 2070 4,93% 5,37%
2033 4,87% 5,57% 2071 4,41% 4,92% 2033 5,15% 5,75% 2071 4,84% 5,25%
2034 4,92% 5,57% 2072 4,37% 4,92% 2034 5,63% 5,91% 2072 4,85% 5,25%
2035 4,81% 5,43% 2073 4,36% 4,92% 2035 4,46% 5,72% 2073 4,75% 5,25%
2036 4,82% 5,44% 2074 4,36% 4,92% 2036 4,54% 5,74% 2074 4,75% 5,25%
2037 4,99% 5,48% 2075 4,36% 4,88% 2037 6,40% 5,94% 2075 4,75% 5,21%
2038 4,72% 5,44% 2076 4,36% 4,88% 2038 5,34% 5,75% 2076 4,75% 5,21%
2039 4,75% 5,36% 2077 4,36% 4,88% 2039 5,68% 5,60% 2077 4,75% 5,20%
2040 4,72% 5,38% 2078 4,36% 4,88% 2040 5,79% 5,73% 2078 4,75% 5,20%
2041 4,70% 5,38% 2079 4,33% 4,88% 2041 5,57% 5,71% 2079 4,70% 5,20%
2042 4,64% 5,33% 2080 4,33% 4,88% 2042 4,87% 5,50% 2080 4,70% 5,20%
2043 4,62% 5,32% 2081 4,33% 4,71% 2043 4,58% 5,45% 2081 4,70% 5,08%
2044 4,69% 5,32% 2082 4,33% 4,71% 2044 5,48% 5,59% 2082 4,70% 5,08%
2045 4,65% 5,32% 2083 4,33% 4,71% 2045 4,99% 5,58% 2083 4,70% 5,08%
2046 4,65% 531% 2084 4,32% 4,71% 2046 5,02% 5,56% 2084 4,67% 5,08%
2047 4,66% 5,22% 2085 4,32% 4,71% 2047 5,09% 5,54% 2085 4,67% 5,08%
2048 4,63% 5,18% 2086 4,32% 4,60% 2048 4,72% 5,39% 2086 4,67% 4,91%
2049 4,68% 5,20% 2087 4,32% 4,60% 2049 5,33% 5,46% 2087 4,67% 4,91%
2050 4,61% 5,19% 2088 4,23% 4,60% 2050 4,95% 5,45% 2088 4,54% 4,91%
2051 4,59% 5,19% 2089 4,23% 4,60% 2051 4,77% 5,44% 2089 4,54% 4,91%
2052 4,51% 5,19% 2090 4,23% 4,60% 2052 4,63% 5,43% 2090 4,54% 4,91%
2053 4,51% 5,19% 2091 4,23% 4,59% 2053 4,61% 5,42% 2091 4,54% 4,88%
2054 4,57% 5,19% 2092 4,23% 4,59% 2054 5,28% 5,41% 2092 4,54% 4,88%
2055 4,54% 5,18% 2093 4,23% 4,59% 2055 4,96% 5,40% 2093 4,54% 4,88%
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9. CONSIDERAGOES FINAIS

A Portaria MPS n2 403/2008 estabelece, em seu Artigo 92, que a taxa real de juros utilizada na avaliacdo atuarial deverd

ter como referéncia a meta estabelecida para as aplicacées dos recursos do RPPS na Politica de Investimentos do RPPS,

limitada ao maximo de 6,0 (seis por cento) ao ano.

Constatamos que a taxa de juros adotada no estudo atuarial vdlida para o exercicio de 2018, de 6,0% real ao ano,

encontra-se alinhada a taxa utilizada na Politica de Investimentos valida para o mesmo exercicio.

Entretanto nossas estimativas, com base nos cenarios prospectivos, indicam que a rentabilidade real média dos
investimentos, no longo prazo, deve se situar na faixa de 4,6% a 5,3% ao ano, conforme se observa no quadro

consolidado abaixo:

Hipdtese Taxa de Retorno (ao ano) Superavit/Déficit
1) Carteira Atual sem Contribuigdo Suplementar 6,0% (RS 544,4 milhdes)
2) Carteira Atual com Contribui¢do Suplementar 6,0% (RS 31,2 milhdes)
3) Carteira Atual com Cendrio Base 4,6% (RS -67,1 milhdes)
4) Carteira Otimizada com Cenario Base 5,1% (RS -49,8 milhdes)
5) Carteira Atual com Cenadrio Alternativo 5,1% (RS 56,8 milhges)
6) Carteira Otimizada com Cenario Alternativo 5,3% (RS 50,0 milhdes)

Preliminarmente, cabe salientar que é baixissima a probabilidade de que a rentabilidade real média, no longo prazo, se
situe na faixa dos 6,0% ao ano, dado que, num ambiente macroeconémico expansivo, uma economia ndo se sustenta com
um custo de capital extremamente elevado. Portanto, a hipétese de simulagdo (1) teve como objetivo aferir se o custeio
do plano de beneficios estd adequado as obrigagdes do passivo. Registra-se que, de fato, a simulagdo (1) apontou para
um déficit atuarial projetado no valor de RS -544,4 milhdes, resultado superior aguele apontado no Relatério de Estudo
Atuarial especifico para extingdo da segregacdo de massas, datado de 01 de outubro de 2018, no valor de RS -499,6
milhdes. Se considerarmos os aportes suplementares incluidos na simulacdo (2), o resultado passa a ser de RS -31,2
milhGes, o que representa inferir que o plano de amortizacdo suplementar ndo elimina totalmente o déficit do

denominado Fundo Unico Previdenciario.

Igualmente, cumpre destacar que o Cenario Alternativo foi construido como uma variante de baixa probabilidade, razdo
pela qual a hipétese de simulagdo (5) e (6) devem ser analisadas com as ressalvas necessdrias. Por seu turno, o Cenario

Base tem um peso consideravelmente relevante, na medida em que possui a maior probabilidade de ocorréncia.

Nota-se que é possivel otimizar o resultado geral dos investimentos do PREVISCAM, promovendo uma realocagao dos

recursos, de maneira a melhorar a performance geral da carteira com objetivo de buscar o equilibrio financeiro/atuarial
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do plano de beneficios no longo prazo. Para atingir este equilibrio, o PREVISCAM podera otimizar a relagdo risco x retorno
dos investimentos a patamares condizentes com as necessidades atuariais, promovendo ajustes dentre os quais

destacamos:

. Aumentar progressivamente o “duration” dos investimentos, realocando a maior parte dos recursos para fundos
que possuem ativos com vencimentos mais longos. Em 31 de dezembro de 2017 o PREVISCAM possuia 26,5%

dos recursos investidos em fundos de investimentos lastreados em ativos com vencimentos mais longos (IMA-B).

I. Aumentar progressivamente os investimentos em ativos direcionados a capturar o potencial de recuperagao da
economia brasileira (ativos de base real). Em 31 de dezembro de 2017 o PREVISCAM possuia 9,8% dos recursos
investidos no segmento de renda variavel e estruturados, havendo espago para aumento da exposi¢do nesses
mercados. Nossas simulagGes para o cenario base indicam um aumento da exposi¢do para 21,1% no conjunto

desses segmentos

Em rela¢do a liquidez da carteira, o risco presente é baixo, considerando que 88,1% dos recursos (RS 80,1 milhdes) estdo
investidos em fundos com liquidez em até 30 dias. Ainda, se considerarmos o fluxo das receitas previdenciarias, somente
a partir de 2020 havera necessidade de resgate de recursos para cumprimento dos compromissos atuariais, motivo pelo
qual had espaco para alongamento dos prazos de desinvestimentos, sem prejuizo de descasamento entre os fluxos.
Entretanto, eventual alongamento nos prazos dos desinvestimentos devera ser precedido de estudo de verificacdo da

compatibilidade com as obriga¢des presentes e futuras do plano de beneficios previdenciarios.

Conforme mencionado anteriormente, verificamos, com base nos resultados apresentados, que a insuficiéncia
patrimonial estimada, no valor de RS -544,4 milhdes, é superior aquela apontada no Relatério de Estudo Atuarial
especifico para extin¢do da segregacdo de massas, datado de 01 de outubro de 2018, no valor de RS -499,6 milhdes,
considerando a hipdtese de rentabilidade no longo prazo de 6,0% ao ano. Dessa forma, para que se busque o equilibrio
financeiro e atuarial das massas unificadas, denominado Fundo Unico Previdencidrio, faz-se necessaria uma revisdo do

plano de equacionamento do déficit constante do citado relatério.

Demonstramos abaixo um quadro comparativo entre o plano de amortizagdo do déficit apurado no citado relatério
(tabela 22, Pagina 13), e o estimado neste estudo de solvéncia, onde se nota a necessidade de aportes anuais maiores

para solucdo do déficit.

Relatério de Estudo Atuarial (tabela 22, pag. 13) Estudo de Solvéncia
| sdonicd | @i | Q¥ | samFrd | Awrtebersa X;L‘;;A‘”a' | sdomicd | (s | Oan¥na | soFnd | AwreMensa X:L‘;;A‘”a'
(29960438194 ) 2997626292 | 15.130.87557 | 514.449.76929 | 126090630 [14.274.42091 | 1 sw4306.88764 3266381326 16.487.448,60 56057325230 | 137395405 [15554.196,79
2 | 51448976929 | 30.866.986,16 | 16.038.72810 | 529.278.02735 | 133656068 [14.27441091 | 2 | 56057325230 | 336330514 | 1747669551 | 5673095192 | 145639120 [15554.196,79
3| 529.218.02735 | 31.756.68164 | 17.001.051,79 | 544.033.65720 | 1.416.75432 |14.214.41091 | 3 | 57673095192 3460385712 1852529724 50280051180 | 154377477 |15554.196,79
4| 54403365720 | 3264201943 | 1802111489 | 55665456174 | 150075957 (1427441001 | 4 | soasmsnig | seesnort | 19681508 | G874 | 16%402%6 |155A1%679 |
5| 558.654.561,74 | 3351927370 | 19.102.381,79 | 573.071.45365 | 1.591.86515 [14.274.410,91 | 51 60874126742 36.524.476,05 2081502398 624.450.719,49 173458533 [15554.196,79
6 | 57307145365 | 34.384.28722 | 2024852470 | 587.207.1617 | 1.687.37706 [14.27441091 | 6 | 62445071940 | 346To4317 | 220039542 | 63085383723 | 183866045 [15554.196,79
7| 587.207.21617 | 35.232.43297 | 2146343618 | 600.976.21297 | 1.788.61968 |14.214.41091 | 7 | 639.853837.3 383912303 23.387.76095 65485730652 | 194898008 |15554.196,79 |
8 | 600.976.21297 | 36.05857278 | 2275124235 | 614.283.54340 | 1895.93686 [14.27441091 | 8 | 65485730652 | 309143839 | 2479102660 | 66935771831 | 206591888 [15554196,79 |
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0| Saldo Inicial (+) Juros (-)Aporte Anual Saldo Final Aporte Mensal X:LurrteAtuaI Ano|  Saldo Inicial (+) Juros (-)Aporte Anual Saldo Final Aporte Mensal X:Lorrt:tual

9| 614.283.54340 | 36.857.01260 | 24.116.31689 | 627.024.23911 | 2.009.69307 (14.274.41091 | 9 | 669.357.71831 40.161.463,10 26.278.488,20 68324060321 | 218987402 (1555419679
10| 627.024.23911 | 37.621.454,35 | 25.563.29590 | 639.082.39756 | 2.130.274,66 |14.274.41091 | 10| 68324069321 40.994.441,59 27855.197,49 696.379.93731 | 232126646 [15554.196,79
11| 639.082.397,56 | 38.344.94385 | 27.097.09366 | 650.330.247,75 | 2.258.091,14 [14.274.41091 | 11| 696.379.9373L 41.782.796,24 29526509,34 70863622420 | 246054245 [15554.196,79
12| 650.330.247,75 | 39.019.81487 | 28.722.91928 | 660.627.14334 | 2.393.57661 |14.274.41091 | 12| 70863622420 4251817345 31.298.099,90 71985620775 | 260817499 [15554.196,79
13| 660.627.14334 | 39.637.62860 | 30.446.29443 | 669.818.47751 | 2.537.191,20 |14.274.41091 | 13| 719.856.297,75 4319137787 33175.985,90 72987168972 | 276466549 [15554.196,79
14| 669.818.47751 | 40.189.10865 | 32.273.072,10 | 677.734.51406 | 2.689.42267 [14.274.41091 | 14| 72987168972 43792.301,38 35.166.545,05 73849744606 | 293054542 [15554.196,79
15| 677.73451406 | 40.664.07084 | 34.200.45642 | 684.189.12848 | 2.850.78804 [14.274.41091 | 15| 738.497.446,06 44.300.846,76 37.276.537,75 74553075507 | 310637815 [15554.196,79
16| 684.189.12848 | 41.051.347,71 | 36.262.02381 | 688.978.452,38 | 3.021.83532 |14.274.41091 | 16| 74553075507 44731.845,30 39513.130,02 75074947035 | 329276083 [15554.196,79
17| 688.978.45238 | 41.338.707,14 | 38.437.74524 | 691.879.41429 | 320314544 |14.274.41091 | 17| 75074947035 45,044.968,22 4188391782 75391052075 | 349032648 [15554.196,79
18| 691.879.41429 | 41512.764,86 | 40.744.00995 | 692.648.169,19 | 3.395.334,16 |14.274.41091 | 18| 75391052075 45.234.631,25 44.396.952,89 754.748.199,11 3699.746,07  [15.554.196,79
19| 692.648.16919 | 41.558.890,15 | 43.188.65055 | 691.018.408,79 | 3.599.054,21 |14.274.41091 | 19| 75474819911 45.284.891,95 47.060.77006 75297232099 | 392173084 [15554.196,79
20| 691.018.408,79 | 41.461.10453 | 45.779.96958 | 686.699.54374 | 3.814.99747 |14.274.41091 | 20| 75297232099 45.178.339,26 49.884.416,2 74826624399 | 415703469 [15554.196,79
21| 686.699.54374 | 41.201.972,62 | 48.526.767,76 | 679.374.74861 | 4.043.89731 [14.274.41091 | 21| 7482662439 44.895.974,64 5287748124 74028473738 | 4.406456,77 |15554.196,79
22| 679.374.74861 | 40.762.48492 | 51.438.37382 | 668.698.859,70 | 4.286.531,15 |14.274.41091 | 22| 740.284.737,38 44.417.084,24 56.050.130,12 72865069151 | 467084418 [15554.196,79
23| 668.698.859,70 | 40.121.93158 | 54.524.67625 | 654.296.11503 | 4.543.72302 |14.274.41091 | 23| 72865169151 43719.101,49 59413.137,92 71295765508 | 495109483 [15554.196,79
24| 654.296.11503 | 39.257.76690 | 57.796.156,83 | 635.757.72510 | 4.816.34640 |14.274.41091 | 24| 71295765508 4277745930 62977.926,20 692757.188,18 | 524816052 [15554.196,79
25| 635.757.72510 | 38.145.46351 | 61.263.92624 | 612.639.26237 | 5.105.327,19 |14.274.41091 | 25| 692.757.18818 41565.431,29 66.756.601,77 66756601771 | 5563050,15 [15554.196,79
26| 612.639.26237 | 36.758.355,74 | 64.939.76181 | 584.457.856,30 | 5.411.64682 |14.274.41091 | 26| 66756601771 40.053.961,06 70.761.997,88 636.857.98089 | 589683316 [15554.196,79
27| 584.457.85630 | 35.067.471,38 | 68.836.14752 | 550.689.180,16 | 5.736.34563 |14.274.41091 | 27| 636.857.98089 3821147885 750077775 60006174200 | 625064315 [15554.196,79
28| 550.689.18016 | 33.041.35081 | 72.966.31637 | 510.764.214,60 | 6.080.526,36 |14.274.41091 | 28| 600.061.74200 36.003.70452 79.508.180,81 556557.26570 | 662568173 [15554.196,79
29| 510.764.21460 | 30.645.85288 | 77.344.29535 | 464.065.772,12 | 6.445.357,95 |14.274.41091 | 29| 556.557.265,70 3339343594 84.278.,671,66 50567202998 | 702322264 [15554.196,79
30( 464.065.772,12 | 27.843.94633 | 81.984.95307 | 409.924.76537 | 6.832.07942 [14.274.41091 | 30| 50567202998 30.340.321,80 89.335.391,9 44667695082 | 744461600 [15554.196,79
31( 409.924.76537 | 24.595.48592 | 86.904.05026 | 347.616.201,04 | 7.242.00419 [14.274.41091 | 31| 44667695982 26.800.617,59 9469551548 37878206192 | 78912929 [15554.196,79
32| 347.616.201,04 | 20.856.97206 | 92.118.29327 | 276.354.87982 | 7.676.52444 |14.274.41091 | 32| 3787820619 27269237 | 10037724641 | 30113173923 | 836477053 |15554.196,79
33 276.354.879.82 | 16.581.292,79 | 97.645.39087 | 195.290.78L,74 | 8.137.11501 [14.274.41091 | 33| 30113173923 1806790435 | 10639988119 | 21279976239 | 886665677 [15554.196,79
34( 195.290.781,74 | 11.717.44690 | 103504.11432 | 103.504.114,32 | 8.625.34286 [14.274.41091 | 34| 21279976239 1276798574 | 11278387407 | 11278387407 | 939865617 [15554.196,79
35 [ 10350411432 | 6.210.24686 | 109.714.361,18 0 0.142.86343 [14.274.41091 | 35| 11278387407 6.767.032.44 11955090651 0,00 996257554 |15.554.196,79

A

=

A seguir, demonstraremos os impactos do estudo de unificagdo das massas (fundo Unico) no fluxo de caixa do Municipio,

vis-a-vis as proje¢Ges para as massas segregadas (fundo financeiro e fundo previdenciario):

Fundo Previdenciario Fundo Financeiro Fundo Unico

Contribuigdo | Despesas com | Custo Municipio | Contribuicdo | Despesas com | Custo Municipio | Contribuigdo Amortizagdo do | Despesas com | Custo Municipio
Patronal (a) Beneficios (b) (a) Patronal (d) Beneficios (f) (d+(i-d)) Patronal (g) déficit (i) Beneficios (j) (g+i)

2018| 8.326.451,53 2.082.051,84 8.326.451,53 | 5.753.419,61 | 33.031.460,58 | 33.031.460,58 | 14.079.871,13 15.130.875,57 | 35.113.512,42 29.210.746,70
2019| 8.412.445,36 2.346.650,56 8.412.445,36 | 5.667.566,92 | 35.007.468,32 | 35.007.468,32 | 14.080.012,28 16.038.728,10 | 37.354.118,88 30.118.740,38
2020| 8.480.840,45 2.596.294,16 8.480.840,45 | 5.472.029,96 | 36.858.714,03 | 36.858.714,03 | 13.952.870,41 17.001.051,79 | 39.455.008,19 30.953.922,20
2021| 8.543.328,80 2.895.916,07 8.543.328,80 | 5.256.556,83 | 38.991.785,17 | 38.991.785,17 | 13.799.885,63 18.021.114,89 | 41.887.701,24 31.821.000,52
2022| 8.588.091,95 3.470.056,62 8.588.091,95 | 4.945.581,85 | 41.568.091,93 | 41.568.091,93 | 13.533.673,80 19.102.381,79 | 45.038.148,55 32.636.055,59
2023| 8.619.628,31 4.349.101,73 8.619.628,31 | 4.712.314,74 | 43.106.525,63 | 43.106.525,63 | 13.331.943,04 20.248.524,70 | 47.455.627,36 33.580.467,74
2024| 8.606.276,24 5.330.419,82 8.606.276,24 | 4.462.159,70 | 44.601.389,56 | 44.601.389,56 | 13.068.435,95 21.463.436,18 | 49.931.809,38 34.531.872,13
2025| 8.568.426,36 6.089.507,90 8.568.426,36 | 4.224.647,11 | 45.705.398,53 | 45.705.398,53 | 12.793.073,46 22.751.242,35 | 51.794.906,43 35.544.315,81
2026| 8.584.096,17 6.658.635,27 8.584.096,17 | 3.899.702,85 | 46.772.334,21 | 46.772.334,21 | 12.483.799,01 24.116.316,89 | 53.430.969,48 36.600.115,90
2027| 8.520.368,27 7.667.338,13 8.520.368,27 | 3.718.468,04 | 47.576.965,10 | 47.576.965,10 | 12.238.836,30 25.563.295,90 | 55.244.303,23 37.802.132,20
2028| 8.399.312,13 8.899.219,87 8.399.312,13 | 3.485.014,03 | 48.490.749,18 | 48.490.749,18 | 11.884.326,16 27.097.093,66 | 57.389.969,05 38.981.419,82
2029| 8.257.413,26 | 10.161.951,92 8.257.413,26 | 3.206.794,23 | 49.528.319,50 | 49.528.319,50 | 11.464.207,49 28.722.919,28 | 59.690.271,42 40.187.126,77
2030| 8.171.463,80 | 11.146.761,93 8.171.463,80 | 2.956.988,93 | 50.065.852,70 | 50.065.852,70 | 11.128.452,74 30.446.294,43 | 61.212.614,63 41.574.747,17
2031| 7.921.657,26 | 12.947.015,65 7.921.657,26 | 2.752.029,19 | 50.248.477,68 | 50.248.477,68 | 10.673.686,45 32.273.072,10 | 63.195.493,33 42.946.758,55
2032| 7.659.749,11 | 14.782.634,35 7.659.749,11 | 2.462.606,23 | 50.853.666,69 | 50.853.666,69 | 10.122.355,34 34.209.456,42 | 65.636.301,04 44.331.811,76
2033| 7.437.906,45 | 16.282.864,67 7.437.906,45 | 2.365.787,01 | 50.070.239,19 | 50.070.239,19 9.803.693,45 36.262.023,81 | 66.353.103,86 46.065.717,26
2034| 7.253.135,04 | 17.558.430,32 7.253.135,04 | 2.199.820,14 | 49.745.512,48 | 49.745.512,48 9.452.955,18 38.437.745,24 | 67.303.942,80 47.890.700,42
2035| 7.070.054,69 | 18.713.678,51 7.070.054,69 | 2.085.229,67 | 48.894.593,62 | 48.894.593,62 9.155.284,36 40.744.009,95 | 67.608.272,13 49.899.294,31
2036| 6.767.114,21 | 20.479.827,04 6.767.114,21 | 1.916.130,87 | 48.279.432,54 | 48.279.432,54 8.683.245,07 43.188.650,55 | 68.759.259,58 51.871.895,62
2037| 6.414.423,40 | 22.379.374,86 6.414.423,40 | 1.862.034,29 | 46.865.258,64 | 46.865.258,64 8.276.457,69 45.779.969,58 | 69.244.633,50 54.056.427,27
2038| 6.118.070,73 | 23.940.885,16 6.118.070,73 | 1.779.417,66 | 45.530.298,63 | 45.530.298,63 7.897.488,39 48.526.767,76 | 69.471.183,79 56.424.256,15
2039| 5.687.122,06 | 26.063.419,12 5.687.122,06 | 1.717.566,04 | 44.005.285,10 | 44.005.285,10 7.404.688,10 51.438.373,82 | 70.068.704,22 58.843.061,92
2040| 4.616.302,39 | 31.294.708,86 4.616.302,39 | 1.648.930,02 | 42.455.062,24 | 42.455.062,24 6.265.232,41 54.524.676,25 | 73.749.771,10 60.789.908,66
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Fundo Previdenciario Fundo Financeiro Fundo Unico
Ano Contribuigdo | Despesas com [ Custo Municipio | Contribuicdo | Despesas com | Custo Municipio | Contribuicdo Amortizagdo do | Despesas com | Custo Municipio
Patronal (a) Beneficios (b) (a) Patronal (d) Beneficios (f) (d+(i-d)) Patronal (g) déficit (i) Beneficios (j) (g+)
2041| 3.909.249,56 | 34.621.272,62 3.909.249,56 | 1.561.555,04 | 40.919.965,44 | 40.919.965,44 5.470.804,60 57.796.156,83 | 75.541.238,06 63.266.961,43
2042| 3.394.409,23 | 36.810.079,64 3.394.409,23 | 1.498.163,70 | 39.233.019,53 39.233.019,53 4.892.572,93 61.263.926,24 | 76.043.099,17 66.156.499,17
2043| 2.956.339,35 | 38.557.862,27 2.956.339,35 | 1.429.085,05 | 37.527.249,50 | 37.527.249,50 4.385.424,40 64.939.761,81 | 76.085.111,77 69.325.186,21
2044| 2.567.677,61 | 39.904.972,09 2.567.677,61 | 1.366.344,30 | 35.751.586,96 35.751.586,96 3.934.021,90 68.836.147,52 | 75.656.559,05 72.770.169,42
2045| 2.135.897,72 | 41.415.634,46 2.135.897,72 | 1.301.531,30 | 33.957.542,95 33.957.542,95 3.437.429,02 72.966.316,37 | 75.373.177,41 76.403.745,39
2046| 1.879.986,87 | 41.910.241,58 1.879.986,87 | 1.234.959,81 | 32.151.854,75 32.151.854,75 3.114.946,67 77.344.295,35 | 74.062.096,33 80.459.242,02
2047| 1.680.265,67 | 42.055.829,00 1.680.265,67 | 1.166.983,93 | 30.341.704,94 | 30.341.704,94 2.847.249,61 81.984.953,07 | 72.397.533,94 84.832.202,68
2048| 1.504.518,66 | 42.031.283,61 1.504.518,66 | 1.097.991,23 | 28.534.386,37 28.534.386,37 2.602.509,89 86.904.050,26 | 70.565.669,98 89.506.560,15
2049| 1.378.197,30 | 41.655.522,89 1.378.197,30 | 1.028.388,62 | 26.737.308,16 | 26.737.308,16 2.406.585,92 92.118.293,27 | 68.392.831,05 94.524.879,19
2050| 1.235.405,96 | 41.286.632,40 1.235.405,96 958.599,52 | 24.957.884,33 24.957.884,33 2.194.005,48 97.645.390,87 | 66.244.516,73 99.839.396,35
2051| 1.124.867,17 | 40.697.522,35 1.124.867,17 889.056,77 | 23.203.506,77 23.203.506,77 2.013.923,94 | 103.504.114,32 | 63.901.029,12 | 105.518.038,26
2052 998.939,21 | 40.121.929,55 998.939,21 820.202,34 | 21.481.633,32 21.481.633,32 1.819.141,55 | 109.714.361,18 | 61.603.562,87 | 111.533.502,73
2053 923.762,12 | 39.226.645,78 923.762,12 752.475,04 | 19.799.558,24 19.799.558,24 1.676.237,16 59.026.204,02 1.676.237,16
2054 872.623,06 | 38.157.822,70 872.623,06 686.301,10 | 18.164.279,81 18.164.279,81 1.558.924,16 56.322.102,51 1.558.924,16
2055 799.393,68 | 37.139.998,62 799.393,68 622.083,38 | 16.582.511,43 16.582.511,43 1.421.477,06 53.722.510,05 1.421.477,06
2056 752.412,54 | 35.946.050,87 752.412,54 560.196,54 | 15.060.558,69 15.060.558,69 1.312.609,08 51.006.609,56 1.312.609,08
2057 705.492,20 | 34.705.474,79 705.492,20 500.980,56 | 13.604.263,17 13.604.263,17 1.206.472,76 48.309.737,96 1.206.472,76
2058 658.890,16 | 33.420.881,98 658.890,16 444.744,79 | 12.218.851,23 12.218.851,23 1.103.634,94 45.639.733,21 1.103.634,94
2059 612.855,11 | 32.095.416,91 612.855,11 391.771,13 | 10.909.102,98 10.909.102,98 1.004.626,24 43.004.519,89 1.004.626,24
2060 567.622,20 | 30.732.710,44 567.622,20 342.292,46 9.678.956,14 9.678.956,14 909.914,65 40.411.666,58 909.914,65
2061 523.416,39 | 29.337.038,73 523.416,39 296.490,04 8.531.287,70 8.531.287,70 819.906,43 37.868.326,43 819.906,43
2062 480.455,18 | 27.913.308,62 480.455,18 254.472,46 7.467.943,64 7.467.943,64 734.927,63 35.381.252,26 734.927,63
2063 438.941,90 | 26.466.974,84 438.941,90 216.278,06 6.489.474,88 6.489.474,88 655.219,97 32.956.449,72 655.219,97
2064 399.064,91 | 25.004.013,94 399.064,91 181.889,00 5.595.354,03 5.595.354,03 580.953,91 30.599.367,97 580.953,91
2065 360.988,57 | 23.530.798,32 360.988,57 151.247,59 4.784.478,81 4.784.478,81 512.236,15 28.315.277,13 512.236,15
2066 324.848,21 | 22.054.019,32 324.848,21 124.247,21 4.055.080,75 4.055.080,75 449.095,42 26.109.100,07 449.095,42
2067 290.748,70 | 20.580.677,47 290.748,70 100.756,67 3.405.007,34 3.405.007,34 391.505,37 23.985.684,81 391.505,37
2068 258.769,83 | 19.118.040,85 258.769,83 80.601,25 2.831.518,13 2.831.518,13 339.371,09 21.949.558,98 339.371,09
2069 228.977,17 | 17.673.658,07 228.977,17 63.556,38 2.330.840,18 2.330.840,18 292.533,55 20.004.498,25 292.533,55
2070 201.411,10 | 16.255.222,45 201.411,10 49.380,48 1.898.378,83 1.898.378,83 250.791,57 18.153.601,28 250.791,57
2071 176.077,15 | 14.870.221,67 176.077,15 37.790,25 1.528.627,96 1.528.627,96 213.867,41 16.398.849,63 213.867,41
2072 152.946,78 | 13.525.779,07 152.946,78 28.469,78 1.215.651,45 1.215.651,45 181.416,57 14.741.430,52 181.416,57
2073 131.960,67 | 12.228.542,86 131.960,67 21.104,85 953.729,12 953.729,12 153.065,52 13.182.271,98 153.065,52
2074 113.043,35 | 10.984.718,89 113.043,35 15.378,40 737.252,93 737.252,93 128.421,75 11.721.971,82 128.421,75
2075 96.114,83 9.799.904,20 96.114,83 10.997,69 560.876,06 560.876,06 107.112,52 10.360.780,26 107.112,52
2076 81.081,53 8.679.030,40 81.081,53 7.701,31 419.264,54 419.264,54 88.782,85 9.098.294,94 88.782,85
2077 67.835,55 7.626.259,66 67.835,55 5.258,98 307.179,06 307.179,06 73.094,53 7.933.438,72 73.094,53
2078 56.251,52 6.644.907,49 56.251,52 3.480,44 219.801,41 219.801,41 59.731,96 6.864.708,90 59.731,96
2079 46.195,05 5.737.518,33 46.195,05 2.212,91 152.864,64 152.864,64 48.407,96 5.890.382,97 48.407,96
2080 37.532,47 4.905.656,14 37.532,47 1.338,34 102.763,72 102.763,72 38.870,81 5.008.419,86 38.870,81
2081 30.136,91 4.149.950,49 30.136,91 764,12 66.371,48 66.371,48 30.901,02 4.216.321,97 30.901,02
2082 23.884,66 3.470.095,60 23.884,66 408,81 40.878,31 40.878,31 24.293,48 3.510.973,91 24.293,48
2083 18.656,78 2.864.849,89 18.656,78 202,66 23.810,44 23.810,44 18.859,44 2.888.660,33 18.859,44
2084 14.342,81 2.332.292,40 14.342,81 92,14 12.984,82 12.984,82 14.434,95 2.345.277,22 14.434,95
2085 10.829,93 1.869.558,88 10.829,93 38,70 6.620,65 6.620,65 10.868,64 1.876.179,53 10.868,64
2086 8.009,74 1.472.869,94 8.009,74 14,80 3.214,62 3.214,62 8.024,54 1.476.084,56 8.024,54
2087 5.783,26 1.137.740,50 5.783,26 4,74 1.584,10 1.584,10 5.788,00 1.139.324,60 5.788,00
2088 4.057,54 859.135,65 4.057,54 1,17 898,06 898,06 4.058,71 860.033,71 4.058,71
2089 2.750,70 631.893,56 2.750,70 0,19 615,45 615,45 2.750,89 632.509,01 2.750,89
2090 1.793,54 450.841,20 1.793,54 0,01 462,98 462,98 1.793,55 451.304,18 1.793,55
2091 1.117,97 310.555,42 1.117,97 - 347,31 347,31 1.117,97 310.902,73 1.117,97
2092 660,65 205.476,44 660,65 - 249,78 249,78 660,65 205.726,22 660,65
2093 366,46 129.887,12 366,46 - 169,37 169,37 366,46 130.056,49 366,46
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No grafico abaixo nota-se que a alternativa de unificagdo das massas é menos onerosa ao Municipio até o ano de 2036. A
partir de 2037 ocorre uma inversao da tendéncia, devido a contribuicdo suplementar para solugdo do déficit crescer
exponencialmente até a sua extingdo, que ocorre no ano de 2052. A partir desse ponto, inverte-se novamente a

tendéncia e a alternativa de unificacdo das massas passa a ser menos onerosa.

Fluxo Financeiro Anual — Valor Corrente
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No grafico abaixo temos a mesma comparagao entre as alternativas, porém com o fluxo financeiro descontado a valor

presente (VP), utilizando-se a taxa de desconto de 6,0% ao ano.

Fluxo Financeiro Anual — Valor Presente
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O grafico abaixo demonstra a evolugdo acumulada do fluxo financeiro descontado a valor presente (VP), evidenciando ser

menos oneroso ao Municipio a opgdo pela unificagdo das massas.

Fluxo Financeiro Acumulado — Valor Presente
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Custo Alternativo Massas Unificadas

Custo Atual Massas Segregadas

Com base nos resultados apresentados, é possivel afirmar que o desfazimento da segregacdo de massa dos segurados do
PREVISCAM, a teor da Nota Técnica n2 03/2015/DRPSP/SPPS/MPS, de 03 de mar¢o de 2015, garante o equilibrio
financeiro e atuarial do PREVISCAM e se apresenta, no médio/longo prazos, como alternativa mais eficiente e menos

onerosa ao orgamento do Municipio de Campo Mour3do.

Recomendamos que as premissas e hipdteses atuariais utilizadas nas avaliagdes atuariais sejam permanentemente

revisitadas, no sentido de melhor refletir suas eventuais alteragGes no resultado atuarial do PREVISCAM.

Salientamos a importancia da diversificagdo dos investimentos nos diversos segmentos permitidos pela legislagdao, como
forma de acumular reservas suficientes, objetivando desonerar o custeio do plano no longo prazo, tanto aos segurados

qguanto a municipalidade.
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Luis Arnaud Vasques de Araujo
Consultor de Investimentos
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AVISO LEGAL

Este Relatério foi elaborado com base em premissas, cendrios e informagoes fornecidas pelo PREVISCAM.

A PaR Engenharia Financeira, de nenhum modo, expressa a sua opinido com as premissas, cenarios ou informagoes

fornecidas pelo PREVISCAM, ou obtidas através de fontes publicas.

Para a realizagdo do presente estudo, alguns cendrios foram tratados por procedimento estatistico de modo a adicionar-

se volatilidade aos mesmos sem, entretanto, alterar os seus valores esperados.

Ha riscos atuariais, riscos legais, riscos operacionais, risco de crédito (principalmente em relacdo a falta de repasse do
Ente Instituidor) e outros riscos que podem afetar e comprometer substancialmente os resultados e conclusGes deste

trabalho.

A PaR Engenharia financeira ndo realizou qualquer acdo de auditoria sobre os dados entregues, seja de natureza contabil,

legal, ou qualquer outra.

Os resultados aqui expostos ndao sdo garantia de que os resultados apresentados venham a ocorrer. A PaR Engenharia
Financeira ndo assume qualquer responsabilidade por eventuais situaces e circunstdncias ndo previstas neste estudo,

que influenciem de qualquer maneira os resultados obtidos.
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