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DISCLAIMER

A LEMA Economia & Financgas, inscrita no CNPJ/MF sob n° 14.813.501/0001-00 (“LEMA”) é uma consultoria de valores mobilidrios autorizada pela
Comisséo de Valores Mobilidrios (“CYM”). As recomendacées foram elaboradas considerando as informacées sobre perfil de risco, objetivos, horizonte
de tempo, situacgdo financeira e necessidades especificas informadas pelo cliente, além da legislacdo especifica que rege os investimentos dos Regimes
Préprios de Previdéncia Social (“RPPS”). Esse documento néo constitui, tampouco deve ser interpretado como oferta ou solicitacdo de compra ou
venda de qualquer instrumento financeiro, ou de participacdo em uma determinada estratégia de negocios em qualquer jurisdicdo. Esse relatdrio é
baseado na avalia¢éo dos fundamentos de determinados ativos financeiros e dos diferentes setores da economia.

A andlise dos ativos desse documento utiliza como informacdo os resultados divulgados pelas companhias emissoras, gestoras, distribuidoras e suas
projecdes. A LEMA se exime de qualquer responsabilidade por quaisquer prejuizos, diretos ou indiretos, que venham a decorrer da utilizacdo desse
documento ou seu conteudo. Esse documento ndio pode ser reproduzido ou redistribuido para qualquer pessoa, no todo ou em parte, qualquer que
seja o propdsito, sem o prévio consentimento por escrito da LEMA. A decisdo final em rela¢éo aos investimentos deve ser tomada unicamente pelo
cliente, levando em considera¢@o os vdrios riscos e custos incidentes, sempre em observancia aos principios de seguranca, rentabilidade, solvéncia,
liquidez, motivac@o, adequagéo a natureza de suas obrigacbes e transparéncia. O cliente é o tnico responsavel pelas decisées de investimento ou de
absten¢éo de investimento que tomar em decorréncia desse documento. Todas as classes de ativos financeiros possuem algum grau de risco, mesmo
aquelas classificadas como de baixo risco, tais como titulos e fundos de investimento em renda fixa, bem como caderneta de poupanca. Os
desempenhos e/ou rentabilidades anteriores néo sdo, necessariamente, indicativos e/ou garantias de resultados futuros e nenhuma declarag¢éo ou
garantia, de forma expressa ou implicita, € feita em rela¢éo a desempenhos vindouros. As rentabilidades divulgadas ndo séo liquidas de tributos, os
quais podem variar conforme o tipo, modalidade e prazo de investimento.
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INTRODUCAO

ALM é uma sigla bastante conhecida no mundo de gestores de previdéncia e deriva da expressao em inglés Asset and
Liability Management, que em portugués significa Gestao de Ativos e Passivos.

Todo Regime Proprio de Previdéncia Social (RPPS) existe, basicamente, com o propdsito de assegurar que as pessoas que
hoje trabalham possam ter uma renda no futuro, garantindo rendimentos em um momento de reduc¢do da capacidade
laborativa, seja ela ocasionada pela idade ou por algum fato inesperado que ocorra ao longo da vida, como uma invalidez,
por exemplo.

Essa obrigacdo (passivo) intrinseca das entidades de previdéncia sera paga através do ativo acumulado pela instituicao ao
longo de sua existéncia. Esse ativo nada mais é do que o somatorio de todas as contribui¢des feitas pelos seus segurados,
patronal, possiveis compensacdes e aportes mais a rentabilidade obtida pela gestao dos investimentos ao longo do tempo.

Entendendo-se, portanto, que para honrar as suas obrigacGes futuras o RPPS precisara, além de uma contribuicao
adequada dos seus segurados, otimizar a rentabilidade dos seus ativos de acordo com 0s seus objetivos principais e
limitacbes, o estudo de ALM mostra-se uma importante ferramenta de gestao para os dirigentes de entidades de
previdéncia.

IPMT - SET/25 LEMA



OBJETIVO GERAL

Para que os passivos possam ser pagos, é preciso trabalhar com os ativos. Isso significa que as contribuicdes feitas
por servidores e municipio devem ser aplicadas em diversas classes de ativos financeiros, sempre respeitando a politica de
investimentos aprovada pelo Conselho, bem como as restricdes regulatorias impostas pelo Conselho Monetario Nacional,
Ministério da Previdéncia Social e Comissao de Valores Mobiliarios.

Weiss (2003) define o ALM como um conjunto de ferramentas destinadas a maximizar a probabilidade de que os objetivos
de rentabilidade e solvéncia da administracdo previdenciaria sejam atingidos, minimizando, assim, o risco da entidade.
Para os RPPS, o ALM finda por ser, de forma geral, a definicdo da estratégia de investimentos, através da distribuicdao dos
recursos em diversos ativos financeiros, que visa auferir uma rentabilidade suficiente para pagar os fluxos de caixa
futuros, com o menor risco possivel.

Mais especificamente, os principais objetivos do estudo de ALM podem ser destacados a seguir:
Integrar a estratégia de investimento a gestao do passivo;

Apurar a aderéncia da meta atuarial a projecao de rentabilidade possivel da carteira de investimentos;

Analisar a situacado financeira do RPPS através das projec¢des de ativos e passivos;

Avaliar as alternativas de alocacdo de recursos, através de fronteira eficiente para adequar a expectativa de retorno
aos objetivos do RPPS bem como do risco desejado.
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METODOLOGIA

Modelagem

Macroecondmica

O estudo de ALM, conforme introduzido, é a fusao de trés
modelagens que visam definir a politica de investimentos
necessaria para manter a solvéncia do RPPS:

CENARIO MACROECONOMICO: projecdes das

variaveis econdémicas de longo prazo (29/08/2025). Modelagem

Atuarial
PASSIVO ATUARIAL: Estima os fluxos de

caixa futuros do RPPS;

ATIVO: Projeta os retornos das diversas
classes de ativos.

Modelagem de

Investimentos

LEMA
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METODOLOGIA

O IPMT forneceu a LEMA os dados do estudo atuarial necessarios a proje¢ao do seu fluxo de
caixa em base real.

A analise do ativo, de responsabilidade da LEMA, seguiu metodologia propria baseada no fluxo
metodoldgico a seguir:

Definicao dos indices de mercado
Analise atual da carteirado IPMT e que servirdo como base para [
projecao da rentabilidade

Elaboracao do estudo de projecao
de rentabilidade de indice

Che g Sertabiide Requerda .. hausio dosparbmetiosde Imtes ... otimizagio daCarteira de Acorda
. P : & com a Rentabilidade Requerida
Projetado de Markowitz
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Para a projecdo da rentabilidade e risco de cada indice, foi adotada metodologia prépria, conforme demonstrado no quadro
a seguir. Destaca-se que, na definicdo dos indices contemplados, foram desconsiderados investimentos com prazos de
vencimento ou caréncia, uma vez que o fluxo atuarial do regime ndo comporta tais caracteristicas. Da mesma forma,
estratégias em renda variavel e no exterior foram excluidas, preservando-se apenas as posi¢des atualmente detidas.

Assim, a metodologia aplicada para estimar a rentabilidade real projetada no horizonte de 12 meses contempla
exclusivamente indices compativeis com as condi¢des atuariais e de liquidez do regime.

Classe Iindices Modelo de Projecao
Renda Fixa CDI Curva de Juros 29/08/2025
Renda Fixa Fundos Crédito Privado 105% do CDI
Renda Fixa IDKA IPCA 2 Anos Taxa Indicativa Anbima 29/08/2025
Renda Fixa IDKA Pré 2 Anos Taxa Indicativa Anbima 29/08/2025
Renda Fixa IMA Geral Ex-C Taxa Indicativa Anbima 29/08/2025
Renda Fixa IMA-B Taxa Indicativa Anbima 29/08/2025
Renda Fixa IMA-B 5 Taxa Indicativa Anbima 29/08/2025
Renda Fixa IMA-B 5+ Taxa Indicativa Anbima 29/08/2025
Renda Fixa IRF-M Taxa Indicativa Anbima 29/08/2025
Renda Fixa IRF-M 1 Taxa Indicativa Anbima 29/08/2025
Renda Fixa IRF-M 1+ Taxa Indicativa Anbima 29/08/2025
Renda Fixa Fundos Multimercado 100% do CDI
Exterior Indices de Investimento no Exterior Retorno Médio Historico (60 meses)
Renda Variavel Ibovespa Retorno Médio Historico (60 meses)
Fundos lliquidos Estressados Retorno Médio Historico (60 meses)
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Rentabilidade e volatilidade por indice de acordo com a metodologia descrita:

indices Retorno Real Projetado 12 meses (%) Desvio Padrao Anual (%)
CDI 9,73 2,21
Fundos Crédito Privado - 105% CDI 10,22 2,32
IDKA IPCA 2 Anos 8,28 2,80
IDKA Pré 2 Anos 8,92 4,89
IMA Geral Ex-C 9,29 3,20
IMA-B 7,91 5,25
IMA-B 5 8,57 2,60
IMA-B 5+ 7,38 8,23
IRF-M 9,46 4,40
IRF-M 1 10,14 2,40
IRF-M 1+ 9,07 5,79
Fundos Multimercados - 100% CDI 9,73 2,32
Ibovespa 1,76 18,64
S&P 500 (moeda original) 8,49 16,10
S&P 500 9,37 16,47
MSCI World (moeda original) 6,73 15,73
MSCI World 7,51 15,44
Estressados 0,00 8,85

+ Com o objetivo de mitigar o risco de liquidez, considerando a conjuntura atuarial do plano, determinados indices foram desconsiderados por estarem vinculados
a prazos de vencimento mais longos ou por apresentarem estratégias com maior volatilidade. Ja os indices destacados em vermelho tiveram apenas suas
posicdes atuais mantidas, de forma a refletir um resultado mais préximo da carteira efetiva.



METODOLOGIA

As fontes de dados que embasaram o presente estudo foram as seguintes:
Sistema de Indicadores Econémicos e Relatorio Focus do Banco Central;
Anbima - ETT]J;

Quantum Axis - Informac¢des dos Fundos;

Comdinheiro - Informacdes dos Fundos, Séries Histdricas, Curvas de Juros e Cupons.
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BASE CADASTRAL LEMA

O Relatoério de Estudo Atuarial foi elaborado pela Brasilis Consultoria e considerou como participantes do plano previdenciario
os servidores ativos e inativos, titulares de cargo efetivo do municipio de Teresina - PI, e seus dependentes legais.

Os dados cadastrais fornecidos pelo RPPS, que serviram de base para esta avaliacdo, correspondem ao més de dezembro de
2024. Para avaliacao dos dados, o cadastro dos servidores ativos, aposentados, pensionistas e seus dependentes foram enviados
para a Avaliacdo Atuarial, foram comparados com os padrdes minimos e maximos aceitaveis na data da avaliacdo. Os principais

topicos analisados:

Cadastro de Ativos
Quantidade de Servidores Ativos;
Data de Nascimento;
Sexo;
Cargo;
Data de Admissdo na Prefeitura;
Tempo de Contribui¢cdo Anterior a Admissao no Ente;
Valor da Remuneracao;
Total da Folha Mensal Base de Contribuicdao de Ativos.

Cadastro de Aposentados e Pensionistas
NuUumero de Inativos;
Data de Nascimento;
Sexo;
Tipo do Beneficio;
Valor do Provento Mensal;
Total da Folha Mensal de Proventos
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BASE CADASTRAL

Descricao 2025 2024 2023

Quantidade de Segurados Ativos 13.488 13.781 14.112

Quantidade de Aposentados 5.191 5.088 4.998

Quantidade de Pensionistas 1.331 1.283 1.310
Média da Base de Calculo dos Segurados Ativos 5.873,48 5.368,25 4.822,06
Média do Valor do Beneficio dos Aposentados 5.977,92 5.692,49 5.106,07
Média do Valor do Beneficios dos Pensionistas 2.880,21 2.862,20 2.680,35

ldade Média dos Segurados Ativos 48,39 47,71 47,00

ldade Média dos Aposentados 69,73 69,00 69,00

ldade Média dos Pensionistas 67,03 66,63 66,00

ldade Média Projetada Para Aposentadoria 63,14 62,51 63,00
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RESULTADO ATUARIAL

O Instituto de Previdéncia dos Servidores de Teresina (IPMT), conforme a Avaliacao Atuarial de 2025 (data base: 31/12/2024),
apresenta um déficit técnico atuarial relevante. O estudo elaborado pela Brasilis Consultoria apontou insuficiéncia de
R$ 5,4 bilhdes, decorrente da diferenca entre as provisbes matematicas exigidas (cerca de R$ 6,38 bilhdes) e os ativos
garantidores efetivamente constituidos (R$ 974 milhdes), conforme demonstrado na tabela a seguir.

A massa do plano é composta por 13.488 servidores ativos, 5.191 aposentados e 1.331 pensionistas, sendo que as despesas
com beneficios correspondem a 44,01% da folha dos ativos. O plano de custeio atual estabelece aliquota total de 36% da folha
de contribuicao (22% do ente federativo e 14% dos servidores), entretanto, essa estrutura nao é suficiente para cobrir o
déficit atuarial acumulado, necessitando de equacionamento.

O equacionamento atuarial prevé a adocdo de aliquotas suplementares progressivas, iniciando em 10% em 2025 e alcancando
28,64% a partir de 2028, permanecendo nesse patamar até a extincdo do déficit, projetada para 2065. O desenho segue o0s
parametros da Portaria MTP n° 1.467/2022, que estabelece que a arrecadacdo anual deve superar 0 montante de juros
incidentes sobre o déficit, garantindo sua amortizacao gradual.

Além disso, esta prevista a possibilidade de segregacdao de massas, a ser implementada mediante novo estudo atuarial e

comprovacao de viabilidade financeira e orcamentaria, como alternativa adicional para assegurar o equilibrio financeiro e
atuarial do IPMT no longo prazo.
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RESULTADO ATUARIAL

DESCRICAO VALORES

ATIVOS GARANTIDORES DOS COMPROMISSOS DO PLANO DE BENEFICIOS (a)

R$ 974.304.919,25

VALOR ATUAL DOS SALARIOS FUTUROS

R$% 8.513.959.194,34

PROVISAO MATEMATICA TOTAL SEM COMPREV (b) = (c) +(d)

R$ 6.900.580.999,52

Provisao Matematica de Beneficios Concedidos - PMBC sem COMPREV (c) R% 4.497.474.373,58
Valor Atual dos Beneficios Futuros - Concedidos R$ 5.026.480.506,41
(-) Valor Atual das Contribui¢des Futuras - Concedidos (Ente) R% 0,00

{-) Valor Atual das Contribui¢tes Futuras - Concedidos (Servidores)

R$ 529.006.132,83

Provisdo Matematica de Beneficios a Conceder - PMBaC sem COMPREV (d)

R$ 2.403.106.625,94

Valor Atual dos Beneficios Futuros - a Conceder

R$ 5.308.884.200,36

(-) Valor Atual das Contribui¢Ses Futuras - a Conceder (Ente)

R$ 1.439.559.140,49

{-) Valor Atual das Contribui¢Ses Futuras - a Conceder (Servidores)

R$ 1.466.218.433,93

AJUSTE DA PMBC E PMBaC REFERENTE A COMPREV (e) = (f) - (g) + (h) - (i)

R$ 522.517.002,32

Valor atual da Compensacdo Previdenciaria a Pagar - Beneficios Concedidos (f) R% 0,00
(-) Valor Atual da Compensacdo Previdenciaria a Receber - Beneficios Concedidos (g) R$ 257.072.792,30
Valor atual da Compensac&o Previdenciaria a Pagar - Beneficios a Conceder (h) R% 0,00
{-) Valor Atual da Compensacdo Previdencidria a Receber - Beneficios a Conceder (i) R$ 265.444.210,02

PROVISAO MATEMATICA TOTAL COM COMPREV (j) = (k)+(I)

R$ 6.378.063.997,20

Provisao Matematica de Beneficios Concedidos — PMBC com COMPREVY (k) = (c) — (g) + (f)

R$ 4.240.401.581,28

Provisdo Matematica de Beneficios a Conceder — PMBaC com COMPREV () = (d) — (i) +(h)

R$ 2.137.662.415,92

RESULTADO ATUARIAL (m) = (a) - (j)

R$ (5.403.759.077,95)

Superavit R$ 0,00
Déficit R$ (5.403.759.077,95)
DEFICIT EQUACIONADO: R$ 0,00
Valor Atual do Plano de Amortizagdo do Déficit Atuarial estabelecido em lei R$ 0,00
Valor Atual da Cobertura da Insuficiéncia Financeira R$ 0,00

DEFICIT ATUARIAL A EQUACIONAR

R$ (5.403.759.077,95)

Fonte: Relatério de Avaliagao Atuarial 2025 - IPMT - Brasilis Consultoria

LEMA



IPMT - SET/25

FLUXO ATUARIAL

LEMA

Fluxo atuarial real do IPMT. Ressalte-se que as Receitas e Despesas Previdenciarias foram extraidas do estudo

atuarial e o calculo dos resultados dos investimentos ficou sob responsabilidade da LEMA.

Ano

Receitas

Previdenciarias (l)

Despesas

Previdenciarias (Il)

Fluxo sem
Investimentos
(IMr=1+1l)

Resultado dos
Investimentos
(v)

Fluxo Anual Projetado

(V=11+1V)

Patrimonio
Projetado

2025
2026
2027
2028
2029
2030
2031
2032
2033
2034
2035
2036
2037
2038
2039
2040
2041
2042
2043

130.099.389,42
385.432.217,20
379.211.236,89
375.425.590,21
354.798.240,69
339.195.968,67
332.415.053,02
325.388.618,15
317.321.554,41
306.025.726,82
293.197.892,37
285.800.680,98
277.205.783,40
266.147.302,46
256.782.383,14
246.849.899,04
238.028.958,78
213.682.344,16
189.073.491,14

-205.353.065,52
-608.013.015,77
-599.828.799,26
-596.636.701,27
-595.187.390,41
-599.079.039,20
-609.896.410,22
-617.531.224,67
-628.150.596,59
-636.003.376,57
-642.562.407,18
-644.161.993,59
-648.072.646,75
-659.541.885,43
-661.990.037,92
-664.050.389,72
-660.127.101,92
-664.470.300,43
-654.814.319,20

-75.253.676,10
-222.580.798,58
-220.617.562,37
-221.211.111,07
-240.389.149,71
-259.883.070,53
-277.481.357,20
-292.142.606,52
-310.829.042,18
-329.977.649,75
-349.364.514,81
-358.361.312,61
-370.866.863,35
-393.394.582,98
-405.207.654,78
-417.200.490,68
-422.098.143,14
-450.787.956,28
-465.740.828,06

Saldo Atual em Investimentos 493.998.283,85

15.452.717,65
42.034.137,58
24.555.625,52
5.575.097,67

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

-59.800.958,45
-180.546.661,00
-196.061.936,85
-215.636.013,40
-240.389.149,71
-259.883.070,53
-277.481.357,20
-292.142.606,52
-310.829.042,18
-329.977.649,75
-349.364.514,81
-358.361.312,61
-370.866.863,35
-393.394.582,98
-405.207.654,78
-417.200.490,68
-422.098.143,14
-450.787.956,28
-465.740.828,06

434.197.325,40
253.650.664,40
57.588.727,55

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00



FLUXO ATUARIAL

Com base nos fluxos de caixa projetados, verifica-se que o IPMT passara a registrar déficits financeiros ja a partir deste ano, em
decorréncia do crescimento continuo das obrigac¢des previdenciarias. A inclusao dos resultados esperados dos investimentos —
isto €, os ganhos de mercado — atenua marginalmente o desequilibrio, mas o fluxo de caixa consolidado projetado também se
torna negativo no mesmo exercicio.

Esse cenario evidencia a tendéncia de insolvéncia do regime, caso ndo sejam adotadas medidas de reequilibrio. Em outras
palavras, € necessario ampliar a participacdo das receitas, uma vez que a solucdo via rentabilidade se mostra inviavel: as
simula¢fes indicam que seria exigida uma taxa real minima superior a 60% ao ano, algo impraticavel nas condi¢cdes de
mercado. Assim, foi adotada a taxa de 9,68%, correspondente ao retorno esperado da carteira sugerida na otimizacao, a fim de
projetar um fluxo mais compativel com as projecdes do modelo.

Premissas Basicas

Meta de Retorno Nominal da Carteira 12 meses 14,24%
IPCA (Inflagcdo Implicita 252 d.u Anbima)* 4,16%
Meta de Retorno Real da Carteira no LP 9,68%

Patrimonio Atual (Base 08/2025)  493.998.283,85
VPL do Fluxo sem Investimentos -3.040.443.531,96

*Utilizamos a inflagdo implicita de 2268 d.u. para projec¢des de longo prazo no fluxo
IPMT - SET/25 atuarial, diferente da 252 d.u. usada para retorno em 12 meses. LEMA



F—— EVOLUCAO DO FLUXO E DO PATRIMONIO LEMA
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PROCESSO DE OTIMIZACAO POR MARKOWITZ LEMA

O Processo de Selecao de Carteira (Otimizacdo de Carteira) proposto por Harry Markowitz em seu artigo de 1952 estuda a
melhor combinac¢do possivel dos ativos analisados e sugere uma alocacdo de ativos dentro de uma carteira de risco
minimo de acordo com a rentabilidade buscada pelo investidor.

De forma geral, é possivel construir uma série de portfélios, nos mais variados niveis de retorno exigidos, que sejam
otimizados para a redug¢do do risco.

Esses portfélios de minimo risco (variancia) de acordo com o
retorno esperado, sdo chamados de portfélios 6timos e se Fronteira eficiente
situam na Fronteira Eficiente.

O trabalho de Markowitz serve para, definido o objetivo de
rentabilidade, buscar a carteira que remunere o investidor
de acordo com as suas necessidades, com 0 menor risco R
possivel através da diversificacdao dos ativos, distribuindo os
recursos do investidor em investimentos que possuam
correlacdo baixa ou negativa entre si.

“Carteira de
minima variancia
com retorno R

To.m.ando-se o caso do IPMT, o prgcesso de otimizacao Ot e
originou-se na busca de uma carteira que fornecesse a minima variancia
melhor relacdo risco retorno, uma vez que a taxa necessaria __ global

para a solvéncia do regime se mostra inalcancavel. '

Retorno esperado

IPMT - SET/25 Desvio padrio
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10.0%

9.52%

8.0%

6.0%

4.0%

Retorno Esperado

2.0%
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OTIMIZACAO DA CARTEIRA

Fronteira Eficiente

Carteira Otima

00% 153% 5y 50% 7.5% 10.0% 12.5% 15.0%
Risco (Desvio Padréo)

Fronteira Eficiente

Carteira Otima

IFIX

CDI

Fundos Crédito Privado - 110% CDI
IDKA IPCA 2 Anos

IDKA Pré 2 Anos

IMA Geral Ex-C
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No processo de modelagem, foram estabelecidos limites minimos e maximos para as aloca¢des em bolsa e investimentos no
exterior, tendo em vista que a carteira do IPMT ja contempla ativos de maior risco que, em caso de movimentacdes sugeridas
pela otimizacdo, poderiam resultar em perdas associadas a resgates. Também foi considerada a atual participacdao dos fundos
estressados na carteira. Assim, a modelagem indicou a seguinte composicao de carteira ao IPMT (Portfdlio 2).

Ativos Participacao (%) Ret Esperado (% a.a.) Volatilidade (% a.a.)
IRF-M 1 36,66 10,14 2,43
CDI 36,01 9,73 2,24
Fundos Multimercados - 100% CDI 10,00 9,73 2,35
IMA-B 5 8,59 8,57 2,63
Fundos Crédito Privado - 105% CDI 5,00 10,22 2,35
S&P 500 2,37 9,37 16,47
Ibovespa 0,92 1,76 18,64
Estressados 0,45 0,00 8,85
Indicadores Esperado (a.a.)
Retorno (%) 9,68
Sharpe 6,20
Volatilidade (%) 1,56
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CONCLUSAO

A Avaliacdo Atuarial de 2025 evidencia um cenario desafiador, semelhante ao diagnosticado no ALM anterior e ja
sinalizado na secdo de fluxo atuarial. O estudo apontou déficit técnico atuarial de R$ 5.403.759.077,95, refletindo o
desequilibrio estrutural entre receitas previdenciarias e despesas projetadas.

As simula¢bes elaboradas indicam que a obtencdo de equilibrio financeiro por meio apenas da rentabilidade dos
investimentos € inviavel. Em termos comparativos, o déficit projetado exigiria taxas reais de retorno absolutamente fora
da realidade de mercado (acima de 60% de ganho real). A solugao, portanto, nao podera decorrer da performance
da carteira de investimentos, mas sim da ado¢cao de medidas estruturais, voltadas a recomposicao da base de
financiamento, incluindo revisdo do plano de amortizacdo e possivel implementacdo de segregacdao de massas,
conforme previsto no art. 58 da Portaria MTP n° 1.467/2022.

A avaliacdo traz um plano de amortizacdao que prevé a aplicacdao de aliquota suplementar crescente, alcangando 28,64%
a partir de 2028, com vigéncia até 2065, de forma a viabilizar a cobertura gradual da insuficiéncia atuarial. Para
implementacdo de tal plano deve ser analisada a viabilidade orcamentaria e financeira, através de estudo enviado em
relatério complementar a Avaliagcao Atuarial.
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CONCLUSAO

Com isso, torna-se essencial que o gestor, em conjunto com o comité de investimentos, conselhos e atuario
responsavel, avalie alternativas para mitigar a insuficiéncia atuarial. Enquanto tais medidas estruturais ndo forem
efetivamente implementadas, a politica de investimentos deve priorizar ativos de menor risco e com énfase na
preservacado de capital, garantindo seguranca e liquidez até que haja realinhamento sustentavel entre ativos e passivos.

Conforme exposto anteriormente, neste momento a otimizacdo nao contemplou titulos publicos e privados adquiridos
diretamente, nem fundos de vértices ou qualquer investimento que conte com prazo de vencimento ou caréncia, pois
apesar de tais instrumentos estarem oferecendo taxas acima da meta atuarial, a fragilidade financeira e atuarial do
plano compromete a capacidade de carrega-los até o vencimento, seguindo medidas expostas na Portaria MTP n°
1.467/2022. Conforme as medidas de reequilibrio forem implementadas e refletidas na futura avaliacao atuarial, sera
avaliado novamente no ALM a possibilidade de considerar a incorporac¢do de ativos de prazos mais longos.

Ademais, ativos de renda variavel, tanto no mercado local quanto no exterior, também foram considerados apenas

para manutencdo das posicdes atuais, dado que sua maior volatilidade representa risco a liquidez do plano, podendo
obrigar a realizacdo de perdas em caso de resgates para o pagamento de beneficios.
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CONCLUSAO

Portanto, recomendamos a adoc¢do da Carteira 2, que apresenta uma volatilidade préxima a alternativa mais
conservadora da fronteira, mas com maior concentracao em ativos de elevada liquidez, como CDI e IRF-M 1.

Considerando o atual patamar da taxa Selic, com expectativa de manutencdao em niveis de dois digitos por periodo
prolongado, essa estratégia proporciona uma rentabilidade real estimada superior a meta atuarial do IPMT no curto
prazo, além de contribuir para a preservacao do patriménio do RPPS. Ressalta-se, contudo, que, embora favoreca a
estabilidade da carteira, essa alocacao nao é suficiente para que o plano alcance a solvéncia.

Em complemento, sugerimos que as posi¢cdes atuais de maior volatilidade, especialmente nos segmentos de
investimentos no exterior e a¢des, sejam gradualmente liquidadas, com o objetivo de direcionar 0s recursos a aquisicao
de ativos mais conservadores, como fundos atrelados ao CDI e ao IRF-M 1, visando mitigar o risco de mercado e
liquidez frente a conjuntura atuarial adversa do plano.
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CONCLUSAO MOVIMENTACOES

Indices ATUAL (ago-25) Port.2 GAP
CDI 42,87% 36,01% -6,86%
IRF-M 1 22,94% 36,66% 13,71%
Fundos de Vértice* 8,35% 8,35% 0,00%
Fundos Multimercados - 100% CDI* 4,95% 6,02% 1,08%
Fundos Crédito Privado - 105% CDI 0,00% 5,00% 5,00%
IMA-B 4,62% 0,00% -4,62%
IMA-B 5* 4,84% 0,24% -4,61%
IRF-M 3,72% 0,00% -3,72%
MSCI World 2,37% 0,00% -2,37%
S&P 500 0,00% 2,37% 2,37%
FIP e FlI* 2,21% 2,21% 0,00%
Capital Protegido* 1,77% 1,77% 0,00%
Ibovespa 0,92% 0,92% 0,00%
Estressados 0,45% 0,45% 0,00%

*Conforme mencionado, as posicdes em Fundos de Vértice sao iliquidas, o que inviabiliza o resgate dos recursos. Por essa razao, seu percentual foi
desconsiderado na sugestdao de IMA-B 5. Da mesma forma, FIP, Fll e Capital Protegido foram excluidos da sugestdao de Fundos Multimercados.
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ANEXOS_CARTEIRA ATUAL (0O8/25)

LEMA

ATIVO SALDO R$ % DISP ENQUADRAMENTO
BB IRF-M 1 TP FIC RF PREVID 109.875.766,18 22,24% D+0 7,1"p"
CAIXA BRASIL 2026 X TITULOS PUBLICOS FIF RF RL 30.560.131,27 6,19% D+0 7,1"p"
BNB SOBERANO FI RENDA FIXA 30.144.138,47 6,10% D+0 7,1"b"
CAIXA BRASIL IMA-B TP FI RF 22.802.711,38 4,62% D+0 7,1"b"
CAIXA BRASIL IMA-B 5 TP FI RF 18.872.291,94 3,82% D+0 7,1"b"
BB IRF-M TP FI RF PREVID 18.359.800,35 3.72% D+1 7,1"b"
BB PREVID RF TP VERTICE 2027 Fl 5.448.035,79 1,10% D+0 7,1"b"
BB PREVIDENCIARIO RENDA FIXA TITULOS PUBLICOS VERTICE 2030 FUNDO DE INVESTIMENTO 5.240.483,27 1,06% D+0 7,1"p"
BB PREVIDENCIARIO RF TP VERTICE 2025 RESP LIMITADA 5.056.530,42 1,02% D+0 7,1"b"
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TP FI RF 3.466.238,91 0,70% D+0 7,1"p"
BB AUTOMATICO FIC RENDA FIXA CURTO PRAZO 2.822.724,51 0,57% D+0 7,1"b"
BTG PACTUAL TESOURO SELIC FI RF REFERENCIADO DI 2.025.735,09 0,41% D+0 7,1"b"
CAIXA BRASIL FI RF REF DI LP 56.171.207,38 11,37% D+0 7.1 "a"
BB FLUXO FIC RF PREVID 55.414.844,03 11,22% D+0 7,1 "a"
CAIXA BRASIL ATIVA FIC RENDA FIXA LP 42.925.619,75 8,69% D+1 7. 1"a"
BB INSTITUCIONAL FI RF 18.203.414,74 3,68% D+0 7,11 "a"
CAIXA BRASIL DISPONIBILIDADES FI RF 2.064.634,01 0,42% D+0 7.1 "a"
ITAU INSTITUCIONAL GLOBAL DINAMICO FIC RENDA FIXA LP 2.020.452,86 0,41% D+1 7,11 "a"
ITALIA FIDC MULTISSETORIAL SENIOR 1.147.290,96 0,23% (VR) 7,V"a"
BBIF MASTER FIDC LP 1.029.558,76 0,21% (VR) 7,V"a"
BNB SELECAO FI ACOES 4.553.532,70 0,92% D+3 8,1
CAIXA EXPERT PIMCO INCOME MULTIMERCADO LP 9.042.188,09 1,83% D+8 9, Il
CAIXA INSTITUCIONAL BDR NIVEL | FI ACOES 2.643.012,06 0,54% D+3 9,1
CAIXA RV 30 FI MULTIMERCADO LP 23.664.296,72 4,79% D+3 10, |
RIO BRAVO PROTECAO PORTFOLIO FI MULTIMERCADO - RESPONSABILIDADE LIMITADA 8.741.202,09 1,77% D+3 10, |
BB MULTIMERCADO LP JUROS E MOEDAS 766.546,80 0,16% D+1 10, |
PATRIA PRIVATE EQUITY VII ADVISORY FUNDO DE INVESTIMENTO EM PARTICIPACOES MULTIESTRATEGIA 3.018.532,20 0,61% (VR) 10, Il
KINEA EQUITY INFRA | FEEDER INSTITUCIONAL | FIP MULTIESTRATEGIA 2.626.462,81 0,53% (VR) 10,11
VINCI CAPITAL PARTNERS IV FEEDER B FIP MULTIESTRATEGIA 739.941,58 0,15% (VR) 10, 1l
PATRIA INFRAESTRUTURA V ADVISORY FIP MULTIESTRATEGIA 262.438,90 0,05% (VR) 10, 1l
BTG PACTUAL INFRAESTRUTURA IIl FEEDER FIP MULTIESTRATEGIA 224.961,98 0,05% (VR) 10, Il
KINEA AQUISICOES RESIDENCIAIS FlI - RESP LIMITADA 4.025.026,91 0,81% (VR) 11
FIDC MULTISETORIAL MASTER I 38.530,94 0,01% (VR) D-RF
493.998.283,85 100,00%
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