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ATA DE REUNIAOQ AXTRAORDINARIA DO CONSELHO DE
ADMINISTRACAO (CONSAD) N° 37/2024.

As quatorze horas ¢ trinta minutos do dia cinco de dezembro de dois mil e vinte e quatro,
conforme resolugio IBASMA n° 01/2020, reuniram-se virtualmente através da plataforma
Google Meet, EXTRAORDINARIAMENTE os membros do Conselho de Administragdo —
CONSAD, nomeados em conformidade com Lei Complementar Municipal n® 154 de 14 de
outubro de 2019 e Decreto Municipal n° 024, de fevereiro de 2022. Participou virtualmente as
senhoras Lucia Fernanda Domingues Ferreira Pinto e Leila Viera Marinho Ribeiro, ambas
servidoras ativas indicadas pelo executivo, presencialmente o senhor Manoel Jesus da Silva,
inativo, indicado pela Entidade Sindical; o senhor Maciley Amorim presidente do IBASMA ¢
membro nato do CONSAD; o Comité de Investimento do IBASMA, represnetado pelo senhor
Rafael Ferreira Viana Daumas, diretor de administragdo e financas do IBASMA; a senhora
Monica Souza dos Santos Costa, Superintendente de Previdéncia do IBASMA, a senhora
Thayna Pacheco Coutinho, Chefe de Divisdo de Projetos Previdenciarios: a senhora Elaine
Aparecida Correia Lopes, Assessora Executiva do IBASMA: e o senhor Vitor Pavan,
representante da empresa Credito e Mercado e responsavel pela elaborago do estudo de gestéio
integrada dos ativos e passivos — “ Asset Liability Management” - ALM. Verificado o quorum,
deu-se por satisfatorio pois foi alcangada a presenga de sua maioria. Com as consideragdes
iniciais o conselheiro Maciley, ressaltou o instrumento de convocagdo da presente reunido
enviado por meio do grupo de whatsapp do CONSAD, identificado como oficio TBASMA
numero 210/2024, descrevendo os temas pautados, sendo: i) apresentaciao do estudo de
gestdo integrada dos ativos e passivos — “Asset Liability Managemente — ALM” ii)
deliberacdio da adequada Politica de Investimentos para 2025. Deu inicio a reuniio com a
explanagdo do responsavel pela elaboragdo da ALM, o senhor Vitor Pavan, que pontuou a forma
de apresentagdo do estudo, destacando as premissas utilizadas e analise dos resulados obtidos,
que por se tratar de um relatorio extenso e tecnico pediu que em caso de davidas que sinalizem
em qualquer tempo no decorrer da apresentagdo. Dando prosseguimento, o senhor Vitor deu
inicio a apresentagdo falando sobre o significado da sigla ALM - Asset Liability
Management”, que quer dizer gerenciamento do ativo e do passivo, ressaltou que esse ativo de
que se trata o estudo envolve e compoe patrimonio do RPPS, o ativo garantidor, toda parte de
receitas que sdo as contribuigdes, planos de amortizagio do defit atuarial, parcelamento,
imoveis, ja a parte do passivo tudo que envolve obrigagbes a pagar a logo prazo que sdo os
pagamentos de beneficios de aposentadorias e pensdes. Apos essa explicagdo, o responsavel
pela elaboragio do estudo passou para analise do relatorio, apontando a parte financeira,
desconsiderando carteira de investimento, capitalizagiio de recursos, patrimonio do RPPS,
ativo garantidor com foco nas receitas e despesas, ou seja 0 quanto estd entrando e o quanto
esta saindo, buscando o resultado financeiro, apurando a existencia de deficit ou superavit
financeiro. Para isso, foi levando em consideragdo algumas informacdes importantes da base

cadastral dos segurandos, tais como o quantitativo se segurados. o salario dos segurados. e
como parte de total relevancia a idade dessa massa de segurandos, pois com base nesses dados

€ possivel mensura em que periodo algancario o beneficio de aposentadoria e
consequentemente 0 aumento de despesas, que no caso do IBASMA, os servidores ativos possui
em medias entre 44 ou 45 anos de idade, € nesse contexto é esperado que entre 25 a 30 anos
ocorra um pico nas despesas com aposentadorias. Com relagio a base de aposentados, a analise
funciona ao contrario, com base nas hipoteses biometricas, é possivel calcular o tempo medio
de vida dos inativos, e com isso saber o tempo que irdo ususfrui do beneficio de aposentadoria,
periodo esse onde a despesa vai diminuir. Em conjunto com a explicagdo, o senhor Vitor

apontou as informagdes nos graficos apresentados em tela, pontuou queno caso do IBASMA,
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onde a massa de servidores aposentados € reativamente jovem, ou seja continuardo um bom
tempo recebendo. Na sequencia, o senhor Vitor passou para segunda premissa de analise do
relatorio, que foi a parte financeira, as hipoteses atuariais, elementos oriundos da avaliacdo
atuarial do IBASMA, onde forma consideradas as tabuas de mortalidades, tabuas de invalidez,
rotatividade, taxa real do crescimento da remuneracéo, taxa real do crescimento dos proventos,
taxa de juros e desconto atuarial, expectativa de reposigdo de sergurados ativos, item que o
analista da Credito ¢ Mercado apontou como premissa de mais impacto, uma vez que a ndo
reposicdo daquele servidor que se aposenta deixa, cai a arrecadagio de contribui¢do do ativo, o
que ndo ¢ bom para o equilibrio atuarial do RPPS. Ainda com a palavra, o analista frisou que
como o objetivo do estudo € analisar por quanto tempo esse plano consegue se pagar, por esse
motivo todas essas premissa sdo importantes, em se tratando do IBASMA, com expectativa
zero, no grafico isso de mostra de forma negativa. Ainda sobre as premissa desse topico, Incluiu
ainda toda a parte de contribui¢do de ativos, aposentados, do ente e taxa administrativa, tendo
como resultado da analise de todos esses aspectos, uma expectativa se superavit financeiro entre
. 2025 e quase 2026, porém ao longos dos anos considerando a previsio de aumento de despesas,
sendo o pico de aumento das despesas mais ou menos em 2050, considerando o aumento das
aposentadorias, e diminuigdo das contribuigdes um vez que ndo existe expectativa de reposicao
dessas massa de servidores que se aposentaram. O senhor Vitor ressaltou, que embora o periodo
de superavit financeira seja curto poder ser melhorado, considerando a existencia de algum
plano de amortatizagdo do deficit, parcelamentos, mudancas a nas aliquotas de contribuicio,
tudo isso para carteira de investimento ¢ bom, pois nfo havendo a necessidade de
desinvestimento e toda sobra de recursos ser aplicada e com isso aumentar o patrimonio, mas
ainda assim, sendo os recursos garantidos tdo escassos, ao longo do tempo tente a acabando
rapido. Na sequencia, o senhor Maciley pediu a palavra, e levou a comento que a analise feita
das receitas e despesas se montrou bem precisa com a realidade do IBASMA. Em seguida, o
senhor Vitor poderou que a longo prazo é uma situagdio bem complicada, que no decorrer do
seu trabalho de elaboragdo da ALM, verifirou que essa € a realidade de 99% dos casos dos
RPPS, mas que mesmo sendo um muito dificil financeira e contabilmente falando, a busca pelo
alogamento deste superavit ¢ cruscial. Dando continuidade a apresentagdo, o senhor Vitor apos
a abordagem dos aspectos financeiros, receitas e despesas , como forma de entender a situacio
do RPPS atualmente e para os proximos anos, na sequencia passou para analise na carteira de
investimentos, ressaltou que o relatorio da carteira analisado foi de outubro/2024, e se ateve ao
aspecto geral, evidenciando o valor total do patrimonio liquido aplicado em torno de R$
63.000.000,00 (sessenta e trés milhdes de reais) aproximadamente, dividos em 24 (vinte e
quatro) ativos, comentou que se trata de uma carteira diversificada, com boa estrategia o que
muito importante para diminuir risco de mercado e possiveis perdas, e direcionou para o grafico
em tela, e explicou que ele mostra os 10 maiores ativos que os fundos que o IBASMA tem
estdo investindo, detalhou alguns, como operagdes compromissadas, letras do tesouro, NTN-B,
bem de acordo com o cendrio atual financeiro do mundo. Em seguida passou a comentar sobre
a carteira do IBASMA, envidenciou o quanto ela estd bem dividida, predominando a maior
parte em renda fixa, alguns ativos em renda variavel ¢ no exterior, conforme a demanda do

a carteira. levou a comento a analise de risco, o quante & varwirg LSl UAposia a pussivels perdas |
considerando a variagdo do mercado financeiro, e para essa analise tem o VAR, que na tradugio
significa valor ao risco ou valor do risco, que funciona como medida que evidencia a €Xposicao
~~ 7\ da carteira ao risco de mercado, bem como as chances de perda, que resume a perda maxima
7 esperada, em um dado horizonte de tempo, associado a um intervalo de confianga. E apontando
para tabela em tela, ressatou que esse Var ¢ de risco baixo, 0 que ¢ 6timo para a carteira de
tvestimentos do IBASMA , porque se ainda acontecesse tudo de ruim no mercado, como por
eXemplo uma nova pandemia, o risco de perda seria de apenas 3%, e esse resultado € um reflexo
da boa gestdo dos recursos aplicados na carteira ao longo do tem € ndo ¢ possivel
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ter retorno sem riscos, mas ainda assim mesmo diante de torno o cenario, o IBASMA esta em
uma das melhores situagdes possiveis. O senhor Vitor entfo perguntou aos presentes se estava
tudo bem com relagdo ao que fora exposto ate aquele momento, todos disseram que sim, €
dando continuidade passou pala analise de risco de credito, onde ele explicou que seria a
possibilidade de ocorrencia de perdas associadas ao ndo cumprimento pela institui¢do
financeira de sua respectivas obrigagdes financeiras nos termos pactuados, risco calote. Entdo
o Banco Central criou um ranking de institui¢des financeiras dividas em rating, que seria um
meio de dizer se a instituicio financeira seria uma boa pagadora, ¢ demonstratdo no grafico
explicou que o rating triple A o maior ¢ a letra D o menor, e explicou que a carteira do IBASMA
esta dentro do melhor rating possivel, considerando que toda a carteira de investimento se
encontra vinculada aos maiores bancos do Brasil. Seguindo, o analista falou sobre o risco de
liquidez, e explicou que seria a possibilidade de perda de capital ¢ pela incapacidade de liquidar
determinado ativo em tempo razoavel sem perda de valor, que no caso da carteira do IBASMA,
tem uma alta liquidez e isso é muito bom. Mais uma vez, o senhor Vitor indagou dos presentes
se estava tudo bem com relagdo ao que fora exposto ate aquele momento, e todos responderam
que sim. Fazendo uso da palavra, o senhor Maciley destacou que sdo feitas muitas ofertas para
que o IBASMA faga investimentos em fundos vertice, porém devido ausencia do estudo de
ALM, essas aplicac¢des nio sdo feitas. Em seguida, o senhor Vitor, comentou que € exatamente
assim, e que embora os fundos vertices sejam bons, até mesmo NTN-Bs se tiver uma taxa muito
boa, e dependendo do momento nem paga taxa e ainda pagamento de cupom, que dd uma certa
liquidez seria interessante mas com as devidas cautelas, com planejamento, € acrescentou que
mais para frente no relatorio o tema sera abordado com mais precisdo, € destacou a importancia
no estudo da ALM nesse sentido de orientar tecnicamente nessa questdo. Dando
prosseguimento a apresentagéo, o analista comentou sobre o proximo topico, fronteira eficiente,
e explicou que € um modelo matematico desenvolvido pelo econominista Harry Markowitz na
decada de 1950, muito utilizado e mais precisos até hoje, onde se levou em conta todo o passado
de todos os indicadores e todos os ativos, observando a correlagdo entre eles ou como se
comportam em conjunto, quando um sobe ou outro desce, ¢ assim buscando o equilibrio entre
as aplicagbes e bom retorno para a carteira do RPPS. Fazendo referencia ao grafico, o analista
Vitor destacou que a carteira do IBASMA se encontra em uma boa posi¢do, bem proximo a
fronteira eficiente, 0 que normalmente ndo acontece com outros RPPS, e que essa proximidade
da fronteira ¢ bem positivo, significa que estdo com resultados proximos de uma carteira que
performa muito bem. Complementou ainda, que o estudo da ALM traz para o RPPS um plano
de alocagdo estrategica, que seria o objetivo onde ser quer chegar no futuro, diferente das
propostas das consultorias que tragam alocagdes taticas, ou seja para o dia a dia para alcangar
0 mesmo objetivo, e que a diferenca entre eles nfo quer dizer que um esta certo e o outro ndo,
mas buscar um equilibrio entre as informagdes para um boa performace da carteira. Fazendo
uso da palavra, o senhor presidente do IBASMA questionou sobre a modelagem apresentada
no grafico exposto em tela, em relagdo a duragdo do passivo no caso de aplicagio desse plano,

e na sequencia o senhor Vitor explicou que os planos de curto prazo, embora apresente boa

rentabilidade, num primeiro momento, porem ndo iria suprir a necessidade do RPPS que seria
rentabilizar o passivo para diminuir o deficit e pagar aposentadorias futuras, e nesse caso a
ustrategia apresentada om dostaque scria a mais indica. O senhor Maciley foi feila alguma
correlagdo entre a informagéo de duragdo do passivo apresentada no calculo atuarial e a definida
pela ALM, e o senhor Vitor disse que sim, considerando que a duragfio do passivo definido pelo
atuario foi de 18,60, a modelagem que mais se aproxima seria de 19,58, disse ainda que embora
tenha estrategia com retorno maior, o risco ndo valeria a pena, visto que o objetivo do RPPS
ndo seria obter lucro e sim pagar despesas com aposentadorias a longo prazo. Foi feita uma
correlag@o do passivo do atuario com a fronteira eficiente, e as durations de todas as carteiras
do estudo ALM, e foi selecionada uma carteira 0tima que tivesse a parte de risco ¢ retorno
equilibrado, mas com a duragdo do passivo proximo do calculo atuarjal. Logo em seguida a
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senhora Elaine, alertou sobre o término do tempo da reunifio programada na plataforma Meet,
onde estava faltando 5 (cinco) minutos para a expiragdo, quando o senhor Rafael sugeriu o
encerramento da reuniio em curso € a criagdo de novo link para uma nova reunido, situagio
que fora acatada por todos. Dando prosseguimento a apresenta¢do, o senhor Vitor apresentou
em tela as carteiras para maior visualizagdo e comparativo entre elas por parte dos presentes, €
que as diferengas apresentadas ndo significam certo e errado, mas um reflexo do cenario
economico atual, e na sequencia falou da parte de fluxo de pagamento de longo prazo. Ele
mencionou que seriam apresentados 03 cenarios, o primerio seria o cenario apresentado pela
atuario onde mostram resultados da avaliagio atuarial, destacou nesse cenario a rentabilidade
média ao longo dos anos, e em seguida as proje¢des do estudo da ALM, onde na primeira
simulagio, tambem chamado de cenario base, foi apresentado um cenario onde a economia do
Brasil segue bem, pré crise, onde foi feita a correlagio entre a carteira do IBASMA, a carteira
6 sugerida na fronteira eficiente e ver como se comportam, na sequencia falou do cenario
alternativo, onde seria o cendrio de crise, onde tbm foi feita a correlagio das carteiras. Seguiu
mostrando o quadro demonstrativo da rentabilidade entre os anos de 2024 e 2061, e depois
passou para o cash flow matching, onde explicou seu significado que seria cash flow fluxo de
caixa e matching combinagdo, imunizagdo do passivo, uma prote¢do do patrimonio, uma
preparagdo e adequagdo da carteira ao logo dos anos para pagamento do beneficios, nessa
analise foi utilizado NTN-B porque ¢ atrelado ao IPCA, que ¢ igual a meta e tem maior liquidez,
tem pagamento de cupom e isento de taxas. E ele resumiu o cash flow como uma estrategia de
alocagdo dos investimentos em fundos com mais liquidez para pagamento das despesas no
futuro sem que seja necessario mexer no patrimonio investido. O senhor Vitor acrescentou
ainda, que ao revisar o relatorio enviado verificou uma divergéncia de informagdes em alguns
numeros do cash flow, e que apos a reunido enviaria outro com as devidas corregdes, e também
se colocou a disposig@o caso tenho duvidas quando ao relatorio ou duvidas de alocagdo dos
ativos. Destacou ainda a parte final do relatorio, a parte das consideragdes finais, € disse que se
trata de um resumo de todo o estudo de ALM. Por conseguinte, foi dada a palavrapara aqueles
que quisessem fazer uso da mesma, onde por unanimidade foi negado. Em ato continuo o
conselheiro Maciley chamou a atengdo para o tema destacado no oficio de convocagio,
aprovagdo da Politica de Investimento corrigida, solicitou que o senhor Rafael expusesse em
tela o documento para visualizagdo de todos os presentes, destacou que o documento foi
disponibilizado no grupo do Whatsapp para analise previa dos conselheiros, saleientou que o
senhor Ronaldo, consultor da Mais Valia fez as adequagdes mencionada na reunifio anterior,
onde previsionou os emprestimos consignados e retificagdo dos limites considerancdo da
certifcag@o do Pro-Gestéo nivel IT e também o percentual de definigdo da taxa de juros que sera
trabalhada em 2025. O o mediador da reunido, explicou que foram colocadas duas taxas de
juros, um de acordo com a duragdo do passivo que foi registrada com calculo atuarial de 4,97%.
¢ a durag@o do passivo de 18 anos e 06 meses, e considerando que em 2023 o IBASMA superou
ameta atuarial, a legislag@o permitiu a majoragio desse percentual a 0,15% a cada ano superado
meta atuarial do ultimo 5 anos até o limite de 6%, que no caso do Instituto que alcangou esse
marco apenas o ano passado, permite 0 aumento dessa taxa ara 5,12 % mais o TPCA para definir
a meta atuarial. Ainda com a palavra, o senhor Maciley explicou aos conselheiros a necessidade
de definir vom qual pereentual surd tabalhado no vAcivivio de 2023, considerando que com a
taxa de 4,97% ficaria mais confortavel para atingir a meta, em contra partida com a taxa de
5,12% mais IPCA seria mais complicado atingir a meta, porém esse percentual maior reflete na
diminuigdo deficit no relatorio atuarial quer serd elaborado pelo atuario para 2025, ¢ o
percentual menor reflete seria o inverso. O conselheiro mediador informou ainda, que dentre os
topicos a serem deliberados, com a inclusdo do emprestimo consignado na politica de
investimentos, considerando a capacidade de pagamento do municipio que ¢ definida pela
Receita Federal, e nesse sentido, em conformidade com a legislagido, somente é permitido esses

emprestimos consignados ao municipios com CAPAG A ¢ B, sendo A emprestimo para ativo
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e inativos e B apenas para inativos. Ele explicou que o municipio de Araruama atualmente esta
com a CAPAG C, pendente de atualizagfio dessa condigiom de devera sair nos proximos dias.
Discorreu também que no caso de adogdo da taxa de 5,12%, serdo necessarios criterios mais
rigorosos para concessio de emprestimos consignados, pois essa taxa também serd considerada
como parametro de taxagdo dos emprestimos consedidos aos ativos e inativos, € nesse sentido
opinou que seria mais prudente e melhor adogdo a opgdo da taxa de juros definida pela portaria
do ministerio de previdencia, que seria de 4,97%, pois os impactos seria menores na condigdo
de cumprimento da meta atuarial e também da concessdo dos emprestimos aos ativos e inativos
caso a CAPAG do municipio sofra alteragio. Por conseguinte, foi aberta a votagdo em relagéo
as informagdes expostas, € logo apos foi perguntado a conselheira Fernanda a sua opinido, que
disse concordar com a exposigdo do presidente, que seria mais seguro seguir com a taxa definida
pela portaria, na sequencia a conselheira Leila votou em manter a taxa indicada pela portaria, o
conselheiro Manoel concorda com a maioria, € por UNANIMIDADE foi aprovada a taxa de
4,97% para compor a meta atuarial para o exercicio de 2025. Por conseguinte, foi dada a
palavra para aqueles que quisessem fazer uso da mesma, onde por unanimidade foi negado, ¢
logo apos o conselheiro mediador colocou em aprovagéo a Politica de Investimento para 2025,

sendo novamente exposto por todos conselheiros a APROVACAO plena. Nesse contexto, eu
Elaine Aparecida Correia Lopes, encerro a presente reunido que vai lavrada a presente ata, lida
e assinada pelos que dela participaram.

Araruama, 05 de dezembro de 2024.
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