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Parecer técnico — Analise sobre cenarios de manter o imodvel ou vender.
Introducao

O Instituto de Previdéncia (RPPS) administra recursos vinculados ao pagamento de
beneficios e deve preservar seguranca, liquidez e rentabilidade conforme a Politica de
Investimentos vigente e a regulacdo aplicavel (ex.: Res. CMN 4.963/2021 e Portaria
1.467/2022).

A decisido sobre um imdvel préprio — lote urbano de 340 m? com edificagdo de
137,90 m?, alugado por R$ 920/més — envolve avaliar se o ativo deve permanecer no
patriménio como bem néo financeiro (com risco de vacancia, manutencdo, baixa liquidez e
incerteza de valorizacdo) ou se deve ser alienado para realocacdo em ativos financeiros
elegiveis ao RPPS, com liquidez e transparéncia (Tesouro Selic ou fundos referenciados DI,
entre outros, respeitados limites e a Politica de Investimentos)

Objetivo

Determinar, em termos patrimoniais, se é preferivel vender e aplicar em fundos de
investimento (CDI foi utilizado como benchmark) ou manter o imével, seguir alugando e
aplicar os aluguéis ao CDI, incluindo pontos de indiferenca de valorizacdo do imével.

Metodologia
Parametros base do calculo realizado:
e CDInominal 10% a.a., capitalizacdo mensal.
¢ Reajuste do aluguel =4% a.a.; aluguéis mensais aportados no CDI.
e Valoriza¢do anual do imével em cendrios g=0%, g=3% e g=6%.
e Horizonte: 15 anos. Valores nominais.

e Nao incluidos: vacancia, manutencdo/seguro/IPTU, custo de transacido/tributos,
taxa de administracio de fundos e tributacio especifica.

Resultados (sintese dos cenarios base):

Rendimento bruto atual do aluguel em relagio a seu valor total, considerando R$
920/més de recebimento do aluguel:

e Preco doimdével = R$ 200 mil — 5,52% a.a.

e Preco doimdével = R$ 300 mil — 3,68% a.a.
(Ambos abaixo do CDI de 10% a.a.)

Valores finais em 15 anos:
e Vender e aplicar no CDI:

o Precgo de venda =R$200.000,00~ R$ 835.449,63
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o Precodevenda =R$300.000,00 - R$ 1.253.174,45

e Manter o imdével + alugar e investir aluguel no CDI:

Valorizag¢do do imével (por ano) = 0% — R$ 203.643,67 (R$ 200 mil)

R$ 303.643,67 (R$ 300 mil)

Valorizac¢do do imével (por ano) = 3% — R$ 315.237,15 (R$ 200 mil)

R$ 471.033,89 (R$ 300 mil)

Valorizac¢do do imével (por ano) = 6% — R$ 482.955,31 (R$ 200 mil)
R$ 722.611,13 (R$ 300 mil)

Na planilha, a variavel “g” (g=0%, g=3% e g=6%) refere-se a valorizac¢ao dos
imdveis por ano.

Cenario com venda no valor de R$ 200.000,00

|Ano |Valor_Futuro_Vender_CDI |Valor_Futuro_AIugaNImével _g=0% |Valor_Futuro_AIugar*IméveI |_g=3% |Valor_Futuro_AIugarﬂmével _g=6% |Me|hor_0p9§o _8=0% |Me|hor_0p§50 _8=3% |Me|hor_0p;§o _8=6%
1 R$ 220.000,00 R$ 200.092,00 R$ 206.092,00 R$ 212.092,00 Vender Vender Vender
2 RS 242.000,00 RS 200.196,88 RS 212.376,88 RS 224.916,88 Vender Vender Vender
3 RS 266.200,00 R$ 200.316,08 RS 218.861,48 R$ 238.519,28 Vender Vender Vender
4 RS 292.820,00 R$ 200.451,17 R$ 225.552,93 RS 252.946,56 Vender Vender Vender
5 R$ 322.102,00 R$ 200.603,91 RS 232.458,73 R$ 268.249,03 Vender Vender Vender
6 R$ 354.312,20 R$ 200.776,24 R$ 239.586,70 R$ 284.480,06 Vender Vender Vender
7 RS 389.743,42 RS 200.970,27 RS 246.945,04 RS 301.696,32 Vender Vender Vender
8 R$ 428.717,76 R$ 201.188,36 RS 254.542,38 R$ 319.957,98 Vender Vender Vender
9 R$ 471.589,54 R$201.433,11 RS 262.387,75 RS 339.328,90 Vender Vender Vender
10 R$ 518.748,49 R$ 201.707,36 RS 270.490,64 R$ 359.876,90 Vender Vender Vender
11 RS 570.623,34 R$ 202.014,28 RS 278.861,06 RS 381.673,99 Vender Vender Vender
12 RS 627.685,68 RS 202.357,34 RS 287.509,52 RS 404.796,64 Vender Vender Vender
13 R$ 690.454,24 R$ 202.740,37 RS 296.447,11 R$429.326,02 Vender Vender Vender
14 R$ 759.499,67 R$ 203.167,59 R$ 305.685,54 R$ 455.348,38 Vender Vender Vender
15 R$ 835.449,63 R$ 203.643,67 R$315.237,15 R$ 482.955,31 Vender Vender Vender

Cenario com venda no valor de R$ 300.00,00

IAno IVanr_Futuro_Vende r_CDI Valor_Futuro_Alugar+imével_g=0% |Valor_Futuro_AIugar+I imével_g=3% IVanr_Futuro_AI ugar+imével_g=6% IMeIhor_Op;Eo _8=0% |Me|hor_0pq§a _8=3% IMeIhor_Op;io _g=6%
1 RS 330.000,00 R$ 300.092,00 R$ 309.092,00 R$318.092,00 Vender Vender Vender
2 R$ 363.000,00 R$ 300.196,88 RS 318.466,88 R$ 337.276,88 Vender Vender Vender
3 R$ 399.300,00 RS 300.316,08 R$328.134,18 RS 357.620,88 Vender Vender Vender
4 RS 439.230,00 R$300.451,17 R$ 338.103,81 R$379.194,26 Vender Vender Vender
5 RS 483.153,00 R$ 300.603,91 RS 348.386,14 R$402.071,59 Vender Vender Vender
6 R$ 531.468,30 R$ 300.776,24 R$ 358.991,93 R$426.331,97 Vender Vender Vender
7 RS 584.615,13 R$ 300.970,27 RS 369.932,43 R$ 452.059,35 Vender Vender Vender
8 RS 643.076,64 R$ 301.188,36 RS 381.219,39 RS 479.342,79 Vender Vender Vender
9 RS 707.384,31 R$301.433,11 R$ 392.865,06 R$ 508.276,80 Vender Vender Vender

10 R$778.122,74 R$ 301.707,36 R$ 404.882,28 R$ 538.961,67 Vender Vender Vender
11 RS 855.935,01 RS 302.014,28 RS 417.284,44 R$571.503,85 Vender Vender Vender
12 RS 941.528,51 R$302.357,34 R$ 430.085,61 RS 606.016,28 Vender Vender Vender
13 R$ 1.035.681,36 R$ 302.740,37 R$ 443.300,48 RS 642.618,85 Vender Vender Vender
14 R$ 1.139.249,50 R$ 303.167,59 R$456.944,51 R$ 681.438,78 Vender Vender Vender
15 RS 1.253.174,45 RS 303.643,67 RS 471.033,89 R$ 722.611,13 Vender Vender Vender
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Conclusao

Com CDI a 10% a.a. e aluguel reajustado a 4% a.a., vender e aplicar no CDI é
esperado um retorno superior na maioria dos cendrios, sobretudo se a venda
ocorrer proxima de R$ 300 mil.

Recomendac¢do ao RPPS:

o Caso se opte por manter, incorporar na analise: vacancia,
manutencdo e impostos, revisar o contrato de locacao (indice,
garantias, revisao) e reavaliar anualmente frente as necessidades de
ALM.
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& DISCLAIMER

Este documento (caracterizado como relatério, parecer ou andlise) foi preparado para uso exclusivo do destinatario, ndo
podendo ser reproduzido ou distribuido por este a qualquer pessoa sem expressa autorizagio da CREDITO & MERCADO. As
informagoes aqui contidas, tem por somente, o objetivo de prover informagdes e ndo representa, em nenhuma hipétese, uma
oferta de compra e venda ou solicitagdo de compra e venda de qualquer valor mobilidrio ou instrumento financeiro. Trata-se
apenas uma OPINIAO que reflete 0 momento da analise e sdo consubstanciadas em informagédes coletadas em fontes publicas
e que julgamos confidveis. A utilizagio destas informagdes em suas tomadas de decisdo e consequentes perdas e ganhos nao
nos torna responsaveis diretos. As informagdes aqui contidas ndo representam garantia de exatiddo das informagdes
prestadas ou julgamento sobre a qualidade delas, e ndo devem ser consideradas como tais. As informagdes deste documento
estdo em consonancia com as informagdes sobre o(s) produto(s) mencionado(s), entretanto ndo substituem seus materiais
oficiais, como regulamentos, prospectos de divulgacio e outros exigidos legalmente. E recomendada a leitura cuidadosa destes
materiais, com especial aten¢do para as clausulas relativas aos objetivos, aos riscos e a politica de investimento do(s)
produto(s). Todas as informagdes podem ser obtidas com os responsaveis pela distribui¢do, administragdo, gestdo ou no
proéprio site da CVM (Comissdo de Valores Mobilidrios) através do link: https://www.gov.br/cvm/pt-br. Sua elaboragao
buscou atender os objetivos do cliente, considerando a sua situacdo financeira e seu perfil de investidor. A rentabilidade obtida
no passado ndo representa garantia de rentabilidade futura e os produtos estruturados e/ou de longo prazo possuem, além
da volatilidade, riscos associados a sua carteira de crédito e estruturagio. Os riscos inerentes aos diversos tipos de operagdes
com valores mobiliarios de bolsa, balcdo, nos mercados de liquidagdo futura e de derivativos, podem resultar em perdas aos
investimentos realizados, bem como o inverso proporcionalmente. Todos e qualquer outro valor exibido est4 representado
em Real (BRL) e para os calculos, foram utilizadas observagdes diarias, sendo sua fonte o Sistema Quantum Axis e a CVM. A
contratagdo de empresa de Consultoria de Valores Mobilidrios para a emissdo deste documento nio assegura ou sugere a
existéncia de garantia de resultados futuros ou a isen¢do de risco. Cabe a Consultoria de Valores Mobiliarios a prestacdo dos
servicos de ORIENTAGAO, RECOMENDACAO E ACONSELHAMENTO, DE FORMA PROFISSIONAL, INDEPENDENTE E
INDIVIDUALIZADA, SOBRE INVESTIMENTOS NO MERCADO DE VALORES MOBILIARIOS, CUJA ADOCAO E IMPLEMENTACAO
SEJAM EXCLUSIVAS DO CLIENTE (Resolugdo CVM n2 19/2021). Na apuragdo do calculo de rentabilidade da carteira de
investimentos sdo considerados os recursos descritos no Art. 32 da Resolugdo CMN n? 4.963/2021, provenientes do
recolhimento das aliquotas de contribui¢io dos servidores, exclusivamente com finalidade previdenciaria, excluindo qualquer
tipo de recurso recebidos com finalidade administrativa, em consonancia com a Portaria MTP n® 1.467/2022, art. 84, inciso
I11, alinea "a". Os RPPS DEVEM, independente da contratagdo de Consultoria de Valores Mobilidrios, se adequar as normativas
pertinentes e principalmente a Portaria MTP n2 1.467/2022 e suas alteragdes, além da Resolugdo CMN n? 4.963/2021, que
dispdem sobre as aplicagdes dos recursos financeiros dos Regimes Proprios de Previdéncia Social, instituidos pela Unido,
Estados, Distrito Federal e Municipios e da outras providéncias.
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