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1. INTRODUGAO

O presente relatério anual de prestagao de contas, norteado pelos principios da
transparéncia, equidade e prestagao de contas, foi elaborado a fim de fornecer
informacées que permitam aos segurados, Conselheiros, e demais interessados,
acompanhar as principais e agdes do Comité de investimentos.

2. CENARIO ECONOMICO

O ano de 2024 foi marcado por elevada volatilidade e incertezas nos mercados
globais. Sob este aspecto destacamos nos Estados Unidos as politicas tarifarias
agressivas, o ambiente fiscal expansionista, a inflagdo em alta e os juros maiores que o
esperado anteriormente, com délar forte. Ja na China, crescimento incerto e desafios com
o protecionismo global. Por sua vez, no Brasil, o risco fiscal crescente, a depreciagao
cambial significativa e a proje¢des de alta na inflagdo e nos juros.

A perspectiva de crescimento continuo da divida publica eleva o risco fiscal e
contribuiu para uma depreciagdo cambial significativa ao longo do ano, com uma
desvalorizacao do Real de mais de 25% até a segunda semana de dezembro de 2024.
Estimamos uma taxa de cambio de R$6,25/US$ ao final de 2025, com risco de
ultrapassar R$7,00/US$ caso sejam implementadas medidas que contornem o0
Orcamento, aumentem o gasto parafiscal, minem a credibilidade monetaria e cambial. Por
outro lado, uma sinalizagao clara de ajuste fiscal crivel poderia realinhar as expectativas e
levar o cdmbio para patamares mais apreciados, proximos a R$5,20/US$, o que nos
parece um cenario bastante improvavel no momento.

A depreciacao cambial reforca as pressdes inflacionarias. Além do cambio, o
aumento nas expectativas de inflagéo, a resiliéncia da demanda domeéstica e um hiato do
PIB mais positivo resultardo em uma dinamica desfavoravel para o IPCA no préximo ano.
Projeta-se uma inflagdo de 55% em 2025, com viés de alta. A inflagdo mais alta,
combinada a deterioracdo fiscal e ao processo continuo de desancoragem das
expectativas, levara o Comité de Politica Monetaria (Copom) a adotar uma postura
“hawkish”. Apos elevar a Selic em 100 pontos-base em dezembro de 2024, o Copom
sinalizou novos aumentos de mesma magnitude nas proximas reunides. A taxa Selic
terminal pode chegar a 15,25% a.a. no segundo trimestre de 2025. Contudo, continuamos
a ver um equilibrio assimétrico de riscos neste cenario, ja que a convergéncia da inflagao
para a meta pode exigir taxas de juros ainda mais elevadas, a menos que se verifique
uma desaceleragao mais expressiva da atividade econémica.

No lado real da economia, o cenario de 2024 ainda mostra certa robustez, com o
PIB projetado em 35%. Entretanto, para 2025 esperamos uma desaceleracio
significativa para 1,5%, com viés de baixa. A elevagao expressiva dos juros de longo
prazo, aliada a queda na confianga dos investidores, reduz a propenséao a investimentos e
limita o potencial de expansao sustentavel. Adicionalmente, se o ambiente de incerteza
fiscal se agravar poderemos ter uma desaceleragao mais forte do PIB e risco ainda maior
de recessao. A taxa de investimentos nao deve passar de 17%, abaixo da média historica
pre-crise de 2015/2016 (19%), sugerindo dificuldades para impulsionar o crescimento de
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longo prazo. No crédito, apesar da piora nas condi¢ées financeiras, os mercados bancario
e privado surpreendem pela resiliéncia até o momento, sustentando a atividade no curto
Prazo. Entretanto, a continuidade de aperto monetario devera restringir a oferta de crédito
a frente, impactando o consumo e o investimento.

Em resumo, a deterioragao fiscal e a incerteza quanto as politicas econémicas
nos proximos dois anos pressionam o cambio, elevam a inflagdo e exigem uma resposta
de politica monetaria mais firme. O resultado € um crescimento mais modesto e maior
volatilidade nos pregos dos ativos. Ha o risco de, apesar de uma politica monetaria mais
restritiva, o ambiente de incerteza piorar, exigindo medidas fiscais mais profundas do que
aquelas ja divulgadas.

Resumindo, ao encerrarmos o ano de 2024 com 0 mercado em estado de alerta,
€ natural questionarmos se ha alguma irracionalidade nesse pessimismo. -10,4%. Essa foi
a queda do lbovespa em 2024, ano muito complicado para o mercado financeiro
brasileiro, com forte depreciagdo dos pregos dos ativos, tanto de renda variavel como
renda fixa. Esse numero, aparentemente feio, efetivamente “nao foi tio ruim” quando
comparado a outros segmentos (com o devido ajuste pelo risco). O que dizer de um pais
gue assistiu uma desvalorizagéo de - 21,5% de sua moeda, que saltou de R$ 4,85 para
R$ 6,18/US$? Quantos economistas nio previam, no comego do ano, até uma apreciagéao
do cambio? A mudanga violenta de cenario também afetou também o mercado de juros.
Em dezembro de 2023, o juro de 12 meses apontava para 10,0% ao ano. Esse mesmo
vértice chegava a 15,4% a.a no final de 2024. A taxa SELIC, que vinha sendo reduzida,
voltou a subir. Quantos gestores de multimercados nao foram surpreendidos e “stopados”
€m suas posigbes prefixadas, explicando o mau desempenho dos fundos? O que falar
entdo das NTN-Bs longas (2060), que indicavam retorno de IPCA + 55% aa em
dezembro/23 e, no final do ano passado, 0 mesmo cupom ja marcava 7.4% a.a? Quantos
investidores institucionais realizaram fortes resgates de produtos de maior risco no
comego de 2024 para aplicarem nesses titulos, na premissa de grande atratividade de
retorno naquele patamar, ou seja, uma economia extremamente insegura deixando a
desejar em muitos aspectos.

3 . GESTAO DE INVESTIMENTOS

3.1. Resultados

Com um cenario econémico nao muito agradavel, o IPASC encerra o ano de 2024
auferindo um retorno positivo de +8,23% de rentabilidade, ficando um pouco abaixo da
meta estabelecida no periodo. O fato de o IPASC possuir a Certificagao Nivel Il do PRO-
GESTAO, oportunizou uma possibilidade maior de diversificagdo maior nos investimentos.

No campo de renda fixa o IPASC apenas realizou movimentagdes dentro dos
ativos ja existentes tendo em vista a volatilidade do mercado e direcionou um percentual
desse capital para o investimento em NTNBs e LF.

Na renda varavel, o movimento de fechamento da curva de juros doméstica
continuou durante o més de dezembro, proporcionado pela continuidade de melhores
perspectivas para o ciclo de juros nacional e internacional.
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crescimento de R$ 18.729.840,57 (dezoito milhdes, setecentos e vinte e nove mil,
oitocentos e quarenta reais e cinquenta e sete centavos) em relagéo a dezembro/2023.

" Evolugao da Carteira de Investimentos nos ultimos 12 meses:

Evolugéo do Patriménio
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3.2. Rentabilidade e Meta da Carteira

Comparativo (Rentabilicades | ¢ )
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3.3. Enquadramento da Carteira

1PASC Enquadramentos 4.963 - Dezembro/2024
RENDA FIXA RESOLUCAD(%) CARTEIRA (RS) (%) POLITICA DE INVESTIMENTO
Inferior{%) Alvo(%)  Superior(%)

Titulos Tesouro Nacional - SELIC - 7, § "a~ 100% R$ 33.593.606,46 16.88% 10,00% 18,00% 50,00%

Fi Renda Fixa Referenciado 100% titulos TN - Tl b 100% R$ 25.401.635,55 12.77% 10,00% 20,00% 90.00%

Fl em Indices de Renda Fixa 100% titulos TN - 7, 1 e 100% R$ 0,00 0.00%  0.00% 0,00% 0,00%
Operacbes Compromissadas - 7, 1l 5% R$ 0,00 0.00% 0,00% 0,00% 0,00%

F1 Renda Fixa - 7, ill "a" 0% R$ 59.624.443,17 29.96% 10,00% 20,00% 50,00%

Fi de Indices Renda Fixa - 7, 1fl *b" 70% R$ 0,00 0.00% 0,00% 0,00% 0,00%
Ativos Bancdrios - 7, IV 20% R$ 10.200.240,42 5.13% 0.00% 6,00% 10.00%
Fi Direitos Creditérios (FIDC) - sénior - 7, V *a* 10% RS 0,00 0.00% 0,00% 0,00% 0,00%

Fl Renda Fixa "Crédito Privade® - 7, V "b" 10% RS 7.759.691,73 3.90% 0.00% 2.00% 5.00%

Fi Debéntures - 7, V "c* 10% R$ 0,00 0.00%  0.00% 0.00% 0.00%
Total Renda Fixa R$ 136.579.617,33 6B,64%

RENDA VARIAVEL RESOLUCAO({%) CARTEIRA (RS) (%) Inferior{%) Alvo(%)  Superior(%)
Fl Agbes - 8,1 0% R$ 21.220.397,84 10.66% 0,00% 18,00% 30.00%

Fi de indices AcBes - 8, It 40% RS 0,00 0.00% 0,00% 0,00% 0,00%
Total Renda Varidvel RS 21.220.397,84 10,66%

INVESTIMENTOS NO EXTERIOR RESOLUCAO(%) CARTEIRA (R$) (%) Inferior{%) Alvo(%)  Superior{%)
Fi Renda Fixa - Divida Externa - 9, | 10% R$ 0,00 0.00% 0.00% 0.00% 10,00%

Fi Investimento no Exterior - 9, 11 10% R$ 8.887.195,54 4.47% 0,00% 2,00% 10,00%

Fl Agdes - BOR Nivel | - 9, 11l 10% R$ 15.606.776,27 7.84% 0,00% 4,00% 10.00%
Total investimentas no Exterior R% 24.493.971,81 12.31%
FUNDOS ESTRUTURADOS RESOLUCAD{%) CARTEIRA (RS} (%) POLITICA DE INVESTIMENTO

Inferior(%) Alvo(%) Superior{%)

Fl Multimercado - aberto - 10, | 10% RS 8.263.351,92 4.15% 0.00% 5.00% 10,00%
Fl em Participacdes - 10, 1 5% R$ 2.920.989,30 1.47% 0,00% 3,00% 5,00%

FI "Aches - Mercado de Acessa” - 10, 1l 5% R$ 0,00 0.00% 0,00% 0,00% 0,00%
Total Fundos Estruturados RE 11.184.341,22 5,62%

FUNDOS IMOBILIARIOS RESOLUCAO{%) CARTEIRA (RS} (%) Inferior{%) Alvo(%)  Superior(%)
Fl Imobilidrio - 11 10% R$ 5.508.249,98 2.771% 0,00% 2,00% 5,00%
Total Fundos Imobilidrios RS 5.508.249,98 2,71%

EMPRESTIMOS CONSIGNADOS RESOLUCAO{%) CARTEIRA (R$) {%) Inferior{%) Alva(%) Superior{%)
Empréstimos Consignados - 12 10% R$ 0,00 0.00% 0,00% 0,00% 0,00%
Total Empréstimos Consignados R$ 0,00 0,00%

Total Global

R$ 198.986.578,18

100,00%
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4. ESTRATEGIAS DE ALOCAGAO

Um dos pontos que julgamos importante para obtenc¢do do resultado da carteira,
foi diversificar as estratégias na carteira. Com essa diversificagao podemos reduzir os
riscos de mercado.

4.1. Composigao da carteira por Segmento

IPASC Distribui¢ao - Dezembro/2024
BENCHMARK PERCENTUAL VALOR LEG.
cDI 25,47% R$ 50.677.020,57 @0
TITULOS 22,01% R$ 43.793.846,88 G
IRF-M 1 15,59% R$ 31.022.947,85 &
IBOVESPA 9.44% R% 18.788.514,62
GLOBAL BDRX 7.84% R$ 15.606.776,27

MSCI World 4,47% R$ B.887.195,54

IMA-B 4,01% R$ 7.975.241,19

iDiv 3.42% RS 6.813.561,26

iPCA 3.36% R$ 6.676.177,85

IRF-M 1.56% R$ 3.110.560.84

SMLL 1,43% R$ 2.841.504,74 ©

IFIX 1,40% R$ 2.793.230,57

100,00% R$ 198.986.578,18

IPASC Distribuigio - Dezembro/2024
CLASSE PERCENTUAL VALOR

Renda Fixa 68,64% R$ 136.579.617,33 &0

Exterior 12.31% A5 2449397181 HEEE

Renda Varidvel 10,66% R$ 21.220.397,84 S0

Estruturados 5,62% RS 11.184.341,22 GES

Fundos Imobilidrios 2,77% RE 5.502.249,00 S

100,00% R$ 198.986.578.18
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4.2. Distribuicédo da Carteira por Fundos de Investimentos

IPASC

ATIVO

BB TP X FI RF PREVID
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TP FI RF

ITAU INSTITUCIONAL RENDA FIXA IRE-M 1 FI
ITAU SOBERANO RF SIMPLES FICFI

CAIXA BRASIL IRF-M TP FI RF

BB IRF-M 1 TP FIC RF PREVID

BB FLUXO FIC RF PREVID

WESTERN ASSET IMA-B ATIVO FI RENDA FIXA
ITAU INSTITUCIONAL GLOBAL DINAMICO FIC ...
CAIXA BRASIL FI RF REF DI LP

BB PERFIL FIC RF REF DI PREVIDENC

SAFRA EXECUTIVE 2 FI RF

BRADESCO PREMIUM FI RF REF [

BRADESCO FIC RF CP LP PERFORMANCE INST...

ITAU HIGH GRADE FIC RENDA FIXA CREDITO ...

BTG PACTUAL CREDITO CORPORATIVO | FIC R...

OCCAM FIC ACOES

TRUXT | VALOR INSTITUCIONAL FIC ACOES
GUEPARDO VALOR INSTITUCIONAL FIC FIA
BB ACOES DIVIDENDOS MIDCAPS FIC FIA
4UM SMALL CAPS FI ACOES

CONSTANCIA FUNDAMENTO FI ACOES
VINCI TOTAL RETURN INSTITUCIONAL FI ACOES

GENIAL MS US GROWTH INVESTIMENTO NO E.__
MS GLOBAL OPPORTUNITIES DOLAR ADVISOR. ..

CAIXA INSTITUCIONAL BDR NIVEL | FI ACOES
ICATU VANG IGARATE LONG BIASED FIM

RIO BRAVO PROTECAO PORTFOLIO FI MULTIM. ..
KINEA PRIVATE EQUITY V FEEDER INSTITUCIO. ..
BTG PACTUAL ECONOMIA REAL Il FIP MULT
KINEA EQUITY INFRA | FEEDER INSTITUCIONA...
KINEA DESENVOLWVIMENTO LOGISTICO FUND...
KINEA AQUISICOES RESIDENCIAIS Fii - RESP ...
TITULOS PUBLICOS

TITULOS PRIVADOS

Total investimentos

Disponibilidade

Total patriménio

4.3. Alocacao de Recursos por Administrador e Gestor

R$ 199.517.026 44

SALDO

RS 0,00

RS 10.030.100,26
R 2.754.732,52
R$ 0.00

R$ 3.110.560,84
RS 9.506.241,93
R$ 0,00

R$ 7.975.241,19
R$ 16.640.163,13
R$ 4.542.361,16
R$ 2.270.811,23
R$ 8.731.873,14
R$ 19.463.993,32
RS 3386.872,52
R$ 1.788.439,21
R$ 2.584.380,00
R$ 0,00

R$ 0,00

R$ 6.869.340,00
RS 6.813.561,26
R$ 2.841.504,74

R$ 983.094,24
R$ 3.712.897,60

R% 5.366,729,27
R$ 3.520.466,27
R$ 15.606.776,27
R$ 7.223.182,78
RS 1.040.169,14
R$ 1.098.564,40
R$ 809.198,01
R$ 1.013.226,89
R$ 2.715.019,41
R$ 2.793.230,57
R$ 33.593.606,46
R$ 10.200.240,42

RS 198.986.578,18

R$ 530.448,26

CARTEIRA({%)
0,00%
5.04%
1.38%
0,00%
1,56%
4,78%
0,00%
4,01%
8,36%
2,28%
1,14%
4,.39%
9,78%
1,70%
0,90%
1.30%
0,00%
0.00%
3,45%
3.42%
1.43%

0,49%
1,87%

2,70%
1,77%
7.84%
3,63%
0.52%
0,55%
0,41%
0,51%
1,36%
1,40%
16,88%
5.13%
100.00%

100.00%

RESG.

D+0
D40
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+1
D+1
D+0
D+0
D+1
D+0
D+5
D+0
D+31
D+17
D+32
D+32
D+3
D+20

D+15
D+32

D+6
D+6
D+3

D+3

D+0

0
VR
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1 "a®
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9, Il
9,1
g, 1
10,1
10,1

10,1
10,1
10,01

11

RETORNO (RS)

R$ 2B8.347,72
RS 1.882.280,30
R$ 234.278,57
R$ 1.623,50

R$ 249.495,24
R$ 798.583.45
R$ 72.410,51
R$ -450.689,45
R$ 1.889.314,58
R3 47.340,18
R$ 20.811,23
R$ 719.127,29
R$ 1.440.963,46
R$ 356.573,14
R$ 56.966,10

R% 74.654,78

R$ -340.860.60
R$ -1.417.583,82
R$ -746.708,69
R$ -619.656,86
R$ -223.144.44
R$ -16.905,76
R$ -287.102,40
R$ 2.327.731,33
R$ 1.321.402,08
RS 6.332.574,79
R$ 23.182,78
R$ 40.169,14
R$ -5.500,99

R% -98.486,84
R$ 382.855,21
R$ -12.789,00
R$ -3.232,43

R$ 2.944.092,89
R$ 1.447.723,58
R$ 18.729.840,57
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(%)
7,69%
8,09%
9,30%
5,80%
1.79%
9,17%
5,09%
-5,14%
10,88%
0,93%
0,92%
8,97%
11,15%
11,77%
3.27%
2,97%
-9,63%

-13,02%
-11,19%

-8,34%

-10.32%

-1,69%
-1.18%

76,60%
60,09%
68,28%
0,76%
4,02%
2,13%

-19,97%

60,73%
-0,70%
-0,12%

7.97%
B.01%
B8,.26%

Carteira - Janeiro a Dezembro de 2024

TX ADM

0.20%
0,20%
0,15%
0,15%
0,20%
0,10%
1,00%
0,50%
0,50%
0.20%
0.20%
0,50%
0.20%
0,00%
0.25%
0,50%
2,00%
2,90%
1.90%
1,00%
2.00%

2,00%
1.97%

0.80%
0,80%
0,70%
2,00%
1,15%
1.85%
2,10%

1,25%
1,25%
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IPASC

ADMINISTRADOR
TiTuLoS

CAIXA ECONOMICA
BANCO BRADESCO
ITAU UNIBANCO

BB GESTAO

BANCO BNP PARIBAS
BEM - DISTRIBUIDORA
SAFRA SERVICOS
INTRAG DTVM

BANCO DAYCOVAL
BTG PACTUAL
Tota

PERCENTUAL
22,01%
16,73%
11.48%
10.65%

9,34%
B8.47%
7.94%
4,39%

3,83%

3,45%

1.71%

100,

IPASC

GESTOR PERCENTUAL
TiTuLoS 22,01%
CAIXA DISTRIBUIDORA 16,73%
BANCO BRADESCO 11,48%
ITAU UNIBANCO 10,65%
BB GESTAGQ 9.34%
SAFRA DISTRIBUIDORA 4,39%
WESTERN ASSET 4,01%
ICATU VANGUARDA 3,63%
GUEPARDO INVESTIMENTOS 3,459
KINEA INVESTIMENTOS 3,28%
PLURAL INVESTIMENTOS 2,70%
VINC! GESTORA, 1.87%
XP ALLOCATION 1,77%
4UM GESTAD 1.43%
BTG PACTUAL 1.30%
KINEA PRIVATE 0.55%
RIO BRAVO 0.52%
CONSTAMCIA INVESTIMENTOS 0,49%
BTG PACTUAL 0.41%

RS 198.986.578,18
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VALOR

R$ 43.793.846 88
R$ 33.289.798.53
R$ 22.850.865 84
R$ 21.183.334,86
R$ 18.590.614,42
R$ 16.862.436,73
R$ 15.800.848,50
RS 8.731.873,14
RS 7.620.041,27
RS 6.869.340.00
R$ 3.393.578,01

VALOR

R$ 43.793.846,88
R$ 33.289.798,53
R$ 22.850.865,84
R$ 21.183.334,86
R$ 18.500.614,42
RS 8.731.873,14
R$ 7.975.241,19
Rs 7.223.182,78
R$ 6.869.340,00
RS 6.521.476,87
R$ 5.366 729,27
RS 3.712.897,60
R$ 3.520.4686,27
RS 2.841.504,74
R$ 2.584.380,00
R$ 1.098.564,40
R$ 1.040.169,14
R$ 983 094,24
R$ 809.198,01
RS 198.986.578,18
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6. ANALISE DE RISCO / RETORNO DA CARTEIRA

Dezembro continuou a ser favoravel para investimentos de menor risco, atrelados
ao DI. O Comité de Politica Monetaria (Copom) aumentou a taxa Selic para 11,25%,
conforme as expectativas. No comunicado apos a decisio, o Banco Central entendeu que
0 ambiente externo continua desafiador, tendo em vista as incertezas acerca do ritmo de
desacelera¢do econémica nos EUA e a consequente postura do Fed. Em relacac ao
cenario doméstico, o Copom julgou que os indicadores continuam a apontar uma
atividade econémica e um mercado de trabalho dinamicos, além de ressaltar que as
ultimas leituras do IPCA e de suas medidas subjacentes permanecem acima da meta. No
que tange ao balango de riscos, 0 Comité manteve a avaliagdo de mais assimetrias
altistas, destacando a desancoragem das expectativas. uma resiliéncia maior na inflagéo
de servigos e uma depreciagdo mais persistente da taxa de cambio, também lembrando
que o debate sobre a politica fiscal tem afetado 0s precos de ativos e as expectativas dos
agentes. Diante de um cenario marcado por maior resiliéncia na atividade econémica e
elevacado das projecdes de inflagido e das expectativas, o Copom avaliou que era
necessaria uma politica monetaria mais contracionista, decidindo por unanimidade elevar
0s juros em 50 pb, para 11,25%.

7. REUNIOES

O Cémite de Insvestimentos reuniu-se a0 longo do ano de 2024 de acordo com o
calendario de reunides estabelecido em ata € publicado no site do Ipasc.

8. PUBLICIDADE

Todos os relatérios e atas do Comité de Investimentos sao publicados em
https:f/www.ipasc.cacador.sc_qov.br/paqinas;php?p:ﬁ.

9. CERTIFICAGOES

Dos 06 (seis) membros do Comitd de Investimentos, 04 (quatro) possuem
certificagdo CP RPPS CGINV e 02 (dois) membros atualmente ndo possuem certificagéo,
porém esta dentro do prazo para apresentar o novo certificado.

10. RESULTADOS GERAIS

Em analise ao Plano de trabalho para o ano de 2024, observamos os
resultados das metas conforme segue:

Rua General Osério, n® 52 - Centro - Cagader/SC - CEP 89.500-136
Fone (49) 3563-0216
WwW.ipasc.cacador.sc.gov. br
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ESTADO DE SANTA CATARINA
MUNICIPIO DE CACADOR

Instituto de Previdéncia Social dos Servidores Publicos
Municipais de Cagador
CNPJ/MF N° 04.272.905/0001-71

11. CONSIDERAGOES FINAIS

mercados. No que tange aos ativos de renda fixa domésticos, apenas aqueles mais
conservadores, como CDI (0,93%) e IRF-M 1 (0,70%) permaneceram no campo positivo,
enquanto os mais volateis, como IMA-B 5+ e IRF-M 1+ foram os destaques negativos ao
recuarem 4,37% e 2,96%, respectivamente. Na renda variavel, o Ibovespa apresentou
desvalorizaggo de 4.28% em dezembro, enquanto o S&P 500 caiu 2,50%. Por fim, o
Global BDRX subiu 4,64%, impulsionado pela desvalorizagéo do real. O délar finalizou o
meés cotado a R$ 6,18,

Cagador, 10 de fevereiro de 2025.

FABIO DENIZ CASAGRANDE
Diretor Administrativo e Finacneiro do IAPSC
Gestor de Recursos do IPASC

Comité de Investimentos do IPASC

Rua General Osorio, n° 52 - Centro - Cacador/SC - CEP 89.500-136
Fone (49) 3563-0216
www.ipasc.cacador.sc.gov. br



