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Em maio, uma trégua na guerra comercial entre Estados Unidos e China reforgou o apetite por ativos de
risco no exterior. Se mantém as preocupacdes acerca do crescimento econémico da Europa, enquanto a
China segue com deflagdo e cortando juros para impulsionar a economia. No Brasil, 0 desempenho
econdmico surpreendeu positivamente, impulsionado por setores estruturais e melhora no mercado de
trabalho.

RISCO DE MERCADO

RENT. (%) 1VAR (%) (252 D.U) 2VOL (%) 3TREYNOR “DRAWDOWN (%) SSHARPE

FUNDO BENCHMARK MES 12M MES 12M MEs 12M MES 12M MES 12M MES 12M RES. 4963
CARTEIRA —meta 1,29%  10,48% 1,50% 5,21% 0,64% 2,79% 0,15 -0,10 0,32% 0,67% 0,97 -0,45

CAIXA BRASIL IRF-M 1 TP Fl... IRF-M 1 0,99% 9,69% 0,00% 0,01% 0,14% 0,49% -18,57 -53,25 0,00% 0,00% -1,24 -1,18 7,1
ITAU INSTITUCIONAL RENDA... IRF-M 1 1,11%  11,32% 0,00% 0,01% 0,14% 0,49% -62,41 128,64 0,00% 0,00% -0,48 -0,98 7,1
BB IRF-M 1 TP FIC RF... IRF-M 1 1,05% 11,11% 0,00% 0,01% 0,14% 0,49% -21,50 -63,97 0,00% 0,00% 1,42 -1,41 7,1
ITAU INSTITUCIONAL GLOBAL... cI 1,05%  11,68% 0,00% 0,01% 0,16% 0,55% -6,29 24,31 0,00% 0,00% -0,79 -0,22 7,1
CAIXA BRASIL FI RF REF DI... cI 1,15% 5,89% 0,00% 0,00% 0,03% 0,10% 21,23 492,61 0,00% 0,00% 1,49 1,50 7,0
BB PERFIL FIC RF REF DI... (o] 1,15% 6,34% 0,00% 0,00% 0,03% 0,10% -20,53 109,57 0,00% 0,00% 1,01 0,86 7,1
SAFRA EXECUTIVE 2 FI RF IRF-M 1 1,05% 10,87% 0,00% 0,01% 0,14% 0,49% 19,17 -86,28 0,00% 0,00% 1,49 -1,91 7,0
BRADESCO PREMIUM FI RF REF DI cI 1,15%  11,84% 0,00% 0,00% 0,03% 0,10% -71,90 -26.397,88  0,00% 0,00% 1,16 3,22 7,1
BRADESCO FIC RF CP LP PERFORMANCE... cI 1,20% 12,44% 0,00% 0,00% 0,06% 0,22% 26,12 424,96 0,00% 0,00% 2,23 2,86 7,V'b"
ITAU HIGH GRADE FIC RENDA FIXA... (o] 1,16% 8,79% 0,00% 0,00% 0,03% 0,10% 272,76 1.867,02  0,00% 0,00% 4,52 4,77 7,V
BTG PACTUAL CREDITO CORPORATIVO | FIC... col 1,22% 9,13% 0,00% 0,00% 0,06% 0,22% 38,01 562,37 0,00% 0,00% 1,90 5,24 7,V'b"
GUEPARDO VALOR INSTITUCIONAL... IBOVESPA 1,10% 2,79% 0,09% 0,30% 5,33% 18,47% -0,56 -7,97 0,00% 16,57% -0,01 -0,48 8,1
BB ACOES DIVIDENDOS MIDCAPS FIC FIA DIV 5,63% 15,11% 0,08% 0,28% 4,84% 16,78% 3,76 3,40 0,00% 12,48% 0,87 0,20 8,1
4UM SMALL CAPS FI ACOES SMLL 0,75%  16,52% 0,10% 0,34% 5,94%  20,57% -0,62 4,65 0,00% 9,19% -0,09 0,23 8, I
CONSTANCIA FUNDAMENTO FI ACOES IBOVESPA 0,51% 12,57% 0,06% 0,20% 3,59% 12,43% -0,76 3,44 0,00% 8,58% 0,25 0,20 8,1
VINCI TOTAL RETURN... IBOVESPA 6,35%  11,61% 0,07% 0,23% 4,00%  13,87% 4,90 4,34 0,00%  12,21% 1,25 0,26 8, I
ICATU VANG IGARATE LONG BIASED FIM... IBOVESPA 1,76% 6,85% 0,04% 0,15% 2,59% 8,98% 0,51 -11,25 0,00% 5,15% 0,37 -0,65 10, |
RIO BRAVO PROTECAO... IPCA 2,42%  11,33% - - - - 3,80 0,00% 2,00% 0,89 10, 1
KINEA PRIVATE EQUITY... IPCA -1,12% 9,89% - - - - 0,00% 0,00% 10, Il
BTG PACTUAL ECONOMIA REAL ... IPCA -1,87% 3,35% 2 S S o 0,00% 0,00% 10, Il
KINEA EQUITY INFRA... IPCA -0,04%  -20,91% - - - - 0,00% 0,00% 10, 1I
KINEA DESENVOLVIMENTO LOGISTICO... IPCA -0,07% -0,64% - - - - 0,07% 0,16% 1
KINEA AQUISICOES RESIDENCIAIS... IFIX -0,01% -0,18% - - - - 4.070,45 0,01% 0,56% -9,81 1

'VaR (252 d.u): O Value at Risk € uma medida estatistica que indica a perda maxima
potencial de determinado ativo ou determinada carteira em determinado periodo. Para o seu
calculo, utiliza-se o retorno esperado, o desvio padrdo dos retornos diarios e determinado
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nivel de confianca probabilistica supondo uma distribuicdo normal. Seu resultado pode ser
interpretado como, quanto mais alto for, mais arriscado é o ativo ou a carteira. Dado o
desempenho da Carteira nos ultimos 12 meses, estima-se com 95% de confianga que, se
houver uma perda de um dia para o outro, o prejuizo maximo sera de 0,33%.

2\Volatilidade: Volatilidade € uma variavel que representa a intensidade e a frequéncia que
acontecem as movimentagdes do valor de um determinado ativo, dentro de um periodo.
De uma forma mais simples, podemos dizer que volatilidade € a forma de medir a
variagcao do ativo. Assim sendo, uma Volatilidade alta representa maior risco, visto que os
precos do ativo tendem a se afastar mais de seu valor médio. Estima-se que os retornos
diarios da Carteira, em média, se afastam em 2,79% do retorno diario médio dos ultimos
12 meses.

3Treynor: Similar ao Sharpe, porém, utiliza o risco do mercado (Beta) no calculo em vez da
volatilidade da Carteira. A leitura € a mesma feita no sharpe, quanto maior seu valor, melhor
performa o ativo ou a carteira. Valores negativos indicam que a carteira teve rentabilidade
menor do que a alcancada pelo mercado. Em 12 meses, cada 100 pontos de risco a que a
Carteira se exp6s foram convertidos em uma rentabilidade -0,10 menor que a do mercado.

“DrawDown: Auxilia a determinar o risco de um investimento, indicando quao estavel é
determinado ativo, ao medir seu declinio desde o valor maximo alcancado pelo ativo, até o
valor minimo atingido em determinado
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periodo de tempo. Para determinar o percentual de queda, o Draw-Down € medido desde
que a desvalorizagcdo comega até se atingir um novo ponto de maximo, garantindo, dessa
forma, que a minima da série representa a maior queda ocorrida no periodo. Quanto mais
negativo o numero, maior a perda ocorrida e, consequentemente, maior o risco do ativo. Ja
um Draw-Down igual a zero, indica que ndao houve desvalorizagdo do ativo ao longo do
periodo avaliado.

5Sharpe: Trata-se de um indicador de performance utilizado no mercado financeiro para
avaliar a relagao risco-retorno de um ativo através da diferenga entre o retorno do ativo e o
ativo livre de risco, com o CDI sendo comumente utilizado como proxy deste, dividido pela
volatilidade. Portanto, quanto maior o indice de Sharpe do ativo, melhor a sua performance.
Em 12 meses, o indicador apontou que para cada 100 pontos de risco a que a Carteira se
exp6s, houve uma rentabilidade -0,45 menor que aquela realizada pelo CDI.
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RISCO DE DESENQUADRAMENTOS RES. CMN 4.963 E

CONFORMIDADE

FUNDO SALDO  ART. 18 ART. 19  GESTOR ART. 20 ADMIN. ART. 21

CAIXA BRASIL IRF-M 1 TP FI... RS 34.855.923,71 16,50% 0,40% CAIXA ASSET 0,00639% CAIXA DTVM 0,00513% 7,1"p"
ITAU INSTITUCIONAL RENDA... R$ 2.911.748,04 1,38% 0,38% ITAU ASSET 0,00029% ITAU UNIBANCO 0,0003% 7,1"p"
BB IRF-M 1 TP FIC RF... R$ 10.040.079,05 4,75% 0,11% BB ASSET 0,00055% BB ASSET 0,00055% 7,1"p"
ITAU INSTITUCIONAL GLOBAL... R$ 17.460.203,79 8,27% 0,86% ITAU ASSET 0,00171% ITAU UNIBANCO 0,00177% 7,1"a"
CAIXA BRASIL FI RF REF DI... R$ 10.058.202,36 4,76% 0,04% CAIXA ASSET 0,00184% CAIXA DTVM 0,00148% 7,1"a"
BB PERFIL FIC RF REF DI... RS 2.392.735,66 1,13% 0,01% BB ASSET 0,00013% BB ASSET 0,00013% 7,1"a"
SAFRA EXECUTIVE 2 FI RF R$ 9.218.328,02 4,36% 2,79% SAFRA DISTRIBUIDORA 0,01297% SAFRA ADMINISTRACAO 0,00884% 7,1"a"
BRADESCO PREMIUM FI RF REF DI R$ 24.379.787,40 11,54% 0,13% BANCO BRADESCO 0,00299% BANCO BRADESCO 0,00343% 7,1
BRADESCO FIC RF CP LP PERFORMANCE... RS 3.582.191,74 1,70% 0,38% BANCO BRADESCO 0,00044% BANCO BRADESCO 0,0005% 7,V
ITAU HIGH GRADE FIC RENDA FIXA... RS 1.884.462,65 0,89% 0,01% ITAU ASSET 0,00018% ITAU UNIBANCO 0,00019% 7,V
BTG PACTUAL CREDITO CORPORATIVO | FIC... RS 2.738.883,75 1,30% 0,08% BTG PACTUAL ASSET 0,00157% BTG PACTUAL DTVM 0,00031% 7,V
GUEPARDO VALOR INSTITUCIONAL... RS 7.421.046,17 3,51% 1,22% GUEPARDO INVESTIMENTOS 0,16416% BANCO DAYCOVAL 0,01097% 8,1
BB ACOES DIVIDENDOS MIDCAPS FIC FIA RS 7.969.168,55 3,77% 1,01% BB ASSET 0,00044% BB ASSET 0,00044% 8,1
4UM SMALL CAPS FI ACOES RS 3.214.962,66 1,52% 0,72% 4UM INVESTIMENTOS 0,10779% BEM DTVM (BRADESCO) 0,0006% 8,1
CONSTANCIA FUNDAMENTO FI AGOES R$ 1.125.709,92 0,53% 0,10% CONSTANCIA INVESTIMENTOS 0,06428% BEM DTVM (BRADESCO) 0,00021% 8,1
VINCI TOTAL RETURN... RS 4.464.425,62 2,11% 3,18% VINCI GESTORA 0,05674% BEM DTVM (BRADESCO) 0,00083% 8,1
ICATU VANG IGARATE LONG BIASED FIM... R$ 11.801.972,14 5,59% 2,27% ICATU VANGUARDA 0,02168% BEM DTVM (BRADESCO) 0,0022% 10, |
RIO BRAVO PROTECAO... R$ 1.113.328,92 0,53% 0,36% RIO BRAVO INVESTIMENTOS 0,02926% BEM DTVM (BRADESCO) 0,00021% 10, |
KINEA PRIVATE EQUITY... RS 1.312.279,57 0,62% S KINEA PRIVATE EQUITY 0,01663% INTRAG DTVM 0,00021% 10, Il
BTG PACTUAL ECONOMIA REAL ... RS 1.041.897,53 0,49% B BTG PACTUAL ASSET 0,00166% BTG PACTUAL DTVM 0,00012% 10, Il
KINEA EQUITY INFRA... R$ 1.157.598,06 0,55% S KINEA INVESTIMENTOS 0,00085% INTRAG DTVM 0,00019% 10, Il
KINEA DESENVOLVIMENTO LOGISTICO... RS 3.004.392,37 1,42% 0,79% KINEA INVESTIMENTOS 0,0022% INTRAG DTVM 0,00049% "
KINEA AQUISICOES RESIDENCIAIS... RS 2.791.516,62 1,32% 1,22% KINEA INVESTIMENTOS 0,00205% INTRAG DTVM 0,00046% "
TiTULOS PUBLICOS RS 34.429.594,04 16,30% - - - - - 7,1"a"
TITULOS PRIVADOS RS 10.840.904,10 5,13% - - - - - 7,V

Art. 18. As aplicagdes em cotas de um mesmo fundo de investimento ndo podem, direta ou
indiretamente, exceder a 20% das aplicagbes dos recursos do RPPS, exceto em casos de
fundos compostos exclusivamente por titulos publicos.

Art. 19. O total das aplicagbes dos RPPS em um mesmo fundo de investimento devera
representar, no maximo, 15% do patriménio liquido do fundo exceto em casos de fundos
compostos exclusivamente por titulos publicos.

Em caso de FIDCs, FlI Renda Fixa “Crédito Privado” e Fl “Debéntures”, o limite &€ de 5% do
patriménio liquido do fundo.

Art. 20. O total das aplicagbes dos recursos do RPPS em fundos de investimento e
carteiras administradas ndo pode exceder a 5% do volume total de recursos de terceiros
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gerido por um mesmo gestor ou por gestoras ligadas ao seu respectivo grupo econdmico.

Art. 21. Os RPPS somente poderao aplicar recursos em cotas de fundos de investimento
quando atendidas, cumulativamente, as seguintes condi¢cdes:

| - o administrador ou o gestor do fundo de investimento seja instituicdo autorizada a
funcionar pelo Banco Central do Brasil obrigada a instituir comité de auditoria e comité de
riscos;

Il - o administrador do fundo de investimento detenha, no maximo, 50% dos recursos sob
sua administragao

oriundos de RPPS;

Il - o gestor e o administrador do fundo de investimento tenham sido objeto de prévio
credenciamento e sejam considerados pelos responsaveis pela gestao de recursos como de
boa qualidade de gestao e de ambiente de controle de investimento.
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ADERENCIA AOS BENCHMARKS

FUNDO SALDO BENCHMARK RENTABILIDADE (%) RENT. VS BENCHMARKS (%)
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BB IRF-M 1 TP FIC RF PREVID RS 10.040.079,05
CAIXA BRASIL FI RF REF DI LP RS 10.058.202,36
BB PERFIL FIC RF REF DI PR... RS 2.392.735,66
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TP Fl ... RS 34.855.923,71
ITAU INSTITUCIONAL REND... RS 2.911.748,04
BRADESCO PREMIUM FI RF ... RS 24.379.787,40
CONSTANCIA FUNDAMENTO... RS 1.125.709,92
ITAU INSTITUCIONAL GLOBA... RS 17.460.203,79
4UM SMALL CAPS FI A(;C-)ES RS 3.214.962,66
BTG PACTUAL CREDITO CO... RS 2.738.883,75
KINEA PRIVATE EQUITY V FE... RS 1.312.279,57
GUEPARDO VALOR INSTITU... RS 7.421.046,17
BB AC_CES DIVIDENDOQOS M.I... RS 7.969.168,55
SAFRA EXECUTIVE 2 FI RF RS 9.218.328,02
ITAU HIGH GRADE FIC REND... RS 1.884.462,65
BTG PACTUAL ECONOMIA R... RS 1.041 .897,53
ICATU VANG IGARATE LONG... RS 11.801.972,14
BRADESCO FIC RF CP LP PE... RS 3.582.191,74
KINEA DESENVOLVIMENTO ... RS 3.004.392,37
VINCI TOTAL RETURN INSTI... RS 4.464.425,62
KINEA EQUITY INFRA | FEED... RS 1.157.598,06
RIO BRAVO PROTECAO POR... RS 1.113.328,92

KINEA AQUISICOES RESIDE... R$ 2.791.516,62
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IFIX

MES
1,05%
1,15%
1,15%
0,99%
1,11%
1,15%
0,51%
1,05%
0,75%
1,22%
-1,12%
1,10%
5,63%
1,05%
1,16%
-1,87%
1,76%
1,20%
-0,07%
6,35%
-0,04%
2,42%

-0,01%
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9,89%
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3,35%
6,85%
12,44%

-0,64%

-20,91%

11,33%
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3M 6M

3,28% 6,33%
3,22% 5,79%
3,19% 6,21%
2,85% 5,66%
3,28% 6,39%
3,18% 6,19%
14,07% 10,93%
2,90% 5,83%
11,32% 11,63%
3,58% 6,61%
14,30% 13,13%
11,53% 2,09%
19,54% 10,11%
3,23% 6,25%
3,25% 6,33%
16,09% 13,01%
4,87% 1,68%
3,41% 6,44%
-0,17% -0,33%
17,03% 15,28%
14,66% 0,51%
4,34% 4,89%
-0,13% -0,28%

MES
96,85%
100,92%
100,95%
90,76%
102,15%
101,01%
34,95%
92,12%
12,53%
107,47%
-430,98%
75,87%
432,31%
96,25%
101,95%
-718,34%
121,25%
105,41%
-26,33%
437,80%
-14,83%
930,67%

-0,42%

3M

101,05%
102,41%
101,69%
87,74%
101,00%
101,21%
123,83%
92,42%
49,47%
113,91%
1.166,89%
101,50%
188,39%
99,52%
103,51%
1.313,10%
42,85%
108,51%
-13,97%
149,91%
1.196,32%
354,25%

-1,17%

6M
98,70%
93,31%
100,13%
88,29%
99,58%
99,91%
116,08%
94,10%
72,24%
106,65%
403,50%
22,19%
153,26%
97,39%
102,17%
399,71%
17,85%
103,90%
-10,25%
162,28%
15,79%
150,36%

-2,41%

12M

97,03%

8
98,88%

100,36%

99,00%

169,48%

185,99%
22,80%
101,46%

94,90%

62,89%

56,01%

0
@
xR

B

-393,02%
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ADERENCIA A POLITICA DE INVESTIMENTOS

ESTRATEGIA DE ALOCAGAO

TIPO DE ATIVO CARTEIRA (R$) (%) LIM. 4.963 CONF?
INFERIOR (%) ALVO (%) SUPERIOR (%)

Renda Fixa

Titulos Tesouro Nacional - SELIC RS 34.429.594,04  16,30% 100,00% 0,00% 30,00% 60,00% SIM
FI Renda Fixa Referenciado 100% titulos TN RS 47.807.750,80  22,64% 100,00% 10,00% 15,00% 90,00% SIM
Fl em indices de Renda Fixa 100% titulos TN R$ 0,00  0,00% 100,00% 0,00% 0,00% 0,00% SIM
Operacées Compromissadas RS 0,00 0,00% 5,00% 0,00% 0,00% 0,00% SIM
Fl Renda Fixa RS 63.509.257,23  30,07% 70,00% 5,00% 13,00% 50,00% SIM
Fl de indices Renda Fixa R$ 0,00  0,00% 70,00% 0,00% 0,00% 0,00% SIM
Ativos Bancarios RS 10.840.904,10  5,13% 20,00% 0,00% 7,00% 10,00% SIM
FI Direitos Creditérios (FIDC) - sénior RS 0,00 0,00% 10,00% 0,00% 0,00% 0,00% SIM
FI Renda Fixa "Crédito Privado” RS 8.205.538,14  3,88% 10,00% 0,00% 5,00% 5,00% SIM
FI Debéntures R$ 0,00  0,00% 10,00% 0,00% 0,00% 0,00% SIM

Renda Variavel

Fl Agdes RS 24.195.312,92  11,46% 40,00% 0,00% 12,00% 20,00% SIM
FI de indices Acoes RS 0,00 0,00% 40,00% 0,009% 0,00% 0,00% SIM
Fl Renda Fixa - Divida Externa RS 0,00 0,00% 10,00% 0,009% 0,00% 10,00% SIM
FI Investimento no Exterior RS 0,00 0,00% 10,00% 0,00% 4,00% 10,00% SIM
FI Acées - BDR Nivel | R$ 0,00  0,00% 10,00% 0,00% 6,00% 10,00% SIM
FI Multimercado - aberto RS 12.915.301,06 6,11% 10,00% 0,00% 4,00% 10,00% SIM
Fl em Participacdes RS 3.511.775,16 1,66% 5,00% 0,00% 2,00% 5,00% SIM
FI "Agdes - Mercado de Acesso” R$ 0,00  0,00% 5,00% 0,00% 0,00% 0,00% SIM

Fundos Imobiliarios

FI Imobiliario RS 5.795.908,99 2,74% 10,00% 0,00% 2,00% 5,00% SIM

Emprést. Consignado

Empréstimos Consignados R$ 0,00  0,00% 10,00% 0,00% 0,00% 0,00% SIM

Imoéveis

Imoveis RS 0,00 0,00% - - - - SIM
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RESULTADO DA CARTEIRA VS META

A carteira do IPASC apresentou rentabilidade de 1,29% no més de maio, enquanto a meta atuarial do
periodo foi de 0,68%, resultando em uma diferenga positiva de 0,61 ponto percentual. Esse resultado
reflete um desempenho amplamente positivo da carteira como um todo. Os fundos de acdes, em especial
os focados em dividendos, contribuiram significativamente para esse resultado. Além disso, os fundos de
renda fixa, impulsionados pelo alto patamar da taxa Selic, que na ultima reunido do Copom foi elevada
para 15% ao ano, também apresentaram bom desempenho. Os unicos resultados negativos vieram dos
fundos FIPs, cujas perdas foram compensadas pelos ganhos consistentes nas demais classes de ativos.
Os fundos com melhor desempenho no periodo foram VINCI TOTAL RETURN FI ACOES (6,35%), BB
ACOES DIVIDENDOS MIDCAPS FIC FIA (5,63%) e RIO BRAVO PROTEGCAO (2,42%). Por outro lado, os
destaques negativos foram os fundos BTG PACTUAL ECONOMIA REAL 1l (-1,87%), KINEA PRIVATE
EQUITY (-1,12%) KINEA DESENVOLVIMENTO LOGISTICO (-0,07%).

CENARIO MACROECONOMICO

No cenario internacional, maio foi marcado por uma trégua na guerra comercial entre Estados Unidos e
China, elevando o apetite por ativos de risco. A economia americana teve suas projegdes de crescimento
revisadas para cima, enquanto o S&P 500 subiu mais de 6% no més. Na Europa, a inflagdo recuou para
1,9% e o BCE cortou os juros para 2% ao ano, refletindo preocupagdes com o crescimento econémico. A
China, por sua vez, segue enfrentando deflagao e dificuldades para estimular o consumo.

No Brasil, a economia demonstrou resiliéncia, com crescimento de 2,9% no PIB do primeiro trimestre,
impulsionado pela agropecuaria e industria. O IPCA de maio desacelerou para 0,26%, com inflagao
acumulada de 5,32% em 12 meses. Apesar disso, 0 Copom elevou a Selic para 15% ao ano, justificando
a decisao com base na persisténcia inflacionaria e nas incertezas fiscais. O mercado de trabalho continua
robusto, com taxa de desemprego em 6,6% e rendimento médio real em alta.

ANALISE DA CARTEIRA

A carteira do IPASC esta diversificada, com as principais exposigcdes nos seguintes benchmarks: CDI
(29,59%), IRF-M 1 (27,00%), TITULOS (21,43%), IBOVESPA (11,75%), IDIV (3,77%), IPCA (3,61%),
SMLL (1,52%) e IFIX (1,32%). O indice de Sharpe do més foi de 0,97, demonstrando uma melhora na
relacado risco-retorno, tendo em vista que nos ultimos 12 meses tal indice esta negativo (-0,45). O VaR da
carteira no més ficou em 1,50% e a volatilidade de 0,64%, indicando um nivel de risco controlado.

ENQUADRAMENTO

Os investimentos do IPASC estdo enquadrados conforme os limites da Resolugdo CMN n° 4.963/2021 e
da Politica de Investimentos. A distribuigdo por artigo foi: Artigo 7°, Inciso lll, Alinea " a " (30,07%), Artigo
7°, Inciso |, Alinea " b " (22,64%), Artigo 7°, Inciso I, Alinea " a " (16,30%), Artigo 8°, Inciso | (11,46%),
Artigo 10, Inciso | (6,11%), Artigo 7°, Inciso IV (5,13%), Artigo 7°, Inciso V, Alinea " b " (3,88%), Artigo 11
(2,74%), Artigo 10, Inciso Il (1,66%).

CONCLUSAO

A carteira como um todo apresentou resultado positivo, com destaque para a performance dos fundos de
acdes, especialmente os focados em dividendos, e dos fundos de renda fixa, favorecidos pela elevagao
da Selic, que compensaram os impactos negativos dos fundos FIPs. Os indicadores de risco mostram um
perfil de volatilidade controlada, refletindo um bom controle da carteira. A carteira permanece dentro dos
limites normativos, garantindo segurancga e conformidade regulatoria.
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AVISO LEGAL

Esse relatorio tem como objetivo unico fornecer informagdes macroeconémicas, e nado constitui e
tampouco deve ser interpretado como sendo uma oferta de compra ou venda ou como uma solicitagéo de
uma oferta de compra ou venda de qualquer instrumento financeiro, ou de participagdo em uma

determinada estratégia de negocios em qualquer jurisdi¢ao.

As informagdes contidas nesse relatério foram obtidas de fontes publicas ou privadas nao sigilosas e

adequadas com a realidade do Instituto.

Esse relatorio também n&o tem a intencdo de ser uma relagdo completa ou resumida dos mercados ou

desdobramentos nele abordados.

As opinides, estimativas e projegdes expressas nesse relatério refletem a opinido atual do responsavel
pelo conteudo desse relatério na data de sua divulgagao e estdo, portanto, sujeitas a alteracbes sem

aviso previo.

Esse relatério ndo pode ser reproduzido ou redistribuido para qualquer outra pessoa, no todo ou em
parte, qualquer que seja o proposito, sem o prévio consentimento por escrito do através do Comité de

Investimentos do IPASC.

O IPASC nao se responsabiliza, e tampouco se responsabilizara por quaisquer decisdes, de investimento

ou de outra forma, que forem tomadas com base nos dados aqui divulgados.
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