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PARECER DO COMITE DE INVESTIMENTOS N2 08/2025

Este parecer tem por finalidade a analise da carteira de investimentos do IPASPEC na competéncia agosto

de 2025.

Apresentamos rentabilidade individualizada de todos os produtos
investimentos do IPASPEC no més de agosto:

IPASPEC

ATIVO

BANESTES IMA-B TITULOS PUBLICOS FI R...
BANESTES INVESTIMENTO PUBLICO AUT...
BANESTES IRF-M 1 TiTULOS TUBLICOS F...

BB IRF-M 1 TP FIC RF PREVID
BB IMA-B 5+ TP FI RF PREVID
BB IDKA 2 TP FI RF PREVID
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TP FI RF
CAIXA BRASIL IMA-B 5+ TP FI RF

BB PREVIDENCIARIO RF TP VERTICE 2026...
BB PREVID RF TP VERTICE 2027 Il FIF RE...

CAIXA BRASIL ESPECIAL 2026 TP FIF RF - ...
BRADESCO FI FINANCEIRO RF ESTRATEGI...

BNB SOBERANO FI RENDA FIXA
BNB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FI RF
BANESTES INSTITUCIONAL FI RENDA FIXA

BANESTES LIQUIDEZ FI RENDA FIXA REF...

PLURAL DIVIDENDOS FIA

RIO BRAVO PROTECAO PORT Il FIF MULTI...
RIO BRAVO PROTEGAO DINAMICO FI MUL...

Total investimentos
Disponibilidade

Total patriménio

SALDO

R$ 10.485.478,55
R$ 726.478,87
R$ 22.900.148,55
R$ 946.432,29
R$ 905.737,34
R$ 156.703,33
R$ 1.629.232,08
R$ 938.285,78
R$ 5.647.812,89
R$ 3.687.330,57
R$ 10.196.876,32
R$ 12.793.382,22
R$ 5.549.516,12
R$ 5.465.171,68
R$ 13.040.894,53
R$ 19.897.982,60
R$ 3.362.762,92
R$ 992.558,54
R$ 2.119.751,95

R$ 121.442.537,13

R$ 0,00

R$ 121.442.537,13

CARTEIRA(%) RESG.

8,63%
0,60%
18,86%
0,78%
0,75%
0,13%
1,34%
0,77%
4,65%
3,04%
8,40%
10,53%
4,57%
4,50%
10,74%
16,38%
2,77%
0,82%
1,75%
100.00%

100.00%

D+2
D+0
D+2
D+0
D+2
D+1
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+1
D+2
D+0
D+3
D+2
D+1

CAREN.

17/08/26
17/05/27
17/08/26

05/08/26
05/07/27

ACOMPANHAMENTO DAS RENTABILIDADES

gue compGem a carteira de

4.963
ZRED
7,1"b"
7,:tb%
7,1"b"
751D
7,1"b"
7, bt
71D
b
7;1"b"
7,1"b"
7,1"b"
751bs
7..1b"
7,11 "a"
7,1 "a"
8,1
10, |
10, 1

Carteira - Agosto/2025

RETORNO (R$)

R$ 91.697,58
R$ 4.523,74
R$ 277.003,21
R$ 9.584,82
R$ 4.834,43
R$ 1.843,91
R$ 16.714,47
R$ 4.920,15
R$ 61.289,57
R$ 39.495,45
R$ 110.921,86
R$ 137.335,18
R$ 63.221,21
R$ 65.572,26
R$ 109.238,16
R$ 220.684,38
R$ 214.487,74
R$ 7.139,07
R$ 44.989,64
R$ 1.485.496,83

(%)
0,88%
0,14%
1,22%
1,02%
0,54%
1,19%
1,04%
0,53%
1,08%
1,08%
1,07%
1,07%
1,15%
1,21%
0,84%
1,12%
6,81%
0,72%
2,17%
1,24%

TX ADM
0,20%
1,70%
0,15%
0,10%
0,20%
0,20%
0,20%
0,20%
0,07%
0,07%
0,06%
0,36%
0,20%
0,20%
0,20%
0,20%
4,00%
1,15%
1,00%
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A rentabilidade dos ativos, tomando como referéncia o més de agosto/2025, bem como o ano atual e os

ultimos 12 meses:

IPASPEC

ATIVO

BB IRF-M 1 TP FIC RF...

BB IDKA 2 TP FI RF...

CAIXA BRASIL IRF-M 1 TP Fl...
CAIXA BRASIL 2024 | TP Fl...
BNB RPPS IMA-B FI RF

BB TP IPCA Il FI RF...

BB IMA-B 5+ TP FI RF...

CAIXA BRASIL IMA-B 5+ TP Fl...
BNB SOBERANO FI RENDA FIXA
BANESTES INSTITUCIONAL Fl...

BANESTES IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA...

BANESTES LIQUIDEZ Fl...

BANESTES INVESTIMENTO PUBLICO...

BNB IRF-M 1 TiTULOS PUBLICOS Fl...

BB TITULOS PUBLICOS VERTICE 2024 Fl...
RIO BRAVO ESTRATEGICO IPCA FUNDO DE...

BANESTES IRF-M 1 TiTULOS TUBLICOS FUNDO...

PLURAL DIVIDENDOS FIA
BB PREVIDENCIARIO RF...

BRADESCO FI FINANCEIRO RF ESTRATEGIA XXVI...

CAIXA BRASIL ESPECIAL 2026 TP FIF...

BB PREVID RF TP VERTICE 2027...
RIO BRAVO PROTECAO PORT Il FIF...
RIO BRAVO PROTEGAO DINAMICO FI MULT...

CNPJ

11.328.882/0001-35
13.322.205/0001-35
10.740.670/0001-06
18.598.288/0001-03
08.266.261/0001-60
19.303.795/0001-35
13.327.340/0001-73
10.577.503/0001-88
30.568.193/0001-42
05.357.507/0001-10
09.594.596/0001-70
20.230.719/0001-26
36.347.706/0001-71
35.816.816/0001-72
49.964.484/0001-88
50.533.505/0001-90
21.005.667/0001-57
11.898.280/0001-13
54.602.092/0001-09
55.969.096/0001-92
56.134.800/0001-50

55.746.782/0001-02
55.771.625/0001-49
60.710.479/0001-81

Més (%)
1,02%
1,19%
1,04%
0,54%
0,53%
1,15%
0,84%
0,88%
1,12%
0,14%
1,21%
1,22%
6,81%
1,08%
1,07%
1,07%

1,08%
0,72%
2,17%

Ano (%)
8,79%
7,43%
9,01%
9,55%
9,49%
8,90%
8,60%
8,08%
9,13%
1,55%
2,51%
17,29%
9,33%
23,89%
7.12%
6,97%
7,10%

7,86%
1,57%
5,99%

A carteira de investimentos esta distribuida conforme os graficos abaixo:

IPASPEC

CLASSE PERCENTUAL
Renda Fixa 94,67%
Renda Variavel 2,77%
Estruturados 2,56%
Total 100,00%
ENQUADRAMENTO PERCENTUAL
7,1 4b" 67,55%
7,11 "a" 27,12%
8,1 2,77%
10, | 2,56%
Total 100,00%

VALOR LEG.

R$ 114.967.463,72
R$ 3.362.762,92
R$ 3.112.310,49

R$ 121.442.537,13

VALOR LEG.

R$ 82.028.586,59
R$ 32.938.877,13
R$ 3.362.762,92 D
R$ 3.112.310,49 W

R$ 121.442.537,13

Rentabilidade dos ativos - Agosto/2025

RENTABILIDADE

12 meses (%)24 meses (%)

11,91%
9,00%
12,18%
1,37%
1,35%
4,30%
4,00%
12,74%
2,21%
24,48%
12,52%
6,60%
9,16%

9,15%

8,54%
-0,64%

Inicio (%)
- 18,77%
- 13,97%
- 19,18%
- 7.30%
- 0,31%
- 7.25%
- -0,09%
- 0,03%
- 10,99%
- 5,47%
- 5,20%
- 21,19%
- 5,07%
- 2,51%
- 3,57%
- 30,57%
- 19,49%
- 6,28%
- 9,35%
- 7.72%
- 9,35%

- 8,56%

- -0,74%
- 5,99%

Distribuicao - Agosto/2025
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GESTOR PERCENTUAL VALOR LEG.
BANESTES DTVM 55,21% R$ 67.050.983,10
BANCO BRADESCO 10,53% R$ 12.793.382,22 W
CAIXA DISTRIBUIDORA 10,51% R$ 12.764.394,18 (D
BB GESTAO 9,34% R$ 11.344.016,42 D
BANCO DO NORDESTE 9,07% R$ 11.014.687,80 (D
PLURAL INVESTIMENTOS 2,77% R$ 3.362.762,92

RIO BRAVO 2,56% R$ 3.112.310,49

Total 100,00%  R$ 121.442.537,13
ADMINISTRADOR PERCENTUAL VALOR LEG.
BANESTES DTVM 55,21% R$ 67.050.983,10 W
BANCO BRADESCO 10,53% R$ 12.793.382,22 B
CAIXA ECONOMICA 10,51% R$ 12.764.394,18 N
BB GESTAO 9,34% R$ 11.344.016,42 N
S3 CACEIS 9,07% R$ 11.014.687,80 N
BEM - DISTRIBUIDORA 3,59% R$ 4.355.321,46

BTG PACTUAL 1,75% R$ 2.119.751,95

Total 100,00% R$ 121.442.537,13
BENCHMARK PERCENTUAL VALOR LEG.
IPCA 27,44% R$ 33.317.960,54

IRF-M 1 25,48% R$ 30.940.984,60 N
(eh]] 21,55% R$ 26.173.977,59 D
IMA-B 19,37% R$ 23.526.373,08 W
IBOVESPA 2,77% R$ 3.362.762,92

S&P 500 1,75% R$ 2.119.751,95 D
IMA-B 5+ 1,52% R$ 1.844.023,12 /
IDKA IPCA 2A 0,13% R$ 156.703,33 (D
Total 100,00% R$ 121.442.537,13
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ACOMPANHAMENTO DAS METAS

IPASPEC Metas - Agosto/2025
PERIODO SALDO ANTERIOR SALDO FINAL META RENT.(R$) RENT.(%) GAP
2025 IPCA + 5.21% a.a.
Janeiro R$ 112.489.741,67 R$ 114.046.377,92 0,58% R$ 1.531.187,94 1,36% 0,78p.p.
Fevereiro R$ 114.046.377,92 R$ 114.696.180,52 1,73% R$ 764.472,15 0,67% -1,07p.p.
Marco R$ 114.696.180,52 R$ 115.832.331,41 0,98% R$ 1.275.875,92 1,12% 0,13p.p.
Abril R$ 115.832.331,41 R$ 117.445.199,18 0,85% R$ 1.793.072,03 1,56% 0,70p.p. >
0
Maio R$ 117.445.199,18 R$ 118.617.737,94 0,68% R$ 1.335.777,91 1,14% 0,46p.p. @,
=
Junho R$ 118.617.737,94 R$ 119.642.883,26 0,66% R$ 1.182.335,42 1,00% 0,34p.p. 8
Julho R$ 119.642.883,26 R$ 120.122.051,18 0,68% R$ 668.011,24 0,56% -0,12p.p. g_
Agosto R$ 120.122.051,18 R$ 121.442.537,13 0,31% R$ 1.485.496,83 1,24% 0,93p.p. Q
=
Total R$ 120.122.051,18 R$ 121.442.537,13 6,70% R$ 10.036.229,44 8,98% 2,28p.p. %—’
2024 IPCA + 4.84% a.a. (':D
Janeiro R$ 109.531.584,41 R$ 109.543.119,40 0,81% R$ 79.182,03 0,07% -0,74p.p. 3
Fevereiro R$ 109.543.119,40 R$ 109.777.450,22 1,22% R$ 705.871,25 0,65% -0,58p.p. (J_">
Margo R$ 109.777.450,22 R$ 110.097.527,37 0,55% R$ 381.313,97 0,34% -0,21p.p. 8
%]
Abril R$ 110.097.527,37 R$ 109.733.283,24 0,77% R$ -757.791,73 -0,69% -1,46p.p. 0]
Maio R$ 109.733.283,24 R$ 110.790.305,42 0,85% R$ 1.108.738,00 1,01% 0,16p.p. g
Junho R$ 110.790.305,42 R$ 110.526.884,86 0,60% R$ -195.978,00 -0,18% -0,78p.p. 2
Julho R$ 110.526.884,86 R$ 112.265.266,22 0,77% R$ 1.805.271,82 1,63% 0,86p.p. .0-8
o
Agosto R$ 112.265.266,22 R$ 113.076.816,80 0,37% R$ 915.077,28 0,81% 0,43p.p. % 3
I
Setembro R$ 113.076.816,80 R$ 112.718.616,52 0,83% R$ -242.990,34 -0,21% -1,05p.p. 2 g
Outubro R$ 112.718.616,52 R$ 112.588.467,48 0,95% R$ -17.209,77 -0,02% -0,97p.p. 42
o5
Novembro R$ 112.588.467,48 R$ 112.955.811,03 0,78% R$ 446.768,21 0,40% -0,38p.p. g g
Qv
°3
%<
Dezembro R$ 112.955.811,03 R$ 112.489.741,67 0,91% R$ -557.494,83 -0,49% -1,41p.p. 8 =3
Total R$ 112.955.811,03 R$ 112.489.741,67 9,91% R$ 3.670.757,89 3,36% -6,55p.p. 8 9_
8 s
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DOS RISCOS DAS MODALIDADES DE OPERAGCOES REALIZADAS

RISCO DE MERCADO

RENT. (%) VAR (%) (252 D.U) VOL (%) *TREYNOR “DRAWDOWN (%) SSHARPE

FUNDO BENCHMARK:  mts 12m MES  12M MES  12M MES  12M MES  12M Més 12  RES.4963
CARTEIRA =meta 1,24%  8,63%  1,15%  3,98%  040%  211% 0,16 -0,52 021%  0,44% 0,75 -2,02

BANESTES IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA... IMAB 0.88%  4.00%  002%  0,08% 143%  4,96% 313 56,99  0,00%  3,78% 0,24 -1,69 7,1°b"
BANESTES INVESTIMENTO PUBLICO... col 014%  221%  000%  0,00%  0,02%  008% -1.634,68 -10.481,03 0,00%  0,00%  -109,72 -39,93 7,1°b"
BANESTES IRF-M 1 TITULOS TUBLICOS FUNDO... IRF-M 1 1,22%  12,52%  0,00%  001%  011%  0,40% 5,08 31,60  0,00%  0,00% 0,96 -0,80 71"
BB IRF-M 1 TP FIC RF... IRF-M 1 1,02% 11,91%  0,00%  001%  012%  0,41% 3,64 4528  0,00%  0,00% 0,79 1,13 7.1%"
BB IMA-B 5+ TP FI RF... IMA-B 5+ 054%  1,37%  003%  012%  2,12%  7.34% -3,62 54,98 0,00%  7,46% -0,37 -1,57 71"
BB IDKA 2 TP FI RF.. IDKAIPCA2A  119%  9,00%  0,01%  0,04%  0,65%  2.24% -3,28 7119 0,00%  0,15% 0,06 -1,74 71"
BB PREVIDENCIARIO RF... IPCA 1,08%  9,16%  0,01%  003%  054%  1,86%  -94,62 -102,28 0,00%  0,00% -0,39 -2,01 7,1°b"
BB PREVID RF TP VERTICE 2027... IPCA 1,08%  8,54%  0,01%  004%  074%  2,55% -7,54 68,95  0,00%  0,45% -0,19 1,71 7.1°b"
CAIXA BRASIL ESPECIAL 2026 TP FIF... IPCA 1,07%  915%  0,02%  0,07% 131%  4,53% 52,86  -358,48  1,91%  2,30% 1,07 2,22 7,1°b"
BRADESCO FI FINANCEIRO RF ESTRATEGIA XXVI... IPCA 1,07%  7.72%  0,01%  0,03%  054%  186%  -89,05 -10151 0,00%  0,00% -0,38 -2,00 7,1°b"
BNB SOBERANO FI RENDA FIXA col 1,15%  10,99%  0,00%  0,00%  003%  011%  -14,04 -170,11  0,00%  0,00% -0,98 -0,87 71"
BNB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS Fl... IRF-M 1 1,21%  251%  0,00% 001%  011%  0,38% 5,07 -45,84  0,00%  0,00% 0,95 1,12 7,1°b"
CAIXA BRASIL IMA-B 5+ TP Fl... IMA-B 5+ 053%  135%  0,03%  012%  212%  7.33% -3,67 5549  0,00%  7,44% -0,37 -1,58 7,1%"
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TP Fl... IRF-M 1 1,04% 12,18%  0,00% 001%  012%  0,41% 4,27 -3526  0,00%  0,00% 0,86 -0,88 7,1%"
BANESTES INSTITUCIONAL Fl... IMA-B 0.84%  4.30%  002%  0,08% 144%  5,00% -3,28 58,93  0,00%  3,95% -0,27 1,72 7.1 "a"
BANESTES LIQUIDEZ Fl... col 1,12%  12,74%  0,00%  0,00%  004%  0,12% 77.68  -642,07  0,00%  0,00% -1,96 0,19 7.1 "a"
PLURAL DIVIDENDOS FIA IBOVESPA 6.81%  6,60%  007%  024%  4,18%  14,49% 5.20 -7,01 0,00%  13,95% 130 -0.44 81
RIO BRAVO PROTECAO PORT Il FIF... IPCA 072%  -0.64%  003%  0,11% 186%  6,44% -3,49 -83,77  0,00%  553% -0.25 2,11 10,1
RIO BRAVO PROTEGCAO DINAMICO FI MULT... S&P 500 2,17% 5.99% - - - - 13,33 0,00% 0,00% 0.70 10,1

"WaR (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 nivel de confianga
probabilistica supondo uma distribuigdo 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 0,26%.

2Volatilidade: Volatilidade é uma varidvel que representa a intensidade e a frequéncia que acontecem as movimentacdes do valor de um
determinado ativo, dentro de um periodo. De uma forma mais simples, podemos dizer que volatilidade é a forma de medir a variagdo do ativo.
Assim sendo, uma Volatilidade alta representa maior risco, visto que os pregos do ativo tendem a se afastar mais de seu valor médio. Estima-se que
os retornos diarios da Carteira, em média, se afastam em 2,39% 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 é 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
alcangada pelo mercado. Em 12 meses, cada 100 pontos de risco a que a Carteira se expds foram convertidos em uma rentabilidade -0,73 menor
que a do mercado.

“DrawDown: Auxilia a determinar o risco de um investimento, indicando qudo estavel é determinado ativo, ao medir seu declinio desde o valor
maximo alcangado pelo ativo, até o valor minimo atingido em determinado periodo de tempo. Para determinar o percentual de queda, o Draw-
Down é medido desde que a desvalorizagdo 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 nimero, maior a perda ocorrida e, consequentemente, maior o risco do
ativo. Jd um Draw-Down igual a zero, indica que ndo houve desvalorizagdo do ativo ao longo do periodo avaliado.

SSharpe: Trata-se de um indicador de performance utilizado no mercado financeiro para avaliar a relagdo 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 exp0s, houve uma rentabilidade -3,11 menor que aquela realizada pelo CDI.

B
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Verificamos o enquadramento adequando dos fundos conforme estabelecido na Resolugdo CMN 4.963.

RISCO DE DESENQUADRAMENTOS RES. CMN 4.963 E CONFORMIDADE

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

BANESTES IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA... R$ 10.485.478,55 8, 12,39 BANESTES 0,11531 BANESTES DTVM 11531 7. 1"
BANESTES INVESTIMENTO PUBLICO... RS 726.478,87 ), € 4 BANESTES ) 99 BANESTES DTVM 00799 7.1"p"
BANESTES IRF-M 1 TITULOS TUBLICOS FUNDO... R$ 22.900.148,55  18,8¢ 12,42 BANESTES ),251 BANESTES DTVM 2518 71D
BB IRF-M 1 TP FIC RF.. RS 946.432,29 ), 1 BB ASSET ) 5 BB ASSET - 7,1"0"
BB IMA-B 5+ TP FI RF... RS 905.737,34 ),75 0,13 BB ASSET C )05 BB ASSET 0005 7, 10"
BB IDKA 2 TP FI RF... RS 156.703,33 ),1 0 BB ASSET 1 BB ASSET 0001 7,1"0"
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TP Fl... RS 1.629.232,08 1,34 0,02 CAIXA ASSET 0,00029 CAIXA DTVM 0.0002 7.1"p"
CAIXA BRASIL IMA-B 5+ TP Fl... RS 938.285,78 ),77 1 CAIXA ASSET ) 16 CAIXA DTVM 1 7.1"p"
BB PREVIDENCIARIO RF... RS 5.647.812,89 4,65 13 BB ASSET ),00031 BB ASSET ),0f 71"
BB PREVID RF TP VERTICE 2027... RS 3.687.330,57 . 0 BB ASSET 0,0002 BB ASSET ),0002 7,1"p"
CAIXA BRASIL ESPECIAL 2026 TP FIF... R$ 10.196.876,32 4 32 CAIXA ASSET C 179 CAIXA DTVM 0144 7:1 D"
BRADESCO FI FINANCEIRO RF ESTRATEGIA XXVL... R$ 12.793.382,22 10, 1,99 BANCO BRADESCO 0.00149 BANCO BRADESCO 0172 7.1"p"
BNB SOBERANO FI RENDA FIXA RS 5.549.516,12 4,5 9 BANCO DO NORDESTE 0,02683' S3 CACEIS (SANTANDER) 0429 7,1"0"
BNB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FlI... RS 5.465.171,68 8, 2 BANCO DO NORDESTE ),02643 S3 CACEIS (SANTANDER) 42 7.1"p"
BANESTES INSTITUCIONAL FI... R$ 13.040.894,53 10,74 11,4 BANESTES ), 14341 BANESTES DTVM 14341 7, "a"
BANESTES LIQUIDEZ Fl.. R$ 19.897.982,60  1¢ 51 BANESTES 0,21881 BANESTES DTVM 21881 7,10 %a"
PLURAL DIVIDENDOS FIA RS 3.362.762,92 2 44 PLURAL INVESTIMENTOS 0,0244 BEM DTVM (BRADESCO) 0061 8,1
RIO BRAVO PROTECAO PORT Il FIF... RS 992.558,54 ),82 0 RIO BRAVO INVESTIMENTOS ), 106 BEM DTVM (BRADESCO) 001 10,1
RIO BRAVO PROTEGAO DINAMICO FI MULT... RS 2.119.751,95 1,75 RIO BRAVO INVESTIMENTOS ),13682 BTG PACTUAL DTVM 0022 10,1

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

Art. 19. O total das aplicagdes 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, FI Renda Fixa “Crédito Privado” e Fl “Debéntures”, o
limite é de 5% do patrimoénio liquido do fundo.
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Art. 20. O total das aplicagdes dos recursos do RPPS em fundos de investimento e carteiras administradas ndo pode exceder a 5% do volume total
de recursos de terceiros gerido por um mesmo gestor ou por gestoras ligadas ao seu respectivo grupo econémico.

Art. 21. Os RPPS somente poderdo aplicar recursos em cotas de fundos de investimento quando atendidas, cumulativamente, as seguintes
condigdes:

| - 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 méaximo, 50% dos recursos sob sua administragdo 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 gestdo de recursos como de boa qualidade de gestdo e de ambiente de controle de investimento.

CONSIDERACOES FINAIS
Registramos alguns destaques do Panorama Econ6mico publicado pela Lema:

A economia brasileira mostra modera¢Go, com desaceleragio do PIB no segundo trimestre,
confianca do consumidor em queda, industria retraida e deflagdo na prévia da inflagdo de agosto. No
exterior, os EUA tiveram PIB revisado para cima, mas o mercado de trabalho mostra enfraquecimento. A
zona do euro apresentou sinais de estabilizagdo, com inflagdo proxima da meta e a China mostrou
recuperagdo da atividade e maior articulacéo geopolitica ao lado de Russia e India.
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Na renda fixa, os melhores resultados foram observados nos titulos prefixados com duration mais
longa. O indice IRF-M 1+ apresentou valorizagéo de 1,90% seguido pelo IRF-M com 1,66%. Os ativos
indexados a inflagdo também se destacaram positivamente, como o IMA-B 5 (1,18%) e o IMA-B (0,84%),
demonstrando um melhor desempenho dos ativos de menor duracdo. Entre os investimentos mais
conservadores, o CDI e IRF-M 1 entregaram 1,16% e 1,24%, respectivamente, mais uma vez superando a
meta atuarial, enquanto o IDkA IPCA 2 Anos registrou alta de 1,38%.

[..]

Para o restante de 2025, as expectativas permanecem de cautela, com a curva de juros refletindo
uma postura defensiva do mercado, ainda a espera de maior clareza sobre a condug¢do da politica fiscal e da
politica monetdria, em meio a pressées inflaciondrias e a fragilidade do quadro fiscal. Para os RPPS, esse
ambiente reforca a oportunidade de manter estratégias conservadoras, que se beneficiam do elevado
nivel de juros reais e proporcionam desempenho consistente frente a meta atuarial, especialmente por meio
da alocacdo em fundos referenciados ao CDI e titulos publicos adquiridos diretamente e marcados na
curva.

CONCLUSAO: Em virtude do cendrio econdmico apresentado, o Comité de Investimentos do
IPASPEC mantém uma postura conservadora preponderante em fundos CDI, IRF-M 1 e IPCA, com alguns
investimentos no IMA-B, levando em consideracao que a carteira atual tem apresentado rentabilidade
acumulada até o més de agosto de 8,98%, que estd acima da meta atuarial estipulada que é 6,70%.

Pedro Canario, 25 de setembro de 2025.
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