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Ata da 22 Reuniao Extraordinaria do Conselho Deliberativo de 2025,
realizada no dia 17 de Abril de 2025.

Ata Extraordinaria N° 02/2025 — Conselho Deliberativo

Ata da 22 Reuniao Extraordinaria do Conselho Deliberativo de 2025, realizada no dia 17 de Abril de
2025.

Aos dezessete dias do més de abril do ano de dois mil e vinte e cinco, as onze horas foi realizada de forma
virtual, através da plataforma Microsoft Teams e link repassado a todos os membros titulares e suplentes dos
6rgaos colegiados do IpojucaPrev, a segunda reunido extraordinaria do Conselho Deliberativo do ano de dois

mil e vinte e cinco.
Desta forma, participaram da reunido:

Matheus Criséstomo e Antdnio Neto, representantes da empresa LEMA Economia e Finangas; o Presidente
do Conselho Deliberativo, Marcos Paulo Alves Cavalcanti de Oliveira, e os demais membros titulares e
suplentes do Conselho Deliberativo: Maria De Lourdes Celestino Muniz De Souza e Joaldo José Da Silva; o
Presidente do Conselho Fiscal, Marcio Fernando Soares da Silva e os demais membros titulares e suplentes
do Conselho Fiscal: Anderson Jofre Gomes Da Silva, Gabriela Farias Gomes Bezerra Veras, Adriclélia Ramos
Silva Oliveira e Jodo Luiz da Silva; o Presidente do Comité de Investimentos, Marcelo Vilas Boas Marinheiro
Da Silva, e os demais membros titulares e suplentes do Comité de Investimentos: Anderson Jofre Gomes Da
Silva, Agrinaldo Araujo Junior, Tacyto Themystocles Morais De Azevedo, Maria De Lourdes Celestino Muniz
De Souza, Marcio Fernando Soares da Silva, Aline Melo De Freitas e Gabriel Dantas De Leon; e o Diretor de

Investimentos do IpojucaPrev e Membro do Comité de Investimentos, Sr. José Carlos van der Linden.

Destaca-se que com o objetivo de externar e demonstrar as agdes que estao sendo executadas e priorizando
sempre o continuo desenvolvimento do IpojucaPrev e consequentemente da Diretoria de Investimentos, foram
convidados todos os membros titulares e suplentes de todos os Orgdos Colegiados do IpojucaPrev para
acompanhar a reunido. Com o quoérum suficiente de membros, a reunido foi iniciada e conduzida pelo, Sr.
Marcelo Marinheiro, que primeiramente agradeceu a participagédo dos membros presentes. A reunido teve
como obijetivo principal informar e deliberar sobre fatos relevantes referentes a Diretoria de Investimentos e
demais atividades pertinentes do IpojucaPrev, visando a maior transparéncia e o melhor desempenho da

autarquia, contendo as seguintes pautas:

01 — Apresentagao do Estudo ALM 2025;
02 — Proposta de Alocacgao Extraordinaria considerando os resultados do ALM;
03 — Analise dos fundos de Renda Variavel presentes em carteira;

04 — Atualizagdo do cenario econdémico e volatilidade da carteira.

O Sr. Marcelo Marinheiro comegou fazendo uma breve apresentagao de todos os assuntos que seriam
expostos ao decorrer da reunido, conforme as pautas que tinham sido enviadas previamente por e-mail,
juntamente com os documentos pertinentes.
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Ata da 22 Reuniao Extraordinaria do Conselho Deliberativo de 2025,
realizada no dia 17 de Abril de 2025.

01 — Apresentacdao do Estudo ALM 2025: ALM (Asset and Liability Management), que em portugués

significa Gestdo de Ativos e Passivos, € um instrumento de gestdo importante para os institutos de
previdéncia. O estudo foi realizado pela Lema Consultoria e a apresentacgao foi feita pelo representante da
Lema Consultoria: Anténio Neto. Para proje¢cdo do passivo, foi utilizada a ultima avaliagdo atuarial do
IPOJUCAPREV realizada no ano de 2025 (data-base 31/12/2024). A partir da posicdo inicial dos
investimentos nessa mesma data e considerando o cenario macroecondmico, foram apresentadas as
projecdes do mercado para as variaveis econdmicas de longo prazo e calculados os retornos de cada um dos
indices que podem ser aplicados pelo RPPS, de acordo com a legislagdo e a politica de investimentos
aprovada. Foi identificada e explicada toda a metodologia do estudo e a fonte da base de dados utilizada.
Visando a meta de rentabilidade do Instituto, foi utilizado o processo de otimizagéo de carteira de Markowitz
para buscar a carteira que remunere os ativos do IPOJUCAPREYV de acordo com esse objetivo, com o menor
risco possivel através da diversificacdo dos ativos em investimentos que tenham uma correlagdo baixa ou
negativa entre si. Entdo, foi gerada a fronteira eficiente, a partir do sistema Quantum, apresentando a
composicao de 10 carteiras eficientes e os seus retornos esperados, indices de sharpe, volatilidades e VAR.
de acordo com a rentabilidade real requerida, foi apresentada a composicao da carteira otimizada pelo modelo
de Markowitz. Visando a determinagdo da melhor carteira, considerando outros cenarios econémicos,
principalmente da variavel inflagdo, o estudo foi complementado aplicando um modelo estocastico, visando
gerar 1000 cenarios aleatérios para projetar o risco e o retorno das 10 carteiras eficientes projetadas
anteriormente. O estudo do ALM de 2024 havia sido apresentado na 62 Reunido Extraordinaria, realizada em
12 de Dezembro de 2024, com o plano de custeio vigente a época, que tinha demonstrado uma taxa de
retorno de equilibrio muito alta e com baixa Solvéncia nas simulagdes realizadas pelo modelo. Porém, com a
aprovagao da Reforma da Previdéncia Municipal (Lei Municipal n°2.214/2024) e a nova lei de equacionamento
do déficit atuarial (Lei Municipal n°® 2.211/2024), houve uma alteragcédo substancial no resultado atuarial e no
fluxo atuarial na avaliagdo atuarial do ano de 2025 (data-base 31/12/2024). Com isso, todas as carteiras
tiveram Raz&o de Solvéncia em 100% das simulagdes, com resultados bastante positivos desse indicador.
Tal realidade ocorreu devido ao resultado atuarial oficial ter um superavit de R$ 335.327.616,31, fazendo com
que o retorno requerido fosse de apenas 2,98%, inferior a meta atuarial de 5,20% a.a e a carteira mais
conservadora da fronteira eficiente, que apresentou retorno esperado de 7,44% a.a. Portanto, visando diminuir
os riscos, foi adotada essa carteira mais conservadora, uma vez que nao houve a necessidade de assumir
maior volatilidade para alcangar a taxa de equilibrio. O estudo ainda apresentou o GAP entre a ultima carteira
fechada em 31/03/2025 e a carteira fechada, apresentando principalmente a sugestao de aumento da compra

de Titulos Publicos Federais e de Letras Financeiras.

02 — Proposta de Alocacao Extraordinaria considerando os resultados do ALM: Diante do cenario

econbmico abordado anteriormente e considerando o resultado do novo estudo ALM para 2025, foi
apresentado um estudo realizado pela empresa de consultoria LEMA em parceria com a Diretoria de

Investimentos do IpojucaPrev.
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Foi elaborada uma proposta de alocagdo com o objetivo de buscar alinhar, gradualmente, a carteira atual a
estrutura sugerida pelo estudo de ALM e a visdo de cenario. Inicialmente, entende-se que a alocagao em
titulos publicos adquiridos de forma direta para marcagao na curva deve representar a principal estratégia de
investimento neste ano, visando garantir as altas taxas oferecidas no mercado e diminuir a volatilidade da
carteira. O estudo de ALM recomenda a formagao de uma posicao de 44,63% em titulos publicos, distribuida

em diferentes vértices.

Foi apresentado o GAP que compara os vértices atuais com os recomendados para a carteira do
IPOJUCAPREV. A proposta de alocagao foi nos maiores GAPS, sugerindo a compra de aproximadamente
10% de NTN-B no vencimento 2045 (2,63%) e 2055 (7,58%). Embora o vértice 2060 tenha sido sugerido uma
aplicagéo robusta de 19,35%, ha outros vértices que estdo com GAP negativos, ou seja, com aplicagdes
maiores do que o sugerido no ALM atual. Porém, ficou alinhado que numa futura aplicagdo, o percentual
aplicado nesse vértice de 2060 sera deduzido dessas outras aplicagdes, para manter o percentual sugerido

de aproximadamente 44% de Titulos Publicos Federais.

Para viabilizar essa alocagéo, foi sugerido o resgate integral do fundo BB PERFIL FIC RF REF DI
PREVIDENCIARIO (CNPJ 13.077.418/0001-49), que apresentou desempenho superior ao benchmark e a
alguns de seus pares, mas nao é o fundo de melhor performance dentre os fundos DI presentes em carteira.
Foi ressaltado que os fundos com performance inferior, que seriam a opgao natural para o resgate, estdo
enquadrados no artigo 7°, inciso |, alinea “b” da politica de investimentos. Caso fossem resgatados, a carteira
ficaria com uma alocacgéo inferior ao limite minimo de 10% estabelecido por essa politica. Além disso, foi
recomendado o resgate de R$ 15.000.000,00 do CAIXA BRASIL IRF-M 1 TP FI RF (CNPJ 10.740.670/0001-

06), com o objetivo de alinhar a alocagdo macro sugerida pelo estudo de ALM.

Ressaltamos que o estudo de alocagdo tomou como base a posi¢céo dos investimentos do FUNPREI, os
valores atualmente disponiveis em conta na data préxima a reunido, assim, poderao ter valores defasados
por conta de valorizagado ou desvalorizagao das cotas dos fundos em carteira, com base na Resolugdo CMN
n° 4.963/2021.

RESGATES

ENQUADRAMENTO CNPJ FUNDO VALOR
Artigo 7, Inciso |, "b" | 13.077.418/0001-49 | BB PERFIL FIC RF REF DI PREV Resgate Total
Artigo 7, Inciso I, "b" | 10.740.670/0001-06 | CAIXA BR IRF-M 1 TP FI RF R$ 15.000.000,00

— R$ 59.237.072,61
APLICAGOES

ENQUADRAMENTO CNPJ FUNDO / ATIVO VALOR
Artigo 7, Inciso |, "a" - NTN-B 2045 (marcacdo na curva) R$ 16.237.072,61
Artigo 7, Inciso I, "a" - NTN-B 2055 (marcagao na curva) R$ 43.000.000,00

TOTAL R$ 59.237.072,61
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Ata da 22 Reuniao Extraordinaria do Conselho Deliberativo de 2025,
realizada no dia 17 de Abril de 2025.

Conforme discutido e aprovado em Janeiro pelo Comité de Investimentos, os saldos das aplicagdes que irdo
ser utilizadas para aplicagdo em Titulos Publicos Federais, assim como os recursos disponibilizados em forma
de pagamento de cupons e/ou vencimento de Titulos, deverdo ser aplicados no fundo TREND POS-FIXADO
RESP LIMITADA FIC RENDA FIXA SIMPLES, CNPJ 26.559.284/0001-44, 100% Titulo Publico (Art. 7°, |, b),
referenciado DI e com baixa volatilidade. As aplica¢des no referido fundo séo ligadas a conta de investimento
na XP Investimentos, que também faz a custddia gratuita dos titulos publicos investidos pelo FUNPREI,
facilitando o operacional de liquidagdo das operagdes. O Comité de Investimentos tinha aprovado essa
deliberagao previamente na reunido de Janeiro de 2025, porém, por erro operacional, nédo constou na ata.

A proposta de alocagao de recursos foi aceita por unanimidade dos membros do Comité de Investimentos
presentes na reunido e seguiu para analise do Conselho Deliberativo e Conselho Fiscal. Os membros do
Conselho Deliberativo presentes na reunido aprovaram a proposta encaminhada pelo Comité de

Investimentos.

03 — Analise dos fundos de Renda Variavel presentes em carteira: Conforme conversado em reunides

anteriores, considerando o cenario atual de volatilidade na renda variavel e a diferengca de desempenho entre
esses tipos dessa classe, foi solicitado a LEMA consultoria uma analise mais detalhada dos fundos presentes
em carteira. Foram feitas analises dos indicadores de rentabilidade, volatilidade e risco, permitindo avaliar o
desempenho relativo das diferentes estratégias adotadas: ag¢des livres, dividendos, small caps e quantitativa.
Utilizou-se diversas janelas de tempo de 6, 12, 24 36 e 48 meses, além de uma matriz de correlagéo entre os
fundos. Essas janelas mais longas garantem maior confiabilidade na andlise de consisténcia dos resultados,
especialmente relevante em uma carteira previdenciaria, onde a visdo de longo prazo é fundamental para
embasar decisdes estratégicas de alocagdo. Na conclusdo, foram apresentados os destaques positivos e
negativos tanto em rentabilidade como em controle de volatilidade. Devido aos resultados obtidos, foi sugerido
pelo estudo o resgate total dos fundos: BTG PACTUAL ABSOLUTO INSTITUCIONAL FIC ACOES CNPJ
11.977.794/0001-64 / BB SELECAO FATORIAL FIC ACOES CNPJ 07.882.792/0001-14 / CAIXA EXPERT
VINCI VALOR DIVIDENDOS RPPS FIC ACOES CNPJ 15.154.441/0001-15. O estudo ainda sugeriu o destino
de aplicagdo desses recursos em outros fundos de renda variavel, enquadrado no artigo 8° inciso | para
manter a posigédo visando o longo prazo. Por sugestdo do Diretor de Investimentos, Sr José Carlos, foi
deliberado apenas os resgates sugeridos num primeiro para que houvesse mais tempo para uma avaliagéo
mais aprofundada das opgdes disponiveis no mercado e com o0 mesmo enquadramento, uma vez que a
cotizagao e disponibilizacdo dos recursos da maioria dos resgates sdo de prazos superiores a 30 dias. O

Comité de Investimentos aprovou os resgates sugeridos.

Ressaltamos que o estudo de alocagdo tomou como base a posi¢ao dos investimentos do FUNPREI, os
valores atualmente disponiveis em conta na data préxima a reunido, assim, poderao ter valores defasados
por conta de valorizagado ou desvalorizagao das cotas dos fundos em carteira, com base na Resolugdo CMN
n° 4.963/2021
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RESGATES

ENQUADRAMENTO CNPJ FUNDO VALOR
) . BTG PACTUAL ABSOLUTO INSTITUCIONAL RS 3.117.424.84
Artigo 8, Inciso | 11.977.794/0001-64 FIC ACOES Resgate Total
Artigo 8, Inciso | | 07.882.792/0001-14 | BB SELECAO FATORIAL FIC ACOES R$ 2.493.645,80
Resgate Total
Arigo 8, Inciso || 15.154.441/0001-15 | CAXA EXPERT VINCI VALOR DIVIDENDOS RS 6.626.387,98

’ ) ) RPPS FIC ACOES Resgate Total
TOTAL R$ 12.237.458,62
Ficou definido que os recursos disponibilizados, apds o prazo de resgate, de acordo com o regulamento de

cada fundo, serao aplicados provisoriamente em um fundo DI, enquanto aguarda novo estudo com as opg¢des
de aplicacdo em renda variavel, enquadrado no artigo 8° inciso |I.

04 — Atualizacdo do cenario econémico e volatilidade da carteira: Considerando a recente volatilidade

dos ativos de renda variavel no Brasil e dos investimentos no exterior, impactados principalmente pelo tarifago
implantado pelos EUA contra diversos paises e pela guerra comercial com a China, alguns membros do
Comité de Investimentos solicitaram uma atualizagdo sobre as perspectivas e os impactos na carteira de
investimentos. O Sr Matheus Criséstomo apresentou um resumo sobre o atual cenario, demonstrando que a
volatilidade tem aumentado bastante, devido as incertezas. A Diretoria de Investimentos e o Comité de
Investimentos demonstraram que estdo acompanhando de perto e visando tanto a meta atuarial de curto
prazo, quanto de longo prazo, o que pode ser demonstrado pelas ultimas movimentagbes aprovadas, no
sentido de reduzir a volatilidade da carteira e se aproveitar das altas taxas oferecidas pelo mercado
atualmente. Em relagéo a renda variavel no Brasil, o Comité optou por manter o percentual dos investimentos,
realizando o resgate de alguns fundos especificos que nao estdo performando bem, conforme discutido na
pauta 3 dessa reunido. Ja em relagdo aos investimentos no exterior, nao foram tomadas nenhuma deliberagéo

no momento, podendo ser reavaliada a qualquer momento a partir do acompanhamento do mercado.

Tendo abordado todos os assuntos previstos na pauta e sem mais nenhuma observagao dos presentes, o
Diretor de Investimentos do IpojucaPrev, o Sr. José Carlos van der Linden, agradeceu a presenga de todos e

encerrou a reuniao.
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realizada no dia 17 de Abril de 2025.

Os anexos pertencentes da ata sao:

01

D4Sign elbe00eb-3da3-40c5-ab9d-9deb39c0ff4a - Para confirmar as assinaturas acesse https://secure.d4sign.com.br/verificar]

— Estudo ALM 2025;
02 -
03 -
04 —

GAP do Estudo ALM em margo de 2025;
Proposta Extraordinaria de Alocagao de Recursos;

Analise de Renda Variavel em margo de 2025.
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Composicao Do Conselho Deliberativo

Nome Matricula Membro
Marcos Paulo Alves Cavalcanti De Oliveira 68015/1 Titular
Moises Barbosa Campos 566/1 Suplente
Maria De Lourdes Celestino Muniz De Souza 1081/1 Titular
Paula Deize Gomes Do Nascimento 1098/1 Suplente
Marcos Bastos Lins 180042/6 Titular
Joaldo José Da Silva 180061/2 Suplente
Adriano Marques De Assis Guerra 1104 Titular
Marcelo Ricardo De Santana 67964/1 Suplente
Ricardo Marlon De Oliveira Pereira 152 Titular
José Ricardo Curato 1032 Suplente
José Marcelo De Oliveira 782/1 Titular
Maria Da Conceigéo Da Silva Chagas 1218/1 Suplente
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DISCLAIMER

A LEMA Economia & Finangas, inscrita no CNPJ/MF sob n° 14.813.501/0001-00 (“LEMA”) é uma consultoria de valores mobiliarios autorizada pela
Comissé@o de Valores Mobiliarios (“CVM”"). As recomendacbes foram elaboradas considerando as informag¢ées sobre perfil de risco, objetivos, horizonte
de tempo, situacdo financeira e necessidades especificas informadas pelo cliente, além da legisla¢éo especifica que rege os investimentos dos Regimes
Proprios de Previdéncia Social (“RPPS”). Esse documento néo constitui, tampouco deve ser interpretado como oferta ou solicitagdo de compra ou
venda de qualquer instrumento financeiro, ou de participacdo em uma determinada estratégia de negdcios em qualquer jurisdi¢éo. Esse relatorio é
baseado na avaliacdo dos fundamentos de determinados ativos financeiros e dos diferentes setores da economia.

A andlise dos ativos desse documento utiliza como informagéo os resultados divulgados pelas companhias emissoras, gestoras, distribuidoras e suas
projecées. A LEMA se exime de qualquer responsabilidade por quaisquer prejuizos, diretos ou indiretos, que venham a decorrer da utilizagéo desse
documento ou seu contetido. Esse documento néo pode ser reproduzido ou redistribuido para qualquer pessoa, no todo ou em parte, qualquer que
seja o propdsito, sem o prévio consentimento por escrito da LEMA. A decis@o final em relacdo aos investimentos deve ser tomada unicamente pelo
cliente, levando em consideragdo os vdrios riscos e custos incidentes, sempre em observancia aos principios de seguranca, rentabilidade, solvéncia,
liquidez, motivagéo, adequacdo a natureza de suas obrigacées e transparéncia. O cliente é o unico responsavel pelas decisbes de investimento ou de
abstencdo de investimento que tomar em decorréncia desse documento. Todas as classes de ativos financeiros possuem algum grau de risco, mesmo
aquelas classificadas como de baixo risco, tais como titulos e fundos de investimento em renda fixa, bem como caderneta de poupan¢a. Os
desempenhos e/ou rentabilidades anteriores néo sdo, necessariamente, indicativos e/ou garantias de resultados futuros e nenhuma declaragdo ou
garantia, de forma expressa ou implicita, é feita em relagéo a desempenhos vindouros. As rentabilidades divulgadas nédo séo liquidas de tributos, os
quais podem variar conforme o tipo, modalidade e prazo de investimento.

IPOJUCAPREV - MAR/25 LEMA
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INTRODUCAO

ALM é uma sigla bastante conhecida no mundo de gestores de previdéncia e deriva da expressao em inglés Asset and
Liability Management, que em portugués significa Gestao de Ativos e Passivos.

Todo Regime Préprio de Previdéncia Social (RPPS) existe, basicamente, com o propdsito de assegurar que as pessoas que
hoje trabalham possam ter uma renda no futuro, garantindo rendimentos em um momento de reducdao da capacidade
laborativa, seja ela ocasionada pela idade ou por algum fato inesperado que ocorra ao longo da vida, como uma invalidez,
por exemplo.

Essa obrigacdo (passivo) intrinseca das entidades de previdéncia sera paga através do ativo acumulado pela instituicao ao
longo de sua existéncia. Esse ativo nada mais € do que o somatdrio de todas as contribuicdes feitas pelos seus segurados,
patronal, possiveis compensacdes e aportes mais a rentabilidade obtida pela gestdao dos investimentos ao longo do tempo.

Entendendo-se, portanto, que para honrar as suas obrigacbes futuras o RPPS precisard, além de uma contribuicdo
adequada dos seus segurados, otimizar a rentabilidade dos seus ativos de acordo com 0s seus objetivos principais e
limitacdes, o estudo de ALM mostra-se uma importante ferramenta de gestdao para os dirigentes de entidades de
previdéncia.

IPOJUCAPREV - MAR/25 LEMA
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OBJETIVO GERAL

Para que os passivos possam ser pagos, é preciso trabalhar com os ativos. Isso significa que as contribuicBes feitas
por servidores e municipio devem ser aplicadas em diversas classes de ativos financeiros, sempre respeitando a politica de
investimentos aprovada pelo Conselho, bem como as restri¢des regulatérias impostas pelo Conselho Monetario Nacional,
Ministério da Previdéncia Social e Comissdo de Valores Mobiliarios.

Weiss (2003) define o ALM como um conjunto de ferramentas destinadas a maximizar a probabilidade de que os objetivos
de rentabilidade e solvéncia da administracdo previdenciaria sejam atingidos, minimizando, assim, o risco da entidade.
Para os RPPS, o ALM finda por ser, de forma geral, a definicdo da estratégia de investimentos, através da distribuicao dos
recursos em diversos ativos financeiros, que visa auferir uma rentabilidade suficiente para pagar os fluxos de caixa
futuros, com o menor risco possivel.

Mais especificamente, os principais objetivos do estudo de ALM podem ser destacados a seguir:
Integrar a estratégia de investimento a gestao do passivo;
Apurar a aderéncia da meta atuarial a projecao de rentabilidade possivel da carteira de investimentos;
Analisar a situacao financeira do RPPS através das proje¢des de ativos e passivos;

Avaliar as alternativas de alocacdo de recursos, através de fronteira eficiente para adequar a expectativa de retorno
aos objetivos do RPPS bem como do risco desejado.
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METODOLOGIA

Modelagem

MacroeconOomica

O estudo de ALM, conforme introduzido, € a fusao de trés
modelagens que visam definir a politica de investimentos
necessaria para manter a solvéncia do RPPS:

CENARIO MACROECONOMICO: projecdes das

variaveis econdmicas de longo prazo (28/02/2025). Modelagem

Atuarial
PASSIVO ATUARIAL: Estima os fluxos de

caixa futuros do RPPS;

ATIVO: Projeta os retornos das diversas
classes de ativos.

Modelagem de

Investimentos

IPOJUCAPREV - MAR/25 LEMA
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METODOLOGIA

O IPOJUCAPREYV forneceu a LEMA os dados do estudo atuarial necessarios a projecdo do seu
fluxo de caixa em base real.

A analise do ativo, de responsabilidade da LEMA, seguiu metodologia prépria baseada no fluxo
metodoldgico a seguir:

Definicdao dos indices de mercado

Andlise atual da carteira do -
--------- que servirdo como base para

Elaborac¢do do estudo de projecdo

IPOJUCAPREV projecio da rentabilidade de rentabilidade de indice
-
Chfuloga Jemablidade Reauerda ) [ Incisio dosperdmenosde e 1...... Otimizagao da Cateirade Acorda
) P : & com a Rentabilidade Requerida
Projetado de Markowitz
IPOJUCAPREV - MAR/25 LEMA
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IPOJUCAPREV - MAR/25

METODOLOGIA

LEMA

Para a projecdo da rentabilidade de cada indice, foi utilizada a seguinte metodologia para se projetar a rentabilidade real

estimada para 12 meses a frente:

Classe indices Modelo de Projecao
Fundos Imobiliarios [FIX Retorno Médio Histérico (60 meses)
Renda Fixa CDI Curva de Juros 28/02/2025
Renda Fixa Fundos Crédito Privado 110% do CDI
Renda Fixa IDKA IPCA 2 Anos Taxa Indicativa Anbima 28/02/2025
Renda Fixa IDKA Pré 2 Anos Taxa Indicativa Anbima 28/02/2025
Renda Fixa IMA Geral Ex-C Taxa Indicativa Anbima 28/02/2025
Renda Fixa IMA-B Taxa Indicativa Anbima 28/02/2025
Renda Fixa IMA-B 5 Taxa Indicativa Anbima 28/02/2025
Renda Fixa IMA-B 5+ Taxa Indicativa Anbima 28/02/2025
Renda Fixa IRF-M Taxa Indicativa Anbima 28/02/2025
Renda Fixa IRF-M 1 Taxa Indicativa Anbima 28/02/2025
Renda Fixa IRF-M 1+ Taxa Indicativa Anbima 28/02/2025
Renda Fixa Carteira Titulos Publicos ALM Média da Taxa dos Cupons Ponderada pelo Volume
Renda Fixa Fundos Multimercados 105% do CDI

Renda Variavel
Renda Variavel
Exterior
Exterior
Exterior

Renda Fixa
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Retorno Médio Historico (60 meses)
Retorno Médio Histoérico (60 meses)
Retorno Médio Historico (60 meses)
Retorno Médio Histérico (60 meses)
Retorno Médio Historico (60 meses)
110% da carteira de titulos publicos



IPOJUCAPREV - MAR/25 M E T O D O L O G I A LEMA

Rentabilidade e volatilidade por indice de acordo com a metodologia descrita:

indices Retorno Real Projetado 12 meses (%) Desvio Padrao Anual (%)
IFIX(* 0,00% 11,58%
CDI 7,73% 2,16%
Fundos Crédito Privado - 110% CDI 8,50% 2,38%
IDKA IPCA 2 Anos 7,95% 2,98%
IDKA Pré 2 Anos 7,77% 4,84%
IMA Geral Ex-C 7,62% 3,36%
IMA-B 7,41% 6,40%
IMA-B 5 7,01% 2,94%
IMA-B 5+ 7.71% 10,03%
IRF-M 7,56% 4,32%
IRF-M 1 7,10% 2,36%
IRF-M 1+ 7.85% 5,68%
Carteira Titulos Publicos ALM 7,51% 0,00%
Fundos Multimercados - 105% CDI 8,12% 2,27%
Ibovespa 0,38% 24,12%
S&P 500 (moeda original) 9,64% 17,83%
S&P 500 14,85% 17,58%
MSCI World (moeda original) 7,07% 17,54%
MSCI World 12,14% 16,54%
Carteira Titulos Privados ALM 8,26% 0,00%

* O indice IFIX teve seu retorno projetado zerado com o objetivo de representar os fundos estressados.



METODOLOGIA

As fontes de dados que embasaram o presente estudo foram as seguintes:

Sistema de Indicadores Econdmicos e Relatdrio Focus do Banco Central;

Anbima - ETT]J;

Quantum Axis - Informacdes dos Fundos;

Comdinheiro - Informac¢8es dos Fundos, Séries Historicas, Curvas de Juros e Cupons.

IPOJUCAPREV - MAR/25 LEMA
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IPOJUCAPREY - MAR/25 BASE CADASTRAL LEMA

A avaliacdo atuarial realizada pela Consultoria Actuarial considerou como participantes do plano previdenciario os servidores
ativos e inativos, titulares de cargo efetivo do municipio de Ipojuca - PE, e seus dependentes legais.

Os dados cadastrais fornecidos pelo RPPS, que serviram de base para esta avaliacao, correspondem ao més de dezembro de
2024. Para avaliacao dos dados, o cadastro dos servidores ativos, aposentados, pensionistas e seus dependentes foram enviados
para a Avaliacdo Atuarial, foram comparados com os padrées minimos e maximos aceitaveis na data da avaliacdo. Os principais

topicos analisados:

Cadastro de Ativos
Quantidade de Servidores Ativos;
Data de Nascimento;
Sexo;
Cargo;
Data de Admissao na Prefeitura;
Tempo de Contribuicdo Anterior a Admissao no Ente;
Valor da Remuneracao;
Total da Folha Mensal Base de Contribuicdo de Ativos.

Cadastro de Aposentados e Pensionistas
NUmero de Inativos;
Data de Nascimento;
Sexo;
Tipo do Beneficio;
Valor do Provento Mensal;
Total da Folha Mensal de Proventos
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BASE CADASTRAL

IPOJUCAPREV - MAR/25

Descricao 2025 2024 2023
Quantidade de Segurados Ativos 2595,00 2159,00 2199,00
Quantidade de Aposentados 710,00 664,00 601,00
Quantidade de Pensionistas 180,00 183,00 175,00
Média da Base de Calculo dos Segurados Ativos 7909,93 8073,33 6988,24
Média do Valor do Beneficio dos Aposentados 8772,45 8401,38 7300,67
Média do Valor do Beneficios dos Pensionistas 4161,17 3684,77 3212,41
Idade Média dos Segurados Ativos 45,50 47,10 46,80
Idade Média dos Aposentados 66,06 65,75 65,19
ldade Média dos Pensionistas 64,27 61,44 60,81
ldade Média Projetada Para Aposentadoria 62,40 62,70 59,94

*Dados extraidos do DRAA
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IPOJUCAPREY - MAR/25 FLUXO ATUARIAL LEMA

Como podemos observar no grafico que compara a evolucdo do fluxo de Resultado Atuarial (Despesas - Receitas), ou seja, o
pagamento liquido, houve uma deterioracao de 2023 para 2024. Essa piora ja havia sido identificada no estudo de ALM 2023,
decorrente do aumento das remuneracfes com beneficios entre 2022 e 2023, sem que houvesse medidas compensatorias
significativas até 2024. No entanto, essa conjuntura muda consideravelmente em 2025, conforme detalhado na avaliacao
atuarial, particularmente com a adocdo da "Reforma da Previdéncia Municipal da Lei Municipal N° 2.214/2024 e da nova Lei de
Equacionamento N° 2.211/2024", que proporcionam uma folga substancial para o plano no curto prazo. Como resultado, a
avaliagdo aponta um "superavit final com valor atual de R$ 335.327.616,31". Essas mudancas impactam diretamente o estudo
de ALM, trazendo um efeito positivo em relacdo ao estudo anterior.

Comparativo de Fluxo de Resultado Atuarial
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FLUXO ATUARIAL LEMA

IPOJUCAPREV - MAR/25

Fluxo atuarial real do IPOJUCAPREV. Ressalte-se que as Receitas e Despesas Previdenciarias foram extraidas do
estudo atuarial e o calculo dos resultados dos investimentos ficou sob responsabilidade da LEMA.

Fluxo sem Resultado dos
Investimentos Investimentos
(1 =1+11) (1V)

Patrimonio
Projetado

Receitas
Previdenciarias ()

Despesas
Previdenciarias (Il)

Fluxo Anual Projetado

Ano (V=111 + V)

Saldo Atual em Investimentos 570.746.582,98

2025 99.026.391,92 -104.758.278,17 -5.731.886,25 14.058.797,95 8.326.911,70 579.073.494,68
2026  119.947.127,20 -127.264.065,10 -7.316.937,90 17.137.021,11 9.820.083,21 588.893.577,89
2027  149.360.083,60 -128.154.534,90 21.205.548,70 17.816.374,83 39.021.923,53 627.915.501,42
2028  151.292.063,30 -129.907.787,60 21.384.275,70 18.980.300,61 40.364.576,31 668.280.077,73
2029 152.905.467,20 -133.208.750,90 19.696.716,30 20.158.865,01 39.855.581,31 708.135.659,04
2030 154.464.612,90 -136.722.303,70 17.742.309,20 21.318.657,84 39.060.967,04 747.196.626,08
2031  155.559.539,10 -141.287.013,60 14.272.525,50 22.434.234,75 36.706.760,25 783.903.386,33
2032  156.200.749,00 -147.905.004,50 8.295.744,50 23.445.717,48 31.741.461,98 815.644.848,31
2033  157.545.939,70 -150.562.244,40 6.983.695,30 24.372.707,79 31.356.403,09 847.001.251,40
2034  156.901.308,10 -151.677.652,90 5.223.655,20 25.282.157,37 30.505.812,57 877.507.063,97
2035 157.401.228,30 -155.987.956,80 1.413.271,50 26.138.465,29 27.551.736,79 905.058.800,76
2036  158.546.291,50 -158.292.890,50 253.401,00 26.942.812,14 27.196.213,14 932.255.013,90
2037  159.780.096,20 -159.948.105,30 -168.009,10 27.746.597,77 27.578.588,67 959.833.602,57
2038  160.545.365,10 -162.700.179,50 -2.154.814,40 28.540.522,21 26.385.707,81 986.219.310,38
2039 160.780.315,60 -166.788.431,30 -6.008.115,70 29.273.611,45 23.265.495,75 1.009.484.806,13
2040 161.230.633,30 -170.105.222,10 -8.874.588,80 29.927.218,00 21.052.629,20 1.030.537.435,33
2041  161.945.042,30 -171.934.673,80 -9.989.631,50 30.538.725,10 20.549.093,60 1.051.086.528,93
2042  161.865.941,00 -176.241.450,00 -14.375.509,00 31.090.858,43 16.715.349,43 1.067.801.878,36
2043  161.932.750,50 -179.942.201,20 -18.009.450,70 31.539.083,01 13.529.632,31 1.081.331.510,67
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IPOJUCAPREV - MAR/25

FLUXO ATUARIAL

Fluxo atuarial real do IPOJUCAPREV (Continuacao).

LEMA

Ano

Receitas

Previdenciarias (I)

Despesas

Previdenciarias (Il)

Fluxo sem
Investimentos
(m=1+1)

Resultado dos
Investimentos
(v)

Fluxo Anual Projetado

(V=11+1V)

Patrimonio
Projetado

2044
2045
2046
2047
2048
2049
2050
2051
2052
2053
2054
2055
2056
2057
2058
2059
2060
2061
2062
2063
2064

161.565.712,30
162.075.949,40
162.740.689,00
163.942.460,30
165.336.469,50
166.746.857,60
168.492.209,80
170.584.874,70
172.710.814,20
175.263.582,40
178.246.593,80
183.162.213,20
11.992.171,35
11.135.872,19
10.308.733,39
9.498.836,50
8.738.190,80
8.052.381,06
7.402.938,51
6.788.281,83
6.226.784,27

-184.862.354,90
-186.913.312,30
-187.932.236,40
-187.233.640,80
-185.746.206,10
-184.191.441,60
-181.491.265,10
-177.811.813,20
-174.025.251,20
-169.005.022,70
-162.763.064,00
-156.351.243,40
-149.950.061,30
-143.204.527,90
-136.388.277,90
-129.553.939,00
-122.634.754,50
-115.579.056,20
-108.537.782,10
-101.545.109,40

-94.575.314,14

-23.296.642,60
-24.837.362,90
-25.191.547,40
-23.291.180,50
-20.409.736,60
-17.444.584,00
-12.999.055,30
-7.226.938,50
-1.314.437,00
6.258.559,70
15.483.529,80
26.810.969,80
-137.957.889,95
-132.068.655,71
-126.079.544,51
-120.055.102,50
-113.896.563,70
-107.526.675,14
-101.134.843,59
-94.756.827,57
-88.348.529,87

31.870.048,75
32.104.331,13
32.315.828,49
32.553.673,41
32.868.476,32
33.279.552,51
33.811.212,26
34.509.021,72
35.401.315,72
36.518.689,94
37.917.153,52
39.660.358,03
39.402.953,41
36.549.351,31
33.787.461,14
31.122.109,72
28.558.562,46
26.104.889,36
23.768.081,48
21.551.785,23
19.459.774,88
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8.573.406,15
7.266.968,23
7.124.281,09
9.262.492,91
12.458.739,72
15.834.968,51
20.812.156,96
27.282.083,22
34.086.878,72
42.777.249,64
53.400.683,32
66.471.327,83
-98.554.936,54
-95.519.304,40
-92.292.083,37
-88.932.992,78
-85.338.001,24
-81.421.785,78
-77.366.762,11
-73.205.042,34
-68.888.754,99

1
1
1
1
1
1
1
1
1

1
1
1
1
1
1
1

.089.904.916,82
.097.171.885,05
.104.296.166,14
.113.558.659,05
.126.017.398,77
.141.852.367,28
.162.664.524,24
.189.946.607,46
.224.033.486,18
.266.810.735,82
.320.211.419,14
.386.682.746,97
.288.127.810,43
.192.608.506,03
.100.316.422,66
.011.383.429,88
926.045.428,64

844.623.642,86

767.256.880,75

694.051.838,41
625.163.083,42



IPOJUCAPREV - MAR/25

FLUXO ATUARIAL

Fluxo atuarial real do IPOJUCAPREV (Continuacao).

LEMA

Ano

Receitas

Previdenciarias (I)

Despesas

Previdenciarias (Il)

Fluxo sem
Investimentos
(m=1+1)

Resultado dos
Investimentos
(v)

Fluxo Anual Projetado

(V=11+1V)

Patrimonio
Projetado

2065
2066
2067
2068
2069
2070
2071
2072
2073
2074
2075
2076
2077
2078
2079
2080
2081
2082
2083
2084
2085

5.710.377,80
5.202.642,19
4.741.280,38
4.290.388,56
3.874.445,37
3.480.346,22
3.109.243,87
2.762.020,62
2.439.270,52
2.141.236,37
1.867.985,93
1.619.358,40
1.394.928,31
1.194.019,16
1.015.541,64
858.084,12
720.066,15
599.868,60
495.963,28
406.874,48
331.133,02

-87.675.946,82
-80.984.884,09
-74.409.657,30
-68.087.908,00
-61.971.318,99
-56.125.608,61
-50.569.947,28
-45.321.042,32
-40.392.434,13
-35.793.935,43
-31.533.129,62
-27.613.850,99
-24.035.134,92
-20.791.978,25
-17.873.419,96
-15.264.201,73
-12.946.570,04
-10.901.510,28
-9.109.908,95
-7.552.632,03
-6.210.426,50

-81.965.569,02
-75.782.241,90
-69.668.376,92
-63.797.519,44
-58.096.873,62
-52.645.262,39
-47.460.703,41
-42.559.021,70
-37.953.163,61
-33.652.699,06
-29.665.143,69
-25.994.492,59
-22.640.206,61
-19.597.959,09
-16.857.878,32
-14.406.117,61
-12.226.503,89
-10.301.641,68
-8.613.945,67

-7.145.757,55

-5.879.293,48

17.495.896,41
15.660.844,32
13.954.277,45
12.375.597,60
10.922.366,03
9.592.180,69
8.381.047,00
7.284.344,93
6.296.884,95
5.412.983,52
4.626.530,99
3.931.059,88
3.319.852,85
2.786.060,05
2.322.831,77
1.923.462,19
1.581.489,62
1.290.758,02
1.045.448,46
840.093,25
669.589,24
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-64.469.672,61
-60.121.397,58
-55.714.099,47
-51.421.921,84
-47.174.507,59
-43.053.081,70
-39.079.656,41
-35.274.676,77
-31.656.278,66
-28.239.715,54
-25.038.612,70
-22.063.432,71
-19.320.353,76
-16.811.899,04
-14.535.046,55
-12.482.655,42
-10.645.014,27
-9.010.883,66

-7.568.497,21

-6.305.664,30

-5.209.704,24

560.693.410,81
500.572.013,23
444.857.913,76
393.435.991,92
346.261.484,33
303.208.402,63
264.128.746,22
228.854.069,45
197.197.790,79
168.958.075,25
143.919.462,55
121.856.029,84
102.535.676,08
85.723.777,04
71.188.730,49
58.706.075,07
48.061.060,80
39.050.177,14
31.481.679,93
25.176.015,63
19.966.311,39



IPOJUCAPREV - MAR/25

Fluxo atuarial real do IPOJUCAPREV (Continuacao).

FLUXO ATUARIAL

LEMA

Fluxo sem

Resultado dos

Ano Receitas Despesas Investimentos  Investimentos Fluxo Anual Projetado Patrimonio
Previdenciarias (I) Previdenciarias (Il) (= 1+ 11) (V) (V=Ul+1V) Projetado
2086 267.329,69 -5.064.381,74 -4.,797.052,05 529.206,90 -4.267.845,15 15.698.466,24
2087 214.106,47 -4.095.406,51 -3.881.300,04 414.600,02 -3.466.700,02 12.231.766,22
2088 170.168,27 -3.284.666,64 -3.114.498,37 321.818,20 -2.792.680,17 9.439.086,05
2089 134.254,53 -2.613.170,13 -2.478.915,60 247.318,13 -2.231.597,47 7.207.488,58
2090 105.184,84 -2.062.646,24 -1.957.461,40 187.970,13 -1.769.491,27 5.437.997,31
2091 81.858,22 -1.615.599,82 -1.533.741,60 141.050,60 -1.392.691,00 4.045.306,31
2092 63.286,58 -1.255.652,55 -1.192.365,97 104.229,23 -1.088.136,74 2.957.169,57
2093 48.598,75 -967.846,44 -919.247,69 75.546,75 -843.700,94 2.113.468,63
2094 37.011,31 -738.637,32 -701.626,01 53.386,88 -648.239,13 1.465.229,50
2095 27.868,40 -556.657,92 -528.789,52 36.437,26 -492.352,26 972.877,24
2096 20.662,87 -412.849,29 -392.186,42 23.635,96 -368.550,46 604.326,78
2097 15.026,78 -300.281,58 -285.254,80 14.117,02 -271.137,78 333.189,00
2098 10.674,12 -213.341,70 -202.667,58 7.167,24 -195.500,34 137.688,66
2099 7.365,97 -147.254,68 -139.888,71 2.200,03 -137.688,68 -0,02
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FLUXO ATUARIAL

Considerando os fluxos de caixa projetados, observa-se que o IPOJUCAPREV convivera com fluxos de caixa negativos em 2025
e 2026, voltando a ficar positivo em 2027 e novamente volta a ficar com sucessivos fluxos de caixa negativos a partir de 2037,
oriundos da necessidade de pagar suas obrigacdes previdenciarias que sao crescentes. Contudo, considerando o resultado dos
investimentos (ganhos de mercado), o fluxo se tornara negativo a partir de 2056 (ap6s o termino do plano de amortizacdao em
2055), e tal situacdo seria suficiente para manter a solvéncia do regime até o seu final caso a rentabilidade necessaria seja
atingida, por conta do volume do patriménio liquido.

Para que essa premissa se confirme e o RPPS possa efetuar os pagamentos futuros, € necessario que o mesmo rentabilize o

seu patriménio e as novas aplicacdes a uma taxa REAL minima de 2,9765% a.a., taxa essa utilizada para projetar o resultado
dos investimentos.

Premissas Basicas

Meta de Retorno Nominal da Carteira 12 meses 9,93%
IPCA (Inflacdo Implicita 252 d.u Anbima)* 6,75%
Meta de Retorno Real da Carteira no LP 2,98%

Patriménio Atual (Base 02/2025)  570.746.582,98
VPL do Fluxo sem Investimentos -560.187.256,57

* Utilizamos a inflagdo implicita de 2394 d.u. para projecdes de longo prazo no fluxo

atuarial, diferente da 252 d.u. usada para retorno em 12 meses.
IPOJUCAPREV - MAR/25

LEMA
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EVOLUCAO DO FLUXO E DO PATRIMONIO

IPOJUCAPREV - MAR/25
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(A OTIMIZACAO DA CARTEIRA)

LEMA

D4Sign elbe00eb-3da3-40c5-ab9d-9deb39c0ff4a - Para confirmar as assinaturas acesse https://secure.d4sign.com.br/verificar
Documento assinado eletronicamente, conforme MP 2.200-2/01, Art. 109, §2.



IPOJUCAPREY - MAR/25 PROCESSO DE OTIMIZACAO POR MARKOWITZ LEMA

O Processo de Selecdo de Carteira (Otimizacao de Carteira) proposto por Harry Markowitz em seu artigo de 1952 estuda a
melhor combinac¢do possivel dos ativos analisados e sugere uma alocacao de ativos dentro de uma carteira de risco
minimo de acordo com a rentabilidade buscada pelo investidor.

De forma geral, é possivel construir uma série de portfolios, nos mais variados niveis de retorno exigidos, que sejam

otimizados para a reducdo do risco.

Esses portfélios de minimo risco (varidncia) de acordo com o Fronteira eficiente
retorno esperado, sdao chamados de portfélios 6timos e se
situam na Fronteira Eficiente.

O trabalho de Markowitz serve para, definido o objetivo de

rentabilidade, buscar a carteira que remunere o investidor R |
de acordo com as suas necessidades, com 0 menor risco o g
, , . e ~ . T = Carteira de
possivel através da diversificacao dos ativos, distribuindo os £ =z o
. _ . _ 3 minima variancia
recursos do investidor em investimentos que possuam & com retorno R
L
correlacdo baixa ou negativa entre si. Q
= :
Tomando-se o caso do IPOJUCAPREV, o processo de % fatemade
o minima variancia

otimizacdo originou-se na busca de uma carteira que : global
fornecesse uma remuneracgao real de 2,98% a.a. :

Desvio padrao
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IPOJUCAPREV - MAR/25 PROCESSO DE OTIMIZACAO POR MARKOWITZ LEMA

Para o otimiza¢ao, 64,01% da carteira do IPOJUCAPREV esta disponivel, uma vez que 35,99% sao posi¢des iliquidas, isto
é, sem a possibilidade de resgate para rebalanceamento que venha a ocorrer na otimizacdo, referente aos titulos
publicos, titulos privados, fundos de vértice, fundos estruturados e fundos estressados presentes na carteira.

Resumo da Carteira em 28/02/2024 Valor Aplicado % s/ Total Retorno Real Esperado
Carteira de Investimentos (para otimizar) R$ 365.324.389,40 64,01% 1,25%
Carteira de Investimentos Fundos Vértice R$ 3.263.569,47 0,57% 7,15%
Carteira de Investimentos Fundos Estruturados R$ 14.361.488,22 2,52% 5,34%
Carteira de Investimentos Titulos Publicos R$ 130.750.771,60 22,91% 5,86%
Carteira de Investimentos Titulos Privados R$ 52.992.224,70 9,28% 7,08%
Carteira de Investimentos Fundos Estressados R$ 4.054.139,59 0,71% 0,00%
Valor Total do Patriménio Investido R$ 570.746.582,98 100,00% 2,98%

Para alcancar a rentabilidade real alvo de 2,98%, a carteira otimizada deveria obter uma rentabilidade real de 1,25%. Essa
reducdo na taxa necessaria pode ser explicada sobretudo pelas aplicacdes em titulos publicos, titulos privados, fundos de
vértice e estruturados, 0os quais possuem taxa de retorno esperada superior a taxa de equilibrio do regime. Considerando
a inflacdo implicita para 2.394 dias Uteis, de 6,98%, a rentabilidade nominal necessaria ao IPOJUCAPREV é ser de 8,32%.

Além da meta de rentabilidade, fez-se necessario incluir algumas limitacdes no modelo de forma a adequar a carteira
6tima ao perfil de risco do RPPS bem como ao arcabouco regulatorio. Desta forma, a modelagem foi otimizada
considerando as limitacdes da Resolucdo CMN n? 4.693/2021, bem como da Politica de Investimentos.
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TITULOS PUBLICOS METODOLOGIA

Conforme exposto no relatério de avaliacdo atuarial, o IPOJUCAPREV apresenta condi¢des financeiras para realizar
investimentos de longo prazo, uma vez que o volume das obriga¢des atuariais supera as receitas ao longo da vida do
regime.

A atual taxa de juros no Brasil trouxe consigo uma oportunidade para a aquisicao direta de titulos publicos por parte dos
regimes proprios. Isso ocorre porque os titulos publicos federais, que sdo considerados ativos de menor risco de crédito no
mercado, estao sendo negociados a taxas que sao compativeis com a meta atuarial.

Conforme estipulado no artigo 145 da Portaria 1.467/2022, os ativos financeiros que fazem parte das carteiras dos Regimes
Proprios de Previdéncia Social (RPPS) podem ser classificados da seguinte forma:

| - Ativos disponiveis para negocia¢ao futura ou venda imediata (marca¢ao a mercado); ou
Il - Ativos mantidos até o vencimento (marcacao na curva).

Os RPPS podem registrar como "mantidos até o vencimento" os ativos para 0s quais possuem a intencao e a capacidade
financeira de manté-los em carteira até o vencimento, contabilizando-os pelo seu custo de aquisicdo, acrescido dos
rendimentos auferidos. A marcacao na curva € uma op¢ao atraente, uma vez que nao ha oscilacdes (volatilidade) no registro
do valor dos ativos ao longo do periodo de investimento.

IPOJUCAPREV - MAR/25 LEMA
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TITULOS PUBLICOS METODOLOGIA

Estratégias visando alcancar rendimentos alinhados com metas estabelecidas no RPPS incluem a compra de titulos publicos,
privados e cotas de fundos vértice. Priorizamos a aquisi¢do direta de titulos publicos para minimizar o risco de mercado na
carteira. Destacamos alguns pontos a serem considerados ao adquirir Titulos Publicos:

Todas as proje¢des consideraram que as rentabilidades das NTN-B's foram calculadas de acordo com o método de
Marcac¢do na Curva, que possui volatilidade zerada e a rentabilidade real é conhecida;

Caso seja necessaria a venda antecipada desses titulos, ela tera de ser realizada de acordo com o método de Marcacao a
Mercado, o que incorrera em uma rentabilidade diferente da apresentada na Marca¢ao na Curva, podendo, inclusive, ser
negativa;

Para que as rentabilidades destes titulos sejam iguais ao da Marcag¢ao na Curva, o investimento deve ser mantido
até o seu respectivo vencimento;

Além disso, é necessario ressaltar que a gestdao do IPOJUCAPREV, visando manter uma posi¢ao conservadora em relacdo aos
seus investimentos, buscou a mitigacao do risco de resgate antecipado desses titulos ao definir os seguintes parametros:

Casamento dos vencimentos dos titulos publicos investidos com o vencimento das obriga¢des futuras do RPPS, o que
propiciara liquidez futura no tempo certo para se cumprir as necessidades financeiras previstas no estudo atuarial.

IPOJUCAPREV - MAR/25 LEMA

D4Sign elbe00eb-3da3-40c5-ab9d-9deb39c0ff4a - Para confirmar as assinaturas acesse https://secure.d4sign.com.br/verificar
Documento assinado eletronicamente, conforme MP 2.200-2/01, Art. 109, §2.



TITULOS PUBLICOS METODOLOGIA

Para a formacdo da carteira tedrica de titulos publicos foi considerado o seguinte processo:

Calculo do valor presente dos fluxos projetados para os periodos de 2026; 2035-2039; 2040-2044; 2045-2049; 2050-

2054; 2055-2059 e 2060 em diante;

O valor do peso de cada periodo foi alocado proporcionalmente em cada titulo nos seus respectivos vencimentos,
visando casar a disponibilidade dos investimentos em titulos publicos com as obriga¢des futuras do IPOJUCAPREYV;

A carteira sugerida foi a seguinte:

Periodo VP dos Fluxos Peso da Carteira Peso do PL Titulo Taxa
2026 -6.778.601,60 2,99% 1,34% NTNB 2026 7,94%
2035-2039 -3.940.909,69 1,74% 0,78% NTNB 2035 7,77%
2040-2044 -24.753.926,30 10,93% 4,88% NTNB 2040 7,63%
2045-2049 -25.777.706,61 11,38% 5,08% NTNB 2045 7,58%
2050-2054 -3.516.439,09 1,55% 0,69% NTNB 2050 7,52%
2055-2059 -60.025.775,98 26,50% 11,83% NTNB 2055 7,44%
2060> -101.729.926,66 44,91% 20,04% NTNB 2060 7,47%
Total -226.523.285,93 100,00% 44,63% - 7,.51%
+ A posi¢cdo recomendada na Carteira de Titulos Publicos corresponde ao portfélio 1 da Fronteira Eficiente
* As taxas indicativas da NTN-B sdo baseadas no fechamento de 28/02/2025.
LEMA

IPOJUCAPREV - MAR/25
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Retorno Esperado
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OTIMIZACAO DA CARTEIRA
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Carteira Otima
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Risco (Desvio Padrao)
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Carteira Otima

FIX

col

Fundos Crédito Privado - 110% CDI
IDKA IPCA 2 Anos

IDkA Pré 2 Ancs

IMA Geral Ex-C

IMA-B

IMA-B 5

IMA-B 5+

IRF-IM

IRF-M 1

IRF-M 1+

Carteira Titulos Publicos ALM
Fundos Multimercados - 105% CDI
Ibovespa

S&P 500 (moeda original)
S&P 500

MSCl World (moeda original)
MSCI World

Carteira Titulos Privados ALM

LEMA

indices Port.1

Port.3

Port.4 Port.5 Port.6

Port.7 Port.8 Port.9

Port.10

Retorno (%) 7,44
Sharpe 2,65
Volatilidade (%) 2,81

7,72
2,66
2,91 2,95

7,79
2,60
3,00

7,82
2,57
3,05

7,75
2,63
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IPOJUCAPREV - MAR/25 OTIMIZAGCAO DA CARTEIRA LEMA

Distribuicdo dos ativos por carteira
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IPOJUCAPREV - MAR/25 OTIMIZACAO DA CARTEIRA LEMA

No processo de modelagem, foram estabelecidos limites minimos, conforme indicados na tabela abaixo, com o propdésito de
evitar que a otimizacdo recomendasse a venda de investimentos de longo prazo, o que poderia resultar na consolidacdo de
perdas. Assim como a inclusdo dos limites minimos e maximos previstos na Politica de Investimentos.

Ativos Min (%) Max (%)
Titulos Publicos 22,91% 50,00%
Titulos Privados 9,28% 20,00%
Ibovespa 9,68% 20,00%
Exterior 8,17% 10,00%
[FIX (Estressados) 0,71% 0,71%
A modelagem sugeriu a seguinte composi¢ao de carteira ao IPOJUCAPREV (portfdlio 1):
Ativos Participacao (%) Ret Esperado (% a.a.) Volatilidade (%a.a.)

Carteira Titulos Publicos ALM 44,63 7,51 0,00

Carteira Titulos Privados ALM 16,79 8,26 0,00

Ibovespa 9,68 0,38 24,12

CDI 6,52 7,73 2,16

Fundos Multimercados - 105% CDI 5,67 8,12 2,27

MSCI World 4,99 12,14 16,54

Fundos Crédito Privado - 110% CDI 4,98 8,50 2,38

S&P 500 3,18 14,85 17,58

IRF-M 1 2,85 7,10 2,36

IFIX (Estressados) 0,71 0,00 11,58

Indicadores Esperado (a.a.)
Retorno (%) 7,44
Sharpe 2,65
IPOJUCAPREV -MAR/25 Volatilidade (%) 2,81 LEMA
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CENARIOS)

LEMA
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MODELAGEM DE CENARIOS

A LEMA gerou 1000 cenarios com trés carteiras para verificar o comportamento dos indices de solvéncia ao longo de
dez anos atraveés do fluxo atuarial fornecido pelo IPOJUCAPREV. Abaixo € destacado o processo metodolégico:

Calibramos a simulagao
utilizando parametros das 10~

Sdo gerados 1000 cenarios para

Projetamos parametros de .
-------- cada carteira com base nos

carteiras da fronteira inflacdo parametros definidos
i .
Os cenarios retornam 1000 Sao analisadas as distribuicdes Escolha da carteira que
patriménios projetados em e geradas com indicesde e melhor se adequa ao fluxo do
cada ano (Distribuicdes) solvéncia IPOJUCAPREV
IPOJUCAPREV - MAR/25 LEMA
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IPOJUCAPRE - MAR/25 PROCESSO DE GERACAO DE CENARIOS LEMA

O processo de gerac¢do de cenarios foi feito por um andar aleatério (Random Walk) através do movimento Browniano (Brownian
Motion) que é um processo estocastico* gaussiano que faz movimentos aleatérios e assim podendo ser utilizado para gerar
simulac¢des de flutua¢cdes do mercado.

Através de parametros de retorno médio e volatilidade de um determinado ativo ou carteira podem ser gerados retornos
aleatdrios. Quanto mais cenarios gerados, mais possiveis caminhos de flutuacdes que o ativo ou carteira podem suceder sao
contemplados.

Sendo assim, esse processo foi aplicado para gerar 1000 cenarios (1000 movimentos aleatérios) de cada carteira definida
utilizando seus parametros de retorno e volatilidade.

O mesmo foi aplicado para os cenarios de inflacdo, utilizando a volatilidade dos ultimos 60 meses e o cenario médio sendo a
inflacdo implicita ja utilizada no presente ALM.

Cenarios de Inflacao

0.12 A
0.10 A
0.08 ~
0.06 A

0.04 ~

Inflagao(%)

0.02 A

0.00 ~

T L] T T L T L T

0 10 20 30 40 50 60 70

*Processo estocastico se trata de um conjunto de varidveis aleatérias indexadas a um determinado momento. De modo geral, nesse caso analisado a
variavel retorno, o valor dela é dado aleatoriamente em cada ano (momento). Gaussiano porque utiliza a distribuicao normal.
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DIVISAO DE CARTEIRAS POR NIVEL DE RISCO

Com base nas simulacBes realizadas, apresentamos na tabela abaixo um resumo do comportamento das carteiras, com foco
exclusivo no ativo. Na segunda coluna, encontramos a frequéncia de vezes em que a carteira ficou com retorno positivo durante as
simula¢fes. Em seguida, fornecemos a frequéncia de vezes em que a carteira obteve retornos negativos. Em sequéncia, ha os valores
minimos, médios e maximos alcancados. Também incluimos informacdes relacionadas as simulacdes de inflacao.

Carteira % Retornos Positivos % Retornos Negativos Retorno Minimo (%) Retorno Médio (%) Retorno Maximo (%)

1 99,39 0,61 -4,58 7,49 21,47

2 99,39 0,61 -4,53 7,71 20,90

3 99,42 0,58 -6,80 7,74 21,54

4 99,39 0,61 -5,27 7,76 20,57

5 99,37 0,63 -5,07 7,82 21,75

6 99,32 0,68 -6,28 7,85 23,27

7 99,26 0,74 -5,84 7,86 21,26

8 99,25 0,75 -4,68 7,85 24,36

9 99,14 0,86 -4,75 7,86 22,91

10 99,11 0,89 -5,23 7,88 23,62

Inflagao 100,00 0,00 0,28 6,98 13,84
IPOIUCAPREV - MAR/25 LEMA
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INDICE DE SOLVENCIA

Para a analise de solvéncia nos cenarios de cada carteira no periodo analisado foram utilizados dois indicadores:

Razao de Solvéncia (Funding ratio):
Trata-se da razao do patrimdnio projetado no ano e cenario analisado sobre o valor presente dos beneficios futuros.

=1 : Equilibrio At
>1: Superavit Ft = —
<1: Déficit Ly

A razao de solvéncia €, naturalmente, uma fracdo na qual o numerador representa 0 montante dos investimentos, enquanto o
denominador representa o valor presente liquido dos fluxos de beneficios concedidos e a conceder, ap6s deduzirmos os fluxos das
contribuicdes.

Para ilustrar, uma razao de solvéncia de 0,7 ou 70% indica que o Regime Proprio de Previdéncia Social (RPPS) possui atualmente 70
unidades monetarias disponiveis para fazer frente a um fluxo futuro de beneficios de aposentadoria que, em termos de valor
presente, equivale a 100 unidades monetarias. Quando essa razdao é negativa, isso sinaliza que o plano possui uma divida no
numerador, sugerindo que os investimentos foram totalmente utilizados e beneficios ficaram pendentes, além de futuros a cumprir.

« A, - Ativo no tempo t, onde t representa o ano, por exemplo, A,q3, € 0 patrimdnio projetado em 2030. Caso sejam consideradas as
contribuicdes futuras, serdo trazidas a valor presente e somadas ao patriménio.

 L; - Passivo no tempo t, por exemplo, L,g3, € 0 valor presente dos pagamentos de beneficios de 2030 em diante.
+ Ataxa utilizada para trazer os fluxos de beneficios a valor presente foi a taxa de juros parametro atuarial.

IPOJUCAPREV - MAR/25 LEMA
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DIVISAO DE CARTEIRAS POR NIVEL DE RISCO

Com base nas simulacdes realizadas utilizando as dez carteiras da fronteira eficiente da secdo de otimizacdo de
carteiras, foram computadas diversas estatisticas relacionadas a razdo de solvéncia, abrangendo todos os cenarios e
anos da amostra. Em outras palavras, essas estatisticas avaliam a condi¢cdo geral do plano em face dos cenarios

simulados.
Carteira % Razao de Solvéncia >=1 Média Razao de Solvéncia Quantil 5%
1 100,00% 10,25 7,28
2 100,00% 11,07 7,79
3 100,00% 11,26 7,84
4 100,00% 11,41 7,86
5 100,00% 11,71 8,36
6 100,00% 11,80 8,27
7 100,00% 11,95 8,28
8 100,00% 11,76 8,09
9 100,00% 11,75 8,01
10 100,00% 11,83 8,15

= A frequéncia é calculada considerando todos os cenarios e anos, ou seja, corresponde a proporcao de cenarios solventes em relacdo ao total de

cenarios avaliados ao longo de todos os anos.

= As demais estatisticas sdo calculadas com base nas medianas, ou seja, sao obtidas a partir de uma amostra composta pelos cenarios mais provaveis.

IPOJUCAPREV - MAR/25
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CONCLUSAO

Na segunda coluna, apresentamos a frequéncia com que a razao de solvéncia atingiu ou superou o valor de 1, indicando
equilibrio no plano. Observa-se que todas as carteiras registraram uma frequéncia de 100%, demonstrando que, em todos os
cenarios simulados, a solvéncia foi alcan¢ada para as carteiras otimizadas.

A coluna seguinte exibe a média da razao de solvéncia ao longo de todos os cenarios e periodos analisados. Como mencionado,
uma média igual ou superior a 1 sinaliza um nivel adequado de solvéncia. Os resultados indicam que todas as carteiras
apresentaram médias significativamente superiores a esse patamar, evidenciando uma capacidade de cumprir com as
obrigacfes do plano nos diferentes cenarios avaliados.

Por fim, o quantil de 5% representa o valor da razdo de solvéncia abaixo do qual se situam os 5% piores cenarios, ou seja, em
95% dos casos esse valor ndo é ultrapassado, refletindo situacdes extremas. Mesmo nessas condi¢des adversas, os resultados
mostram que o plano manteve niveis de solvéncia elevados, com valores médios superiores a 7 — muito acima do patamar de
equilibrio, que é 1.

De maneira geral, os resultados apontam um desempenho bastante favoravel em todas as carteiras. Considerando que a taxa
real necessaria para equilibrar o plano é de apenas 2,98% a.a., verifica-se um excedente na relacdo entre ativos e passivos. Essa
taxa é inferior a meta atuarial do IPOJUCAPREYV, de 5,20% a.a., e pode ser alcancada mais facilmente, dado que a carteira mais
conservadora da fronteira apresenta um retorno esperado de 7,44% a.a., enquanto a carteira de titulos sugerida possui uma
taxa indicativa de 7,51% a.a.

Diante desse cenario, recomendamos a adoc¢do da estratégia correspondente a carteira mais conservadora, uma vez
que nao ha necessidade de assumir maior volatilidade para alcancar a taxa de equilibrio.

IPOJUCAPREV - MAR/25 LEMA



CONCLUSAO MOVIMENTACOES

indices ATUAL (fev-25) Port.1 GAP

CDI 35,25% 6,52% -28,73%

Carteira Titulos Publicos ALM 22,91% 43,07% 20,16%
IBOVESPA 9,68% 9,68% 0,00%

Carteira Titulos Privados ALM 9,28% 16,79% 7,50%
IRF-M 1 5,57% 2,85% -2,72%

IRF-M 4,74% 0,00% -4,74%

IMA-B 5 2,21% 0,00% -2,21%

VERTICE 1,56% 1,56% 0,00%

C. PROTEGIDO 1,53% 1,53% 0,00%

IMA-B 0,37% 0,00% -0,37%

Fundos Multimercados - 105% CDI 0,00% 4,14% 4,14%
Fundos Crédito Privado - 110% CDI 0,00% 4,98% 4,98%
Estressados 0,71% 0,71% 0,00%

MSCI World 6,18% 4,99% -1,20%

S&P 500 0,00% 3,18% 3,18%

*Conforme mencionado, as posi¢cdes em Fundos de Vértice sdo iliquidas, impedindo o resgate dos recursos. Por esse motivo, o peso (%) desses fundos foi
descontado da sugestao de Carteira de Titulos Publicos ALM e a alocacdo em Capital Protegido de Fundos Multimercados - 105% do CDI.
LEMA

IPOJUCAPREV - MAR/25

D4Sign elbe00eb-3da3-40c5-ab9d-9deb39c0ff4a - Para confirmar as assinaturas acesse https://secure.d4sign.com.br/verificar
Documento assinado eletronicamente, conforme MP 2.200-2/01, Art. 109, §2.



IPOJUCAPREV

(ANEXOS)

LEMA

D4Sign elbe00eb-3da3-40c5-ab9d-9deb39c0ff4a - Para confirmar as assinaturas acesse https://secure.d4sign.com.br/verificar
Documento assinado eletronicamente, conforme MP 2.200-2/01, Art. 109, §2.



IPOJUCAPREV - MAR/25

ANEXOS_CARTEIRA ATUAL (02/25)

LEMA

ATIVO SALDO R$ % ENQUADRAMENTO
TITULOS PUBLICOS 130.750.771,60 2291% 7,1 "a"
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TP FI RF 31.807.405,99 5,57% 7,1"b"
CAIXA BRASIL IRF-M TP FI RF 27.080.826,85 4,74% 7,1"p"
CAIXA BRASIL 2030 I TP FI RF 3.263.569,47 0,57% 7,1"b"
BNB RPPS IMA-B FI RF 2.092.959,37 0,37% 7,1"b"
ICATU VANGUARDA INFLACAO CURTA FI RENDA FIXA LP 12.640.300,56 2,21% 7,1"p"
TREND POS-FIXADO FIC FI RF SIMPLES 1.763.059,41 0,31% 7,1"b"
BNB SOBERANO FI RENDA FIXA 1.745.875,87 0,31% 7,1"b"
BB TP FI RF REF DI 25.821.036,48 4,52% 7,1"p"
CAIXA BRASIL DISPONIBILIDADES FI RF 4.140.441,33 0,73% 7, 1"a"
CAIXA BRASIL FI RF REF DI LP 63.292.815,51 11,09% 7, 11"a"
BRADESCO PREMIUM FI RF REF DI 26.144.677,80 4,58% 7. 1m"a"
BB PERFIL FIC RF REF DI PREVIDENC 41.318.319,47 7,24% 7, 1"a"
RIO BRAVO ESTRATEGICO IPCA FUNDO DE INVESTIMENTO RENDA FIXA 8.704.355,78 1,53% 7, 11"a"
TITULOS PRIVADOS 52.992.224,70 9,28% 7, IV
INVEST DUNAS FIDC MULTISSETORIAL SENIOR LP 18.949,16 0,00% 7,V"a"
BTG PACTUAL CREDITO CORPORATIVO | FIC RENDA FIXA CREDITO PRIVADO LP 25.639.480,92 4,49% 7,V "b"
CAIXA EXPERT VINCI VALOR DIVIDENDOS RPPS FIC ACOES 6.419.146,71 1,12% 8,1
CONSTANCIA FUNDAMENTO FI ACOES 10.917.808,33 1,91% 8,1
BTG PACTUAL ABSOLUTO INSTITUCIONAL FIC ACOES 2.561.241,13 0,45% 8,1
ITAU DUNAMIS FIC ACOES 4.951.659,92 0,87% 8, 1
4UM SMALL CAPS FI ACOES 7.758.874,35 1,36% 8,1
AZ QUEST SMALL MID CAPS FIC ACOES 10.102.224,81 1,77% 8,1
BB FATORIAL FIC ACOES 3.069.784,58 0,54% 8, 1
PLURAL DIVIDENDOS FIA 4.464.242,81 0,78% 8,1
GUEPARDO VALOR INSTITUCIONAL FIC FIA 4.983.424,46 0,87% 8 1
AXA WF FRAMLINGTON DIGITAL ECONOMY ADVISORY FIC FIA IE 4.509.228,77 0,79% 9,1
MS GLOBAL OPPORTUNITIES DOLAR ADVISORY FIC FIA IE 3.876.051,88 0,68% 9,1l
CAIXA EXPERT PIMCO INCOME MULTIMERCADO LP 11.321.750,03 1,98% 9,1l
CAIXA INSTITUCIONAL BDR NIVEL | FI ACOES 26.901.752,06 4,71% 9, 1l
RIO BRAVO PROTEGAO PORTFOLIO FI MULTIMERCADO - RESPONSABILIDADE LIMITADA 5.657.132,44 0,99% 10, 1
BRASIL FLORESTAL FIP MULTIESTRATEGIA 2.658.208,64 0,47% 10,11
GERACAO DE ENERGIA MULTIESTRATEGIA FIP 0,00 0,00% 10,11
SINGULARE FII - REIT11 594.666,03 0,10% 11
VECTOR QUELUZ LAJES CORPORATIVAS FIl - CLASSE B 782.315,76 0,14% 11
570.746.582,98
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ANEXOS _TITULOS PUBLICOS E PRIVADOS (02/25)

LEMA

TiTULO VENC. QTD MARCACAO VALOR COMPRA VALOR ATUAL % PL % TP TAXA
NTN-B 2026 15/08/2026 407,00 CURVA 1.595.132,90 1.840.332,58 0,32% 1,41% 4,73%
NTN-B 2027 15/05/2027 1.898,00 CURVA* 7.998.281,58 8.282.909,95 1,45% 6,33% 7,63%
NTN-B 2029 01/01/2029 1.290,00 CURVA 5.501.689,74 5.801.548,29 1,02% 4,44% 6,14%
NTN-B 2030 15/08/2030 2.717,00 CURVA 11.297.764,80 12.168.943,32 2,13% 9,31% 5,86%
NTN-B 2032 15/08/2032 686,00 CURVA* 2.747.031,03 2.741.382,42 0,48% 2,10% 7,87%
NTN-B 2035 15/05/2035 4.608,00 CURVA* 19.307.957,01 20.596.862,11 3,61% 15,75% 6,13%
NTN-B 2040 15/08/2040 7.366,00 CURVA 31.070.085,37 33.008.450,81 5,78% 25,25% 5,94%
NTN-B 2045 15/05/2045 2.728,00 CURVA* 11.287.798,38 12.934.782,50 2,27% 9,89% 5,55%
NTN-B 2050 15/08/2050 2.305,00 CURVA 9.740.960,41 11.467.766,78 2,01% 8,77% 517%
NTN-B 2055 15/05/2055 4.276,00 CURVA 18.315.623,81 21.907.792,85 3,84% 16,76% 511%

TOTAL TP 130.750.771,61 22,91% 71,16% 5,86%

LF BRADESCO IPCA - 120,00 CURVA 6.000.000,00 6.215.281,76 1,09% 11,73% 6,93%
LF BTG PACTUAL IPCA - 440,00 CURVA 31.000.000,00 32.305.932,58 5,66% 60,96% 7,20%
LF ITAU IPCA - 1,00 CURVA 13.806.000,00 14.471.010,36 2,54% 27,31% 6,89%
TOTAL TPV 52.992.224,70 9,28% 28,84% 7,08%
183.742.996,31 6,21%

IPOJUCAPREV - MAR/25
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AVISO LEGAL

A LEMA Economia & Financgas, inscrita no CNPJ/MF sob n° 14.813.501/00017-00 (“LEMA") é uma consultoria de valores mobilidrios autorizada pela
Comissé@o de Valores Mobilidrios (“CVYM"). As recomendacbes foram elaboradas considerando as informag¢ées sobre perfil de risco, objetivos, horizonte
de tempo, situag@o financeira e necessidades especificas informadas pelo cliente, além da legisla¢éo especifica que rege os investimentos dos Regimes
Proprios de Previdéncia Social (“RPPS”). Esse documento ndo constitui, tampouco deve ser interpretado como oferta ou solicita¢éo de compra ou
venda de qualquer instrumento financeiro, ou de participacdo em uma determinada estratégia de negocios em qualquer jurisdicdo. Esse relatorio é
baseado na avaliagcdo dos fundamentos de determinados ativos financeiros e dos diferentes setores da economia.

A andlise dos ativos desse documento utiliza como informacgdo os resultados divulgados pelas companhias emissoras, gestoras, distribuidoras e suas
projecées. A LEMA se exime de qualquer responsabilidade por quaisquer prejuizos, diretos ou indiretos, que venham a decorrer da utiliza¢éo desse
documento ou seu contetido. Esse documento néo pode ser reproduzido ou redistribuido para qualquer pessoa, no todo ou em parte, qualquer que
seja o propdsito, sem o prévio consentimento por escrito da LEMA. A decis@o final em relacdo aos investimentos deve ser tomada unicamente pelo
cliente, levando em considera¢do os vdrios riscos e custos incidentes, sempre em observancia aos principios de seguranca, rentabilidade, solvéncia,
liquidez, motiva¢éo, adequacdo a natureza de suas obrigacées e transparéncia. O cliente é o tnico responsavel pelas decisées de investimento ou de
abstenc@o de investimento que tomar em decorréncia desse documento. Todas as classes de ativos financeiros possuem algum grau de risco, mesmo
aquelas classificadas como de baixo risco, tais como titulos e fundos de investimento em renda fixa, bem como caderneta de poupan¢a. Os
desempenhos e/ou rentabilidades anteriores néo sdo, necessariamente, indicativos e/ou garantias de resultados futuros e nenhuma declaragéo ou
garantia, de forma expressa ou implicita, é feita em relagéo a desempenhos vindouros. As rentabilidades divulgadas ndo sédo liquidas de tributos, os
quais podem variar conforme o tipo, modalidade e prazo de investimento.
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ANALISE_CARTEIRA

ATIVO SALDO R$ % DISP. ENQUADRAMENTO P/ GAP
TITULOS PUBLICOS 132.497.781,64 22,92% - 7,1 "a" Carteira Titulos Publicos ALM
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TP FI RF 32.115.625,53 5,56% D+0 7,1"p" IRF-M 1
CAIXA BRASIL 2030 Il TP FI RF 3.314.837,82 0,57% D+2 7,1"p" VERTICE
ICATU VANGUARDA INFLAGAO CURTA FI RENDA FIXA LP 12.701.653,76 2,20% D+1 7,1"b" IMA-B 5
TREND POS-FIXADO FIC FI RF SIMPLES 1.779.683,84 0,31% D+0 7,1"b" CDI
BNB SOBERANO FI RENDA FIXA 3.888.281,96 0,67% D+0 7,1"p" CDI
BB TP FI RF REF DI 26.066.871,29 4,51% D+0 7,1"p" CDI
CAIXA BRASIL DISPONIBILIDADES FI RF 1.635.239,02 0,28% D+0 7,11 "a" CDI
CAIXA BRASIL FI RF REF DI LP 94.493.682,29 16,35% D+0 7,11 "a" CDI
BRADESCO PREMIUM FI RF REF DI 26.406.760,30 4,57% D+0 7,1"a" CDI
BB PERFIL FIC RF REF DI PREVIDENC 44.237.072,61 7,65% D+0 7,11 "a" CDI
RIO BRAVO ESTRATEGICO IPCA FUNDO DE INVESTIMENTO RENDA FIXA 9.034.064,22 1,56% D+2 7,11 "a" C. PROTEGIDO
TITULOS PRIVADOS 53.754.054,66 9,30% - 7,V Carteira Titulos Privados ALM
INVEST DUNAS FIDC MULTISSETORIAL SENIOR LP 13.064,53 0,00% (vide regulamento) 7,V"a" IFIX
BTG PACTUAL CREDITO CORPORATIVO | FIC RENDA FIXA CREDITO PRIVADO LP 25.922.913,69 4,48% D+31 7,V"b" Fundos Crédito Privado - 110% CDI
CAIXA EXPERT VINCI VALOR DIVIDENDOS RPPS FIC ACOES 6.626.387,98 1,15% D+32 8,1 IBOVESPA
CONSTANCIA FUNDAMENTO FI AGOES 11.617.015,10 2,01% D+15 8, | IBOVESPA
BTG PACTUAL ABSOLUTO INSTITUCIONAL FIC ACOES 2.493.645,80 0,43% D+32 8,1 IBOVESPA
ITAU DUNAMIS FIC AGOES 5.196.360,24 0,90% D+23 8,1 IBOVESPA
4UM SMALL CAPS FI AGOES 8.013.558,81 1,39% D+20 8,1 IBOVESPA
AZ QUEST SMALL MID CAPS FIC ACOES 10.346.657,13 1,79% D+29 8, | IBOVESPA
BB FATORIAL FIC ACOES 3.117.424,84 0,54% D+3 8,1 IBOVESPA
PLURAL DIVIDENDOS FIA 4.705.105,95 0,81% D+3 8,1 IBOVESPA
GUEPARDO VALOR INSTITUCIONAL FIC FIA 5.114.990,47 0,88% D+32 8,1 IBOVESPA
AXA WF FRAMLINGTON DIGITAL ECONOMY ADVISORY FIC FIA IE 4.159.854,38 0,72% D+6 9,1 MSCI World
MS GLOBAL OPPORTUNITIES DOLAR ADVISORY FIC FIA IE 3.457.604,62 0,60% D+6 9,1l MSCI World
CAIXA EXPERT PIMCO INCOME MULTIMERCADO LP 11.404.414,27 1,97% D+8 9,1l CDI
CAIXA INSTITUCIONAL BDR NIVEL I FI AGOES 24.314.020,47 4,21% D+3 9,1 MSCI World
RIO BRAVO PROTEGCAO PORTFOLIO FI MULTIMERCADO - RESPONSABILIDADE LIMITADA 5.660.824,32 0,98% D+3 10, | VERTICE
BRASIL FLORESTAL FIP MULTIESTRATEGIA 2.657.461,92 0,46% - 10, 11 IFIX
GERAGAO DE ENERGIA MULTIESTRATEGIA FIP 0,00 0,00% (vide regulamento) 10, 11 IFIX
SINGULARE FII - REIT11 598.332,87 0,10% - 11 IFIX
VECTOR QUELUZ LAJES CORPORATIVAS FII - CLASSE B 768.659,16 0,13% - 11 IFIX
578.113.905,50 100,00%

IPOJUCAPREV
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ANALISE_GAP

indices ATUAL (mar-25) Port.1 GAP
CDI 36,31% 6,52% -29,79%
Carteira Titulos Publicos ALM 22,92% 43,08% 20,16%
IBOVESPA 9,90% 9,68% 0,00%
Carteira Titulos Privados ALM 9,30% 16,79% 7,49%
IRF-M 1 5,56% 2,85% -2,70%
IRF-M 0,00% 0,00% 0,00%
IMA-B 5 2,20% 0,00% -2,20%
VERTICE 1,55% 1,56% 0,01%
C. PROTEGIDO 1,56% 1,53% -0,04%
IMA-B 0,00% 0,00% 0,00%
Fundos Multimercados - 105% CDI 0,00% 4,14% 4,14%
Fundos Crédito Privado - 110% CDI 4,48% 4,98% 0,50%
IFIX 0,70% 0,71% 0,01%
MSCI World 5,52% 4,99% -0,54%
S&P 500 0,00% 3,18% 3,18%
IPOJUCAPREV LEMA
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AVISO LEGAL

A LEMA Economia & Financgas, inscrita no CNPJ/MF sob n° 14.813.501/00017-00 (“LEMA") é uma consultoria de valores mobilidrios autorizada pela
Comissé@o de Valores Mobilidrios (“CVYM"). As recomendacbes foram elaboradas considerando as informag¢ées sobre perfil de risco, objetivos, horizonte
de tempo, situag@o financeira e necessidades especificas informadas pelo cliente, além da legisla¢éo especifica que rege os investimentos dos Regimes
Proprios de Previdéncia Social (“RPPS”). Esse documento ndo constitui, tampouco deve ser interpretado como oferta ou solicita¢éo de compra ou
venda de qualquer instrumento financeiro, ou de participacdo em uma determinada estratégia de negocios em qualquer jurisdicdo. Esse relatorio é
baseado na avaliagcdo dos fundamentos de determinados ativos financeiros e dos diferentes setores da economia.

A andlise dos ativos desse documento utiliza como informacgdo os resultados divulgados pelas companhias emissoras, gestoras, distribuidoras e suas
projecées. A LEMA se exime de qualquer responsabilidade por quaisquer prejuizos, diretos ou indiretos, que venham a decorrer da utiliza¢éo desse
documento ou seu contetido. Esse documento néo pode ser reproduzido ou redistribuido para qualquer pessoa, no todo ou em parte, qualquer que
seja o propdsito, sem o prévio consentimento por escrito da LEMA. A decis@o final em relacdo aos investimentos deve ser tomada unicamente pelo
cliente, levando em considera¢do os vdrios riscos e custos incidentes, sempre em observancia aos principios de seguranca, rentabilidade, solvéncia,
liquidez, motiva¢éo, adequacdo a natureza de suas obrigacées e transparéncia. O cliente é o tnico responsavel pelas decisées de investimento ou de
abstenc@o de investimento que tomar em decorréncia desse documento. Todas as classes de ativos financeiros possuem algum grau de risco, mesmo
aquelas classificadas como de baixo risco, tais como titulos e fundos de investimento em renda fixa, bem como caderneta de poupan¢a. Os
desempenhos e/ou rentabilidades anteriores néo sdo, necessariamente, indicativos e/ou garantias de resultados futuros e nenhuma declaragéo ou
garantia, de forma expressa ou implicita, é feita em relagéo a desempenhos vindouros. As rentabilidades divulgadas ndo sédo liquidas de tributos, os
quais podem variar conforme o tipo, modalidade e prazo de investimento.

LEMA



ANALISE

Elaboramos esta proposta de aloca¢dao com o objetivo de buscar alinhar, gradualmente, a carteira atual a estrutura sugerida pelo estudo

de ALM e a nossa visao de cenario. Inicialmente, entendemos que a alocacdo em titulos publicos adquiridos de forma direta deve

representar a principal estratégia de investimento neste ano, considerando que as taxas indicativas se encontram em torno de 7% ao ano

— patamar superior a meta atuarial do IPOJUCAPREV (IPCA + 5,20% a.a.) mais informag¢des no nosso, Relatério macro - Renda fixa. O

estudo de ALM recomenda a forma¢dao de uma posicao de 44,63% em titulos publicos, distribuida em diferentes vértices, conforme

demonstrado na tabela a seguir:

Periodo VP dos Fluxos Peso da Carteira Peso do PL Titulo Taxa

2026 -6.778.601,60 2,99% 1,34% NTNB 2026 7,94%
2035-2039 -3.940.909,69 1,74% 0,78% NTNB 2035 7,77%
2040-2044 -24.753.926,30 10,93% 4,88% NTNB 2040 7,63%
2045-2049 -25.777.706,61 11,38% 5,08% NTNB 2045 7,58%
2050-2054 -3.516.439,09 1,55% 0,69% NTNB 2050 7,52%
2055-2059 -60.025.775,98 26,50% 11,83% NTNB 2055 7,44%

2060> -101.729.926,66 44,91% 20,04% NTNB 2060 7,47%

Total -226.523.285,93 100,00% 44,63% - 7.51%

IPOIUCAPREV LEMA
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ANALISE

Considerando que a carteira ja conta com fundos vértices que possuem o mesmo objetivo de investimento, ajustamos a aloca¢ao
sugerida em titulos publicos, resultando em uma recomendacdo aproximada de 43,08%, conforme o gap identificado abaixo.

indices ATUAL (mar-25) Port.1 GAP
CDI 36,31% 6,52% -29,79%
Carteira Titulos Publicos ALM 22,92% 43,08% 20,16%
IBOVESPA 9,90% 9,68% 0,00%
Carteira Titulos Privados ALM 9,30% 16,79% 7,49%
IRF-M 1 5,56% 2,85% -2,70%
IRF-M 0,00% 0,00% 0,00%
IMA-B 5 2,20% 0,00% -2,20%
VERTICE 1,55% 1,56% 0,01%
C. PROTEGIDO 1,56% 1,53% -0,04%
IMA-B 0,00% 0,00% 0,00%
Fundos Multimercados - 105% CDI 0,00% 4,14% 4,14%
Fundos Crédito Privado - 110% CDI 4,48% 4,98% 0,50%
IFIX 0,70% 0,71% 0,01%
MSCI World 5,52% 4,99% -0,54%
S&P 500 0,00% 3,18% 3,18%
LEMA

IPOJUCAPREV
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ANALISE

Apresentamos abaixo o GAP que compara os veértices atuais com os recomendados para a carteira do IPOJUCAPREV. Embora a analise
sugira reduzir diversos vértices, a venda desses titulos no mercado secundario pode ocasionar perdas. Caso seja necessaria uma segunda
alocacdo, recomendamos aplicar eventuais cortes no vértice de 2060, por se tratar de prazo mais extenso, e incluir um vencimento mais
curto para diluir o risco de liquidez. Dessa forma, propomos manter a exposi¢ao atual e destinar aproximadamente 10% do portfélio aos
titulos com vencimentos em 2045 (2,63%) e 2055 (7,58%).

Titulo ATUAL (mar/2025) SUGERIDA GAP
NTN-B 2026 0,32% 1,29% 0,97%
NTN-B 2027 1,44% 0,00% -1,44%
NTN-B 2029 1,02% 0,00% -1,02%
NTN-B 2030 2,13% 0,00% -2,13%
NTN-B 2032 0,48% 0,00% -0,48%
NTN-B 2035 3,62% 0,75% -2,87%
NTN-B 2040 5,78% 4,71% -1,08%
NTN-B 2045 2,27% 4,90% 2,63%
NTN-B 2050 2,01% 0,67% -1,34%
NTN-B 2055 3,84% 11,42% 7,58%
NTN-B 2060 0,00% 19,35% 19,35%

22,92% 43,08% 20,16%
LEMA
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ANALISE_COMPARATIVO

Para viabilizar essa alocacdo, sugerimos o resgate integral do fundo BB PERFIL FIC RF REF DI PREVIDENC (CNPJ 13.077.418/0001-49), que
apresentou desempenho superior ao benchmark e a alguns de seus pares, mas ndao é o fundo de melhor performance dentre os fundos DI
presentes em carteira. Ressaltamos que os fundos com performance inferior, que seriam a opc¢do natural para o resgate, estdo enquadrados no
artigo 7°, inciso |, alinea “b” da politica de investimentos. Caso fossem resgatados, a carteira ficaria com uma alocacdo inferior ao limite minimo de
10% estabelecido por essa politica. Além disso, recomendamos o resgate de R$ 15.000.000,00 do CAIXA BRASIL IRF-M 1 TP FI RF (CNPJ
10.740.670/0001-06), com o objetivo de alinhar a alocacao macro sugerida pelo estudo de ALM.

Retorno Acumulado

Periodo de analise: 18/04/2022 a 14/04/2025

% seg, Abr 14, 2025
@Bradesco Fl Financeiro RF Refe (43.96) 43 96
+Caixa Brasil FI Financeiro RF (42.67) 42,61
mBB Prev RF Ref DI LP Perfil F1 (41.87) 41,87 g:"}
| ACDI(41.68) 41,68
vEBB RF Ref DI Tit Pub Fif LP Re {41.55) 41,55
@Rnh Soherann Classe de Investi (41.49) 41,49

40

20

Jultz022 Cut/ 2022 Jan/ 2023 Abr/2023 Juli2023 Out/ 2023 Jan/2024 Abr/2024 Jul 2024 Quri2024 jan /2025 Abr/2025
— Bradesco FI Financeiro RF Refe (43.96) — BB Prev RF Ref DI LP Perfil FI {(41.87) — BB RF Ref DI Tit Pub Fif LP Re (41.5%)
= Caixa Brasil Fl Financeiro RF {42.61) - CDI (41.68) ~ Bnb Soberano Classe de Investi (41.49)

IPOJUCAPREV LEMA
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ANALISE_ MOVIMENTACOES

RESGATES APLICACOES
Produto/Fundo Valor R$ Produto/Fundo Valor R$
13.077.418/0001-49 BB PERFIL FIC RF REF DI PREV. Resgate Total NTNB 2045 16.237.072,61
10.740.670/0001-06 CAIXA BR IRF-M 1 TP FI RF 15.000.000,00 NTNB 2055 43.000.000,00
TOTAL 59.237.072,61 TOTAL 59.237.072,61
IPOIUCAPREV LEMA
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ANALISE_CARTEIRA SUGERIDA

ATIVO SALDO R$ % DISP. ALM ENQUADRAMENTO
TITULOS PUBLICOS 191.734.854,25 3317% - Carteira Titulos Publicos ALM 7,1 "a"
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TP FI RF 17.115.625,53 2,96% D+0 IRF-M 1 7,1"b"
BB TP FI RF REF DI 26.066.871,29 4,51% D+0 CDI 7,1"p"
ICATU VANGUARDA INFLAGAO CURTA FI RENDA FIXA LP 12.701.653,76 2,20% D+1 IMA-B 5 7,1"b"
BNB SOBERANO FI RENDA FIXA 3.888.281,96 0,67% D+0 CDI 7,1"p"
CAIXA BRASIL 2030 Il TP FI RF 3.314.837,82 0,57% D+2 VERTICE 7,1"b"
TREND POS-FIXADO FIC FI RF SIMPLES 1.779.683,84 0,31% D+0 CDI 7,1"p"
CAIXA BRASIL FI RF REF DI LP 94.493.682,29 16,35% D+0 CDI 7,1m"a"
BRADESCO PREMIUM FI RF REF DI 26.406.760,30 4,57% D+0 CDI 7,11 "a"
RIO BRAVO ESTRATEGICO IPCA FUNDO DE INVESTIMENTO RENDA FIXA 9.034.064,22 1,56% D+2 C. PROTEGIDO 7,1m"a"
CAIXA BRASIL DISPONIBILIDADES FI RF 1.635.239,02 0,28% D+0 CDI 7,11 "a"
TITULOS PRIVADOS 53.754.054,66 9,30% - Carteira Titulos Privados ALM 7,V
INVEST DUNAS FIDC MULTISSETORIAL SENIOR LP 13.064,53 0,00% (vide regulamento) IFIX 7,V"a"
BTG PACTUAL CREDITO CORPORATIVO | FIC RENDA FIXA CREDITO PRIVADO LP 25.922.913,69 4,48% D+31 Fundos Crédito Privado - 110% CDI 7,V"b"
CONSTANCIA FUNDAMENTO FI ACOES 11.617.015,10 2,01% D+15 IBOVESPA 8,1
AZ QUEST SMALL MID CAPS FIC AGOES 10.346.657,13 1,79% D+29 IBOVESPA 8,1
4UM SMALL CAPS FI ACOES 8.013.558,81 1,39% D+20 IBOVESPA 81
CAIXA EXPERT VINCI VALOR DIVIDENDOS RPPS FIC ACOES 6.626.387,98 1,15% D+32 IBOVESPA 8,1
ITAU DUNAMIS FIC AGOES 5.196.360,24 0,90% D+23 IBOVESPA 8 |
GUEPARDO VALOR INSTITUCIONAL FIC FIA 5.114.990,47 0,88% D+32 IBOVESPA 8,1
PLURAL DIVIDENDOS FIA 4.705.105,95 0,81% D+3 IBOVESPA 8, |
BB FATORIAL FIC ACOES 3.117.424,84 0,54% D+3 IBOVESPA 81
BTG PACTUAL ABSOLUTO INSTITUCIONAL FIC ACOES 2.493.645,80 0,43% D+32 IBOVESPA 8,1
CAIXA EXPERT PIMCO INCOME MULTIMERCADO LP 11.404.414,27 1,97% D+8 CDI 9,1l
AXA WF FRAMLINGTON DIGITAL ECONOMY ADVISORY FIC FIA IE 4.159.854,38 0,72% D+6 MSCI World 9,1l
MS GLOBAL OPPORTUNITIES DOLAR ADVISORY FIC FIA IE 3.457.604,62 0,60% D+6 MSCI World 9,1l
CAIXA INSTITUCIONAL BDR NIVEL | FI AGOES 24.314.020,47 4,21% D+3 MSCI World 9,1
RIO BRAVO PROTEGAO PORTFOLIO FI MULTIMERCADO - RESPONSABILIDADE LIMITADA 5.660.824,32 0,98% D+3 VERTICE 10, |
BRASIL FLORESTAL FIP MULTIESTRATEGIA 2.657.461,92 0,46% IFIX 10,11
VECTOR QUELUZ LAJES CORPORATIVAS FlI - CLASSE B 768.659,16 0,13% IFIX "
SINGULARE FII - REIT11 598.332,87 0,10% IFIX 11
578.113.905,50 100,00%

IPOJUCAPREV
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ANEXO_CARTEIRA ATUAL

ATIVO SALDO R$ % DISP. ENQUADRAMENTO P/ GAP
TITULOS PUBLICOS 132.497.781,64 22,92% - 7,1 "a" Carteira Titulos Publicos ALM
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TP FI RF 32.115.625,53 5,56% D+0 7,1"p" IRF-M 1
CAIXA BRASIL 2030 Il TP FI RF 3.314.837,82 0,57% D+2 7,1"p" VERTICE
ICATU VANGUARDA INFLAGAO CURTA FI RENDA FIXA LP 12.701.653,76 2,20% D+1 7,1"b" IMA-B 5
TREND POS-FIXADO FIC FI RF SIMPLES 1.779.683,84 0,31% D+0 7,1"b" CDI
BNB SOBERANO FI RENDA FIXA 3.888.281,96 0,67% D+0 7,1"p" CDI
BB TP FI RF REF DI 26.066.871,29 4,51% D+0 7,1"p" CDI
CAIXA BRASIL DISPONIBILIDADES FI RF 1.635.239,02 0,28% D+0 7,11 "a" CDI
CAIXA BRASIL FI RF REF DI LP 94.493.682,29 16,35% D+0 7,11 "a" CDI
BRADESCO PREMIUM FI RF REF DI 26.406.760,30 4,57% D+0 7,1"a" CDI
BB PERFIL FIC RF REF DI PREVIDENC 44.237.072,61 7,65% D+0 7,11 "a" CDI
RIO BRAVO ESTRATEGICO IPCA FUNDO DE INVESTIMENTO RENDA FIXA 9.034.064,22 1,56% D+2 7,11 "a" C. PROTEGIDO
TITULOS PRIVADOS 53.754.054,66 9,30% - 7,V Carteira Titulos Privados ALM
INVEST DUNAS FIDC MULTISSETORIAL SENIOR LP 13.064,53 0,00% (vide regulamento) 7,V"a" IFIX
BTG PACTUAL CREDITO CORPORATIVO | FIC RENDA FIXA CREDITO PRIVADO LP 25.922.913,69 4,48% D+31 7,V"b" Fundos Crédito Privado - 110% CDI
CAIXA EXPERT VINCI VALOR DIVIDENDOS RPPS FIC ACOES 6.626.387,98 1,15% D+32 8,1 IBOVESPA
CONSTANCIA FUNDAMENTO FI AGOES 11.617.015,10 2,01% D+15 8, | IBOVESPA
BTG PACTUAL ABSOLUTO INSTITUCIONAL FIC ACOES 2.493.645,80 0,43% D+32 8,1 IBOVESPA
ITAU DUNAMIS FIC AGOES 5.196.360,24 0,90% D+23 8,1 IBOVESPA
4UM SMALL CAPS FI AGOES 8.013.558,81 1,39% D+20 8,1 IBOVESPA
AZ QUEST SMALL MID CAPS FIC ACOES 10.346.657,13 1,79% D+29 8, | IBOVESPA
BB FATORIAL FIC ACOES 3.117.424,84 0,54% D+3 8,1 IBOVESPA
PLURAL DIVIDENDOS FIA 4.705.105,95 0,81% D+3 8,1 IBOVESPA
GUEPARDO VALOR INSTITUCIONAL FIC FIA 5.114.990,47 0,88% D+32 8,1 IBOVESPA
AXA WF FRAMLINGTON DIGITAL ECONOMY ADVISORY FIC FIA IE 4.159.854,38 0,72% D+6 9,1 MSCI World
MS GLOBAL OPPORTUNITIES DOLAR ADVISORY FIC FIA IE 3.457.604,62 0,60% D+6 9,1l MSCI World
CAIXA EXPERT PIMCO INCOME MULTIMERCADO LP 11.404.414,27 1,97% D+8 9,1l CDI
CAIXA INSTITUCIONAL BDR NIVEL I FI AGOES 24.314.020,47 4,21% D+3 9,1 MSCI World
RIO BRAVO PROTEGCAO PORTFOLIO FI MULTIMERCADO - RESPONSABILIDADE LIMITADA 5.660.824,32 0,98% D+3 10, | VERTICE
BRASIL FLORESTAL FIP MULTIESTRATEGIA 2.657.461,92 0,46% - 10, 11 IFIX
GERAGAO DE ENERGIA MULTIESTRATEGIA FIP 0,00 0,00% (vide regulamento) 10, 11 IFIX
SINGULARE FII - REIT11 598.332,87 0,10% - 11 IFIX
VECTOR QUELUZ LAJES CORPORATIVAS FII - CLASSE B 768.659,16 0,13% - 11 IFIX
578.113.905,50 100,00%

IPOJUCAPREV
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ANEXO_CARTEIRA ATUAL
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TiTULO VENC. QTD MARCACAO VALOR COMPRA VALOR ATUAL % PL % TP TAXA
NTN-B 2026 15/08/2026 407,00 CURVA 1.595.132,90 1.863.024,53 0,32% 1,41% 4,73%
NTN-B 2027 15/05/2027 1.898,00 CURVA* 7.998.281,58 8.321.356,94 1,44% 6,28% 8,36%
NTN-B 2029 01/01/2029 1.290,00 CURVA 5.501.689,74 5.878.698,67 1,02% 4,44% 6,14%
NTN-B 2030 15/08/2030 2.717,00 CURVA 11.297.764,80 12.328.429,44 2,13% 9,30% 5,86%
NTN-B 2032 15/08/2032 686,00 CURVA* 2.747.031,03 2.800.225,43 0,48% 2,11% 7,84%
NTN-B 2035 15/05/2035 4.608,00 CURVA* 19.307.957,01 20.918.860,70 3,62% 15,79% 6,12%
NTN-B 2040 15/08/2040 7.366,00 CURVA 31.070.085,37 33.442.902,88 5,78% 25,24% 5,94%
NTN-B 2045 15/05/2045 2.728,00 CURVA* 11.287.798,38 13.147.866,48 2,27% 9,92% 5,54%
NTN-B 2050 15/08/2050 2.305,00 CURVA 9.740.960,41 11.612.648,39 2,01% 8,76% 517%
NTN-B 2055 15/05/2055 4.276,00 CURVA 18.315.623,81 22.183.768,19 3,84% 16,74% 511%

TOTAL TP 132.497.781,65 22,92% 71,14% 5,90%
LF BRADESCO IPCA - 120,00 CURVA 6.000.000,00 6.301.107,35 1,09% 11,72% 6,93%
LF BTG PACTUAL IPCA - 440,00 CURVA 31.000.000,00 32.731.197,55 5,66% 60,89% 7,20%
LF ITAU IPCA - 1,00 CURVA 13.806.000,00 14.721.749,76 2,55% 27,39% 6,89%
TOTAL TPV 53.754.054,66 9,30% 28,86% 7,08%
186.251.836,31 6,24%

IPOJUCAPREV LEMA
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AVISO LEGAL

A LEMA Economia & Financgas, inscrita no CNPJ/MF sob n° 14.813.501/00017-00 (“LEMA") é uma consultoria de valores mobilidrios autorizada pela
Comissé@o de Valores Mobilidrios (“CVYM"). As recomendacbes foram elaboradas considerando as informag¢ées sobre perfil de risco, objetivos, horizonte
de tempo, situag@o financeira e necessidades especificas informadas pelo cliente, além da legisla¢éo especifica que rege os investimentos dos Regimes
Proprios de Previdéncia Social (“RPPS”). Esse documento ndo constitui, tampouco deve ser interpretado como oferta ou solicita¢éo de compra ou
venda de qualquer instrumento financeiro, ou de participacdo em uma determinada estratégia de negocios em qualquer jurisdicdo. Esse relatorio é
baseado na avaliagcdo dos fundamentos de determinados ativos financeiros e dos diferentes setores da economia.

A andlise dos ativos desse documento utiliza como informacgdo os resultados divulgados pelas companhias emissoras, gestoras, distribuidoras e suas
projecées. A LEMA se exime de qualquer responsabilidade por quaisquer prejuizos, diretos ou indiretos, que venham a decorrer da utiliza¢éo desse
documento ou seu contetido. Esse documento néo pode ser reproduzido ou redistribuido para qualquer pessoa, no todo ou em parte, qualquer que
seja o propdsito, sem o prévio consentimento por escrito da LEMA. A decis@o final em relacdo aos investimentos deve ser tomada unicamente pelo
cliente, levando em considera¢do os vdrios riscos e custos incidentes, sempre em observancia aos principios de seguranca, rentabilidade, solvéncia,
liquidez, motiva¢éo, adequacdo a natureza de suas obrigacées e transparéncia. O cliente é o tnico responsavel pelas decisées de investimento ou de
abstenc@o de investimento que tomar em decorréncia desse documento. Todas as classes de ativos financeiros possuem algum grau de risco, mesmo
aquelas classificadas como de baixo risco, tais como titulos e fundos de investimento em renda fixa, bem como caderneta de poupan¢a. Os
desempenhos e/ou rentabilidades anteriores néo sdo, necessariamente, indicativos e/ou garantias de resultados futuros e nenhuma declaragéo ou
garantia, de forma expressa ou implicita, é feita em relagéo a desempenhos vindouros. As rentabilidades divulgadas ndo sédo liquidas de tributos, os
quais podem variar conforme o tipo, modalidade e prazo de investimento.

IPOJUCAPREV LEMA



ANALISE

Elaboramos este relatério para atender a solicitacdo dos gestores do IPOJUCAPREV acerca da analise comparativa dos fundos de
investimento em acdes presentes na carteira do RPPS.

Apresentaremos neste relatério uma analise comparativa entre os fundos e seus respectivos benchmarks. O objetivo é oferecer aos
gestores do IPOJUCAPREV uma base quantitativa mais sélida para a tomada de decis8es estratégicas, com foco na otimizacao da carteira
de renda variavel.

FUNDO TAXA DE ADMINISTRACAO TAXA DE PERFORMANCE
FICFIA CAIXA EXPERT VINCI VALOR DIV RPPS 1,72% a.a. -
CONSTANCIA FUNDAMENTO FI FINANCEIRO 2,00% a.a. 20% > 100% DO IBOV
BTG PACTUAL ABSOLUTO INST FIQ DE FIA 3,00% a.a. -
ITAU ACOES DUNAMIS 0,05% a.a. 20% > 100% DO IBOV
4UM SMALL CAPS FIA 2,00% a.a. 20% > 100% DO IBOV
AZ QUEST SMALL MID CAPS FICFIA 2,00% a.a. 20% > 100% DO IBOV
BB ACOES SELECAO FATORIAL FICFI 1,00% a.a. 20% > 100% DO IBOV
PLURAL DIVIDENDOS FIA 2,00% a.a. 20% > 100% DO IBOV
GUEPARDO VALOR INSTITUCIONAL FICFIA 1,90% a.a. 20% > 100% DO IBOV

Inicialmente, o quadro acima apresenta informacdes referentes a taxa de administracao e a taxa de performance dos fundos presentes
em carteira, fatores que devem ser observados pela gestdao do RPPS.

IPOJUCAPREV LEMA
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ANALISE

Apresentamos a seguir um panorama da rentabilidade dos fundos em diferentes periodos recentes, evidenciando um cenario
desafiador para o mercado de renda variavel. A maior parte dos fundos e benchmarks analisados registrou desempenho negativo em
janelas mais curtas, refletindo as incertezas econdmicas e a volatilidade do ambiente doméstico. Nas secbes seguintes, exploramos o
comportamento dos ativos em janelas mais amplas — 12, 24, 36 e 48 meses — por meio da analise de rentabilidade, volatilidade e
indicadores de risco, permitindo avaliar o desempenho relativo das diferentes estratégias adotadas (a¢des livres, dividendos, small caps
e quantitativas).

Também é apresentada uma matriz de correlacao entre os fundos, na qual se observa uma elevada interdependéncia entre os ativos, o
que limita a efetividade da diversificacdo. Apesar da variedade de estilos de gestao, a forte correlacdo evidencia a exposicao comum
aos principais riscos do mercado acionario brasileiro, como a instabilidade fiscal, as expectativas quanto a politica monetaria e demais
fatores que impactam fortemente o segmento.

Cabe destacar que todos os fundos avaliados possuem histérico suficiente para analises em janelas longas, permitindo uma avaliagao
robusta e comparativa em periodos de até 48 meses. Isso garante maior confiabilidade na andlise de consisténcia dos resultados,
especialmente relevante em uma carteira previdenciaria, onde a visdo de longo prazo é fundamental para embasar decisdes
estratégicas de alocacao.
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Retorno Acumulado Seni ARV 200n =
Periodo de andlise: 19/04/2021 a 16/04/2025 SRk anSatanalE | AheD
#|DIV (36.78) 37.37
¥ Caixa Dividendos Fl Financeiro 31,43
75 R @Plural Dividendos FLA 25,29
AFICFIA Caixa Expert Vinci Valo 21,85
~4Um Marlim Dividendos FIA 21,64
50 Itaii Acdes Dividendos Fl Finan 20,89
ABB Agoes Dividendos Midcaps FI 12,17
B4Um Small Caps FI4 11,52
A +1BOV (6.11) 7,05
#ltai Agdes Dunamis Fl Financej 6,98
. =BB Acbes Dividendos FICFI 6,61
vConstdncia Fundamento Fl Finan 4,84
*BE AcBes Selecio Fatorial FICF -7,13
25 + Az Quest Small Mid Caps FICFIA -9,37
#BETG Pactual Dividendos FICFIA -19,53
mSMLL (-33.46) -33,80
=50 #BTG Pactual Absoluto Instituci -40,53
Mai;/ 2021 Set/2021 Jan /2022 Mai/ 2022 Ser/2022 Janj2023 Mai/2023 Ser/2023  Jan/
. IDIV {36.78) — Ital Acdes Dunamis Fl Financei — BB Acdes Dividendos FICFI
— [BOV (6.11) — 4lUm Small Caps FlA — BB Agdes Dividendos Midcaps F

= SMLL {-33.46)

— FICFIA Caixa Expert Vinc Valo
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= BTG Pactual Absclute Instituci

— Az Quest Small Mid Caps FICFIA
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— Plural Dividendos FlA

Guepardo Valor Institucional F
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4Um Marlim Dividendos FIA

— BTG Pacrual Dividendos FICFIA
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COMPARATIVO FUNDOS DE ACOES

FUNDO RETORNO (%)
06 MESES 12 MESES 24 MESES 36 MESES 48 MESES

FICFIA CAIXA EXPERT VINCI VALOR DIVIDENDQOS RPPS -1,17 4,51 24,37 19,03 22,29
CONSTANCIA FUNDAMENTO FI FINANCEIRO 3,68 3,77 19,27 9,49 572
BTG PACTUAL ABSOLUTO INSTFIQ DE FIA -12,00 -15,19 0,59 -14,78 -40,97

ITAU ACOES DUNAMIS FI RL -4,10 6,18 23,58 19,01 8,58

4UM SMALL CAPS FIA 1,71 5,01 43,37 28,44 12,05

AZ QUEST SMALL MID CAPS FICFIA -0,12 4,67 20,12 3,17 -9,28

BB ACOES SELECAO FATORIAL FICFI -6,50 -3,69 7,43 -6,77 -6,25
PLURAL DIVIDENDOS FIA 0,45 1,49 15,40 20,38 25,95

GUEPARDO VALOR INSTITUCIONAL FICFIA -6,50 -7,70 30,67 28,97 44,28

BB ACOES DIVIDENDOS FICFI -2,15 2,49 19,39 10,41 7,47

BB ACOES DIVIDENDOS MIDCAPS FICFI -5,36 -2,09 19,33 11,78 14,55
CAIXA DIVIDENDOS FI FINANCEIRO EM AGOES RL -0,27 5,72 26,61 23,16 32,16
4UM MARLIM DIVIDENDOS FIA -1,66 1,56 20,76 16,50 23,23
BTG PACTUAL DIVIDENDOS FICFIA -7,98 -11,84 1,95 -8,38 -19,47

ITAU ACOES DIVIDENDOS FI FINANCEIRO RL -2,37 0,61 24,05 14,20 21,57
IBOV -1,21 3,29 22,1 11,90 7,25
SMLL -2,78 -6,54 4,70 -18,24 -33,37

IDIV 0,11 6,84 29,72 27,29 38,64

A andlise de rentabilidade por janela de tempo revela que diferentes fundos se destacaram em momentos distintos, o que reforca a importancia de avaliar o
desempenho sob multiplos horizontes. No curto prazo (6 e 12 meses), os melhores desempenhos foram registrados por Constancia Fundamento Fl Financeiro e Itau
Acdes Dunamis FI RL, respectivamente, ambos superando os demais pares com retornos positivos mesmo em um ambiente de mercado desafiador. No médio
prazo (24 meses), o fundo 4UM Small Caps FIA apresentou a melhor performance absoluta, com expressivos 43,37%. Ja no longo prazo (36 e 48 meses), o destaque
foi Guepardo Valor Institucional FICFIA, que obteve os maiores retornos acumulados entre todos os fundos analisados, reforcando sua consisténcia em periodos
mais extensos.

Em contrapartida, o fundo BTG Pactual Absoluto InstFig de FIA apresentou o pior desempenho em todas as janelas avaliadas, com rentabilidades significativamente
negativas, culminando em uma perda acumulada de -40,97% nos ultimos 48 meses. Esse resultado consistente de baixo desempenho o posiciona de forma
desfavoravel para compor carteiras previdencidrias, especialmente considerando a necessidade de preservacdo de capital e estabilidade no longo prazo. A
performance do fundo evidencia um desalinhamento com o ciclo do mercado e levanta sinais de alerta quanto a efetividade de sua estratégia de gestao.

IPOJUCAPREV  onte: Comdinheiro - 14/04/2025 LEMA

D4Sign elbe00eb-3da3-40c5-ab9d-9deb39c0ff4a - Para confirmar as assinaturas acesse https://secure.d4sign.com.br/verificar
Documento assinado eletronicamente, conforme MP 2.200-2/01, Art. 109, §2.



COMPARATIVO_FUNDOS DE ACOES

FUNDO

VOLATILIDADE(%)

06 MESES 12 MESES 24 MESES 36 MESES 48 MESES
FICFIA CAIXA EXPERT VINCI VALOR DIVIDENDOS RPPS 14,62 12,70 12,65 15,13 15,74
CONSTANCIA FUNDAMENTO FI FINANCEIRO 13,55 12,93 13,37 15,48 16,04
BTG PACTUAL ABSOLUTO INSTFIQ DE FIA 18,77 16,36 16,14 18,23 19,87
ITAU ACOES DUNAMIS FI RL 20,51 16,59 15,21 17,09 17,23
4UM SMALL CAPS FIA 23,30 20,55 19,88 21,55 21,82
AZ QUEST SMALL MID CAPS FICFIA 14,22 13,25 15,18 16,54 16,53
BB ACOES SELECAO FATORIAL FICFI 14,87 13,02 13,92 16,96 17,13
PLURAL DIVIDENDOS FIA 16,26 14,16 13,63 15,19 15,46
GUEPARDO VALOR INSTITUCIONAL FICFIA 21,48 17,96 17,32 19,40 20,39
BB ACOES DIVIDENDOS FICFI 15,98 13,81 13,64 15,86 16,35
BB ACOES DIVIDENDOS MIDCAPS FICFI 18,62 16,23 15,50 17,09 17,45
CAIXA DIVIDENDOS FI FINANCEIRO EM AGOES RL 15,70 13,55 13,06 15,26 15,89
4UM MARLIM DIVIDENDOS FIA 15,60 13,48 12,96 15,02 15,37
BTG PACTUAL DIVIDENDOS FICFIA 18,37 16,49 15,73 16,77 17,11
ITAU ACOES DIVIDENDOS FI FINANCEIRO RL 16,65 14,04 13,93 16,09 16,22
IBOV 17,54 14,70 14,75 17,41 17,81
SMLL 23,41 20,73 20,67 23,11 23,88
IDIV 16,04 13,85 13,37 15,61 16,11

A analise de volatilidade evidencia diferencas relevantes no perfil de risco entre os fundos avaliados. No curto prazo (6 a 24 meses),
destacam-se positivamente os fundos Constancia Fundamento Fl Financeiro e FICFIA Caixa Expert Vinci Valor Dividendos RPPS, com os
menores niveis de oscilagdo entre todos os pares, indicando maior estabilidade mesmo em cenarios de mercado adversos. Ja no médio e
longo prazo (36 e 48 meses), o fundo 4UM Marlim Dividendos FIA apresentou a menor volatilidade, confirmando sua consisténcia ao
longo do tempo com um perfil mais defensivo e adequado a estratégias de preservacao de capital.

Por outro lado, o fundo 4UM Small Caps registrou as maiores volatilidades em todas as janelas analisadas, reflexo de sua exposicao a
empresas de menor capitalizacdo e maior sensibilidade as oscila¢cdes do mercado.
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COMPARATIVO_FUNDOS DE ACOES

SHARPE
24 MESES

FUNDO ANO ATUAL
FICFIA CAIXA EXPERT VINCI VALOR DIVIDENDOS RPPS 0,46
CONSTANCIA FUNDAMENTO FI FINANCEIRO 0,63
BTG PACTUAL ABSOLUTO INSTFIQ DE FIA -0,26
ITAU ACOES DUNAMIS FI RL -0,06
4UM SMALL CAPS FIA 0,16
AZ QUEST SMALL MID CAPS FICFIA 0,17
BB ACOES SELECAO FATORIAL FICFI -0,35
PLURAL DIVIDENDOS FIA 0,80
GUEPARDO VALOR INSTITUCIONAL FICFIA -0,11
BB AGOES DIVIDENDOS FICFI 0,16
BB ACOES DIVIDENDOS MIDCAPS FICFI 0,01
CAIXA DIVIDENDOS FI FINANCEIRO EM AGOES RL 0,17
4UM MARLIM DIVIDENDOS FIA 0,22
BTG PACTUAL DIVIDENDOS FICFIA 0,23
ITAU ACOES DIVIDENDOS FI FINANCEIRO RL 0,09

12 MESES

-0,54
-0,59
-1,62
-0,31
-0,31
-0,51
-1,16
-0,70
-1,06
-0,64
-0,83
-0,42
-0,73
-1,41
-0,77

-0,04
-0,31
-1,08
-0,07
0,65
-0,23
-0,90
-0,50
0,23
-0,29
-0,26
0,09
-0,23
-1,04
-0,05

36 MESES

-0,87
-1,20
-1,79
-0,77
-0,36
-1,35
-1,66
-0,81
-0,38
-1,14
-1,01
-0,70
-0,97
-1,73
-0,99

48 MESES
-0,93
-1,43
-2,33
-1,24
-0,90
-1,84
-1,69
-0,82
-0,17
-1,35
-1,06
-0,61
-0,92
-2,08
-0,92

A andlise do indice de Sharpe revela um ambiente desafiador do mercado nos ultimos anos. Ainda assim, alguns fundos conseguiram se
destacar em momentos especificos. No ano atual, o Plural Dividendos FIA apresentou o melhor indice, indicando boa relacdao entre
retorno e volatilidade recente. Ja nas janelas de 24 e 36 meses, o fundo 4UM Small Caps FIA liderou em Sharpe, sugerindo que, apesar da

alta volatilidade, entregou retornos proporcionais ao risco assumido.

Em contrapartida, o fundo BTG Pactual Absoluto InstFiq de FIA apresentou os piores indices de Sharpe de forma consistente em todas as
janelas mais longas, incluindo 12, 24, 36 e 48 meses, refletindo retornos abaixo do esperado frente ao risco incorrido. Esse resultado
reforca o diagndstico ja apontado nas analises de rentabilidade e volatilidade, consolidando o fundo como o menos eficiente entre os

pares avaliados sob a 6ética do risco-retorno.
IPOJUCAPREV  ponte: Comdinheiro - 14/04/2025
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ANALISE

Nas paginas seguintes apresentamos graficos de rentabilidade e volatilidade em janelas selecionadas, visando fornecer uma
visao de quais fundos melhor performaram nos periodos indicados, quais superaram a mediana de desempenho dos fundos

em carteira e quais ficaram com desempenho aquém dos demais.

Destacamos em azul claro os que apresentaram desempenho superior a mediana dos fundos em carteira.

As janelas de retorno selecionadas fornecem uma comparacao em um ano desafiador (12 meses) e em um periodo de médio
prazo (36 meses), onde engloba o0 momento recente de grande volatilidade mas também um periodo um pouco mais longo,

sem alcancar o momento do inicio da pandemia de Covid-19, onde os mercados sofreram fortemente.

No que tange a volatilidade, apresentamos o grafico na janela de 12 meses, para observamos a gestao de risco dos referidos

fundos em um ano volatil, cujo rendimento do segmento nao foi favoravel.
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COMPARATIVO_FUNDOS DE ACOES

Rentabilidade (%) em 12 meses
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Rentabilidade (%) em 36 meses
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Volatilidade anualizada (%) - 12 meses
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COMPARATIVO_FUNDOS DE ACOES

Como citado anteriormente, a correlacdo entre todos € positiva, haja vista que sofrem influéncia dos fatores macroeconémicos aos
quais estdo expostos, como projecdes fiscais, taxa de juros, expectativa de inflacdo, entre outros. Os valores variam de -1 a 1, sendo -1
ativos com correlagdao negativa perfeita, enquanto 1 indica perfeita correlacdo entre os ativos.

FICFIA CAIXA EXPERT VINCI VALOR
DIVIDENDOS RPPS

CONSTANCIA FUNDAMENTO FI

FINANCEIRO

BTG PACTUAL ABSOLUTO INSTFIQ DE FIA
ITAU AGOES DUNAMIS FI RL
4UM SMALL CAPS FIA

BB ACOES SELECAO FATORIAL FICFI
PLURAL DIVIDENDOS FIA

3
4
5
AZ QUEST SMALL MID CAPS FICFIA 6
7
8
9

GUEPARDO VALOR INSTITUCIONAL FICFIA
BB ACOES DIVIDENDOS FICFI 10
BB ACOES DIVIDENDOS MIDCAPS FICFI 1

CAIXA DIVIDENDOS FI FINANCEIRO EM

1

1,0000

0,9293

0,8480
0,9072
0,7473
0,7879
0,9316
0,9778
0,9214
0,9759
0,9271

0,9664

0,9741
0,9401
0,9710
0,9798
0,9513
0,9790

AGOES RL 12
4UM MARLIM DIVIDENDOS FIA 13
BTG PACTUAL DIVIDENDOS FICFIA 14
ITAU AGCOES DIVIDENDOS FI FINANCEIRO RL 15
IBOV
SMLL
IDIV
IPOJUCAPREV Fonte: Comdinheiro

1,0000

0,7936
0,8900
0,7328
0,8313
0,9092
0,9299
0,9109
0,9483
0,9172

0,9410

0,9336
0,8891
0,9419
0,9547
0,9358
0,9539

1,0000
0,8087
0,7246
0,7647
0,8396
0,8189
0,8390
0,7851
0,8288

0,7650

0,7891
0,9123
0,7971
0,8392
0,8575
0,7754

1,0000
0,7057
0,8114
0,9182
0,9147
0,8848
0,9154
0,8781

0,8994

0,9022
0,8650
0,9100
0,9501
0,9148
0,9109

MATRIZ DE CORRELACAO

5

1,0000
0,5986
0,7517
0,7798
0,7588
0,7198
0,8039

0,7208

0,7580
0,7809
0,7386
0,7598
0,8620
0,7304

6

1,0000
0,8208
0,8019
0,7794
0,7916
0,8282

0,7614

0,7501
0,7742
0,7657
0,8299
0,8031
0,7720

7

1,0000
0,9372
0,8750
0,9390
0,9214

0,9285

0,9224
0,8865
0,9462
0,9827
0,9243
0,9412

8

1,0000
0,9338
0,9651
0,9280

0,9495

0,9591
0,9394
0,9576
0,9824
0,9600
0,9620

9

1,0000
0,9025
0,9264

0,8917

0,9108
0,9308
0,9044
0,9269
0,9496
0,9041

10

1,0000
0,9104

0,9912

0,9814
0,8913
0,9865
0,9922
0,9301
1,0043

1

1,0000
0,9053

0,9117
0,9025
0,9165
0,9312
0,9791
0,9176

12

1,0000

0,9862
0,8703
0,9918
0,9853
0,9239
1,0132

13

1,0000
0,8934
0,9851
0,9801
0,9424
0,9994

14

1,0000
0,8924
0,9232
0,9480
0,8820

15

1,0000
0,9964
0,9404
1,0048

IBOV  SMLL IDIV

1,0000
0,9349 | 1,0000
0,9726 09120 @ 1,0000
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COMPARATIVO_FUNDOS DE ACOES

Abaixo apresentamos o patrimonio liquido dos fundos em trés datas de analise, para fornecer uma ideia sobre o volume de recursos, haja

vista que este também é um ponto a ser analisado, especialmente por dois fatores:

A aplicacdo do RPPS ndo pode representar mais de 15% do patriménio do fundo, conforme estabelece a Resolu¢cdo CMN n° 4.963/2021;

O volume do patrimdnio liquido pode afetar as possibilidades da estratégia adotada pelo fundo.

PATRIMONIO EM MILHOES (R$)

FUNDO 14/04/2025 31/12/2024 28/06/2024 29/12/2023  26/06/2023

FICFIA CAIXA EXPERT VINCI VALOR DIVIDENDOS RPPS 1.095,63 971,37 971,37 971,37 959,94
CONSTANCIA FUNDAMENTO FI FINANCEIRO 1.114,33 1.101,96 1.101,96 1.101,96 1.302,82
BTG PACTUAL ABSOLUTO INST. FIQ DE FI DE ACOES 683,60 823,50 823,50 823,50 1.441,28
ITAU ACOES DUNAMIS FI FIC RL 1.153,45 1.188,97 1.188,97 1.188,97 1.504,53

AUM SMALL CAPS FIA 425,83 405,57 405,57 405,57 317,76

AZ QUEST SMALL MID CAPS FICFIA 760,62 722,48 722,48 722,48 833,31
BB ACOES SELECAO FATORIAL FICFI 888,67 946,20 946,20 946,20 1.356,45

PLURAL DIVIDENDOS FIA 500,60 435,87 435,87 435,87 114,93

GUEPARDO VALOR INSTITUCIONAL FICFIA 571,32 538,25 538,25 538,25 248,92

BB ACOES DIVIDENDOS FICFI 478,59 516,61 516,61 516,61 591,78

BB ACOES DIVIDENDOS MIDCAPS FICFI 703,50 717,83 717,83 717,83 327,36

CAIXA DIVIDENDOS FI FINANCEIRO EM ACOES - RL 247,91 240,33 240,33 240,33 235,24
AUM MARLIM DIVIDENDOS FIA 292,86 284,94 284,94 284,94 216,36

BTG PACTUAL DIVIDENDOS FICFIA 15,34 15,34 15,34 15,34 31,70

ITAU ACOES DIVIDENDOS FI FINANCEIRO RL 221,71 223,06 223,06 223,06 248,02

IPOJUCAPREV Fonte: Comdinheiro LEMA
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COMPARATIVO_FUNDOS DE ACOES

Abaixo, detalha-se a participa¢dao do RPPS em relacdo ao patriménio de cada fundo.

Em todos os casos, a participacdao do IPOJUCAPREV nos respectivos fundos encontra-se dentro do limite regulatério de 15% do
patriménio liquido, conforme previsto na Resolu¢cao CMN n° 4,963/2021.

Patrimonio em

Percentual sobre

Fundo Valor investido em Milhdes (R$) MilhGes (R$)
14/04/2025 PL do Fundo
FICFIA CAIXA EXPERT VINCI VALOR DIV RPPS 6,63 971,41 0,68%
CONSTANCIA FUNDAMENTO FI FINANCEIRO 11,62 1.102,03 1,05%
BTG PACTUAL ABSOLUTO INST. FIQ DE FIA 2,49 825,16 0,30%
ITAU ACOES DUNAMIS 5,20 1.189,95 0,44%
4UM SMALL CAPS FIA 8,01 405,59 1,98%
AZ QUEST SMALL MID CAPS FICFIA 10,35 722,44 1,43%
BB ACOES SELECAO FATORIAL FICFI 3,12 946,45 0,33%
PLURAL DIVIDENDOS FIA 4,71 435,89 1,08%
GUEPARDO VALOR INSTITUCIONAL FICFIA 5,11 538,30 0,95%
Fonte: Comdinheiro e UNO
IPOJUCAPREV LEMA

D4Sign elbe00eb-3da3-40c5-ab9d-9deb39c0ff4a - Para confirmar as assinaturas acesse https://secure.d4sign.com.br/verificar

Documento assinado eletronicamente, conforme MP 2.200-2/01, Art. 109, §2.



ANALISE

Conforme pdde ser observado nas paginas anteriores, é relevante considerar a estratégia adotada pelos fundos e sua

adequacdo ao cenario econdmico, ao perfil de investidor do RPPS e ao horizonte de investimento.

Carteiras compostas por a¢des de empresas pagadoras de proventos tendem a apresentar menor volatilidade, haja vista que a
maior previsibilidade de fluxo de caixa representa menor risco dos negocios e, consequentemente, reflete em menor risco da

carteira composta por esses ativos.

Carteiras compostas por acdes de empresas de menor capitalizacdo, por outro lado, tendem a ser mais volateis, por conta do
maior risco e custo de financiamento de empresas em estagio mais inicial, representando maior risco de mercado para o

investidor. Contudo, também possuem maior potencial de retorno em momentos de alta do mercado.

Fundos de acles livre, por sua vez, ndo possuem uma estratégia especifica focada em empresas de menor ou maior
capitalizacao, por exemplo, podendo adotar movimentos mais “livres”, de acordo com a estratégia tracada pelo gestor. Com
isso, fundos de acdes livre costumam apresentar desempenhos mais diversos quando comparados a seus pares, o que reforca

a importancia de o investidor manter alinhamento com a estratégia adotada pelo gestor.

IPOJUCAPREV LEMA



CONCLUSAO

De acordo com os dados deste relatério, observamos que alguns fundos demonstraram desempenho sélido em termos de
rentabilidade e controle de risco, enquanto outros apresentaram resultados abaixo do esperado, tanto em retorno quanto em

relacdo a volatilidade e consisténcia.

Abaixo destacamos alguns dos destaques positivos e negativos, relacionados a rentabilidade e volatilidade apresentadas.

RENTABILIDADE VOLATILIDADE
Destaques positivos Destaques positivos
4UM Small Caps FIA Constancia Fundamento FI Financeiro
Guepardo Valor Institucional FICFIA Caixa Expert Vinci Valor Div RPPS
Caixa Dividendos FI Financeiro Em A¢8es RL 4UM Marlim Dividendos FIA
Destaques negativos Destaques negativos
BTG Pactual Absoluto InstFiq de FIA 4UM Small Caps FIA
BTG Pactual Dividendos FICFIA BTG Pactual Absoluto Inst. Fig de FIA
BB Ac¢des Selecdo Fatorial FICFI Guepardo Valor Institucional FICFIA

IPOJUCAPREV LEMA



CONCLUSAO

De acordo com os dados deste relatorio, entendemos que as movimentacdes abaixo podem contribuir para a otimiza¢do da
carteira de renda variavel do IPOJUCAPREV.

RESGATES

CNPJ
07.882.792/0001-14
11.977.794/0001-64
15.154.441/0001-15

FUNDO
BB Acdes Selecdo Fatorial FICFI
BTG Pactual Absoluto InstFIQ de FIA

Caixa Expert Vinci Valor Dividendos RPPS

VALOR
3.117.424,84 - (RESGATE TOTAL)
2.493.645,80 - (RESGATE TOTAL)
6.626.387,98 - (RESGATE TOTAL)

TOTAL R$ 12.237.458,62
APLICACOES
CNP) FUNDO VALOR
13.077.418/0001-49 BB PERFIL FIC RF REF DI PREVIDENC 3.117.424,84
05.900.798/0001-41 CAIXA DIVIDENDOS 9.120.033,78
TOTAL R$ 12.237.458,62

IPOJUCAPREV
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