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INTRODUCAO

Em consideracdo ao grande fluxo de ocorréncias e a amplitude do mercado de produtos
financeiros disponiveis aos Regimes Préprios de Previdéncia Social, se faz necessario um
acompanhamento com maior diligéncia, principalmente aos produtos que compde a
carteira de investimentos do Regime.

Mesmo em atendimento as demandas de auditoria de érgdos fiscalizadores, ou até
mesmo em atendimento a necessidade de certificacao, estes requerem maior atengao
quanto as possiveis medidas (contingéncias), podendo chegar a niveis judiciais, seus
auditados procuram alcangar um nivel de responsabilidade e seguranca.

Para que se obtenha tamanho controle e conhecimento, se faz necessario um
acompanhamento técnico e legal das principais mudancas e acontecimentos que
transcorrem os produtos financeiros e se tais medidas sdo passiveis de denegrir o
patrimonio liquido do Regime.

Buscando transmitir tais informagbes, a Crédito e Mercado passa ao interessado
respectivo Relatdrio de Diligéncia.

Este documento atende ao item 3.2.6 — Politica de Investimentos, Manual PRO-GESTAO
V.3.1.
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ANALISE DE CARTEIRA

Composicao da Carteira de Investimentos

Carteira de Investimentos — marco/2021

Produto / Fundo Di: ibili Caréncia Saldo Carteira %
BB IRF-M TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO IRF-M D+1 Nao ha 15.533.633,25 4,75%
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA IRF-M 1 D+0 Nao ha 7.162.484,06 2,19%
CAIXA BRASIL IMA-B 5 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP IMA-B 5 D+0 Nao ha 25.17491 0,01%
BANESTES IMA-B FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO IMA-B D+0 Ndo ha 12.460.871,72 3,81%
CAIXA BRASIL IRF-M TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP IRF-M D+0 Néo ha 19.398.453,63 5,93%
BB TITULOS PUBLICOS IPCA | FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO IMA-B D+0 15/08/2022 5.020.843,12 1,53%
CAIXA BRASIL 2024 | TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA IMA-B D+0 16/08/2024 8.459.135,00 2,59%
BB TITULOS PUBLICOS IPCA Il FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO IMA-B D+0 15/08/2024 6.918.446,06 2,11%
CAIXA BRASIL 2030 |1 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA IMA-B 5+ D+0 15/08/2030 9.005.125,00 2,75%
CAIXA BRASIL 2024 IV TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA IMA-B D+0 15/08/2024 9.547.250,00 2,92%
BB TITULOS PUBLICOS VIl FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO IMA-B D+0 15/08/2022 535.170,21 0,16%
BANESTES REFERENCIAL IRF-M 1 FI RENDA FIXA IRF-M 1 D+1 Nao ha 19.110.286,08 5,84%
CAIXA BRASIL GESTAO ESTRATEGICA FIC RENDA FIXA GESTAO DURATION D+0 Nao possui 50.558.551,30 15,45%
CAIXA NOVO BRASIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO IMA-B LP IMA-B D+0 Nao ha 1.639.502,83 0,50%
BB PERFIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI PREVIDENCIARIO LP CDI D+0 Ndo ha 3.163.861,97 097%
BANESTES LIQUIDEZ FI RENDA FIXA REFERENCIADO DI CoI D+0 Ndo ha 3.302.718,63 1,01%
BANESTES INVESTIDOR AUTOMATICO FI RENDA FIXA CURTO PRAZO col D+0 Nao ha 571.949,38 0,17%
BANESTES ESTRATEGIA FIC RENDA FIXA GESTAO DURATION D+2 Nao ha 19.026.696,37 5,81%
BB ALOCAGAO ATIVA RETORNO TOTAL FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO IPCA D+3 Nao ha 49.898.691,73 15,25%
BB IPCA |1l FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO CREDITO PRIVADO CREDITO PRIVADO D+30 ou D+30 a D+2880 Nao ha 10.790.384,22 3,30%
BANESTES DIVIDENDOS FIC AGOES AGOES - DIVIDENDOS D+5 du Ndo ha 2.001.780,44 0,61%
CAIXA VALOR RPPS FIC ACOES AGOES - VALOR D+23 Ndo ha 2.960.919,34 0,90%
CAIXA VALOR DIVIDENDOS RPPS FIC AGOES ACOES - DIVIDENDOS D+33 23/08/2017 1.641.049,38 0,50%
BB AGOES ALOCAGAO FI AGOES ACOES - LIVRES D+4 Nao ha 7.826.050,41 2,39%
BANESTES BTG PACTUAL ABSOLUTO INSTITUCIONAL FIC AGOES ACOES - LIVRES D+34 Nao ha 14.981.071,59 4,58%
BB QUANTITATIVO FIC ACOES ACOES - LIVRES D+3 Nio hd 2.283.437,37 0,70%
CAIXA INDEXA BOLSA AMERICANA FI MULTIMERCADO LP MULTIMERCADO - EXTERIOR D+1 Nao ha 5.864.319,59 1,79%
CAIXA BRASIL ESTRATEGIA LIVRE FIC MULTIMERCADO LP MULTIMERCADO - MODERADO D+15 Nao ha 8.062.278,57 2,46%
CAIXA RIO BRAVO FUNDO DE FUNDOS FIl - CXRI11 FUNDO IMOBILIARIO N3o se aplica Néo se aplica 2.487.250,00 0,76%
BB NORDEA GLOBAL CLIMATE AND ENVIRONMENT INVESTIMENTO NO EXTERIOR FI AGOES AGOES - EXTERIOR D+5 du Nao ha 4.457.053,52 1,36%
GENIAL MS GLOBAL BRANDS INVESTIMENTO NO EXTERIOR FIC AGOES AGOES - EXTERIOR D+6 du Nao ha 1.734.679,54 0,53%
GENIAL MS US GROWTH INVESTIMENTO NO EXTERIOR FIC AGOES AGOES - EXTERIOR D+6 du Nao ha 2.545.553,66 0,78%
CAIXA INSTITUCIONAL BDR NIVEL | FI AGOES AGOES - EXTERIOR D+4 N3o ha 18.230.329,78 5,57%

327.205.002,66

Fonte: Sistema Crédito e de Mercado posi¢do margo de 2021

Distribuicdo Estratégica — marco/2021

Sub-Segmento POSICAO (RS) %
TITULOS PUBLICOS 0,00 0,00%
GESTAO DURATION 69.585.247,67 21,27%
IDKA IPCA 20A - IMA-B 5+ 9.005.125,00 2,75%
IMA-B - IMA-GERAL - IMA-GERAL EX-C - IDKA IPCA 5A 44.581.218,94 13,62%
IRF-M - IRF-M 1+ 34.932.086,88 10,68%
IMA-B 5 - IDKA IPCA 2A - IDKA IPCA 3A - IDKA PRE 2A 25.174,91 0,01%
IRF-M 1 - IMA-S 26.272.770,14 8,03%
CDI-IPCA 56.937.221,71 17,40%
POUPANCA - OP COMPROMISSADAS - CDB - CVS - DISPONIBILIDADE 0,00 0,00%
FIDC - ABERTO - FIDC - FECHADO - CREDITO PRIVADO 10.790.384,22 3,30%
A(;C)ES (dividendos, exterior, indexado, indice ativo, livres, setoriais, small e valor) 31.694.308,53 9,69%
MULTIMERCADO (alocago, conservador, crédito privado, exterior, long short, macro, moderado e outros) 8.062.278,57 2,46%
FUNDO IMOBILIARIO 2.487.250,00 0,76%
FIP 0,00 0,00%
DIVIDA EXTERNA - INVESTIMENTO NO EXTERIOR - BDR NiVEL | 32.831.936,09 10,03%
TOTAL 327.205.002,66 100,00%

Distribuicdo em %

IMA-B5 - IDKA IPCA 2A - IDKA IPCA 3A - IDKA PRE 2A

FUNDO IMOBILIARIO
MULTIMERCADO (ALOCACAD, CONSERVADOR, CREDITO PRIVADO, EXTERIOR, LONG SHORT, MACRO,...
IDKA IPCA 20A - IMA-B 5+

FIDC - ABERTO - FIDC - FECHADO - CREDITO PRIVADO

IRF-M1-IMA-S

ACEIES (DIVIDENDOS, EXTERIOR, INDEXADO, INDICE ATIVO, LIVRES, SETORIAIS, SMALL E VALOR)

DIVIDA EXTERNA - INVESTIMENTO NO EXTERIOR - BDR NiVEL1 10,03%
IRF-M - IRF-M 1+ 10,68%
IMA-B - IMA-GERAL - IMA-GERAL EX-C - IDKA IPCASA 13,62%
CDI - IPCA 17,40%
GESTAD DURATION 21,27%
0,00% 5,00% 10,00% 15,00% 20,00% 25,00%
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A carteira de investimentos do IPC esta segregada entre os segmentos de renda fixa,
renda varidvel e investimentos no exterior, sendo respectivamente 77,06%, 12,91% e
10,03%, ndo ultrapassando o limite de 45% permitido pela Resolugdo CMN n°
3.922/2010 para o segmento de renda varidvel para os RPPS que ja possuem a
Certificacdo Institucional Pré-Gestao Nivel IlI.

O IPC conquistou a Certificagao Pro-Gestdo Nivel [l em 16 de maio de 2019.

Retratando uma gestdo arrojada, a carteira de investimentos do IPC apresenta uma
consideravel exposicdo em fundos de investimentos compostos por 100% em titulos
publicos, diversificados entre os vértices de curto, médio, longo e longuissimo prazo.

Ainda sobre renda fixa, a maior exposicao esta em fundos de investimentos classificados
como gestdo duration, que retratam uma estratégia de gestdo ativa, acompanhados em
seguida por fundos de investimentos referenciados em CDI. H3, inclusive uma singela
exposicao em fundos de investimentos de crédito privado.

No ambito da renda varidvel, a carteira de investimentos do IPC apresenta participacao
em fundos de investimentos em ac¢des, com estratégias em “dividendos” (fundos que
investem em acdes de empresas com historico de renda gerada por dividendos,
consistente ou que, na visdo do gestor, apresentem essas perspectivas), “livre” (fundos
sem o compromisso de concentracdo em uma estratégia especifica, onde a parcela em
caixa pode ser investida em quaisquer ativos, desde que especificados em regulamento)
e “valor” (fundos que buscam retorno por meio da selecdo de empresas cujo valor das
acOes negociadas esteja abaixo do “preco justo” estimado e/ou aquelas com histérico
e/ou perspectiva de continuar com forte crescimento de lucros, receitas e fluxos de
caixa em relagdo ao mercado.

A participacdo em fundos de investimentos multimercado, estdo segregados entre as
estratégias em “moderado” (fundos que se baseiam nas estratégias preponderantes
adotadas e suportadas pelo processo de investimento adotado pelo gestor como forma
de atingir os objetivos e executar a politica de investimentos dos fundos, admitindo
alavancagem) e “investimentos no exterior” (fundos que investem em ativos financeiros
no exterior em parcela superior a 40% do patrimonio liquido. Estes fundos seguem o
disposto no art. 101 da Instrugdo n2 555 da CVM).

Identificamos, inclusive, uma singela participacdo em fundos de investimentos
classificados como imobilidrio.

Rua Bardo de Paranapiacaba, 233 - Conj. 1501
Santos - SP -Tel: (13) 3878-8400

www.creditoemercado.combr  (f) (©) /creditoemercado



CREDITOE MERCADO
me/{n»uw enn Z;ueyyﬁmwfﬂ/

Distribuicdo Consolidada da Carteira — marco/2021

Participagao do Ativo - 10 maiores

OPERAGOES COMPROMISSADAS - LFT - VENC.: 01/09/2024
NTN-B - VENC.: 15/05/2021 (BRSTNCNTB4TS)

NTN-B - VENC.: 15/05/2025 (BRSTNCNTB633)

LTN - VENC.: 01/04/2021 (BRSTNCLTN7P7)

COTAS DE FUNDOS (OMITIDAS)

OPERAGOES COMPROMISSADAS - LTN - VENC.: 01/01/2023
OPERAGOES COMPROMISSADAS - NTN-F - VENC.: 01/01/2023
NTN-B - VENC.: 15/05/2023 (BRSTNCNTB409)

NTN-B - VENC.: 15/08/2024 (BRSTNCNTB096)

NTN-B - VENC.: 15/08/2022 (BRSTNCNTB3Y0) 10,38%

0,00% 2,00% 4,00% 6,00% 8,00% 10,00% 12,00%

Ao analisarmos as dez maiores participagdes na carteira de investimentos do IPC,
identificamos alta concentracdo em titulos publicos e operagées compromissadas
atreladas em titulos publicos.

Tipo de Aplicagao

INVESTIMENTO NO EXTERIOR
OUTROS

DERIVATIVOS

DEBENTURES

TITULOS PRIVADOS

BRAZILIAN DEPOSITARY RECEIPTS
ACOES

FUNDOS DE INVESTIMENTO
OPERAGAO COMPROMISSADA
TITULOS FEDERAIS

63,28%

0,00% 10,00% 20,00% 30,00% 40,00% 50,00% 60,00% 70,00%

A distribuicdo consolidada da carteira de investimento do IPC com posicdo de marco de
2021, estd caracterizada por uma alta exposicdao em titulos publicos que somados as
operagdes compromissadas em titulos publicos, representam juntos 83,36% do total do
patriménio. H3d também participacdao em fundos de investimentos, titulos privados e
acOes, que representam juntos o somatdrio de 11,95% do total do patrimonio, além de
outros ativos que representam 6,20%.

Casamento de Ativo e Passivo

O estudo de casamento de ativo e passivo tem por objetivo identificar a razdo de
solvabilidade do plano de beneficios do RPPS, considerando premissas e hipdteses de
simulacdo com base em fluxos de caixa atuarial e cendrios macroecondémicos, e propora
composicOes de carteiras de investimentos que possam suportar e alongar a sobrevida
do plano de beneficios, que apresentem melhor relacdo entre resultado esperado
(superavit projetado) e risco de déficit (medido como downside risk) no conjunto das
combinacgbes entre os cendrios adotados para as variaveis de mercado (CDI, INPC, IPCA,
IGP-M, Bolsa de Valores, etc.) e os cenarios simulados para o fluxo de caixa liquido de
beneficios.
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Nao foi possivel apresentar andlise adequada devido ao nao fornecimento do relatério
de solvabilidade ou simplesmente ALM — Asset Liabilities Management por parte do IPC.

Evolucdo Patrimonial
EVOLUGAO PL (mil)

350.000.000,00
300.000.000,00
250.000.000,00
200.000.000,00
150.000.000,00
100.000.000,00

50.000.000,00
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Destaca-se um crescimento continuo e de boa curvatura evolutiva, ndo havendo
periodos de retracdo ou declinio continuo, havendo uma diminuicdao do patriménio
liguido ainda no primeiro trimestre de 2020, resultado esse devido ao péssimo
desempenho do mercado financeiro.

Ao final do mesmo periodo, observamos uma retomada no crescimento do patrimoénio
liquido igualitario ou superior aos resultados apresentados antes ao declinio. E possivel
notar que o patrimonio liquido do IPC vem seguindo uma curvatura crescente,
acumulando mais recursos més a meés, assim como vemos nos meses anteriores
apresentados no grafico extraido acima.

Para o exercicio de 2021, ndo hd movimentacdes de diminuicdo e sim de um aumento
sincelo, porém constante.

Chamamos a atencdo quanto a possibilidade de haver novos periodos de retracdo ou
declinio, que tentem a reproduzir a volatilidade do mercado, uma vez que a carteira de
investimentos apresenta exposicdo em ativos de alta volatilidade, porém, com a
diversificacdo equilibrada, as retracées poderdo ser discretas ou quase imperceptiveis,
apresentando posteriormente uma recuperacao gradativa.

O de marco foi marcado pela decisdo do Banco Central do Brasil em elevar a taxa basica
de juros em 0,75bps, levando a Selic ao patamar de 2,75%, utilizando da politica
monetdria como instrumento para conter o avanco inflacionario.

O processo inflacionario no Brasil demonstra constante evolucdo desde meados de
2020, fruto do estimulo monetdrio realizado para combater a pandemia do novo
coronavirus, aliado a taxa basica de juros do pais na minima histdrica.
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Logo, as medidas monetarias e fiscais de cardter expansionistas realizadas em 2020,
respingaram em 2021, onde puderam finalmente ser sentidas e registradas pelo IPCA,
indice usado como inflacdo oficial, que ja vinha sido antecipadas pelo IGP-M.

Como resposta direta para a ascensdo da curva de inflagcdo, que vem superando o centro
da meta para o ano, a medida monetaria mais conservadora era de extrema importancia
para evitar a perda de ancoragem em relagdo as expectativas de inflagdo para os
proximos periodos e a manter a credibilidade do Bando Central.

Durante o més, no Brasil, tivemos altos e baixos no mercado nacional, por um lado,
temos o ponto chave para a retomada econ6mica, em ascensao, finalmente o Brasil
comeca a promover uma agenda de vacinagao mais eficiente, seja com a importacdo de
vacinas e agora com a possibilidade de produg¢ao nacional, com a ButantaVac.

Pelo lado negativo, temos ainda a volatilidade causada na renda fixa nacional, com o
prémio de risco ndo atendendo a demanda, seguindo uma tendencia equiparavel as
treasures norte-americanas, e sofrendo de maneira indireta por turbuléncias em outros
paises emergentes, como Mexico e Turquia.

Além da dinamica do endividamento governamental que segue gerando desconfianga,
aliado ao momento sanitdrio nacional, na contramdo do restante do mundo, com a
curva de casos de Covid19 no seu auge.

Os investidores observaram com alguma desconfianca a aprovag¢ao no Congresso da Lei
Orgamentaria Anual (LOA) de 2021.

No conjunto geral, o novo programa de transferéncia de renda, causado principalmente
pelas novas medidas de “lockdowns” no pais, impedem que o Brasil aproveite as
oportunidades advindas do exterior.
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Rentabilidade

Rentabilidade Acumulada (Meta Atuarial X Carteira de Investimentos)

Rentabilidade Acumulada
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O retorno acumulado no periodo ndo supera sua meta no longo prazo, contudo, ha
grande possibilidade de retomada e consequentemente, a supera¢ao da meta ainda no
longo prazo.

O retorno acumulado obtido pela carteira de investimentos do IPC até o més de analise
equivale a 46,23% contra 51,79% apresentado como resultado acumulado para o
mesmo periodo.

Em se tratando do resultado para o exercicio de 2021, o IPC apresentou de retorno
acumulado o resultado de -1,01%, contra 3,39% de resultado acumulado da meta de
rentabilidade para o mesmo periodo.

O ambiente de maior incerteza impacta todos os vencimentos de longo prazo do IMA,
os titulos de longo prazo que compdem o IMA, indice da ANBIMA que reflete a carteira
dos titulos publicos em mercado, foram os que registraram a maior perda no més, com
resultado negativo em todas as maturidades que compdem as carteiras de maior
duracdo.

O IRFM 1+, carteira com NTN-Fs e LTNs de mais de um ano de vencimento, desvalorizou
1,45% no periodo, acumulando perda de 4,77% em 2021. Em seguida, o IMA B5+,
refletindo as NTN-Bs com mais de cinco anos de vencimento, recuou 1,17%,
intensificando sua perda no ano para 5,10%. O agravamento da pandemia de Covid19 e
suas consequéncias na atividade econémica e nas contas publicas, sobretudo em um
contexto de aumento da inflacdo, fizeram piorar as expectativas de longo prazo dos
investidores, o que se refletiu na abertura das taxas de NTN-B.

Com relacdo ao IRF-M 1, subindice representante dos titulos pré-fixados de até um ano
de vencimento, houve variacdo de 0,04% e 0,13%, més e ano, respectivamente. O IMA
B5, formado por titulos indexados ao indice de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) de
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até cinco anos de vencimento, apresentou 0,34% de rentabilidade mensal e perda de
0,15% no ano.

Recomendamos que o cenario econdmico deverd ser melhor observado, considerando
as possibilidades disponiveis dentro do quadro de diversificacdo voltados aos RPPS,
principalmente na busca por fundos de investimentos especificos para Investidores
Qualificados.

Complementarmente, recomendamos para o atual momento, a cautela ao assumir
posicdes mais arriscadas no curto prazo. A volatilidade nos mercados deve se manter
sem ainda a desenhar um horizonte claro, em razado principalmente pelo nosso cenario
politico.

Controle de Risco

E relevante mencionar que qualquer aplicacdo financeira esta sujeita a incidéncia de
fatores de risco que podem afetar adversamente o seu retorno, e consequentemente,
fica o RPPS obrigada a exercer o acompanhamento e o controle sobre esses riscos.

Quando se trata de risco de mercado, que é o risco inerente a todas as modalidades de
aplicagdes financeiras disponiveis no mercado financeiro; corresponde a incerteza em
relacdo ao resultado de um investimento financeiro ou de uma carteira de investimento,
em decorréncia de mudancas futuras nas condi¢des de mercado. E o risco de variacdes,
oscilacdes nas taxas e precos de mercado, tais como taxa de juros, precos de acdes e
outros indices. E ligado as oscilagdes do mercado financeiro.

Para considerarmos a relagao Risco x Retorno observando também critérios como
Volatilidade e VaR — Value at Risk, sendo o segundo, adotado pelo IPC para controle do
risco de mercado.

Andlise de Risco— carteira de marco/2021

Margo de 2021
VaR (95% MV 21 du)

Retorno VaR (95% MV 21 du) Renda Fixa Renda Variavel Invest. Exterior

Carteira de Investimentos 0,51% 3,89% 1,92% 9,89% 15,20%
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Margo de 2021

Produto / Fundo Retorno Volatilidade VaR (95% MV 21 du)
BB QUANTITATIVO FIC AGOES 8,73% 21,57% 10,24%
BANESTES DIVIDENDOS FIC ACOES 8,11% 23,73% 11,27%
CAIXA VALOR DIVIDENDOS RPPS FIC AGOES 5,62% 19,67% 9,34%
CAIXA VALOR RPPS FIC AGOES 5,08% 23,17% 11,00%
BB NORDEA GLOBAL CLIMATE AND ENVIRONMENT INVESTIMENTO NO EXTERIOR FI AGOES 4,50% 26,67% 12,66%
GENIAL MS GLOBAL BRANDS INVESTIMENTO NO EXTERIOR FIC AGOES 4,41% 23,16% 11,00%
BB AGOES ALOCAGAO FI ACOES 4,25% 20,96% 9,95%
CAIXA INDEXA BOLSA AMERICANA FI MULTIMERCADO LP 4,05% 16,01% 7,60%
CAIXA INSTITUCIONAL FI AGOES BDR NIVEL | 3,43% 22,58% 10,72%
CAIXA RIO BRAVO FUNDO DE FUNDOS FIl - CXRI11 2,13% 23,79% 11,30%
BANESTES BTG PACTUAL ABSOLUTO INSTITUCIONAL FIC AGOES 1,72% 28,01% 13,30%
CAIXA BRASIL ESTRATEGIA LIVRE FIC MULTIMERCADO LP 1,58% 4,44% 2,11%
BANESTES LIQUIDEZ FI RENDA FIXA REFERENCIADO DI 0,41% 0,53% 0,25%
BB TITULOS PUBLICOS IPCA | FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 0,40% 2,50% 1,19%
BB TITULOS PUBLICOS VII FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 0,39% 2,49% 1,18%
CAIXA BRASIL IMA-B 5 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 0,31% 3,70% 1,76%
CAIXA BRASIL GESTAO ESTRATEGICA FIC RENDA FIXA 0,30% 2,86% 1,36%
BB TITULOS PUBLICOS IPCA 11l FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 0,29% 3,37% 1,60%
BB PERFIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI PREVIDENCIARIO LP 0,24% 0,09% 0,04%
BB IPCA Il FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO CREDITO PRIVADO 0,21% 4,95% 2,35%
CAIXA BRASIL 2024 IV TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA 0,07% 5,87% 2,79%
CAIXA BRASIL 2024 | TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA 0,07% 5,87% 2,79%
BANESTES INVESTIDOR AUTOMATICO FI RENDA FIXA CURTO PRAZO 0,04% 0,02% 0,01%
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA 0,01% 0,44% 0,21%
BANESTES REFERENCIAL IRF-M 1 FI RENDA FIXA -0,26% 1,38% 0,66%
BB ALOCAGAO ATIVA RETORNO TOTAL FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO -0,34% 4,08% 1,94%
CAIXA NOVO BRASIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO IMA-B LP -0,49% 6,64% 3,15%
BANESTES ESTRATEGIA FIC RENDA FIXA -0,49% 4,32% 2,05%
BB IRF-M TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO -0,85% 3,99% 1,90%
CAIXA BRASIL IRF-M TiTULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP -0,89% 4,02% 1,91%
CAIXA BRASIL 2030 Il TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA -1,20% 8,91% 4,23%
BANESTES IMA-B FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO -1,53% 10,60% 5,03%
GENIAL MS US GROWTH INVESTIMENTO NO EXTERIOR FIC AGOES -3,91% 47,41% 22,51%

O retorno apresentado pela carteira de investimentos do IPC é reflexo da retomada do
mercado, porém ndo esta isento de novas oscilagdes, mantendo-se a volatilidade do
mercado e as incertezas.

O VaR da carteira de investimentos nos segmentos de renda fixa e renda varidvel estao
em conformidade com a estratégia de risco tracada na Politica Anual de Investimentos
—PAl de 2021 e, caso haja o descasamento, para a regularizagdo, sugerimos ater para as
Politicas de Contingéncias definidos na propria PAI.

O otimismo para os retornos positivos advindos dos fundos de investimentos de a¢des
se mantém, com novas perspectivas e novas altas, principalmente para o exercicio de
2021, proporcionado maior rentabilidade para a carteira de investimentos, contudo,
deve-se analisar o cendrio econémico uma vez que o mercado nacional e internacional
ainda estdo sofrendo com o impacto do virus COVID-19.
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Historicos de Movimentacdes

Movimentacdes de marco/2021

Produto / Fundo Benchmark l'{ata de = Movimento R$ Benchmark Mow:::lto RS
BANESTES BTG PACTUAL ABSOLUTO INSTITUCIONAL FIC AGOES AGOES - LIVRES 19/03/2021 29.028,01 AGOES - LIVRES 29.028,01
BANESTES INVESTIDOR AUTOMATICO FI RENDA FIXA CURTO PRAZO col 04/03/2021 38.249,54 o)) -384.007,01
BANESTES INVESTIDOR AUTOMATICO FI RENDA FIXA CURTO PRAZO col 05/03/2021 -52.606,16 AGOES - EXTERIOR 1.440.722,30
BANESTES INVESTIDOR AUTOMATICO FI RENDA FIXA CURTO PRAZO col 11/03/2021 993,56 MULTIMERCADO - EXTERIOR 735.208,99
BANESTES INVESTIDOR AUTOMATICO FI RENDA FIXA CURTO PRAZO col 17/03/2021 -261.519,43 FUNDO IMOBILIARIO -15.000,00
BANESTES INVESTIDOR AUTOMATICO FI RENDA FIXA CURTO PRAZO col 19/03/2021 8.344,99
BANESTES INVESTIDOR AUTOMATICO FI RENDA FIXA CURTO PRAZO col 22/03/2021 2.827,78
BANESTES INVESTIDOR AUTOMATICO FI RENDA FIXA CURTO PRAZO col 25/03/2021 4.455.725,27
BANESTES INVESTIDOR AUTOMATICO FI RENDA FIXA CURTO PRAZO col 26/03/2021 6.007,60
BANESTES INVESTIDOR AUTOMATICO FI RENDA FIXA CURTO PRAZO col 29/03/2021 -1.157.289,06
BANESTES INVESTIDOR AUTOMATICO FI RENDA FIXA CURTO PRAZO col 30/03/2021 -2.981.415,17
BANESTES LIQUIDEZ FI RENDA FIXA REFERENCIADO DI col 26/03/2021 -443.325,93
BB NORDEA GLOBAL CLIMATE AND ENVIRONMENT INVESTIMENTO NO EXTERIOR FI ACOES ACOES - EXTERIOR 04/03/2021 720.513,31
CAIXA INDEXA BOLSA AMERICANA FI MULTIMERCADO LP MULTIMERCADO - EXTERIOR 04/03/2021 720.208,99
CAIXA INDEXA BOLSA AMERICANA FI MULTIMERCADO LP MULTIMERCADO - EXTERIOR 18/03/2021 15.000,00
CAIXA RIO BRAVO FUNDO DE FUNDOS Fll - CXRI11 FUNDO IMOBILIARIO 10/03/2021 -15.000,00
GENIAL MS US GROWTH INVESTIMENTO NO EXTERIOR FIC AGOES AGOES - EXTERIOR 04/03/2021 720.208,99

As movimentacoes financeiras promovidas no més de marco de 2021, apresentam um
fluxo de entrada maior que o fluxo de saida, mantendo assim o saldo positivo no periodo
analisado.

Historico de Movimentacoes Acumulado

Renda Fixa

40,00%
35,00%
30,00%
25,00%
20,00%
15,00%
10,00%
5,000
—
0,00%
e R R RRRER RS~ n ® w© A
R EEE 3553 22553
tEEERE # 8 3 22283
GESTAO DURATION e DA IPCA 20A - IMA-B 5+ | MA-B - IMA-GERAL - IMA-GERAL EX-C - IDKA IPCA 5A
IRF-M - IRF-M 1+ s MA-B 5 - IDKA IPCA 2A - IDKA IPCA 3A w—RE-M 1 - IMAS
— )| - IPCA e POUPANCA - OP COMPROMISSADAS - CDB - CV'S - DISPOMIBILIDADE e F|DC - ABERTO - FIDC - FECHADO - CREDITO PRIVADO

A exposi¢ao em renda fixa sai de uma elevada concentragao em fundos de investimentos
compostos por titulos publicos, atrelados a vértices de curto, médio, longo e longuissimo
prazo, trazendo essa exposicao para o exercicio de 2017 completo.

No segundo semestre de 2018, houve uma reducdo drastica na posicao em fundos de
investimentos atrelados aos vértices ja citados, sendo realocados em fundos de
investimentos atrelados a vértices de curto prazo e referenciados ao CDI.

Podemos ainda destacar a exposicdo em fundos de investimentos classificados como
gestdo duration que vem alcando no decorrer dos dois ultimos exercicios, uma posicao
significativa no patrimonio liquido do IPC.
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e ACOES (dividendos, exterior, indexado, indice ativo, livres, setorials, small e valor) e MULTIMERCADO (alcagio, conservador, crédito privado, exterior, long short, macro, moderado e outros)

e FUNDO IMOBILIARIO FIP
e DIVIDA EXTERNA - INVESTIMENTO NO EXTERIOR - BOR NIVEL

A introdugdo de renda variavel na carteira de investimentos do IPC iniciou-se no nosso
banco de dados, contemplando fundos de investimentos classificados como de acdes,
imobiliario e investimentos no exterior.

No primeiro trimestre de 2018, houve a busca por oportunidades em fundos de
investimentos multimercado, aumentando sua exposicdo no inicio do segundo trimestre
do mesmo exercicio, o que ndo perdurou no exercicio de 2020.

Os demais investimentos demonstrados no grafico acompanharam o aumento de
exposi¢cdo ora mencionado, de modo que em dezembro de 2019 o IPC possuia cotas de
fundos de investimentos em a¢des e multimercado no mesmo grau de exposicdo.

No exercicio de 2020, o IPC buscou aumentar sua exposicao em renda variavel através

de novos investimentos em fundos de investimentos em acdes e investimentos no
exterior.

Posteriormente, em 2021, houve um pequeno declinio no seguimento de ag¢des, fundo
imobilidrio e uma elevacdo em investimento no exterior, ou seja, divida externa.
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Liquidez
A carteira de investimentos possui liquidez imediata de 83,87% para auxilio no
cumprimento das obrigacdes do RPPS.

Disponibili saldo % Liquidez
Liquidez Imediata 257.819.278,08 78,79% 00.00%
D+30 16.622.120,97 5,08% g
2 anos - 0,00% 80,00%
lliquidos 52.763.603,61 16,13%
327.205.002,66 70,00%
60,00%
50,00%
40,00%
30,00%
20,00% 16,13%
h
10,00%
0,00%
0,00%
LIQUIDEZ IMEDIATA D+30 2 ANOS ILiquipos

Indicamos aos gestores do IPC que a importancia de compreender a necessidade da
exposicdo da carteira de investimentos em ativos de menor liquidez, demonstra que os
membros dirigentes objetivam retornos no longo prazo, possibilitam ao regime préprio
arcar com seus compromissos futuros frente aos novos beneficiarios.
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ACOMPANHAMENTO SISTEMATICO DAS INSTITUIGOES FINANCEIRAS

Instituicdes Financeiras
Os fundos de investimentos que compde a carteira de investimentos do RPPS, tem como
prestadores de servigos de Administracdo e Gestdo os:

Administrador

Valor % s/Carteira BNP PARIBAS ™
CAIXA ECONOMICA FEDERAL 145.041.823,39 44,33% ANCO DO ESTADO DO ESPIRITO SANTO e
BB GESTAO DE RECURSOS DTVM 106.427.571,86 32,53%
BANCO DO ESTADO DO ESPIRITO SANTO 69.453.593,77 21,23% 83 GESTAO DE RECURSOS DTVM 253
BNP PARIBAS 4.280.233,20 131% CANAECONOMICA FEDERAL 3%
325.203.222,22
000% 500%  1000%  1500% 20006 2500%  3000%  3500%  4000%  4500%
Gestor
Gestor Valor % s/Carteira GENIALINVESTIMENTOS
CAIXA ECONOMICA FEDERAL 140.439.854,67 42,9% VINCIPARTNERS
BB GESTAO DE RECURSOS DTVM 106.427.571,86 32553% SANESTES DTV
BANESTES DTVM 60.453.593,77 21,23%
VINCI PARTNERS 4.601.968,72 1,41% BB GESTAO DE RECURSOS DTVM
GENIAL INVESTIMENTOS 4.280.233,20 131% CAIXAECONOMICA FEDERAL a29%
325.203.222,22

0,00% 500% 1000% 15,00% 20,00% 25,00% 30,00% 35,00% 40,00% 5,00

Andlise da Situacado das Instituicdes Financeiras
A analise aplicada as Instituices Financeiras referente a situacdo patrimonial, fiscal,
comercial e juridica foram identificadas:

Andlise das Instituicoes Financeiras

e . Res. CMN n2 . . . " P
Institui¢do Financeira 3.922/10, Art. 152 Patrimonial Fiscal Comercial Juridica

BANCO DO ESTADO DO ESPIRITO SANTO
BANESTES DTVM

BB GESTAO DE RECURSOS DTVM

BNP PARIBAS

CAIXA ECONOMICA FEDERAL

GENIAL INVESTIMENTOS

VINCI PARTNERS

b 4b SLNLNLNL LN
ASASL L SLNLNL S
L SASLNLNLNL NN
ASA LS. SLNL LN
L SLSLNL NN NN

Nao foram identificadas situa¢des atipicas nos prestadores de servigcos ou Instituicdes
Financeiras que pertencem a carteira de investimentos do IPC.
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ANALISE DOS FUNDOS DE INVESTIMENTOS ILIQUIDOS OU ESTRUTURADOS

Fundos de Investimento lliquidos
Conceito

Os fundos de investimentos com prazos de resgates de longo prazo, considerados
fundos de investimentos iliquidos, que atendem o propdsito do Regime de Previdéncia,
visando o pagamento dos aposentados e pensionistas no futuro, ou seja, seu retorno
estd atribuido ao final do periodo determinado no regulamento do fundo de
investimento.

Ainda em relacdo aos investimentos com prazos de resgates mais longos, achamos
importante frisar as condi¢cdes que levem a um Fundo de investimentos possuir prazos
mais longos de resgate, porque existe uma visdao generalizada e do nosso ponto de vista
equivocada, de que os Fundos com essas caracteristicas sdo Fundos piores do que os
Fundos de liquidez mais imediata. Mais do que uma comparagdo direta, é importante
analisar a caracteristica de cada fundo individualmente.

Fundos que tem em sua composi¢dao 100% Titulos Publicos, devem, de fato, possuir
prazos de resgate mais curtos, ja que os Titulos Publicos tém ampla liquidez e
profundidade de negociacdo no mercado.

Por outro lado, fundos que apresentem em sua composi¢do investimentos menos
liquidos como debéntures, CCBs, CCls, imdveis ou participacdes em empresas devem
possuir prazos de resgate mais longos devido a maior iliquidez dos investimentos. Isso
ocorre ndo por um simples capricho do gestor e/ou administrador do fundo, mas sim,
por esse ser o melhor mecanismo de protecdo para os préprios investidores, ja que a
caréncia ou um prazo de resgate mais longo permite ao gestor a liberdade de planejar e
executar investimentos de longo prazo sem ter a preocupacao de ter que cumprir
resgates pontuais de curto prazo.

O fato mais importante nesse entendimento é que os investidores sao premiados em
termos de rentabilidade por essa iliquidez dos papéis, cabendo ao gestor desses fundos
de investimento cumprir o mandato do Fundo que possui perante os investidores
avaliando corretamente o prémio desses titulos em relacdo aos riscos de crédito e de
liquidez dos ativos.

Portanto, ndo é correto atribuir os retornos auferidos pelos fundos de investimentos
iliquidos, ou fundos de investimentos de longo prazo a apresentarem resultados
imediatos.

Quanto no que diz respeito as classes dos fundos de investimentos iliquidos,
apresentamos abaixo as suas caracteristicas respectivas.
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Fundos de Investimentos em Direitos Creditorios — FIDC

O Fundo de Investimento em Direitos Creditorios (FIDC) é uma comunhdo de recursos
gue destina parcela acima de 50% do seu respectivo patriménio liquido para aplica¢des
em direitos creditoérios.

Cabe ao administrador, uma instituicdo financeira especifica, constituir o fundo e
realizar o processo de captacgdo de recursos junto aos investidores através da venda de
cotas.

Os FIDCs sao uma forma de investimento em renda fixa constituidos sob a forma de
condominio aberto, em que os cotistas podem solicitar o resgate de suas cotas de
acordo com o disposto no regulamento do fundo, ou fechado, em que as cotas somente
sdo resgatadas ao término do prazo de duragdo do fundo, de cada série ou classe de
cotas conforme seu regulamento, ou em virtude de sua liquidagdao. Admite-se ainda, a
amortizacdo de cotas por disposicdo do regulamento ou por decisdo da assembleia geral
de cotistas.

Os direitos creditérios que compdem a carteira de ativos de um FIDC sdo provenientes
dos créditos que uma empresa tem a receber, como duplicatas, cheques e outros. Por
exemplo, a empresa vende um produto a prazo para um consumidor através de cartao
de crédito e estes recebiveis (as parcelas a serem pagas pelo consumidor) podem ser
vendidos para um FIDC na forma de direitos creditérios, permitindo a empresa,
antecipar o recebimento destes recursos em troca de uma taxa de desconto que, por
outro lado, remunera os investidores do fundo.

Os créditos originados de transa¢des realizadas nos segmentos financeiro, comercial,
industrial, imobilidrio, de hipotecas, de arrendamento mercantil e de prestacdo de
servicos, na forma de recebiveis, podem se tornar ativos de um FIDC e os investidores,
gue adquirem suas cotas, ficam indiretamente expostos aos retornos e riscos de tais
recebiveis.

Todo o FIDC possui um regulamento que, entre outras disposi¢des, determina a politica
de investimento do fundo, suas caracteristicas de atuacdo, entre as quais os critérios de
composicao e de diversificacdo da carteira, os riscos de crédito, de mercado e demais
riscos envolvidos e, se for o caso, o segmento em que o fundo atuara.

Uma figura importante em um FIDC é o custodiante, que tem entre suas atribuicdes: (i)
validar os direitos creditérios em relacdo aos critérios de elegibilidade estabelecidos no
regulamento; (ii) receber e verificar a documentacdo que evidencia o lastro dos direitos
creditérios representados por operacdes financeiras, comerciais e de servicos; (iii)
realizar a liquidacdo fisica e financeira dos direitos creditérios; (iv) custodiar a
documentacao relativa aos direitos creditdrios e demais ativos integrantes da carteira
do fundo; e (v) cobrar e receber, em nome do fundo, pagamentos, resgate de titulos ou
gualquer outra renda relativa aos titulos custodiados.
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Vantagens do produto: (i) Diversificagdo dos Investimentos; (ii) os FIDCs sdo classificados
por agéncias classificadores de risco, o que possibilita ao investidor conhecer melhor os
riscos envolvidos; (iii) Consultorias de crédito sdo contratadas para avaliacdo e
aprovacao dos recebiveis sendo adquiridos pelo FIDC, tornando o processo mais seguro
e (iv) a participacao de diversas instituicdes no processo do controle de FIDC aumenta a
fiscalizagcdo e o acompanhamento das suas operagdes.

Fundos de Investimentos em Participagdes — FIP

O Fundo de Investimento em Participacdes (FIP) é uma comunhdo de recursos
destinados a aplicagdo em companhias abertas, fechadas ou sociedades limitadas, em
fase de desenvolvimento. Cabe ao administrador constituir o fundo e realizar o processo
de captacdo de recursos junto aos investidores através da venda de cotas.

O FIP é um investimento em renda varidvel constituido sob a forma de condominio
fechado, em que as cotas somente sdo resgatadas ao término de sua duragao ou quando
¢é deliberado em assembleia de cotistas a sua liquidacao.

O fundo devera participar do processo decisério da companhia investida, com efetiva
influéncia na definicdo de sua politica estratégica e na sua gestdo, notadamente através
da indicagdo de membros do Conselho de Administragao.

A participacdo do fundo no processo decisério da companhia investida pode ocorrer:

e pela detencdo de a¢des que integrem o respectivo bloco de controle;

e pela celebracdo de acordo de acionistas; ou

e pela adogdo de procedimento que assegure ao fundo efetiva influéncia na
definicdo de sua politica estratégica e na sua gestao.

Busca-se criar valor para a companhia, por meio do desenvolvimento de seu negdcio,
bem como pela implementacdo de praticas de governanca corporativa.

Os FIPs devem ser classificados nas seguintes categorias, de acordo com a composicdo
de sua carteira:

FIP - Capital Semente: voltado para aquisicdo de participacdes em companhias ou
sociedades limitadas que tenham receita bruta anual de até RS 16 milhdes, apurada no
exercicio social encerrado em ano anterior ao primeiro aporte do fundo, sem que tenha
apresentado receita superior a esse limite nos ultimos trés exercicios sociais;

FIP - Empresas Emergentes: voltado para aquisicao de participacdes em companhias ou
sociedades limitadas que tenham receita bruta anual de até RS 300 milhdes, apurada no
exercicio social encerrado em ano anterior ao primeiro aporte do fundo, sem que tenha
apresentado receita superior a esse limite nos Ultimos trés exercicios sociais;
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FIP — Infraestrutura (FIP-IE) e FIP — Producdo Econbmica intensiva em Pesquisa,
Desenvolvimento e Inovagdo (FIP-PD&lI): aqueles que mantém seu patrimonio investido
em titulos de emissdo de sociedades andnimas, de capital aberto ou fechado, que
desenvolvam, respectivamente, novos projetos de infraestrutura ou de produgdo
econdmica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovagdo nas areas de energia,
transporte, 4gua e saneamento basico, irrigacao e outras areas prioritarias para o Poder
Executivo Federal. Cada FIP-IE e FIP-PD&I deve ter, no minimo, cinco cotistas, sendo que
cada cotista ndo pode deter mais de 40% das cotas emitidas pelo FIP-IE ou pelo FIP-PD&I
ou auferir rendimento superior a 40% do rendimento do fundo.

FIP — Multiestratégia: sdo aqueles que ndo se classificam nas demais categorias por
admitir o investimento em diferentes tipos e portes de sociedades investidas. Estes
fundos tém a possibilidade de investir até 100% de seu capital subscrito em ativos no
exterior, porém, neste caso, sdo destinados exclusivamente a investidores profissionais.

Os FIPs devem manter, no minimo, 90% de seu patrimbnio investido em acdes,
debéntures simples, bonus de subscricdo ou outros titulos e valores mobiliarios
conversiveis ou permutdveis em acdes de emissdo de companhias abertas ou fechadas,
bem como em titulos ou valores mobilidrios representativos de participacdo em
sociedades limitadas. A excegdo sao as debentures simples, cujo limite maximo é de 33%
do capital subscrito do fundo.

O FIP pode investir até 20% de seu capital subscrito em ativos no exterior, desde que
tais ativos possuam a mesma natureza econdémica dos ativos acima mencionados.
Adicionalmente, pode investir em cotas de outros FIP ou em cotas de fundos de a¢des —
mercado de acesso para fins de atendimento do limite minimo de 90%.

O FIP que obtiver apoio financeiro direto de organismos de fomento esta autorizado a
contrair empréstimos, diretamente desses organismos de fomento, limitados ao
montante correspondente a 30% dos ativos do fundo.

Vantagens do produto: (i) a gestdo do FIP é realizada por um gestor profissional,
especializado e com condi¢Bes técnicas de analisar os investimentos com maior
perspectiva de retorno; (ii) o investidor participa do crescimento dos negdcios das
companhias em carteira, independentemente de serem de capital aberto ou fechado;
(iii) FIPs buscam investimentos com alto potencial de retorno, o que resulta em
oportunidades de ganhos relevantes e (iv) permite a participacdo em diferentes
investimentos, com reducao do risco global da carteira.

Fundos de Investimentos Imobiliarios — Fll

O Fundo de Investimento Imobilidrio (FIl) € uma comunhdo de recursos destinados a
aplicacdo em ativos relacionados ao mercado imobilidrio. Cabe ao administrador, uma
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instituicdo financeira especifica, constituir o fundo e realizar o processo de captacao de
recursos junto aos investidores através da venda de cotas.

Os recursos captados na venda das cotas poderdo ser utilizados para a aquisicdo de
imoveis rurais ou urbanos, construidos ou em construgdo, destinados a fins comerciais
ou residenciais, bem como para a aquisicdo de titulos e valores mobilidrios ligados ao
setor imobiliario, tais como cotas de outros Flls, Letra de Crédito Imobilidrio (LCI),
Certificado de Recebiveis Imobiliarios (CRI), agdes de companhias do setor imobilidrio
etc.

Todo Fll possui um regulamento que, dentre outras disposi¢cdes, determina a politica de
investimento do fundo. A politica pode ser especifica e estabelecer, por exemplo, que o
Fll invista apenas em imdveis prontos destinados ao aluguel de salas comerciais, ou ser
genérica e permitir ao fundo adquirir imdveis prontos em geral ou em construcdo, os
guais poderdo ser alugados ou vendidos.

Com a aquisicdo dos imdveis, o fundo obterda renda com sua locagdo, venda ou
arrendamento. Caso aplique em titulos e valores mobilidrios, a renda se originard dos
rendimentos distribuidos por esses ativos ou ainda pela diferenca entre o seu preco de
compra e de venda (ganho de capital). Os rendimentos auferidos pelo Fll sdo distribuidos
periodicamente aos seus cotistas.

O FIl é constituido sob a forma de condominio fechado, em que ndo é permitido ao
investidor resgatar as cotas antes de decorrido o prazo de duracdo do fundo. A maior
parte dos Flls tem prazo de duragao indeterminado, ou seja, ndao é estabelecida uma
data para a sua liquidacdo. Nesse caso, se o investidor decidir sair do investimento,
somente poderd fazé-lo através da venda de suas cotas no mercado secundario.

Vantagens do produto: (i) permitir ao investidor aplicar em ativos relacionados ao
mercado imobilidrio sem, de fato, precisar comprar um imoével; (ii) ndo hd a necessidade
de desembolsar todo o valor normalmente exigido para investimento em um imodvel;
(iii) diversificacdo em diferentes tipos de ativos do mercado imobilidrio (ex.: shopping
centers, hotéis, residéncias etc.); (iv) as receitas geradas pelos imdveis ou ativos detidos
pelo fundo sdo periodicamente distribuidas para os cotistas; (v) aumento nos precos dos
imoveis do fundo gera aumento do patrimoénio do fundo e, consequentemente,
valorizacdo dos valores das suas cotas e (vi) todo o conjunto de tarefas ligadas a
administracdo de um imodvel fica a cardo dos profissionais responsaveis pelo fundo:
busca dos imodveis, tramites de compra e venda, procura de inquilinos, manutencao,
impostos etc.
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Relacdo de fundos de investimentos iliquidos que compdem a carteira de investimentos

Relacdo de Fundos de Investimentos lliquidos

Produto / Fundo Benchmarck Disponibilidade Caréncia Saldo Carteira %
BB IPCA Il FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO CREDITO PRIVADO CREDITO PRIVADO 30 ou D+30 a D+28 Nao ha 10.790.384,22 3,30%
CAIXA BRASIL ESTRATEGIA LIVRE FIC MULTIMERCADO LP MULTIMERCADO - MODERADO D+15 Nao ha 8.062.278,57 2,46%
CAIXA INDEXA BOLSA AMERICANA FI MULTIMERCADO LP MULTIMERCADO - EXTERIOR D+1 Nao ha 5.864.319,59 1,79%
CAIXA RIO BRAVO FUNDO DE FUNDOS FlI - CXRI11 FUNDO IMOBILIARIO N3o se aplica N3o se aplica 2.487.250,00 0,76%

27.204.232,38 8,31%

Hoje, os fundos de investimentos classificados como iliquidos e estruturados
representam na carteira de investimentos do IPC o total de 8,31%.

Analise Individual por Fundo de Investimento

BB IPCA Il RENDA FIXA PREVIDENCIARIO CREDITO PRIVADO (14.091.645/0001-91)

fevereiro/21 mar¢o/21 Retorno

Resultado do Periodo
RS 10.768.252,77 RS 10.790.384,22 RS 22.131,45

Trata-se de um fundo de investimento constituido sob forma de condominio aberto,
com prazo de duracdo indeterminado. Frisa-se que havera cobranca de taxa de saida de
2% (dois por cento), incidente sobre o valor resgatado durante os primeiros 2.880 (dois
mil oitocentos e oitenta) dias corridos contados a partir da data de inicio do fundo.

A BB GESTAO DE RECURSOS - DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A.,
inscrita sob o CNPJ de n2 30.822.936/0001-69, ocupa o cargo de Administradora e
Gestora.

Referente as taxas exigidas pelo Fundo, ndo ha taxas de performance e/ou ingresso,
havendo apenas taxa de saida de 2% (dois por cento), que somente sera cobrado caso
o RPPS realize o resgate de suas cotas dentro de 2.880 (dois mil, oitocentos e oitenta)
dias corridos.

A politica de investimentos estipula que o Fundo aplicard os recursos proprios em Titulos
Publicos, Titulos Privados pré-fixados ou pés-fixados, devendo manter 80% (oitenta por
cento) do patrimoénio liquido em titulos publicos federais ou ativos com baixo risco de
mercado. Quanto ao Benchmark, busca obter niveis de rentabilidade de acordo com
IPCA + 6% a.a.

No relatério de Auditores independentes, realizado pela KPMG em 31 de dezembro de
2020 e 2019, sobre as demonstracdes contabeis, a conclusdo registrada é de que o fundo
esta adequado aos aspectos regulamentares exigidos pela ICVM n2 555/14.

Menciona ainda que o fundo possuia em dezembro de 2020, aproximadamente 100%
do seu patrimonio liquido representado por titulos publicos federais e titulos privados
mensuradas ao valor justo, para os quais os precos e/ou indexadores/parametros sdo
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observdveis no mercado e, percentual inferior a 1%, em operacdes compromissadas
mensuradas pelo custo amortizado, registrados e custodiados em dérgdos
regulamentados de liquidacdo e custédia.

Nao foram identificados, contra ou a favor do fundo de investimentos, litigios, acdes e
quaisquer outros processos, bem como qualquer outro fato que pudesse ser
considerado como contingéncia na esfera judicial e/ou administrativa.

O ultimo fato relevante publicado pela administradora declarou o fechamento do Fundo
nos termos dos artigos 19 e 60 da Instru¢do CVM 555/14, para novas aplicacdes a partir
do dia 07 de junho de 2019, inclusive, por prazo indeterminado.

Conforme a composicdo da carteira em marco de 2021, o patriménio liquido constado
na CVMWeb foi de RS 621.594.348,57 (seiscentos e vinte e um milhdes, quinhentos e
noventa e quatro mil, trezentos e quarenta e oito reais e cinquenta e sete centavos).

Com relacdo aos ativos que contemplam a carteira do fundo de investimentos no més
de analise, identificamos que: (i) 78,32% do patrimonio liquido estdo alocados em titulos
publicos ou operagdes compromissadas em titulos publicos; (ii) 21,66% estdao alocados
em debéntures e letras financeiras de InstituicGes Financeiras consideradas de grande
porte e de baixo risco de crédito.

Demonstrados os ativos, tecemos abaixo acerca das suas caracteristicas e rating:
e TAEE33

Trata-se de uma debénture emitida pela TRANSMISSORA ALIANCA DE ENERGIA
ELETRICA S.A., inscrita sob o CNPJ de n2 07.859.971/0001-30, cuja espécie de titulo é
quirografaria. Conforme dados disponibilizados pelo agente fiduciario em fontes
publicas, o relatdrio de rating emitido pela Fitch Ratings apresentou rating AAA (bra).

e CART22

Trata-se de uma debénture emitida pela CONCESSIONARIA AUTO RAPOSO TAVARES
S/A., inscrita sob o CNPJ de n?2 10.531.501/0001-58, cuja espécie de titulo é
quirografaria. A Consultoria ndo obteve informacdo de quaisquer documentos
disponibilizados em fontes publicas de informacdo em relacdo ao rating do ativo.

e PETR45

Trata-se de uma debénture emitida pela PETROLEO BRASILEIRO S/A — PETROBRAS.,
inscrito sob o CNPJ de n2 33.000.167/0001-01, cuja espécie de titulo é quirografaria. A
Consultoria ndo obteve informacdo de quaisquer documentos disponibilizados em
fontes publicas de informacdo em relagao ao rating do ativo.

e TERP34
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Trata-se de uma debénture emitida pela Termopernambuco S.A,, inscrita sob o CNPJ de
n2 03.795.050/0001-0, cuja espécie do titulo é quirografaria, sendo que os recursos
captados por meio de sua emissao serdo destinados ao financiamento da aquisicao, pela
emissora, de parte das agOes representativas do capital social da Itapebi Geragdo de
Energia S.A. (“Itapebi”) e o saldo remanescente sera destinado para capital de giro da
Emissora. Conforme relatério anual do agente fiducidrio, emitido no exercicio de 2017,
o rating emitido pelo Pentagono S.A. DTVM foi de A+ Emissao.

e SULM23

Trata-se de uma debénture emitida pela SUL AMERICA S A, inscrita sob o CNPJ de n?®
29.978.814/0001-87, cuja espécie de titulos é quirografaria. A Consultoria ndo obteve
informacdo de quaisquer documentos disponibilizados em fontes publicas de
informacdo em relacdo ao rating do ativo.

e GEPA25

Trata-se de uma debénture emitida pela RIO PARANAPANEMA ENERGIA S.A., inscrita
sob o CNPJ de n? 02.998.301/0001-81, cuja espécie de titulo é quirografaria. A
Consultoria ndo obteve informagdo de quaisquer documentos disponibilizados em
fontes publicas de informacdo em relagdo ao rating do ativo.

e UNDAB2

Trata-se de uma debénture emitida pela UNIDAS S/A., inscrita sob o CNPJ de n2
04.437.534/0001-30, cuja espécie de titulos é quirografaria. Conforme dados
disponibilizados pelo agente fiducidrio em fontes publicas, o relatério de rating emitido
pela STANDARD & POOR'S RATINGS DO BRASIL LTDA., apresentou rating AAA.

e (CSMGC3

Trata-se de uma debénture emitida pela COMPANHIA DE SANEAMENTO DE MINAS
GERAIS COPASA MG, inscrita sob o CNPJ de n® 17.281.106/0001-03, cuja espécie de
titulo é quirografaria. A Consultoria ndo obteve informacdo de quaisquer documentos
disponibilizados em fontes publicas de informacdo em relacdo ao rating do ativo.

e CMTR33

Trata-se de uma debénture emitida pela CEMIG GERACAO E TRANSMISSAO S/A., inscrita
sob o CNPJ de n? 06.981.176/0001-58, cuja espécie de titulo é quirografaria. A
Consultoria ndo obteve informagdo de quaisquer documentos disponibilizados em
fontes publicas de informacdo em relacao ao rating do ativo.

e ECCR32

Trata-se de uma debénture emitida pela ECORODOVIAS CONCESSOES E SERVICOS S/A.,
inscrita sob o CNPJ de n? 08.873.873/0001-10, cuja espécie de titulo é quirografaria.
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Conforme dados disponibilizados pelo agente fiduciario em fontes publicas, o relatério
de rating emitido pela S&P Global Ratings, em 22 de marco de 2019, foi de AAA.

e JSML28

Trata-se de uma debénture emitida pela JSL S/A., inscrita sob o CNPJ de n2
52.548.435/0001-79, cuja espécie de titulo é quirografaria. Conforme dados
disponibilizados pelo agente fiducidrio em fontes publicas, o relatério de rating emitido
pela STANDARD & POOR'S RATINGS DO BRASIL LTDA., apresentou rating AA, com
vencimento em 15 de junho de 2021.

Quanto as Instituicdes Financeiras de emissao das Letras Financeiras, foram
identificadas: (i) BANCO BRADESCO; (ii) BANCO SANTANDER e (iiij BANCO
VOTORANTIM; (iv) BANCO SAFRA.

Ndo ha documentos, para o periodo avaliado, relativos a Assembleia Geral de Cotistas
ou atos exclusivos do Administrador, que possam corroborar para a elaboracdo deste
relatdrio.
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CAIXA BRASIL ESTRATEGIA LIVRE FIC MULTIMERCADO LP (34.660.276/0001-18)

fevereiro/21 margo/21 Retorno

Resultado do Periodo
RS 7.936.767,69 RS 8.062.278,57 RS 125.510,88

Trata-se de um fundo de investimento constituido sob forma de condominio aberto e
classificado como “Multimercado” e ndao ha prazo determinado de duragao.

O administrador e o gestor do fundo é a CAIXA ECONOMICA FEDERAL que estd inscrito
sob o nimero do CNPJ: n? 00.360.305/0001-04.

Referente as taxas exigidas pelo fundo, frisa-se que ndo hd taxas de performance,
ingresso ou de saida.

A politica de investimentos estipula que o Fundo aplicard os recursos proprios em outro
Fundo de investimento denominado como “FUNDO DE INVESTIMENTO CAIXA MASTER
ESTRATEGIA LIVRE MULTIMERCADO LONGO PRAZO”, inscrito no CNPJ sob o n°:
34.660.200/0001-92.

No relatdrio de auditores independentes, realizado pela KPMG em 30 de junho de 2020,
sobre as demonstracdes contabeis, a conclusdo registrada é de que o Fundo esta
adequado aos aspectos regulamentares exigidos pela ICVM n2 555/14.

Menciona inclusive que o fundo possuia 100% do seu patrimonio liquido representado
por aplicacdes em cotas de fundos de investimentos cuja mensuragao a valor justo se
dd pela atualizacdo do valor da cota do fundo investido divulgada pelo respectivo
administrador. Esses fundos investidos detém aplicagdes substancialmente em ativos
financeiros mensurados ao valor justo e para 0s quais 0S precos e
indexadores/parametros sdo observaveis no mercado, registrados e custodiados em
orgdos regulamentados de liquidacdo e custédia.

Conforme a composi¢do da carteira em marco de 2021, o patriménio liquido constado
na CVMWeb foi RS 221.378.184,14 (duzentos e vinte um milhdes, trezentos e setenta e
oito mil, cento e oitenta e quatro reais e quatorze centavos).

Quanto aos ativos que contemplam a carteira, para o més de referéncia, identificamos:
(i) 100% em cotas de investimentos, segregados em 99,87% cotas do FUNDO DE
INVESTIMENTO CAIXA MASTER ESTRATEGIA LIVRE MULTIMERCADO LONGO PRAZO e
0,13% em cotas do FUNDO DE INVESTIMENTO CAIXA MASTER TPF RENDA FIXA LONGO
PRAZO.

e FUNDO DE INVESTIMENTO CAIXA MASTER ESTRATEGIA LIVRE MULTIMERCADO
LONGO PRAZO (CNPJ: 34.660.200/0001-92)
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Trata-se de um fundo de investimento multimercado, constituido sob a forma de
condominio aberto e com prazo de duracado indeterminado de duracao.

Quanto aos prestadores de servico, a administracdo e gestao sao feitas pela CAIXA
ECONOMICA FEDERAL, inscrita sob o CNPJ de n? 00.360.305/0001-04.

O objetivo do Fundo é proporcionar ao cotistas a valorizagdo de suas cotas, por meio da
aplicacdo dos recursos em carteira diversificada de ativos financeiros e demais
modalidades operacionais disponiveis no ambito do mercado financeiro e de capitais.

Conforme disponibilizado na CVMWeb, em marco de 2021, ultimo més de referéncia
divulgado, o patriménio liquido do fundo RS 1.047.700.700,67 (um bilhdo, quarenta e
sete milhdes, setecentos mil, setecentos reais e sessenta e sete centavos).

Quanto aos ativos que contemplam a carteira, para o més de referéncia, identificamos:
(i) 96,76% do patrimonio em titulos publicos e operagdes compromissadas; (ii) 1,97%
em agoes; (iii) 0,74% em derivativos e (iv) 0,29% em Brazilian Depositary Receipts — BDR.

e FUNDO DE INVESTIMENTO CAIXA MASTER TPF RENDA FIXA LONGO PRAZO
(CNPJ: 05.164.353/0001-40)

Trata-se de um fundo de investimentos de renda fixa, constituido sob a forma de
condominio aberto e com prazo de duragdo indeterminado.

Quanto aos prestadores de servico, a administracdao e gestao sao feitas pela CAIXA
ECONOMICA FEDERAL, inscrita sob o CNPJ de n2 00.360.305/0001-04.

O objetivo do fundo é proporcionar ao cotista a valorizacdo de suas cotas, por meio da
aplicacdo dos recursos em carteira composta por titulos publicos federais, indexados a
taxas de juros prefixadas e/ou pds-fixadas (SELIC/CDI).

Conforme disponibilizado na CVMWeb, em marco de 2021, ultimo més de referéncia
divulgado, o patriménio liquido do fundo é de RS 1.912.650.691,29 (um bilhdo,
novecentos e doze milhdes, seiscentos e cinquenta mil, seiscentos e noventa e um reais
e vinte e nove centavos).

Quanto aos ativos que contemplam a carteira, para o mesmo més de referéncia,
identificamos: (i) 100% do patriménio em titulos publicos e operacdes compromissadas
em titulos publicos.

N3o ha documentos, para o periodo avaliado, relativos a Assembleia Geral de Cotistas
ou atos exclusivos do Administrador, que possam corroborar para a elaboracdo deste
relatério.
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CAIXA RIO BRAVO FUNDO DE FUNDOS FII - CXRI11 (CNPJ: 17.098.794/0001-70)

Fevereiro/2021 Marco/2021 Retorno

Resultado do Periodo
RS 2.450.000,00 RS 2.487.250,00 RS 52.250,00

Trata-se de um fundo de investimento imobilidrio, constituido sob a forma de
condominio fechado, conforme dispée a ICVM n2 472/2008, tendo prazo de duragdo
indeterminado.

Ndo existe disposicdo legal especifica que regulamente a possibilidade de solicitar
resgate de cotas, contudo, seu regulamento prevé a admissdo de negociacdo de suas
cotas no mercado secundario Unica e exclusivamente em mercado de bolsa de valores.

O fundo de investimento tem como objetivo adquirir cotas de outros fundos de
investimentos imobilidrios a fim de proporcionar aos seus cotistas uma remuneracao
gue supere o indice IFIX.

A administra¢do do Fundo é feita pela CAIXA ECONOMICA FEDERAL, inscrita no CNPJ de
n2 00.360.305/0001-04, sob a Co-gestdo da RIO BRAVO INVESTIMENTOS LTDA., inscrita
no CNPJ de n? 03.864.607/0001-08, visto que Caixa Econ6mica também exerce o papel
de gestora.

Quanto ao patrimoénio do Fundo, em marco de 2021, ultima data atualizada e
disponibilizada na CVMWeb, se mostrou no valor de RS 148.670.811,49 (cinto e
guarenta e oito milhdes, seiscentos e setenta mil, oitocentos e onze reais e quarenta e
nove centavos), que é composto por agéncias bancdrias e prédios comerciais,
totalizando 64 iméveis distribuidos por todo o Brasil, que ja possuem um contrato de
locacgdo atipica assinado com o Banco do Brasil por 10 anos, até 2022.

Houve o pagamento de proventos por parte do fundo de investimento aos cotistas,
sendo o valor de RS 10 (dez reais) por cota, pago na data do dia 10 de julho de 2020.

No informe mensal estruturado de 17 de agosto de 2020, foi aprovado por meio de
Consulta Formal realizada em 14 de agosto de 2020 o desdobramento de cotas do Fundo
na propor¢do de 1:10, de forma que cada 1 (uma) cota do Fundo passou a corresponder
a 10 (dez) cotas; assim, apdés o desdobramento, o total de cotas passou a ser de
1.575.760,00000000 cotas, com a consequente alteracdo do valor base de cada cota, na
mesma proporc¢ao, permanecendo inalterado o somatério do valor das referidas cotas.

A posicao de cotistas considerada para o desdobramento das cotas do Fundo seria 09
de setembro de 2020, sendo assim, a partir de 10 de setembro de 2020, as cotas foram
negociadas na forma desdobrada. As cotas resultantes do desdobramento ficaram
creditadas aos cotistas em 14 de setembro de 2020. As cotas resultantes do
desdobramento ficaram da mesma espécie e classe, conferindo aos seus titulares os
mesmos direitos das cotas previamente existente.
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A Administradora menciona, através de relatério gerencial, que as taxas médias na curva
de juros até 2026 apontam para patamares entre 6,5% e 7%, o que indica que o prémio
no mercado secundario de FllI’'s pode estar excessivamente comprimido por conta dos
juros atuais, mas ndao contemplando o risco que podera ser observado durante toda a
vida do ativo.

Com relagdo aos ativos que contemplam a carteira do fundo de investimentos, com
posicdo de janeiro de 2021, identificamos que: 99% do patrimdnio estdo alocados em
cotas de Fundos de investimentos Imobiliarios; 1% estdo alocados em renda fixa.

Referente aos 99% de cotas de Fundos de investimentos imobiliarios, desmembramos
que: 9% de Fll educacional; 1% de FIl de escritérios monoativo; 20% de Fll de shopping
e varejo; 23% de Fll de recebiveis; 2% de Fll de residencial; 14% de Fll de logistica e
industrial e 34% de Fll de escritérios multiativo.

Vale salientar, o Fundo ndo cobrara dos Cotistas, taxas de ingresso ou saida.

Ndo ha nenhum documento relativo as deliberacdes tomadas em assembleia ou
qualquer fato relevante publicado pela Gestora.
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CONCLUSAO

Da andlise apresentada, havendo fundos de investimentos que apresentem classificacao
de estruturados ou possuem operacdes com titulos e/ou papéis em operagdes
estruturadas, concluimos que o IPC, ndo somente contemplando a emissdao desse
relatério, venha adquirir a habitualidade de acompanhar com proximidade todas as
acOes promovidas pelos fundos de investimentos, principalmente das Institui¢Ges
Financeiras a eles tidos como prestadores de servigos.

Orientamos também, em complemento, que o IPC venha adotar regras, procedimentos
e controles internos que integrem nos fluxos e manuais todos os processos relacionados
a gestdo dos recursos, incluindo este relatério.

A aplicagcdo do Plano de Contingéncia frente ao descasamento evidenciado, deverd
seguir os parametros tracados na Politica de Investimentos Anual, tendo o Comité de
Investimentos a responsabilidade pelo chamamento, apuracdo e julgamento do
processo de execucdo do Plano de Contingéncia.

Orientamos complementarmente que, além da Politica de Investimentos apresentar o
Plano de Contingéncia, o IPC venha buscar sua inclusao no Regimento Interno do Comité
de Investimentos, a fim de trazer com clareza sua atuacdo no atendimento e resolucdo
da pauta.

Aproveitamos para ressaltar, em se tratando do cenario atual, orienta-se que a
diversificacdo mesmo em titulos publicos, proporciona a busca por maiores prémios no
curto prazo ou ainda na conservac¢ao da posi¢ao atual da carteira de investimentos, ndo
comprometendo a liquidez da carteira de investimentos em honrar seus compromissos.

Ainda se tratando do risco de mercado, orienta-se cautela e acompanhamento a
respeito da sugestdo, buscando a melhor saida para o retorno das aplica¢cdes, em um
contexto favoravel ao desinvestimento.

A carteira de investimentos do IPC se mostra diversificada em um grau arrojado, sendo
a diversificacdo uma técnica que permite reduzir os riscos através da alocagdo em
fundos de investimentos de varios vértices e ativos, principalmente os de crédito,
tornando-se uma importante ferramenta para maximizar o retorno correndo menos
riscos.

Embora n3do seja o suficiente para garantir a ndo ocorréncia de perdas, investir em ativos
variados que reagem de forma diferente ao mesmo evento certamente pode reduzir de
forma significativa o risco ao investir.

Alertamos que, tomar decisGes precipitadas enseja realizar uma perda decorrente da
desvalorizacdo dos investimentos sem possibilidades de recuperar na retomada do
mercado. Para aqueles que enxergam, que estamos diante de uma excelente
oportunidade para investir recursos de longo prazo a precos mais baratos, municie-se
das informacgdes necessdrias para subsidiar a tomada da decisdo e siga em frente.
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Assim como a diversificacdo dos ativos que compde a carteira de investimentos é de
suma importancia, é também a compreensdo da necessidade da diversificacdo dos
prestadores de servicos ligados aos fundos de investimentos, as instituicdes financeiras
(as que exercem a fun¢do de Administracdo, Gestdo e Custddia dos fundos de
investimentos).

Este tipo de diversificagdo minimiza os riscos dos ativos quanto a possiveis imprudéncias
de gestdo e/ou administragdo.

Com a conquista da Certificacdo Institucional Pré-Gestdao Nivel Illl, o IPC tem a
possibilidade de aumentar sua exposicdo em varios subsegmentos permitidos pela
Resolucdo CMN n? 3.922/2010 e, diante dessa possibilidade, sugerimos a busca pelas
melhores oportunidades dentro do cenario atual.

A falta da disponibilidade de um relatdrio que demonstra o casamento do ativo e passivo
do IPC, dificulta a andlise quanto a exposicdo a fundos de investimentos com menor
liquidez, prejudicando assim quanto aos retornos no longo prazo na geragao de valor
aos futuros beneficidrios e principalmente por se tratar de um relatério obrigatério
perante as normativas que regulamentam os RPPS.

Esse relatério atenda ao terceiro més do exercicio de 2021.

Permanecemos a disposicdo para eventuais esclarecimentos.

Atenciosamente,

)L v o

Renan Samanta,Zaniquelli Delcore

Pés-Graduagdo em Advanced Program in Finance MBA em Gestio Financeira, Controladoria e Auditoria
CEA e CGA Anbima / Economista CPA-10 Anbima / Consultor de Valores Mobilidrios
Consultor de Valores Mobiliarios Compliance Officer

CREDITO E MERCADO — CONSULTORIA EM INVESTIMENTOS
(C.N.P.J.: 11.340.009/0001-68)
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DISCLAIMER

Este documento (caracterizado como relatdrio, parecer ou analise) foi preparado para uso exclusivo do destinatario, ndo podendo ser reproduzido ou
distribuido por este a qualquer pessoa sem expressa autorizagdo da empresa. As informagdes aqui contidas sdo somente com o objetivo de prover
informagdes e ndo representa, em nenhuma hipétese, uma oferta de compra e venda ou solicitagdo de compra e venda de qualquer valor mobiliario
ou instrumento financeiro. Esta é apenas uma OPINIAO que reflete o momento da analise e sdo consubstanciadas em informagdes coletadas em fontes
publicas e que julgamos confidveis. A utilizagdo destas informagBes em suas tomadas de decisdo e consequentes perdas e ganhos ndo nos torna
responsaveis diretos. As informagdes aqui contidas ndo representam garantia de exatiddo das informagdes prestadas ou julgamento sobre a qualidade
das mesmas, e ndo devem ser consideradas como tais. As informag&es deste documento estdo em consonancia com as informagdes sobre os produtos
mencionados, entretanto ndo substituem seus materiais oficiais, como regulamentos e prospectos de divulgacdo. E recomendada a leitura cuidadosa
destes materiais, com especial atengdo para as clausulas relativas ao objetivo, ao risco e a politica de investimento dos produtos. Todas as informagdes
podem ser obtidas com o responsével pela distribuigdo ou no site da CVM (Comissdo de Valores Mobilidrios). Sua elaboragdo buscou atender os
objetivos de investimentos do cliente, considerando a sua situag@o financeira e seu perfil. A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia
de rentabilidade futura e os produtos estruturados e/ou de longo prazo possuem, além da volatilidade, riscos associados a sua carteira de crédito e
estruturagdo. Os riscos inerentes aos diversos tipos de operagdes com valores mobilidrios de bolsa, balcdo, nos mercados de liquidagdo futura e de
derivativos, podem resultar em perdas aos investimentos realizados, bem como o inverso proporcionalmente. Todos e qualquer valor exibido estd
representado em Real (BRL) e para os calculos, foram utilizadas observagdes didrias, sendo sua fonte o Sistema Quantum Axis e a CVM. A contratagdo
de empresa de consultoria de valores mobiliarios para a emissdo deste documento ndo assegura ou sugere a existéncia de garantia de resultados
futuros ou aisengdo de risco. Os RPPS devem estar adequados as normativas pertinentes e principalmente a Portaria n2 519, de 24 de agosto de 2011
e suas alteragdes, além da Resolugdo CMN n2 3.922 de 25 de novembro de 2010 e suas alteragdes, que dispGem sobre as aplicagdes dos recursos
financeiros dos Regimes Proprios de Previdéncia Social, instituidos pela Unido, Estados, Distrito Federal e Municipios e da outras providéncias.
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