GOVERNO DO ESTADO DO ESPIRITO SANTO
INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES DO ESTADO DO
ESPIRITO SANTO

IPAIM

RELATORIO DE ANALISE DE INVESTIMENTOS — IPAJM
Agosto de 2025

1. Acompanhamento da Rentabilidade:

A rentabilidade das aplicagdes pode ser observada dia a dia, agrupada por segmento conforme
os artigos da Resolugdo CMN em vigor, e também, detalhado por ativo. A tela a seguir
apresenta o resultado por segmento, posicionado em 29/08/2025, onde se pode observar a
rentabilidade em vérios periodos de analise, com o resultado financeiro no més de agosto de
2025 e o acumulado do ano de 2025, contendo os meses de janeiro, fevereiro, marco, abril,
maio, junho, julho e agosto.

Més  Retormo no Més (%) Retorno Acumulado (%) Meta para Més (%) Meta Acum (o)

janeiro 1,02 1,02 0,57 0,57
fevereiro 0,63 1,66 1,72 2.3
margo 0,72 2,39 0,97 3,29
abril 1,19 3,61 0,84 4,16
maio 1,44 3.1 0,67 4,86
junho 0,96 6,11 0,65 5,54
julho 0,80 6,96 0,67 6,24
agosto 0,98 8,02 0,3 6,56

Fonte: Produgdo Prépria — Comité IPAJM — 29/08/2025
Dados: Atlas RPPS — 29/08/2025

Quanto aos resultados consolidados, o percentual de rentabilidade consolidada dos
investimentos do Fundo Previdenciario em agosto de 2025 foi de 0,98%. A inflacdo em agosto
foi de -0,11%, e consequentemente, a meta atuarial alcancou o percentual de 0,3%. Assim, o
resultado alcancado pela carteira de investimentos do Fundo Previdencidrio no més de agosto
de 2025 ficou 0,68 pontos percentuais acima da meta estabelecida para o oitavo més de 2025.
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Ano Jan Few Mar Abr Mai Jun Jul Ago  Set Out Nov Dez Rent. Ano

2025 102 0,63 0,72 1,19 144 096 080 098 8,02
IPCA +5,00% 057 1,72 057 084 067 0,65 0,67 0,3 6,56
p.p.indexador 045 -1,09 -0,25 0,35 077 031 013 0,68 146

2024 0% 1,31 086 0,08 095 1,25 0,99 1,15 047 0,85 0,95 042 10,3
IPCA +5,00% 0,85 1,2 0,55 0,71 0,97 1,1 0,83 0,74 0,85 091 L02 0,93 10,09
p.p.indexador -0,27 0,11 0,31 -0,73 0,08 0,65 01 o074 -0,38 -0,16 0,19 -0,51 0,2

2023 1,68 -0,16 1,09 098 1,65 1,79 141 03 034 0,15 2,29 1,65 13,66
IPCA +5,00% 09 1,19 1,1 09 1,15 1,33 055 055 068 0,65 067 095 9,79
p.p.indexador 0,72 -1,35 0,07 -0,02 099 146 051 0,38 -0,31 05 162 07 3,87

2022 0,3 o01 1% -103 0489 -L18 1,72 076 -032 1,73 0,51 0,07 5,45
IPCA +5,00% 0,95 1,38 2,05 143 0,9 108 028 0,08 0,15 002 098 1,05 11,05
p.p.indexador -0,65 -1,37 0,14 -2458 0,12 -2,8 185 -167 -242 -2,25 -0,81 0,12 5,6

2021 -0,45  -0,74 1,09 0,84 1,1 014 046 -0,37 -0,85 -0,61 0,53 1,3 1,5

IPCA +5,00% 0,64 1,24 1,38 0,7 L24 1,14 1,33 L3 37 L5357 L2838 1,138 15,54
p.p. indexador -1,09 -195 0,29 -0,36 0,4 -0,8 -185 -167 -242 -2,25 -0,81 0,12 -14,04

2020 041 1,01 -0,58 192 1,75 2 208 -0,27 -0,87 -0,27 1,28 1,78 4,39
IPCA+5,00% 064 1,06 -0,5 1,05 1,2 1,05 1,39 1,28 125 1,28 1,78 1,98 12,42
p.p.indexador  -0,23 -0,05 -1,08 -0,13 0,05 -1,27 1,28 121 -1,21 -1,28 1,78 121 2,87
2019 1,75 043 094 107 157 18 105 022 148 1,38 -092 104 12,89
IPCA+550% 09 -037 0,16 057 1,09 109 09 -03 107 079 -0,16 0,56 9,66
p.p.indexador 0,78 -0,16 -0,55 -1,15 1,13 -1,73 099 01 079 093 0,23 0,27 -1,79
2018 1,33 1,1 o014 -1,17 093 -L,11 093 063 L03 056 09 0,86 7,87
IPCA+575% 0,72 08 059 0,25 09 08 023 026 09 023 029 0,26 8,23
p.p.indexador -0,62 -0,3 -045 -0,87 -L08 -1L77 0,82 -L09 -093 0,29 0,67 -0,38 -2,35
2017 1,31 1,24 0,32 032 072 072 23 1,14 109 041 084 0,84 12,54
IPCA+6,00% 095 1,06 0,72 07 1,02 23 1,3 109 094 017 091 091 12,02
p.p.indexador -0,64 -0,18 -04 -0,38 -0,3 -0,38 0,17 0,84 073 -1,3 -0,85 -185 -0,51
2016 1,97 142 168 191 147 147 147 129 08 036 143 129 16,59

IPCA +6,00% 1,23 0959 106 147 1,29 1,29 1,23 0,8 0,26 -0,28 0,67 0,67 12,64
p.p.indexador 0,23 016 036 073 028 073 028 008 028 008 095 095 3,95

2015 1,8 164 142 142 1,16 142 143 148 118 1,48 147 147 13,12
IPCA+6,00% 1,73 184 124 1,25 1,42 124 138 138 117 147 142 142 10,99
p.p.indexador -0,13 -0,2 -0,02 -0,23 -0,25 0,08 041 021 -038 0,25 0,87 0,87 -2,13
2014 1,36 092 267 1,73 1,16 098 0,73 246 1,16 0,12 1,3 1,87 13,2
IPCA+6,00% -2,42 -168 1,72 -23 -272 -23 -168 -168 -2,31 -0,56 -1,56 -0,56  -14,54
p.p.indexador -1,07 058 08 074 073 074 13 073 073 074 013 0,13 0,25
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Fonte: Produgdo Prépria — Comité IPAJM — 29/08/2025
Dados: Atlas - RPPS
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Fonte: Produgdo Prépria — Comité IPAJM — 29/08/2025
Dados: Atlas - RPPS

Em agosto de 2025, o cendrio econdmico brasileiro foi marcado por deflacdo no indice oficial
de pregos ao consumidor, recuperagdo parcial nos indices de atacado e recorde nas
exporta¢des acumuladas. O indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) registrou
variacdo negativa de 0,11% no més, influenciado pela reducdao nos precos de habitagao,
alimentacdo e bebidas, configurando a primeira deflacdo mensal do ano. No acumulado de
2025, a inflagdo alcangou 3,15%, enquanto a variagao em 12 meses ficou em 5,13%, levemente
abaixo do resultado de julho.

O indice Geral de Precos — Mercado (IGP-M) voltou a subir apds trés meses consecutivos de
guedas, com alta de 0,36% em agosto. No acumulado de 12 meses, o indice avancou para
3,03%, embora no acumulado do ano ainda apresente variacdo negativa, reflexo da forte
deflacao registrada no segundo trimestre. Esse comportamento indica que, apesar do alivio nos
precos ao consumidor final, pressdes de custos seguem presentes em setores como atacado e
construgao.

No comércio exterior, a balanca comercial registrou superavit de USS 6,1 bilhdes em agosto,
resultado que reforca o bom desempenho das exportacdes brasileiras. Nos oito primeiros
meses do ano, as vendas externas somaram USS 227,6 bilhdes, alcangando recorde histérico
para o periodo, enquanto as importacdes chegaram a USS 184,8 bilhdes, também em
expansao. Esse resultado elevou a corrente de comércio a patamares inéditos, mostrando
dinamismo nas trocas internacionais apesar das oscilacdes nos precos de commodities.

Do ponto de vista macroecon6mico, a combinag¢ado de deflagdo no varejo com avanco do IGP-M
sugere um cendrio misto: de um lado, o consumidor encontra algum alivio nos precos de bens e
servicos; de outro, persistem pressdes vindas da cadeia produtiva. A politica fiscal permanece
orientada pela disciplina orcamentaria, e a taxa Selic foi mantida em 15,00% ao ano, em nivel
restritivo, como estratégia do Banco Central para garantir a convergéncia da inflacdo para a
meta. As projecoes para o fechamento do ano indicam inflacdo ao redor de 4,8%, abaixo das
estimativas anteriores, ainda que sujeita a riscos vindos do cdmbio, dos precos internacionais
de commodities e de ajustes em tarifas administradas.

No cendrio internacional, os Estados Unidos continuam registrando inflacgdo em patamares
moderados, com indicadores de precos préximos a 2,2% em 12 meses, mas acompanhados de
sinais de arrefecimento no mercado de trabalho e no consumo. Esse enfraquecimento da
atividade aumenta a incerteza sobre a trajetdria da politica monetdria do Federal Reserve, que
mantém juros elevados para consolidar a convergéncia inflacionaria, mas ja enfrenta pressoes
crescentes para iniciar um ciclo de flexibilizacdo diante da desaceleracdo econOmica. Esses
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movimentos influenciam diretamente os fluxos financeiros para mercados emergentes,
incluindo o Brasil, e permanecem como fator relevante de volatilidade no cdmbio e nos precos
de ativos domésticos.

Até agosto de 2025, a rentabilidade acumulada da carteira do Fundo Previdencidrio continuou
acima da meta atuarial, com um desempenho positivo de +1,46%.

Com o objetivo de otimizar a performance da carteira, seguimos, junto a Diretoria de
Investimentos, atentos as oportunidades de aquisicdo de Titulos Publicos Federais (NTN-Bs)
com marcagao na curva. As taxas atuais continuam superiores a meta atuarial, favorecendo a
possibilidade de compras adicionais, em linha com a Politica de Investimentos do Fundo. Essa
estratégia visa fortalecer a protecdo da carteira contra volatilidade e explorar a janela favordvel
de taxas elevadas.

O grafico a seguir evidencia tanto a tendéncia de os resultados acompanharem a evolugdo da
meta de rentabilidade durante o ano de 2025 quanto a proje¢do de crescimento continuo do
patrimonio do plano capitalizado.

(em milhGes de reais)

PATRIMONIO
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PERIODO

Fonte: Produgdo Prépria — Comité IPAJM — 29/08/2025

Dados: Atlas - RPPS
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2. Avaliagao de risco da carteira:

Pelo grifico de dispersdo exibido abaixo, podemos observar que a carteira do Fundo
Previdencidrio estd diversificada dentro da politica de investimentos e, como é de se esperar,
em cada variagdao do mercado financeiro os ativos que compdem a carteira apresentarao
comportamento distintos. Neste momento, os ativos relacionados a renda varidvel, estdo
apresentando em sua maioria, valores negativos acumulados. O grau de variacdo nas
rentabilidades esta coerente com o grau de risco assumido. J& os ativos com menor risco
também tiveram menor volatilidade e também estdo bem distribuidos no grafico de dispersao.

Grafico de Dispersao

25 30 35 40 45

Fonte: https://ntnb.tulli.com.br/fundos.html

3. Execugao da Politica de Investimentos

As deliberagdes realizadas pelo Comité de Investimentos juntamente com a Diretoria de
Investimentos, em especial, aquelas que tratam de novas aplicacdes ou da realocacdo de
recursos, sao registras nas atas da diretoria e estdo disponiveis no sitio do IPAJM, no endereco
eletrénico www.ipajm.es.gov.br, no menu “INVESTIMENTOS/Atas de reunides”.
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A Ata 008/2025 da Reunido Ordinaria do Comité de Investimento que, a partir do ano de 2024,
ocorrem sempre nas primeiras quintas-feiras do més subsequente ao periodo analisado,
apresenta um resumo das movimentacdes realizadas na carteira de investimentos, com suas
respectivas estratégias, e seus riscos, referentes ao relatério do més de julho de 2025. Essa
estara disponivel no sitio do IPAJM, no endereco eletrénico www.ipajm.es.gov.br, no menu
“INVESTIMENTOS/Atas de reunides”.

Ressalta-se ainda que também estdo disponiveis no sitio do IPAJM, no endereco eletrénico
www.ipajm.es.gov.br, nos itens de menu “INVESTIMENTOS/Relatérios APR - Autorizagdo de
Aplicacdo e Resgate” e “INVESTIMENTOS/Relatdrios DAIR - Demonstrativo das Aplicacdes e
Investimentos dos Recursos” os respectivos relatérios onde constam todos os detalhes das
movimentac¢les financeiras, realizadas de acordo com as normas vigentes, encaminhadas e
validadas pela Secretaria de Previdéncia por meio do sistema CADPREV.

4. Aderéncia a Politica de Investimentos

Até este topico, as analises foram voltadas ao Fundo Previdenciario, por ser este o principal
foco na busca por rentabilidade e controle de risco, ja que é o fundo capitalizado com objetivo
de investimento de longo prazo. Agora, para analisar o enquadramento das aplicacdes as
normas vigentes e a politica de investimentos do IPAJM, deve sempre ser considerada a
carteira consolidada, que representa o patrimobnio total do RPPS sob gestdo, incluindo os
fundos Financeiro, Previdenciario e de Administracdo da unidade gestora. Vale ressaltar que o
Fundo de Protecdo Social dos Militares ndo pode ser considerado como recurso previdencidrio,
e, portanto, ndo deve ser abrangido pelo patrimonio do RPPS.

A tabela abaixo resume a devida regularidade e enquadramento dos investimentos do RPPS as
normas vigentes, quais sejam, Portaria MPS 519/2011 e Resolugdo CMN 4.963/2021. O quadro
esta posicionado em 29/08/2025. No site do Instituto, no menu “INVESTIMENTOS/Relatérios de
Investimentos”, estas informacdes também estdo disponiveis mensalmente.
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% Carteira Resolucdo 4.963

Politica de Investimento - 2025

Artigo 72, Inciso |, Alinea "a" RS 5.248.073.568,90 | 56,57% 100,00% 40,00% | 60,00% | 80,00%
Artigo 7¢, Inciso 1, Alinea "b" RS 1.193.636.441,68 | 12,87% 100,00% 2,00% 12,00% | 40,00%
Artigo 72, Inciso |, Alinea "c" RS - 0% 100,00% 0,00% 0,00% 3,00%
Artigo 72, Inciso |l RS - 0% 5,00% 0,00% 0,00% 3,00%
Artigo 79, Inciso lIl, Alinea "a" RS 1.624.657.536,57 | 17.51% 60,00% 10,00% 12,00% 50,00%
Artigo 72, Inciso 1lI, Alinea "b" RS - 0% 60,00% 0,00% 0,00% 3,00%
Artigo 72, Inciso IV RS - 0% 20,00% 0,00% 0,00% 3,00%
Artigo 72, Inciso V, Alinea "a" RS - 0% 5,00% 0,00% 0,00% 3,00%
Artigo 79, Inciso V, Alinea "b" RS - 0% 5,00% 0,00% 0,00% 3,00%
Artigo 79, Inciso V, Alinea "c" RS - 0% 5,00% 0,00% 0,00% 3,00%

Total Renda Fixa RS 8.066.367.547,15 | 86,94% 34,00%
Artigo 82, Inciso | RS 596.760.845,94 |  6,43% 30,00% 0,00% 6,00% 20,00%
Artigo 82, Inciso Il RS - 0% 30,00% 0,00% 0,00% 3,00%
Artigo 82, Inciso Il RS 330.167.243,57 | 3,56% 30,00% 0,00% 6,00% 10,00%
Artigo 82, Inciso IV RS - 0% 30,00% 0,00% 0,00% 0,00%

Total Renda Variavel RS 026.028.080,51 | 90,99% 12,00%
Artigo 92, Inciso | RS - 0% 10,00% 0,00% 0,00% 3,00%
Artigo 99, Inciso Il RS - 0% 10,00% 0,00% 0,00% 3,00%

Total Exterior RS - 0% 0,00%
Artigo 102, Incisa | RS 272.366.066,35 | 2,94% 10,00% 0,00% 3,30% 10,00%
Artigo 102, Inciso Il RS - 0% 5,00% 0,00% 0,50% 3,00%
Artigo 109, Inciso Ill RS - 0% 5,00% 0,00% 0,00% 3,00%

Total Estruturados RS 272.366.066,35 | 2,04% 3,30%
Artigo 112 RS 12.200.000,00 | 0,13% 5,00% 0,00% 0,20% 3,00%

Total Imohilidrio RS 12.200.000,00 | 0,13% 0,20%
Artigo 122 RS - 0% 5,00% 0,00% 0,00% 0,00%

Total Consignado RS - 0%

Fonte: Produgdo Prépria — Comité IPAJM — 29/08/2025

Dados: Atlas — RPPS e Economatica
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