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RELATORIO DE ANALISE DE INVESTIMENTOS — IPAJM
ABRIL de 2026

1. Acompanhamento da Rentabilidade:

A rentabilidade das aplicacGes pode ser observada dia a dia, agrupada por segmento conforme
os artigos da Resolucdo CMN em vigor, e também, detalhado por ativo. A tela a seguir
apresenta o resultado mensal, posicionado em 30/04/2026, onde se pode observar a
rentabilidade em diferentes periodos de analise, com o resultado financeiro no més de abril de
2026 e o acumulado do ano de 2026.

PERIODO SALDO ANTERIOR SALDO FINAL META RENT.(R%) RENT.(%) GAP
Janeiro R$ 9.743.375.053,79 R$ 9.866.386.216,33 0,74% R$ 122.654.974,24 1,26% 0,52p.p.
Fevereiro R%$ 9.866.386.216,33 R$ 9.965.266.590,32 1,11% R$ 82.077.654,38 0,88% -0,23p.p.
Marco R$ 9.965.266.590,32 R$ 10.039.680.080,44 1,29% R$ 64.506.071,65 0,58% -0,70p.p.
Abril R$ 10.039.680.080,44 R% 10.210.693.245,68 1,08% R$ 164.071.399,86 1,51% 0,43p.p.
Total R$ 10.039.680.080,44 R$ 10.210.693.245,68 4,29% R$ 433.310.100,13 4,30% 0,01p.p.

Fonte: UNO - LEMA —30/04/2026

Quanto aos resultados, o percentual de rentabilidade consolidada dos investimentos do Fundo
Previdencidrio em abril de 2026 foi de 1,51%. A inflacdo em abril foi de 0,67%, e
consequentemente, a meta atuarial alcancou o percentual de 1,08%. Assim, o resultado
alcangado pela carteira de investimentos do Fundo Previdenciario no més de abril de 2026 ficou
0,43p.p. acima da meta estabelecida para o quarto més de 2026.

ANO JAN(%) FEV(%) MAR(%) ABR(%) MAI(%) JUN(%) JUL(%) AGO(%) SET(%) OUT(%) NOV(%) DEZ(%) RENT. ANO(%)

2026 1,26 0,88 0,59 1,62 - - - - - - - - 4,41
IPCA +5,00% 0,74 111 1,29 1,08 g = 2 = = = = = 4,29
GAP 0,52 -0,23 -0,69 0,54 G = 5 = = = 7 E 0,12
2025 0,98 0,67 0,68 1,19 1,48 0,93 0,81 1,03 1,13 1,22 0,93 0,88 12,60
IPCA +5,00% 0,57 1,72 0,97 0,84 0,67 0,65 0,67 0,30 0,89 0,50 0,59 0,74 9,48
GAP 0,41 -1,05 0,28 0,35 0,81 0,28 0,14 0,73 0,24 0,72 0,35 0,15 3,12

Fonte: UNO - LEMA - 30/04/2026

Os dados relativos a rentabilidade da carteira versus a meta atuarial dos exercicios anteriores
estdo disponiveis nos relatdérios gerados em 2025.
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Fonte: UNO - LEMA —30/04/2026

Até abril de 2026, a rentabilidade acumulada da carteira do Fundo Previdenciario se manteve
acima da meta atuarial, com um desempenho positivo de 0,01.

No cenario externo, abril permaneceu marcado por juros ainda elevados, incertezas
geopoliticas e maior sensibilidade dos mercados a trajetdria da inflagao global. Esse ambiente
continuou exigindo cautela na leitura de ativos de risco, principalmente em bolsas, moedas e
ativos de maior duration. No Brasil, o IPCA de abril foi de 0,67%, abaixo dos 0,88% registrados
em mar¢o, acumulando 2,60% no ano e 4,39% em 12 meses, ainda acima do centro da meta de
inflacdo.

A atividade econ6mica doméstica mostrou sinais de moderacdo no fim do primeiro trimestre. O
IBC-Br recuou 0,7% em marco, embora o indicador ainda tenha avancado 1,3% no primeiro
trimestre de 2026 frente ao trimestre anterior, indicando que a economia manteve alguma
resiliéncia, mas com perda de for¢ca na margem. Esse comportamento reforca a importancia de
acompanhar os efeitos defasados da politica monetaria restritiva sobre atividade, crédito e
arrecadacao.

Na politica monetdria, o Copom reduziu a taxa Selic para 14,50% ao ano na reuniao de abril,
mantendo comunicagdo cautelosa diante das expectativas inflaciondrias ainda elevadas e do
cenario externo incerto. Para os RPPS, esse contexto segue favorecendo a renda fixa doméstica,
especialmente ativos pds-fixados, fundos DI e titulos publicos, ao mesmo tempo em que requer
seletividade em renda variavel, multimercados, BDR e fundos imobiliarios, em razdo da maior
oscilacdo desses segmentos.

Breve Compreensao do Desempenho da Carteira

A rentabilidade acumulada da carteira do Fundo Previdenciario do IPAJM apresentou um

desempenho positivo de 0,01 ponto percentual em abril de 2026, ficando acima da meta
atuarial. Diversos fatores contribuiram para esse resultado:
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O desempenho mensal foi favorecido pela contribuicdo dos titulos publicos, que representam
58,40% da carteira e geraram retorno financeiro de RS 79.912.548,01, equivalente a 1,33% no
més. Também houve contribuigdo relevante das estratégias ligadas ao mercado externo e BDR,
com destaque para Caixa Bolsa Americana, com 11,28%, BB Tecnologia BDR Nivel I, com
11,11%, BB AcOes Bolsa Americana, com 11,01%, BB Ac¢des Globais Institucional BDR, com
8,56%, e Caixa Institucional BDR Nivel I, com 7,91%. Na ponta negativa, os principais detratores
foram Caixa Small Caps Ativo, com queda de 4,55%, BB Fatorial, com -2,67%, AZ Quest Small
Mid Caps, com -2,20%, Caixa Rio Bravo Fundo de Fundos Fll, com -2,15%, e BB A¢des Ibovespa
Ativo, com -1,64%.

1. Andlise Carteira: A carteira do IPAJM permanece concentrada em renda fixa, que
representa 85,72% do total investido, equivalente a RS 8.924.846.552,97. A renda
variavel corresponde a 11,15%, com RS 1.160.767.254,18, os fundos estruturados
somam 3,01%, com RS 313.209.467,14, e os fundos imobilidrios representam 0,13%,
com RS 13.144.000,00. Por benchmark, a maior concentracdo esta em titulos, com
58,40%, seguida por CDI, com 16,66%, IRF-M 1, com 6,31%, S&P 500, com 3,42%, Global
BDRX, com 3,33%, Ibovespa, com 2,92%, IMA-B, com 2,76%, IDIV, com 2,00%, SMLL,
com 1,44%, IMA-B 5, com 1,32%, IMA Geral ex-C, com 1,31%, e IPCA, com 0,13%. A
distribuicdo por gestores mostra concentracdo em titulos, com 58,40%, Caixa
Distribuidora, com 16,73%, BB Gestdao, com 15,34%, Banestes Distribuidora, com 4,52%,
XP Allocation, com 1,86%, Banco do Nordeste, com 0,83%, Guepardo Investimentos,

com 0,78%, AZ Quest, com 0,77%, Mongeral Aegon, com 0,65%, e Rio Bravo, com
0,13%. Em termos de liquidez, 57,20% da carteira estd em ativos com prazo acima de
dois anos, equivalente a RS 5.955.731.396,82, enquanto 40,64% esta alocado em ativos
com disponibilidade entre 0 e 30 dias, no montante de RS 4.231.104.927,39. A parcela
entre 31 e 180 dias representa 2,16%, com RS 225.130.950,08. No relatério de risco, a
carteira apresentou VaR mensal de 1,30%, volatilidade mensal de 0,49% e indice de
Sharpe mensal de 4,57, com drawdown de 0,07%. Em 12 meses, o VaR foi de 4,49%, a
volatilidade alcancou 2,24% e o Sharpe ficou em -0,57, com drawdown de 0,21%. A
leitura dos indicadores aponta risco controlado no més, favorecido pela predominancia

da renda fixa e pela contribuicdo dos titulos publicos, embora a exposicdo a renda
varidvel, BDR e multimercados siga influenciando a oscilagdo da carteira nas janelas
mais longas.

2. Enquadramento: A distribuicdo por enquadramento mostra 58,40% da carteira em
Titulos Tesouro Nacional, art. 72, inciso I, no montante de RS 6.080.442.704,41, abaixo
do limite regulatdrio de 100,00%. Em Fl Renda Fixa Referenciado 100% Titulos do
Tesouro Nacional, art. 79, inciso |, a carteira possui 15,47%, equivalente a
RS 1.610.387.277,18, também abaixo do limite regulatério de 100,00%. Em Fl Renda
Fixa e ETF Renda Fixa, art. 79, inciso V, ha 11,85%, com RS 1.234.016.571,38. Na renda
variavel, os Fl A¢Bes, art. 82, inciso |, somam 7,82%, com RS 813.867.484,87, enquanto a

Av. Cézar Hilal, n° 1345, Santa Lucia, Vitéria - ES - CEP: 29.056-083 Tel.: 0800-2836640
http://www.ipajm.es.gov.br/

2026-FN421M - E-DOCS - DOCUMENTO ORIGINAL 02/06/2026 15:38 PAGINA 3/ 10



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

ESPIRITO SANTO '
{
IPAIM ==

exposicdo em BDR/BDR-ETF, art. 89, inciso Ill, corresponde a 3,33%, com
RS 346.899.769,31. Em estruturados, o FI Multimercado, art. 10, inciso |, representa
3,01%, com RS 313.209.467,14. Por fim, os fundos imobilidrios, art. 11, somam 0,13%,
com RS 13.144.000,00.

3. Conclusdao: O més de abril foi positivo para o IPAJM, com superacdao da meta atuarial

mensal. No acumulado do ano, a carteira também permanece acima da meta, embora
com margem mais estreita. O resultado foi impulsionado pela contribuicao da carteira
propria de titulos publicos, pela recuperacao de estratégias ligadas ao S&P 500 e Global
BDRX, e pela participagao de fundos multimercados com exposicdo ao mercado
americano. Em contrapartida, a renda varidvel local apresentou comportamento
negativo em parte relevante dos fundos, especialmente nas estratégias de small caps,
fatorial e Ibovespa ativo. Para os préoximos meses, a estrutura da carteira segue
adequada ao ambiente de juros ainda elevados, principalmente pela elevada
participacdo em renda fixa, titulos publicos e fundos CDI. A exposigdo a ativos de maior
risco permanece relevante, mas diluida em relagdo ao patrimonio total, o que contribui
para diversificacdo sem comprometer de forma expressiva o perfil consolidado de risco.

Com o objetivo de otimizar a performance da carteira, o Comité de Investimentos e a Diretoria
de Investimentos seguem atentos as oportunidades de aquisicdo de Titulos Publicos Federais
(NTN-Bs) com marcagdo 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 protecdao da carteira contra volatilidade e explorar a
janela favoravel de taxas elevadas. Considerando o credenciamento de novas instituicdes, o
gue aumenta as opc¢oes de fundos para aplicacdo, vem sendo realizadas analises comparativas
junto a empresa de consultoria para realoca¢Ges ou novas aplicacOes, respeitando os limites da
politica.

O grafico a seguir evidencia tanto a tendéncia de os resultados acompanharem a evolucdo da
meta de rentabilidade durante o ano de 2025 quanto a projecdo de crescimento continuo do
patrimonio do plano capitalizado para 2026.
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Fonte: UNO - LEMA —30/04/2026

2. Avaliagdo de risco da carteira:

Pelo grafico de dispersao 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 variacdo do mercado financeiro os ativos que compdem a carteira apresentardo
comportamento distintos. Neste momento, pouco ativos relacionados a renda varidvel, estao
apresentando valores negativos acumulados. O grau de variacdo nas rentabilidades esta
coerente com o grau de risco assumido. J4 os ativos com menor risco também tiveram menor
volatilidade e também estdo bem distribuidos no grafico de dispersao.

O Value at Risk (VaR) é uma medida estatistica que indica a perda maxima potencial de
determinado ativo ou determinada carteira em determinado periodo. Para o seu calculo,
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utiliza-se o retorno esperado, o desvio padrao dos retornos diarios e determinado nivel de
confianca probabilistica supondo uma distribuicdo normal. Seu resultado pode ser interpretado
como, quanto mais alto for, mais arriscado é o ativo ou a carteira. Dado o desempenho da
Carteira nos ultimos 12 meses, estima-se com 95% de confianca que, se houver uma perda de
um dia para o outro, o prejuizo maximo serd de 0,2828%.
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Fonte: https://ntnb.tulli.com.br/fundos.html
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Fonte: UNO - LEMA —30/04/2026

3. Execugao da Politica de Investimentos

As deliberacbes realizadas pelo Comité de Investimentos juntamente com a Diretoria de
Investimentos, em especial, aquelas que tratam de novas aplicagdes ou da realocagao de
recursos, sao registras nas atas da diretoria e estao disponiveis no sitio do IPAJM, no enderec¢o
eletrébnico www.ipajm.es.gov.br, no menu “INVESTIMENTOS/Atas de reunibes”.

A Ata 004/2026 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 movimentagdes realizadas na carteira de investimentos, com suas
respectivas estratégias, e seus riscos, referentes ao relatério do més de fevereiro de 2026. Essa
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estard disponivel no sitio do IPAJM, no enderecgo eletronico www.ipajm.es.gov.br, no menu
“INVESTIMENTOS/Atas de reunides”.

Ressalta-se ainda que também estdo disponiveis no sitio do IPAJM, no endereco eletronico
www.ipajm.es.gov.br, nos itens de menu “INVESTIMENTOS/Relatérios APR - Autorizacdo de
Aplicacdo e Resgate” e “INVESTIMENTOS/Relatérios DAIR - Demonstrativo das Aplicacdes e
Investimentos dos Recursos” os respectivos relatérios onde constam todos os detalhes das
movimentagdes 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 andlises foram voltadas ao Fundo Previdencidrio, 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 aplicacbes as
normas vigentes e a politica de investimentos do IPAJIM, deve sempre ser considerada a
carteira consolidada, que representa o patriménio total do RPPS sob gestdo, incluindo os
fundos Financeiro, Previdenciario e de Administracdo da unidade gestora. Vale ressaltar que o
Fundo de Protecao 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 5.272/2025. O quadro
esta posicionado em 30/04/2026. No site do Instituto, no menu “INVESTIMENTOS/Relatérios de
Investimentos”, estas informacdes também estdo disponiveis mensalmente.
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Limites 5.272 ES-PREVIDENCIA
Enquadramento Res. 5.272/2025 :tir:::/i) Pré-Gestdo Limite Estratégia Limite
Nivel Il Inferior (%) | Alvo (%) | Superior (%)
Renda Fixa 85,72% 60% 90% 100%
Art. 79,1 | FI RF e ETF 100% Titulos Publicos 15,47% 100,00% 5% 10% 60%
Art. 79, 11 | Titulos Pablicos (of prim ou plat elet) | 58,40% 100,00% 50% 70% 85%
Art. 79, lll | Titulos Publicos (balcdo) 0,00% 100,00% 0% 0% 10%
Art. 72, IV | Operagdes Compromissadas 0,00% 5,00% 0% 2% 5%
Art. 72,V | Fl Renda Fixa e ETF 11,85% 80,00% 5% 8% 40%
Art. 79, VI | Ativos Bancarios 0,00% 20,00% 0% 0% 3%
Art. 79, VIl | FI Renda Fixa "Crédito Privado” 0,00%
Art. 72, VIII | FI "Debentures” 0,00% VEDADO
Art. 79, IX | FI Direitos Creditérios (FIDC) - sénior 0,00%
Renda Variavel 11,15% 0% 6% 23%
89,1 FI AgBes 7,82% 40,00% 0% 6% 20%
89,11 ETF de AgBes 0,00% 40,00% 0% 0% 3%

Av. Cézar Hilal, n° 1345, Santa LUcia, Vitéria - ES - CEP: 29.056-083 Tel.: 0800-2836640
http://www.ipajm.es.gov.br/



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

ESPIRITO SANTO v
AN/
IPAIM =
89, 111 BDR-Agbes ou BDR-ETF de agdes 3,33%
8¢9, |V ETF - Internacional 0,00% VEDADO
Investimentos no Exterior 0,00% 0%
99, | Fl Renda Fixa - Divida Externa 0,00%
99 || Fl Investimento no Exterior — qualif. 0,00% VEDADO
99, 111 Fl Investimento no Exterior - geral 0,00%
Investimentos Estruturados 3,01% 0% 4% 10%
109, | FI Multimercado 3,01% 15,00% 0% 4% 10%
109, |1 Fiagro 0,00%
109, 1l Fl em Participagdes 0,00% VEDADO
109, IV FI “AgBes - Mercado de Acesso” 0,00%

Fundos Imobiliarios

0,13%

()

FI Imobilidrio 0,13% VEDADO

Empréstimos Consignados 0,00% 0%
12¢@ Empréstimos Consignados 0,00% 10,00% 0% 0% 0%
Total Geral 100%

Albert Iglésia Correa dos Santos Junior
Membro do Comité de Investimentos

Tatiana Gasparini Silva Stelzer
Membro do Comité de Investimentos

Lucas José das Neves Rodrigues
Membro do Comité de Investimentos

Fonte: Produgdo Prépria — Comité IPAJM - 30/04/2026
Dados: UNO - LEMA

Vitoria ES, 25 de maio de 2026.

Shirlene Pires Mesquita
Membro do Comité de Investimentos

Mariana Schneider Viana
Membro do Comité de Investimentos
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