INSTITUTO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES
PUBLICOS DO MUNICIPIO DE CAMPO ALEGRE
Rua Nereu Ramos, 425 — Centro - Campo Alegre — SC
(adm@iprecal.sc.gov.br) (47 3632-1574)

PARECER N° 134 ALOCACOES DE INVESTIMENTOS

Competéncia de fevereiro de 2025

1. INTRODUCAO

Na busca por uma gestdo previdencidria de qualidade e principalmente no que diz respeito as
Aplicagdes dos Recursos, dispomos do parecer de deliberagdo e analise, promovido por este Comité
de Investimentos.

Foi utilizado para a emissdo desse parecer o relatério de analise completo da carteira de investimentos,
fornecido pela empresa contrata de Consultoria de Investimentos, via sistema proprio de
gerenciamento e controle, onde completa: carteira de investimentos consolidada; enquadramento
perante os critérios da Resolugdo CMN n2 4963/2021 e suas alteracgdes; retorno sobre ao
investimentos; distribuicdo dos ativos por instituicbes financeiras; distribuicdo dos ativos por
subsegmento; retorno da carteira de investimentos versos a meta de rentabilidade; evolucdo
patrimonial e retorno dos investimentos apds as movimentagdes.

2. ANEXOS
2.1 RELATORIOS DA CONTABILIDADE E ASSESSORIA FINANCEIRA

Os relatdrios emitidos pela contabilidade e pela assessoria Financeira do IPRECAL anexos
deverdo ser analisados de maneira conjunta a este parecer.

Relatérios Anexos
Relatério Analitico consolidade dos Investimentos — fev/2025 ANEXO |
Relatério Macroeconémico mar/2025 ref. fev/2025 ANEXO 1
Balanco Orcamentario ANEXO I

3. ANALISE DE CENARIOS MACROECONOMICO — ANEXO II
4. EVOLUCAO DA EXECUCAO ORCAMENTARIA — ANEXO III

Acompanha este parecer, na forma do ANEXO Ill, o balango or¢amentério de fevereiro/2025 que /
demonstra que as contribui¢es repassadas dos servidores estdo de acordo com a legislacdo vigente,
somado a Parte Patronal das ContribuicGes do Fundo Previdenciario.

5. ANALISE DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS %

5.1. CARTEIRA DE INVESTIMENTOS CONSOLIDADA - ANEXO | ,{/
6. ANALISE DE CARTEIRA POR PARTE DA CONSULTORIA DE INVESTIMENTOS

%N_@_

N3o foram solicitados Relatdrios de Analise de Carteira no més de referéncia analisado pelo IPRECAL

a Consultoria de Investimentos contratada. %_/
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7. ANALISE DE FUNDOS DE INVESTIMENTOS POR PARTE DA CONSULTORIA DE
INVESTIMENTOS

Ndo foram solicitados Analises de Fundos de Investimentos no més de referéncia pelo IPRECAL a
Consultoria de Investimentos contratada.

8. PROCESSOS DE CREDENCIAMENTO

N&o houve processo de credenciamento a ser analisado para o més de referéncia.
9. PLANO DE CONTINGENCIA

N&o houve processo de contingéncia no més de referéncia.
10. CONSIDERACOES FINAIS

Este parecer foi previamente elaborado pelo atual gestor dos recursos, que previamente disponibilizou
para os membros do Comité de Investimentos pudessem analisa-lo e pontuar suas consideracdes.

As alteragdes demandada e de comum acordo entre os membros do Comité de Investimentos, foram
formalizadas e encaminhadas ao gestor dos recursos, que promoveu sua atualizacdo/retificacio.

Este parecer, apds sua atualizacdo, foi novamente submetido previamente aos membros do Comité
de Investimentos para nova analise, ndo havendo novas alteracdes.

Em relagdo a carteira de investimentos do IPRECAL entendemos que as alocagbes nos moldes
apresentados no relatério do ANEXO | estdo de acordo com a estratégia tragada pelo IPRECAL, e, por
hora, ndo se vislumbra uma modificagdo mais aguda nos ativos do IPRECAL, tendo em vista todas as
condicSes de mercado ja previamente demonstradas no presente parecer.

Entendemos no contexto geral do parecer proferido que apés anélise, ndo haver indicios ou nimeros
que prejudiquem a aprovagdo das sugestdes apresentadas e assim, APROVADO este parecer, por
estarem em concordancia com o que foi definido e analisado na reunido do Comité de Investimentos
datada de 24 de margo de 2025.

Este parecer devera ser submetido ao Conselho Administrativo para sua deliberacdo e submetido ao
Conselho Fiscal para a deliberagdo de sua efetividade.
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CONSULTORIA

Prezados(as) Senhores(as),

Este documento tem por objetivo apresentar as principais informagdes macroecondmicas para o
més de marco de 2025, na intencdo de ajuda-los na tomada de decisdo e acompanhamento da
carteira de investimentos.

As informacdes contidas neste documento se destinam somente a orientagdo de cardter geral e
fornecimento de informacdes sobre o tema de interesse. Nossos estudos sdao baseados em
informacodes disponiveis ao publico, consideradas confidveis na data de publicagdo. Dado que as
opinides nascem de julgamentos e estimativas, estdo sujeitas a mudancas. Nossos relatérios ndo
representam oferta de negociagdo de valores mobilidrios ou outros instrumentos financeiros.

O presente relatdrio apresenta todas as informacdes e indices disponiveis até o dltimo dia Gtil do
més de referéncia, sendo disponibilizado em 12.03.2025.

N3o é permitido a divulgacdo e a utilizagdo deste e de seu respectivo contetdo por pessoas ndo
autorizadas pela LDB CONSULTORIA FINANCEIRA.

Permanecemos 2 disposicdo para quaisquer esclarecimentos que se fizerem necessarios e muito
obrigado,

Equipe LDB Empresas.

Av_Reboucas. 3507 | 05401-400 | Pinheiros!| S3o Paulo - SP
Tel: 11 3214-03
www [dbempresas

2
S

=
!
com.br
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CONSULT

“Q insucesso é uma oportunidade para recomegar com mais inteligéncia.”
-Henry Ford-

1. COMENTARIO DO MES:

MERCADOS INTERNACIONAIS

Em fevereiro, o cenario internacional foi marcado por uma escalada histérica da incerteza
comercial, resultante das tarifas impostas pelos EUA. As retaliagbes anunciadas e o risco de
novas medidas aumentam a possibilidade de uma guerra comercial. Além disso, as tensdes
geopoliticas também aumentaram.

Nos EUA, a atividade econdmica desacelerou devido ao inverno severo e a crescente incerteza
no consumo, agravada pelas politicas do governo, gerando temores de uma possivel recessao. A
inflagdo demonstra resiliéncia, com pressdes inflacionarias em crescimento. Além disso, houve
estabilidade na taxa de desemprego; no entanto, os numeros de contratages diminuiram devido
a incerteza do cenario. O DOGE anunciou planos para cortar até 500 mil empregos federais, o
que poderia aumentar a taxa de desemprego em até 0,3 ponto percentual.

No campo politico, o governo dos EUA intensificou o discurso protecionista, indicando revisdes
em tarifas comerciais para China, México e Canada, o que gerou volatilidade nos mercados e
pressionou as a¢des de empresas com forte exposicao ao comércio internacional.

A zona do euro apresenta recuperagao fragil, mas a confianga do setor privado aumentou com a
vitéria pro-europeia na Alemanha. Além disso, apds a retirada de apoio a Ucrania por parte dos
EUA, os paises europeus indicaram a promoc¢do de medidas com o intuito de fortalecer a defesa
e modernizar a infraestrutura, visando impulsionar a seguranga regional e estimular a economia,
sobretudo através de investimentos em setores estratégicos. Adicionalmente, o Banco Central
Europeu alerta que a economia da regido ainda enfrenta crescimento fraco e incertezas, exigindo
uma politica monetaria flexivel, dependente dos dados divulgados.

Na China, a economia mostra sinais de recuperacdo moderada, com leve expansao na industria e
crescimento gradual nos servigos. No entanto, o mercado de trabalho enfrenta desafios, e os
riscos de deflacdo persistem. O governo considera novos estimulos, enquanto inovacdes no setor
de tecnologia ganham destaque.

Assim, no més de fevereiro de 2025, os principais indices de agdes globais encerraram 0 més em
territdrio negativo, o MSCI ACWI e S&P 500, respectivamente, renderam cerca de -0,70% e
-1,42%, todos em “moeda original”, ou seja, considerando apenas a performance dos indices
estrangeiros. Observando no acumulado dos ultimos 12 meses, esses indices apresentam
retornos positivos de +13,83% e +17,45%, respectivamente.
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Considerando esses mesmos indices, mas, agora contando com variagdo cambial, o MSCI ACWI e
S&P 500, respectivamente, apresentaram retornos negativos de -0,38% e -1,11%, devido a
valorizagdo do Ddélar frente ao Real, no més. Assim, acumulam retornos de +34,34 e +38,62% hos
ultimos 12 meses.

BRASIL

Fevereiro trouxe poucos dados economicos relevantes, mas foi um més movimentado no cendrio
politico. A curva de juros futuros registrou alta nos vencimentos mais longos, enquanto os prazos
mais curtos permaneceram relativamente estdveis. O Ibovespa recuou e o real sofreu leve
desvalorizacdo frente ao ddlar, refletindo a volatilidade global apds novos anuncios tarifarios dos
EUA e as incertezas no cenario nacional.

A gueda da popularidade do governo, apontada por diversas pesquisas de opinido, levou ao
surgimento de estratégias para melhorar sua imagem. Além da tentativa de aprimorar a
comunicagdo, foram apresentadas medidas de estimulo econémico. No entanto, essas medidas
podem dificultar a desacelera¢do da economia e, consequentemente, o controle da inflagdo pelo
Banco Central do Brasil.

Diante do aumento das expectativas de inflagdo e das incertezas fiscais agravadas pela falta de
aprovacdo do orgamento, torna-se essencial acompanhar as proximas sinalizagdes do Copom.
Lembrando que a expectativa € de um aumento de 1% na reunido de margo, em linha com as
orienta¢Ges das comunicacdes de dezembro e janeiro.

Aqui, somente a titulo de exemplo da “Estrutura a Termo das Taxas de Juros - ETT)” para o IPCA,
estimada e divulgada pela ANBIMA para o fechamento de 10.03.2025, e apresentada no item 3
deste relatdrio como “Taxa de Juros Real”, a taxa de juros real com vencimento para 9 anos
apresentava taxa de retorno estimada em 7,66% a.a., continuando acima da taxa maxima
pré-fixada de 5,47% limitada pela SPREV para o ano de 2025.

O Ibovespa fechou o més com performance negativa, seguindo na mesma dire¢do da observada
nos indices globais. Apresentando a performance de -2,64% no més. Dessa forma, o Ibovespa
possui um comportamento de +2,09% no ano e -5,65% nos ultimos 12 meses.

Mediante a todo esse cendrio exposto acima e em linha com o Ultimo relatdrio disponibilizado,
tentando elucidar muitos questionamentos recebidos acerca dos prémios trazidos pelas NTNB-s
atualmente, a estratégia de compra direta de NTN-Bs, respaldada por um estudo de ALM, pode
auxiliar na “ancoragem de rentabilidade” ainda acima da meta atuarial dos RPPS. Tal estratégia,
em especial para carregamento até o vencimento, pode contribuir proporcionalmente para a
reducdo da volatilidade global da carteira de investimentos do RPPS, devido ao beneficio da
“marcacdo na curva” do prego desse ativo.
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2. EXPECTATIVAS DE MERCADO

2.1. BOLETIM FOCUS

2025 2026
Ag regado Wi4  HE1 . Comp.  Resp. Sdias Res HA4  HA1 Comp.  Resp. Sdias Resp.
semanas semana | ' semsnal® = gteis ***§ semanas semana Hole semanal * = ftels v
IPCA (variacio %) 558 565 563 A (1) 142 560 @ 430 440 440 = (2) 135 4M 4%
PIB Total (variagdo % sobre ano anterior) 203 01 200 3) 12 20 41 170 17 L1 4 M 1% 30

Cambio (R$/USS) 6,00 59 59 =0 121 59 & 6,00 600 600 = (8) 116 599 4
Selic (% a.a) 1500 1500 1500 = (9) 137 1500 46 1250 1250 1250 = (6 130 1250 45
IGP-M (variacao %) 5,03 560 562 A (3) 4 535 il 450 452 454 A (2 63 441 25
IPCA Administrados (variagio %) 4,90 49 49 = (1) 9 44 13 4,20 419 419 = (1) 89 410 1
Conta corrente (US$ bilhdes) -51,80 52,50 -53,00 v ) 31 5519 1 50,00 -50,00 -50,00 = (6) 31 S000 11
Balanga comercial (USS bilhdes) 7680 7680 76,30 = (1) 34 9% M 8O0 7905 7940 A (5) 31 20 1
investimento direto ne pais (US$ bilhdes) 7000 70,00 7000 = (12) 30 7400 11 7500 7450 7325 ¥ (3) 30 7800 1
Divida liquida do setor pablice (% do PIB) 6610 6586 6578 ¥ (3) 50 6520 15 7080 7033 7033 = (1) 49 6830 14
Resultado primdrio (% do PIB) -0,60 0,60 -060 = (1I) 58 -060 19 -0.60 460 060 = (6) 56 060 17
Resultado nominal (3% do PIB) 890 -89 -835 A (1) 47 -888 14 -835 450 850 = (1) 47 815 M

Relatério Focus de 07.03.2025. Fonte: https://www.bcb.gov.br/publicacoes/focus
2.2. DINAMICA DAS EXPECTATIVAS DE MERCADO

Como destaques para o final de 2025, o Ultimo Boletim Focus apresentou expectativas elevadas
para a inflagdo e estdveis para o Cimbio, PIB e taxa Selic.

Inflacdo (IPCA): Para o final de 2025 a expectativa foi elevada para 5,68%. Ja para o final de
2026, a expectativa manteve-se em 4,40%.

SELIC: Para o final de 2025 as expectativas, em relagdo a taxa Selic, permaneceram em 15%. Para
o final de 2026, também, houve estabilidade das expectativas em 12,50%.

PIB: A expectativa para o final de 2025, em relacdo ao PIB, se manteve em 2,01%. Na mesma
linha, para o final de 2026, houve a manutengdo das expectativas em 1,70%.

Cambio (Ddlar/ Real): Para o final de 2025 houve a manutencdo das expectativas em RS 5,99. J3
para o final de 2026, em relagdo ao Ultimo relatério, a expectativa estabilizou-se em RS 6,00.
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3. CURVA DE JUROS E INFLACAO

Taxa de Juros Real: A curva de juros real calculada pela ANBIMA, projetada em 10.03.2025,
estima uma taxa real de juros de 7,66% a.a. para 9 anos.

Curva de Juros Real . - e
Ano L

Fev/25 Mar/25 : |
1 6.69% 8.25% 7'; i
2 7.66% 8.02% |
3 7.77% 7.91%
4 7.77% 7.85% j
5 7.76% 7.81% ’
6 7.74% 7.77% ?
7 7.72% 7.73%
8 7.70% 7.70%
9 7.68% 7.66%

* FONTE: ANBIMA; Referéncia fev/25 divuigada em 07.02.2025 e mar/25 divuigada em 10.03.2025.

Taxa de Inflagdo Implicita: A curva de inflagdo implicita calculada pela ANBIMA, projetada em
10.03.2025, estima uma taxa de inflagdo maxima de 6,84% a.a. para 9 anos.

Curva deinflagio Implicita i s

it Taxa* . == i ' ‘
Fev/25 Mar/25 i

1 7.89% 5.03% = k 1

2 7.00% 6.20% ' —e— ?

3 6.77% 6.32% /

4 5.69% 6.47%

5 6.68% 6.61%

6 6.69% 6.73%

7 6.70% 6.80% . :

8 6.70% 6.83% - ;

9 6.70% 6.84% S A O SR S

* FONTE: ANBIMA; Referéncia fev/25 divulgada em 07.02.2025 e mar/25 divulgada em 10.03.2025.
Taxa de Juros Prefixados: A curva de juros prefixada calculada pela ANBIMA, projetada em
10.03.2025, estima uma taxa prefixada de juros de 15,03% a.a. para 9 anos.

Curva de Juros Pré W ) . 7 7 S%

. = | Curva de Jures o |
Fev/25 Mar/25 1 T |

1 15.10% 18.78% iz
2 15.20% 14.71% 1100 |
3 15.07% 14.73% 7 ! 5
4 14.99% 14.83% ‘ ‘h
5 14.95% 14.94% :
: 14.94% 15.02% ae '
7 14.93% 15.06% Q{
8 14.91% 15.06% : 5 /
9 14.89% 15.03% ’ ) _ - ] ? 0

* FONTE: ANBIMA; Referéncia fev/25 divulgada em 07.02.2025 e mar/25 divulgada em 10.03.2025.
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indices Financeiros

2024 2025 No s
Indicadores 12 meses
marco | abril maio | junho | julho | agosto ]setembrn outubro |navembro [dezembro| janeiro |fevereiro| (2025)
Renda Fixa
IMA-S 0.86% | 0.90% | 0.83% | 0.81% | 0.94% | 0.90% 0.87% 0.98% 0.83% 0.86% 1.10% 0.99% | 2.11% | 11.48%
cDI 0.83% | 0.89% | 0.83% | 0.79% | 0.91% | 0.87% 0.83% 0.93% 0.79% 0.93% 1.01% 0.99% | 2.00% | 11.17%
IRF-M 1 0.84% | 0.58% | 0.78% | 0.63% | 0.94% | 0.77% 0.82% 0.84% 0.57% 0.70% 1.28% 1.01% | 2.31% | 10.27%
IMA-B5 0.77% | -0.20% | 1.05% | 0.39% | 0.91% | 0.59% 0.40% 0.74% 0.36% -0.28% 1.88% 0.65% | 2.55% 7.60%
IDKA IPCA 2A 0.99% | -0.29% | 1.07% | 0.18% | 0.75% | 0.60% 0.39% 0.81% 0.22% -0.24% 2.06% 0.61% | 2.68% 7.48%
IMA-GERAL 0.52% | -0.22% | 0.95% | 0.05% | 1.36% | 0.79% | 0.34% | 0.38% | 0.32% -0.59% | 1.40% | 0.79% | 2.20% | 6.34%
IRF-M 0.54% | -0.52% | 0.66% | -0.29% | 1.34% | 0.66% 0.34% 0.21% -0.52% -1.66% 2.58% 0.61% | 3.20% 4.11%
IRF-M 1+ 0.43% | -1.02% | 0.60% | -0.72% | 1.55% | 0.60% 0.11% | -0.14% -1.13% -2.96% 3.41% 0.36% | 3.78% 1.16%
IMA-B 0.08% | -1.61% | 1.33% | -0.97% | 2.09% | 0.52% | -0.67% | -0.65% 0.02% -2.62% 1.07% 0.50% | 1.58% | -0.87%
IMA-B5+ 0.55% | -2.91% | 1.59% | -2.25% | 3.24% | 0.77% | -1.42% | -1.66% -0.23% -4.37% 0.43% 0.41% | 0.84% | -6.81%
IDKA IPCA 20A -1.51% | -4.90% | 2.01% | -5.03% | 6.19% | 0.42% | -3.07% | -4.24% -0.82% -8.35% | -2.35% | 0.69% | -1.67% | -19.59%
Renda Varidvel
DIV -1.20% | -0.56% | -0.99% | 1.99% | 1.89% | 6.69% | -0.72% | -1.72% -0.07% -4.89% 3.50% | -2.78% | 0.63% 0.23%
IBRX - 50 -0.81% | -0.62% | -3.11% | 1.63% | 3.15% | 6.51% | -3.26% | -1.49% -2.62% -4.02% 482% | -2.79% | 1.90% | -4.11%
IBrX - 100 -0.73% | -1.34% | -3.18% | 1.51% | 2.90% | 6.60% | -2.97% | -1.53% -2.91% -4.38% 4.92% | -2.68% | 2.10% | -5.19%
Ibovespa -0.71% | -1.70% | -3.04% | 1.48% | 3.02% | 6.54% | -3.08% | -1.60% -3.12% -4.28% 4.86% | -2.64% | 2.09% | -5.65%
IFIX 1.43% | -0.77% | 0.02% | -1.04% | 0.52% | 0.86% | -2.58% | -3.06% -2.11% -0.67% | -3.07% | 3.34% | 0.17% | -6.64%
IVBX-2 1.50% | -5.81% | -3.66% | 2.23% | 4.28% | 5.09% | -4.07% { -1.17% -3.05% -5.44% 4.31% | -2.38% | 1.83% | -9.29%
ISE 1.21% | -6.02% | -3.61% | 1.10% | 2.83% | 5.99% | -2.62% | -2.48% -5.60% -6.77% 5.72% | -2.92% | 2.63% | -14.07%
SMLL 2.15% | -7.76% | -3.38% | -0.39% | 1.49% | 4.51% | -4.41% | -1.37% -4.48% -7.83% 6.11% | -3.87% | 2.01% | -18.75%
Investimentos no Exterior
Global BDRX 404% | 0.57% | 7.32% | 12.79% | 0.29% | 0.55% | -0.21% | 6.02% 8.32% 4.64% -4.23% | -2.80% | -6.91% | 43.88%
S&P 500 3.37% | -0.79% | 6.22% | 9.73% | 3.01% | 2.18% | -1.73% | 5.00% 10.77% -0.26% -3.31% | -1.11% | -4.38% | 38.62%
MSCI ACWI 3.14% | 0.00% | 5.22% | 8.28% | 3.40% | 2.29% | -1.55% | 3.63% 8.57% -0.22% -2.75% | -0.38% | -3.12% | 34.34%
S&P 500 (M. Orig.) | 3.10% | -4.16% | 4.80% | 3.47% | 1.13% | 2.28% 2.02% | -0.99% 5.73% -2.50% 2.70% | -1.42% | 1.24% | 17.45%
MSCI ACWI{M.Orig.) | 2.88% | -3.39% | 3.82% | 2.10% | 1.51% | 2.40% 2.17% | -2.29% 3.63% -2.45% 3.29% | -0.70% | 2.57% | 13.83%
Indices Econdmicos
DOLAR 0.26% | 3.51% | 1.35% | 6.05% | 1.86% | -0.10% | -3.68% | 6.05% 4.77% 2.29% -5.85% | 0.32% | -5.55% | 18.02%
SELIC 0.83% | 0.89% | 0.83% | 0.79% | 0.91% | 0.87% 0.83% 0.93% 0.79% 0.93% 1.01% 0.99% | 2.00% | 11.17%
IGP-M -0.47% | 0.31% | 0.89% | 0.81% | 0.61% | 0.29% | 0.62% | 1.52% 1.30% 094% | 027% | 1.06% | 1.33% | 8.41%
IPCA 0.16% | 0.38% | 0.46% | 0.21% | 0.38% | -0.02% | 0.44% 0.56% 0.39% 0.52% 0.16% 1.31% | 1.47% 5.10%
INPC 0.19% | 0.37% | 0.46% | 0.25% | 0.26% | -0.14% | 0.48% 0.61% 0.33% 0.48% 0.00% 1.48% | 1.48% 4.91%
Meta Atuarial
IPCA + 6% a.a. 0.62% | 0.89% | 0.95% | 0.67% | 0.92% | 0.49% 0.93% 1.10% 0.83% 1.01% 0.67% 1.78% | 2.46% | 11.49%
INPC + 6% a.a. 0.65% | 0.88% | 0.95% | 0.71% | 0.79% | 0.37% | 0.97% 1.15% 0.77% 0.97% 0.51% 1.95% | 2.47% | 11.28%
IPCA + 5% a.a. 0.55% | 0.81% | 0.87% | 0.60% | 0.83% | 0.41% 0.85% 1.01% 0.76% 0.93% 0.59% 1.70% | 2.30% | 10.42%
INPC + 5% a.a. 0.58% | 0.80% | 0.87% | 0.64% | 0.71% | 0.29% 0.89% 1.06% 0.70% 0.89% 0.43% 1.87% | 2.31% | 10.22%
IPCA + 4% a.a. 0.47% | 0.72% | 0.79% | 0.52% | 0.74% | 0.32% 0.77% 0.92% 0.69% 0.85% 0.50% 1.63% | 2.14% 9.36%
INPC + 4% a.a. 0.50% | 0.71% | 0.79% | 0.56% | 0.62% | 0.20% 0.81% 0.97% 0.63% 0.81% 0.34% 1.80% | 2.15% 9.16%
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