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Disclaimer
Este relatério é fornecido exclusivamente a titulo informativo e ndo constitui nem deve ser interpretado como oferta ou solicitagéo de compra ou venda de valores mobiliarios, instrumento financeiro ou de participagdo em qualquer estratégia de negdcios especifica, qualquer que seja a jurisdigao.
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Algumas das informagdes aqui contidas foram obtidas com base em dados de mercado, de fontes publicas consideradas confidveis, ou ainda através de documentos fornecidos pelo préprio cliente. A emissora deste relatério ndo declara ou garante, de forma expressa ou implicita, a integridade, confiabilidade ou

exatiddo de tais informacdes e se exime de qualquer responsabilidade por quaisquer prejuizos, diretos ou indiretos, que venham a decorrer da utilizacdo deste relatério e de seu contetido.
As opiniGes, estimativas e projeces expressas neste relatério refletem o atual julgamento do responsavel pelo seu contetido na data de sua divulgagéo e estdo, portanto, sujeitas a alteragdes sem aviso prévio. As projegdes utilizam dados histéricos e suposi¢des, de forma que devem ser realizadas as seguintes

adverténcias: (1) Nao estdo livres de erros; (2) Nao é possivel garantir que os cenarios obtidos venham efetivamente a ocorrer; (3) Nao configuram, em nenhuma hipétese, promessa ou garantia de retorno esperado, nem de exposi¢do maxima de perda; (4) Rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia

de rentabilidade futura; e (5) Ndo ha qualquer tipo de garantia, implicita ou explicita, prestada pela emissora do relatério ou por qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, pelo Fundo Garantidor de Crédito - FGC.




RELATORIO DE GESTAO DE INVESTIMENTOS

Financeiro



CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

FUNDOS DE RENDA FIXA
Banrisul Absoluto
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa
BB FIC Selic Renda Fixa
BB Previdenciario Renda Fixa IMA-B
Caixa Brasil Referenciado
Caixa Brasil Titulos Publicos
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5+
Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL
Caixa FIA Institucional BDR Nivel 1
Caixa FIC FIA Valor Vinci Exp. Dividendos RPPS
Guepardo FIC FIA Valor Institucional
Plural FIA Dividendos
Tarpon FIC FIA GT Institucional |
CONTAS CORRENTES
Banco do Brasil
Banrisul
Caixa Econdmica Federal
Daycoval

TOTAL DA CARTEIRA

/A Entrada de Recursos 4. Nova Aplicacdo
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7.1
7.V
7.1
7.V
7V
7.1
7.1
7V

8, 1l
8,1
81
8,1
81

52,46
0,81
35,13
5,99
0,83
5,63
1,28
022
2,56
47,15
8,19
13,42
3,46
13,06
9,03

0,39
0,07
0,24
0,09
0,00

100,0%

43.448.835,02

672.152,19
29.096.910,25
4.965.022,98
685.716,99
4.665.522,96
1.060.811,13
184.383,44
2.118.315,08
39.051.550,00
6.782.628,07
11.111.040,55
2.862.076,73
10.819.757,24
7.476.047,41

324.142,90
55.944,47
195.735,47
72.462,96

82.824.527,92

W Saida de Recursos

SALDO, LIQUIDEZ E CUSTO DAS APLICACOES

51.033.230,40

1.614.523,84
29.609.143,14
4.916.929,25
673.803,08
11.957.633,06
180.417,84
2.080.780,19
38.224.473,05
7.152.800,43
10.699.732,85
2.703.847,63
10.306.687,18
7.361.404,96

1.745.901,16
53.953,87
300.366,14
1.391.581,15

91.003.604,61

W Resgate Total

D+0
D+0
D+0
D+1
D+0
D+0
D+0
D+0

D+1
D+30
D+30

D+1
D+30

D+0
D+0
D+0
D+1
D+0
D+0
D+0
D+0

D+3
D+32
D+32

D+3
D+32

N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha
Ndo ha
N&o ha

N&o ha

N&o ha
N&o ha
N&o ha
N&o ha

N&o ha

0,15
0,20
0,20
0,30
0,20
0,20
0,20
0,20

0,70
1,72
1,90
2,00
2,00

Né&o ha
Né&o ha
Né&o ha
Nao ha
Né&o ha
Nao ha
Né&o ha

N&o ha

N&o ha

Né&o ha
20% exc Ibovespa
20% exc Ibovespa

20% exc Ibovespa



SMI SO DISTRIBUICAO DA CARTEIRA

M Fundos de Renda Fixa 52,46% M Contas Correntes 0,39% M Até 30 dias 74,10%
M Fundos de Renda Variavel 47,15% M Até 90 dias 25,90%

8,1 38,96% IDIV 26,58%
7,1 . 8,31% Ibovespa 12,53%
8, I . 8,19% BDRX 8,22%
IMA-B 3,40%

Disp. Fin. 0,39%

IMA-B 5+ 0,22%
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CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

FUNDOS DE RENDA FIXA

Banrisul Absoluto

BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa

BB FIC Selic Renda Fixa

BB Previdenciario Renda Fixa IMA-B

Caixa Brasil Referenciado

Caixa Brasil Titulos Publicos

Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5+

Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL

Caixa FIA Institucional BDR Nivel 1

Caixa FIC FIA Valor Vinci Exp. Dividendos RPPS

Guepardo FIC FIA Valor Institucional

Plural FIA Dividendos

Tarpon FIC FIA GT Institucional |

TOTAL
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514.937,31

18.767,44
358.827,18
56.026,66
6.496,88
52.189,28
1.481,14
21.148,73
2.314.511,40
(237.105,61)
1.017.544,47
214.844,18
905.480,48
413.747,88

2.829.448,71

RETORNO DA CARTEIRA POR ATIVO (EM REAIS)

522.905,70

7.628,35
297.767,11
48.093,73
11.913,91
107.889,90
8.112,21
3.965,60
37.534,89
827.076,95
(370.172,36)
411.307,70
158.229,10
513.070,06
114.642,45

1.349.982,65

1.037.843,01

26.395,79
656.594,29
104.120,39

18.410,79
160.079,18

8.112,21
5.446,74
58.683,62
3.141.588,35
(607.277,97)
1.428.852,17
373.073,28
1.418.550,54
528.390,33

4.179.431,36



SM| RENTABILIDADE DA CARTEIRA (%)

DE INVESTIMENTOS

MES CARTEIRA META CDI IMA-G % META % CDI % IMA-G
3 — Cartei 1,46
Janeiro 3,60 0,85 1,16 1,31 426 309 275 artelra
cDl 1,00
Fevereiro 1,46 1,02 1,00 1,18 143 146 124 IMA Geral 1,18
Margo Meta 1,02
Abril 21
Maio
Junho
Julho 1
Agosto
Setembro
Outubro o
Novembro
Dezembro
TOTAL 5,11 1,87 2,17 2,50 273 235 204 1
30 4 9 12 19 24 27
511
400 - e Carteira 231,99
s CD| 238,24
IMA Geral 239,80
Meta 327,61
300 A
200 A
2,81
2,50
100 A
1,87
W = —
095 1,03
Carteira Meta INPC IPCA CDI IRF-M IMA-B IMA Geral dez-12 mai-15 out-17 mar-20 ago-22 jan-25
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DE INVESTIMENTOS

SM| MOVIMENTACOES

DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO
05/02/2026 1.052.698,92 Aplicacdo Caixa Brasil Titulos Publicos 03/02/2026 950.000,00 Resgate Banrisul Absoluto
24/02/2026 7.400.000,00 Resgate Caixa Brasil Referenciado
24/02/2026 50.000,00 Resgate BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa
26/02/2026 760.000,00 Resgate BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa
TOTALIZACAO DAS MOVIMENTACGES MOVIMENTA(;GES DE RECURSOS POR iNDICES (DURANTE O MES, EM R$ MILHOES)
Aplicagdes 1.052.698,92
Resgates 9.160.000,00 o - - - - - - - - - - - - - (8,11) - - -
Saldo 8.107.301,08 s
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RELATORIO DE GESTAO DE INVESTIMENTOS

Previdenciario



SMVS-e SALDO, LIQUIDEZ E CUSTO DAS APLICAGOES

TiTULOS PUBLICOS NA CURVA 19,67 95.665.141,25 96.394.412,59
NTN-B 15/05/2045 (Compra em 02/12/2024 Tx 6.8100) 7,1 2,10 10.213.388,64 10.130.999,04 D+0 D+0 15/05/2045 0,00 N&o ha
NTN-B 15/05/2045 (Compra em 08/02/2023 Tx 6.4282) Al 3,56 17.311.403,46 17.176.160,73 D+0 D+0 15/05/2045 0,00 N&o ha
NTN-B 15/05/2045 (Compra em 31/08/2022 Tx 6.0130) 7,1 4,31 20.951.585,32 20.793.698,43 D+0 D+0 15/05/2045 0,00 Né&o ha
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 06/03/2023 Tx 6.4710) 7,1 2,12 10.298.781,67 V¥ 10.532.295,22 D+0 D+0 15/08/2040 0,00 N&o ha
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 16/01/2026 Tx 7.5050) 7, Il 1,91 9.308.530,00 WV 9.540.726,91 D+0 D+0 15/08/2040 0,00 Né&o ha
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 27/01/2026 Tx 7.4260) 7,1 1,61 7.814.155,55 V¥ 8.007.677,12 D+0 D+0 15/08/2040 0,00 N&o ha
NTN-B 15/08/2050 (Compra em 05/07/2024 Tx 6.4005) 7,1 1,94 9.455.123,08 V¥ 9.671.202,51 D+0 D+0 15/08/2050 0,00 N&o ha
NTN-B 15/08/2050 (Compra em 28/11/2022 Tx 6.2010) 7,1 2,12 10.312.173,53 V¥ 10.541.652,63 D+0 D+0 15/08/2050 0,00 N&o ha

FUNDOS DE RENDA FIXA 79,68 387.532.448,08 380.217.810,77
4UM Crédito Privado Renda Fixa 7, Vil 2,61 12.712.324,43 12.579.976,14 D+19 D+20 N&o ha 0,00 20% exc 104% CDI
Banrisul Absoluto 7,1 5,00 24.328.082,36 V¥ 24.168.782,33 D+0 D+0 N&o ha 0,15 N&o ha
Banrisul Foco Referenciado IMA-B 7.1 2,11 10.258.146,32 ¥ 10.128.050,14 D+1 D+1 N&o ha 0,35 N&o ha
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 7.V 11,09 53.943.648,54 53.405.641,18 D+0 D+0 N&o ha 0,20 Né&o ha
BB FIC Selic Renda Fixa 7,1 9,18 44.646.843,07 42.475.635,02 D+0 D+0 Néo ha 0,20 N&o ha
BB Previdenciario Renda Fixa IMA-B 7.V 0,25 1.194.393,71 1.173.641,86 D+1 D+1 N&o ha 0,30 Né&o ha
BB Previdenciario Titulos Publicos 2030 7.1 1,68 8.183.371,13 V¥ 8.323.296,77 D+0 D+0 15/08/2030 0,20 N&o ha
Bradesco FIC Performance Inst. Crédito Privado 7,V 1,48 7.180.879,39 7.110.499,76 D+4 D+5 N&o ha 0,20 Né&o ha
Bradesco Premium Renda Fixa Referenciada 7,V 0,71 3.443.993,97 3.409.899,64 D+0 D+0 Né&o ha 0,20 N&o ha
Caixa Brasil Matriz Renda Fixa 7,V 15,69 76.285.775,81 75.531.155,23 D+0 D+0 N&o ha 0,20 N&o ha
Caixa Brasil Referenciado 7.V 14,85 72.226.163,15 71.507.660,20 D+0 D+0 N&o ha 0,20 Né&o ha
Caixa Brasil Titulos Publicos 7.1 0,37 1.779.674,75 & - D+0 D+0 N&o ha 0,20 N&o ha
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5+ 7,1 1,99 9.696.802,13 9.488.249,74 D+0 D+0 N&o ha 0,20 N&o ha
Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B 7.V 4,77 23.190.763,09 V¥ 22.829.909,21 D+0 D+0 N&o ha 0,20 N&o ha
Itati FIC Legend Institucionais 7,1 0,33 1.584.509,79 1.569.502,17 D+0 D+1 N&o ha 0,04 20% exc CDI
Itati Referenciado Institucional Renda Fixa 7,V 1,31 6.356.250,99 6.294.286,52 D+0 D+0 N&o ha 0,18 N&o ha
Safra FIC Extra Bancos Crédito Privado Renda Fixa 7,V 1,13 5.513.889,07 5.460.078,32 D+0 D+0 N&o ha 0,25 N&o ha
Safra FIC Soberano Regime Proéprio Referenciado 7,1 2,76 13.430.858,68 13.299.302,41 D+0 D+0 Né&o ha 0,09 N&o ha
Sicredi Liquidez Empresarial Referenciado 7,1 2,38 11.576.077,70 11.462.244,13 D+0 D+0 N&o ha 0,15 Né&o ha

FUNDOS MULTIMERCADO 0,54 2.643.488,45 2.650.624,49
Safra FIC S&P Reais PB Multimercado 10,1 0,54 2.643.488,45 2.650.624,49 D+1 D+2 N&o ha 0,18 N&o ha
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DE INVESTIMENTOS

SM | SALDO, LIQUIDEZ E CUSTO DAS APLICACOES

CONTAS CORRENTES 0,10 496.678,01 124.173,68
Banco do Brasil 0,01 46.087,23 59.897,94 - - - - -
Banrisul 0,06 269.897,01 13.680,77 - - - - -
Bradesco 0,01 30.843,73 13.386,96 - - - - -
Caixa Econdmica Federal 0,03 149.850,04 36.477,19 - - - - -
Genial Investimentos 0,00 - 730,82 - - - - -
Itali Unibanco 0,00 - - - - - - -
Safra 0,00 - - - - - - -
Sicredi 0,00 - - - - - - -
TOTAL DA CARTEIRA 100,0% 486.337.755,79 479.387.021,53
A\ Entrada de Recursos 4. Nova Aplicagao W Saida de Recursos W Resgate Total
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SMI SO DISTRIBUICAO DA CARTEIRA

O

M Fundos de Renda Fixa 79,68% I Fundos Multimercado 0,54% M Até 30 dias 78,65%
. Titulos Publicos na Curva 19,67% . Contas Correntes 0,10% . Superior a 180 dias 21,35%

68,95%

7.V 48,66%
CDI
7,I - 25’80%
IPCA
7‘ ! - 19,67%
7.V l 522% IMA-B

10,1 0,54%

19,69%

8,81%

IMA-B 5+ 2,00%

Disp. Fin. 0,10%

S&P 500 0,54%
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DE INVESTIMENTOS

SM' RETORNO DA CARTEIRA POR ATIVO (EM REAIS)

TiTULOS PUBLICOS NA CURVA 701.632,20 761.271,27 1.462.903,47
NTN-B 15/05/2045 (Compra em 02/12/2024 Tx 6.8100) 87.287,37 82.389,60 169.676,97
NTN-B 15/05/2045 (Compra em 08/02/2023 Tx 6.4282) 142.921,68 135.242,73 278.164,41
NTN-B 15/05/2045 (Compra em 31/08/2022 Tx 6.0130) 166.303,85 157.886,89 324.190,74
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 06/03/2023 Tx 6.4710) 87.983,37 82.138,77 170.122,14
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 16/01/2026 Tx 7.5050) 41.457,72 80.871,44 122.329,16
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 27/01/2026 Tx 7.4260) 9.554,58 67.459,38 77.013,96
NTN-B 15/08/2050 (Compra em 05/07/2024 Tx 6.4005) 80.271,56 74.957,18 155.228,74
NTN-B 15/08/2050 (Compra em 28/11/2022 Tx 6.2010) 85.852,07 80.325,28 166.177,35

FUNDOS DE RENDA FIXA 4.372.489,24 4.210.950,36 8.583.439,60
4UM Crédito Privado Renda Fixa 150.417,20 132.348,29 282.765,49
Banrisul Absoluto 275.497,38 239.300,03 514.797,41
Banrisul Foco Referenciado IMA-B 96.062,09 180.096,18 276.158,27
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 602.786,74 538.007,36 1.140.794,10
BB FIC Selic Renda Fixa 419.743,50 421.208,05 840.951,55
BB Previdenciario Renda Fixa IMA-B 11.316,37 20.751,85 32.068,22
BB Previdenciario Titulos Publicos 2030 96.405,03 105.835,23 202.240,26
Bradesco FIC Performance Inst. Crédito Privado 85.190,34 70.379,63 155.569,97
Bradesco Premium Renda Fixa Referenciada 31.527,07 34.094,33 65.621,40
Caixa Brasil Matriz Renda Fixa 895.725,52 754.620,58 1.650.346,10
Caixa Brasil Referenciado 932.746,28 718.502,95 1.651.249,23
Caixa Brasil Titulos Publicos - 226,93 226,93
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5+ 77.893,71 208.552,39 286.446,10
Caixa FIC Brasil Disponibilidades 13.980,01 - 13.980,01
Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B 232.039,75 410.853,88 642.893,63
Itat FIC Legend Institucionais 29.474,46 15.007,62 44.482,08
Itali Referenciado Institucional Renda Fixa 72.706,15 61.964,47 134.670,62
Safra FIC Extra Bancos Crédito Privado Renda Fixa 63.806,59 53.810,75 117.617,34
Safra FIC Soberano Regime Préprio Referenciado 151.530,87 131.556,27 283.087,14
Sicredi Liquidez Empresarial Referenciado 133.640,18 113.833,57 247.473,75

FUNDOS MULTIMERCADO 33.513,13 (7.136,04) 26.377,09
Safra FIC S&P Reais PB Multimercado 33.513,13 (7.136,04) 26.377,09

TOTAL 5.107.634,57 4.965.085,59 10.072.720,16
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SM| RENTABILIDADE DA CARTEIRA (%)

DE INVESTIMENTOS

MES CARTEIRA META CDI IMA-G % META % CDI % IMA-G
20 1 e Carte 1,04
Janeiro 1,10 0,85 1,16 1,31 131 95 84 artelra
cDl 1,00
Fevereiro 1,04 1,02 1,00 1,18 102 104 88 IMA Geral 1,18
Margo 15 Meta 1,02
Abril
Maio 10 1 g —
Junho
Julho 05
Agosto
Setembro 00 4
Outubro
Novembro
_0‘5 -
Dezembro
TOTAL 2,15 1,87 2,17 2,50 115 929 86 10 4
30 4 9 12 19 24 27
400 - e Carteira 199,90
s CD| 238,24
IMA Geral 239,80
Meta 327,61
300 A
2,50
2,15 200 A
1,87
100 A
0 . = =" e
-
1,03
Carteira Meta INPC IPCA CDI IRF-M IMA-B IMA Geral dez-12 mai-15 out-17 mar-20 ago-22 jan-25
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SM|

DATA
05/02/2026
19/02/2026
19/02/2026
27/02/2026

CONSULTORIA

DE INVESTIMENTOS

VALOR
29.447,82
250.000,00
1.500.000,00
1.750.000,00

MOVIMENTO
Aplicagdo
Aplicagao
Aplicagdo
Aplicagdo

TOTALIZACAO DAS MOVIMENTAGOES

Aplicagdes
Resgates

Saldo

ATIVO

Caixa Brasil Titulos Publicos
BB FIC Selic Renda Fixa

BB FIC Selic Renda Fixa
Caixa Brasil Titulos Publicos

3.529.447,82
1.916.303,48
1.613.144,34
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MOVIMENTACOES

DATA
03/02/2026
10/02/2026
10/02/2026
18/02/2026
18/02/2026
18/02/2026
18/02/2026
18/02/2026
18/02/2026
19/02/2026

VALOR
15.000,00
50.000,00
50.000,00
309.804,38
291.036,61
260.980,95
313.068,35
315.652,32
245.760,87

65.000,00

MOVIMENTO
Resgate
Resgate
Resgate

Pagamento
Pagamento
Pagamento
Pagamento
Pagamento
Resgate
Resgate

ATIVO

Banrisul Absoluto

Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B

Banrisul Foco Referenciado IMA-B

NTN-B 15/08/2050 (Compra em 28/11/2022 Tx 6.2010)
NTN-B 15/08/2050 (Compra em 05/07/2024 Tx 6.4005)
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 27/01/2026 Tx 7.4260)
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 16/01/2026 Tx 7.5050)
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 06/03/2023 Tx 6.4710)
BB Previdencidrio Titulos Publicos 2030

Banrisul Absoluto

MOVIMENTAGOES DE RECURSOS POR iNDICES (DURANTE O MES, EM R$ MILHOES)

o N B
—_

345
- - - (0,10) - (1,74) - - - - - - -
» n o o
Ne) 3 e} —_— ©
+ + o = 8 S s a 8 w
- - n n S o] © 8 £ b T o
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[ « 2 2 2 2 ] 2 a T E g s & s o &



RELATORIO DE GESTAO DE INVESTIMENTOS

Consolidado

Consolidado



SMVS-e SALDO, LIQUIDEZ E CUSTO DAS APLICAGOES

TiTULOS PUBLICOS NA CURVA 16,81 95.665.141,25 96.394.412,59
NTN-B 15/05/2045 (Compra em 02/12/2024 Tx 6.8100) 7,1 1,79 10.213.388,64 10.130.999,04 D+0 D+0 15/05/2045 0,00 N&o ha
NTN-B 15/05/2045 (Compra em 08/02/2023 Tx 6.4282) Al 3,04 17.311.403,46 17.176.160,73 D+0 D+0 15/05/2045 0,00 N&o ha
NTN-B 15/05/2045 (Compra em 31/08/2022 Tx 6.0130) 7, Il 3,68 20.951.585,32 20.793.698,43 D+0 D+0 15/05/2045 0,00 Né&o ha
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 06/03/2023 Tx 6.4710) 7,1 1,81 10.298.781,67 V¥ 10.532.295,22 D+0 D+0 15/08/2040 0,00 N&o ha
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 16/01/2026 Tx 7.5050) 7, Il 1,64 9.308.530,00 WV 9.540.726,91 D+0 D+0 15/08/2040 0,00 Né&o ha
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 27/01/2026 Tx 7.4260) 7,1 1,37 7.814.155,55 V¥ 8.007.677,12 D+0 D+0 15/08/2040 0,00 N&o ha
NTN-B 15/08/2050 (Compra em 05/07/2024 Tx 6.4005) 7,1 1,66 9.455.123,08 V¥ 9.671.202,51 D+0 D+0 15/08/2050 0,00 N&o ha
NTN-B 15/08/2050 (Compra em 28/11/2022 Tx 6.2010) 7,1 1,81 10.312.173,53 V¥ 10.541.652,63 D+0 D+0 15/08/2050 0,00 N&o ha
FUNDOS DE RENDA FIXA 75,72 430.981.283,10 431.251.041,17
4UM Crédito Privado Renda Fixa 7, Vil 2,23 12.712.324,43 12.579.976,14 D+19 D+20 N&o ha 0,00 20% exc 104% CDI
Banrisul Absoluto 7,1 4,39 25.000.234,55 V¥ 25.783.306,17 D+0 D+0 N&o ha 0,15 N&o ha
Banrisul Foco Referenciado IMA-B 7.1 1,80 10.258.146,32 ¥ 10.128.050,14 D+1 D+1 N&o ha 0,35 N&o ha
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 7.V 14,59 83.040.558,79 V¥ 83.014.784,32 D+0 D+0 N&o ha 0,20 Né&o ha
BB FIC Selic Renda Fixa 7,1 8,72 49.611.866,05 47.392.564,27 D+0 D+0 N&o ha 0,20 Né&o ha
BB Previdenciario Renda Fixa IMA-B 7,V 0,33 1.880.110,70 1.847.444,94 D+1 D+1 N&o ha 0,30 Né&o ha
BB Previdenciario Titulos Publicos 2030 7.1 1,44 8.183.371,13 V¥ 8.323.296,77 D+0 D+0 15/08/2030 0,20 N&o ha
Bradesco FIC Performance Inst. Crédito Privado 7,V 1,26 7.180.879,39 7.110.499,76 D+4 D+5 N&o ha 0,20 Né&o ha
Bradesco Premium Renda Fixa Referenciada 7,V 0,61 3.443.993,97 3.409.899,64 D+0 D+0 Né&o ha 0,20 N&o ha
Caixa Brasil Matriz Renda Fixa 7,V 13,40 76.285.775,81 75.531.155,23 D+0 D+0 N&o ha 0,20 N&o ha
Caixa Brasil Referenciado 7.V 13,51 76.891.686,11 V¥ 83.465.293,26 D+0 D+0 N&o ha 0,20 Né&o ha
Caixa Brasil Titulos Publicos 7,1 0,50 2.840.485,88 - D+0 D+0 N&o ha 0,20 N&o ha
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5+ 7,1 1,74 9.881.185,57 9.668.667,58 D+0 D+0 N&o ha 0,20 N&o ha
Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B 7.V 4,45 25.309.078,17 V¥ 24.910.689,40 D+0 D+0 N&o ha 0,20 N&o ha
Itati FIC Legend Institucionais 7,1 0,28 1.584.509,79 1.569.502,17 D+0 D+1 N&o ha 0,04 20% exc CDI
Itat Referenciado Institucional Renda Fixa 7.V 1,12 6.356.250,99 6.294.286,52 D+0 D+0 N&o ha 0,18 N&o ha
Safra FIC Extra Bancos Crédito Privado Renda Fixa 7,V 0,97 5.513.889,07 5.460.078,32 D+0 D+0 N&o ha 0,25 N&o ha
Safra FIC Soberano Regime Proéprio Referenciado 7,1 2,36 13.430.858,68 13.299.302,41 D+0 D+0 Né&o ha 0,09 N&o ha
Sicredi Liquidez Empresarial Referenciado 7,1 2,03 11.576.077,70 11.462.244,13 D+0 D+0 N&o ha 0,15 Né&o ha
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL 6,86 39.051.550,00 38.224.473,05
Caixa FIA Institucional BDR Nivel 1 8, 1l 1,19 6.782.628,07 7.152.800,43 D+1 D+3 N&o ha 0,70 N&o ha
Caixa FIC FIA Valor Vinci Exp. Dividendos RPPS 8,1 1,95 11.111.040,55 10.699.732,85 D+30 D+32 N&o ha 1,72 N&o ha
Guepardo FIC FIA Valor Institucional 8,1 0,50 2.862.076,73 2.703.847,63 D+30 D+32 N&o ha 1,90 20% exc Ibovespa
Plural FIA Dividendos 8,1 1,90 10.819.757,24 10.306.687,18 D+1 D+3 N&o ha 2,00 20% exc Ibovespa
Tarpon FIC FIA GT Institucional | 8,1 1,31 7.476.047,41 7.361.404,96 D+30 D+32 N&o ha 2,00 20% exc Ibovespa
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SMI:iee. SALDO, LIQUIDEZ E CUSTO DAS APLICAGOES

FUNDOS MULTIMERCADO 0,46 2.643.488,45 2.650.624,49
Safra FIC S&P Reais PB Multimercado 10, | 0,46 2.643.488,45 2.650.624,49 D+1 D+2 N&o ha 0,18 N&o ha
CONTAS CORRENTES 0,14 820.820,91 1.870.074,84
Banco do Brasil 0,02 102.031,70 113.851,81 - - - - -
Banrisul 0,08 465.632,48 314.046,91 - - - - -
Bradesco 0,01 30.843,73 13.386,96 - - - - -
Caixa Econémica Federal 0,04 222.313,00 1.428.058,34 - - - - -
Daycoval 0,00 - - - - - - -
Genial Investimentos 0,00 - 730,82 - - - - -
Itali Unibanco 0,00 - - - - - - -
Safra 0,00 - - - - - - -
Sicredi 0,00 - - - - - - -
TOTAL DA CARTEIRA 100,0% 569.162.283,71 570.390.626,14
A\ Entrada de Recursos 4. Nova Aplicagdo W Saida de Recursos W Resgate Total
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DE INVESTIMENTOS

SM| DISTRIBUICAO DA CARTEIRA

\

M Fundos de Renda Fixa 75,72% M Fundos Multimercado 0,46% M Até 30 dias 77,99% M Até 90 dias 3,77%
. Titulos Publicos na Curva 16,81% . Contas Correntes 0,14% . Superior a 180 dias 18,25%
. Fundos de Renda Variavel 6,86%

7.V %
_ 8.00% CDI _ 66’06%
7‘I _ 23126%
IPCA 16,83%
o - 1681%
IMA-B 8,03%
8,1 . 5,67%
IDIV I 3,86%
7, Vil . 4,46%
Ibovespa I 1,82%
8,11l 1,19%
IMA-B 5+ %
10,1 | 0,46% I 1,74%
Disp. Fin. 0,14% BDRX I 1,19%
S&P 500 0,47%
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DE INVESTIMENTOS

SM' RETORNO DA CARTEIRA POR ATIVO (EM REAIS)

TiTULOS PUBLICOS NA CURVA 701.632,20 761.271,27 1.462.903,47
NTN-B 15/05/2045 (Compra em 02/12/2024 Tx 6.8100) 87.287,37 82.389,60 169.676,97
NTN-B 15/05/2045 (Compra em 08/02/2023 Tx 6.4282) 142.921,68 135.242,73 278.164,41
NTN-B 15/05/2045 (Compra em 31/08/2022 Tx 6.0130) 166.303,85 157.886,89 324.190,74
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 06/03/2023 Tx 6.4710) 87.983,37 82.138,77 170.122,14
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 16/01/2026 Tx 7.5050) 41.457,72 80.871,44 122.329,16
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 27/01/2026 Tx 7.4260) 9.554,58 67.459,38 77.013,96
NTN-B 15/08/2050 (Compra em 05/07/2024 Tx 6.4005) 80.271,56 74.957,18 155.228,74
NTN-B 15/08/2050 (Compra em 28/11/2022 Tx 6.2010) 85.852,07 80.325,28 166.177,35

FUNDOS DE RENDA FIXA 4.887.426,55 4.733.856,06 9.621.282,61
4UM Crédito Privado Renda Fixa 150.417,20 132.348,29 282.765,49
Banrisul Absoluto 294.264,82 246.928,38 541.193,20
Banrisul Foco Referenciado IMA-B 96.062,09 180.096,18 276.158,27
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 961.613,92 835.774,47 1.797.388,39
BB FIC Selic Renda Fixa 475.770,16 469.301,78 945.071,94
BB Previdenciario Renda Fixa IMA-B 17.813,25 32.665,76 50.479,01
BB Previdenciario Titulos Publicos 2030 96.405,03 105.835,23 202.240,26
Bradesco FIC Performance Inst. Crédito Privado 85.190,34 70.379,63 155.569,97
Bradesco Premium Renda Fixa Referenciada 31.527,07 34.094,33 65.621,40
Caixa Brasil Matriz Renda Fixa 895.725,52 754.620,58 1.650.346,10
Caixa Brasil Referenciado 984.935,56 826.392,85 1.811.328,41
Caixa Brasil Titulos Publicos - 8.339,14 8.339,14
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5+ 79.374,85 212.517,99 291.892,84
Caixa FIC Brasil Disponibilidades 13.980,01 - 13.980,01
Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B 253.188,48 448.388,77 701.577,25
Itat FIC Legend Institucionais 29.474,46 15.007,62 44.482,08
Itali Referenciado Institucional Renda Fixa 72.706,15 61.964,47 134.670,62
Safra FIC Extra Bancos Crédito Privado Renda Fixa 63.806,59 53.810,75 117.617,34
Safra FIC Soberano Regime Préprio Referenciado 151.530,87 131.556,27 283.087,14
Sicredi Liquidez Empresarial Referenciado 133.640,18 113.833,57 247.473,75

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL 2.314.511,40 827.076,95 3.141.588,35
Caixa FIA Institucional BDR Nivel 1 (237.105,61) (370.172,36) (607.277,97)
Caixa FIC FIA Valor Vinci Exp. Dividendos RPPS 1.017.544,47 411.307,70 1.428.852,17
Guepardo FIC FIA Valor Institucional 214.844,18 158.229,10 373.073,28
Plural FIA Dividendos 905.480,48 513.070,06 1.418.550,54
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SMI:iee. RETORNO DA CARTEIRA POR ATIVO (EM REAIS)

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL 2.314.511,40 827.076,95 3.141.588,35
Tarpon FIC FIA GT Institucional | 413.747,88 114.642,45 528.390,33
FUNDOS MULTIMERCADO 33.513,13 (7.136,04) 26.377,09
Safra FIC S&P Reais PB Multimercado 33.513,13 (7.136,04) 26.377,09
TOTAL 7.937.083,28 6.315.068,24 14.252.151,52
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SMI:iee. RENTABILIDADE DA CARTEIRA (%)

MES CARTEIRA META CDI IMA-G % META % CDI % IMA-G
20 1 — Cartei 1,11
Janeiro 1,47 0,85 1,16 1,31 174 126 112 artelra
cDl 1,00
Fevereiro 1,11 1,02 1,00 1,18 109 112 95 IMA Geral 1,18
Margo 15 Meta 1,02
Abril S~
Maio 10 1
Junho
Julho 05 A PR
Agosto //
Setembro 00 __/
Outubro
Novembro
_0‘5 -
Dezembro
TOTAL 2,60 1,87 2,17 2,50 139 120 104 10
30 4 9 12 19 24 27
200 q = Carteira 120,14
s CD| 116,40
IMA Geral 127,50
Meta 152,73
2,60
2,50 150
1,87
1,03
Carteira Meta INPC IPCA CDI IRF-M IMA-B IMA Geral fev-17 out-18 jun-20 jan-22 set-23 mai-25
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DE INVESTIMENTOS

SM | RENTABILIDADE E RISCO DOS ATIVOS

TiITULOS PUBLICOS NA CURVA BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES%  12M % MES%  12M % MES% 12M% MES% 12M%
NTN-B 15/05/2045 (Compra em 02/12/2024 Tx 6.8100) IPCA 0,81 80% 1,69 90% 10,95 123% 0,08 0,27 0,13 0,44 -202,07 -73,03 0,00 -3,08
NTN-B 15/05/2045 (Compra em 08/02/2023 Tx 6.4282) IPCA 0,79 77% 1,63 87% 10,56 118% 0,08 0,27 0,13 0,44 -230,54 -81,50 0,00 -2,96
NTN-B 15/05/2045 (Compra em 31/08/2022 Tx 6.0130) IPCA 0,76 75% 1,57 84% 10,13 114% 0,08 0,27 0,13 0,44 -261,71 -90,77 0,00 -2,83
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 06/03/2023 Tx 6.4710) IPCA 0,79 78% 1,64 88% 10,60 119% 0,08 0,27 0,13 0,44 -227,38 -80,55 -2,95 -2,95
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 16/01/2026 Tx 7.5050) IPCA 0,86 85% 1,30 70% - - 0,08 - 0,13 - -150,58 - -3,22 -
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 27/01/2026 Tx 7.4260) IPCA 0,85 84% 0,98 52% - - 0,08 - 0,13 - -156,52 - -3,20 -
NTN-B 15/08/2050 (Compra em 05/07/2024 Tx 6.4005) IPCA 0,79 77% 1,63 87% 10,53 118% 0,08 0,27 0,13 0,44 -232,71 -82,12 -2,96 -2,96
NTN-B 15/08/2050 (Compra em 28/11/2022 Tx 6.2010) IPCA 0,77 76% 1,60 86% 10,32 116% 0,08 0,27 0,13 0,44 -247,89 -86,57 -2,89 -2,89

FUNDOS DE RENDA FIXA BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M % MES % 12M % MES % 12M % MES % 12M %
4UM Crédito Privado Renda Fixa CDI 1,05 104% 2,27 122% 15,18 170% 0,11 0,10 0,17 0,17 45,53 36,92 0,00 0,00
Banrisul Absoluto CDI 0,99 98% 2,17 116% 14,46 162% 0,02 0,05 0,03 0,09 -29,24 -4,35 0,00 0,00
Banrisul Foco Referenciado IMA-B IMA-B 1,79 176% 2,76 148% 14,09 158% 2,98 3,97 4,90 6,53 23,19 -0,45 -0,34 -1,74
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa CDI 1,01 99% 2,22 119% 14,60 164% 0,03 0,05 0,04 0,08 35,46 11,67 0,00 0,00
BB FIC Selic Renda Fixa CDI 0,98 96% 2,14 114% 14,21 159% 0,01 0,03 0,01 0,05 -208,70 -56,47 0,00 0,00
BB Previdenciario Renda Fixa IMA-B IMA-B 1,77 174% 2,76 148% 14,22 160% 2,84 3,81 4,68 6,26 23,69 -0,30 -0,31 -1,64
BB Previdencidrio Titulos Publicos 2030 IPCA 1,29 127% 2,48 133% 13,18 148% 1,88 3,36 3,09 5,53 13,75 21 -0,16 -1,29
Bradesco FIC Performance Inst. Crédito Privado CDI 0,99 97% 2,21 118% 14,86 167% 0,05 0,16 0,08 0,26 -13,20 12,69 0,00 -0,03
Bradesco Premium Renda Fixa Referenciada CDI 1,00 98% 2,19 117% 14,60 164% 0,02 0,03 0,04 0,05 11,22 17,22 0,00 0,00
Caixa Brasil Matriz Renda Fixa CDI 1,00 98% 2,21 118% 14,56 163% 0,07 0,07 0,12 0,12 2,45 4,58 0,00 0,00
Caixa Brasil Referenciado CDI 1,00 99% 2,19 17% 14,57 163% 0,04 0,04 0,07 0,07 15,19 8,21 0,00 0,00
Caixa Brasil Titulos Publicos CDI 0,99 97% 2,21 118% 14,39 162% 0,07 0,09 0,12 0,15 -12,81 -6,68 0,00 0,00
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5+ IMA-B 5+ 2,20 216% 3,04 163% 16,52 185% 4,70 5,72 7,73 9,41 22,34 2,13 -0,73 -2,94
Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B IMA-B 1,80 178% 2,85 152% 14,46 162% 2,73 3,54 4,49 5,82 25,81 0,05 -0,30 -1,52
Itad FIC Legend Institucionais CDI 0,96 94% 2,89 154% 14,11 158% 0,89 1,86 1,46 3,06 -3,98 -1,13 -0,05 -1,10
Itati Referenciado Institucional Renda Fixa CDI 0,98 97% 2,16 116% 14,50 163% 0,08 0,04 0,13 0,07 -13,95 0,06 0,00 0,00
Safra FIC Extra Bancos Crédito Privado Renda Fixa CDI 0,99 97% 2,18 117% 14,51 163% 0,02 0,09 0,03 0,15 -61,51 0,23 0,00 0,00
Safra FIC Soberano Regime Proprio Referenciado CDI 0,99 97% 2,15 115% 14,31 161% 0,01 0,09 0,02 0,15 -53,37 -11,66 0,00 0,00
Sicredi Liquidez Empresarial Referenciado CDI 0,99 98% 2,18 117% 14,45 162% 0,01 0,04 0,02 0,06 -23,41 -8,05 0,00 0,00

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES% 12M% MES% 12M% MES% 12M% MES%  12M%
Caixa FIA Institucional BDR Nivel 1 N&o possui -518 -509% -8,22 -439% 5,97 67% 15,48 19,47 25,47 32,03 -35,41 -1,93 -5,78 -16,78
Caixa FIC FIA Valor Vinci Exp. Dividendos RPPS IDIV 3,84 378% 14,76 789% 44,86 504% 16,59 14,32 27,28 23,55 15,30 10,93 -1,90 -6,18
Guepardo FIC FIA Valor Institucional Ibovespa 5,85 576% 14,99 802% 48,85 548% 16,92 18,40 27,83 30,26 25,02 9,68 -2,52 -7,49
Plural FIA Dividendos Ibovespa 4,98 490% 15,09 807% 55,19 619% 18,06 14,16 29,71 23,29 19,44 14,15 -1,90 -5,68
Tarpon FIC FIA GT Institucional | Ibovespa 1,56 153% 7,61 407% 37,99 426% 15,15 15,71 24,92 25,85 3,68 8,07 -2,76 -10,91
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DE INVESTIMENTOS

SM | RENTABILIDADE E RISCO DOS ATIVOS

FUNDOS MULTIMERCADO BENCH RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES% 12M% MES% 12M% MES% 12M% MES% 12M%
Safra FIC S&P Reais PB Multimercado S&P 500 -0,27 -26% 1,01 54% 2506  281% 14,47 18,21 23,80 29,95 -7,26 3,66 2,48 -1589

INDICADORES RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES% 12M% MES% 12M% MES% 12M% MES%  12M%
Carteira 1,11 109% 260  139% 1521 171% 1,09 1,00 1,79 1,65 9,30 3,97 -0,09 -0,28
col 1,00 98% 217 116% 1450  163% 0,00 0,02 - - - - - -
Ibovespa 409  403% 1717  918% 5374  603% 18,46 15,34 30,37 2523 14,99 12,74 2,14 -6,92
IBrX-50 427  421% 1799  962% 5297  595% 18,46 15,37 30,36 2528 15,83 12,51 -2,05 7,44
DIV 438  431% 1540  823% 49,06  551% 18,37 14,14 30,22 23,26 16,37 12,35 2,41 -6,24
IDKA IPCA 20A 348 343% 447  239% 2420  272% 9,94 11,31 16,35 18,60 21,88 4,94 -2,10 -6,52
IDKA IPCA 2A 1,22 120% 244 131% 11,77 132% 0,90 1,61 1,49 2,64 21,07 -9,54 -0,04 -0,53
IGCT 39  390% 17,94  917% 5343  600% 18,76 15,55 30,86 25,58 14,19 12,50 2,14 7,04
IMA-B 1,79 177% 2,81 150% 1454  163% 2,85 3,85 4,68 6,33 24,45 0,18 -0,30 -1,65
IMA-B 5 122 120% 244 130% 11,53 129% 0,83 1,60 1,36 2,63 23,31 -10,44 -0,02 -0,50
IMA-B 5+ 224 220% 3090  165% 1675  188% 4,72 5,80 7,76 9,54 23,00 2,32 -0,73 -3,01
IMA Geral 1,18 116% 250  134% 1517  170% 0,96 1,45 1,58 239 16,37 2,59 -0,03 -0,46
IPCA 0,70 69% 1,03 55% 3,81 43% - - - - - - - .
IRF-M 0,99 97% 297 159% 17,95  201% 1,66 2,70 273 4,44 -0,54 7,10 -0,12 -1,02
IRF-M 1 1,02 101% 224 120% 1469  165% 0,15 0,25 0,24 0,41 15,89 4,20 0,00 0,00
IRF-M 1+ 0,97 95% 327 175% 19,49  219% 230 3,92 378 6,45 -1,01 7,05 -0,18 -1,46
S&P 500 239 -236% 5,96 -319% 1,71 19% 15,71 20,23 25,84 3328  -1870 3,11 376  -1582

META DE RENTABILIDADE - INPC + 5,58% A.A. 1,02 1,87 8,91

Sao apresentadas apenas as informagdes dos fundos que possuem histérico completo no periodo.
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CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

Introducao

O risco estad associado ao grau de incerteza sobre um inves-
timento no futuro, havendo diversas formas de mensura-lo. A
tabela "Medidas de Risco da Carteira” traz algumas das métricas
mais tradicionais de analise de risco, que serdo brevemente ex-
plicadas a seguir.

Volatilidade Anualizada

Volatilidade é o nome que se d& ao Desvio Padrdo dos retor-
nos de um ativo. Dessa forma, a Volatilidade mede o quanto
os retornos diarios se afastam do retorno médio do periodo
analisado. Assim sendo, uma Volatilidade alta representa maior
risco, visto que os precos do ativo tendem a se afastar mais de
seu valor médio.

Estima-se que os retornos diarios da Carteira, em média, se
afastam em 1,0039% do retorno didrio médio dos Ultimos 12
meses. Como base para comparagdo, o IRF-M, que tende a ser
menos volatil, apresentou um coeficiente de 2,70% no mesmo
periodo. J& o IMA-B, que habitualmente manifesta alta volatili-
dade, ficou com 3,85% em 12 meses.

Value at Risk - VaR (95%)

Sintetiza a maior perda esperada para a Carteira no intervalo
de um dia. Seu calculo baseia-se na média e no desvio padrdo
dos retornos diarios da Carteira, e supde que estes seguem uma
distribui¢do normal.

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 sera de 1,6519%. No
mesmo periodo, o IRF-M detém um VaR de 4,44%, e o IMA-B de
6,33%.

Draw-Down

Auxilia a determinar o risco de um investimento ao medir seu
declinio desde o valor maximo alcan¢ado pelo ativo, até o valor
minimo atingido em determinado periodo de tempo. Para de-
terminar o percentual de queda, o Draw-Down é medido desde
gue a desvalorizacdo comeca até se atingir um novo ponto de
maximo, garantindo, dessa forma, que a minima da série repre-
senta a maior queda ocorrida no periodo.

Quanto mais negativo o niUmero, maior a perda ocorrida e,
consequentemente, maior o risco do ativo. Ja um Draw-Down
igual a zero, indica que ndo houve desvaloriza¢cdo do ativo ao
longo do periodo avaliado.

Analisando os ultimos 12 meses, percebe-se que a maior
queda ocorrida na Carteira foi de 0,2845%. Ja os indices IRF-M
e IMA-B sofreram quedas de 1,02% e 1,65%, respectivamente.
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Beta

Avalia a sensibilidade da Carteira em rela¢do ao risco do mer-
cado como um todo, representado pelo indice Ibovespa. Dessa
forma, assume-se que o Ibovespa possui um Beta igual a 100%.
Calculando o Beta da Carteira, tem-se uma estimativa da sua
exposicdo ao total desse risco.

Ou seja, nos Ultimos 12 meses, estima-se que a carteira esta
exposta a 5,8464% do risco experimentado pelo mercado.

Tracking Error

Mensura o qudo aderente a Carteira é ao seu Benchmark,
nesse caso, representado pela Meta do Instituto. Vistos os re-
tornos dos Ultimos 12 meses, pode-se afirmar que ha 66% de
chance de que o retorno diario da Carteira fique entre 0,0638%
e -0,0638% da Meta.

Sharpe

Quantifica a relagdo entre a Volatilidade da Carteira e seu re-
torno excedente a um ativo livre de risco, nesse caso, o CDI.
Assim, esse indicador aponta o percentual de rentabilidade que
a Carteira teve acima do CDI devido a sua maior exposi¢cdo ao
risco. Logo, quanto maior o Sharpe, melhor o desempenho da
Carteira, enquanto valores negativos significam que o CDI supe-
rou a rentabilidade da Carteira no periodo.

Em 12 meses, o indicador apontou que para cada 100 pontos
de risco a que a Carteira se exp0s, houve um prémio de 3,9715%
de rentabilidade acima daquela alcangada pelo CDI.

Treynor

Similar ao Sharpe, porém, utiliza o risco do mercado (Beta)
no calculo em vez da Volatilidade da Carteira. Valores negativos
indicam que a Carteira teve rentabilidade menor do que a alcan-
¢ada pelo mercado.

Em 12 meses, cada 100 pontos de risco a que a Carteira se
expds foram convertidos em um prémio de 0,0430% de rentabi-
lidade acima do retorno do mercado.

Alfa de Jensen

E uma medida do desempenho da Carteira, indicando uma
boa performance caso o coeficiente seja significativamente posi-
tivo. Valores préximos de zero (tanto positivos quanto negativos)
sdo neutros, devendo ser desconsiderados. Um coeficiente sig-
nificativamente negativo aponta que o risco da Carteira ndo tem
se convertido em maiores retornos.

RETORNO

MEDIDA NO MES 3 MESES 12 MESES
Volatilidade Anualizada 1,0861 1,2677 1,0039
VaR (95%) 1,7872 2,0859 1,6519
CVaR (95%) 3,2165 3,5424 2,9742
Draw-Down -0,0910 -0,2845 -0,2845
Beta 50112 5,8335 5,8464
Tracking Error 0,0665 0,0791 0,0638
Sharpe 9,2965 4,1327 3,9715
Treynor 0,1269 0,0566 0,0430
Alfa de Jensen -0,0024 -0,0103 -0,0047

Em geral, ha uma forte relagdo entre o risco e o retorno de um ativo:
quanto maior o risco, maior a probabilidade de um retorno (ou perda)
mais elevado. O grafico representa as métricas dessa correlacdo para
a Carteira e para os principais indices. Pontos mais acima no grafico
representam um retorno mais elevado, enquanto pontos mais a direita
indicam maior risco.
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ANALISE DE RISCO DA CARTEIRA

O Stress Test é comumente utilizado para mensurar como As duas colunas mais a direita mostram o impacto do ce- FATORES DE RISCO EXPOSICAO RESULTADOS DO CENARIO
situacBes de estresse no mercado podem vir a impactar uma nario de estresse, em reais e em percentual do patriménio,
. . . . . A X . IRF-M 0,00% 0,00 0,00%
Carteira de Investimentos. Por se tratar de uma medida de estimados para um intervalo de um més a partir do periodo
risco ndo estatistica, esse teste é indicado como um comple- atual. Valores positivos indicam que, mesmo frente ao cena- IRF-M 0,00% 0,00 0,00%
mento as métricas de risco mais usuais, como Volatilidade e rio projetado, os ativos atrelados ao respectivo fator de risco IRE-M 1 0,00% 0,00 0,00%
VaR, por exemplo. ) o |ncorrer|Aam em ganhqs ao Inst¢u}o. o IRE-M 1+ 0,00% 0,00 0,00%
Em geral, o teste é formulado em duas etapas. A primeira No més atual, a maior exposicao da Carteira é em Fundos o
consiste na elaboragdo de um cenario de estresse em que DI, com 66,53% de participagdo. Mesmo com o cendrio de Carencia Pre 0,00% 000  0,00%
sdo aplicados choques exdgenos aos fatores de risco que estresse, haveria um ganho de R$2.825.145,30 nos ativos IMA-B 26,60% -1.078.662,78 -0,19%
influenciam a (;artelra. Na segunda etgpa, a.nallsa-se o im- atrelados a este |nd|.ce. . ‘ IMA-B 6,59% 97248346  -0.17%
pacto do cendrio de estresse sobre os investimentos, como No entanto, considerando os demais fatores de risco no . .
é apresentado na tabela “Stress Test” ao lado. cendrio, o Instituto perderia R$638.124,76, equivalente auma IMA-B 5 0,00% 0,00 0,00%
Contabilizamos os retornos mensais, dos ultimos 24 me- queda de 0,11% no patrimdnio investido. IMA-B 5+ 1,74% -426.211,75 -0,07%
ses, de todos os ativos presentes na Carteira. Dadas essas Ja o grafico abaixo ilustra a trajetdria da Volatilidade Men- Caréncia Pés 18,27% 320.032,44 0,06%
esta‘usﬂﬂcas, selec[onamos a plcar.ren'Fablllld.ade de cada ativo sal Anualizada da Cartelrfa\, em comparagdo com dois indices IMA GERAL 0,00% 0,00 0,00%
e, entdo, construimos um cenario hipotético no qual todos do mercado: o IRF-M, mais conservador, e o IMA-B, que apre-
0s ativos entregariam, juntos, as suas respectivas piores ren- senta volatilidade mais elevada. IDKA 0,00% 0,00 0,00%
tabl.lldades experlmentadasNao Iongo do perlodo. .DEVIdO a relagdo intrinseca entre o risco e o retorno d.os IDKA 2 IPCA 0,00% 0,00 0,00%
Visando uma apresentacdo mais concisa, agrupamos os ativos, ao mesmo tempo que estar exposto a uma maior A . .
resultados por fatores de risco, que sdo os indices aos quais volatilidade traz a possibilidade de retornos mais elevados, IDkA 20 IPCA 0,00% 0,00 0,00%
os ativos estdo vinculados. A coluna Exposi¢do denota o per- aumenta-se também a exposi¢do ao risco. Dai a importancia Outros IDkA 0,00% 0,00 0,00%
centual do Patrimdnio da Carteira que estd atrelado a cada de se manter uma Carteira diversificada, conforme a conjun- FIDC 0,00% 0,00 0,00%
um desses fatores. tura do mercado. p
FUNDOS IMOBILIARIOS 0,00% 0,00 0,00%
FUNDOS PARTICIPAGOES 0,00% 0,00 0,00%
FUNDOS DI 66,53% 2.825.145,30 0,50%
F. Crédito Privado 4,47% 195.757,47 0,03%
Fundos RF e Ref. DI 61,59% 2.765.082,24 0,49%
) Multimercado 0,47% -135.694,41  -0,02%
m——  Carteira === |MA-B === |RF-M
8 OUTROS RF 0,00% 0,00 0,00%
RENDA VARIAVEL 6,87% -2.384.607,28 -0,42%
Ibov., IBrX e IBrX-50 1,82% -734.193,79 -0,13%
6 Governanca Corp. (IGC) 0,00% 0,00 0,00%
Dividendos 3,86% -997.979,38 -0,18%
Small Caps 0,00% 0,00 0,00%
4 Setorial 0,00% 0,00 0,00%
Outros RV 1,19% -652.434,12 -0,11%
Valor 0,00% 0,00 0,00%
2 INVESTIMENTOS NO EXTERIOR 0,00% 0,00 0,00%
/\/\ /\—— UL LD S P AU
0

mar-25 abr-25 mai-25 jun-25 jul-25 ago-25 set-25 out-25 nov-25 dez-25 jan-26 fev-26
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SMI:iee. ENQUADRAMENTO EM RELAGAO A RESOLUGCAO 5.272/2025 E A PI

GESTOR SALDO EM R$ % CARTEIRA PL SOB GESTAO % PL GESTOR ADMINISTRADOR SALDO EM R$ % CARTEIRA PL SOB ADMINISTRAQI\O
Caixa Econdmica Federal 209.101.880,16 36,79 583.479.489.096,64 004 Caixa Econdmica Federal 209.101.880,16 36,79 718.406.289.467,53
BB DTVM 142.715.906,67 25,11 1.835.328.880.786,25 001 BB DTVM 142.715.906,67 2511 1.830.436.886.874,47
Banrisul 35.258.380,87 6,20 21.557.471.552,92 016 W Banrisul 35.258.380,87 6,20 21.557.471.552,92
Safra 21.588.236,20 3,80 89.125.150.944,78 002 V Bradesco 34.156.955,03 6,01 808.316.871.902,96
4UM Investimentos 12.712.324,43 2,24 4.035.802.316,40 031 V Safra 21.588.236,20 3,80 28.199.910.756,97
Sicredi 11.576.077,70 2,04 167.474.822.153,12 001 Sicredi 11.576.077,70 2,04 174.822.899.106,91
Plural Investimentos 10.819.757,24 1,90 69.129.839.631,61 002 Daycoval Banco 10.338.124,14 1,82 99.909.209.408,94
Bradesco 10.624.873,36 1,87  943.120.467.607,84 000 V Itad Unibanco 7.940.760,78 1,40 1.137.408.018.146,23
Itad Unibanco 7.940.760,78 1,40 1.262.463.091.763,65 000 V
Tarpon 7.476.047,41 1,32 8.192.173.777,67 009 VvV
Guepardo Investimentos 2.862.076,73 0,50 5.687.317.133,61 0,05 v

Patrimonios sob gestdo e administracdo referentes ao periodo 01/2026, o mais recente divulgado pela Anbima na data de gerac¢do deste relatério.
Na tabela dos gestores, a coluna % PL Gestor denota o quanto o RPPS detém do PL sob gestdo, sendo limitado a 5% pelo Art. 20.
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FUNDOS DE RENDA FIXA
4UM Crédito Privado Renda Fixa
Banrisul Absoluto
Banrisul Foco Referenciado IMA-B
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa*
BB FIC Selic Renda Fixa
BB Previdenciario Renda Fixa IMA-B
BB Previdenciario Titulos Publicos 2030
Bradesco FIC Performance Inst. Crédito Privado
Bradesco Premium Renda Fixa Referenciada
Caixa Brasil Matriz Renda Fixa
Caixa Brasil Referenciado
Caixa Brasil Titulos Publicos
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5+
Caixa FIC Novo Brasil Referenciado IMA-B*
Itall FIC Legend Institucionais
Itat Referenciado Institucional Renda Fixa
Safra FIC Extra Bancos Crédito Privado Renda Fixa
Safra FIC Soberano Regime Préprio Referenciado

Sicredi Liquidez Empresarial Referenciado

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL
Caixa FIA Institucional BDR Nivel 1
Caixa FIC FIA Valor Vinci Exp. Dividendos RPPS
Guepardo FIC FIA Valor Institucional
Plural FIA Dividendos
Tarpon FIC FIA GT Institucional I*

FUNDOS MULTIMERCADO
Safra FIC S&P Reais PB Multimercado

ENQUADRAMENTO EM RELACAO A RESOLUCAO 5.272/2025 E A PI

28.581.607/0001-21
21.743.480/0001-50
16.844.890/0001-58
13.077.418/0001-49
04.857.834/0001-79
07.861.554/0001-22
46.134.117/0001-69
44.961.198/0001-45
03.399.411/0001-90
23.215.008/0001-70
03.737.206/0001-97
05.164.356/0001-84
10.577.503/0001-88
10.646.895/0001-90
29.241.799/0001-90
00.832.435/0001-00
20.441.483/0001-77
10.347.195/0001-02
24.634.187/0001-43

17.502.937/0001-68
15.154.441/0001-15
38.280.883/0001-03
11.898.280/0001-13
35.726.741/0001-39

21.595.829/0001-54

7,V
7,1
7,1
7.V
7,1
7V
7,1

7, VIl
7.V
7V
7.V
7,1
7,1
7.V
7,1
7.V

7, VIl
7,1
7,1

8, i
8,1
8, I
8, I
8,1

10,1

386.071.080,62
7.984.639.122,88
203.214.543,40
34.906.619.645,36
18.073.454.211,57
553.584.638,95
956.008.103,83
1.528.194.695,23
30.177.607.193,46
9.592.395.994,44
24.265.318.339,60
12.639.145.650,28
919.030.255,81
655.306.708,91
1.366.835.816,25
8.654.625.954,84
4.553.954.127,48
1.601.172.278,91
6.357.522.023,10

2.155.585.322,46
1.453.341.218,59
932.386.449,52
913.113.583,16
2.793.861.680,78

989.610.468,64

2,24
4,40
1,80
14,61
8,73
0,33
1,44
1,26
0,61
13,42
13,53
0,50
1,74
4,45
0,28
1,12
0,97
2,36
2,04

1,19
1,95
0,50
1,90
1,32

0,47

3,29
0,31
5,05
0,24
0,27
0,34
0,86
0,47
0,01
0,80
0,32
0,02
1,08
3,86
0,12
0,07
0,12
0,84
0,18

0,31
0,76
0,31
1,18
0,27

0,27

Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim

Sim

Sim

03.983.856/0001-12
93.026.847/0001-26
93.026.847/0001-26
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
60.746.948/0001-12
60.746.948/0001-12
42.040.639/0001-40
42.040.639/0001-40
42.040.639/0001-40
42.040.639/0001-40
42.040.639/0001-40
40.430.971/0001-96
40.430.971/0001-96
01.638.542/0001-57
01.638.542/0001-57
03.795.072/0001-60

42.040.639/0001-40
42.040.639/0001-40
07.078.144/0001-00
09.630.188/0001-26
35.098.801/0001-16

01.638.542/0001-57

00.066.670/0001-00
93.026.847/0001-26
93.026.847/0001-26
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
60.746.948/0001-12
60.746.948/0001-12
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
60.701.190/0001-04
60.701.190/0001-04
65.913.436/0001-17
65.913.436/0001-17
01.181.521/0001-55

00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
62.232.889/00017-90
00.066.670/0001-00
62.232.889/0001-90

65.913.436/0001-17

CLLLLLLLLLLLLCLCLLKLKN

CLC KK

v

Art. 18 se refere ao inciso IV, e retrata o percentual do PL do RPPS que estd aplicado no fundo, cujo limite é de 20%. Art. 19 se refere aos incisos | e Il, e denota o percentual do PL do fundo que o RPPS detém, sendo limitado a 15% para os fundos
em geral, 5% nos fundos dos incisos VII, Vil e IX do art. 7, e ilimitado para fundos do inciso | do art. 7. Art. 21 aponta se ou o administrador ou o gestor atende ao inc. | do paragrafo 2, estando destacado o CNPJ da institui¢do caso ela ndo atenda.

*0 patrimdnio liquido indicado é pertencente ao fundo master, seguindo as diretrizes dos incisos | e Il do art. 118 da Portaria MTP n° 1.467/2022.
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ART. 7 - RENDA FIXA 526.646.424,35 92,66 100,00 v 100,00 v 0 IAPS n3o possui certificacio do Pro-Gestdo RPPS.
7,1 132.366.735,67 23,29 100,00 v 100,00 v
7,1 0,00 0,00 100,00 Vv 100,00 v
7,1 95.665.141,25 16,83 0,00 A 0,00 /\
7,V 0,00 0,00 0,00 Vv 0,00 Vv A Na Politica de Investimentos, constatam-se desenquadramentos passivos por excessos aos limi-
A A tes estabelecidos para o art. 7°inc. lll, para o art. 7°inc. V, para o art. 7°inc. VI, para o somatério
7V 273.207.454,54 48,07 0,00 0,00 dos incisos VII, VIIl e IX do art. 7°, para o somatério do art. 8°, para o art. 8 inc. |, para o art. 8°
7V 0.00 0.00 000 v 000 v inc. lll, para o somatério do art. 10, para o art. 10 inc. |, e para o somatério dos arts. 8°, 10 e 11.
7,V 25.407.092,89 4,47 0,00 /\ 0,00 /\ A Ocorreram desenquadramentos passivos frente a Resolugdo, devido ao volume de recursos in-
v v vestidos no art. 7°inc. lll, no art. 7°inc. V, no art. 7° inc. VII, no somatorio dos incisos VII, VIl e IX
7, VIl 0,00 0,00 0,00 0,00 do art. 7°, no somatério do art. 8° no art. 8 inc. |, no art. 8°inc. Ill, no somatério do art. 10, no
71X 0,00 0,00 000 Vv 000 vV art. 10inc. |, e no somatorio dos arts. 8°, 10 e 11.
Somatoério inc. VII, VIl e IX 25.407.092,89 4,47 0,00 A 0,00 VAN v O limite de concentragdo por fundo de investimento, estabelecido no inciso IV do art. 18 da Re-
. solugdo, encontra-se devidamente atendido.
ART. 8 - RENDA VARIAVEL 39.051.550,00 6,87 0,00 A 0,00 AN
v Estdo sendo respeitados os limites impostos pelos incisos | e Il do art. 19, que limitam a partici-
81 32.268.921,93 5,68 0,00 AN 0,00 A pacdo do RPPS no patrimédnio liquido dos fundos.
8, Il 0,00 0,00 0,00 Vv 000 v ) ) o o o )
v Esta sendo respeitado o limite de 5% de participacdo no patriménio das gestoras, imposto pelo
8, 1l 6.782.628,07 1,19 0,00 A 0,00 /\ art. 20.
8 Iv 0,00 0,00 000 Vv 000 Vv V4 O RPPS possui saldo nos fundos Tarpon FIC FIA GT Institucional | (35.726.741/0001-39) e Guepardo
ART. 9 - INVESTIMENTOS NO EXTERIOR 0.00 0.00 000 vV 000 VvV FIC FIA Valor Institucional (38.280.883/0001-03) cujos administradores e gestores ndo atendem o
: : : : disposto noinciso | do paragrafo 2° do art. 21 da Resolucdo. Entretanto, o paragrafo 9° do referido
91 0,00 0,00 0,00 VvV 0,00 VvV artigo estipula que tais requisitos devem ser observados no momento da aplicagdo. Isto posto, e
dado que os aportes foram realizados em data anterior a vigéncia da Resolucdo, o investimento
9,1l 0,00 0,00 0,00 v 0,00 v esta regular.
9,11 0,00 0,00 0,00 Vv 0,00 Vv
ART. 10 - FUNDOS ESTRUTURADOS 2.643.488,45 0,47 0,00 A\ 0,00 /\
10, | 2.643.488,45 0,47 0,00 Z\ 0,00 A\
10,11 0,00 0,00 000 Vv 000 vV
10, 1 0,00 0,00 000 Vv 000 vV
10, IV 0,00 0,00 000 Vv 0,00 Vv
ART. 11 - FUNDOS IMOBILIARIOS 0,00 0,00 0,00 VvV 0,00 VvV
ART. 12 - EMPRESTIMO CONSIGNADO 0,00 0,00 5,00 Vv 500 VvV
SOMATORIO ARTS. 8, 10 E 11 41.695.038,45 7,34 0,00 A 0,00 A
PATRIMONIO INVESTIDO 568.341.462,80

Para fins de enquadramento, sdo desconsideradas as disponibilidades financeiras em conta corrente e poupanga.
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No ultimo dia do més de fevereiro, o mundo foi surpreendido por um ataque
coordenado dos Estados Unidos e de Israel contra o Ira. Segundo o The Wall Street
Journal, os servicos de inteligéncia israelenses e americanos vinham monitorando
uma possivel reunido entre altos lideres politicos e militares iranianos, conside-
rada uma oportunidade estratégica para neutraliza-los simultaneamente. A moti-
vacdo do ataque decorreu do insucesso das negocia¢des com o Ird, que ndo teria
demonstrado disposi¢do para encerrar o enriquecimento de uranio nem para des-
mantelar seu programa de misseis balisticos, levando a ado¢do de uma alternativa
fora da via diplomatica com o objetivo de enfraquecer o regime iraniano.

O ataque resultou na morte do aiatold Ali Khamenei, lider supremo do Ird e
principal autoridade deciséria do pais, além de outras figuras politicas e militares
relevantes. O episédio marca um ponto de inflexdo na geopolitica do Oriente Mé-
dio e amplia as incertezas em torno da estabilidade da regido.

Nos dias seguintes, o conflito escalou rapidamente apds medidas retaliatorias
da Guarda Revolucionaria do Ira contra paises arabes do Golfo que abrigam bases
americanas. Para os mercados, no entanto, o principal risco ndo esta necessari-
amente no conflito em si, mas em seus potenciais efeitos sobre o fluxo global de
energia, especialmente diante dos temores de interrupg¢do no transporte de petro-
leo através do Estreito de Ormuz.

Dadas essas circunstancias, o Estreito de Ormuz assume papel central na dina-
mica do conflito. Trata-se de uma das rotas maritimas mais importantes do mundo,
localizada entre o Golfo Pérsico e o Golfo de Oma, com sua costa norte sob controle
do Ird. Aproximadamente 20 milh&es de barris de petréleo transitam diariamente
pelo estreito, o equivalente a 20% da oferta mundial da commodity. Além disso, a
regiao também é uma rota estratégica para o transporte de gas natural liquefeito
(GNL), abastecendo principalmente Europa e Asia.

Com oinicio das hostilidades, o fluxo de navios que transportam petréleo bruto
foi substancialmente reduzido. Diversas embarcag¢Bes passaram a retornar aos
portos de origem, alterar rotas ou permanecer ociosas nas proximidades da re-
gido, refletindo tanto o risco de ataques quanto a eleva¢ao expressiva dos prémios
de seguro maritimo. Um eventual bloqueio prolongado da passagem poderia pro-
vocar uma alta significativa nos precos do petrdéleo e nos custos de frete, pressio-
nando os precos de energia e alimentando uma inflagdo global mais elevada.

Do ponto de vista macroecondmico, choques relevantes nos precos do petro-
leo costumam se transmitir rapidamente para a inflagdo global. Esse tipo de mo-
vimento tende a elevar as expectativas inflacionarias no curto prazo e pode levar
bancos centrais ao redor do mundo a adotarem uma postura mais cautelosa na
condugdo da politica monetaria. Nesse cenario, aumentam as chances de manu-
tencdo de taxas de juros elevadas por mais tempo, caso os impactos inflacionarios
se mostrem persistentes.
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COMENTARIOS DO MES

Para além da dimensdo geopolitica, outro vetor importante para a economia
global tem sido a politica comercial dos Estados Unidos. Desde o primeiro man-
dato do presidente Donald Trump, sua politica tarifaria vem gerando incerteza nas
relacBes comerciais internacionais. Durante seu segundo mandato, a intensidade
dessas medidas ganhou ainda mais relevancia, provocando disrup¢fes nas cadeias
de comércio de diversos paises.

Em 2 de abril de 2025, Trump anunciou a aplicacao de tarifas universais e re-
ciprocas sobre uma ampla gama de paises, no evento que ficou conhecido como
“Liberation Day". A decisdo desencadeou uma corrida global por negociag¢des co-
merciais com os Estados Unidos, adicionando novas camadas de incerteza ao co-
mércio internacional.

O instrumento utilizado para impor parte dessas tarifas foi a International
Emergency Economic Powers Act (IEEPA). O argumento da administracdo ameri-
cana foi o de que o déficit comercial dos Estados Unidos representaria uma emer-
géncia de seguranca nacional, o que permitiria a imposi¢ao de tarifas sem apro-
vacdo do Congresso. A IEEPA tornou-se, assim, um instrumento relevante de ne-
gociacdo comercial, conferindo maior agilidade e poder de barganha ao governo
americano.

No entanto, no més de fevereiro, a Suprema Corte dos Estados Unidos enten-
deu que Trump extrapolou suas prerrogativas ao utilizar a IEEPA para instituir tari-
fas sem consulta prévia ao Congresso. A decisdo anulou todas as tarifas impostas
por meio desse instrumento, reduzindo a taxa tarifaria efetiva média.

Logo apds a decisdo judicial, Trump anunciou uma nova tarifa global de 15%
com duracao de 150 dias, desta vez baseada na Se¢do 122 da lei de comércio dos
Estados Unidos. Segundo estimativas da Wharton School, essa medida devera ma-
jorar novamente as tarifas para niveis historicamente elevados. Nossa avaliacdo é
que a politica tarifaria americana continuara sendo implementada por meio de di-
ferentes instrumentos legais, mantendo um ambiente de incerteza nas relacdes
comerciais internacionais.

A mudanca no regime tarifario traz impactos positivos para alguns paises que
estavam sobretaxados pela IEEPA. Observam-se reducfes tarifarias relevantes
principalmente sobre o Brasil, China e india, uma vez que a Secdo 122 substitui
aliquotas especificas que eram significativamente mais elevadas.

A decisdo também abriu espaco para pedidos de reembolso por parte das em-
presas afetadas. As estimativas de arrecadacao tarifaria associadas a IEEPA somam
cerca de USD 170 bilhdes, valor que podera ser alvo de solicitagdes de ressarci-
mento ao longo dos préximos meses. No entanto, segundo o Goldman Sachs, o
maior banco de investimentos do mundo, o impacto desses reembolsos tende a
ser limitado, e as empresas provavelmente nao reduzirdo os precos de forma sig-
nificativa em resposta a queda das tarifas.
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Além das incertezas relacionadas ao comércio internacional, a economia ame-
ricana também enfrentou desafios domésticos relevantes no periodo recente. No
final do ano passado ocorreu a paralisacao do governo federal (“shutdown"”) cau-
sada por um déficit de financiamento dos Estados Unidos, que durou entre 1° de
outubro e 12 de novembro. A principal preocupacdo naquele momento estava
relacionada aos possiveis impactos sobre o crescimento econémico do Ultimo tri-
mestre do ano. Em fevereiro, o Departamento de Comércio dos Estados Unidos
divulgou a leitura do PIB, evidenciando que o shutdown teve impacto relevante ao
reduzir a contribuicao dos gastos governamentais e desacelerar o ritmo de expan-
sdo da economia americana.

O PIB dos Estados Unidos cresceu 1,4% no quarto trimestre de 2025, leitura
abaixo das expectativas do mercado. Parte dessa desaceleracdo esta diretamente
associada ao shutdown, que afetou os servidores publicos e interrompeu tempo-
rariamente compras governamentais. A expectativa é de que esse efeito seja re-
vertido na leitura do PIB do primeiro trimestre de 2026, com a normaliza¢ao das
atividades do setor publico.

Desconsiderando esse fator temporario, as medidas subjacentes do PIB se-
guem apresentando dindmica relativamente positiva. O consumo permanece re-
siliente, sustentado principalmente pelos gastos das familias de maior renda, en-
quanto os investimentos continuam sendo impulsionados pelos elevados dispén-
dios em infraestrutura de inteligéncia artificial realizados por grandes empresas
de tecnologia.

Em paralelo a esse ambiente de incerteza global, observamos ao longo dos ul-
timos meses um movimento relevante de desvalorizacao do délar, acompanhado
pela saida de investidores de ativos americanos. Esse movimento tem beneficiado
de forma relevante os mercados emergentes, incluindo o mercado acionario bra-
sileiro, por meio de forte entrada de capital estrangeiro. Investidores globais tém
buscado maior diversificacdo geografica em um ambiente de maior incerteza em
relacdo a economia americana.

Esse fluxo também tem sido direcionado para economias com maior exposi-
¢do a commodities, como é o caso do Brasil. Como o mercado brasileiro € relati-
vamente pequeno em comparagao ao mercado americano, mesmo movimentos
moderados de fluxo podem gerar impactos significativos sobre o desempenho dos
ativos locais. A continuidade desse movimento impactou positivamente a bolsa de
valores brasileira no més de fevereiro. Enquanto o fluxo estrangeiro permanecer
favoravel para mercados emergentes, os ativos brasileiros tendem a continuar se
beneficiando.

No caso brasileiro, o enfraquecimento do délar também tem contribuido para
um ambiente mais favoravel para a inflagdo. A leitura do IPCA de janeiro ndo trouxe
surpresas relevantes, com o principal impacto altista concentrado no subitem com-
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bustiveis em funcdo da eleva¢do do ICMS. Em fevereiro, a divulgagao do IPCA-15
veio acima das expectativas do mercado. No entanto, parte relevante desse mo-
vimento pode ser explicada por fatores sazonais, como o inicio do ano letivo, rea-
justes de passagens aéreas e aumentos nas tarifas de transporte publico urbano.

De forma geral, os indices correntes e as expectativas de inflagdo vém apre-
sentando uma dindmica mais favoravel, convergindo gradualmente em direcdo a
meta. Esse processo tem fortalecido a confianga do Banco Central do Brasil para
iniciar um ciclo de cortes de juros nas préximas reunides do Comité de Politica
Monetaria.

As expectativas de melhora da inflacdo e a sinalizacado de inicio do ciclo de cortes
de juros foram fundamentais para aliviar a curva de juros brasileira no més. Como
consequéncia, os indices de renda fixa prefixados e indexados a inflagcdo apresen-
taram desempenho positivo no periodo. Ainda assim, as incertezas adicionais no
cenario global adicionam uma camada extra de risco que tende a limitar movimen-
tos adicionais de fechamento da curva de juros, principalmente nos vértices mais
curtos.

Ainda assim, o ponto central para os investidores segue sendo a evolu¢do do
conflito no Oriente Médio e seus potenciais impactos sobre os precos de ener-
gia. Caso o prec¢o do petréleo permaneca elevado por um periodo prolongado,
os efeitos inflacionarios podem levar o Banco Central a adotar uma postura mais
cautelosa ao longo do ciclo de flexibilizacgdo monetaria.
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