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INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM
Relatério de Andlise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - 30/01/2026

Carteira consolidada de investimentos - base (Janeiro / 2026)

CNPJ Fundo Resgate Caréncia Saldo Particip. S/ Total Cotistas % S/ PL do Fundo Lei
TITULOS PUBLICOS 40.662.820,32 10,08% 0,00% 7°la
21.743.480/0001-50 BANRISUL ABSOLUTO RESP LIMITADA FIF RENDA FIXAL... D+0 N&o ha 32.137.156,21 7,97% 506 0,40% 7°1b
03.543.447/0001-03 BB IMA-B 5 RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA PREV... D+1 N&o ha 1.124.108,89 0,28% 601 0,03% 7°1b
13.327.340/0001-73 BB IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADAFIF R... D+2 Né&o ha 28.608.894,53 7,09% 168 3,75% 7°lb
11.328.882/0001-35 BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF Cl... D+0 Nao ha 37.910.846,26 9,40% 1.152 0,35% 7°1b
32.161.826/0001-29 BB IRF-M 1+ RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA PREVIDE... D+1 N&o ha 27.288.024,82 6,77% 56 7,14% 7°1b
07.111.384/0001-69 BB IRF-M TiTULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF REND... D+1 N&o ha 3.010.924,39 0,75% 469 0,12% 7°1b
49.963.751/0001-00 BB TiTULOS PUBLICOS VERTICE 2028 RESP LIMITADAF... D+0 15/08/2028 25.497.244 47 6,32% 138 2,66% 7°lb
49.963.803/0001-30 BB TITULOS PUBLICOS VERTICE 2032 RESP LIMITADAF... D+0 16/08/2032 21.627.481,95 5,36% 39 9,15% 7°1b
55.750.036/0001-84 BB TP VERTICE 2029 RESP LIMITADA FIF PREVIDENCIA... D+0 15/08/2029 10.191.511,81 2,53% 36 3,47% 7°lb
50.642.114/0001-03 CAIXA BRASIL 2027 X TITULOS PUBLICOS RESP LIMITA... D+0 17/05/2027 10.588.725,26 2,63% 96 1,97% 7°1b
18.598.042/0001-31 CAIXA BRASIL 2030 | TITULOS PUBLICOS RESP LIMITA... D+0 16/08/2030 20.301.926,80 5,03% 34 6,54% 7°lb
56.134.800/0001-50 CAIXA BRASIL ESPECIAL 2026 TiTULOS PUBLICOS RESP... D+0 17/08/2026 16.183.839,78 4,01% 302 0,48% 7°1b
56.208.863/0001-03 CAIXA BRASIL ESPECIAL 2027 TiTULOS PUBLICOS RESP... D+0 17/05/2027 15.588.920,35 3,87% 97 2,18% 7°lb
56.209.124/0001-36 CAIXA BRASIL ESPECIAL 2028 TiTULOS PUBLICOS RESP... D+0 15/08/2028 17.000.851,13 4,22% 69 1,49% 7°1b
10.740.670/0001-06 CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RESP LIMIT... D+0 Nao ha 1.899.482,55 0,47% 1.123 0,02% 7°1b
35.292.588/0001-89 BB ALOCAGAO ATIVA RETORNO TOTAL RESP LIMITADAFI... D+3 Nao ha 3.196.152,15 0,79% 471 0,07% 7°1lla
13.077.418/0001-49 BB PERFIL RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA REFER... D+0 N&o ha 37.617.331,39 9,33% 1.338 0,16% 7°1la
03.737.206/0001-97 CAIXA BRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA REFERE... D+0 N&o ha 50.919.111,46 12,63% 1.299 0,21% 7°1ll a
11.902.276/0001-81 RECUPERAGAO BRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA ... D+3 ou ... 90 dias 110.465,27 0,03% 19 5,04% 7°Vb
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INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM

Relatério de Andlise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - 30/01/2026

Carteira consolidada de investimentos - base (Janeiro / 2026)

CNPJ Fundo Resgate

40.054.357/0001-77 BB AGRO RESP LIMITADA FIF CIC ACOES D+2 du

Total para calculo dos limites da Resolugédo
DISPONIBILIDADES FINANCEIRAS

PL Total

Caréncia

N&o ha

403.297.496,77
293.305,15

403.590.801,92

Saldo Particip. S/ Total Cotistas % S/ PL do Fundo Lei

1.831.676,98 0,45% 2.880 1,57% 8°1

Artigo 6°
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INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM
Relatério de Andlise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 30/01/2026

Enquadramento e Politica de Investimento (RENDA FIXA) - base (Janeiro / 2026)

Estratégia de Alocagao - 2026

GAP
Artigos - Renda Fixa Resolugao Carteira $ Carteira .
Superior
Inf Alvo Sup
Artigo 7°, Inciso |, Alinea a 100,00% 40.662.820,32 10,08% 0,00% 14,00% 35,00% 100.491.303,55
Artigo 7°, Inciso |, Alinea b 100,00% 268.959.939,20 66,69% 30,00% 45,00% 80,00% 53.678.058,22
Artigo 7°, Inciso |, Alinea ¢ 100,00% 0,00 0,00% 0,00% 0,00% 5,00% 20.164.874,84
Artigo 7°, Inciso I, Alinea a 60,00% 91.732.595,00 22,75% 15,00% 37,90% 60,00% 150.245.903,06
Artigo 7°, Inciso Ill, Alinea b 60,00% 0,00 0,00% 0,00% 0,00% 60,00% 241.978.498,06
Artigo 7°, Inciso IV 20,00% 0,00 0,00% 0,00% 0,00% 20,00% 80.659.499,35
Artigo 7°, Inciso V, Alinea a 5,00% 0,00 0,00% 0,00% 0,00% 1,00% 4.032.974,97
Artigo 7°, Inciso V, Alinea b 5,00% 110.465,27 0,03% 0,00% 0,10% 5,00% 20.054.409,57
Artigo 7°, Inciso V, Alinea c 5,00% 0,00 0,00% 0,00% 0,00% 1,00% 4.032.974,97
RENDA FIXA 401.465.819,79
Total Renda Fixa 100,00% 401.465.819,79 99,55% 45,00% 97,00% 267,00%
- RENDA VARIAVEL 1.831.676,98
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i Relatério de Andlise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 30/01/2026

NOSAICO

Enquadramento e Politica de Investimento (RENDA VARIAVEL E EXTERIOR) - base (Janeiro / 2026)

Estratégia de Alocagao - 2026

Artigos - Renda Variavel / Estruturado / Imobiliario = Resolugao Carteira $ Carteira Suc:::or
Inf Alvo Sup
Artigo 8°, Inciso | 30,00% @ 1.831.676,98 0,45% 0,00% 1,00% 30,00%  119.157.572,05
Artigo 8°, Inciso Il 30,00% 0,00 0,00% 0,00% 0,00% 15,00% 60.494.624,52
Artigo 10°, Inciso | 10,00% 0,00 0,00% 0,00% 2,00% 10,00% 40.329.749,68
Artigo 10°, Inciso I 5,00% 0,00 0,00% 0,00% 0,00% 1,00% 4.032.974,97
Artigo 10°, Inciso Il 5,00% 0,00 0,00% 0,00% 0,00% 2,00% 8.065.949,94
Artigo 11° 5,00% 0,00 0,00% 0,00% 0,00% 4,00% 16.131.899,87
Total Renda Variavel / Estruturado / Imobiliario 30,00% @ 1.831.676,98 0,45% 0,00% 3,00% 62,00%
Estratégia de Alocacao - Limite - 2026 GAP
Artigos - Exterior Resolugao Carteira $ Carteira - - Superior
Inferior Alvo Superior
Artigo 9°, Inciso | 10,00% 0,00 0,00% 0,00% 0,00% 10,00% 40.329.749,68
Artigo 9°, Inciso Il 10,00% 0,00 0,00% 0,00% 0,00% 10,00% 40.329.749,68
Artigo 9°, Inciso IlI 10,00% 0,00 0,00% 0,00% 0,00% 10,00% 40.329.749,68
Total Exterior 10,00% 0,00 0,00% 0,00% 0,00% 30,00%
| E 7o [7ema B7eve
s
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UTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM
Relatério de Anélise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 30/01/2026

Enquadramento por Gestores - base (Janeiro / 2026)

Gestao

BB GESTAO DE RECURSOS DTVM
CAIXADTVM S.A

TESOURO NACIONAL (TiTULOS PUBL...
BANRISUL CORRETORA

BRZ INVESTIMENTOS

Valor

197.904.197,64
132.482.857,33
40.662.820,32
32.137.156,21

110.465,27

% S/ Carteira

49,07
32,85
10,08

7,97

0,03

% S/ PL Gestao

Artigo 20° - O total das aplicaces dos recursos do regime préprio de previdéncia social em fundos de
investimento e carteiras administradas ndo pode exceder a 5% (cinco por cento) do volume total de
recursos de terceiros gerido por um mesmo gestor ou por gestoras ligadas ao seu respectivo grupo
econdmico, assim definido pela CVM em regulamentacdo especifica. (NR) - (Resolugdo 4963)
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INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM
Relatério de Andlise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 30/01/2026

Retorno dos investimentos e Benchmark's de ativos no més de Janeiro/2026 - RENDA FIXA

Més Ano 3M 6M 12M 24M VaR Més Volatilidade 12M

IPCA + 5,00% ao ano (Benchmark) 0,74% 0,74% 2,08% 3,81% 9,66% 20,40% - -

BB TiTULOS PUBLICOS VERTICE 2028 RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA PRE... 1,27% 1,27% 3,34% 6,38% 11,42% 15,47% 0,68% 2,47%
BB TP VERTICE 2029 RESP LIMITADA FIF PREVIDENCIARIO 1,39% 1,39% 3,57% 6,24% 11,75% - 0,90% 2,87%
CAIXA BRASIL ESPECIAL 2028 TiTULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF REN... 1,28% 1,28% 3,36% 3,23% 4,95% - 0,68% 4,98%
CAIXA BRASIL ESPECIAL 2027 TiTULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF REN... 1,07% 1,07% 0,08% 3,02% 4,34% - 0,31% 4,31%
CAIXA BRASIL 2027 X TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA 1,06% 1,06% 0,05% 2,97% 4,24% 4,30% 0,31% 4,31%
CAIXA BRASIL ESPECIAL 2026 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF REN... 1,16% 1,16% 2,93% 3,05% 4,44% - 0,07% 4,25%
IPCA + 6,00% ao ano (Benchmark) 0,82% 0,82% 2,32% 4,30% 10,71% 22,70% - -

CAIXA BRASIL 2030 | TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA 0,82% 0,82% 2,19% 1,38% 4,59% 9,78% 0,02% 4,01%
IRF-M 1+ (Benchmark) 2,28% 2,28% 4,20% 9,06% 18,77% 19,88% - -

BB IRF-M 1+ RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 2,21% 2,21% 4,06% 8,84% 18,30% 18,87% 1,47% 4,16%
IMA-B 5+ (Benchmark) 0,84% 0,84% 3,46% 5,58% 14,66% 6,79% - -

BB IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA PREVIDE... 0,82% 0,82% 3,39% 5,48% 14,46% 6,44% 2,40% 5,95%
IRF-M 1 (Benchmark) 1,20% 1,20% 3,47% 7,38% 14,68% 26,08% - -

BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA PREV... 1,18% 1,18% 3,40% 7,21% 14,33% 25,30% 0,10% 0,28%
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TiTULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIX... 1,19% 1,19% 3,43% 7,26% 14,44% 25,54% 0,10% 0,27%
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/ik INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM
i Relatério de Andlise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 30/01/2026

NOSAICO

Retorno dos investimentos e Benchmark's de ativos no més de Janeiro/2026 - RENDA FIXA

Més Ano 3M 6M 12M 24M VaR Més Volatilidade 12M

IMA-B 5 (Benchmark) 1,20% 1,20% 3,26% 6,25% 10,91% 19,15% - -

BB IMA-B 5 RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO LP 1,18% 1,18% 3,21% 6,14% 10,74% 18,64% 0,54% 1,65%
IMA-B (Benchmark) 1,00% 1,00% 3,38% 5,90% 13,09% 12,01% - -
RECUPERAGAO BRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA LP -3,69% -3,69% -11,84% -18,63% -31,59% -55,81% 4,79% 502,99%
IRF-M (Benchmark) 1,96% 1,96% 3,98% 8,50% 17,51% 21,96% - -

BB IRF-M TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA PREVIDENCI... 1,94% 1,94% 3,92% 8,35% 17,21% 21,34% 1,06% 2,84%

CDI (Benchmark) 1,16% 1,16% 3,48% 7,31% 14,49% 26,99% - -

BB ALOCAGAO ATIVA RETORNO TOTAL RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA ... 1,18% 1,18% 3.47% 7,06% 14,09% 23,80% 0,08% 0,26%

BB PERFIL RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI PREVID... 1,20% 1,20% 3,52% 7,36% 14,59% 27,22% 0,03% 0,05%
CAIXA BRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP 1,17% 1,17% 3,50% 7,31% 14,57% 27,30% 0,02% 0,05%
BANRISUL ABSOLUTO RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA LP 1,17% 1,17% 3,47% 7,30% 14,45% 27,02% 0,01% 0,06%
IPCA (Benchmark) 0,33% 0,33% 0,84% 1,31% 4,44% 9,20% - -

BB TITULOS PUBLICOS VERTICE 2032 RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA PRE... 1,14% 1,14% 3,37% 6,10% 13,02% 10,58% 1,48% 4,45%
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/’i& INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM
i Relatério de Andlise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 30/01/2026

NOSAICO

Retorno dos investimentos e Benchmark's de ativos no més de Janeiro/2026 - RENDA VARIAVEL, ESTRUTURADOS E FUNDO IMOBILIARIO

Més Ano 3M 6M 12M 24M VaR Més Volatilidade 12M
| Ibovespa (Benchmark) 12,56% 12,56% 21,28% 36,29% 43,79% 41,97% - -
| BB AGRO RESP LIMITADA FIF CIC ACOES 8,37% 8,37% 8,10% 9,17% 5,66% -1,82% 7,56% 17,10%
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INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM
Relatério de Andlise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 30/01/2026

Distribuicdo dos ativos por Administradores - base (Janeiro / 2026)

BANVOX DISTRIBUIDORA: 0,03%
BANRISUL CORRETORA: 7,97%

TESOURO NACIONAL: 10,08%

CAIXA ECONOMICA: 32,85%

BB GESTAO: 49,07%

BB GESTAO 197.904.197,64
B caixa economica 132.482.857,33
I TESOURO NACIONAL 40.662.820,32

. BANRISUL CORRETORA 32.137.156,21

I BANVOX DISTRIBUIDORA ~ 110.465,27
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INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM
Relatério de Andlise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 30/01/2026

Distribuicdo dos ativos por Sub-Segmentos - base (Janeiro / 2026)

ACOES - SETORIAIS: 0,45%
-M* 0

IRE-M:0,75% ' 1ma-B 5: 0,28%

GESTAO DURATION: 0,79%

VERTICE CURTO: 4,01%

DISP. FINANCEIRA: 0,07%

IMA-B: 0,03%
VERTICE LONGO: 5,36%

IRF-M 1+:6,76%

IMA-B 5+: 7,09%

IRF-M 1: 9,86%

TITULOS PUBLICOS: 10,08%

CDI: 29,90%

VERTICE MEDIO: 24,57%

m CDI 120.673.599,06 VERTICE MEDIO 99.169.179,82 W TITULOS PUBLICOS 40.662.820,32 mIRF-M 1 39.810.328,81
m IMA-B 5+ 28.608.894,53 m IRF-M 1+ 27.288.024,82 m VERTICE LONGO 21.627.481,95 m VERTICE CURTO 16.183.839,78
m GESTAO DURATION ~ 3.196.152,15  m IRF-M 3.010.924,39 mACOES-SETORIAIS  1.831.676,98 mIMA-B5 1.124.108,89
m DISP. FINANCEIRA 293.305,15 mIMA-B 110.465,27
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& INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM
"gga%co Relatério de Analise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 30/01/2026

Carteira de Titulos Publicos no més de (Janeiro / 2026)

Titulos Publicos Vencimento Compra Qtde P.U. Compra P.U. Atual $ Pago $ Atual Marcacao
NTN-B - Nota do Tesouro Nacional - Série B 15/08/2028 05/12/2025 4.492 4.458,409746 4.527,906191 20.027.176,58 20.339.354,61 Curva
NTN-B - Nota do Tesouro Nacional - Série B 15/08/2032 05/12/2025 2.763 4.342,478614 4.413,620981 11.998.268,41 12.194.834,77 Curva
NTN-B - Nota do Tesouro Nacional - Série B 15/05/2035 05/12/2025 1.884 4.246,265154 4.314,551447 7.999.963,55 8.128.614,93 Curva

Rentabilidade da Carteira x Meta Atuarial (mensal)

= EENTABILIDADE A TINGI B (%) mMETA e ES)

1,40%

1,26%

1.20%

1,00%

0.80%

0.60%

0.40%

0.20%

0.00%
jan'26

FONTE: IPASME NH
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INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM
Relatério de Andlise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 30/01/2026

Retorno e Meta de Rentabilidade acumulados no ano de 2026

Més Saldo Anterior Aplicagdes Resgates Saldo no Més Retorno Retorno Acum Retorno Més

Janeiro 394.911.817,78 21.675.000,00 18.311.214,49 403.297.496,77 5.021.893,48 5.021.893,48 1,26%

Investimentos x Meta de Rentabilidade x PL

1,26%
0,84%

T T
0.0 1.0 2.0

Investimentos INPC + 5,49% a.a. Evolugéo PL

Retorno Acum

1,26%

Meta Més

0,84%

Meta Acum Gap Acum VaR

0,84% 150,45% 0,59%
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/i\ INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM
i Relatério de Andlise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 30/01/2026

MOSaico

Graficos ilustrativos de Evolucao Patrimonial e indicadores

~ . A ANO 36M
Evolucao do Patriménio
Investimentos Meta de Rentabilidade CDI IMA-B
450.000.000,00 IMA-B 5 IMA-B 5+ IMA Geral IRF-M IRF-M 1
IRF-M 1+ Ibovespa IBX SMLL IDIV
420.000.000,00
Investimentos Meta de Rentabilidade CDI IMA-B
@ IMA-B 5
% 390.000.000,00
< IMA-B 5+ IMA Geral IRF-M IRF-M 1 IRF-M 1+
S
5 360.000.000,00 Ibovespa IBX SMLL IDIV
330.000.000,00
300.000.000,00 . . . . .
Jul 23 2024 Jul 24 2025 Jul '25
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INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM
Relatério de Andlise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 30/01/2026

Retorno dos Investimentos apds as movimentacgoes (aplicacdes e resgates) no més de Janeiro/2026

FUNDOS DE RENDA FIXA

Ativos Renda Fixa Saldo Anterior Aplicagoes Resgates Saldo Atual Retorno (R$) Retorno (%) (%) Instit Var - Més

BB IRF-M 1+ RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA PREVIDENC... 26.698.355,85 0,00 0,00 27.288.024,82 589.668,97 2,21% 2,21% 1,47%
BB IRF-M TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA ... 2.953.646,89 0,00 0,00 3.010.924,39 57.277,50 1,94% 1,94% 1,06%
BB TP VERTICE 2029 RESP LIMITADA FIF PREVIDENCIARI... 10.051.376,53 0,00 0,00 10.191.511,81 140.135,28 1,39% 1,39% 0,90%
CAIXA BRASIL ESPECIAL 2028 TiTULOS PUBLICOS RESP L... 16.785.909,90 0,00 0,00 17.000.851,13 214.941,23 1,28% 1,28% 0,68%
BB TITULOS PUBLICOS VERTICE 2028 RESP LIMITADAFIF... 25.176.679,98 0,00 0,00 25.497.244 47 320.564,49 1,27% 1,27% 0,68%
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITAD... 1.877.189,83 0,00 0,00 1.899.482,55 22.292,72 1,19% 1,19% 0,10%
BB IMA-B 5 RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA PREVID... 1.110.981,91 0,00 0,00 1.124.108,89 13.126,98 1,18% 1,18% 0,54%
BB PERFIL RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA REFEREN... 40.088.452,34 898.000,00 3.853.382,78 37.617.331,39 484.261,83 1,18% 1,20% 0,03%
BB ALOCACAO ATIVA RETORNO TOTAL RESP LIMITADAFIF ... 3.158.836,12 0,00 0,00 3.196.152,15 37.316,03 1,18% 1,18% 0,08%
CAIXA BRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA REFERENC... 50.330.126,01 0,00 0,00 50.919.111,46 588.985,45 1,17% 1,17% 0,02%
CAIXA BRASIL ESPECIAL 2026 TITULOS PUBLICOS RESP L... 15.998.864,34 0,00 0,00 16.183.839,78 184.975,44 1,16% 1,16% 0,07%
BANRISUL ABSOLUTO RESP LIMITADA FIF RENDA FIXALP 44.859.420,25 0,00 13.231.741,05 32.137.156,21 509.477,01 1,14% 1,17% 0,01%
BB TITULOS PUBLICOS VERTICE 2032 RESP LIMITADAFIF... 21.384.825,47 0,00 0,00 21.627.481,95 242.656,48 1,13% 1,13% 1,48%
CAIXA BRASIL ESPECIAL 2027 TiTULOS PUBLICOS RESP L... 15.423.983,22 0,00 0,00 15.588.920,35 164.937,13 1,07% 1,07% 0,31%
CAIXA BRASIL 2027 X TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA... 10.477.505,47 0,00 0,00 10.588.725,26 111.219,79 1,06% 1,06% 0,31%
TITULOS PUBLICOS 40.286.966,64 0,00 0,00 40.662.820,32 375.853,68 0,93% - -

BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADAFIF CIC ... 16.820.476,48 20.777.000,00 100,00 37.910.846,26 313.469,78 0,83% 1,18% 0,10%
CAIXA BRASIL 2030 | TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA... 20.136.321,00 0,00 0,00 20.301.926,80 165.605,80 0,82% 0,82% 0,02%
BB IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF REN... 28.377.112,90 0,00 0,00 28.608.894,53 231.781,63 0,82% 0,82% 2,40%
RECUPERACAO BRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA LP 114.693,13 0,00 0,00 110.465,27 -4.227,86 -3,69% -3,69% 4,79%
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Retorno dos Investimentos apds as movimentacgoes (aplicacdes e resgates) no més de Janeiro/2026 FUNDOS DE RENDA FIXA
Ativos Renda Fixa Saldo Anterior Aplicagoes Resgates Saldo Atual Retorno (R$) Retorno (%) (%) Instit Var - Més
Total Renda Fixa 392.111.724,26 21.675.000,00 17.085.223,83 401.465.819,79 4.764.319,36 1,20% 0,55%
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Relatério de Andlise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 30/01/2026

Retorno dos Investimentos apds as movimentacgoes (aplicacdes e resgates) no més de Janeiro/2026

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL

Ativos Renda Variavel Saldo Anterior Aplicagoes Resgates Saldo Atual Retorno (R$) Retorno (%) (%) Instit Var - Més
BB DIVIDENDOS MIDCAPS RESP LIMITADA FIF CIC ACOES 1.109.877,55 0,00 1.225.990,66 0,00 116.113,11 10,46% 10,71% 8,72%
BB AGRO RESP LIMITADA FIF CIC ACOES 1.690.215,97 0,00 0,00 1.831.676,98 141.461,01 8,37% 8,37% 7,56%
Total Renda Variavel 2.800.093,52 0,00 1.225.990,66 1.831.676,98 257.574,12 9,20% 7,56%
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Disclaimer

Este documento (caracterizado como relatério, parecer ou andlise) foi preparado para uso exclusivo do destinatario, ndo podendo ser reproduzido ou distribuido por este a qualquer pessoa sem
expressa autorizagdo da MOSAICO CONSULTORIA. As informacgdes aqui contidas, tem por somente, o objetivo de prover informagdes e ndo representa, em nenhuma hipétese, uma oferta de compra e
venda ou solicitacdo de compra e venda de qualquer valor mobiliario ou instrumento financeiro. Trata-se apenas uma OPINIAO que reflete 0 momento da anélise e sdo consubstanciadas em
informacdes coletadas em fontes publicas e que julgamos confiaveis.

As informagdes aqui contidas ndo representam garantia de exatiddo das informagdes prestadas ou julgamento sobre a qualidade delas, e ndo devem ser consideradas como tais.
A utilizacdo destas informagbes em suas tomadas de decisdo e consequentes perdas e ganhos ndo nos torna responsaveis diretos.

As informagdes deste documento estdo em consonancia com as informacdes sobre o(s) produto(s) mencionado(s), entretanto ndo substituem seus materiais oficiais, como regulamentos, prospectos de
divulgacio e outros exigidos legalmente. E recomendada a leitura cuidadosa destes materiais, com especial atencdo para as clausulas relativas aos objetivos, aos riscos e a politica de investimento do(s)
produto(s). Todas as informagdes podem ser obtidas com os responsaveis pela distribuicdo, administragéo, gestdo ou no proprio site da CVYM (Comissado de Valores Mobiliarios) através do link:
https://www.gov.br/cvm/pt-br.

Sua elaboracdo buscou atender os objetivos do cliente, considerando a sua situacdo financeira e seu perfil de investidor.

A rentabilidade obtida no passado néo representa garantia de rentabilidade futura e os produtos estruturados e/ou de longo prazo possuem, além da volatilidade, riscos associados a sua carteira de
crédito e estruturagdo. Os riscos inerentes aos diversos tipos de operacdes com valores mobilidrios de bolsa, balcdo, nos mercados de liquidagao futura e de derivativos, podem resultar em perdas aos
investimentos realizados, bem como o inverso proporcionalmente. Todos e qualquer outro valor exibido esta representado em Real (BRL) e para os calculos, foram utilizadas observacdes diérias, sendo
sua fonte o Sistema Quantum Axis e a CVM.

A contratacdo de empresa de Consultoria de Valores Mobiliarios para a emissdo deste documento nao assegura ou sugere a existéncia de garantia de resultados futuros ou a isenc¢do de risco. Cabe a
Consultoria de Valores Mobiliarios a prestacdo dos servicos de ORIENTACAO, RECOMENDACAO E ACONSELHAMENTO, DE FORMA PROFISSIONAL, INDEPENDENTE E INDIVIDUALIZADA, SOBRE
INVESTIMENTOS NO MERCADO DE VALORES MOBILIARIOS, CUJA ADOCAO E IMPLEMENTACAO SEJAM EXCLUSIVAS DO CLIENTE (Resolucdo CVM n® 19/2021).

Na apuragéo do calculo de rentabilidade da carteira de investimentos sdo considerados os recursos descritos no Art. 3° da Resolu¢do CMN n° 4.963/2021, provenientes do recolhimento das aliquotas
de contribuicdo dos servidores, exclusivamente com finalidade previdenciaria, excluindo qualquer tipo de recurso recebidos com finalidade administrativa, em consonancia com a Portaria MTP n°
1.467/2022, art. 84, inciso lll, alinea "a".

Os RPPS DEVEM, independente da contratacdo de Consultoria de Valores Mobilidrios, se adequar as normativas pertinentes e principalmente a Portaria MTP n° 1.467/2022 e suas alteracdes, além da

Resolugcdo CMN n° 4.963/2021, que dispdem sobre as aplicacdes dos recursos financeiros dos Regimes Préprios de Previdéncia Social, instituidos pela Unido, Estados, Distrito Federal e Municipios e da
outras providéncias.
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IPASEM NH - Resenha dos Investimentos

JANEIRO 2026

Cenario Janeiro 2025

No cenario do més de janeiro, conforme divulgado pelo IBGE o IPCA
aumentou 0,33% em janeiro, e 4,44% no acumulado de 12 meses. O
INPC teve alta de 0,39% em janeiro e acumula alta de 4,3% nos ultimos
12 meses. No relatério FOCUS (02/01/2026), a projecdo de 2026 do IPCA
subiu para 4,06%, a estimativa do PIB se manteve em 1,80%, o ddlar se
manteve em RS 5,50, a taxa de juros no Brasil permaneceu com a previsdo
de 12,25% em relagdo ao relatdrio anterior.

Conforme a 2762 reunido do COPOM em 27 de janeiro, as incertezas de
riscos de longo prazo se mantém, devido a elevagdes das tensdes
geopoliticas no cendrio externo. No cenario doméstico a trajetdria de
crescimento € moderada, compativel com a politica monetdria em curso. O
COPOM decidiu manter a taxa basica de juros em 15,00% a.a. diante da

incerteza do cenario atual para atingir a meta da inflacao.

No fechamento do ultimo pregdo, em 30/01/26, o Ibovespa recuou
cerca de 0,97%, mas no més acumulou alta superior a 12%, sendo o
melhor desempenho mensal desde 2020, fechou pouco acima de 181
mil pontos. O desempenho se deve a entrada de investidor estrangeiro
e a expectativa de que da taxa Selic.

O ddlar fechou o ultimo dia de janeiro valendo RS 5,24, aumento de
+1,40%, mas perdeu -4,40% do seu poder de compra na moeda
brasileira. A volatilidade no ultimo dia do pregdo se deve a especulagao
do presidente Trump em indicar o novo presidente do Federal Reserve,
com expectativa para baixar a taxa de juros americana o mais rapido

possivel.

Gestdo de Recursos IPASEM NH
Janara Renata Haefliger
Janeiro/2025



Previdéncia

Em 2026, conforme a politica de Investimentos da Previdéncia a
rentabilidade das aplicagGes financeira tera a meta de 5,49 % +INPC
acumulado ao ano. Em janeiro o saldo do patriménio investido foi RS
403.297.496,77 e o saldo da rentabilidade foi de RS 5.021.893,48. A
rentabilidade atingida foi de 1,26% e a meta do més foi 0,84%.

Os fundos BB IRF-M1+ e BB IRF-M tiveram os melhores retornos no
més, eles representam 7,52% do PL da carteira sendo o retorno total
da carteira em 1,20%. Na renda variavel o retorno sobre o valor total
investido foi de 9,20% e o melhor retorno foi o fundo BB DIVIDENDOS
MIDCAPS.

O total de movimentacdes em Aplicacdes foi de RS 21.675.000,00 e de
Resgates foi de RS 18.311.214,49. A evolucdo do patrimdnio foi de
aumento de RS 8.835.678,99 em relacdo ao saldo do més anterior,
representando aumento de 2,12%.

A rentabilidade superou a meta devido ao retorno da renda fixa e
renda varidvel estarem em cendrio de alta rentabilidade.

Assisténcia

Em 2026, conforme a Politica de Investimentos da Assisténcia a Saude
a meta para rentabilidade das aplicacdes financeiras esta definida no
CDI acumulado ao ano. O saldo do patriménio investido foi de RS
33.056.826,28 e a carteira apresentou rentabilidade de RS 378.615,79.
A rentabilidade foi de 1,13% e a meta mensal 1,16%.

Conforme observado no Relatério Analitico de Investimentos,
praticamente todos os fundos apresentaram a rentabilidade acima da
meta do més, os melhores retornos sobre os valores investidos foram
do fundo CAIXA RS e CAIXA BRASIL IRF-M1 , eles representam 18,31
do PL da carteira.

O total de movimentacdes em Aplicacdes foi de RS 2.570.000,00 e de
Resgates foi de RS 3.530.550,44. O saldo do patrimdnio investido
diminuiu RS 581.934,65, representando -1,73% em relagdo ao més
anterior.

A rentabilidade ndo superou a meta porque temos um fundo com
rentabilidade negativa, que impacta no retorno total da carteira e
também devido a diminuicdo do PL da carteira.

Gestdo de Recursos IPASEM NH
Janara Renata Haefliger
Janeiro/2025
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Panorama Economico

SINTESE DA LEITURA DO PANORAMA
ECONOMICO DOS PERIODOS ANALISADOS

O cendrio econdmico, tanto global quanto doméstico, vive um momento de
contraste marcante: de um lado, a cautela das autoridades monetarias; de outro, o
entusiasmo dos mercados financeiros. Este relatério mostra como as principais poténcias
estdo equilibrando o controle da inflacdo com a necessidade de sustentar o crescimento,
abrindo espaco para uma transicio que influencia diretamente as estratégias de
investimento deste ano.

No Brasil, vivemos um cenario de contrastes pedagdgicos: enquanto a economia real
ainda busca félego para superar desafios na producdo e no consumo, o mercado de capitais
antecipa sinais favoraveis, renovando recordes e sinalizando uma mudanca de ciclo que
pode redefinir portfélios. Mais do que uma simples leitura de indicadores, as paginas a seguir
oferecem um mapa para navegar entre a vigilancia necessaria do Banco Central e as janelas
de oportunidade que comeg¢am a se abrir tanto na renda fixa quanto na varidvel.

Convidamos vocé a uma leitura atenta: aqui, os eventos internacionais se conectam
as decisdes domésticas, trazendo clareza para transformar a volatilidade atual em uma
trajetdria de rentabilidade sdlida e consciente.
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INTERNACIONAL

ESTADOS UNIDOS

X CURVA DE JUROS

Em janeiro de 2026, o mercado de titulos dos Estados Unidos apresentou
estabilidade em patamares elevados, refletindo uma politica monetaria cautelosa. O
rendimento do Titulo do Tesouro dos Estados Unidos de 10 anos (Treasury Bond — T-Bond
comegou o més em 4,19%, teve média de 4,22% e encerrou o periodo em 4,26%, indicando
gue os investidores continuaram exigindo retornos mais altos para aplicacdes de longo
prazo.

Nos prazos curtos, os rendimentos também permaneceram estdveis. A Nota do
Tesouro dos Estados Unidos (T-Note) de 2 anos registrou média préxima de 3,54%, com
pico de 3,61%, enquanto a Letra do Tesouro de 52 semanas (T-Bill) variou pouco, saindo de
3,47% para 3,48% no més. Esse comportamento esteve alinhado a decisdao do Federal
Reserve de manter os juros no intervalo de 3,50% a 3,75%.

A curva de juros permaneceu positiva, com rendimentos maiores nos titulos longos
do que nos curtos, afastando o risco de inversao. Isso indica que o mercado ndo espera
cortes imediatos de juros nem recessao no curto prazo, mas sim uma transi¢cao gradual da
politica monetaria ao longo de 2026, em um cenario de crescimento moderado e cautela
fiscal.
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<  DOLLAR INDEX (DXY)

O Dollar Index (DXY) demonstrou uma dindmica de mercado mais complexa do que
uma simples desvalorizacdo. O indice iniciou o0 més com uma forca consideravel, operando
em torno de 98,89 pontos em 9 de janeiro e atingindo um pico de 99,31 pontos em 19 de
janeiro. Este patamar elevado refletia a resiliéncia da moeda norte-americana, que havia se
fortalecido no final de 2025.

No entanto, a partir da segunda quinzena de janeiro, o DXY reverteu sua tendéncia,
iniciando um movimento de queda acentuado. O indice encerrou o més em
aproximadamente 96,86 pontos em 30 de janeiro. Essa desvalorizacdo foi impulsionada
principalmente pela expectativa de cortes graduais de juros pelo Federal Reserve ao longo
de 2026. A decisdo do FOMC de manter a taxa de juros no intervalo de 3,50% a 3,75% em
28 de janeiro de 2026 sinalizou o fim do ciclo de aperto monetario, reduzindo o diferencial
de juros entre os Estados Unidos e outras economias e tornando o ddélar menos atrativo.
Além disso, um ambiente de menor aversdo ao risco global favoreceu moedas alternativas,
contribuindo para o enfraquecimento da divisa americana.

Em resumo, a oscilagdao do DXY em janeiro de 2026, com um inicio forte seguido por
uma desvalorizagdao na segunda metade do més, indica um cenario de ajuste do ddlar frente
as expectativas de politica monetaria e a dinamica dos mercados globais.

¢ MERCADO DE TRABALHO

O mercado de trabalho americano mostrou sinais de moderac¢do no final de 2025.
Em dezembro, foram criadas 50 mil vagas, abaixo das expectativas, enquanto a taxa de
desemprego manteve-se em 4,4%. A média mensal de geragdao de empregos caiu de 168 mil
em 2024 para apenas 49 mil em 2025, evidenciando desaceleragao.

Os ganhos concentraram-se em servigos de alimentagao, saude e assisténcia social,
enquanto o varejo perdeu postos. Os saldrios cresceram 3,8% em 12 meses, ritmo
moderado que ajuda a conter pressdes inflacionarias.

Esse cendrio reforca a ideia de um “pouso suave” da economia, com o mercado de
trabalho equilibrado: nem superaquecido, nem em crise, em linha com os objetivos do
Federal Reserve de controlar a inflagdo sem provocar recessao.
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** INFLACAO

A inflacdo americana encerrou 2025 em trajetdria de desaceleragdao gradual, mas
ainda acima da meta de 2% do Federal Reserve. O indice de Pre¢os ao Consumidor (CPI)
registrou 2,7% em dezembro, estavel frente a novembro, enquanto o ntcleo do CPI (sem
alimentos e energia) caiu para 2,6%, o menor nivel desde marco de 2021.

O nucleo do PCE, indicador preferido do Fed, manteve-se em 2,8% em novembro,
sinalizando pressdes inflacionarias moderadas. Esse conjunto de dados reforca a percepcao
de uma economia em processo de normalizacdo: sem sinais de reaceleracdo preocupante,
mas ainda exigindo cautela na condug¢do da politica monetaria.

 JUROS

Em 28 de janeiro de 2026, o Federal Reserve - Fed (Banco Central Americano) decidiu
manter a taxa de juros entre 3,50% e 3,75%, interrompendo os cortes feitos no segundo
semestre de 2025. A decisdo, ja esperada pelo mercado, reflete um cendrio misto: inflagdo
ainda acima da meta, mercado de trabalho estavel e crescimento sélido.

Na coletiva, Jerome Powell, presidente do FED, afirmou que a politica monetdria ndo
parece estar “significativamente restritiva”, sugerindo que os juros estdo préximos do nivel
neutro. Isso reforca a ideia de uma pausa prolongada nos cortes, com o Fed adotando uma
postura de cautela para observar a evolugao da economia.

O comunicado oficial destacou que a atividade econémica segue em expansao, 0s
ganhos de emprego permanecem baixos, o desemprego estavel e a inflagdo ainda elevada.
Esses fatores justificam a pausa e apontam para uma normalizagao monetaria mais lenta e
gradual ao longo de 2026.

+*  RENDA VARIAVEL

Em janeiro de 2026, os principais indices americanos tiveram desempenho misto. O
S&P 500 alcangou pela primeira vez os 7.000 pontos em 28 de janeiro, mas recuou e fechou
o0 més em 6.915 pontos, com alta de 1,5%. O Nasdaq Composite avancou 1,0%, enquanto o
Dow Jones subiu 1,8%.

O més foi marcado por volatilidade, influenciada pela temporada de resultados
corporativos e pela decisao do Federal Reserve de manter os juros. Além disso, houve uma
rotagao setorial, com parte do capital migrando de empresas de tecnologia para setores
como energia, materiais e industriais.
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INDICADORES DE ATIVIDADE AMERICANO

< PIB

L)

Em 2025, a economia americana mostrou resiliéncia. O PIB real cresceu 4,4% no 32
trimestre, segundo o Bureau of Economic Analysis (BEA), 6rgdo oficial do governo dos EUA
responsdavel por medir o PIB e outros indicadores econdmicos. Esse resultado superou os
3,8% do 22 trimestre e foi o melhor desempenho em dois anos.

Para o 492 trimestre, o modelo GDPNow, ferramenta de previsdo em tempo real do
Federal Reserve de Atlanta, estimava expansdo de cerca de 4,2%, com alguns analistas
projetando até mais de 5%. No entanto, os dados oficiais so seriam divulgados em 20 de
fevereiro de 2026, devido ao atraso provocado pelo shutdown do governo americano em
setembro e outubro de 2025, que paralisou temporariamente 6rgdos federais e adiou a
publicacdo de estatisticas econémicas.

Esse crescimento foi sustentado por trés pilares: consumo das familias resiliente,
investimentos em inteligéncia artificial e exportagées mais fortes. Ao mesmo tempo, a
economia enfrentou desafios como tarifas comerciais elevadas, imigracdo liquida quase
nula e investimento residencial fraco.

s PMI

Em janeiro de 2026, os indices PMI (Purchasing Managers’ Index) mostraram sinais
importantes sobre a economia dos Estados Unidos. O PMI Industrial ISM subiu para 52,6,
indicando expansdo na manufatura pela primeira vez em 12 meses. Esse resultado
surpreendeu porque o setor vinha em contragdao e muitos analistas falavam em “recessao
industrial”.

Ja o PMI de Servigcos ISM registrou 53,8, confirmando a for¢a do setor de servigos,
que responde por cerca de 90% da economia americana. Isso mostra que, mesmo com
dificuldades na industria, os servigos continuam sustentando o crescimento.

Esses dados foram divulgados entre 2 e 6 de fevereiro de 2026 pelo Institute for
Supply Management (ISM), entidade responsdvel por calcular os PMls. Eles sdo
considerados indicadores antecedentes confidveis, porque refletem as expectativas e
decisbes dos gestores de compras antes que os numeros oficiais de producdo sejam
publicados.

Além disso, os resultados de janeiro capturam o inicio do ano econémico, incluindo
ajustes pds-feriados, renovagoes de contratos e antecipacdao de mudangas tarifarias, o que
ajuda a entender como as empresas estdo se posicionando para 2026.
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ZONA DO EURO

** INFLACAO

Em janeiro de 2026, a inflacdo na Zona do Euro desacelerou de forma significativa.
O indice Harmonizado de Pregos ao Consumidor (HICP), calculado pelo Eurostat, 6rgdo
oficial de estatisticas da Unidao Europeia, registrou 1,7% ao ano, abaixo dos 2,0% de
dezembro (revisado para 1,9%). Esse foi o menor nivel desde setembro de 2024 e a primeira
vez desde maio de 2025 que a inflacdo ficou abaixo da meta de 2% do Banco Central
Europeu (BCE).

A queda foi puxada pela deflagdo energética mais intensa (-4,1% contra -1,9% em
dezembro) e pela desaceleragao nos servigos (3,2% contra 3,4%). Em contrapartida, os
alimentos aceleraram ligeiramente (2,7% contra 2,5%) e os bens industriais nao
energéticos se mantiveram positivos (0,4% contra 0,3%). A inflagcdao ntcleo (core), que exclui
energia e alimentos, caiu para 2,2%, o menor nivel desde outubro de 2021 e abaixo das
expectativas de 2,3%.

Esse cendrio ocorreu em meio a um euro fortalecido, que atingiu US$ 1,20 no fim de
janeiro, maior nivel em quatro anos, e a uma economia europeia ainda resiliente, mas em
desaceleragao.
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¢ JUROS

Em 5 de fevereiro de 2026, o Banco Central Europeu (BCE) decidiu manter suas trés
taxas de juros inalteradas, com a taxa de depédsito em 2,00%. Essa foi a quinta reunidao
consecutiva de pausa, apds o fim do ciclo de cortes iniciado em junho de 2025.

O cendrio atual é visto por analistas como um “momento ideal” para os bancos
centrais:

¢ Inflagdo préoxima da meta de 2% (1,7% em janeiro de 2026).
¢ Crescimento econémico resiliente, ainda que moderado.

e Condig¢des financeiras favoraveis, com o euro fortalecido (entre US$ 1,18 e USS
1,20).

Esse quadro contrasta com o periodo de 2022 a 2024, quando o BCE promoveu um
dos ciclos de aperto monetdrio mais agressivos da sua histéria, elevando juros de -0,50%
para 4,00% para conter a inflagdo que chegou a 10,6% em outubro de 2022. Depois, entre
junho de 2024 e junho de 2025, o BCE reduziu os juros em oito cortes, até chegar ao nivel
atual de 2,00%.

Na reunido de fevereiro de 2026, a decisdao foi unanime e amplamente esperada
pelo mercado. A presidente Christine Lagarde afirmou que o BCE estda em uma “boa
posicdao” e reforgou que a politica monetaria seguird dependente dos dados econdémicos,
sem compromisso com uma trajetodria fixa de juros.
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INDICADORES DE ATIVIDADE DA ZONA DO EURO
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Em janeiro de 2026, os PMIs (Purchasing Managers’ Index) funcionaram como um
“termOometro” rapido da economia da Zona do Euro, porque refletem a percepcao dos
gestores de compras sobre demanda, produgdo, emprego e pregos. A regra é simples: acima
de 50 pontos indica expansdo e abaixo de 50 indica contragao.

e PMI de Servigos (final): ficou em 51,6 pontos, abaixo dos 52,4 de dezembro. Isso
significa que o setor de servicos continuou crescendo, mas em ritmo mais lento —
como um motor ainda ligado, porém em marcha mais baixa.

e PMI Composto (final): que combina servigos e industria, registrou 51,3 pontos,
contra 51,5 em dezembro, atingindo a minima em 4 meses. A leitura mostra que a
economia da Zona do Euro segue em expansao, mas com crescimento mais
moderado.

Os relatérios destacaram que a desaceleragdo veio principalmente dos servigos,
enquanto a industria mostrou leve melhora, mas insuficiente para reacelerar o conjunto.
Além disso, os levantamentos apontaram demanda quase parada, emprego estagnado e
pressdes de custos voltando a subir , fatores que podem influenciar as préximas decisdes
de politica monetdria.
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CHINA

** INFLACAO

A economia chinesa encerrou 2025 em uma situacdo de desequilibrio, onde a
produgao industrial caminha a passos largos, mas o consumo interno ainda luta para reagir.
Em dezembro de 2025, o indice de Pregos ao Consumidor (CPI) subiu para 0,8%, o nivel mais
alto em quase trés anos, impulsionado principalmente pela alta de 18,2% nos vegetais
devido ao inverno rigoroso e pelos subsidios do governo para a troca de eletrodomésticos,
que elevaram pregos entre 1,4% e 3,0%. No entanto, apesar desse félego no fim do ano, a
inflacdo média anual de 2025 foi de exatos 0,0%, ficando muito abaixo da meta de 2% do
governo e revelando que o apetite do consumidor chinés continua muito baixo.

No setor industrial, o cendrio é de deflagdo prolongada, com o indice de Pregos ao
Produtor (PPI) registrando queda de 1,9% em dezembro e marcando mais de trés anos
consecutivos no negativo. Essa queda reflete uma "sobrecapacidade": as fabricas produzem
mais do que conseguem vender, gerando guerras de pregos brutais, como no setor
automobilistico, onde os pregos cairam 2,8% ao longo do ano. Essa dinamica esmaga os
lucros das empresas, que recuaram 13,1% em novembro, e cria um ciclo onde a China
"exporta deflagao" para o resto do mundo através de produtos extremamente baratos, o
que gera tensGes comerciais com outros paises.

Para 2026, a China enfrenta o desafio de reverter o pessimismo das familias, que
preferem poupar a gastar devido a crise imobilidria, setor onde os precos de habitacdo
cairam 0,2% em dezembro. Com o PIB desacelerando para 4,5% no final de 2025 e o
investimento em ativos fixos caindo 11,8%, o governo deve intensificar estimulos fiscais e
monetdrios. Contudo, a eficdcia dessas medidas é incerta enquanto ndao houver uma
recuperacdo real na confianca do consumidor e uma solucdo para o excesso de oferta
industrial, que hoje sustenta o crescimento chinés de forma desequilibrada e dependente
de exportagdes.
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A politica de juros da China em janeiro de 2026 pode ser resumida como uma
estratégia de "paciéncia estratégica". O Banco Popular da China (PBOC) decidiu manter suas
principais taxas de juros nos menores niveis da histéria: a taxa para empréstimos de curto
prazo (LPR de 1 ano) em 3,0% e a de longo prazo, usada para financiamento de casas (LPR
de 5 anos), em 3,5%. Embora a economia esteja crescendo devagar, com o PIB subindo
apenas 4,5% no final de 2025, o governo acredita que o problema ndo é a falta de dinheiro
barato, mas sim a falta de confianca de quem deveria tomar esse dinheiro emprestado.

O grande desafio chinés atual é o que os economistas chamam de "armadilha da
liquidez". Imagine que o banco central é um garcom oferecendo dgua (crédito) a pregos
baixissimos, mas os clientes (empresas e familias) ndo tem sede. Isso acontece porque as
pessoas estdao preocupadas com a crise imobilidria e com a seguranga de seus empregos,
preferindo poupar a investir, mesmo com juros tao baixos.

Para tentar resolver isso sem "desperdigar munigao", o governo mudou o foco. Ao
invés de baixar os juros para todo mundo, o que poderia enfraquecer a moeda chinesa (o
Yuan) e causar fuga de capital para paises como os EUA (onde os juros estdo em torno de
3,5% a 3,75%), o banco central esta fazendo cortes cirurgicos. Em janeiro, ele reduziu em 25
pontos-base (0,25%) os juros apenas para setores especificos, como agricultura e pequenas
empresas. O objetivo é garantir que o crédito chegue aonde é mais necessario para gerar
empregos e inovagdo, enquanto espera que a economia real dé sinais de que esta pronta
para reagir.
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INDICADORES DE ATIVIDADE CHINES
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O desempenho econémico da China em 2025 revela um cendrio de "equilibrio
forcado". Embora o pais tenha cumprido sua meta oficial de crescimento do PIB em 5,0%
(alcancando cerca de 20 trilhGes de délares), os nimeros mostram uma perda de félego ao
longo do ano: a economia comecou crescendo 5,4% no primeiro trimestre e terminou o
quarto trimestre em 4,5%. Esse resultado foi garantido por um desempenho recorde das
exportacdes, que geraram um superavit de 1,2 trilhdo de délares, compensando a fraqueza
interna.

O grande motor do pessimismo é o colapso do setor imobilidrio, que ja foi o pilar da
riqueza chinesa. Em 2025, o investimento no setor despencou 17,2% e as vendas de novas
propriedades cairam mais de 20%. Como os pregos de apartamentos em cidades grandes
chegaram a cair até 40% desde 2021, as familias perderam patrimonio e pararam de gastar.
Isso gerou um consumo doméstico muito fraco, com as vendas no varejo crescendo apenas
3,7% no ano, um valor decepcionante para um pais que busca transitar para uma economia
baseada no consumo.

Para compensar o buraco deixado pelos imdveis, Pequim direcionou investimentos
para a alta tecnologia e industria pesada. A manufatura de alta tecnologia cresceu 9,4% e a
produgao de veiculos elétricos saltou 17%. No entanto, essa estratégia criou um problema:
a sobrecapacidade industrial. Como o povo chinés ndo consome tudo o que as fabricas
produzem, as empresas sao forgadas a cortar pregos, o que gerou uma queda de 13,1% nos
lucros industriais em novembro. Na pratica, a China esta crescendo através de investimentos
do Estado e exportagdes baratas para o resto do mundo, um modelo que gera tensdes
comerciais e é dificil de sustentar a longo prazo.
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A atividade econémica da China iniciou 2026 com um "balde de 3agua fria" nos
investidores. Apds um breve otimismo em dezembro, os dados de janeiro mostram que
tanto a industria quanto o setor de servicos entraram em territério de contracdo. O
termémetro para medir isso é o PMI (indice de Gerentes de Compras), onde qualquer
numero abaixo de 50 indica que a economia estd encolhendo. Em janeiro, o PMI de
Manufatura caiu para 49,3 e o Nao Manufatureiro (servicos e construcdo) despencou para
49,4, sendo esta a primeira queda nos servicos em quase trés anos.

O que mais preocupa os analistas é que essa fraqueza é generalizada. Na industria,
os novos pedidos, que indicam a demanda futura, cairam para 49,2, e as encomendas vindas
do exterior recuaram para 47,8, sinalizando que o mundo esta comprando menos da China.
Para piorar, o setor de construgdo, fortemente castigado pela crise imobilidria, viu sua
atividade desabar para 48,8. Como esse setor é um grande empregador e consumidor de
matérias-primas como aco e cimento, sua paralisia cria um efeito domind que atinge toda a
economia, fazendo com que o emprego industrial continue encolhendo pelo 202 més
seguido (indice de 48,1).

Apesar do cenario sombrio, ha dois pontos de resisténcia: os setores de alta
tecnologia (52,0) e equipamentos avang¢ados (50,1) continuam crescendo, mostrando que
a aposta de Pequim em semicondutores e veiculos elétricos ainda rende frutos. No entanto,
esses setores sozinhos ndo conseguem carregar o peso de uma economia tdo vasta. Agora,
o governo chinés enfrenta uma pressdao enorme para injetar mais estimulos e cortar juros,
tentando evitar que essa desaceleragdo se torne uma crise mais profunda e prolongada ao
longo de 2026.
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BrasiL

* JUROS

A politica monetaria brasileira iniciou 2026 em um estagio de "vigilancia maxima".
Em janeiro, o Banco Central manteve a taxa Selic em 15% ao ano, o patamar mais alto das
ultimas duas décadas. Embora a inflagdo oficial de 2025 tenha fechado em 4,26%,
conseguindo, pela primeira vez em anos, ficar dentro da meta (que tem teto de 4,5%); o
Banco Central ainda nao baixou a guarda. Isso acontece porque o mercado financeiro
projeta uma inflagao de 4,02% para 2026, o que ainda é considerado alto, ja que o objetivo
ideal (o centro da meta) é de 3,0%.

Manter os juros tao altos é um remédio amargo que funciona através de um "freio"
na economia: com o crédito mais caro, as familias consomem menos e as empresas adiam
investimentos. Esse desaquecimento é proposital para evitar que os pregos subam. O
desafio é que esse freio custa caro ao pais: aumenta a divida do governo e dificulta a criagao
de empregos. No entanto, o Banco Central sinalizou uma mudanga importante no seu ultimo
comunicado: pela primeira vez, admitiu que, se tudo correr como o esperado, pode comegar
a reduzir os juros na préxima reunidao, em margo.

Essa possivel queda dos juros, contudo, depende de fatores que fogem ao controle
total do Brasil. Internamente, ha o medo de que o governo gaste demais em um ano
eleitoral, o que pressionaria a inflagdo novamente. Externamente, o cenario é de incerteza
com a volta de Donald Trump a presidéncia dos EUA, cujas politicas podem fortalecer o délar
e encarecer produtos importados aqui. Assim, o Banco Central brasileiro caminha em uma
linha ténue: ele quer comecgar a aliviar os juros para ajudar o crescimento, mas so o fara se
tiver certeza de que a inflagdo ndo voltara a fugir do controle.
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** INFLACAO

O cendrio inflaciondrio brasileiro no inicio de 2026 apresentou um quadro de
estabilidade momentanea, mas com sinais de alerta que exigem atencao dos investidores e
do governo. O principal termdémetro da economia, o IPCA (indice Nacional de Pregos ao
Consumidor Amplo), registrou uma variacdo de 0,33% em janeiro, repetindo exatamente o
indice do més anterior. Embora essa manutencdo pareca positiva, o acumulado dos ultimos
doze meses subiu de 4,26% para 4,44%, aproximando-se do teto da meta estabelecida, que
é de 4,5%. Esse movimento foi impulsionado principalmente pelo grupo de transportes,
devido a alta nos combustiveis, e pelos servicos de comunicacdo e saude.

Diferente do indice oficial, o INPC (indice Nacional de Pregos ao Consumidor) possui
um foco mais especifico, medindo a inflacdo para familias com renda de um a cinco saldrios-
minimos. Por concentrar-se na populacdo de menor renda, ele é mais sensivel as variacoes
em itens essenciais como alimentacdo e transporte publico. Ao encerrar o ano de 2025 com
um acumulado de 3,90%, o INPC serviu de base para o reajuste das aposentadorias e
pensdes do INSS acima do salario-minimo em janeiro de 2026. Como esse indice ficou abaixo
do IPCA geral (4,26%), muitos aposentados perceberam uma corre¢do menor em seus
beneficios do que a inflagao sentida pela média da populagao, evidenciando como a inflagdo
pode afetar de forma desigual os diferentes estratos sociais.

J4 0 IGP-M (indice Geral de Pregos — Mercado), frequentemente chamado de
“inflagdo do aluguel”, opera com uma légica distinta por monitorar precos desde o atacado
até o consumidor final. Em janeiro de 2026, o indice registrou uma alta mensal de 0,41%,
revertendo uma leve deflagdo anterior. No entanto, o acumulado em dozbe meses
permaneceu negativo em -0,91%. Essa deflagdao é uma excelente noticia para quem possui
contratos de locagdo atrelados ao indice, pois tecnicamente impede aumentos nos reajustes
e pode até permitir negociacdes de redugdo, dependendo das cldusulas contratuais. A
diferenca drastica entre o IGP-M negativo e o IPCA positivo ocorre porque o primeiro é muito
influenciado pelo preco de commodities e pelo cambio no setor produtivo, que tiveram
alivio recente.

Em resumo, o inicio de 2026 revela uma economia brasileira que ainda luta para
ancorar as expectativas de precos. Enquanto o IPCA e o INPC mostram que o custo de vida
no varejo continua subindo e pressionando o orcamento das familias, o IGP-M reflete um
alivio nos custos de producdo e nos contratos imobilidrios. Para o Banco Central, esse
conjunto de dados mistos torna o desafio de reduzir a taxa de juros Selic (atualmente em
15%) ainda mais complexo, pois é preciso garantir que o leve alivio atual ndo se transforme
em uma nova aceleracdo inflaciondria ao longo do ano eleitoral.
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A atividade econdmica do setor privado brasileiro iniciou 2026 com um sinal de
alerta, perdendo rapidamente o félego que havia demonstrado no final do ano anterior. O
principal indicador dessa situacdo é o PMI Composto, que caiu para 49,9 em janeiro. Como
esse indice usa o valor de 50,0 como linha divisdria, qualquer nimero abaixo disso indica
gue a economia parou de crescer e entrou em estagnacdo ou retragdo. Esse resultado
mostra que o otimismo de dezembro foi passageiro e que o pais voltou a enfrentar
dificuldades para engrenar uma recuperacdo sustentada.

A situacdo é mais grave na industria, que ja completa oito meses seguidos de
encolhimento, com seu indice caindo para 47,0. As fabricas brasileiras estdao produzindo
menos porque a demanda estd fraca: os juros altos encarecem as prestagbes para o
consumidor, e a incerteza econdmica faz com que as empresas adiem investimentos. Até o
setor de servigos, que vinha sendo o "salvador" da economia, perdeu muita forga, caindo
de 53,7 para 50,7. O dado mais preocupante nesse setor foi o corte de vagas de trabalho
pela primeira vez em cinco meses, sinalizando que as empresas de servigos estdao comegando
a perder a capacidade de manter seus funcionarios diante da queda nos novos negdcios.

Apesar desse cenario atual dificil, existe uma curiosa divisdo entre os nimeros e o
sentimento dos empresdrios. A confianga empresarial na industria atingiu seu nivel mais
alto desde meados de 2025. Esse otimismo nao vem do que estd acontecendo agora, mas
sim da esperan¢a de que o Banco Central comece a reduzir a taxa Selic em breve. Os
empresdrios acreditam que juros mais baixos trardo os consumidores de volta as compras.
No entanto, por enquanto, essa melhora é apenas uma expectativa; na pratica, a realidade
de janeiro foi de precos de insumos subindo para as fabricas e familias com menos dinheiro
no bolso devido as demissdes, criando um desafio consideravel para o crescimento do Brasil
em 2026.
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<+ CAMBIO

A economia brasileira iniciou 2026 com o real apresentando um desempenho sélido
e surpreendente. Apds um 2025 turbulento, onde o délar chegou a ultrapassar a barreira
dos R$ 6,00, a moeda americana comegou o0 hovo ano na casa dos R$ 5,40. Essa valorizacdo
doreal, de cerca de 11% desde os picos do ano anterior, transformou a moeda brasileira em
uma das de melhor desempenho global em janeiro, estabilizando-se em uma faixa entre R$
5,35 e RS 5,45.

Essa forca da nossa moeda foi impulsionada por um forte fluxo de capital estrangeiro,
atraido especialmente pelo desempenho avassalador da Bolsa de Valores. O Ibovespa viveu
um rali histérico em janeiro, rompendo sucessivas barreiras: apds superar os 165 mil pontos
na metade do més, o indice ndo parou de subir e atingiu a sua maxima histérica de
fechamento em janeiro no patamar dos 184 mil pontos. Esse otimismo foi alimentado pela
taxa Selic em 15%, que torna os investimentos no Brasil muito rentaveis, e pela valorizacado
de gigantes como Vale e Petrobras, obrigando investidores internacionais a venderem
ddlares para comprar agdes brasileiras.

Apesar do cendrio positivo no inicio do ano, o mercado mantém a cautela para os
meses seguintes. Existe uma divisdo clara entre o primeiro semestre, dominado pelo
otimismo com os juros e a Bolsa, e o segundo semestre, que trara a incerteza das eleigdes
de outubro. O receio de que o governo aumente os gastos publicos no periodo eleitoral
(risco fiscal) faz com que as projec¢des para o ddlar no fim do ano figuem em torno de RS
5,50. Assim, o recorde da Bolsa em janeiro e a valoriza¢do do real representam uma vitdria
importante, mas que ainda depende da estabilidade politica para se manter ao longo de
2026.
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** BOLSA DE VALORES

A Bolsa de Valores brasileira iniciou 2026 com um ritmo avassalador,
transformando o que era apenas uma recuperacao em um rali histérico de valorizacdo. O
principal indicador desse sucesso foi a frequéncia com que o lbovespa quebrou recordes:
foram dez renovacbes de maximas histéricas em menos de 45 dias. O movimento comecou
em 14 de janeiro, quando o indice rompeu a barreira psicolégica dos 165 mil pontos, e ndo
parou até atingir o patamar monumental de 184.691 pontos no final do més; um salto de
mais de 21 mil pontos em relacdo ao recorde anterior de 2025.

Esse fendmeno foi causado por uma combinacdo de fatores. Primeiro, as grandes
empresas brasileiras, como Vale e Petrobras, foram impulsionadas pela alta das
commodities e tensdes no Oriente Médio. Segundo os bancos brasileiros mostraram solidez,
atraindoinvestidores que buscam lucros consistentes. No entanto, o verdadeiro combustivel
foi o capital estrangeiro: apenas em janeiro, investidores internacionais injetaram R$ 12,3
bilhdes na Bolsa, quase metade de tudo o que foi investido em 2025 inteiro. Esse "tsunami"
de dinheiro veio de investidores globais que sairam dos EUA em busca de maiores
rendimentos no Brasil, aproveitando a nossa taxa Selic em 15%.

O mais impressionante desse rali foi a sua abrangéncia. Nao foram apenas algumas
empresas que subiram; das 85 a¢des que compdem o Ibovespa, apenas 10 fecharam o més
no vermelho. Enquanto setores tradicionais como constru¢ao e saude ainda sofriam, a
grande maioria do mercado surfava uma onda de otimismo estrutural. Mesmo com as
incertezas das eleigdes de outubro e as duvidas sobre os gastos do governo (risco fiscal), o
mercado brasileiro se descolou do pessimismo de Wall Street e se tornou um dos
investimentos mais rentdveis do mundo no inicio de 2026, acumulando uma alta de 13%
guando medida em ddélares.
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** RENDA FIXA

Os indices atrelados a inflacdo (IPCA), representados pela familia IMA-B, foram os
grandes destaques de rentabilidade em janeiro. O IMA-B Geral, que retne todas as NTN-Bs
do mercado, registrou um retorno de 1,03%, impulsionado pelo fechamento das taxas de
juros reais na curva secundaria. Na analise por prazos, o IMA-B 5 (titulos com vencimento
de até cinco anos) avancou 1,04%, enquanto o IMA-B 5+ (titulos de longo prazo, acima de
cinco anos) apresentou ganho de 1,02%.

J& em relacdo aos titulos prefixados, o comportamento seguiu uma ldgica
semelhante de otimismo. O IRF-M registrou uma alta de 1,96% no més. De forma didatica,
o IRF-M 1, que representa os titulos mais curtos (com vencimento inferior a um ano),
apresentou um retorno mais conservador de 1,20%, ficando mais préximo da varia¢do do
CDI no periodo. Em contrapartida, o IRF-M 1+, que concentra os titulos de prazos mais
longos, capturou melhor a queda das taxas futuras e rendeu 2,28%. Essa performance reflete
a confianga dos investidores de que a inflagdo esta sob controle, permitindo que o Banco
Central inicie o ciclo de flexibilizagdo monetdria sem sobressaltos.

O IMA-S, indice que acompanha o desempenho das Letras Financeiras do Tesouro
(Tesouro Selic), manteve sua caracteristica de estabilidade, acompanhando de perto a taxa
bdsica de juros e registrando rendimento aproximado de 1,1% no més. Por fim, o IMA Geral,
gue sintetiza todos os indices anteriores, encerrou janeiro com alta de 1,31%, demonstrando
que, embora a renda fixa tenha se beneficiado da marca¢do a mercado nos titulos de prazo
mais longo, a composicdo diversificada da carteira proporcionou um equilibrio prudente
entre risco e retorno.
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CONCLUSAO, PERSPECTIVAS E RECOMENDAGCOES

O encerramento deste ciclo de andlise revela um cendrio de transicdo, onde a cautela
das autoridades monetarias comeca a dar lugar a expectativas de novos estimulos. No plano
internacional, a resiliéncia do mercado de trabalho norte-americano e a estabilidade da
inflacdo na Europa sugerem que as grandes economias estao conseguindo realizar um ajuste
gradual, sem comprometer severamente a atividade global. Esse equilibrio externo
pavimenta o caminho para que os mercados emergentes operem em um ambiente de
menor pressao, favorecendo a previsibilidade dos fluxos de capital.

No Brasil, o panorama é de um otimismo antecipado pelo mercado de capitais, que,
ao renovar maximas histdricas, sinaliza confianga na convergéncia da inflagdo e no inicio de
um ciclo de flexibilizacdo monetaria a partir de marco. Contudo, essa euforia financeira
contrasta com os desafios da economia real, evidenciados pela estagnagao dos indices de
atividade industrial e de servicos, que ainda buscam um félego mais consistente.

Em resumo, os fundamentos para uma trajetdria positiva ao longo de 2026 estdo
sendo construidos sobre o equilibrio entre a disciplina fiscal e a condugao técnica da politica
monetaria.

PERSPECTIVAS

A trajetdria para 2026 aponta para um movimento de recuperagdo, sustentado pela
expectativa de uma transi¢cao gradual nas politicas monetarias, tanto globais quanto
domésticas. No cenario externo, a combinagao entre a manutencgao da atividade econdmica
nos Estados Unidos e na Europa e o arrefecimento da inflagdo sugere um ambiente mais
previsivel para os ativos de risco. Esse contexto tende a estimular o fluxo de capitais para
mercados emergentes, beneficiando diretamente os ativos brasileiros.

No Brasil, a sinalizagdo de inicio do ciclo de cortes da Selic, prevista para margo, surge
como o principal catalisador para o mercado financeiro. Embora a economia real ainda
enfrente sinais de estagnacdo na industria e nos servicos, a melhora gradual da confianga e
a possivel reducdo das incertezas fiscais podem abrir espaco para uma retomada mais
consistente da atividade no segundo semestre. O sucesso desse cendrio depender3,
sobretudo, da manutencdo do rigor técnico na conducdo da politica econébmica e da
convergéncia das expectativas de inflagcdo para o centro da meta.
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RECOMENDACAO

Diante do cendrio atual e das perspectivas, recomenda-se que o RPPS adote uma

estratégia de investimentos equilibrada, priorizando seguranca e liquidez, mas sem deixar
de aproveitar oportunidades gradualmente emergentes. De forma pratica, a orientacao é:

Manter participagio em renda fixa pds-fixada (CDI, GESTAO LIVRE e IRFM 1),
aproveitando o retorno elevado proporcionado pela Selic no curto prazo.

Manter e avaliar aumento gradual de posicoes em IPCA+ (IMA B 5), buscando
protecdo contra inflacdo e alongamento de duration com cautela.

Considerar incremento moderado em renda variavel, priorizando setores
defensivos e ativos com fundamentos sélidos.

Avaliar exposicdao internacional como instrumento de diversificacdo e protecdo
contra riscos domésticos.

Reforgar analise de crédito privado (LF, CDB, FIDC), priorizando emissores de alta
qualidade e com rating consistente.

A estratégia mais adequada para o momento é de gestdo ativa com foco em

preservacao de capital, mas ja incorporando movimentos graduais para capturar ganhos
futuros, alinhada a Politica de Investimentos e ao perfil previdenciario de longo prazo.

Ghase. 7

Diego Lira de Moura Marcelo Silva
Economista Contabilista
Consultor de Valores Mobiliarios Especialista em Investimentos CEA
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RENDA FIXA

LONGUISSIMO PRAZO

LONGO PRAZO

GESTAO DURATION

MEDIO PRAZO

CURTO PRAZO

TiTULOS
PRIVADOS

RENDA VARIAVEL

FUNDOS DE AGOES

MULTIMERCADOS

FUNDOS DE PARTICIPACOES

FUNDOS IMOBILIARIOS

INVESTIMENTO NO EXTERIOR

FUNDOS DE INV. NO EXTERIOR

IMA-B 5+

IMA-B
IMA-GERAL

IMA-B 5 /IDKA 2A
IRFM / IRFM 1+

cDl
GESTAO LIVRE
IRFM 1

LF / CDB
FIDC / CREDITO PRIVADO

NACIONAL
INTERNACIONAL

PRO GESTAO-NIVEL

COMUM

60,0%

0,00%

2,50%
2,50%

5,00%

10,0%
5,00%

5,00%
5,00%
5,00%

15,0%
5,00%

30,0%

20,0%

2,50%
2,50%

0,00%

5,00%

10,0%

10,0%

]
55,0%

0,00%

2,50%
2,50%

5,00%

10,0%
5,00%

2,50%
2,50%
5,00%

15,0%
5,00%

35,0%

25,0%

1,50%
1,50%

2,50%

5,00%

10,0%

10,0%

11
50,0%

0,00%

2,50%
2,50%

5,00%

7,50%
2,50%

5,00%
2,50%
2,50%

15,0%
5,00%

40,0%

30,0%

1,50%
1,50%

2,50%

5,00%

10,0%

10,0%

11
40,0%

0,00%

2,50%
2,50%

5,00%

2,50%
2,50%

0,00%
2,50%
2,50%

15,0%
5,00%

50,0%

40,0%

1,50%
1,50%

2,50%

5,00%

10,0%

10,0%

v
35,0%

0,00%

2,50%
2,50%

5,00%

2,50%
2,50%

0,00%
0,00%
0,00%

15,0%
5,00%

55,0%

42,5%

2,50%
2,50%

2,50%

5,00%

10,0%

10,0%
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