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A INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM
i Relatério de Andlise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - 30/05/2025

MOSaiCo

Carteira consolidada de investimentos - base (Maio / 2025)

Produto / Fundo Resgate Caréncia Saldo Particip. S/ Total Cotistas % S/ PL do Fundo Enquadramento
BANRISUL ABSOLUTO FI RENDA FIXA LP D+0 N&o ha 53.831.007,56 13,58% 475 0,75% Artigo 7°, Inciso |, Alinea b
BB IMA-B 5 FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO LP D+1 Nao ha 1.051.605,85 0,27% 653 0,03% Artigo 7°, Inciso |, Alinea b
BB IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVI... D+2 Nao ha 8.105.432,95 2,04% 192 1,00% Artigo 7°, Inciso |, Alinea b
BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FIC RENDA FIXA PREVI... D+0 N&o ha 11.796.005,87 2,98% 1.117 0,13% Artigo 7°, Inciso |, Alinea b
BB IRF-M 1+ FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO D+1 N&o ha 2.062.656,45 0,52% 56 1,36% Artigo 7°, Inciso |, Alinea b
BB IRF-M TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDEN... D+1 N&o ha 2.723.430,75 0,69% 461 0,11% Artigo 7°, Inciso |, Alinea b
BB OS VERTICE 2029 RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA ... D+0 15/08/2029 9.864.427,52 2,49% 36 3,47% Artigo 7°, Inciso |, Alinea b
BB TESOURO FIC RENDA FIXA SELIC LP D+0 N&o ha 5.055.952,17 1,28% 122.985 0,04% Artigo 7°, Inciso |, Alinea b
BB TITULOS PUBLICOS VERTICE 2028 FI RENDA FIXAP... D+0 15/08/2028 24.599.207,25 6,21% 138 2,66% Artigo 7°, Inciso |, Alinea b
BB TITULOS PUBLICOS VERTICE 2032 FI RENDA FIXAP... D+0 16/08/2032 21.097.583,13 5,32% 38 9,22% Artigo 7°, Inciso |, Alinea b
CAIXA BRASIL 2027 X TITULOS PUBLICOS FI RENDAFI... D+0 17/05/2027 10.176.628,05 2,57% 96 2,01% Artigo 7°, Inciso |, Alinea b
CAIXA BRASIL 2030 | TITULOS PUBLICOS FI RENDAFI... D+0 16/08/2030 19.718.471,90 4,97% 34 6,54% Artigo 7°, Inciso |, Alinea b
CAIXA BRASIL ESPECIAL 2026 TITULOS PUBLICOS RESP... D+0 17/08/2026 15.498.505,86 3,91% 285 0,52% Artigo 7°, Inciso |, Alinea b
CAIXA BRASIL ESPECIAL 2027 TiTULOS PUBLICOS RESP... D+0 17/05/2027 14.972.489,59 3,78% 85 2,38% Artigo 7°, Inciso |, Alinea b
CAIXA BRASIL ESPECIAL 2028 TITULOS PUBLICOS RESP... D+0 15/08/2028 16.400.930,20 4,14% 66 1,54% Artigo 7°, Inciso |, Alinea b
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FI RENDAF... D+0 N&o ha 6.675.523,30 1,68% 1.117 0,08% Artigo 7°, Inciso |, Alinea b
BB ALOCACAO ATIVA RETORNO TOTAL FIC RENDA FIXAP... D+3 N&o ha 42.608.149,08 10,75% 532 0,88% Artigo 7°, Inciso lll, Alinea a
BB PERFIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI PREVIDE... D+0 N&o ha 57.733.984,69 14,57% 1.340 0,25% Artigo 7°, Inciso lll, Alinea a
CAIXA BRASIL FI RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP D+0 Nao ha 66.189.416,21 16,70% 1.263 0,27% Artigo 7°, Inciso lll, Alinea a

TRENDBANK BANCO DE FOMENTO FIDC MULTISSETORIAL S... N&o se ... N&o se aplica 0,01 0,00% 0,00% Artigo 7°, Inciso V, Alinea a
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A INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM

Relatério de Andlise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - 30/05/2025

Carteira consolidada de investimentos - base (Maio / 2025)

Produto / Fundo Resgate Caréncia
BB INFLACAO FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO CREDITO... D+30 ou... N&o ha
RECUPERACAO BRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA ... D+3 ou ... 90 dias
BB AGRO FIC ACOES D+2 du Nao ha
BB DIVIDENDOS MIDCAPS FIC ACOES D+4 Nao ha
RIO BRAVO RENDA VAREJO FII - RBVA11 N&o se ... N&o se aplica

Total para calculo dos limites da Resolucao
DISPONIBILIDADES FINANCEIRAS

PL Total

Saldo
2.240.980,48
151.165,89
1.817.356,40
1.064.626,00

920.588,40

396.356.125,56
20.441,85

396.376.567,41

Particip. S/ Total

0,57%
0,04%
0,46%
0,27%

0,23%

Cotistas

19

19

3.231

1.947

% S/ PL do Fundo Enquadramento
3,70% Artigo 7°, Inciso V, Alinea b
5,04% Artigo 7°, Inciso V, Alinea b
1,27% Artigo 8°, Inciso |
0,14% Artigo 8°, Inciso |
0,00% Artigo 11°

Artigo 6°
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INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM
Relatério de Anélise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 30/05/2025

Enquadramento e Politica de Investimento (RENDA FIXA) - base (Maio / 2025)

Artigos - Renda Fixa

Artigo 7°, Inciso |, Alinea a
Artigo 7°, Inciso |, Alinea b
Artigo 7°, Inciso |, Alinea c
Artigo 7°, Inciso lll, Alinea a
Artigo 7°, Inciso V, Alinea a
Artigo 7°, Inciso V, Alinea b
Artigo 7°, Inciso V, Alinea c

Total Renda Fixa

Resolugao

100,00%
100,00%
100,00%
60,00%
5,00%
5,00%
5,00%

100,00%

Carteira $

0,00
223.629.858,40
0,00
166.531.549,98
0,01
2.392.146,37
0,00

392.553.554,76

Carteira

0,00%
56,42%
0,00%
42,02%
0,00%
0,60%
0,00%

99,04%

Estratégia de Alocacgao - 2025

Inf

0,00%
30,00%
0,00%
15,00%
0,00%
0,00%
0,00%

45,00%

Alvo
0,00%

60,00%
0,00%

36,00%
0,00%
1,00%
0,00%

97,00%

Sup
50,00%
80,00%
5,00%
60,00%
1,00%
5,00%
1,00%

202,00%

GAP

Superior
198.178.062,78
93.455.042,05
19.817.806,28
71.282.125,36
3.963.561,25
17.425.659,91

3.963.561,26

RENDA FIXA 392.553.554,76
B ReNDA VARIAVEL 2.881.982,40

[l FunDO IMOBILIARIO 920.588,40
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INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM
Relatério de Anélise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 30/05/2025

Enquadramento e Politica de Investimento (RENDA VARIAVEL E EXTERIOR) - base (Maio / 2025)

Artigos - Renda Variavel / Estruturado / Imobiliario

Artigo 8°, Inciso |
Artigo 8°, Inciso Il
Artigo 10°, Inciso |
Artigo 10°, Inciso Il
Artigo 10°, Inciso IlI
Artigo 11°

Total Renda Variavel / Estruturado / Imobiliario

Artigos - Exterior Resolugao
Artigo 9°, Inciso | 10,00%
Artigo 9°, Inciso Il 10,00%
Artigo 9°, Inciso llI 10,00%
Total Exterior 10,00%

Carteira $

Estratégia de Alocacao - 2025

Resolugao Carteira $ Carteira
Inf Alvo Sup
30,00% = 2.881.982,40 0,73% 0,00% 3,00% 30,00%
30,00% 0,00 0,00% 0,00% 0,00% 15,00%
10,00% 0,00 0,00% 0,00% 0,00% 10,00%
5,00% 0,00 0,00% 0,00% 0,00% 1,00%
5,00% 0,00 0,00% 0,00% 0,00% 2,00%
5,00% 920.588,40 0,23% 0,00% 0,00% 4,00%
30,00% @ 3.802.570,80 0,96% 0,00% 3,00% 62,00%
Estratégia de Alocacao - Limite - 2025
Carteira
Inferior Alvo Superior

0,00 0,00% 0,00% 0,00% 10,00%

0,00 0,00% 0,00% 0,00% 10,00%

0,00 0,00% 0,00% 0,00% 10,00%

0,00 0,00% 0,00% 0,00% 30,00%

GAP
Superior
116.024.855,27
59.453.418,83
39.635.612,56
3.963.561,26
7.927.122,51

14.933.656,62

GAP
Superior

39.635.612,56
39.635.612,56

39.635.612,56

7°1la
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MosaiCo

INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM
Relatério de Anélise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 30/05/2025

2.00%
1,80%
1,60%
1.40%
1,20%
1,00%
0.80%
0.60%
0,40%
0.20%

0.00%

jan23

Rentabilidade da Carteira x Meta Atuarial (mensal)

= RENTABILIDADE ATINGIDA (%) WMETA (MES)

1,809

fev/25 mar23 abr25 mai/23

Fonte: IPASEM NH
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INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM
Relatério de Anélise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 30/05/2025

Enguadramento por Gestores - base (Maio / 2025)

Artigo 20° - O total das aplicacdes dos recursos do regime proprio de previdéncia social em fundos de

Gestao Valor % S/ Carteira % S/ PL Gestao . . . - - .
investimento e carteiras administradas ndo pode exceder a 5% (cinco por cento) do volume total de
BB GESTAO DE RECURSOS DTVM 191.821.398.59 48.40 _ recursos de terceiros gerido por um mesmo gestor ou por gestoras ligadas ao seu respectivo grupo
econdmico, assim definido pela CVM em regulamentacao especifica. (NR) - (Resolucdo 4963)
CAIXADTVM S.A 149.631.965,11 37,75 -
BANRISUL CORRETORA 53.831.007,56 13,58 -
RIO BRAVO INVESTIMENTOS 920.588,40 0,23 -
BRZ INVESTIMENTOS 151.165,89 0,04 -
GENIAL GESTAO LTDA 0,01 0,00 -
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A INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM

Relatério de Anélise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 30/05/2025

Retorno dos investimentos e Benchmark's de ativos no més de Maio/2025 - RENDA FIXA

IPCA + 5,00% ao ano (Benchmark)

CAIXA BRASIL ESPECIAL 2028 TiTULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF REN...
BB TiTULOS PUBLICOS VERTICE 2028 FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO

BB OS VERTICE 2029 RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA PREVIDENCIARIO
CAIXA BRASIL 2027 X TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA

CAIXA BRASIL ESPECIAL 2026 TiTULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF REN...

IPCA + 6,00% ao ano (Benchmark)

CAIXA BRASIL 2030 | TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA

IRF-M 1+ (Benchmark)

BB IRF-M 1+ FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO

IMA-B 5+ (Benchmark)

BB IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO

IRF-M 1 (Benchmark)
BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO

CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA

Més

0,67%

0,42%

0,41%

0,69%

-2,54%

0,79%

0,75%

0,91%

0,95%

0,92%

2,45%

2,46%

1,09%
1,05%

1,06%

Ano

4,79%

3,84%

7,00%

7,23%

2,42%

1,63%

5,20%

2,46%

10,58%

10,39%

8,72%

8,63%

5,74%
5,62%

5,65%

3M

2,50%

3,74%

3,72%

4,48%

-0,42%

2,37%

2,74%

3,31%

6,55%

6,44%

7,81%

7,711%

3,36%
3,28%

3,31%

6M

5,83%

2,45%

5,55%

5,63%

1,95%

1,64%

6,33%

3,52%

7,31%

7,12%

3,97%

3,97%

6,48%
6,33%

6,38%

12M

10,59%

7,26%

1,66%

11,64%

5,75%

7,58%

7,21%

2,26%

2,13%

11,45%
11,11%

11,22%

24M

20,67%

14,18%

2,94%

22,98%

10,34%

18,57%

17,64%

6,59%

6,10%

24,33%
23,64%

23,90%

VaR Més

1,37%

1,37%

1,53%

4,67%

0,52%

0,04%

1,69%

2,81%

0,10%

0,10%

Volatilidade 12M

4,05%

4,89%

3,99%

5,54%

7,81%

0,49%

0,49%
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INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM
Relatério de Anélise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 30/05/2025

Retorno dos investimentos e Benchmark's de ativos no més de Maio/2025 - RENDA FIXA

IMA-B 5 (Benchmark)

BB IMA-B 5 FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO LP

IMA-B (Benchmark)

RECUPERAGAO BRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA LP

IRF-M (Benchmark)

BB IRF-M TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO

CDI (Benchmark)

BANRISUL ABSOLUTO FI RENDA FIXA LP

TRENDBANK BANCO DE FOMENTO FIDC MULTISSETORIAL SENIOR 1

BB ALOCAGAO ATIVA RETORNO TOTAL FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO
BB TESOURO FIC RENDA FIXA SELIC LP

BB PERFIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI PREVIDENCIARIO LP

CAIXA BRASIL FI RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP

IPCA (Benchmark)
BB TiTULOS PUBLICOS VERTICE 2032 FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO

BB INFLAGAO FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO CREDITO PRIVADO

0,62%

0,64%

1,70%

-4,68%

1,00%

0,97%

1,14%
1,14%
0,00%
1,15%
1,12%
1,15%

1,15%

0,26%

1,18%

0,81%

Ano

5,57%

5,52%

7.41%

-9,71%

8,84%

8,71%

5,26%

5,26%

5,53%
5,16%
5,37%

5,38%

2,75%

7,66%

7,07%

3M

2,95%

2,94%

5,74%

-4,25%

5,46%

5,39%

3,19%

3,16%

3,29%
3,11%
3,19%

3,22%

1,25%

6,34%

4,79%

6M

5,27%

5,22%

4,59%

-19,01%

7,03%

6,91%

6,23%

6,17%

5,71%
6,08%
6,21%

6,25%

3,28%

4,85%

6,37%

12M

8,90%

8,66%

4,92%

-31,32%

8,89%

8,64%

11,78%
11,82%
0,00%
10,31%
11,52%
11,89%

11,96%

5,32%

4,56%

9,83%

24M

18,63%

18,08%

11,81%

-42,26%

20,33%

19,61%

2521%
25,20%
0,00%
22,82%
24,58%
25,37%

25,98%

9,45%

9,62%

19,63%

VaR Més

0,84%

7,90%

1,18%

0,02%

0,12%
0,01%
0,02%

0,01%

2,43%

0,74%

Volatilidade 12M

2,31%

502,98%

3,74%

0,11%

0,81%
0,09%
0,10%

0,10%

6,38%

3,32%
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A INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM

Relatério de Anélise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 30/05/2025

Retorno dos investimentos e Benchmark's de ativos no més de Maio/2025 - RENDA FIXA

| Nao Informado (Benchmark) -

| CAIXA BRASIL ESPECIAL 2027 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF REN... -2,54%

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

2,45% -0,40% 1,99% - - 4,67% =
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INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM
Relatério de Anélise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 30/05/2025

Retorno dos investimentos e Benchmark's de ativos no més de Maio/2025 - RENDA VARIAVEL, ESTRUTURADOS E FUNDO IMOBILIARIO

Ibovespa (Benchmark)

BB AGRO FIC ACOES

IDIV (Benchmark)

BB DIVIDENDOS MIDCAPS FIC AGOES

IFIX (Benchmark)

RIO BRAVO RENDA VAREJO FII - RBVA11

Més

1,45%

-1,72%

1,31%

5,63%

1,44%

-90,03%

Ano

13,92%

4,37%

11,75%

16,96%

11,09%

3M

11,59%

12,38%

11,05%

19,54%

10,91%

-88,79%

6M

9,04%

-0,10%

6,28%

10,11%

10,35%

-90,77%

12M

12,23%

1,15%

14,90%

15,11%

2,35%

-92,08%

24M

26,48%

7,70%

37,36%

25,97%

14,88%

-91,13%

VaR Més Volatilidade 12M
6,85% 17,35%
8,92% 16,81%
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A INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM
i Relatério de Anélise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 30/05/2025

NOSAICO

Distribuicdo dos ativos por Administradores - base (Maio / 2025)

BANVOX DISTRIBUIDORA: 0,04%

RIO BRAVO:0,23%  gANCO GENIAL: 0,00%
BANRISUL CORRETORA: 13,58%

BB GESTAO 191.821.398,59

B crixa EcoNOMICA 149.631.965,11
B8 GESTAO: 48.40% I BANRISUL CORRETORA  53.831.007,56
| RIO BRAVO 920.588,40

] BANVOX DISTRIBUIDORA ~ 151.165,89

CAIXA ECONOMICA: 37,75% I BANCO GENIAL 0,01
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INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM
Relatério de Anélise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 30/05/2025

Distribuicdo dos ativos por Sub-Segmentos - base (Maio / 2025)

m CDI
m IRF-M 1
W IRF-M 1+

FUNDO IMOBILIARIO

182.810.360,63

18.471.529,17

2.062.656,45

920.588,40

ACOES - DIVIDENDOS: 0,27%

ACOES - SETORIAIS: 0,46%
IMA-B 5: 0,27%
IRF-M 1+: 0,52%
i FUNDO IMOBILIARIO: 0,23%
CREDITO PRIVADO: 0,57%
IMA-B: 0,04%
IRF-M: 0,69%

DISP. FINANCEIRA: 0,01%
IMA-B 5+: 2,04%

FIDC: 0,00%

IRF-M 1: 4,66%

VERTICE LONGO: 10,30%

CDI: 46,12%
GESTAO DURATION: 10,75%
VERTICE MEDIO: 23,09%
VERTICE MEDIO 91.512.188,47 m GESTAO DURATION  42.608.149,08 m VERTICE LONGO
® IMA-B 5+ 8.105.432,95 mIRF-M 2.723.430,75 m CREDITO PRIVADO
ACOES - SETORIAIS 1.817.356,40 ACOES - DIVIDENDOS ~ 1.064.626,00 mIMA-B5
= IMA-B 151.165,89  m DISP. FINANCEIRA 20.441,85 mFIDC

40.816.055,03

2.240.980,48

1.051.605,85

0,01
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A INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM
il Relatério de Anélise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 30/05/2025

MOSaICo

Retorno e Meta de Rentabilidade acumulados no ano de 2025

Més Saldo Anterior Aplicagoes Resgates Saldo no Més Retorno Retorno Acum Retorno Més Retorno Acum Meta Més Meta Acum Gap Acum VaR
Janeiro 351.898.072,26 31.361.372,80 17.121.328,37 371.026.949,53 4.888.832,84 4.888.832,84 1,34% 1,34% 0,44% 0,44% - 0,76%
Fevereiro 371.026.949,53 24.877.434,26 20.579.280,65 378.397.218,53 3.072.115,39 7.960.948,23 0,82% 2,16% 1,89% 2,34% 92,53% 1,14%
Margo 378.397.218,53 28.158.268,13 26.830.703,09 383.559.277,26 3.834.493,69 11.795.441,92 1,01% 3,20% 0,89% 3,25% 98,21% 0,91%
Abril 383.559.277,26 30.324.000,00 29.111.707,18 390.598.393,99 5.826.823,91 17.622.265,83 1,51% 4,76% 0,88% 4,17% 114,19% 0,68%
Maio 390.598.393,99 32.304.862,88 30.439.468,52 396.356.125,56 3.892.337,21 21.514.603,04 0,99% 5,80% 0,77% 4,97% 116,57% 0,79%

Investimentos x Meta de Rentabilidade

5,80%

4,97%

0 1 2 3 4 5
@ Investimentos @ INPC + 5,19% a.a.
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Graficos ilustrativos de Evolucao Patrimonial e indicadores

Evolugdo do Patriménio Comparativo ANO 36M
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Retorno dos Investimentos ap6s as movimentacoes (aplicacdes e resgates) no més de Maio/2025

Ativos Renda Fixa

BB TITULOS PUBLICOS VERTICE 2032 FI RENDA FIXA PRE...
BB ALOCAGAO ATIVA RETORNO TOTAL FIC RENDA FIXA PRE...
CAIXA BRASIL FI RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP

BB TESOURO FIC RENDA FIXA SELIC LP

BANRISUL ABSOLUTO FI RENDA FIXA LP

BB PERFIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI PREVIDENC...
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIX...

BB IRF-M TiTULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCI...
BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FIC RENDA FIXA PREVIDE...
BB IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDE...
BB IRF-M 1+ FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO

CAIXA BRASIL 2030 | TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA

BB INFLAGAO FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO CREDITO P...
CAIXA BRASIL ESPECIAL 2026 TiTULOS PUBLICOS RESP L...
BB OS VERTICE 2029 RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA PR...
BB IMA-B 5 FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO LP

BANRISUL NTN-B 2025 RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA
CAIXA BRASIL ESPECIAL 2027 TiTULOS PUBLICOS RESP L...
CAIXA BRASIL 2027 X TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA

CAIXA BRASIL ESPECIAL 2028 TITULOS PUBLICOS RESP L...

Saldo Anterior

20.852.323,49
47.067.024,74
65.437.379,25
5.000.000,00
42.772.408,04
56.011.824,37
5.840.735,75
2.697.180,83
10.448.621,41
3.030.950,32
2.043.782,80
19.541.211,50
2.222.941,02
15.376.551,90
10.100.534,31
1.044.875,66
10.526.573,75
15.362.283,80
10.442.268,75

16.332.122,70

Aplicacoes
0,00
0,00
0,00
0,00
10.608.525,74
14.690.000,00
769.194,52
0,00
1.237.142,62
5.000.000,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

0,00

Resgates

0,00
5.000.000,00
0,00

0,00
95.082,81
13.671.324,51
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
305.089,57
0,00
10.589.924,31
457.757,91
310.831,31

0,00

Saldo Atual

21.097.583,13
42.608.149,08
66.189.416,21
5.055.952,17
53.831.007,56
57.733.984,69
6.675.523,30
2.723.430,75
11.796.005,87
8.105.432,95
2.062.656,45
19.718.471,90
2.240.980,48
15.498.505,86
9.864.427,52
1.051.605,85
0,00
14.972.489,59
10.176.628,05

16.400.930,20

Retorno (R$)

245.259,64
541.124,34
752.036,96
55.952,17
545.156,59
703.484,83
65.593,03
26.249,92
110.241,84
74.482,63
18.873,65
177.260,40
18.039,46
121.953,96
68.982,78
6.730,19
63.350,56
67.963,70
45.190,61

68.807,50

Retorno (%)

1,18%
1,15%
1,15%
1,12%
1,02%
1,00%
0,99%
0,97%
0,94%
0,93%
0,92%
0,91%
0,81%
0,79%
0,68%
0,64%
0,60%
0,44%
0,43%

0,42%

FUNDOS DE RENDA FIXA
(%) Instit Var - Més
1,18% 2,43%
1,15% 0,12%
1,15% 0,01%
1,12% 0,01%
1,14% 0,02%
1,15% 0,02%
1,06% 0,10%
0,97% 1,18%
1,05% 0,10%
2,46% 2,81%
0,92% 1,69%
0,91% 0,04%
0,81% 0,74%
0,79% 0,52%
0,69% 1,53%
0,64% 0,84%
1,15% 0,02%
-2,54% 4,67%
-2,54% 4,67%
0,42% 1,37%

Pagina 15 de 18

Mosaico Consultoria

Otto Weiss, 10, sala A - Rio Nearinho - SC



—iN

10

SaiCo

INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM
Relatério de Anélise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 30/05/2025

Retorno dos Investimentos ap6s as movimentacoes (aplicacdes e resgates) no més de Maio/2025

BB TITULOS PUBLICOS VERTICE 2028 FI RENDA FIXA PRE...
TRENDBANK BANCO DE FOMENTO FIDC MULTISSETORIAL SEN...

RECUPERAGAO BRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA LP

Ativos Renda Fixa

Total Renda Fixa

Saldo Anterior

24.498.064,28
0,01
158.593,41

386.808.252,09

Aplicacoes
0,00
0,00
0,00

32.304.862,88

Resgates
0,00
0,00
0,00

30.430.010,42

Saldo Atual

24.599.207,25
0,01
151.165,89

392.553.554,76

Retorno (R$)
101.142,97
0,00

-7.427,52

3.870.450,21

Retorno (%)
0,41%
0,00%
-4,68%

1,00%

FUNDOS DE RENDA FIXA

(%) Instit Var - Més
0,41% 1,37%
-4,68% 7,90%

0,74%
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Retorno dos Investimentos apds as movimentacoes (aplicacdes e resgates) no més de Maio/2025

Ativos Renda Variavel Saldo Anterior
BB DIVIDENDOS MIDCAPS FIC AGCOES 1.007.849,86
RIO BRAVO RENDA VAREJO FII - RBVA11 933.094,11
BB AGRO FIC ACOES 1.849.197,93

Total Renda Variavel 3.790.141,90

Aplicacoes Resgates
0,00 0,00
0,00 9.458,10
0,00 0,00
0,00 9.458,10

Saldo Atual

1.064.626,00
920.588,40
1.817.356,40

3.802.570,80

Retorno (R$)

56.776,14
-3.047,61
-31.841,53

21.887,00

Retorno (%)

5,63%
-0,33%
-1,72%

0,58%

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL

(%) Instit Var - Més
5,63% 8,92%
-1,72% 6,85%

7,61%
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Disclaimer

Este documento (caracterizado como relatério, parecer ou analise) 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 informacées 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 mobilidrio ou instrumento financeiro. Trata-se apenas uma OPINIAO que reflete 0 momento da anélise e sdo consubstanciadas em
informagdes 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 informacdes 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
divulgacdo e outros exigidos legalmente. E recomendada a leitura cuidadosa destes materiais, com especial atencdo para as clausulas relativas aos objetivos, aos riscos e & politica de investimento do(s)
produto(s). Todas as informacdes podem ser obtidas com os responsaveis pela distribuicdo, administracdo, gestdo ou no proprio site da CVM (Comissdo de Valores Mobiliarios) através do link:
https://www.gov.br/cvm/pt-br.

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

A rentabilidade obtida no passado ndo 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 opera¢des com valores mobilidrios de bolsa, balcdo, nos mercados de liquidagdo 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 observac¢des diarias, sendo
sua fonte o Sistema Quantum Axis e a CVM.

A contratagdo de empresa de Consultoria de Valores Mobiliarios para a emissdo deste documento ndo assegura ou sugere a existéncia de garantia de resultados futuros ou a isencéo 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 ADOGAO E IMPLEMENTAGAO SEJAM EXCLUSIVAS DO CLIENTE (Resolugdo CVM n° 19/2021).

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

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

Resolucdo CMN n° 4.963/2021, que dispdem sobre as aplicagdes dos recursos financeiros dos Regimes Préprios de Previdéncia Social, instituidos pela Unido, Estados, Distrito Federal e Municipios e da
outras providéncias.




IPASEM NH - Resenha dos Investimentos

MAIO 2025

Cendario Maio 2025

Os EUA tiveram rebaixamento da nota “AAA” pela classificacdo
de risco, o qual tinha a nota maxima desde 1917, devido ao
crescimento persistente da divida publica americana e dos
gastos com juros. Segundo a agéncia Moody’s, a relagdo divida/PIB
dos EUA deve saltar de 98% em 2024 para 134% em 2035. No
mesmo periodo, o déficit anual pode passar de 6,4% para quase 9%
do PIB. Além do volume de endividamento, a composicdo do gasto
preocupa. A Moody’s estima que, até 2035, os pagamentos de juros
consumirdo 30% de toda a arrecadagao federal — um salto
significativo frente aos 18% registrados neste ano. Embora nao seja
um resultado direto da gestdo Trump no segundo mandato, a agéncia
atribuiu parte da decisdo a paralisia politica em torno da consolidagdao
fiscal. A Moody's destaca que sucessivas administragdes e o
Congresso, incluindo os atuais, ndo conseguiram conter os déficits
nem aprovar medidas de longo prazo para equilibrar as contas
publicas. No curto prazo afeta a alta nos rendimentos dos titulos, no
médio e longo prazo pode levar investidores a exigirem prémios de
risco maiores para financiar a divida dos EUA. No Brasil, a economia
ainda aquecida, impulsionada pela safra recorde de soja, reforca o
argumento para Selic elevada.

No primeiro trimestre 2025 a economia cresceu 1,4% com
destaque para a agropecuaria, que avancou 12,2% de janeiro a
margo deste ano, conforme resultado divulgado pelo IBGE.

No Brasil, houve uma desaceleracdo da inflagdo em maio,
conforme IBGE, o IPCA foi de 0,26%, ficou 0,17 p.p abaixo da
taxa de abril/2025 (0,43%). No ano cumula 2,75% e no
acumulado de 12 meses acumula alta de 5,32%.

O INPC de maio/2025 teve alta de 0,35%, ficou 0,13 p.p abaixo
da taxa de abril (0,48%). No ano acumula 2,85% e nos ultimos 12
meses acumula alta de 5,20%.

A cotacdo do ddlar encerrou o més de maio cotado a RS 5,72.

Os desafios do Brasil na economia ainda sdo a manutencdo do
equilibrio fiscal e o controle da inflagdo, além das incertezas do
cenario externo e tensGes comerciais.

Gestdo de Recursos IPASEM NH
Janara Renata Haefliger
Maio/2025




Previdéncia

Em 2025, conforme a politica de Investimentos da Previdéncia a
rentabilidade das aplicagGes financeira terd a meta de 5,19 %
+INPC acumulado ao ano. Em maio, a meta calculada do més foi
0,77%. No referido més, o saldo do patriménio ficou em RS
396.356.125,56 e o saldo da rentabilidade foi de RS
3.892.337,21. Arentabilidade atingida foi de 0,99%.

Observa-se no Relatério Analitico, do més de maio, que varios
alguns fundos superaram a meta de rentabilidade, os fundos
com os melhores retornos sobre o valor investido foram o fundo
BB VERTICE 2032, BB ALOCACAO ATIVA RETORNO TOTAL e
CAIXA BRASIL DI, sendo que estes representam 32,77% do PL da
carteira. Na renda variavel somente o fundo BB DIVIDENDOS
MIDCAPS ACOES apresentou retorno positivo. O retorno sobre o
valor total investido na renda fixa foi de 1,00% e de 0,58% na
renda varidvel. O total de movimentacdes em Aplicacdes foi de
RS 32.304.862,88 e de Resgates foi de RS 30.439.468,52. A
evolu¢do do patriménio foi de aumento de RS 5.757.731,57 em
relacdo ao més anterior. A meta do més foi superada devido ao
bons retornos dos fundos em CDI, IMA-B 5+ e IRFM 1. A meta
acumulada no ano é de 4,97% e a rentabilidade acumulada é de
5,80%.

Assisténcia

Em 2025, conforme a Politica de Investimentos da Assisténcia a
Saude a meta para rentabilidade das aplicagGes financeiras esta
definida em 4,75% + INPC acumulado ao ano. A meta calculada
do més é 0,74%. O saldo do patrimonio investido foi de RS
38.957.982,77 e a carteira apresentou rentabilidade de RS
421.962,42. A rentabilidade foi de 1,07% .

Conforme observado no Relatério Analitico de Investimentos, a
maioria dos fundos apresentaram a rentabilidade acima da meta
do més, mas o melhor retorno sobre o valor investido foram os
fundos CAIXA BRASIL DI e BB ALOCACAO ATIVA RETORNO TOTAL,
esses fundos representam 25,20% do PL da carteira. O total de
movimenta¢des em Aplicacdes foi de RS 3.898.201,00 e de
Resgates foi de RS 4.775.719,68. O saldo do patriménio investido
diminuiu RS 455.556,23. A rentabilidade dos indices do CDI e IRF-
M 1 superaram a meta do més. A rentabilidade acumulada no
ano é de 5,15% e a meta acumulada no ano esta em 4,80%.

Gestdo de Recursos IPASEM NH
Janara Renata Haefliger
Maio/2025
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SINTESE DA LEITURA DO PANORAMA
ECONOMICO DOS PERIODOS ANALISADOS

Constantemente reforcamos por aqui que o ambiente de investimentos para o
RPPS é desafiador e incerto. Mas a leitura do comité é que realmente a cada més que
passa, mais desafios surgem no cendrio externo e doméstico.

Recentemente, a discussao da guerra tarifaria dos Estados Unidos em relacéo a
China foi ofuscada pela guerra militar entre Israel e o Ird, ambos paises de poténcia
nuclear e que nao param de escalar o conflito. Além da devastacdao humanitaria,
irreparavel, impactos econdmicos também sao possiveis de serem identificados.

O Oriente Médio representa forte papel na producéo e distribuicao de petrdleo
ao redor do mundo e o bloqueio dos principais canais de producao e distribuicao
acarretariam impactos gerais para todo o globo. Todavia, o Ird ainda sendo um
personagem nao descartavel no comércio global de petréleo, ndo é o principal player,
e uma paralizacao de sua producao/ distribuicao poderia ser suprida pela capacidade
ociosa de outros paises membros da OPEP, conforme apontam analistas.

Logo, enquanto nao vemos fortes e constantes impactos nos precos do
petréleo globalmente, ndo devemos ver grandes mudangas nos cenarios ja existentes
da inflacdo de precos, de maneira global. Ja a discussao tarifaria, que
temporariamente ofuscada, ainda permanece como possivel responsavel por um
rearranjo da economia global, principalmente na rotacao do fluxo financeiro para
ativos fora dos Estados Unidos.

No Brasil, contaremos com talvez uma das reunioes mais importantes do ano
do COPOM. Com o atual patamar da Selic em 14,75%, ja notamos uma reducao
gradativa da velocidade de avanc¢o dos prec¢os, o que pode significar para o Bacen que
a atual Selic ja se encontra em patamar suficientemente elevado.

Reforcamos arelevancia e atengao ao comunicado pés decisao do COPOM, uma
vez que, em conjunto com a decisdao tomada, o guidance para as reunioes seguintes
podem significar mudancas nas classes de ativos do mercado.

Frente a volatilidade do cenario econémico no curto prazo, recomendamos
cautela aos investidores nos processos decisérios de investimentos. A perspectiva de
uma Selic elevada para os préximos meses deve trazer melhores condicdes para
atingimento de meta atuarial por um periodo mais prolongado e oportunidades de
alocacao em ativos emitidos pelo Tesouro e por instituicdes privadas, em que para
estes, reforcamos o profundo processo de diligéncia na escolha dos ativos e seus
respectivos emissores.

Nao obstante, recomendamos que os RPPS diversifiquem sua carteira de
investimentos nas classes de ativos recomendadas em nossos peridédicos, como ativos
de exposicao ao exterior e renda varidvel doméstica que apresenta também, janela de
entrada.



INTERNACIONAL

Estados Unidos

Curva de Juros

Durante as ultimas semanas, a curva de juros das treasuries do governo
americano apresentou movimento de abertura principalmente nas pontas longas dado
as preocupagoes com o cenario fiscal americano que se encontra fragilizado.

EUA Treasury - 10 anos:
US 10 4.447 (+0.93%) © US 2¥ LS 52w 2100 (+0.52%)
4.750 5

4.500 4.740
4.250 4.500
4.240
3.750

3.500 3.750
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/government-bond-yield

As imprecisdes, pausas, posterga¢oes, adiamentos nas decisées do governo
dos Estados Unidos em relagao aos demais paises sobre a questdao comercial-tarifaria
prejudicaram e enfraqueceram a moeda americana em relagao as outras moedas.

Mesmo com a reducdo temporaria para o mundo Ex-China e a redugao
tempordria reciproca das tarifas entre os Estados Unidos e a China, a discussao sobre
a saude orcamentaria da américa do norte pressionou ainda mais a moeda americana,
além da probabilidade de desaceleragao da atividade econémico, conforme registrado
pelo DXY, indice que mede a for¢a do délar norte-americano em relagcdo a uma cesta
de moedas estrangeiras.



DXY Dollar Index:

Dollar Index 98.086 -0.213 (-0.22%)
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Fonte: https://tradingeconomics.com/dxy:cur

Mercado de trabalho

Em maio de 2025, os Estados Unidos criaram 139 mil empregos, uma leve
desaceleracao em relagao a abril, mas acima das expectativas. As revisdes de marco e
abril reduziram em 95 mil o total de empregos anteriormente reportado. Apesar da
moderagdo, o mercado de trabalho segue sélido, embora novas politicas da
administracdo Trump possam exercer pressao negativa nos préximos meses.

Criacdo novos empregos (Nonfarm Payroll) - EUA:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/non-farm-payrolls
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Quanto ao nimero de vagas emprego abertas, o relatério JOLTS reportou um
aumento de 191 mil vagas em abril de 2025, totalizando 7,39 milhdes, acima das
expectativas do mercado. Os maiores aumentos ocorreram nos setores de servigos
profissionais e empresariais.



Vagas abertas (Jolts) - EUA:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/job-offers

Inflacao

Nos Estados Unidos, a inflagao ao consumidor (CPI) subiu 0,1% em maio, abaixo
da expectativa do mercado, que previa uma alta de 0,2%. Na comparagao anual, o
indice sobe 2,4%, também levemente abaixo da projecao de 2,5%. Os principais
responsaveis pela alta foram os pregcos de moradia e alimentacao, ambos com avanc¢o
de 0,3% no més. Por outro lado, a energia caiu 1%, com destaque para a redugao no
preco da gasolina. O nucleo do indice, que exclui alimentos e energia, também teve
alta moderada de 0,1% em maio, acumulando 2,8% em um ano.

Variagao mensal inflagdo - Estados Unidos:
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Variagao anual inflagao - Estados Unidos:
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Essa leve desaceleracao em relagao a abril, quando tanto o CPI cheio quanto o
ndcleo haviam subido 0,2%, reforca o cendrio de alivio gradual das pressoes
inflacionarias.

Em abril de 2025, o indice de inflagao preferido do Fed, o PCE, subiu 0,1% em
relagao ao més anterior, em linha com as expectativas, apos ficar estavel em marcgo.
Os precgos de bens e servicos aumentaram modestamente, e o nlucleo do PCE — que
exclui alimentos e energia — também avancou 0,1%. Na comparagao anual, a inflagao
medida pelo PCE caiu pelo segundo més seguido, atingindo 2,1%, o menor nivel em
sete meses, enquanto o nucleo recuou para 2,5%, menor patamar desde marco de
2021. Os dados reforcam o cenario de desaceleragao gradual da inflagao, conforme
acompanhado de perto pelo Federal Reserve.

Juros

Conforme apontado no ultimo periddico, na reuniao de maio do Fomc, o Fed
optou pela manutencao da taxa de juros no intervalo de 4,25% a 4,50%, conforme
esperado.

A decisao reflete a postura cautelosa do Fed diante de um cendrio econémico
incerto, marcado por pressoes inflaciondrias decorrentes das tarifas impostas pelo
governo Trump e riscos crescentes de desaceleragcdao econdmica. Na coletiva da
ocasiao, o presidente do Fed, Jerome Powell, enfatizou que a politica monetéria atual
esta "em um bom lugar" e que o banco central aguardard dados adicionais antes de
considerar ajustes nas taxas de juros.

Apesar de manter as taxas inalteradas, o Fed sinalizou que cortes nos juros
ainda sao possiveis no segundo semestre de 2025, dependendo da evolugao dos
indicadores econémicos. O mercado financeiro, por sua vez, ajustou suas



expectativas, prevendo a primeira reducao de juros possivelmente em setembro, com
base nas projecodes atuais.

Taxa de Juros - Estados Unidos

5.40

520

5.00

4.80

4.60

Apr Jul oct 2024 Apr Jul oct 2025 Apr
Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/interest-rate

INDICADORES DE ATIVIDADE

PMI

O PMI de maio de servigos dos EUA mostrou expansao conforme registro de
53,70 pontos, acima da leitura de abril. O crescimento foi impulsionado por maior
gasto dos consumidores domésticos, apesar da queda na demanda externa pelo
segundo més consecutivo, reflexo de incertezas sobre tarifas e politicas comerciais.

PMI Servicos e Manufatura - Estados Unidos:
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No setor industrial, o PMI foi revisado para 52 pontos em maio, abaixo da prévia
de 52,3, mas ainda acima dos meses anteriores. As preocupacdes com tarifas e
politicas comerciais dominaram o cenério, levando empresas a anteciparem pedidos e
elevarem seus estoques de insumos a niveis recordes.



PETROLEO

Com capacidade de influenciar toda a cadeia de suprimentos, o petréleo, que é
um insumo base de producao, sofreu fortes impactos por conta dos recentes conflitos
no Oriente Médio uma vez que os players enxergam potencial de impacto na cadeira
produtiva e no escoamento de petrdleo.

Ainda com a forte alta recente, o patamar atual ainda gira em torno dos 70
délares por barril (Brent), patamar relativamente baixo em relacdao aos meses
anteriores. O preco do petréleo havia cedido nos ultimos meses dado ao aumento de
probabilidade de desaceleracao econémica.

Petréleo Brent
Brent Crude Qil (USD/BRN 76.394 3164 [+4.52%)

Jul Sep Mow 2025 Mar May b
fonte: https://tradingeconomics.com/commodity/brent-crude-oil

RENDA VARIAVEL

No mercado de renda variavel dos Estados Unidos, apesar de uma performance
boa no més de maio dos trés principais indices da bolsa de Nova York, os investidores
ainda mostram cautela dado as incertezas da politica tarifaria de Donald Trump. No
més de maio, o Dow Jones subiu 3,94% aos 42.270 pontos, o S&P 500 avanc¢ou 6,15%
aos 5.911 pontos e o Nasdaq saltou 9,56% aos 19.133 pontos.



Zona do Euro
Inflagcao

A inflacdo ao consumidor (CPI) na zona do euro caiu para 1,9% em maio de
2025, abaixo dos 2,2% de abril e das expectativas do mercado, marcando a primeira
vez desde 2024 que fica abaixo da meta de 2% do Banco Central Europeu (BCE).

Essa desaceleragao, puxada principalmente pela queda nos precos dos servi¢os
e pela continuidade da queda nos custos de energia, fortalece as apostas de mais
cortes na taxa de juros.

CPIl anual cheio e Nucleo anual do CPI - Zona do Euro:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/euro-area/inflation-cpi
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A inflagdo subjacente anual da zona do euro, que exclui energia, alimentos,
alcool e tabaco, desacelerou para 2,3% em maio de 2025 — bem abaixo das
expectativas de mercado de 2,5% e atingindo seu nivel mais baixo desde outubro de
2021.

Juros

Conforme também ja divulgado em nossos periédicos, o Banco Central Europeu
(BCE) reduziu a taxa de juros para 2%, a oitava queda consecutiva, buscando estimular
o crescimento econdmico enfraquecido, especialmente na Franca, Alemanha e Itdlia,
que enfrentam fortes desafios para fortalecimento da atividade econémica. A decisao
ocorre em meio a queda da inflacdo para 1,9% e aos impactos negativos da guerra
tarifaria promovida pelos EUA.



Taxa de Juros - Zona do Euro:

3B
27
18
ng
0o

Sep 2023 May Sep 2024 May Sep 2025 May
Fonte: https://tradingeconomics.com/euro-area/interest-rate

INDICADORES DE ATIVIDADE
PMI

O PMI composto da Zona do Euro apontou leve expansdao em maio de 2025, ,
embora leitura mais fraca que abril. A industria foi o principal motor do crescimento,
compensando a primeira retracao nos servigcos desde novembro.

Itdlia e Espanha mostraram bom desempenho, a Franca deu sinais de
estabilizacdo e a Alemanha continuou em queda. A entrada de novos pedidos seguiu
em baixa, com geragao de empregos ainda limitada.

PMI composto - Zona do Euro:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/euro-area/composite-pmi



Asia

A inflacdo ao consumidor (CPI) chinesa registrou queda de -0,1% em maio em
relagao ao mesmo més do ano anterior e 0,2% na comparagao com o més anterior. A
principal pressao de baixa veio do preco de energia, que representou quase metade

da retracao anual do indice.

Os alimentos cairam 0,4% em 12 meses, enquanto os precos dos servigos
subiram 0,5%. O nucleo da inflagao, que exclui alimentos e energia, subiu 0,6% no ano,
mostrando sinais de recuperagcao moderada no consumo. Em 2025, ao CPI acumula

queda média de -0,1%.

Ja a inflagdo ao produtor (PPI), na comparacdao mensal, subiu 0,1%, e na
comparacdo com o ano anterior, a alta é de 2,6%, refletindo um ambiente de baixa

inflagcdo na industria chinesa.

CPI - China:
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INDICADORES DE ATIVIDADE

PMI

As expectativas sobre a atividade do setor privado na China cairam em maio de
2025, conforme apontado pelo PMI composto, que recuou para 49,60 pontos,
territério contracionista ndo visto desde dezembro de 2022. A leve alta nos servigos

nado foi suficiente para compensar a queda mais acentuada na industria.

Novos pedidos, especialmente do exterior, continuaram em baixa, e o emprego

encolheu levemente, com cortes no setor manufatureiro.
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PMI servicos e industrial - China:
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Juros

Como parte de um esforco para estimular a economia em meio as tensoes da
guerra comercial com os EUA, a China reduziu suas taxas de juros. O corte, de 10
pontos-base na LPR de um e cinco anos visa incentivar o consumo e os empréstimos,
ao mesmo tempo em gue preserva a rentabilidade dos bancos, que também reduziram
suas taxas de depdsito.

Taxas de Juros - China:
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Brasil

Juros

Em maio, contamos com decisao de juros no Brasil, com o Copom elevando a
taxa Selic para 14,75% a.a. diante de um cenério global mais incerto, marcado por
tensdes na politica comercial dos EUA e seus reflexos na inflagcao e nos ativos
financeiros.

Internamente, apesar do dinamismo da atividade econdémica, ha sinais de
moderacdao no crescimento e inflacdo acima da meta, com expectativas ainda
desancoradas para 2025 e 2026. O Comité destaca riscos elevados para ambos os
lados do cenario inflacionario e reforca a necessidade de manter uma politica
monetdria contracionista por mais tempo para garantir a convergéncia da inflagdo a
meta.

Inflagao

No Brasil, a inflagado medida pelo IPCA subiu 0,26% em maio, uma
desaceleracao em relagao aos 0,43% de abril. No acumulado do ano, o indice soma
alta de 2,75%, enquanto em 12 meses a alta é de 5,32%, ainda superior ao teto da meta.
O resultado ficou abaixo da expectativa do mercado, que previa alta de 0,37%.

IPCA mensal - Brasil:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/brazil/inflation-rate-mom

O principal fator de pressao inflacionaria em maio foi o grupo Habitacdo, com
destaque para a conta de luz, que subiu 3,62% devido a ativa¢ao da bandeira amarela.
Em contrapartida, itens como passagens aéreas, gasolina, tomate e arroz tiveram
quedas, contribuindo para aliviar o indice geral. A combinacao desses fatores ajudou
a conter a inflacao do més, apesar da pressao nos custos de energia.



IPCA anual - Brasil:
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INDICADORES DE ATIVIDADE
PMI

O PMI composto do Brasil recuou para 49,1 em maio de 2025, indicando uma
leve, porém continua, contracao na atividade econémica. Tanto a industria quanto o
setor de servicos registraram queda na producdo, acompanhada por nova redu¢ao nos
volumes de pedidos — reflexo de uma demanda mais fraca. A criagdo de empregos
desacelerou, atingindo o menor nivel em seis meses, com o desempenho mais fraco
no setor de servigos ofuscando o avango na industria. No lado dos precos, a inflacao
de custos e os reajustes praticados nos servigos perderam forc¢a, atingindo os menores
patamares em varios meses.

PMI composto - Brasil:
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Cambio
O ddlar encerrou maio em alta, refletindo tanto a valorizagao global da moeda

norte-americana quanto tensdes comerciais renovadas entre EUA e China.

A moeda fechou a RS$ 5,72, com avanco mensal de 0,78%. No cenario
internacional, investidores monitoraram dados de inflagdo nos EUA e as incertezas
geradas por possiveis novas tarifas anunciadas pelo governo Trump.



Bolsa

O Ibovespa fechou maio aos 137.026 pontos, sofrendo pressao nos ultimos dias
pelo aumento das tensdes comerciais entre EUA e China, o que elevou a aversao ao
risco. Apesar da correcao no fim do més, o indice acumulou alta de 1,45% em maio,
més em que chegou a superar os 140 mil pontos pela primeira vez na histéria.

O avanco foi impulsionado principalmente pela entrada de capital estrangeiro,
com quase RS 12 bilhdes investidos s6 em maio, enquanto o investidor local
permaneceu pouco engajado.
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No entanto, o desempenho do indice segue altamente sensivel as mudancas no
cenadrio internacional, como demonstrado pela retirada e posterior retorno de
recursos em resposta ao conflito comercial.

Renda Fixa

No més de maio, a performance dos indices ANBIMA fecharam da seguinte
forma: IMA Geral (1,25%), IMA-B 5 (0,62%), IMA-B (1,70%), IMA-B 5+ (2,45%).

No grupo dos prefixados, as performances ficaram sob a seguinte forma: IRF-M
1 (1,09%), IRF-M (1,00%) e IRF-M 1+ (0,95%).

Quanto aos indices de prazos constantes, IDKA-Pré 2a teve variacao de 0,70%
no més enquanto o IDKA-IPCA 2a obteve oscilagcao de 0,53% no més.



CONCLUSAO E PERSPECTIVAS

Constantemente reforcamos por aqui que o ambiente de investimentos para o
RPPS é desafiador e incerto. Mas a leitura do comité é que realmente a cada més que
passa, mais desafios surgem no cendrio externo e doméstico.

Recentemente, a discussao da guerra tarifaria dos Estados Unidos em relacéo a
China foi ofuscada pela guerra militar entre Israel e o Ira, ambos paises de poténcia
nuclear e que nao param de escalar o conflito. Além da devastacdao humanitaria,
irreparavel, impactos econémicos também sao possiveis de serem identificados.

O Oriente Médio representa forte papel na producéo e distribuicdo de petrdleo
ao redor do mundo e o bloqueio dos principais canais de producao e distribuicao
acarretariam impactos gerais para todo o globo. Todavia, o Ird ainda sendo um
personagem nao descartavel no comércio global de petréleo, ndo é o principal player,
e uma paralizacao de sua producao/ distribuicao poderia ser suprida pela capacidade
ociosa de outros paises membros da OPEP, conforme apontam analistas.

Logo, enquanto nao vemos fortes e constantes impactos nos precos do
petréleo globalmente, ndo devemos ver grandes mudangas nos cenarios ja existentes
da inflacdo de precos, de maneira global. Ja a discussao tarifaria, que
temporariamente ofuscada, ainda permanece como possivel responsavel por um
rearranjo da economia global, principalmente na rotacao do fluxo financeiro para
ativos fora dos Estados Unidos.

No Brasil, contaremos com talvez uma das reunioes mais importantes do ano
do COPOM. Com o atual patamar da Selic em 14,75%, ja notamos uma reducao
gradativa da velocidade de avanc¢o dos prec¢os, o que pode significar para o Bacen que
a atual Selic ja se encontra em patamar suficientemente elevado.

Reforcamos arelevancia e atengao ao comunicado pés decisao do COPOM, uma
vez que, em conjunto com a decisdao tomada, o guidance para as reunioes seguintes
podem significar mudancas nas classes de ativos do mercado.

Frente a volatilidade do cenario econbmico no curto prazo, recomendamos
cautela aos investidores nos processos decisérios de investimentos. A perspectiva de
uma Selic elevada para os préximos meses deve trazer melhores condi¢cdes para
atingimento de meta atuarial por um periodo mais prolongado e oportunidades de
alocacao em ativos emitidos pelo Tesouro e por instituicdes privadas, em que para
estes, reforcamos o profundo processo de diligéncia na escolha dos ativos e seus
respectivos emissores.

Nao obstante, recomendamos que os RPPS diversifiquem sua carteira de
investimentos nas classes de ativos recomendadas em nossos periédicos, como ativos
de exposicao ao exterior e renda variavel doméstica que apresenta também, janela de

entrada.

Henrique Tolusso Cordeiro
Economista Chefe
Corecon/SP: 37.262



INVESTIDOR EM GERAL - SEM PRO GESTAO

Estratégia de Alocacao dos Recursos no Longo Prazo - Renda Fixa e Variavel
Renda Fixa 60%
Longuissimo Prazo (IMA-B 5+) 0%
Longo Prazo (IMA-Geral/ IMA-B Total e FIDC/ Crédito Privado/ Fundo Debénture) | 0%
Gestdo do Duration 5%
Médio Prazo (IMA-B 5 e IDKA 2) 15%
Curto Prazo (CDI, IRF-M 1) 20%
Titulos Privados (Letra financeira e CDB) 20%
Renda Variavel 30%
Fundos de Acoes 20%
Multimercados (exterior 2,5% + doméstico 2,5%) 5%
Fundos de Participacoes * 0%
Fundos Imobiliarios * 5%
Investimento no Exterior 10%
Fundos de Investimentos no Exterior (Hedge) 0%
Fundos de Investimentos no Exterior 10%

* Aos clientes que investem em Fundos de Participagdes e Fundos Imobilidrios em percentual
superior a 2,5% em cada, reduzir a exposi¢cado aos Fundos de A¢des na proporcdo desse excesso



PRO GESTAO NIVEL 1

Estratégia de Alocacdo dos Recursos no Longo Prazo - Renda Fixa e Varidvel

Renda Fixa

Longuissimo Prazo (IMA-B 5+ e IDKA 20A)

Longo Prazo (IMA-Geral/ IMA-B Total e FIDC/ Crédito Privado/ Fundo Debénture)
Gestdo do Duration

Médio Prazo (IMA-B 5 e IDKA 2)

Curto Prazo (CDI, IRF-M 1)

Titulos Privados (Letra financeira e CDB)

Renda Variavel

Fundos de Ac¢des

Multimercados (exterior 1,25% + doméstico 1,25%)
Fundos de Participagdes *

Fundos Imobiliarios *

Investimento no Exterior

Fundos de Investimentos no Exterior (Hedge)

Fundos de Investimentos no Exterior

55%
0%
0%
0%
15%
20%
20%
35%
25%
2,5%
2,5%
5%
10%
5%

5%

* Aos clientes que investem em Fundos de Participa¢des e Fundos Imobilidrios em percentual
superior a 2,5% em cada, reduzir a exposicao aos Fundos de A¢des na proporgdo desse excesso.




PRO GESTAO NIVEL 2

Estratégia de Alocacao dos Recursos no Longo Prazo - Renda Fixa e Variavel
Renda Fixa 50%
Longuissimo Prazo (IMA-B 5+ e IDKA 20A) 0%
Longo Prazo (IMA-Geral/ IMA-B Total e FIDC/ Crédito Privado/ Fundo Debénture) | 0%
Gestdo do Duration 0%
Médio Prazo (IMA-B 5 e IDKA 2) 10%
Curto Prazo (CDI, IRF-M 1) 20%
Titulos Privados (Letra financeira e CDB) 20%
Renda Variavel 40%
Fundos de A¢des 30%
Multimercados (exterior 1,25% + doméstico 1,25%) 2,5%
Fundos de Participagdes * 2,5%
Fundos Imobiliarios * 5%
Investimento no Exterior 10%
Fundos de Investimentos no Exterior (Hedge) 5%
Fundos de Investimentos no Exterior 5%

* Aos clientes que investem em Fundos de Participa¢des e Fundos Imobilidrios em percentual
superior a 2,5% em cada, reduzir a exposi¢ao aos Fundos de A¢des na proporgao desse excesso.



PRO GESTAO NIVEL 3

Estratégia de Alocacao dos Recursos no Longo Prazo - Renda Fixa e Variavel

Renda Fixa

Longuissimo Prazo (IMA-B 5+ e IDKA 20A)

Longo Prazo (IMA-Geral/ IMA-B Total e FIDC/ Crédito Privado/ Fundo Debénture)
Gestao do Duration

Médio Prazo (IMA-B 5 e IDKA 2)

Curto Prazo (CDl e IRF-M 1)

Titulos Privados (Letra financeira e CD)

Renda Variavel

Fundos de Acoes

Multimercados (exterior 1,25% + doméstico 1,25%)
Fundos de Participacoes *

Fundos Imobiliarios *

Investimento no Exterior

Fundos de Investimentos no Exterior (Hedge)

Fundos de Investimentos no Exterior

40%
0%
0%
0%
10%
15%
15%
55%
35%
2,5%
2,5%
5%
15%
7,5%

7,5%

* Aos clientes que investem em Fundos de Participagdes e Fundos Imobilidrios em

percentual superior a 2,5% em cada, reduzir a exposi¢cao aos Fundos de A¢des na proporgao

desse excesso.
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