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INTRODUCAO

Neste relatorio disponibilizamos a cojuntura econdmica financeira para a gestio financeira do RPPS, com dados relevantes ao més.

A EMPRESA tem como base o comprometimento, a ética profissional e a transparéncia na troca de informag¢des com nossos clientes, ou
seja, ¢ a prestacdo de servigos de qualidade com o comprometimento das legislagdes vigentes.

Nosso trabalho consiste em analisar os produtos que o investidor apresente, nos baseando em um processo eficiente e fundamentado,
processo esse que ande junto com os objetivos do investidor. Junto a isto podemos emitir um parecer quanto as caracteristicas e risco de cada
produto.

Com isso exposto, demostramos toda nossa transparéncia quanto as intitui¢des financeiras e produtos por elas distribuidos, nao nos
permitindo a indicagdo de institui¢des financeiras.

Relatorio para uso exclusivo do RPPS, nio sendo permitida a reproducio ou distribuicio por este a qualquer pessoa ou instituicio,
sem a autorizacio da EMPRESA. As informacdes foram obtidas a partir de fontes publicas ou privadas consideradas confiaveis, cuja
responsabilidade pela correcio e veracidade nao é assumida pela EMPRESA, observando-se a data que este relatorio se refere.



Abaixo apresentamos uma tabela onde informamos a rentabilidade em percentuais do més, ultimos seis meses e do ano.
Também esta sendo demonstrado a rentabilidade em reais do més e do ano. Ambas informacdes estdo sendo utilizado a

data-base do més deste relatorio.

RENTABILIDADE
Fundos de Investimento 07/2023 (%) Ultimos 6 meses (%) No ano (%) 07/2023 (R$) ANO (R$)
BANRISUL ABSOLUTO FI RENDA FIXA LP 1,05% 6,54% 7,63% 27.874,16| 192.577,37
BANRISUL FOCO IMA G FI RENDA FIXA LP 0,93% 9,15% 9,72% 17.728,62| 171.256,49
BANRISUL FOCO IRF-M 1 FI RENDA FIXA 1,06% 6,65% 7,69% 985,81 6.742,21
BANRISUL FOCO IRF-M FI RENDA FIXA LP 0,83% 9,57% 10,24% 1.061,21|  11.949,75
BB IDKA 2 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 0,94% 6,20% 7,57% 5.124,38| 38.577,16
BB IMA-B FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 0,77% 12,41% 12,17% 3.638,23|  39.845,07
BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 1,06% 6,61% 7,62% 2.460,77|  16.634,96
BB PERFIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI PREVIDENCIARIO LP 1,06% 6,48% 7,57% 3.906,30|  25.967,65
CAIXA ACOES MULTIGESTOR FIC ACOES 3,04% 8,81% 10,86% 2.047,49 7.073,66
CAIXA ALOCACAO MACRO FIC MULTIMERCADO LP 1,48% 7,13% 8,24% 1.861,49 9.733,30
CAIXA BRASIL 2023 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA 0,00% 4,02% 5,28% 0,00|  16.036,63
CAIXA BRASIL 2024 X TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA 1,07% 1,83% 1,83% 3.768,82 731227
CAIXA BRASIL 2030 III TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA 0,71% 9,05% 9,33% 3.714,08|  58.931,48
CAIXA BRASIL ACOES LIVRE QUANTITATIVO FIC ACOES 1,90% 12,98% 15,88% 5.549,16|  40.810,16
CAIXA BRASIL FI RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP 1,14% 6,58% 7,64% 22.195,42| 139.583,48
CAIXA BRASIL GESTAO ESTRATEGICA FIC RENDA FIXA 0,89% 8,24% 9,23% 5.109,65|  48.767,05
CAIXA BRASIL IDKA IPCA 2A TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 0,92% 6,23% 7,57% 4310,14|  33.427,71
CAIXA BRASIL IMA-B 5 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 0,95% 6,73% 8,02% 14.437,51| 113.742,18
CAIXA BRASIL IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 0,74% 17,00% 15,32% 7.267,70| 123.914,48
CAIXA BRASIL IMA-B TiTULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 0,80% 12,36% 12,14% 5.900,72|  80.312,97
CAIXA BRASIL IPCA XVI FI RENDA FIXA CREDITO PRIVADO 1,14% 6,86% 8,14% 1.490,29 9.976,63
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA 1,07% 6,65% 7,73% 5.577,60| 37.747,46
CAIXA BRASIL MATRIZ FI RENDA FIXA 1,15% 6,66% 7,72% 6.693,50|  42.330,28
CAIXA BRASIL TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 1,05% 6,58% 7,66% 15.742,24| 108.258,72
CAIXA INDEXA BOLSA AMERICANA FI MULTIMERCADO LP 3,64% 17,10% 24,55% 5.297,62| 29.725,80
CAIXA INSTITUCIONAL FI ACOES BDR NIVEL I 2,12% 10,65% 16,95% 7.151,60|  50.033,97
CAIXA JUROS E MOEDAS FI MULTIMERCADO LP 0,99% 6,54% 7,62% 631,97 4.553,83
CAIXA NOVO BRASIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO IMA-B LP 0,82% 12,48% 12,21% 5.23024|  69.655,94
CAIXA PRATICO FIC RENDA FIXA CURTO PRAZO 0,85% 5,16% 6,01% 76,33 342,37
CAIXA RS TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 1,04% 6,54% 7,62% 14.891,06| 101.933,99
CAIXA RV 30 FI MULTIMERCADO LP 1,64% 6,29% 7,75% 2.006,42 8.942,77
SICREDI LIQUIDEZ EMPRESARIAL FI RENDA FIXA 1,06% 6,54% 7,62% 24.180,19| 162.566,25
Total:| 227.910,72| 1.809.264,03




Rentabilidade da Carteira Mensal - 07/2023

BANRISUL ABSOLUTO FI RENDA FIXA LP —1,05
BANRISUL FOCO IMA G FI RENDA FIXA LP 0,93
BANRISUL FOCO IRF-M 1 FI RENDA FIXA —1,06
BANRISUL FOCO IRF-M FI RENDA FIXA LP —0,83
BB IDKA 2 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 0,94
BB IMA-B FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 0,77
BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO —1,06
BB PERFIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI PREVIDENCIARIO LP —1,06
CAIXAAGOES MULTIGESTOR FIC AGOES —3,04
CAIXA ALOCAGAO MACRO FIC MULTIMERCADO LP —1,48
CAIXA BRASIL 2030 Ill TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA —0,71
CAIXA BRASIL ACOES LIVRE QUANTITATIVO FIC AGOES —1,90
CAIXA BRASIL FI RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP —1,14
CAIXA BRASIL GESTAO ESTRATEGICA FIC RENDA FIXA —0,89
CAIXA BRASIL IDKA IPCA 2A TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 0,92
CAIXA BRASIL IMA-B 5 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP —0,95
CAIXA BRASIL IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP —0,74
CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP —0,80
CAIXA BRASIL IPCA XVI FI RENDA FIXA CREDITO PRIVADO —1,14
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA —1,07
CAIXA BRASIL MATRIZ FI RENDA FIXA —1,15
CAIXA BRASIL TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP —1,05
CAIXA INDEXA BOLSA AMERICANA FI MULTIMERCADO LP —3,64
CAIXA INSTITUCIONAL FI AGOES BDR NIVEL | 2,12
CAIXA JUROS E MOEDAS FI MULTIMERCADO LP 0,99
CAIXA NOVO BRASIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO IMA-B LP —0,82
CAIXA PRATICO FIC RENDA FIXA CURTO PRAZO 0,85
CAIXA RS TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP —1,04
CAIXARV 30 FI MULTIMERCADO LP 1,64
SICREDI LIQUIDEZ EMPRESARIAL FI RENDA FIXA —1,06
CAIXA BRASIL 2024 X TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA —1,07
0 2 4
Rentabilidade da Carteira Ano — Ano 2023
BANRISUL ABSOLUTO FI RENDA FIXA LP 7,63
BANRISUL FOCO IMA G FI RENDA FIXA LP —9,72
BANRISUL FOCO IRF-M 1 FI RENDA FIXA —7,69
BANRISUL FOCO IRF-M FI RENDA FIXA LP —10,24
BB IDKA 2 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 7,57
BB IMA-B FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO —12,17
BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 7,62
BB PERFIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI PREVIDENCIARIO LP 7,57
CAIXAAGOES MULTIGESTOR FIC AGOES —10,86
CAIXA ALOCAGAO MACRO FIC MULTIMERCADO LP 8,24
CAIXA BRASIL 2030 Ill TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA 9,33
CAIXA BRASILACOES LIVRE QUANTITATIVO FIC AGOES 15,88
CAIXA BRASIL FI RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP —7,64
CAIXA BRASIL GESTAO ESTRATEGICA FIC RENDA FIXA —9,23
CAIXA BRASIL IDKA IPCA 2A TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 7,57
CAIXA BRASIL IMA-B 5 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP —8,02
CAIXA BRASIL IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP —15,32
CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP —12,14
CAIXA BRASIL IPCA XVI FI RENDA FIXA CREDITO PRIVADO 8,14
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA —7,73
CAIXA BRASIL MATRIZ FI RENDA FIXA —7,72
CAIXA BRASIL TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP —7,66
CAIXA INDEXA BOLSA AMERICANA FI MULTIMERCADO LP —24,55
CAIXA INSTITUCIONAL FI AGOES BDR NIVEL | —16,95
CAIXA JUROS E MOEDAS FI MULTIMERCADO LP 7,62
CAIXA NOVO BRASIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO IMA-B LP —12,21
CAIXA PRATICO FIC RENDA FIXA CURTO PRAZO —6,01
CAIXA RS TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 7,62
CAIXARV 30 FI MULTIMERCADO LP —7,75
SICREDI LIQUIDEZ EMPRESARIAL FI RENDA FIXA 7,62

CAIXA BRASIL 2024 X TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA

—1,83

20

30



Enquadramento 4.963/2021 e suas alteracdes

Enquadramento Valor Aplicado (R$) % Aplicado % Limite alvo % Limite Superior  Status

FI 100% titulos TN - Art. 7°, 1, "b" 15.007.298,16|  68,62% 62,50% 100,00% ENQUADRADO
FI Renda Fixa - Art. 7°, 111, "a" 5.551.980,02| 25,38% 30,00% 60,00% ENQUADRADO
FI em Renda Fixa "Crédito Privado" - Art. 7°, V, "b" 132.516,66 0,61% 1,00% 5,00% ENQUADRADO
FI Agoes - Art. 8°, 1 367.297,44 1,68% 1,50% 15,00% ENQUADRADO
Fundo de Agdes BDR Nivel 1 - Art. 9°, A, 11 345.164,31 1,58% 1,50% 10,00% ENQUADRADO
Fundos Multimercados - Art. 10°, I 467.369,90 2,14% 2,00% 10,00% ENQUADRADO

Total: 21.871.626,50, 100,00% 98,50%




Na tabela abaixo mostramos a composi¢ao da carteira por fundo de investimentos do RPPS no més deste relatorio, na
sequencia uma tabela com a composi¢do dos investimentos por benchmark e um grafico com a porcentagem investida em

cada fundo de investimento.

Composi¢do da Carteira 07/2023
R$ %

BANRISUL ABSOLUTO FI RENDA FIXA LP 2.602.237,11| 11,90
BANRISUL FOCO IMA G FI RENDA FIXA LP 1.933.543,96| 8,84
BANRISUL FOCO IRF-M 1 FI RENDA FIXA 9438844 0,43
BANRISUL FOCO IRF-M FI RENDA FIXA LP 128.621,14] 0,59
BB IDKA 2 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 548.362,45| 2,51
BB IMA-B FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 455.569,50| 2,08
BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 234.930,33| 1,07
BB PERFIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI PREVIDENCIARIO LP 370.856,18| 1,70
CAIXA ACOES MULTIGESTOR FIC ACOES 69.463,53| 0,32
CAIXA ALOCACAO MACRO FIC MULTIMERCADO LP 127.900,22| 0,58
CAIXA BRASIL 2024 X TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA 35731227 1,63
CAIXA BRASIL 2030 III TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA 525.787,36| 2,40
CAIXA BRASIL ACOES LIVRE QUANTITATIVO FIC ACOES 297.833,92| 1,36
CAIXA BRASIL FI RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP 1.967.244,96| 8,99
CAIXA BRASIL GESTAO ESTRATEGICA FIC RENDA FIXA 577.270,93| 2,64
CAIXA BRASIL IDKA IPCA 2A TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 474754 51| 2,17
CAIXA BRASIL IMA-B 5 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 1.531.632,35| 7,00
CAIXA BRASIL IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 982.887,22| 4,49
CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 742.112,02| 3,39
CAIXA BRASIL IPCA XVI FI RENDA FIXA CREDITO PRIVADO 132.516,66| 0,61
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA 526.198,86| 2,41
CAIXA BRASIL MATRIZ FI RENDA FIXA 590.326,87| 2,70
CAIXA BRASIL TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 1.521.323,70| 6,96
CAIXA INDEXA BOLSA AMERICANA FI MULTIMERCADO LP 150.827,08] 0,69
CAIXA INSTITUCIONAL FI ACOES BDR NIVEL I 345.164,31| 1,58
CAIXA JUROS E MOEDAS FI MULTIMERCADO LP 64.314,74| 0,29
CAIXA NOVO BRASIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO IMA-B LP 640.294,15| 2,93
CAIXA PRATICO FIC RENDA FIXA CURTO PRAZO 6.364,66| 0,03
CAIXA RS TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 1.439.936,76| 6,58
CAIXA RV 30 FI MULTIMERCADO LP 124.327,86| 0,57
SICREDI LIQUIDEZ EMPRESARIAL FI RENDA FIXA 2.307.322,45 10,55

Total: 21.871.626,50| 100,00
Disponibilidade em conta corrente: 451,87

Montante total - Aplicacdes + Disponibilidade:

21.872.078,37




Composicao por segmento

Benchmark %
CDI 50,28 10.997.827,64
IMA Geral 8,84 1.933.543,96
IRF-M 1 3,91 855.517,63
IRF-M 0,59 128.621,14
IDKA 2 4,68 1.023.116,96
IMA-B 10,81 2.363.763,03
Ibovespa 1,68 367.297,44
IPCA 4,88 1.067.099,86
IMA-B 5 7,00 1.531.632,35
IMA-B 5+ 4,49 982.887,22
Multimercado 1,26 275.154,94
BDR 1,58 345.164,31
Total: 100,00 21.871.626,50

Composigao da carteira - 07/2023
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Abaixo apresentamos uma tabela onde informamos o risco em percentuais do més e do ano corrente bem como o valor e
percentual alocado em cada fundo de investimento.

Fundos de Investimentos RISCO ALOCACAO
VAR 95% - CDI
07/2023 Ano R$
BANRISUL ABSOLUTO FI RENDA FIXA LP 0,02% 0,02% 2.602.237,11 11,90
BANRISUL FOCO IMA G FI RENDA FIXA LP 0,75% 0,92% 1.933.543,96| 8,84
BANRISUL FOCO IRF-M | FI RENDA FIXA 0,17% 0,20% 94.388,44| 0,43
BANRISUL FOCO IRF-M FI RENDA FIXA LP 1,12% 1,28% 128.621,14| 0,59
BB IDKA 2 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 0,66% 0,96% 548.362,45| 2,51
BB IMA-B FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 1,58% 2,04% 455.569,50| 2,08
BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 0,16% 0,20% 234.930,33| 1,07
BB PERFIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI PREVIDENCIARIO LP 0,01% 0,05% 370.856,18| 1,70
CAIXA ACOES MULTIGESTOR FIC ACOES 7,22% 8,55% 69.463,53| 0,32
CAIXA ALOCACAO MACRO FIC MULTIMERCADO LP 1,54% 1,74% 127.900,22| 0,58
CAIXA BRASIL 2024 X TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA 0,42% 0,51% 357.312,27| 1,63
CAIXA BRASIL 2030 Il TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA 1,57% 2,84% 525.787,36| 2,40
CAIXA BRASIL ACOES LIVRE QUANTITATIVO FIC ACOES 6,37% 8,14% 297.833,92| 1,36
CAIXA BRASIL FI RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP 0,03% 0,03% 1.967.244,96| 8,99
CAIXA BRASIL GESTAO ESTRATEGICA FIC RENDA FIXA 1,04% 0,61% 577.270,93| 2,64
CAIXA BRASIL IDKA IPCA 2A TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 0,71% 0,99% 474.754,51| 2,17
CAIXA BRASIL IMA-B 5 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 0,74% 0,88% 1.531.632,35| 7,00
CAIXA BRASIL IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 2,23% 3,14% 982.887,22| 4,49
CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 1,55% 2,03% 742.112,02| 3,39
CAIXA BRASIL IPCA XVI FI RENDA FIXA CREDITO PRIVADO 0,83% 0,89% 132.516,66| 0,61
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA 0,16% 0,20% 526.198,86| 2,41
CAIXA BRASIL MATRIZ FI RENDA FIXA 0,04% 0,05% 590.326,87| 2,70
CAIXA BRASIL TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 0,03% 0,04% 1.521.323,70| 6,96
CAIXA INDEXA BOLSA AMERICANA FI MULTIMERCADO LP 3,75% 6,52% 150.827,08| 0,69
CAIXA INSTITUCIONAL FI ACOES BDR NIVEL I 5,49% 7.81% 345.164,31| 1,58
CAIXA JUROS E MOEDAS FI MULTIMERCADO LP 0,10% 0,21% 64.314,74| 0,29
CAIXA NOVO BRASIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO IMA-B LP 1,58% 2,08% 640.294,15| 2,93
CAIXA PRATICO FIC RENDA FIXA CURTO PRAZO 0,00% 0,00% 6.364,66| 0,03
CAIXA RS TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 0,02% 0,03% 1.439.936,76| 6,58
CAIXA RV 30 FI MULTIMERCADO LP 2,38% 2,49% 124.327,86| 0,57
SICREDI LIQUIDEZ EMPRESARIAL FI RENDA FIXA 0,02% 0,02% 2.307.322,45| 10,55
Total: 21.871.626,50| 100,00

% Alocado por Grau de Risco - 07/2023

O Grafico ao lado se refere a

ALTO G .
exposi¢do em risco da
carteira de investimento do

MEDIO/ALTO RPPS, ou seja, 0s

percentuais demonstrados

mostram o volume alocado

em % exposto ao risco de
BAIXO mercado. Saliento que a
medida esta sendo levando
em consideragdo o cenario
atual e as expectativas.




A seguir mostraremos um comparativo em percentuais entre alguns benchmarks selecionados e a rentabilidade acumulada
atingida més a més pelo RPPS. Na sequéncia serdo demonstrados trés graficos: a) Evolugdo Patrimonial; b) Percentual
alocado por Institui¢do Financeira e; ¢) Percentual alocado em Renda Fixa e Variavel.

Benchmarks
IMA Geral IMA B IRF-M 1 Ibovespa IPCA +5,20% SAO VALERIO DO SUL
01/2023 0,30% -0,74% 0,98% 0,69% 0,96% 1,03%
02/2023 0,82% 0,97% 0,88% -7,42% 1,27% 0,87%
03/2023 1,73% 2,48% 1,14% -2,66% 1,14% 1,49%
04/2023 1,18% 1,88% 0,81% 1,85% 1,04% 1,11%
05/2023 1,77% 2,53% 1,14% 3,74% 0,65% 1,59%
06/2023 1,73% 2,39% 1,18% 9,00% 0,34% 1,57%
07/2023 0,98% 0,81% 1,07% 2,97% 0,54% 1,05%
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RESUMO MERCADO X CARTEIRA DE INVESTIMENTO

Ao longo do més de julho, os principais bancos centrais voltaram a elevar os juros, em linha com o esperado. Nos EUA,
o Fed elevou os “fed funds” em 0,25% para 5,50%, enquanto na Zona do Euro o ECB, banco central europeu, também
subiu os juros em 0,25% para 3,75%. Em ambos os casos, existe a possibilidade de um ajuste adicional da mesma
magnitude. No Brasil, observamos alta do Ibovespa e valorizagdo do Real frente ao dolar, com relativa estabilidade da
curva de juros.

Comegando pelo cenario externo, os dados econdmicos divulgados em julho nos EUA ajudaram a aumentar o otimismo
dos mercados. A atividade surpreendeu para cima e a inflagdo surpreendeu para baixo. Com isso, parte dos economistas e
do mercado comeca a acreditar que os EUA podem ter o que se chama de “pouso suave” (soft landing), ou seja, diminuicao
da inflagdo para a meta sem que haja uma recess@o. Os dados que sairam em julho realmente foram bons para essa narrativa
de “soft landing”. O PIB do 2° trimestre surpreendeu positivamente, com crescimento anualizado de 2,4%, basicamente ndo
desacelerando nos ultimos 4 trimestres, € com crescimento puxado pelos investimentos e consumo das familias. A inflagao
ao consumidor ficou mais baixa que esperado, em especial no nucleo de servigos excluindo pregos ligados ao setor
imobiliario, que ¢ destacado pelo presidente do Fed, Jerome Powell, como importante.

Algumas questdes, no entanto, tornam essa possibilidade de “soft landing” dificil. A taxa de desemprego muito baixa
deve seguir pressionando a inflagdo de servigos no médio prazo. Greves de importantes setores nos EUA mostram que os
trabalhadores parecem perceber que det€ém ainda muito poder de barganha e que podem ter suas demandas de reajustes
salariais acima da inflagdo atendidas.

Na Zona do Euro (ZE), a atividade ja mostra sinais de desaceleracdo mais fortes, em resposta ao aperto monetario, ainda
que la o mercado de trabalho também esteja pressionado. Na mesma dire¢@o, os indicadores da China apontam para um
cenario de crescimento abaixo da meta do governo central, mesmo com o fim da politica de Covid-zero. As expectativas
residem nas medidas de estimulos fiscais que o governo devera adotar para estimular a atividade.

Por aqui, a inflacdo voltou a trazer sinais mais favordveis em julho, com destaque para a continuidade da desaceleracao
das medidas de ntcleo. Particularmente no IPCA-15 de julho, além da dinamica favoravel do grupo de bens, também vimos
um comportamento mais benigno do grupo de servigos. No entanto, o nucleo do IPCA e especificamente o grupo de
servigos ainda rodam em niveis elevados quando observamos os ultimos doze meses, sendo necessario aguardar um pouco
mais para uma avaliacdo mais confortavel.

Esse ambiente mais benigno com a inflagdo e a confirmagdo da meta de 3,00% a.a. pelo CMN no final de junho
permitiram o recuo das proje¢des mais longas para 3,50%, ainda acima das respectivas metas. Essa melhora elevou as
expectativas de que o Copom cortasse a Selic em 0,50 p.p. na reunido de agosto, o que se confirmou numa decisdo dividida
(5 votos a favor de -0,50p.p. e 4 a favor de -0,25p.p.), com a taxa bésica alcangando 13,25% a.a. e com a sinalizag¢do de
mais cortes de mesma magnitude nas proximas reunides.



Com relacdo a atividade, os dados do 2T23 tém confirmado a perspectiva de menor crescimento em relacdo ao trimestre
anterior, por causa da saida dos efeitos positivos da supersafra, com a alta projetada de 0,2% do PIB na margem sendo
mantida. Para o 2° semestre, a expectativa de desacelera¢do da economia continua, dadas as premissas de aumento do
desemprego e de juros em territdrio contracionista, com continuagdo do recuo na concessdo de crédito para as pessoas
fisicas voltado para o consumo, com elevagdao somente no crédito rotativo.

Do lado fiscal, apesar do reconhecimento dos esforgos realizados pelo governo na busca de receitas, o entendimento ¢
que as metas de superavit primario ndo serdo atingidas — a mediana da pesquisa Focus mostra proje¢des abaixo do limite
minimo estipulado no novo marco fiscal até 2026. Tal cenario deve levar a uma piora na percep¢ao de risco e, com isso,
devera ser observada uma limitagdo ao ciclo de corte de juros.

Quanto ao mercado de renda fixa, a dindmica da curva de juros de mercado foi intensificada em decorréncia da
expectativa de reducdo da taxa de juros em agosto. O mercado considerava a possibilidade de um corte mais expressivo de
50 pontos base pelo Banco Central. Quanto aos indices IMA-B, IRF-M e CDI, eles apresentaram retornos de 0,81%, 0,89%
e 1,07% respectivamente, também no mesmo periodo.

Ja a renda variavel, a continua melhora dos indices e expectativas de inflagdo reforcaram a visdo de que o inicio do ciclo
de corte de juros ja se daria na reunido do COPOM em agosto, criando um cendrio favoravel para os ativos de risco locais.
Devido a este contexto, o mercado de ac¢des local exibiu um desempenho positivo em julho, mantendo a tendéncia dos
meses anteriores. O indice Ibovespa obteve uma valorizagdo de 3,26% no més de julho, ¢ acumula uma alta de 11,12% no
ano.

Voltando a inflagdo, o IPCA (indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo), indicador considerado a inflagdo oficial
do pais, subiu 0,12% em julho, segundo dados divulgados nesta sexta-feira (11) pelo Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica (IBGE). A inflagdo brasileira vinha desacelerando desde fevereiro. O indicador chegou a ter deflagdo de 0,08%
em junho, mas neste més voltou a acelerar puxado pelo grupo de Transportes (1,50%) e com destaque para a gasolina
(4,75%). Com isso, o pais passa a ter uma inflacdo acumulada de 3,99% na janela de 12 meses. No ano, acumula uma alta
de 2,99%. Ja o indice Nacional de Precos ao Consumidor (INPC) — que ¢é usado como referéncia para reajustes do salario-
minimo, pois calcula a inflagdo para familias com renda mais baixa — teve queda de 0,09% em julho. Assim, o INPC
acumula uma alta de 2,59% no ano e de 3,53% nos tltimos 12 meses.

COMENTARIO DO ECONOMISTA:

Para a renda fixa, continuamos com uma visdo neutra com viés positivo. No cenario global, a trajetdria dos juros ird
depender dos sinais vindos dos dados de atividade, inflagdo e mercado de trabalho nos préoximos meses. No Brasil, o inicio
do ciclo de corte de juros deve favorecer uma tendéncia de queda das curvas, com a discussdo sobre o ritmo de cortes
ganhando forca ao longo dos proximos meses. Para a Bolsa local, seguimos com visdo neutra com vi€s positivo,
privilegiando a gestdo ativa. No cendrio internacional, continuamos observando com cautela a tendéncia mais positiva da
Bolsa, explicada pela resiliéncia da atividade econdmica nos EUA. Localmente, o inicio da queda dos juros e o aumento do
potencial de entradas graduais na Bolsa podem impulsionar uma valorizagdo adicional.



Assim permanecemos com a recomendag@o de que o DI entregara o que precisamos. Quanto as despesas, utilizar ativos
com menor volatilidade (IDKA2/IRF-M1 e DI). Para os ativos de longuissimo prazo (IMA-B 5+) entendemos que o risco ¢
mais elevado, entdo para aqueles gestores com o perfil mais agressivo recomendando entrada gradual, diante de algumas
incertezas. Para ativos de longo prazo (IMA-B/IMA G), recomendamos uma exposi¢ao entre 15% e 25%, podendo ser
realocado caso o RPPS tenha uma exposi¢do alta em algum ativo sendo necessario um balanceamento, também podera ser
utilizado novos aportes. Ja para o prefixado (IRF-M), estamos recomendamos a entrada, dando preferéncia para os mais
curtos, entre 5% a 10%. Na renda variavel, continuamos sugerindo escolher bem os ativos neste segmento com Viés
passivos e, se o risco for de aceite dos gestores, entrada de forma gradativa. Com incertezas que sempre estdo em nosso
radar devemos escolher bem os ativos domésticos e priorizar a gestdo ativa neste segmento.

Composi¢io por segmento

Benchmark R$ %
CDI 10.997.827,64 50,28
IMA Geral 1.933.543,96 8,84
IRF-M 1 855.517,63 391
IRF-M 128.621,14 0,59
IDKA 2 1.023.116,96 4,68
IMA-B 2.363.763,03 10,81
Ibovespa 367.297,44 1,68
IPCA 1.067.099,86 4,88
IMA-B 5 1.531.632,35 7,00
IMA-B 5+ 982.887,22 4,49
Multimercado 275.154,94 1,26
BDR 345.164,31 1,58
Total: 21.871.626,50 100,00

Abaixo podemos verificar, referente ao més de julho, a rentabilidade acumulada em reais e percentual para o exercicio.
Finalizando o més conseguimos visualizar uma comparagdo com a meta da politica de investimento para o mesmo periodo,
conforme segue:

MES BASE RENTABILIDADE ACUMULADA % da Meta

R$
07/2023 R$ 1.809.264,03 9,0444% IPCA +5,20% 6,09 % 148,62%

Referéncia Gestdo e Risco



