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INTRODUCAO

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

A EMPRESA tem como base o comprometimento, a ética profissional e a transparéncia na troca de informagdes 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 intituigdes financeiras e produtos por elas distribuidos, ndo nos
permitindo a indicagdo de institui¢cdes financeiras.

Relatério para uso exclusivo do RPPS, nio sendo permitida a reproducio ou distribuicdo 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 nio é assumida pela EMPRESA, observando-se a data que este relatério se refere.



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

data-base do més deste relatorio.

RENTABILIDADE

Fundos de Investimento

05/2025

Ultimos 6 meses

No ano

05/2025

ANO (RS)

(%)

(%)

(%)

(R$)

AUSTRO IMA-B ATIVO FIC RENDA FIXA -0,85% 11,43% 9,21% -500,47|  -5.956,49
AUSTRO MULTISETORIAL FIP MULTIESTRATEGIA 0,12% 0,77% £0,44% 39,09 138,14
BANRISUL ABSOLUTO RESP LIMITADA FI RENDA FIXA LP 1,14% 6,22% 526% | 75.059,55| 281.423,59
BANRISUL FOCO IMA G RESP LIMITADA FI RENDA FIXA LP 1,25% 5.87% 6,51% 0,00] 32.360,67
BANRISUL NTN-B 2025 RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA 1,15% 6,00% 5,03% 3.638,93] 24.185,19
BANRISUL NTN-B 2026 RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA 0,79% 4,58% 4,58% 4.108,20 22.913,78
BANRISUL PERFORMANCE FI ACOES 1,09% 8,17% 11,16% 2.585,62|  24.160,11
BANRISUL PREVIDENCIA IPCA 2030 RESP LIMITADA FI RENDA FIXA LP 0,94% 3,58% 2,45% 9.225,00 52.548,93
BANRISUL RPPS II RESP LIMITADA FI RENDA FIXA 0,44% 4,95% 5,54% 2.277,09 27.592,33
BB ACOES BOLSA AMERICANA FI ACOES 6,32% -0,08% 1,14% | 50.053,35]  9.501,09
BB ACOES GLOBAIS INSTITUCIONAL FI ACOES BDR NIVEL I 6,75% ~6,96% J10,51% | 56.747,36] -105.349,37
E}E 5\1311]()?5 ; g&[lggs PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA 0.53% 4.97% 2% | 21606.02] 2688218
}l?}lgEI\l\]/lIggN”lgI"leli{Iigs PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA 1.71% 4.67% 7.33% 0.00| 10820067
BB IMA-GERAL EX-C TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 1,24% 5,93% 6,43% 0,00 58.381,04
EI]?EI{R/E;]]\E/INIC’EZFISII()OS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA 1.05% 6.35% 5.62% 47.171.88| 240.635.94
BB PERFIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI PREVIDENCIARIO LP 1,15% 6,26% 537% | 105.644,71| 332.519,31
E}EESITI;JELI\(I)SIZE%ICOS VERTICE 2026 RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA 0.79% 4.58% 458% 300485 22.55421
EEE{E?];J;I;)SIZ{;?CI;ICOS VERTICE 2028 RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA 0.41% 5 49% 6.99% 210598 33.999.41
CAIXA BRASIL IMA-B 5 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA LP 0,61% 5,12% 5,49% 19.056,91| 163.631,65
CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXALP | 1,67% 4,59% 7,30% | 37.693,70| 155.972,10
CAIXA BRASIL IRF-M | TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA 1,06% 6,40% 5,65% | 27.270,93] 138.538,50
CAIXA BRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP 1,15% 6,30% 5,38% | 134.622,78] 650.141,94
CAIXA NOVO BRASIL IMA-B FIC RENDA FIXA LP 1,76% 4,68% 724% | 27.038,19] 105.894,10
ISHARES IBOVESPA RESP LIMITADA FUNDO DE INDICE - BOVAI1 1,47% 10,33% 14,15% 1.200,34| 48.368,37
%;}];/I\é{;; I\s/{sg OsTvo SIW\]/E\S;;IIBIAENTO NO EXTERIOR RESP LIMITADA FUNDO DE 6.99% 5.85% 7.15% 1410 255582
LSH FIP MULTIESTRATEGIA 0,00% 177.67% | -177,76% 0,00] -5.282,04
PUMA FIP MULTIESTRATEGIA 0,00% -176,85% 0,00% 0,00 833,57
SICREDI BOLSA AMERICANA FIC MULTIMERCADO LP 6,95% 1,44% 2,66% | 6043042 24.076,57
SICREDI INSTITUCIONAL IRF-M RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA LP 0,94% 6,94% 8,88% 10.175,16| 152.577,98
SICREDI LIQUIDEZ EMPRESARIAL DI RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA 1,14% 6,22% 5,27% 284.178,09(1.144.936,14
XP CORPORATE MACAE FII - XPCM11 = BMF 1,00% -2,36% 10,87% 12,60 124,20

Total:| 985.582,20[4.010.722,54




Rentabilidade da Carteira Mensal - 05/2025

AUSTRO IMA-B ATIVO FIC RENDA FIXA

AUSTRO MULTISETORIAL FIP MULTIESTRATEGIA

BANRISUL ABSOLUTO RESP LIMITADA FI RENDA FIXA LP

BANRISUL FOCO IMA G RESP LIMITADA FI RENDA FIXA LP

BANRISUL NTN-B 2025 RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA

BANRISUL NTN-B 2026 RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA

BANRISUL PERFORMANCE FI ACOES

BANRISUL PREVIDENCIA IPCA 2030 RESP LIMITADA FI RENDA FIXA LP
BANRISUL RPPS Il RESP LIMITADA FI RENDA FIXA

BB AGCOES BOLSA AMERICANA FIAGOES

BB ACOES GLOBAIS INSTITUCIONAL FI ACOES BDR NIVEL |

BB IDKA 2 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA PREVIDENCIARIO
BB IMA-B TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA PREVIDENCIARIO
BB IMA-GERAL EX-C TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO

BB PERFIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI PREVIDENCIARIO LP

BB TITULOS PUBLICOS VERTICE 2028 RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA
PREVIDENCIARIO

CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA LP
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA
CAIXA BRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP
CAIXANOVO BRASIL IMA-B FIC RENDA FIXA LP

ISHARES IBOVESPA RESP LIMITADA FUNDO DE INDICE - BOVA11

SICREDI BOLSA AMERICANA FIC MULTIMERCADO LP

SICREDI INSTITUCIONAL IRF-M RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA LP
SICREDI LIQUIDEZ EMPRESARIAL DI RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA
XP CORPORATE MACAE FII - XPCM11 = BMF

-5 0 5 10

Rentabilidade da Carteira Ano — Ano 2025

AUSTRO IMA-B ATIVO FIC RENDA FIXA

AUSTRO MULTISETORIAL FIP MULTIESTRATEGIA

BANRISUL ABSOLUTO RESP LIMITADA FI RENDA FIXA LP

BANRISUL FOCO IMA G RESP LIMITADA FI RENDA FIXA LP

BANRISUL NTN-B 2025 RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA

BANRISUL NTN-B 2026 RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA

BANRISUL PERFORMANCE FI ACOES —11,16

BANRISUL PREVIDENCIA IPCA 2030 RESP LIMITADA FI RENDA FIXA LP
BANRISUL RPPS Il RESP LIMITADA FI RENDA FIXA

BB AGOES BOLSA AMERICANA FI ACOES

BB AGOES GLOBAIS INSTITUCIONAL FI AGOES BDR NIVEL |

BB IDKA 2 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA PREVIDENCIARIO
BB IMA-B TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA PREVIDENCIARIO
BB IMA-GERAL EX-C TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO

BB PERFIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI PREVIDENCIARIO LP

BB TITULOS PUBLICOS VERTICE 2028 RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA
PREVIDENCIARIO

CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA LP
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA
CAIXA BRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP
CAIXANOVO BRASIL IMA-B FIC RENDA FIXA LP

ISHARES IBOVESPA RESP LIMITADA FUNDO DE INDICE - BOVA11 —14,15

SICREDI BOLSA AMERICANA FIC MULTIMERCADO LP

SICREDI INSTITUCIONAL IRF-M RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA LP
SICREDI LIQUIDEZ EMPRESARIAL DI RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA
XP CORPORATE MACAE FII - XPCM11 = BMF —10,87

-20 0 20




Enquadramento 4.963/2021 e suas alteragdes — Politica de Investimento

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

Enquadramento

FI 100% titulos TN - Art. 7°, 1, "b" 52.750.453,49| 66,93% 58,50% 100,00% ENQUADRADO
FI Renda Fixa - Art. 7°, III, "a" 23.027.915,19| 29,22% 30,00% 60,00% ENQUADRADO
FI Agdes - Art. 8° 1 1.082.364,53 1,37% 1,50% 5,00% ENQUADRADO
ETF - Art. 8°, 11 99.058,38) 0,13% 2,00% 15,00% ENQUADRADO
Fundos Multimercados - Art. 10°, I 930.352,92 1,18% 2,00% 10,00% ENQUADRADO
FI em Participagdes - Art. 10°, 11 31.252,30 0,04% 0,50% 1,00% ENQUADRADO
FI Imobiliario - Art. 11° 1.267,20f  0,00% 0,50% 1,00% ENQUADRADO
Fundo/Classe de Investimento em BDR-Agdes - Art. 8°, I11 896.949,85 1,14% 2,00% 5,00% ENQUADRADO

Total: 78.819.613,86| 100,00% 97,00%




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

cada fundo de investimento.

Composicao da Carteira

AUSTRO IMA-B ATIVO FIC RENDA FIXA

05/2025
RS Y%
58.704,97) 0,07

AUSTRO MULTISETORIAL FIP MULTIESTRATEGIA

31.252,30] 0,04

BANRISUL ABSOLUTO RESP LIMITADA FI RENDA FIXA LP

7.018.258,97| 8,90

BANRISUL NTN-B 2026 RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA

523.350,09| 0,66

BANRISUL PERFORMANCE FI AGOES

240.573,57| 0,31

BANRISUL PREVIDENCIA IPCA 2030 RESP LIMITADA FI RENDA FIXA LP

991.020,00| 1,26

BANRISUL RPPS II RESP LIMITADA FI RENDA FIXA

525.436,40| 0,67

BB ACOES BOLSA AMERICANA FI ACOES

841.790,96| 1,07

BB AQOES GLOBAIS INSTITUCIONAL FI ACOES BDR NiVEL I

896.949,85| 1,14

BB IDKA 2 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA PREVIDENCIARIO

4.080.788,76 5,18

BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO

4.525.732,27| 5,74

BB PERFIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI PREVIDENCIARIO LP

8.838.065,02( 11,21

BB TITULOS PUBLICOS VERTICE 2026 RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA PREVIDENCIARIO

508.139,77| 0,64

BB TITULOS PUBLICOS VERTICE 2028 RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA PREVIDENCIARIO

512.199,08| 0,65

CAIXA BRASIL IMA-B 5 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA LP

3.141.608,55| 3,99

CAIXA BRASIL IMA-B TiTULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA LP

2.291.515,39| 2,91

CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA

2.590.665.91| 3,29

CAIXA BRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP

11.469.857,14| 14,55

CAIXA NOVO BRASIL IMA-B FIC RENDA FIXA LP

1.567.545,91| 1,99

ISHARES IBOVESPA RESP LIMITADA FUNDO DE iNDICE - BOVAI1

99.058,38| 0,13

SICREDI BOLSA AMERICANA FIC MULTIMERCADO LP

930.352,92| 1,18

SICREDI INSTITUCIONAL IRF-M RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA LP

1.093.742,15( 1,39

SICREDI LIQUIDEZ EMPRESARIAL DI RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA

26.041.738,30| 33,04

XP CORPORATE MACAE FII - XPCM11 = BMF

1.267,20| 0,00

Total:

78.819.613,86| 100,00

Disponibilidade em conta corrente:

0,10

Montante total - Aplicacdes + Disponibilidade:

78.819.613,96




Composicao por segmento

Benchmark )
IMA-B 4,97 3.917.766,28
FIP 0,04 31.252,30
CDI 67,71 53.367.919,42
IRF-M 1 9,03 7.116.398,18
IPCA 3,88 3.060.145,34
Acdes 0,31 240.573,57
S&P 500 2,25 1.772.143,87
BDR 1,14 896.949,85
IDKA 2 5,18 4.080.788,76
IMA-B 5 3,99 3.141.608,55
Ibovespa 0,13 99.058,38
IRF-M 1,39 1.093.742,15
Total: 100,00 78.819.613,86

Composicgao da carteira - 05/2025

AUSTRO IMA-B ATIVO FIC RENDA FIXA

AUSTRO MULTISETORIAL FIP MULTIESTRATEGIA

BANRISUL ABSOLUTO RESP LIMITADA FI RENDA FIXA LP

BANRISUL NTN-B 2026 RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA

BANRISUL PERFORMANCE FI ACOES

BANRISUL PREVIDENCIA IPCA 2030 RESP LIMITADA FI RENDA FIXA LP
BANRISUL RPPS Il RESP LIMITADA FI RENDA FIXA

BB ACOES BOLSA AMERICANA FIAGOES

BB ACOES GLOBAIS INSTITUCIONAL FI ACOES BDR NIVEL |

BB IDKA 2 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA PREVIDENCIARIO
BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA
PREVIDENCIARIO

BB PERFIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI PREVIDENCIARIO LP

BB TITULOS PUBLICOS VERTICE 2026 RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA
PREVIDENCIARIO

CAIXA BRASIL IMA-B 5 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA LP
CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA LP
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA
CAIXA BRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP

CAIXA NOVO BRASIL IMA-B FIC RENDA FIXA LP

ISHARES IBOVESPA RESP LIMITADA FUNDO DE INDICE - BOVA11

SICREDI BOLSA AMERICANA FIC MULTIMERCADO LP

SICREDI INSTITUCIONAL IRF-M RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA LP

SICREDI LIQUIDEZ EMPRESARIAL DI RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA

XP CORPORATE MACAE FII - XPCM11 = BMF

33,04

40



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
05/2025  Ano RS %
AUSTRO IMA-B ATIVO FIC RENDA FIXA 0,79% | 2,91% 58.704,97 0,07
AUSTRO MULTISETORIAL FIP MULTIESTRATEGIA 021% | 0,18% 31.252,30( 0,04
BANRISUL ABSOLUTO RESP LIMITADA FI RENDA FIXA LP 0,02% | 0,03% 7.018.258,97| 8,90
BANRISUL NTN-B 2026 RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA 0,52% | 0,72% 523.350,09| 0,66
BANRISUL PERFORMANCE FI ACOES 541% | 7,08% 240.573,57| 0,31
BANRISUL PREVIDENCIA IPCA 2030 RESP LIMITADA FI RENDA FIXA LP 0,02% | 2,22% 991.020,00| 1,26
BANRISUL RPPS II RESP LIMITADA FI RENDA FIXA 0,81% | 1,08% 525.436,40( 0,67
BB ACOES BOLSA AMERICANA FI ACOES 727% | 11,97% 841.790,96| 1,07
BB ACOES GLOBAIS INSTITUCIONAL FI ACOES BDR NiVEL I 8,72% | 11,15% 896.949,85( 1,14
BB IDKA 2 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 0,77% | 0,98% 4.080.788,76| 5,18
BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 0,10% | 0,22% 4.525.732,27| 5,74
BB PERFIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI PREVIDENCIARIO LP 0,02% | 0,03% 8.838.065,02| 11,21
BB TITULOS PUBLICOS VERTICE 2026 RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 0,52% | 0,72% 508.139,77| 0,64
BB TITULOS PUBLICOS VERTICE 2028 RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 1,37% | 1,67% 512.199,08| 0,65
CAIXA BRASIL IMA-B 5 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA LP 0,83% | 0,92% 3.141.608,55| 3,99
CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA LP 1,94% | 2,19% 2.291.51539| 2,91
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA 0,10% | 0,22% 2.590.665,91| 3,29
CAIXA BRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP 0,01% | 0,03% | 11.469.857,14| 14,55
CAIXA NOVO BRASIL IMA-B FIC RENDA FIXA LP 1,78% | 2,03% 1.567.54591| 1,99
ISHARES IBOVESPA RESP LIMITADA FUNDO DE INDICE - BOVA11 6,59% | 8,11% 99.058,38| 0,13
SICREDI BOLSA AMERICANA FIC MULTIMERCADO LP 8,00% | 12,24% 930.352,92| 1,18
SICREDI INSTITUCIONAL IRF-M RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA LP 121% | 1,70% 1.093.742,15| 1,39
SICREDI LIQUIDEZ EMPRESARIAL DI RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA 0,02% | 0,03% | 26.041.738,30| 33,04
XP CORPORATE MACAE FII - XPCM11 = BMF 7,07% | 10,98% 1.267,20| 0,00
Total:| 78.819.613,86|100,00

% Alocado por Grau de Risco - 05/2025

O Gréfico ao lado se refere a

ALTO .~ .
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
mercado. Saliento que a
BAIXO 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) Evolu¢ao Patrimonial; b) Percentual
alocado por Institui¢do Financeira e; c) Percentual alocado em Renda Fixa e Variavel.

Benchmarks
IMA Geral IMAB IRF-M 1 Ibovespa IPCA +5,47% TRES DE MAIO
01/2025 1,40% 1,07% 1,28% 4,86% 0,61% 1,22%
02/2025 0,79% 0,50% 1,01% -2,64% 1,76% 0,77%
03/2025 1,27% 1,84% 1,01% 6,08% 1,01% 0,73%
04/2025 1,68% 2,09% 1,23% 3,69% 0,88% 1,25%
05/2025 1,25% 1,70% 1,09% 1,45% 0,71% 1,27%
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RESUMO MERCADO X CARTEIRA DE INVESTIMENTO

Apesar das turbuléncias no cenario local e internacional, 0 més de maio foi marcado por uma valorizagdo expressiva dos
ativos de risco. Internamente, o ruido causado pela tentativa frustrada de reintroduzir o IOF sobre investimentos no exterior
afetou o cambio, os juros e a confianca do investidor. J4 no ambiente global, as negociagdes tarifarias entre EUA e China
trouxeram volatilidade aos mercados, enquanto as commodities seguiram pressionadas por temores de desaceleragdo da
economia global, especialmente na China.

Nos Estados Unidos, os dados correntes de inflacdo seguem benignos, mas o Federal Reserve continua cauteloso. A
autoridade monetaria optou por manter os juros elevados por mais tempo, diante da incerteza sobre os efeitos das tarifas
comerciais em vigor e dos riscos fiscais crescentes. O rebaixamento da nota de crédito dos EUA pela Moody’s reacendeu a
discussdo sobre a sustentabilidade da divida ptblica americana, que ja supera os US$ 37 trilhdes. Mesmo com pressao
politica por cortes, a curva dos treasuries voltou a abrir — os papéis de 30 anos chegaram a 5% —, refletindo a
deterioragdo fiscal e as davidas sobre o inicio de um ciclo de afrouxamento monetario.

Ainda assim, houve alivio momentaneo no sentimento de risco com a trégua tarifaria de 90 dias entre China e EUA. A
reducdo parcial das tarifas e a perspectiva de novas rodadas de negociagdo em Genebra ajudaram a sustentar o apetite por
risco, estimulando a migracdo de capital para emergentes e impulsionando o desempenho de bolsas fora do eixo EUA-
Europa.

A China apresentou uma desaceleragdo na atividade industrial, com o PMI Industrial Caixin caindo para 48,3 em maio, o
nivel mais baixo desde setembro de 2022. Os novos pedidos de exportacdo registraram a maior contragdo desde julho de
2023, e a produgdo industrial diminuiu pela primeira vez em 19 meses. Em contraste, o PMI de Servigos Caixin subiu para
51,1, indicando expansdo moderada. O PMI Composto Caixin, no entanto, recuou para 49,6, sinalizando a primeira
contracao geral desde dezembro de 2022.

Um ponto positivo sera a retomada das negociagdes comerciais com os Estados Unidos, a partir de junho em Londres. A
retomada do didlogo comercial, embora cautelosa, pode aliviar tensdes e abrir caminho para um ambiente de negdcios mais
previsivel.

No Brasil, ainda permanece a incerteza com relagdo ao impacto das tarifas comerciais impostas pelos EUA, mas as
previsdes mais pessimistas sobre impacto em crescimento global ficaram para tras, tendo em vista acordos ¢ avangos em
negociacdes que reduzem a chance de cenarios mais agudos. O IPCA-15 de maio (medida de inflagdo ao consumidor
divulgada no meio do més) surpreendeu para baixo as expectativas, o que deve gerar alguma revisao baixista nas projecoes
de inflagdo deste ano, mas sem impacto relevante para os anos seguintes. Os indicadores de atividade doméstica e emprego
mostraram for¢a ao longo do més, adiando mais uma vez proje¢des de maior moderagao.

O Copom elevou a taxa Selic em 0,5 ponto percentual - a grande questdo ¢ se chegou ao fim o ciclo de alta, ou ndo ? —
mas o fato é que a Selic deve permanecer em torno de 14,75% até o final do ano. No campo fiscal, medidas de equilibrio
seguem em discussao, tanto do lado das despesas, quanto do lado das receitas. No ultimo Relatorio Bimestral de Avaliagdo
de Receitas e Despesas Primarias, o governo anunciou uma contengdo de despesas da ordem de R$30 bilhdes. Além disso,
foi anunciada a majorag@o da aliquota do Imposto sobre Operagdes Financeiras (IOF), que tem sido objeto de debate junto
ao Congresso Nacional.

Entre os mercados emergentes, o Brasil voltou a se destacar. O Ibovespa renovou maximas historicas, impulsionado
principalmente pelas agdes ciclicas domésticas — varejo, consumo, construcédo civil e setor financeiro. A valorizagdo veio
acompanhada por um ambiente de maior estabilidade cambial e avango da percepcdo de que os ativos locais seguem
descontados frente aos seus pares globais.

O movimento de reprecificagdo parece ter sido impulsionado por trés vetores principais: o ambiente externo mais
benigno, o retorno do fluxo estrangeiro em busca de ativos com beta elevado ¢ uma melhora marginal nos indicadores de
confianga local. Ainda que os dados de atividade sigam dicotomicos, ha sinais de retomada gradual — especialmente no
setor de servigos e na geragao de emprego formal.



A renda fixa continuou entregando retornos positivos, com todos os subindices do IMA encerrando o més no campo
positivo, especialmente aqueles vinculados a titulos de maior prazo. A percepgdo de que o ciclo de alta da Selic esta
proximo do fim — com projegdes para 2025 apontando taxa béasica entre 14,75% e 15%, cerca de 0,25 ponto acima do
patamar vigente — permaneceu estimulante para investidores de prazos mais longos.

Quanto ao IPCA, indice oficial de inflagdo, apresentou variagcdo de 0,26%, no ano acumula uma alta de 2,75% e, nos
ultimos doze meses, o indice ficou em 5,32%. A Inflagdo perde ritmo pelo terceiro més seguido. A variagdo de precos em
maio foi a menor para o més desde 2023 (0,23%) e mantém a sequéncia de desaceleragdo iniciada em margo. Alta menor
dos alimentos e deflacdo dos transportes guiam resultado. Responséaveis por mais de 40% da composi¢do do IPCA, os dois
grupos de despesas ajudaram a compensar o salto de 1,19% dos custos de habitacdo, impulsionada pelo aumento das contas
de luz.

COMENTARIO DO ECONOMISTA:

As perspectivas para o mercado financeiro em 2025 estdo condicionadas a uma série de fatores, tanto globais quanto locais.
Entre eles, destacam-se a politica monetaria, a inflagdo, o ritmo da atividade econdmica, o cenario geopolitico € o
desempenho das empresas.

No plano internacional, as tensdes comerciais ¢ a situacdo fiscal dos Estados Unidos continuam no centro das atengdes.
Ja o Federal Reserve (Fed) ndo apresentou mudangas relevantes em suas ultimas sinalizagdes.

No Brasil, a economia segue demonstrando resiliéncia. O mercado de trabalho permanece aquecido e a inflagdo mostra
uma leve melhora.

Um dos principais pontos de aten¢do segue sendo a trajetoria da taxa Selic. As proximas decisdes do Banco Central
devem acompanhar de perto a evolugdo da inflagdo, do consumo interno e da dindmica dos precos globais — fatores que
influenciam diretamente o custo e a oferta de crédito no pais.

Diante desse contexto, a cautela continua sendo essencial. As incertezas em relagdo ao futuro do comércio internacional
e a configuragcdo da economia global intensificam os receios de uma possivel recessdo nos Estados Unidos e levantam
duvidas quanto a sustentabilidade da posicao do dolar como moeda dominante.

No Brasil, os desdobramentos desse cendrio global tiveram reflexos relativamente positivos: o Ibovespa apresentou
valorizagdo, o dolar se desvalorizou frente ao real e a curva de juros registrou fechamento. Essa performance foi
impulsionada por uma combinagdo de fatores, como a percep¢do de que o pais mantém uma posi¢ao vantajosa no atual
ambiente tarifario sob a gestdo de Donald Trump, a desvalorizagdo global do dolar e a expectativa de encerramento do ciclo
de alta dos juros.

Esse ambiente favorece a renda fixa local, com destaque para os titulos atrelados a inflacdo (IPCA+), que continuam
atrativos. Os titulos prefixados também oferecem boas oportunidades de retorno, especialmente quando mantidos até o
vencimento.

Na bolsa brasileira, seguimos com uma estratégia focada em empresas de alta qualidade, com menor risco e énfase em
gestdo ativa. Paralelamente, de maneira gradual e prudente, temos incorporado ativos mais sensiveis ao ciclo econdomico,
sempre com foco na consisténcia e na resiliéncia da carteira.



Em relacdo as despesas, sugerimos o uso de ativos com menor volatilidade, como IRF-M1 e DI. Para ativos de risco
(IMA-B), recomendamos uma exposi¢do entre 0% e 10%, enquanto para os de maior risco (IRF-M1+ ¢ IMA-B 5+),
entendemos que o momento ainda exige prudéncia, ndo sendo recomendados no momento. Ja para ativos de médio prazo
(IDKA 2/IMA-B 5), sugerimos uma exposi¢ao entre 5% e 15%.

Vale ressaltar que ativos de protecdo devem estar presentes na carteira de investimentos dos RPPS, mesmo para
investidores com perfil mais agressivo. Para aqueles cuja relacdo entre obrigagdes futuras e caixa permite, ainda
recomendamos o Tesouro Direto, destacando que ha TPF com taxas superiores a meta da politica de investimentos.

Composicao por segmento

Benchmark R$ )

IMA-B 3.917.766,28 4,97
FIP 31.252,30 0,04
CDI 53.367.919,42 67,71
IRF-M 1 7.116.398,18 9,03
IPCA 3.060.145,34 3,88
Acoes 240.573,57 0,31
S&P 500 1.772.143,87 2,25
BDR 896.949,85 1,14
IDKA 2 4.080.788,76 5,18
IMA-B 5 3.141.608,55 3,99
Ibovespa 99.058,38 0,13
IRF-M 1.093.742,15 1,39

Total: 78.819.613,86 100,00

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

RENTABILIDADE ACUMULADA % da Meta

R$

05/2025 R$ 4.010.722,54 5,3484% IPCA +5,47% 5,05 % 105,89%

NOTA: A cota representa a fracdo do patriménio liquido do fundo. Mesmo que o fundo apresente prejuizo, o valor da
cota pode diminuir, mas nunca serd inferior a zero. Isso porque o patriménio liquido, que ¢ a base para calcular o valor da
cota, ndo pode ser negativo. Se as obrigagdes superarem os ativos do fundo a ponto de gerar um patriménio liquido
negativo, ele deixa de ser viavel e sera liquidado ou encerrado. Neste caso esta em processo de encerramento e estes valores
apontados se referem a despesas, conforme colocamos na sequéncia: LSH FIP Multiestratégia — CNPJ 15.798.354/0001-09
—(R$ -4.110,65 ) Puma FIP Multiestratégia — CNPJ 16.617.536/0001-90 - (RS -833,59)

Referéncia Gestdo e Risco



