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DISTRIBUICAO DA CARTEIRA ‘ %l MENSURAR
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FUNDOS DE RENDA FIXA 72,2% 25.057.302,46 29.079.944,33
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 4,7% 1.625.906,22 & -
Bradesco FIC Inflagdo Crédito Privado 2,2% 747.153,97 742.862,81 .
M Fundos de Renda Fixa 72,17%
Bradesco FIC Titulos Publicos Institucional IMA-B 5,4% 1.875.472,75 1.851.915,04 B Ativos de Renda Fixa 22,04%
Bradesco Premium Referenciado Renda Fixa 18,7% 6.508.494,43 A~ 3.215.606,84 B Fundos de Renda Variavel 3,19%
Bradesco Titulos Publicos IRF-M 1 9,1% 3.157.555,06 ¥ 13.883.336,75 Fundos Multimercado 2,43%
Caixa Brasil Matriz Renda Fixa 5,7% 1.963.754,03 1.942.136,90 [ Contas Correntes 0,17%
Caixa Brasil Referenciado 4,7% 1.626.803,53 & -
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5 5,1% 1.781.291,07 1.773.663,20
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 4,1% 1.439.537,84 1.414.569,90
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa 9,6% 3.332.522,54 3.298.750,56
Itali FIC Global Dindmico Institucional 2,9% 998.811,02 A 957.102,33
ATIVOS DE RENDA FIXA 22,0% 7.653.955,93 2.624.607,14
CDB Pdés Bradesco 11/05/2026 - 102 % CDI 7,6% 2.653.955,93 2.624.607,14
7,1,
Letra Financeira Bradesco 30/06/2027 - IPCA + 8,81 14,4% 5.000.000,00 A - @ 36,65%
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL 3,2% 1.107.184,03 1.092.017,78
Caixa FIA Small Caps Ativo 0,9% 308.315,71 304.827,51 7,1.b 33,37%
Caixa FIC FIA Valor Vinci Exp. Dividendos RPPS 2,3% 798.868,32 787.190,27
FUNDOS MULTIMERCADO 2,4% 845.280,26 802.388,42
7V 22,04%
Bradesco Multimercado SP 500 Mais 2,4% 845.280,26 802.388,42
CONTAS CORRENTES 0,2% 57.460,93 58.592,20
81 3,19%
Banco do Brasil 0,0% - -
Bradesco 0,2% 57.460,93 58.592,20
Caixa Econdmica Federal 0,0% - s 10,1 I 2,43%
Itati Unibanco 0,0% - -
TOTAL DA CARTEIRA 100,0% 34.721.183,61 33.657.549,87
7,V,b 2,15%
A\ Entrada de Recursos 4. Nova Aplicagdo W Saida de Recursos W Resgate Total

Disp. Fin. 0,17%
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FUNDOS DE RENDA FIXA 323.828,74 215.431,55 249.236,94 388.432,60 297.093,19 307.272,28 1.781.295,30
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa - - - - - 906,22 906,22
Bradesco FIC Inflagdo Crédito Privado 14.737,25 5.102,99 5.172,64 13.547,41 4.651,27 4.291,16 47.502,72
Bradesco FIC Titulos Publicos Institucional IMA-B 17.834,82 8.226,64 31.792,17 36.848,08 30.338,50 23.557,71 148.597,92
Bradesco Premium Referenciado Renda Fixa 32.257,97 30.845,65 31.222,23 33.165,85 36.569,22 42.887,59 206.948,51
Bradesco Titulos Publicos IRF-M 1 120.079,52 101.537,89 107.291,71 151.998,52 143.247,51 134.218,31 758.373,46
Caixa Brasil Matriz Renda Fixa 19.919,69 18.794,34 18.460,34 20.037,88 21.858,65 21.617,13 120.688,03
Caixa Brasil Referenciado - - - - - 1.803,53 1.803,53
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5 31.289,83 10.894,47 9.186,14 30.252,37 10.758,99 7.627,87 100.009,67
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 33.311,98 7.883,37 18.262,64 40.347,85 13.742,48 24.967,94 138.516,26
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa 47.658,07 24.503,24 22.075,49 52.768,72 26.375,85 33.771,98 207.153,35
Itati FIC Global Dinadmico Institucional 6.739,61 7.642,96 5.773,58 9.465,92 9.550,72 11.622,84 50.795,63

ATIVOS DE RENDA FIXA 25.655,78 25.295,54 24.906,19 27.647,85 30.093,44 29.348,79 162.947,59
CDB P6s Bradesco 11/05/2026 - 102 % CDI 25.655,78 25.295,54 24.906,19 27.647,85 30.093,44 29.348,79 162.947,59

Letra Financeira Bradesco 30/06/2027 - IPCA + 8,81 - - - - - - -

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL 48.181,63 (17.765,40) 38.170,42 58.019,36 29.652,02 15.166,25 171.424,28
Caixa FIA Small Caps Ativo 14.719,07 (9.659,23) 15.179,33 20.353,44 15.251,09 3.488,20 59.331,90
Caixa FIC FIA Valor Vinci Exp. Dividendos RPPS 33.462,56 (8.106,17) 22.991,09 37.665,92 14.400,93 11.678,05 112.092,38

FUNDOS MULTIMERCADO 19.360,72 (7.094,81) (41.651,64) (5.246,86) 49.851,75 42.891,84 58.111,00
Bradesco Multimercado SP 500 Mais 19.360,72 (7.094,81) (41.651,64) (5.246,86) 49.851,75 42.891,84 58.111,00

TOTAL 417.026,87 215.866,88 270.661,91 468.852,95 406.690,40 394.679,16 2.173.778,17
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MES CARTEIRA META CDI IMA-G % META % CDI % IMA-G 20
"] = carteira 1,18
Janeiro 1,50 0,59 1,01 1,40 253 148 107 — CDI 1,10
m— |MA Geral 1,27
Fevereiro 0,75 1,75 0,99 0,79 43 76 94 15 | T Mea 0,67
Marco 0,91 0,99 0,96 1,27 92 95 72
Abril 1,48 0,86 1,06 1,68 172 140 88 10 |
Maio 1,24 0,69 1,14 1,25 179 109 99
Junho 1,18 0,67 1,10 1,27 176 108 93 05
Julho
Agosto
8 0,0 4
Setembro
Outubro
05
Novembro
Dezembro
-1,0
TOTAL 7,27 5,68 6,41 7,91 128 113 92 30 3 5 9 11 13 17 20 24 26 30
90 )
10,77 = Carteira 49,85
— (DI 57,45
80 = |MA Geral 47,38
= Meta 75,09
8,80 70
7,27 60
50
40
30
20
10
0
Carteira Meta INPC IPCA CDI IRF-M IMA-B IMA Geral 10

ago-20 fev-21 ago-21 fev-22 ago-22 fev-23 ago-23  jan-24 jul-24  jan-25 jun-25
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DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO
12/06/2025 280.000,00 Aplicacdo Bradesco Titulos Publicos IRF-M 1 24/06/2025 3.250.000,00 Resgate Bradesco Titulos Publicos IRF-M 1
24/06/2025 3.250.000,00 Aplicacdo Bradesco Premium Referenciado Renda Fixa 25/06/2025 3.250.000,00 Resgate Bradesco Titulos Publicos IRF-M 1
24/06/2025 360.000,00 Aplicagdo Bradesco Titulos Publicos IRF-M 1 30/06/2025 5.000.000,00 Resgate Bradesco Titulos Publicos IRF-M 1
24/06/2025 30.085,85 Aplicacdo Itad FIC Global Dindmico Institucional
26/06/2025 1.625.000,00 Aplicagdo Caixa Brasil Referenciado
27/06/2025 1.625.000,00 Aplicagdo BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa
30/06/2025 5.000.000,00 Compra Letra Financeira Bradesco 30/06/2027 - IPCA + 8,81
TOTALIZAGAO DAS MOVIMENTAGCOES MOVIMENTAGOES DE RECURSOS POR iNDICES (DURANTE O MES, EM R$ MILHOES)
Aplicagdes 12.170.085,85 20,0 —
Resgates 11.500.000,00
10,0 —
saldo 670.085,85 653 5,00
- (10,86) - - - - - - - - - - -
0,0
[ v o o
2 g & § 5 B
100 = £ i h 2 3 s g 5 ko g b
3 = = o0 @ «Q S O 3 S s £ o
' ! ! < © S 54 <] 3 w = ]
¢ & & £ : £ § £ 8 ¢ E & & & 2 3 2
-20,0 -
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ATIVOS % JUNHO MAIO POR SEGMENTO

FUNDOS DE RENDA FIXA 97.2% 4.425.328,48 4.257.176,42

Itati FIC Global Dindmico Institucional 57,8% 2.633.784,70 A~ 2.483.063,01

Itad FIC Institucional Optimus Renda Fixa 39,3% 1.791.543,78 1.774.113,41 .

M Fundos de Renda Fixa 97,19%

CONTAS CORRENTES 2,8% 128.151,91 56.077,09 B Contas Correntes 2,81%

Bradesco 1,7% 77.368,62 55.375,35

Caixa Econémica Federal 1,1% 50.783,29 701,74

Itati Unibanco 0,0% - -
TOTAL DA CARTEIRA 100,0% 4.553.480,39 4.313.253,51

A Entrada de Recursos A Nova Aplicacéo W Saida de Recursos W Resgate Total

POR TIPO DE ATIVO

) - :
Disp. Fin. ‘ 2,81%
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RETORNO DA CARTEIRA POR ATIVO

FUNDOS DE RENDA FIXA

Itati FIC Global Dinamico Institucional
Itadi FIC Institucional Optimus Renda Fixa

TOTAL

Relatério IPRECOR Financeiro - JUNHO - 2025

31.767,66

18.112,94
13.654,72

31.767,66

33.565,21

20.140,51
13.424,70

33.565,21

24.927,42

14.978,65
9.948,77

24.927,42

37.772,77

25.467,43
12.305,34

37.772,77

_—

43.442,32

25.222,86
18.219,46

43.442,32
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47.704,02

30.273,65
17.430,37

47.704,02

219.179,40

134.196,04
84.983,36

219.179,40



RENTABILIDADE DA CARTEIRA (%)

MES
Janeiro
Fevereiro
Marco
Abril
Maio
Junho
Julho
Agosto
Setembro
Outubro
Novembro

Dezembro

TOTAL

Carteira

CARTEIRA

Meta

0,89
0,89
0,64
0,94
1,04

1,11

5,65

INPC

META

0,59
1,75
0,99
0,86
0,69

0,67

5,68
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IPCA

6,41

IMA-G % META % CDI % IMA-G
1,40 151 89 64
0,79 51 90 112
1,27 65 67 51
1,68 110 89 56
1,25 151 92 84
1,27 166 102 88
7.91 100 88 71

10,77
8,80
6,41
CDI IRF-M IMA-B IMA Geral

05

0,0 4

-1,0 A
30

90

80

70

60
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ago-20

_—
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— Carteira 1,11
e CDI 1,10
m— |MA Geral 1,27
= Meta 0,67
3 5 9 11 13 17 20 24 26 30
— Carteira 57,13
DI 57,45
= |MA Geral 47,38
m— Meta 75,09
fev-21  ago-21 fev-22 ago-22 fev-23 ago-23 jan-24 jul-24  jan-25 jun-25



MOVIMENTAGOES _— 24 MENSURAR

investimentos

DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO
24/06/2025 120.448,04 Aplicacdo Itad FIC Global Dindmico Institucional
TOTALIZAGAO DAS MOVIMENTAGOES MOVIMENTAGOES DE RECURSOS POR iNDICES (DURANTE O MES, EM R$ MILHOES)
Aplicagdes 120.448,04 10 —
Resgates -
sald 120.448,04 05 -
aldo o 0,12
0,0 o
1% wn (=]
g 8 ¢ ¥ &8 F .
05 - 1 o h 3 s & & 5 3 =
s s = @ @ @ S o 3 ] 5 £ <}
3 T T < @ < 9] Eed () = 5
£+ & & = = : &§ : 38 ¢ E & & & 2 & 3z
1,0 -
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FUNDOS DE RENDA FIXA 75.1% 29.482.630,94 33.337.120,75
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 4,1% 1.625.906,22 & -
Bradesco FIC Inflagdo Crédito Privado 1,9% 747.153,97 742.862,81 .
M Fundos de Renda Fixa 75,07%
Bradesco FIC Titulos Publicos Institucional IMA-B 4,8% 1.875.472,75 1.851.915,04 B Ativos de Renda Fixa 19,49%
Bradesco Premium Referenciado Renda Fixa 16,6% 6.508.494,43 A 3.215.606,84 M Fundos de Renda Variavel 2,82%
Bradesco Titulos Publicos IRF-M 1 8,0% 3.157.555,06 V¥ 13.883.336,75 Fundos Multimercado 2,15%
Caixa Brasil Matriz Renda Fixa 5,0% 1.963.754,03 1.942.136,90 [ Contas Correntes 0,47%
Caixa Brasil Referenciado 4,1% 1.626.803,53 & -
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5 4,5% 1.781.291,07 1.773.663,20
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 3,7% 1.439.537,84 1.414.569,90
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa 8,5% 3.332.522,54 3.298.750,56
Itali FIC Global Dindmico Institucional 9,2% 3.632.595,72 A 3.440.165,34
Itadl FIC Institucional Optimus Renda Fixa 4,6% 1.791.543,78 1.774.113,41
ATIVOS DE RENDA FIXA 19,5% 7.653.955,93 2.624.607,14
CDB Pés Bradesco 11/05/2026 - 102 % CDI 6,8% 2.653.955,93 2.624.607,14 7.1 43.67%
Letra Financeira Bradesco 30/06/2027 - IPCA + 8,81 12,7% 5.000.000,00 -
FUNDOS DE RENDA VARIAVEL 2,8% 1.107.184,03 1.092.017,78 7,1,b 29,50%
Caixa FIA Small Caps Ativo 0,8% 308.315,71 304.827,51
Caixa FIC FIA Valor Vinci Exp. Dividendos RPPS 2,0% 798.868,32 787.190,27
7V 19,49%
FUNDOS MULTIMERCADO 2,2% 845.280,26 802.388,42
Bradesco Multimercado SP 500 Mais 2,2% 845.280,26 802.388,42
CONTAS CORRENTES 0,5% 185.612,84 114.669,29 & I 2.82%
Banco do Brasil 0,0% - -
Bradesco 0,3% 134.829,55 113.967,55 10,1 I 2,15%
Caixa Econdmica Federal 0,1% 50.783,29 701,74
Itati Unibanco 0,0% - - I
7,V,b 1,90%
TOTAL DA CARTEIRA 100,0% 39.274.664,00 37.970.803,38
A\ Entrada de Recursos 4. Nova Aplicagdo W Saida de Recursos W Resgate Total

Disp. Fin. 0,47%

Relatério IPRECOR - Consolidado - JUNHO - 2025
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FUNDOS DE RENDA FIXA 355.596,40 248.996,76 274.164,36 426.205,37 340.535,51 354.976,30 2.000.474,70
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa - - - - - 906,22 906,22
Bradesco FIC Inflagdo Crédito Privado 14.737,25 5.102,99 5.172,64 13.547,41 4.651,27 4.291,16 47.502,72
Bradesco FIC Titulos Publicos Institucional IMA-B 17.834,82 8.226,64 31.792,17 36.848,08 30.338,50 23.557,71 148.597,92
Bradesco Premium Referenciado Renda Fixa 32.257,97 30.845,65 31.222,23 33.165,85 36.569,22 42.887,59 206.948,51
Bradesco Titulos Publicos IRF-M 1 120.079,52 101.537,89 107.291,71 151.998,52 143.247,51 134.218,31 758.373,46
Caixa Brasil Matriz Renda Fixa 19.919,69 18.794,34 18.460,34 20.037,88 21.858,65 21.617,13 120.688,03
Caixa Brasil Referenciado - - - - - 1.803,53 1.803,53
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5 31.289,83 10.894,47 9.186,14 30.252,37 10.758,99 7.627,87 100.009,67
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 33.311,98 7.883,37 18.262,64 40.347,85 13.742,48 24.967,94 138.516,26
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa 47.658,07 24.503,24 22.075,49 52.768,72 26.375,85 33.771,98 207.153,35
Itati FIC Global Dinadmico Institucional 24.852,55 27.783,47 20.752,23 34.933,35 34.773,58 41.896,49 184.991,67
Itatl FIC Institucional Optimus Renda Fixa 13.654,72 13.424,70 9.948,77 12.305,34 18.219,46 17.430,37 84.983,36

ATIVOS DE RENDA FIXA 25.655,78 25.295,54 24.906,19 27.647,85 30.093,44 29.348,79 162.947,59
CDB Pés Bradesco 11/05/2026 - 102 % CDI 25.655,78 25.295,54 24.906,19 27.647,85 30.093,44 29.348,79 162.947,59

Letra Financeira Bradesco 30/06/2027 - IPCA + 8,81 - - - - - - -

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL 48.181,63 (17.765,40) 38.170,42 58.019,36 29.652,02 15.166,25 171.424,28
Caixa FIA Small Caps Ativo 14.719,07 (9.659,23) 15.179,33 20.353,44 15.251,09 3.488,20 59.331,90
Caixa FIC FIA Valor Vinci Exp. Dividendos RPPS 33.462,56 (8.106,17) 22.991,09 37.665,92 14.400,93 11.678,05 112.092,38

FUNDOS MULTIMERCADO 19.360,72 (7.094,81) (41.651,64) (5.246,86) 49.851,75 42.891,84 58.111,00
Bradesco Multimercado SP 500 Mais 19.360,72 (7.094,81) (41.651,64) (5.246,86) 49.851,75 42.891,84 58.111,00

TOTAL 448.794,53 249.432,09 295.589,33 506.625,72 450.132,72 442.383,18 2.392.957,57

Relatério IPRECOR - Consolidado - JUNHO - 2025 15



RENTABILIDADE DA CARTEIRA (%)

MES
Janeiro
Fevereiro
Marco
Abril
Maio
Junho
Julho
Agosto
Setembro
Outubro
Novembro

Dezembro

TOTAL

7,08

Carteira

CARTEIRA

Meta

1,43
0,76
0,88
1,42
1,22

1,17

7,08

INPC

META

0,59
1,75
0,99
0,86
0,69

0,67

5,68
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IPCA

6,41

IMA-G % META % CDI % IMA-G
1,40 242 141 102
0,79 44 78 96
1,27 89 92 69
1,68 165 135 85
1,25 176 107 98
1,27 175 107 92
7.91 125 111 20

10,77
8,80
IRF-M IMA-B IMA Geral

CDI

05

0,0 4

-1,0 A
30

90

80

70

60

50

40

30

20

10

-10
ago-20

_—
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— Carteira 117
e CDI 1,10
m— |MA Geral 1,27
= Meta 0,67
3 5 9 11 13 17 20 24 26 30
— Carteira 48,97
DI 57,45
= |MA Geral 47,38
m— Meta 75,09
fev-21  ago-21 fev-22 ago-22 fev-23 ago-23 jan-24 jul-24  jan-25 jun-25



RENTABILIDADE E RISCO DOS ATIVOS

_—

FUNDOS DE RENDA FIXA

BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa

Bradesco FIC Inflagdo Crédito Privado

Bradesco FIC Titulos Publicos Institucional IMA-B

Bradesco Premium Referenciado Renda Fixa
Bradesco Titulos Publicos IRF-M 1

Caixa Brasil Matriz Renda Fixa

Caixa Brasil Referenciado

Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5

Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M

Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa
Itati FIC Global Dindmico Institucional

Itad FIC Institucional Optimus Renda Fixa

ATIVOS DE RENDA FIXA

CDB Pés Bradesco 11/05/2026 - 102 % CDI

Letra Financeira Bradesco 30/06/2027 - IPCA + 8,81

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL

Caixa FIA Small Caps Ativo

Caixa FIC FIA Valor Vinci Exp. Dividendos RPPS
FUNDOS MULTIMERCADO

Bradesco Multimercado SP 500 Mais
PRINCIPAIS INDICADORES

Carteira

IPCA

INPC

CDI

IRF-M

IRF-M 1

IRF-M 1+

IMA-B

IMA-B 5

IMA-B 5+

IMA Geral

Relatério IPRECOR - JUNHO - 2025

BENCH
CDI
IMA-B 5
IMA-B
CDI
IRF-M 1
CDI
CDI
IMA-B 5
IRF-M
IMA Geral
CDI
CDI

BENCH

102% CDI
IPCA+8,81

BENCH

SMLL
IDIV

BENCH

SP 500

RENT. %
1,10
0,58
1,27

RENT. %
1,14
1,48

RENT. %
535

RENT. %

1,17
0,24
0,23
1,10
1,78
1,06
2,09
1,30
0,45
1,86
1,27

% META

164%

86%
190%
166%
155%
166%
164%

64%
263%
153%
180%
146%

% META

167%

% META

171%
221%

% META

797%

% META

175%
36%
34%

163%

265%

159%

312%

193%
66%

277%

190%

RENT. %

6,53
6,79
8,61
6,55
6,74
6,55
6,54
5,95
10,65
6,63
6,19
4,98
RENT. %

6,54

RENT. %

23,83
16,32

RENT. %
7,38
RENT. %

7,08
2,99
3,08
6,41
10,77
6,87
12,89
8,80
6,04
10,74
791

% META

115%
120%
152%
115%
119%
115%
115%
105%
188%
117%
109%
88%
% META

115%

% META

420%
288%

% META

130%

% META

125%
53%
54%

113%

190%

121%

227%

155%

106%

189%

139%

RENT. %
12,24
9,75
6,94
12,42
11,69
12,25
12,27
8,73
10,89
10,69
12,03
11,79

RENT. %

12,38

RENT. %
8,60
13,55
RENT. %
17,55
RENT. %
11,37
535
518
12,13
11,15
11,93
10,62
7,32
8,96
6,56
10,73

% META

113%
90%
64%

115%

108%

113%

114%
81%

101%
99%

111%

109%

% META

115%

% META
80%
126%

% META
163%

% META
105%
50%
48%
112%
103%
111%
98%
68%
83%
61%
99%

MES %
0,03
1,79
3,10
0,02
0,20
0,05
0,04
1,74
2,29
1,05
0,32
0,25

MES %

MES %
15,27
10,29

MES %
10,10

MES %

0,71

0,01
2,24
0,21
3,19
3,02
1,71
4,46
1,09

12M %
0,11
2,42
5,22
0,10
0,47
0,12
0,11
2,32
3,63
1,38
0,55
0,75

12M %

12M %
19,73
12,83
12M %
19,38
12M %

1,28

0,09
3,63
0,47
5,42
5,21
2,31
7,77
2,05

MES %

0,05
2,94
5,09
0,04
0,34
0,09
0,06
2,87
3,78
1,73
0,52
0,41

MES %

MES %
25,13
16,92

MES %
16,61

MES %

1,16

3,68
0,34
5,26
4,98
2,81
7,34
1,79

12M %
0,18
3,98
8,58
0,17
0,78
0,19
0,18
3,81
5,98
2,27
0,91
1,23

12M %

12M %
32,46
21,10
12M %
31,88
12M %

2,10

5,98
0,77
8,93
8,57
3,80
12,78
3,37
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MES %
17,83
-22,79
4,55
48,27
-21,00
24,72
13,13
-30,05
22,89
-5,39
27,07
-36,02

MES %

23,95
-12,16
24,42
5,28
-29,96
13,52
12,64

investimentos

12M %

5,84
-5,53
-5,58
16,10
-5,23

5,98

747
-8,33
-1,81
-5,85
-1,00
-2,54

12M %

12M %
-0,40
1,02

12M %

-1,40
-2,39
1,41
-5,16
7,77
-3,90
-3,81

MES %
0,00
0,19
0,35
0,00
0,00
0,00
0,00
-0,20
-0,23
-0,08
0,00
0,00

MES %

-0,26

0,00
-0,46
-0,63
-0,36
-0,89
-0,10

12M %
0,00
-2,01
-6,28
0,00
-0,07
0,00
0,00
-1,84
-2,89
-0,72
-0,15
0,12

12M %

12M %
-21,13
-12,73
12M %
-18,30
12M %

-0,71

-2,87
-0,07
-5,31
-6,17
-1,81
-10,89
-1,37



RENTABILIDADE E RISCO DOS ATIVOS
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PRINCIPAIS INDICADORES

IDKA 2A
IDKA 20A
IGCT
IBrX 50
Ibovespa

META ATUARIAL - IPCA +5,28% A.A.

RENT.% % META

0,25
3,95
1,54
1,46
1,33

0,67

37%
589%
229%
218%
199%

RENT.% % META

5,88
15,00
15,63
13,77
15,44

5,68

Os fundos que ndo possuem histérico completo ndo apresentaram rentabilidade no respectivo periodo.
A rentabilidade do fundo Caixa FIC FIA Valor Dividendos RPPS ndo considera o pagamento de dividendos.
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104%
264%
275%
243%
272%

RENT.% % META

8,58
3,46
11,93
11,34
12,06
10,79

79%
32%
111%
105%
112%

MES %
1,74
11,57
11,26
11,05
11,21

12M %
2,56
14,44
15,07
14,85
14,97

MES %
2,86
19,05
18,53
18,18
18,44

12M %
4,21
23,75
24,79
24,43
24,64

MES %
-38,49
19,49
3,42
2,95
2,02

investimentos

12M %
-7,87
-3,07
0,40
0,17
0,45

MES %
0,37
-2,10
2,34
-2,49
-2,51
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12M %
-2,08
-22,74
-13,76
-12,96
-13,70



ANALISE DE RISCO DA CARTEIRA
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Introducao

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

Volatilidade Anualizada

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

Estima-se que os retornos diarios da Carteira, em média, se
afastam em 1,2780% do retorno diario médio dos ultimos 12
meses. Como base para comparacdo, o IRF-M, que tende a ser
menos volatil, apresentou um coeficiente de 3,63% no mesmo
periodo. Ja o IMA-B, que habitualmente manifesta alta volatili-
dade, ficou com 5,21% em 12 meses.

Value at Risk - VaR (95%)

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

Dado o desempenho da Carteira nos ultimos 12 meses,
estima-se com 95% de confianca que, se houver uma perda
de um dia para o outro, o prejuizo maximo sera de 2,1028%. No
mesmo periodo, o IRF-M detém um VaR de 5,98%, e o IMA-B de
8,57%.

Draw-Down

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

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

Analisando os ultimos 12 meses, percebe-se que a maior
queda ocorrida na Carteira foi de 0,7099%. Ja os indices IRF-M
e IMA-B sofreram quedas de 2,87% e 6,17%, respectivamente.
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Beta

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

Ou seja, nos uUltimos 12 meses, estima-se que a carteira esta
exposta a 6,2168% do risco experimentado pelo mercado.

Tracking Error

Mensura o qudo aderente a Carteira é ao seu Benchmark,
nesse caso, representado pela Meta do Instituto. Vistos os re-
tornos dos ultimos 12 meses, pode-se afirmar que ha 66% de
chance de que o retorno diario da Carteira fique entre 0,0837%
e -0,0837% da Meta.

Sharpe

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

Em 12 meses, o indicador apontou que para cada 100 pontos
de risco a que a Carteira se expds, houve uma rentabilidade
3,3058% menor que aquela realizada pelo CDI.

Treynor

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

Em 12 meses, cada 100 pontos de risco a que a Carteira se
exp0bs foram convertidos em uma rentabilidade 0,0428% menor
que a do mercado.

Alfa de Jensen

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

RETORNO

MEDIDA NO MES
Volatilidade Anualizada 0,7070
VaR (95%) 1,1634
Draw-Down -0,0342
Beta 5,1074
Tracking Error 0,0445
Sharpe 8,0098
Treynor 0,0698
Alfa de Jensen 0,0029
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3 MESES
1,0996
1,8093

-0,1538
6,2739
0,0690

11,8769
0,1311

0,0048

12 MESES
1,2780

2,1028
-0,7099
6,2168
0,0837
-3,3058
-0,0428

-0,0029

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

indicam maior risco.

13 —
12-.
1

10 -

@ Carteira @ CDI @ IMA Geral
RISCO

IMA-B

IRF-M @ Meta



ANALISE DE RISCO DA CARTEIRA
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O Stress Test é comumente utilizado para mensurar como
situacBes de estresse no mercado podem vir a impactar uma
Carteira de Investimentos. Por se tratar de uma medida de
risco ndo estatistica, esse teste é indicado como um comple-
mento as métricas de risco mais usuais, como Volatilidade e
VaR, por exemplo.

Em geral, o teste é formulado em duas etapas. A primeira
consiste na elaboragdo de um cenario de estresse em que sao
aplicados choques exdgenos aos fatores de risco que influen-
ciam a Carteira. Na segunda etapa, analisa-se o impacto do
cendrio de estresse sobre os investimentos, como é apresen-
tado na tabela “Stress Test” ao lado.

Contabilizamos os retornos mensais, dos Ultimos 24 me-
ses, de todos os ativos presentes na Carteira. Dadas essas
estatisticas, selecionamos a pior rentabilidade de cada ativo
e, entdo, construimos um cendrio hipotético no qual todos os
ativos entregariam, juntos, as suas respectivas piores rentabi-
lidades experimentadas ao longo do periodo.

Visando uma apresentagdo mais concisa, agrupamos os re-
sultados por fatores de risco, que sdo os indices aos quais 0s
ativos estdo vinculados. A coluna Exposi¢do denota o percen-
tual do Patriménio da Carteira que esta atrelado a cada um
desses fatores.

m——— Carteira === JMA-B === ]RF-M

As duas colunas mais a direita mostram o impacto do ce-
nario de estresse, em reais e em percentual do patrimdnio,
estimados para um intervalo de um més a partir do periodo
atual. Valores positivos indicam que, mesmo frente ao cena-
rio projetado, os ativos atrelados ao respectivo fator de risco
incorreriam em ganhos ao Instituto.

No més atual, a maior exposi¢cdo da Carteira é em Fundos
DI, com 47,95% de participacdo. Mesmo com o cenario de es-
tresse, haveria um ganho de R$71.947,41 nos ativos atrelados
a este indice.

No entanto, considerando os demais fatores de risco no
cenario, o Instituto perderia R$58.471,01, equivalente a uma
queda de 0,15% no patrimdnio investido.

Ja o grafico abaixo ilustra a trajetéria da Volatilidade Mensal
Anualizada da Carteira, em comparag¢do com dois indices do
mercado: o IRF-M, mais conservador, e o IMA-B, que apre-
senta volatilidade mais elevada.

Devido a relagdo intrinseca entre o risco e o retorno dos
ativos, a0 mesmo tempo que estar exposto a uma maior
volatilidade traz a possibilidade de retornos mais elevados,
aumenta-se também a exposicdo ao risco. Dai a importancia
de se manter uma Carteira diversificada, conforme a conjun-
tura do mercado.

10,0

8,0

6,0

4,0

M B

jul-24 ago-24 set-24 out-24 nov-24 dez-24
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0,0

jan-25 fev-25 mar-25 abr-25 mai-25 jun-25

FATORES DE RISCO
IRF-M

IRF-M

IRF-M 1

IRF-M 1+

Caréncia Pré
IMA-B

IMA-B

IMA-B 5

IMA-B 5+

Caréncia Pés
IMA GERAL
IDKA

IDKA 2 IPCA

IDKA 20 IPCA

Outros IDKA
FIDC
FUNDOS IMOBILIARIOS
FUNDOS PARTICIPACf)ES
FUNDOS DI

F. Crédito Privado
Fundos RF e Ref. DI
Multimercado
OUTROS RF
RENDA VARIAVEL

Ibov., IBrX e IBrX-50
Governanga Corp. (IGC)
Dividendos
Small Caps
Setorial
Outros RV

TOTAL

EXPOSICAO

11,76%
3,68%
8,08%
0,00%
0,00%
9,35%
4,80%
4,56%
0,00%
0,00%
8,53%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
47,95%
1,91%
43,87%
2,16%
19,58%
2,83%
0,00%
0,00%
2,04%
0,79%
0,00%
0,00%
100,00%
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RESULTADOS DO CENARIO

-6.793,38
-24.319,24
17.525,85
0,00
0,00
-55.456,51
-49.726,12
-5.730,40
0,00
0,00
-10.684,53
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
71.947,41

-3.717,37
119.705,01
-44.040,23

0,00
-57.484,00
0,00
0,00
-32.842,46
-24.641,54
0,00
0,00
-58.471,01

-0,02%
-0,06%
0,04%
0,00%
0,00%
-0,14%
-0,13%
-0,01%
0,00%
0,00%
-0,03%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,18%
-0,01%
031%
-0,11%
0,00%
-0,15%
0,00%
0,00%
-0,08%
-0,06%
0,00%
0,00%
-0,15%
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FUNDOS DE RENDA FIXA Conversao Liquidez Taxa Adm Caréncia Taxa Performance
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa 13.077.418/0001-49 Geral D+0 D+0 0,20 N&o ha N&o ha
Bradesco FIC Inflagdo Crédito Privado 44.315.854/0001-32 Geral D+30 D+31 0,35 N&o ha 20% exc IMA-B 5
Bradesco FIC Titulos Publicos Institucional IMA-B 10.986.880/0001-70 Geral D+1 D+1 0,20 N&o ha N&o ha
Bradesco Premium Referenciado Renda Fixa 03.399.411/0001-90 Geral D+0 D+0 0,20 N&o ha N&o ha
Bradesco Titulos Publicos IRF-M 1 11.484.558/0001-06 Geral D+0 D+0 0,20 N&o ha N&o ha
Caixa Brasil Matriz Renda Fixa 23.215.008/0001-70 Geral D+0 D+0 0,20 N&o ha N&o ha
Caixa Brasil Referenciado 03.737.206/0001-97 Geral D+0 D+0 0,20 N&o ha N&o ha
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5 11.060.913/0001-10 Geral D+0 D+0 0,20 N&o ha N&o ha
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M 14.508.605/0001-00 Geral D+0 D+0 0,20 N&o ha N&o ha
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa 23.215.097/0001-55 Geral D+0 D+0 0,40 N&o ha Ndo ha
Itali FIC Global Dindmico Institucional 32.972.942/0001-28 Geral D+0 D+1 0,50 N&o ha 20% exc CDI
Itatl FIC Institucional Optimus Renda Fixa 40.635.061/0001-40 Geral D+0 D+1 0,01 Né&o ha 20% exc CDI

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL Conversao Liquidez Taxa Adm Caréncia Taxa Performance
Caixa FIA Small Caps Ativo 15.154.220/0001-47 Geral D+1 D+3 1,50 N&o ha N&o ha
Caixa FIC FIA Valor Vinci Exp. Dividendos RPPS 15.154.441/0001-15 Geral D+30 D+32 1,72 Né&o ha Né&o ha

FUNDOS MULTIMERCADO Conversao Liquidez Taxa Adm Caréncia Taxa Performance
Bradesco Multimercado SP 500 Mais 18.079.540/0001-78 Geral D+0 D+1 1,50 N&o ha 20% exc S&P 500

Considerando o patrimdnio total do Instituto, seu prazo de resgate esta dividido da seguinte maneira: 80,51% até 90 dias; 19,49% superior a 180 dias.
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PATRIMONIO DOS GESTORES DE RECURSOS INVESTIMENTOS POR GESTOR DE RECURSOS

GESTOR CNPJ ART.21  PATRIMONIO SOB GESTAO % PARTICIPAGAO
Banco Bradesco 60.746.948/0001-12 Sim 824.757.326.040,82 0,00
BB Gestio DTVM 30.822.936/0001-69  Sim 1.744.545.966.927,46 000 v Banco Bradesco - 60.746.948/0001-12 33,60%
Caixa DTVM 42.040.639/0001-40 Nao 532.148.053.749,86 000 ¥
Itati Unibanco Asset 40.430.971/0001-96 Nao 1.096.442.322.881,48 000
Obs.: Patriménio em 05/2025, o mais recente divulgado pela Anbima na data de publicacdo desse relatério.
Caixa DTVM - 42.040.639/0001-40 28,78%

O % Participagdo denota o quanto o RPPS detém do PL do Gestor, sendo limitado a 5% pelo Art. 20. O Art. 21 indica se a institui¢do
atende ao disposto no inciso | do paragrafo 2°, sendo necessario que ou o gestor ou o administrador do fundo respeite a regra.

Itat Unibanco Asset - 40.430.971/0001-96 13,88%

BB Gestao DTVM - 30.822.936/0001-69 4,16%

INVESTIMENTOS POR ADMINISTRADOR DE RECURSOS

Banco Bradesco - 60.746.948/0001-12 . 33,60%
Caixa Econdmica Federal - 00.360.305/0001-04 . 28,78%
Itad Unibanco - 60.701.190/0001-04 I 13,88%

BB Gestdo DTVM - 30.822.936/0001-69 I 4,16%
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ENQUADRAMENTO EM RELACAO A RESOLUCAO 4.963/2021 E A PI 2025

FUNDOS DE RENDA FIXA
BB FIC Prev. Perfil Renda Fixa
Bradesco FIC Inflagdo Crédito Privado
Bradesco FIC Titulos Publicos Institucional IMA-B
Bradesco Premium Referenciado Renda Fixa
Bradesco Titulos Publicos IRF-M 1
Caixa Brasil Matriz Renda Fixa
Caixa Brasil Referenciado
Caixa Brasil Titulos Publicos IMA-B 5
Caixa Brasil Titulos Publicos IRF-M
Caixa FIC Brasil Gestdo Estratégica Renda Fixa
Itati FIC Global Dinamico Institucional
Itadi FIC Institucional Optimus Renda Fixa

FUNDOS DE RENDA VARIAVEL

Caixa FIA Small Caps Ativo

Caixa FIC FIA Valor Vinci Exp. Dividendos RPPS
FUNDOS MULTIMERCADO

Bradesco Multimercado SP 500 Mais

13.077.418/0001-49
44.315.854/0001-32
10.986.880/0001-70
03.399.411/0001-90
11.484.558/0001-06
23.215.008/0001-70
03.737.206/0001-97
11.060.913/0001-10
14.508.605/0001-00
23.215.097/0001-55
32.972.942/0001-28
40.635.061/0001-40

15.154.220/0001-47
15.154.441/0001-15

18.079.540/0001-78

7.1, a
7,V,b
7,1,b
7,11, a
7,1,b
7,11, a
7,1, a
7,1,b
7,1,b
7,1,b
7.1, a
7,1, a
8,1
8, I
10, 1

22.585.100.418,71
32.777.769,64
276.585.918,26
18.392.375.404,62
917.745.655,41
8.440.121.862,69
24.910.550.339,61
5.882.079.728,77
1.130.167.137,90
3.323.167.915,38
2.024.807.792,26
1.630.080.019,58

505.172.872,01
1.163.445.471,89

200.057.654,22

4,16
1,91
4,80
16,65
8,08
5,02
4,16
4,56
3,68
8,53
9,29
4,58

0,79
2,04

2,16

0,01
2,28
0,68
0,04
0,34
0,02
0,01
0,03
0,13
0,170
0,18
0,11

0,06
0,07

0,42

_—

Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim

Sim

Sim

Sim

Sim

30.822.936/0001-69
60.746.948/0001-12
60.746.948/0001-12
60.746.948/0001-12
60.746.948/0001-12
42.040.639/0001-40
42.040.639/0001-40
42.040.639/0001-40
42.040.639/0001-40
42.040.639/0001-40
40.430.971/0001-96
40.430.971/0001-96

42.040.639/0001-40
42.040.639/0001-40

60.746.948/0001-12

30.822.936/0001-69
60.746.948/0001-12
60.746.948/0001-12
60.746.948/0001-12
60.746.948/0001-12
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
60.701.190/0001-04
60.701.190/0001-04

00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04

60.746.948/0001-12
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Art. 18 retrata o percentual do PL do RPPS que esta aplicado no fundo, cujo limite é de 20%. Art. 19 denota o percentual do PL do fundo que o RPPS detém, sendo limitado a 5% em fundos enquadrados no Art. 7V, e de 15% para os demais.
Ambos os Art. 18 e 19 ndo se aplicam aos fundos enquadrados no Art. 7 I. Art. 21 aponta se o administrador ou o gestor atende as exigéncias, estando destacado o CNPJ da instituicdo caso ela ndo atenda.
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ENQUADRAMENTO SALDO EMR$ % CARTEIRA % LIMITE RESOLUCAO % LIMITE PI 2025 O IPRECOR Previdenciario ndo possui certificado de implementacio do Pro-Gestdo RPPS, da Secreta-
71 11.586.379,26 2964 1000 v 1000 v ria de Previdéncia, conforme os niveis crescentes de aderéncia na forma por ela estabelecidos.
7.1,a - 0,00 100,0 v 100,0 v
7.2 Jl33as7e 22 1000 i 000 e « Enquadrada em relagdo a Resolucdo CMN 4.963/2021.
Az . 0,00 1000 v 1000 v « Enquadrada em relagdo a Politica de Investimento vigente.
7.1 - 0,00 5,0 v 5,0 v
Al 17.149.097,71 43,87 60,0 v 60,0 v
7,1, a 17.149.097,71 43,87 600 600
7,11, b - 0,00 60,0 v 60,0 v
7,V 7.653.955,93 19,58 200 200 ¥
7.V 747.153,97 1,91 15,0 v 5,0 v
7.V, a - 0,00 5,0 v 0,0 v
7,V,b 747.153,97 1,91 5,0 v 5,0 v
7,V, ¢ - 0,00 50 ¢ 00 ¢

ART. 7 37.136.586,87 95,01 1000 1000
8 1 1.107.184,03 2,83 30,0 v 30,0 v
8, 1l - 0,00 30,0 v 30,0 v

ART. 8 1.107.184,03 2,83 300 ¥ 300 ¥
9,1 - 0,00 100 ¢ 00 ¢
9,1l - 0,00 100 ¢ 00 ¢
9,1 - 0,00 10,0 v 10,0 v

ART. 9 - 0,00 10,0 v 10,0 v
10, | 845.280,26 2,16 100 ¢ 100
10, Il - 0,00 50 ¢ 00 ¢
10, 11 - 0,00 5,0 v 0,0 v

ART. 10 845.280,26 2,16 15,0 v 10,0 v

ART. 11 5 0,00 50 W 00

ART. 12 - 0,00 50 v 0,0 v

ART. 8, 10E 11 1.952.464,29 4,99 30,0 v 30,0 v

PATRIMONIO INVESTIDO 39.089.051,16

Obs.: Para fins de enquadramento, sdo desconsideradas as disponibilidades financeiras mantidas em conta corrente e poupanca.
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Em junho, o ambiente externo evoluiu de forma favoravel, com o mercado absor-
vendo os choques recentes ocorridos na economia global. Os riscos geopoliticos
ficaram menores ao longo do més com o acordo de cessar-fogo entre Israel e Irg,
ainda que temporario. Na economia brasileira, o ritmo de crescimento perma-
nece resiliente, mas surgem sinais mais evidentes de desaceleracdo, com indices
de confianga caindo, aumento na inadimpléncia e redug¢do no mercado de crédito.

O impulso da economia dos Estados Unidos continua, mas apresentando sinais
de enfraquecimento. Os indicadores de atividade do més sugeriam um desa-
quecimento na industria e nos servicos, pressionados por incertezas politicas e
tarifarias. Apesar disso, setores como alimentacdo, tecnologia e salde continuam
sustentando o crescimento, mesmo com a demanda enfraquecendo e redugdo da
confianga empresarial.

Adicionalmente, o mercado de trabalho continua resiliente, com os relatérios
mostrando um numero de abertura de vagas préximo do esperado, mas com
uma expressiva corregao dos meses anteriores. Além disso, os salarios continuam
elevados e preocupam sobre a dindmica dos precos finais. Apesar de recuos pon-
tuais nos indices de precos ao consumidor e ao produtor, as tarifas comerciais
continuam a indicar possiveis problemas inflacionarios nos préoximos meses.

Assim, o Federal Reserve permaneceu cauteloso na decisdo de juros. Mesmo
com sinais de desaquecimento na criacdo de empregos, o banco central estaduni-
dense evitou antecipar cortes nas taxas de juros, avaliando os impactos de tarifas
adicionais sobre precos. As projecBes da autoridade monetaria mostram que as
condi¢Bes econdmicas seguem desafiadoras em 2025, com mais inflacdo, maior
taxa de desemprego e menor crescimento.

O bloco europeu continua tentando recuperar sua economia, em conjunto com a
reduc¢do de juros pelo banco central. A atividade econdmica permanece em condi-
¢ao fragilizada, dividida entre servicos em desacelera¢ao e industria em territério
negativo. Embora a inflacdo esteja préxima da meta anual, segue se identificando
uma pressao sobre os precos de servigos. E, ainda que as condi¢8es dos pregos
ampliem a margem para estimulos monetarios, os conflitos comerciais com os Es-
tados Unidos e a demanda global fraca limitam o potencial de melhora econémica.

Na China, o governo tenta implementar estimulos para a recuperacdo interna,
mas as condig¢Bes tarifarias adicionam desafios econémicos. Enquanto o setor
varejista reage positivamente a subsidios e politicas de incentivo, a retracdo no
setor industrial e nas exporta¢des em maio pressionaram a economia com re-
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ducdo dos pedidos, estoques e empregos. Mesmo com avancos diplomaticos,
0 acordo comercial com os Estados Unidos s6 progrediu no final do més. Apds
a trégua tarifaria em maio, o acordo em junho envolveu licencas de exportagao
de minérios de terras raras, suspensao das restricdes tecnoldgicas e a revogacao
de vistos. Contudo, ha limita¢Ses ainda indefinidas, como disputas estruturais e
praticas econdmicas chinesas.

No Brasil, a tensdo entre o Executivo e o Congresso bloqueou a tentativa de avan¢o
fiscal, pressionando a percep¢ao de risco do mercado. Os esfor¢os para elevar a
arrecadacdo através da mudanca tributaria do IOF encontraram resisténcia e o
governo enfrenta dificuldades para manter o compromisso com a meta do arca-
bouco fiscal.

Apesar dos ruidos, a agéncia de classificacdo de risco Fitch e Moody's mantive-
ram a nota de crédito do pais estavel. A resiliéncia da economia e o perfil da divida
sdo vistos como seguranca, mas os sinais de deterioracdo nas expectativas fiscais
limitaram o espaco para ganhos adicionais na confian¢a dos investidores, refletido
na curva de juros futuros.

No campo monetario, o banco central elevou novamente a taxa de juros, sina-
lizando uma postura firme quanto a manutencdo prolongada da Selic em patamar
elevado. O movimento expressa a preocupa¢ao dos membros da autoridade mo-
netaria com a desancoragem das expectativas de inflagdo, a elevagdo do risco
fiscal, a resiliéncia da economia, principalmente o mercado de trabalho, além das
incertezas externas, como a indefinicdo da politica tarifaria dos Estados Unidos.

O segundo trimestre iniciou com dados positivos, mas a consisténcia do resul-
tado ainda é incerta. O desempenho do varejo, dos servicos e da indUstria sugeriu
um ritmo mais lento, compativel com os efeitos defasados da politica monetaria.
Além disso, o impulso observado em abril esta associado a agropecuaria do pri-
meiro trimestre, que estimulou o setor de transportes. As expectativas continuam
sinalizando um menor crescimento da economia, com um alivio sobre a perspec-
tiva dos pregos, apesar da continuidade na gera¢do de empregos.

O mercado de trabalho seguiu surpreendendo com a queda na taxa de desem-
prego na média mével trimestral, junto ao aumento dos salarios e da formalizacao
do trabalho, fatores que fortalecem o consumo das familias. No entanto, o Caged
evidenciou que as empresas estdo mais receosas em contratar novos trabalhado-
res. Até o momento, o mercado de trabalho segue resiliente e dificulta o controle
inflacionario, mantendo os juros em patamar elevado.
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Em junho, os ativos de risco encerraram com desempenho positivo. No exte-
rior, 0 maior apetite por risco favoreceu a desvalorizacao do ddlar e a valoriza¢ao
de commodities. No Brasil, os ativos refletiram o ambiente externo mais favoravel,
com destaque para a valoriza¢do do real em relacdo ao délar. O mercado local
dispbs de uma politica monetaria mais restritiva, com a perspectiva de manuten-
¢do por um periodo prolongado, o que ampliou o diferencial de juros e aumentou
a atratividade de capital. Por outro lado, a parte mais curta da curva de juros foi
impactada pelo aumento da Selic. Por sua vez, as taxas mais longas recuaram,
influenciadas por indicadores de inflagdo e mercado de trabalho abaixo das ex-
pectativas.
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Relatério feito pela Mensurar Investimentos Ltda. (Mensurar).

A Mensurar ndo comercializa nem distribui quotas de fundos de investimentos,
valores mobiliarios ou quaisquer outros ativos. Este relatério é fornecido exclu-
sivamente a titulo informativo e ndo constitui nem deve ser interpretado como
oferta ou solicitagdo de compra ou venda de valores mobilidrios, instrumento
financeiro ou de participagdo em qualquer estratégia de negdcios especifica, qual-
quer que seja a jurisdi¢ao.

Algumas das informacdes aqui contidas foram obtidas com base em dados de
mercado e de fontes publicas consideradas confiaveis. A Mensurar ndo declara ou
garante, de forma expressa ou implicita, a integridade, confiabilidade ou exatidao
de tais informacfes e se exime de qualquer responsabilidade por quaisquer pre-
juizos, diretos ou indiretos, que venham a decorrer da utilizacdo desse relatério e
de seu conteudo.

As opinides, estimativas e projecdes expressas neste relatorio refletem o atual
julgamento do responsavel pelo seu conteldo na data de sua divulgacdo e estéo,
portanto, sujeitas a alteracBes sem aviso prévio. As proje¢des utilizam dados histo-
ricos e suposicdes, de forma que devem ser realizadas as seguintes adverténcias:
(1) Nao estao livres de erros; (2) Ndo é possivel garantir que os cenarios obtidos
venham efetivamente a ocorrer; (3) Nao configuram, em nenhuma hipoétese, pro-
messa ou garantia de retorno esperado, nem de exposicdo maxima de perda; e
(4) Nao devem ser utilizadas para embasar nenhum procedimento administrativo
perante érgdos fiscalizadores ou reguladores. (5) Rentabilidade obtida no passado
ndo representa garantia de rentabilidade futura. (6) Nao ha qualquer tipo de ga-
rantia, implicita ou explicita, prestada pela Mensurar ou por qualquer mecanismo
de seguro ou, ainda, pelo Fundo Garantidor de Crédito - FGC.

Esse relatério é confidencial e ndo pode ser reproduzido ou redistribuido para
qualquer pessoa, no todo ou em parte, qualquer que seja o propoésito, sem o pré-
vio consentimento por escrito da Mensurar.
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