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Carteira consolidada de investimentos - base (Fevereiro / 2025)

Produto / Fundo
BANRISUL ABSOLUTO FI RENDA FIXA LP
BB IDKA 2 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDE...
BB IMA-B 5 FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO LP
BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FIC RENDA FIXA PREVI...
BB IRF-M TiTULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDEN...
CAIXA BRASIL IDKA IPCA 2A TITULOS PUBLICOS FI RE...
CAIXA BRASIL IMA-B 5 TITULOS PUBLICOS FI RENDAF...
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FI RENDAF...

BANRISUL SOBERANO FI RENDA FIXA SIMPLES LP

BB ALOCAGAO ATIVA RETORNO TOTAL FIC RENDA FIXAP...

BB PERFIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI PREVIDE...

CAIXA BRASIL FI RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP

CAIXA RS TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP

RECUPERAGAO BRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA ...

Total para calculo dos limites da Resolugao

DISPONIBILIDADES FINANCEIRAS

Resgate

D+0
D+1
D+1
D+0
D+1
D+0
D+0
D+0
D+0
D+3
D+0
D+0
D+0

D+3ou...

Caréncia

N&o ha

N&o ha

N&o ha

N&o ha

N&o ha

N&o ha

N&o ha

N&o ha

N&o ha

N&o ha

N&o ha

N&o ha

N&o ha

90 dias

PL Total

Saldo

6.344.922,94
0,00
0,00
4.138.787,32
0,00
0,00
0,00
6.594.349,36
0,00
3.192.630,47
7.394.579,93
6.317.055,65
6.064.246,69

38.189,07

40.084.761,50
9.956,20

40.094.717,70

Particip. S/ Total

15,83%
0,00%
0,00%
10,33%
0,00%
0,00%
0,00%
16,45%
0,00%
7,96%
18,45%
15,76%
15,13%

0,10%

Cotistas

469

735

673

1.104

487

702

782

1.114

1.608

569

1.295

1.191

61

19

0,11%
0,00%
0,00%
0,05%
0,00%
0,00%
0,00%
0,08%
0,00%
0,06%
0,03%
0,03%
1,44%

1,22%

% S/ PL do Fundo
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Enguadramento e Politica de Investimento (RENDA FIXA) - base (Fevereiro / 2025)

INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM - ASSISTENCIA
Relatério de Anélise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 28/02/2025

Artigos - Renda Fixa

Titulos Publicos de emissao do TN
F1 100% titulos TN

ETF 100% Titulos Publicos

Fl Renda fixa

Fl em direitos Creditorios - cota Senior

Fl Renda Fixa Crédito Privado

Fl Debéntures de Infraestrutura

Total Renda Fixa 100,00%

Carteira $

0,00
17.078.059,67
0,00
22.968.512,75
0,00
38.189,07
0,00

40.084.761,49

Carteira

0,00%
42,60%
0,00%
57,30%
0,00%
0,10%
0,00%

100,00%

Estratégia de Alocagao - 2025

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

45,00%

Pagina 2

Alvo
0,00%

70,50%
0,00%

20,00%
0,00%
4,70%
0,00%

95,20%

Sup
50,00%
100,00%
5,00%
100,00%
1,00%
5,00%
1,00%

262,00%

GAP

Superior
20.042.380,75
23.006.701,83
2.004.238,08
17.116.248,75
400.847,62
1.966.049,01

400.847,62

RENDA FIXA 40.084.761,49
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INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM - ASSISTENCIA
Relatério de Anélise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 28/02/2025

0.80%
0.60%
0.40%

020%

1,06%

Rentabilidade da Carteira x Meta Atuarial (mensal)

jan23 fav/23

1.83%

 RENTABILIBAINE ATINGIA @)

= INELACAD {INPChe META

Fonte: IPASEM NH
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INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM - ASSISTENCIA

Relatério de Anélise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 28/02/2025

Enguadramento por Gestores - base (Fevereiro / 2025)

Gestéo Valor % S/ Carteira % S/ PL Gestédo
CAIXADTVM 18.975.651,72 47,34
BB GESTAO DE RECURSOS DTVM 14.725.997,75 36,74
BANRISUL CORRETORA 6.344.922,96 15,83 -
BRZ INVESTIMENTOS 38.189,07 0,10
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INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM - ASSISTENCIA
Relatério de Anélise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 28/02/2025

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

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

CDI (Benchmark) 0,99% 2,00% 2,95% 5,60% 11,12% 25,28% - -

BB ALOCAGAO ATIVA RETORNO TOTAL FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 0,95% 2,17% 2,35% 4,31% 8,70% 24,99% 0,17% 0,86%
BANRISUL ABSOLUTO FI RENDA FIXA LP 0,98% 2,04% 2,92% 5,64% 11,18% 25,27% 0,03% 0,08%
BB PERFIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI PREVIDENCIARIO LP 1,00% 2,11% 2,92% 5,60% 11,24% 25,42% 0,02% 0,08%
CAIXARS TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 0,98% 2,02% 2,88% 5,53% 10,83% 24,78% 0,02% 0,11%
CAIXA BRASIL FI RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP 1,01% 2,09% 2,94% 5,61% 11,31% 26,05% 0,01% 0,08%
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A INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM - ASSISTENCIA
- Relatério de Anélise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 28/02/2025

MOSAICO

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

CM CAPITAL: 0,10%
BANRISUL CORRETORA: 15,83%

CAIXA ECONOMICA 18.975.651,72

CAIXA ECONOMICA: 47,34% M 55 GesTRO 14.725.997,75

I BANRISUL CORRETORA  6.344.922,96

1 oM caPITAL 38.189,07

BB GESTAO: 36,74%

Pagina 6 Mosaico Consultoria
Otto Weiss, 10, sala A - Rio Nearinho - SC



sy
MOSAICO

~ /{g INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM - ASSISTENCIA

Relatério de Anélise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 28/02/2025

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

IDKA IPCA 2A: 0,00%
DISP. FINANCEIRA: 0,02%
IMA-B: 0,10%
GESTAO DURATION: 7,96%

IMA-B 5: 0,00%
IRF-M: 0,00%
ACC)ES - SETORIAIS: 0,00%

IRF-M 1: 26,77%
CDI: 65,15%
m CDI 26.120.805,22 IRF-M 1 10.733.136,68 m GESTAO DURATION  3.192.630,47 mIMA-B 38.189,07
m DISP. FINANCEIRA 9.956,20 m IDKAIPCA 2A 0,02 mIMA-BS 0,02 mIRF-M 0,01
m AGOES - SETORIAIS 0,01

Pagina 7

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



A INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM - ASSISTENCIA
- Relatério de Anélise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 28/02/2025
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Retorno e Meta de Rentabilidade acumulados no ano de 2025

Més Saldo Anterior Aplicagdes Resgates Saldo no Més Retorno Retorno Acum Retorno Més Retorno Acum Meta Més Meta Acum Gap Acum VaR
Janeiro 42.568.155,36 2.349.000,00 4.661.571,43 40.706.348,07 450.764,14 450.764,14 1,06% 1,06% 0,39% 0,39% - 0,13%
Fevereiro 40.706.348,07 8.670.000,00 9.666.588,03 40.084.761,50 375.001,46 825.765,60 0,92% 1,99% 1,85% 2,27% 87,74% 0,09%

Investimentos x Meta de Rentabilidade

2,27%
T T
0.0 1.0 2.0
Investimentos INPC + 4,75% a.a.
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INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM - ASSISTENCIA
Relatério de Andlise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 28/02/2025

Graficos ilustrativos de Evolugdo Patrimonial e indicadores

~ o ANO
EVOlUgaO do Patrimonio Comparativo 36M
80.000.000,00 236
70.000.000,00
z 1.71
£ 60.000.000,00 3
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40.000.000,00
30.000.000,00 | , I ; , , , 041 | . . . . . .
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A INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM - ASSISTENCIA

mfmgaico Relatério de Anélise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 28/02/2025
Retorno dos Investimentos apds as movimentacdes (aplicagcdes e resgates) no més de Fevereiro/2025 FUNDOS DE RENDA FIXA
Ativos Renda Fixa Saldo Anterior Aplicagoes Resgates Saldo Atual Retorno (R$) Retorno (%) (%) Instit Var - Més
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIX... 6.529.204,57 0,00 0,00 6.594.349,36 65.144,79 1,00% 1,00% 0,20%
CAIXA BRASIL FI RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP 8.235.310,85 0,00 2.000.000,00 6.317.055,65 81.744,80 0,99% 1,01% 0,01%
CAIXA RS TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 6.005.668,44 0,00 0,00 6.064.246,69 58.578,25 0,98% 0,98% 0,02%
BANRISUL ABSOLUTO FI RENDA FIXALP 8.375.790,72 0,00 2.111.588,03 6.344.922,94 80.720,25 0,96% 0,98% 0,03%
BB ALOCAGAO ATIVA RETORNO TOTAL FIC RENDA FIXA PRE... 3.162.587,13 0,00 0,00 3.192.630,47 30.043,34 0,95% 0,95% 0,17%
BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FIC RENDA FIXA PREVIDE... 4.003.687,23 2.000.000,00 1.891.000,00 4.138.787,32 26.100,09 0,43% 0,99% 0,21%
BB PERFIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI PREVIDENC... 4.355.041,21 6.670.000,00 3.664.000,00 7.394.579,93 33.538,72 0,30% 1,00% 0,02%
BB IRF-M TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCI... 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00% 0,60% 1,72%
BANRISUL SOBERANO FI RENDA FIXA SIMPLES LP 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00% 0,95% 0,03%
BB IMA-B 5 FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO LP 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00% 0,64% 0,94%
CAIXA BRASIL IMA-B 5 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIX... 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00% 0,64% 0,93%
BB IDKA 2 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENC... 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00% 0,60% 1,03%
CAIXA BRASIL IDKA IPCA 2A TITULOS PUBLICOS FI REND... 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00% 0,62% 1,07%
RECUPERAGAO BRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA LP 39.057,85 0,00 0,00 38.189,07 -868,78 -2,22% -2,22% 4,87%
Total Renda Fixa 40.706.348,06 8.670.000,00 9.666.588,03 40.084.761,49 375.001,46 0,92% 0,09%
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Disclaimer

Este documento (caracterizado como relatério, parecer ou analise) foi preparado para uso exclusivo do destinatério, ndo podendo ser reproduzido ou distribuido por este a qualquer pessoa sem
expressa autorizacdo da MOSAICO CONSULTORIA. As informacdes aqui contidas, tem por somente, o objetivo de prover informacdes e ndo representa, em nenhuma hipdtese, 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 a 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 observacdes diarias, sendo
sua fonte o Sistema Quantum Axis e a CVM.

A contratagdo de empresa de Consultoria de Valores Mobilidrios 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 previdenciéaria, 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

FEVEREIRO 2025

Cenario Fevereiro 2025

Em fevereiro, os precos ao consumidor dos Estados Unidos
aumentaram mais do que o esperado em janeiro, reforcando a
mensagem do Federal Reserve de que ndo ha pressa em retomar o
corte da taxa de juros em meio a crescente incerteza sobre a
economia. O indice de pregos ao consumidor subiu 0,5% no més
passado, depois de alta de 0,4% em dezembro, informou o
Departamento do Trabalho. A tarifa de 25% sobre importagdes do
Canada e México serao aplicadas a partir de margo, e a tarifa de 10%
sobre importa¢des da China serdo aplicadas este més, o que segundo
os economistas elevara a inflagdo. As exportagdes do Brasil para os
EUA representaram 12,8% das vendas totais do pais em janeiro de
2025, enquanto as vendas para a China foram de 21,7%, segundo o
Ministério do Comércio Exterior. No Brasil, segundo os analistas de
mercado, a renda fixa seguird oferecendo em 2025 a rara
combinacdo de alto retorno e baixo risco que se viu na segunda
metade de 2024, o que desfavorece os investimentos como os
fundos imobilidrios, que sdo mais arriscados. As projecoes dos
analistas para a inflagdo em 2025 e 2026 subiram novamente. A
projecdo para 2025 passou de 5,58% para 5,60%, enquanto para
2026, a estimativa subiu de 4,30% para 4,35%. A previsdo para o ddlar

em 2025 também permaneceu em RS 6,00. A proje¢do do PIB, por
sua vez, caiu de 2,03% para 2,01% , segundo o relatério FOCUS de
17/02/25. A taxa de juros no Brasil deve atingir 15%, o maior nivel
em quase duas décadas. O Banco Central prevé que a inflacdo
permanecerd acima da meta de 3% nos proximos meses,
impulsionada pelo aumento dos precos dos alimentos e dos servicos,
0 que exige uma politica monetaria mais rigida. Os investidores
estrangeiros ainda preferem titulos corporativos em délar, ja que o
mercado local de divida continua dominando por investidores
domeésticos. Diferencas nas leis de faléncia, regulacdo tributaria e
riscos cambiais afastam os investidores internacionais do mercado
interno.

Conforme IBGE, o IPCA subiu 1,31% em fevereiro, ficou 1,15 p.p
acima da taxa de janeiro/2025 (0,16%). No acumulado de 12
meses acumula alta de 5,06%.

O INPC de fevereiro/2025 foi 1,48%, em janeiro estava estavel
(0%). Nos ultimos 12 meses acumula alta de 4,87%.

Gestdo de Recursos IPASEM NH
Janara Renata Haefliger
Fevereiro/2025




Previdéncia

Em 2025, conforme a politica de Investimentos da Previdéncia a
rentabilidade das aplicacbes financeira tera a meta de 5,19 %
+INPC acumulado ao ano. Em fevereiro, a meta calculada do més
foi 1,89%. No referido més, o saldo do patrimonio ficou em RS
378.397.218,53 e o saldo da rentabilidade foi de RS
3.072.115,39. Arentabilidade atingida foi de 0,82%.

Observa-se no Relatério Analitico, do més de fevereiro, que
praticamente nenhum fundo apresentou retorno acima da meta,
os melhores retornos sobre o valor investido foram o fundo
CAIXA BRASIL 2030 e CAIXA BRASIL IRF-M 1, sendo que estes
representam 6,55% do PL da carteira. Na renda varidvel nenhum
fundo apresentou retorno positivo. O retorno sobre o valor total
investido na renda fixa foi de 0,87% e de -4,96% na renda
variavel. O total de movimenta¢des em Aplicacbes foi de RS
24.877.434,26 e de Resgates foi de RS 20.579.280,65. A evolugdo
do patriménio foi de aumento de RS 7.370,27em relagdo ao més
anterior. A meta nao foi superada porque alguns fundos com
marca¢ao a mercado tiveram rentabilidade negativa, assim como
os fundos em renda varidvel. O INPC subiu 1,48% em fevereiro,
elevando a meta e diminuindo a rentabilidade nos fundos com
marcacao a mercado, pois com inflacdo a taxa de juros tende a
subir e desvaloriza os titulos ja emitidos.

Assisténcia

Em 2025, conforme a Politica de Investimentos da Assisténcia a
Saude a meta para rentabilidade das aplica¢des financeiras estd
definida em 4,75% + INPC acumulado ao ano. A meta calculada
do més é 1,85%. O saldo do patrimonio investido foi de RS
40.084.761,50 e a carteira apresentou rentabilidade de RS
375.001,46. A rentabilidade foi de 0,92% .

Conforme observado no Relatério Analitico de Investimentos,
nenhum dos fundos apresentou a rentabilidade acima da meta
do més, mas o melhor retorno sobre o valor investido foi o fundo
CAIXA BRASIL IRFM- 1 e CAIXA BRASIL DI, esses fundos
representam 32,21% da carteira. O total de movimentagdes em
Aplicacdes foi de RS 8.670.000,00 e de Resgates foi de RS
9.666.588,03. O saldo do patrimdnio investido diminuiu RS
621.5786,69. A maior parte do patrimbnio da carteira estd
concentrada em fundos com liquidez, como o CDI e IRF-M1. O
INPC em fevereiro subiu 1,48%, elevando a meta a ser atingida.

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

O ambiente de investimentos para o RPPS se mostra ainda mais desafiador, com
pressoes e variadveis no cendrio exterior que exercem ainda maiores temores nos
mercados.

Nos Estados Unidos, as politicas tarifarias de Trump coloca volatilidade nos
mercados a medida que as decisdes do politico republicano sdo usadas como
instrumentos de negociacao para com os outros paises.

Em paralelo, uma rotagao do fluxo financeiro se desenrola ao passo que parte
dos investidores demonstram estar realizando os resultados no segmento de
tecnologia rumo a outros segmentos do mercado. Toda via, conforme indicadores, a
economia americana segue como sendo o principal ambiente para desenvolvimento
econdmico, apesar dos ruidos.

No Brasil, mesmo com a projecao do Focus de Selic em 15%, as expectativas de
inflacdo ainda sofrem revisoes altistas, o que, em juncgao a diversos outros fatores ja
exauridos em nossos periédicos anteriores, pressionam o COPOM para uma postura
ainda mais cautelosa.

A alta de 1 ponto percentual na ultima reunido de 2025 foi acompanhada de
uma sinalizacao de mais uma alta, talvez de menor magnitude, na préxima reuniao de
2025, além de um duro comunicado que apontou mais uma vez, que a relevancia do
aspecto fiscal na condugao da politica monetaria, é crucial.

Frente a volatilidade do cenario econémico no curto prazo, recomendamos
cautela aos investidores nos processos decisérios de investimentos. A perspectiva de
uma Selic mais elevada para os préximos meses deve trazer melhores condigoes 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 diversifiguem sua carteira de
investimentos nas classes de ativos recomendadas em nossos periédicos, como ativos
de exposicao ao exterior e renda varidvel doméstica que apresenta também, janela de
entrada.



INTERNACIONAL

Estados Unidos

Curva de Juros

O rendimento do Treasury de 2 anos em fevereiro de 2025, saiu de 4,265% no
inicio do més para 4,007% no fechamento. Os movimentos mistos durante o més de
fevereiro refletiram expectativas de inflagao e os dados de atividade econémica, como
os dados de emprego por exemplo.

A ponta longa da curva seguiu a mesma tendéncia, com o Treasury de 10 anos
fechando o més em 4,22%, refletindo o impacto de dados econémicos mais fracos,
como a revisao para baixo das projecoes de PIB e a desaceleragao no nucleo da
inflagao.

EUA Treasury - 10 anos:
US 10v 4.301 (-0.37%) © US 2% 4055 (+0.62%)
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/government-bond-yield

Em fevereiro, o indice do ddlar (DXY), que mede o valor do ddlar norte-
americano em relacdo a uma cesta de moedas estrangeiras, registrou uma perda de
forca. Essa depreciacgao foi influenciada por uma combinacao de fatores econémicos
e geopoliticos que afetaram a confianca dos investidores na moeda norte-americana.

Essa perda de valor foi influenciada pelo anlincio de novas tarifas pelos EUA
sobre importagcdes do México, Canadd e China gerou preocupagoes sobre uma
possivel guerra comercial. Embora algumas tarifas tenham sido suspensas
temporariamente apds negociagoes, a incerteza resultante afetou negativamente o
délar.



DXY Dollar Index:
Dollar Index 10346 0.22 (+0.21%)

1o

109

108

107

106

Jan Feb 17 tlar 17 &
Fonte: https://tradingeconomics.com/dxy:cur

Mercado de trabalho

A economia dos Estados Unidos adicionou 151.000 empregos em fevereiro de
2025, abaixo das expectativas de 160.000. Consequentemente, a taxa de desemprego
aumentou ligeiramente para 4,1%, em comparagao com 4,0% em janeiro.

Criacdo novos empregos (Nonfarm Payroll) - EUA:

Thousand

290

235

180

125

| [T “

o
hlar el &y Jul SEp - Moy 2025

Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/non-farm-payrolls

Em janeiro de 2025, o relatério JOLTS revelou um aumento de 232.000 nas
vagas de emprego, totalizando 7,74 milhdes no ultimo dia do més. Este crescimento
indica uma demanda robusta por méo de obra no periodo. Além disso, as contratagoes



mantiveram-se estaveis em 5,4 milhoes, enquanto as demissdoes diminuiram em
34.000, atingindo 1,635 milhao.

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

Apesar desses numeros positivos, economistas preveem uma possivel
desaceleracao na demanda por trabalho nos préximos meses, devido a incertezas
relacionadas a politicas tarifarias e cortes agressivos nos gastos governamentais, que
podem impactar negativamente a atividade econémica.

Inflacao

O indice de Precos ao Consumidor (CPI) subiu 0,2% em fevereiro de 2025,
desacelerando em relagéo ao aumento de 0,5% observado em janeiro. No acumulado
de 12 meses, o CPI registrou alta de 2,8%, o menor nivel desde novembro do ano
anterior. Essa desaceleracao foi influenciada por uma queda nas tarifas aéreas e uma
reducao nos precos da gasolina, embora os custos de habitacao tenham aumentado
no més.



CPI mensal - Estados Unidos:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/inflation-rate-mom
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united- states/mflatlon-cpl

O nucleo dainflagao, que exclui os setores mais volateis de alimentos e energia,
registrou um aumento de 0,2% na comparacgao mensal, abaixo da expectativa de 0,3%.
No acumulado dos ultimos 12 meses, o nucleo do CPI avancou 3,1%, também abaixo
da projecao de 3,2%, marcando uma desaceleracdo em relagcao aos meses anteriores.



Nucleo CPI anual - Estados Unidos:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/core-inflation-rate
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O PCE, principal métrica de inflacdo acompanhada pelo Federal Reserve,
registrou um aumento de 0,3% em janeiro, mantendo o ritmo observado em dezembro
de 2024. Na comparacao anual, o PCE avangou 2,5%, desacelerando em relacao a taxa
de 2,6% registrada no més anterior. Esses numeros indicam que a inflacao geral
continua em trajetéria descendente, aproximando-se gradualmente da meta de 2% do
Fed, mas ainda mostrando alguma persisténcia nos precos de servigos.

O nucleo do PCE, que exclui os precos mais volateis também subiu 0,3% na
comparacao mensal. No acumulado dos ultimos 12 meses, a alta foi de 2,6%, uma

desaceleracao em relagao aos 2,7% registrados em dezembro de 2024.

2025

PCE anual - Estados Unidos:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/pce-price-index-annual-change



Juros

Na segunda reuniao de 2025, o Federal Reserve decidiu manter as taxas de juros
dos Estados Unidos no intervalo de 4,25% a 4,50% durante a reunidao do FOMC. A
decisao, amplamente esperada pelo mercado, reflete a cautela da autoridade
monetaria diante das atuais condigdes econdmicas, incluindo inflacdo acima da meta
e crescimento econdmico moderado. O Fed ressaltou que continuara monitorando de
perto os indicadores econémicos para ajustar sua politica monetaria conforme
necessario, visando equilibrar o controle da inflacdo e o suporte ao crescimento
econdmico.

Taxa de Juros - Estados Unidos
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/interest-rate

INDICADORES DE ATIVIDADE
PMI

O PMI de Servigos dos Estados Unidos registrou 51 pontos em fevereiro, uma
gueda em relagao aos 52,90 pontos de janeiro, porém pouco acima da projecao inicial
de 49,70 pontos. A baixa do indicador reflete uma expectativa de demanda um pouco
mais baixa por conta das politicas tarifarias adotadas pelo governo.
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/services-pmi

Quanto ao PMI Industrial, este subiu para 52,7 pontos, acima dos 51,2
registrados em janeiro. Este aumento indica uma aceleracao na expansao do setor
manufatureiro norte-americano, marcando o segundo més consecutivo de
crescimento

PMI Manufatura - Estados Unidos:

Foints

53

51
a0l
49
48
™ 7
Mar Apr May Jun Jull Al Sep oct Mow  Dec 2025  Feb

Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/manufacturing-pmi
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Sintetizando os dois, o PMI Composto caiu de 52,70 pontos em janeiro para
51,60 pontos em fevereiro, ligeiramente acima da estimativa preliminar de 50,40
pontos. Apesar da desaceleracao, o indice segue em expansao mensal na atividade
empresarial.

RENDA VARIAVEL

No mercado de renda variavel dos Estados Unidos, na variacdo mensal, o indice
Dow Jones recuou 1,58% aos 43.840,91 pontos, o S&P 500 cedeu 1,42% aos 5.954,50
pontos e o Nasdaq retraiu 3,97% aos 18.847,28 pontos. Os movimentos foram gerados
por fatores que embarcam desde as mudancgas nos posicionamento geopoliticos do



governo americano, até dados macroeconémicos que também tiveram influéncia sob
0os mercados.

indice S&P 500:
United States Stock tMarket Index (US300) 5647 .9 -27 3 (-0.45%)
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fonte: https://tradingeconomics.com/spx:ind



Zona do Euro
Inflagcao

Em fevereiro de 2025, a taxa anual de inflacao ao consumidor (CPI) na zona do
euro desacelerou para 2,3%, em comparagao aos 2,5% registrados em janeiro. Essa
desaceleracao interrompeu uma sequéncia de quatro meses consecutivos de alta na
inflacdo. No més, a variacao foi de 0,4%.
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Fonte: https://tradingeconomics.com/euro-area/inflation-cpi

O nucleo do CPI, que exclui os precos volateis de energia e alimentos,
apresentou um aumento anual de 2,6% em fevereiro, ligeiramente abaixo dos 2,7%
observados em janeiro. Em termos mensais, o nucleo do CPI registrou uma variagao
de 0,6% em fevereiro, conforme os dados mais recentes disponiveis.

Nucleo inflagdo - Zona do Euro:
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Juros

Em margo de 2025, o Banco Central Europeu decidiu reduzir as trés principais
taxas de juros em 25 pontos-base cada. Com essa decisdo, a taxa de depédsito foi



ajustada para 2,50%, a taxa das operacoes principais de refinanciamento para 2,65%
e a taxa da facilidade permanente de cedéncia de liquidez para 2,90%.

Taxa de Juros - Zona do Euro:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/euro-area/interest-rate

INDICADORES DE ATIVIDADE

PMI

O PMI Composto, que abrange os setores de servicos e industrial, manteve-se
em 50,2 pontos, o mesmo nivel de janeiro, conforme dados da S&P Global. O resultado
ficou abaixo das expectativas de analistas, que previam uma leve alta para 50,5
pontos.

PMI composto - Zona do Euro:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/euro-area/composite-pmi
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O PMI de Servicos caiu de 51,3 pontos em janeiro para 50,6 em fevereiro,
atingindo o menor nivel em trés meses. Essa queda reflete uma demanda mais fraca e
uma reduc¢ao nos novos negocios, levando a uma diminuigao no ritmo de expansao do

setor.



Por outro lado, o setor industrial continuou em territério de contragao, embora
tenha mostrado uma leve melhora. O PMI Industrial subiu de 46,6 pontos em janeiro
para 47,6 em fevereiro, indicando uma desaceleracao menos acentuada na produgao
industrial. Apesar dessa recuperacao parcial, a demanda interna e externa
permaneceu fraca, contribuindo para o nono més consecutivo de queda nos novos
pedidos.



Asia

A China registrou uma deflacdo anual de -0,7% em fevereiro no indice de Precos
ao Consumidor (CPI), revertendo o aumento de 0,5% observado em janeiro e
superando as expectativas de uma queda de 0,5%. Essa foi a primeira vez em 13 meses
que o pais apresentou uma deflagao anual, refletindo uma demanda doméstica
enfraquecida e preocupacgdes dos consumidores em relacao ao emprego e a renda. Em
termos mensais, o CPI caiu 0,2% em fevereiro, apés um aumento de 0,7% em janeiro.
Essa diminuicdo é atribuida a redugdo da demanda sazonal e a cautela dos
consumidores em relagao aos gastos, fatores que contribuiram para a pressao
deflaciondria na economia chinesa.
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fonte: https://tradingeconomics.com/china/inflation-cpi

INDICADORES DE ATIVIDADE

PMI

O setor de servigos também registrou crescimento, com o PMI de servigos
aumentando de 51,0 em janeiro para 51,4 em fevereiro. Essa elevacao sugere uma
recuperagao mais rapida da demanda, incluindo pedidos de exportagao, apesar das
incertezas relacionadas as tensdes comerciais com os Estados Unidos.



PMI servigos - China:
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O PMI de manufatura subiu para 50,8 em fevereiro, ante 50,1 em janeiro,
marcando o ritmo mais rapido de expansao em trés meses. Esse aumento indica uma
melhoria na atividade industrial chinesa, superando as expectativas do mercado, que
previa um indice de 50,3.

PMI industrial - China:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/china/manufacturing-pmi

Combinando os setores de manufatura e servicos, o PMI composto da China
avancou de 51,1 em janeiro para 51,5 em fevereiro, atingindo o nivel mais alto dos
ultimos trés meses.



PMI composto - China:
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Brasil

Juros

O Comité de Politica Monetaria do Banco Central elevou a taxa Selic em 1 ponto
percentual na segunda reunido de 2025, passando de 13,25% para 14,25% ao ano. A
decisao busca conter a inflagcao persistente, apesar do impacto sobre o crescimento
econdémico.

No comunicado, o Copom indicou a possibilidade de um novo ajuste, embora
menor, na préxima reuniao de maio. O cendrio inflaciondrio segue desafiador, com
pressao dos precos administrados e expectativas desancoradas.

Inflagao

Em fevereiro, o IPCA registrou um aumento de 1,31%, o maior dado referente a
fevereiro em mais de 20 anos. No acumulado dos ultimos 12 meses, o IPCA alcancou
5,06%, ultrapassando novamente o teto da meta estabelecida pelo Banco Central para
o periodo, que é de 4,5%

Apesar da desaceleragao econdmica, a inflagdo acima da meta sugere que o
Banco Central continuara sua politica monetaria restritiva. Espera-se uma terceira
elevacao consecutiva de 100 pontos-base na taxa Selic em marco, levando-a a
14,25%, na tentativa de conter a inflagao persistente.
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IPCA anual - Brasil:
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INDICADORES DE ATIVIDADE
PMI

Apo6s uma retracao em janeiro, o setor de servicos voltou a crescer, com o PMI
de servicos subindo de 47,6 para 50,6 pontos em fevereiro. Este aumento sugere uma
recuperacao moderada na demanda dos clientes, apesar de desafios como poder de
compra reduzido e custos elevados de financiamento.

Com a melhora em ambos os setores, o PMI composto, que engloba a atividade
industrial e de servicos, subiu de 48,2 pontos em janeiro para 51,2 pontos em fevereiro.
Esta leitura acima de 50 pontos indica uma expansao moderada na atividade
econdmica geral do pais.

PMI servicos - Brasil:
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Cambio

Em relacdo ao cambio, o ddlar encerrou o més cotado a RS 5,92 em meio a
ruidos politicos domésticos e estrangeiros. No més, o délar subiu 1,35%.

Bolsa

O mercado de renda variavel brasileiro apresentou desempenho negativo. O
Ibovespa, principal indice da Bolsa de Valores brasileira, acumulou uma queda de -
2,64% no més, encerrando aos 122.799 pontos em 28 de fevereiro.
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Renda Fixa

No més de fevereiro, a performance dos indices ANBIMA fecharam da seguinte
forma: IMA Geral (0,63%), IMA-B 5 (0,46%), IMA-B (0,19%), IMA-B 5+ (-0,01%).

No grupo dos prefixados, as performances ficaram sob a seguinte forma: IRF-M
1 (0,96%), IRF-M (0,34%) e IRF-M 1+ (-0,04%).

Quanto aos indices de prazos constantes, IDKA-Pré 2a teve variacao de 0,72%
no més enquanto o IDKA-IPCA 2a obteve oscilagdo de 0,42% no més.



CONCLUSAO E PERSPECTIVAS

O ambiente de investimentos para o RPPS se mostra ainda mais desafiador, com
pressoes e varidveis no cendrio exterior que exercem ainda maiores temores nos
mercados.

Nos Estados Unidos, as politicas tarifarias de Trump coloca volatilidade nos
mercados a medida que as decisdes do politico republicano sdo usadas como
instrumentos de negociacao para com os outros paises.

Em paralelo, uma rotagao do fluxo financeiro se desenrola ao passo que parte
dos investidores demonstram estar realizando os resultados no segmento de
tecnologia rumo a outros segmentos do mercado. Toda via, conforme indicadores, a
economia americana segue como sendo o principal ambiente para desenvolvimento
econdmico, apesar dos ruidos.

No Brasil, mesmo com a projecao do Focus de Selic em 15%, as expectativas de
inflacdo ainda sofrem revisoes altistas, o que, em juncgao a diversos outros fatores ja
exauridos em nossos periédicos anteriores, pressionam o COPOM para uma postura
ainda mais cautelosa.

A alta de 1 ponto percentual na ultima reunido de 2025 foi acompanhada de
uma sinalizacao de mais uma alta, talvez de menor magnitude, na préxima reuniao de
2025, além de um duro comunicado que apontou mais uma vez, que a relevancia do
aspecto fiscal na condugao da politica monetaria, é crucial.

Frente a volatilidade do cenario econémico no curto prazo, recomendamos
cautela aos investidores nos processos decisérios de investimentos. A perspectiva de
uma Selic mais elevada para os préximos meses deve trazer melhores condigoes 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 diversifiguem sua carteira de
investimentos nas classes de ativos recomendadas em nossos peridédicos, como ativos
de exposicao ao exterior e renda variavel doméstica que apresenta também, janela de
entrada.

YL

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.




	ASSIST RELATORIO INVESTIMENTOS FEVEREIRO.pdf
	Resenha dos Investimentos FEVEREIRO 2025
	PANORAMA ECONÔMICO - FEVEREIRO 2025_PLAT (1)



