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PREVIDENCIA - Relatério Analitico dos Investimentos

em setembro e 3° trimestre de 2025

Este relatério atende a Portaria MTP N° 1.467, de 2 de junho de 2022.



LA

MOSaico

INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM
Relatério de Anélise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - 30/09/2025

Carteira consolidada de investimentos - base (Setembro / 2025)

CNPJ

21.743.480/0001-50

03.543.447/0001-03

13.327.340/0001-73

11.328.882/0001-35

32.161.826/0001-29

07.111.384/0001-69

04.857.834/0001-79

49.963.751/0001-00

49.963.803/0001-30

55.750.036/0001-84

50.642.114/0001-03

18.598.042/0001-31

56.134.800/0001-50

56.208.863/0001-03

56.209.124/0001-36

10.740.670/0001-06

35.292.588/0001-89

13.077.418/0001-49

03.737.206/0001-97

08.927.488/0001-09

Fundo

BANRISUL ABSOLUTO RESP LIMITADA FIF RENDA FIXAL...

BB IMA-B 5 RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA PREV...
BB IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF R...
BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADAFIF ClI...

BB IRF-M 1+ RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA PREVIDE...

BB IRF-M TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF REND...

BB TESOURO SELIC RESP LIMITATA FIF CIC RENDAFIX...
BB TITULOS PUBLICOS VERTICE 2028 RESP LIMITADAF...
BB TITULOS PUBLICOS VERTICE 2032 RESP LIMITADAF...
BB TP VERTICE 2029 RESP LIMITADA FIF PREVIDENCIA...
CAIXA BRASIL 2027 X TITULOS PUBLICOS RESP LIMITA...

CAIXA BRASIL 2030 | TITULOS PUBLICOS RESP LIMITA...

CAIXA BRASIL ESPECIAL 2026 TiTULOS PUBLICOS RESP...
CAIXA BRASIL ESPECIAL 2027 TITULOS PUBLICOS RESP...

CAIXA BRASIL ESPECIAL 2028 TiTULOS PUBLICOS RESP...

CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RESP LIMIT...

BB ALOCAGAO ATIVA RETORNO TOTAL RESP LIMITADAFI...

BB PERFIL RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA REFER...

CAIXA BRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA REFERE...

TRENDBANK BANCO DE FOMENTO FIDC MULTISSETORIAL S...

Resgate

D+0
D+1
D+2
D+0
D+1
D+1
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+0
D+3
D+0
D+0

N&o se ...

Caréncia
N&o ha
Nao ha
N&o ha
Nao ha
Nao ha
N&o ha
Nao ha

15/08/2028

16/08/2032

15/08/2029

17/05/2027

16/08/2030

17/08/2026

17/05/2027

15/08/2028
N&o ha
Nao ha
N&o ha
N&o ha

Nao se aplica

Saldo

56.071.189,20
1.078.348,96
8.209.850,62
18.918.137,79
2.165.071,42
2.859.139,84
5.296.448,17
24.418.000,54
20.702.208,28
10.057.251,59
10.468.042,23
19.700.048,40
15.567.511,77
15.406.337,32
16.276.464,59
6.990.187,52
44.516.454,67
60.062.820,67
70.982.286,30

0,01

Particip. S/ Total

13,56%
0,26%
1,98%
4,57%
0,52%
0,69%
1,28%
5,90%
5,01%
2,43%
2,53%
4,76%
3,76%
3,72%
3,94%
1,69%

10,76%

14,52%

17,16%

0,00%

Cotistas

494

618

171

1.130

54

456

129.003

138

38

36

95

34

298

93

67

1.123

494

1.358

1.310

% S/ PL do Fundo

0,75%
0,03%
1,19%
0,19%
1,27%
0,11%
0,03%
2,66%
9,17%
3,47%
1,97%
6,54%
0,48%
2,22%
1,50%
0,08%
0,96%
0,26%
0,28%

0,00%

Lei

7°1b

7°1b

7°1b

7°1b

7°1b

7°1b

7°1b

7°1b

7°1b

7°1b

7°1b

7°1b

7°1b

7°1b

7°1b

7°1b

7°1lla

7°1lla

7°1lla

7°V a




LA

MOSAICo

INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM
Relatério de Anélise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - 30/09/2025

Carteira consolidada de investimentos - base (Setembro / 2025)

CNPJ

11.902.276/0001-81

40.054.357/0001-77

14.213.331/0001-14

15.576.907/0001-70

Fundo

RECUPERAGAO BRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA ...

BB AGRO RESP LIMITADA FIF CIC ACOES

BB DIVIDENDOS MIDCAPS RESP LIMITADA FIF CIC AGOE...

RIO BRAVO RENDA VAREJO RESP LIMITADA FIl - RBVA1...

Resgate
D+3 ou ...
D+2 du
D+4

Nao se ...

Total para calculo dos limites da Resolugao

DISPONIBILIDADES FINANCEIRAS

PL Total

Caréncia
90 dias
Nao ha
N&o ha

Nao se aplica

413.613.522,97
58.528,46

413.672.051,43

Saldo

128.633,32

1.709.818,55

1.046.679,71

982.591,50

Particip. S/ Total

0,03%
0,41%
0,25%

0,24%

Cotistas % S/ PL do Fundo
19 5,04%
2.961 1,49%
1.798 0,13%
0,00%
Artigo 6°

Lei

7°Vb

8°1

8°1

11°
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PN
MOSaICco

INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM
Relatério de Andlise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 30/09/2025

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

Artigos - Renda Fixa

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

Total Renda Fixa

Resolugao

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

100,00%

Carteira $

0,00
234.184.238,24
0,00
175.561.561,64
0,01
128.633,32
0,00

409.874.433,21

Carteira

0,00%
56,62%
0,00%
42,45%
0,00%
0,03%
0,00%

99,10%

Estratégia de Alocagao - 2025

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

45,00%

Alvo
0,00%

60,00%
0,00%

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

97,00%

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

202,00%

GAP

Superior
206.806.761,49
96.706.580,14
20.680.676,15
72.606.552,14
4.136.135,22
20.552.042,83

4.136.135,23

RENDA FIXA 409.874.433,21
B RENDA VARIAVEL 2.756.498,26

[ FunDO IMOBILIARIO 982.591,50
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/xf INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM
o Relatério de Andlise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 30/09/2025

MOSaico

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

Estratégia de Alocagao - 2025

. L e ~ . . GAP
Artigos - Renda Variavel / Estruturado / Imobiliario = Resolugao Carteira $ Carteira s .
erior
Inf Alvo Sup uperi
Artigo 8°, Inciso | 30,00% @ 2.756.498,26 0,67% 0,00% 3,00% 30,00%  121.327.558,63
Artigo 8°, Inciso Il 30,00% 0,00 0,00% 0,00% 0,00% 15,00% 62.042.028,45
Artigo 10°, Inciso | 10,00% 0,00 0,00% 0,00% 0,00% 10,00% 41.361.352,30
Artigo 10°, Inciso Il 5,00% 0,00 0,00% 0,00% 0,00% 1,00% 4.136.135,23
Artigo 10°, Inciso IlI 5,00% 0,00 0,00% 0,00% 0,00% 2,00% 8.272.270,46
Artigo 11° 5,00% 982.591,50 0,24% 0,00% 0,00% 4,00% 15.561.949,42
Total Renda Variavel / Estruturado / Imobiliario 30,00% @ 3.739.089,76 0,90% 0,00% 3,00% 62,00%
Estratégia de Alocacgao - Limite - 2025 GAP
Artigos - Exterior Resolugao Carteira $ Carteira .
i Superior
Inferior Alvo Superior
Artigo 9°, Inciso | 10,00% 0,00 0,00% 0,00% 0,00% 10,00% 41.361.352,30
Artigo 9°, Inciso Il 10,00% 0,00 0,00% 0,00% 0,00% 10,00% 41.361.352,30
Artigo 9°, Inciso Il 10,00% 0,00 0,00% 0,00% 0,00% 10,00% 41.361.352,30
Total Exterior 10,00% 0,00 0,00% 0,00% 0,00% 30,00%

B~ 7ia [7eva B 7ovo
e e
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PN
MOSaICco

INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM
Relatério de Andlise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 30/09/2025

Enquadramento por Gestores - base (Setembro / 2025)

Gestao

BB GESTAO DE RECURSOS DTVM
CAIXADTVM S.A

BANRISUL CORRETORA

RIO BRAVO INVESTIMENTOS

BRZ INVESTIMENTOS

GENIAL GESTAO LTDA

Valor

201.040.230,81
155.390.878,13
56.071.189,20
982.591,50
128.633,32

0,01

% S/ Carteira

48,61
37,57
13,56
0,24
0,03

0,00

% S/ PL Gestdio Artigo 20° - O total das aplicagdes dos recursos do regime proprio de previdéncia social em fundos de
investimento e carteiras administradas ndo pode exceder a 5% (cinco por cento) do volume total de
B recursos de terceiros gerido por um mesmo gestor ou por gestoras ligadas ao seu respectivo grupo

econdmico, assim definido pela CVM em regulamentacdo especifica. (NR) - (Resolucdo 4963)
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A INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM
. Relatério de Andlise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 30/09/2025

MOSaico

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

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

IPCA + 5,00% ao ano (Benchmark) 0,91% 7,48% 1,87% 4,08% 10,43% 21,08% - -

CAIXA BRASIL ESPECIAL 2027 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF REN... 0,72% 5,42% 2,74% 2,01% 2,72% - 0,48% 4,67%
CAIXA BRASIL 2027 X TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA 0,71% 5,35% 2,72% 1,97% 2,63% 4,02% 0,48% 4,67%
BB TP VERTICE 2029 RESP LIMITADA FIF PREVIDENCIARIO 0,45% 9,32% 1,29% 5,556% 7,73% - 1,01% 4,04%
CAIXA BRASIL ESPECIAL 2028 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF REN... 0,45% 3,05% -1,22% 2,20% 1,98% - 0,84% 5,64%
BB TITULOS PUBLICOS VERTICE 2028 RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA PRE... 0,44% 9,44% 1,82% 5,32% 8,26% 14,86% 0,84% 3,64%
CAIXA BRASIL ESPECIAL 2026 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF REN... 1,06% 1,98% 0,03% 2,61% 3,42% - 0,29% 4,51%
IPCA + 6,00% ao ano (Benchmark) 0,99% 8,25% 2,11% 4,57% 11,48% 23,40% - -

CAIXA BRASIL 2030 | TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA 0,75% 2,37% -0,75% 1,80% 5,43% 10,30% 0,12% 4,01%
IRF-M 1+ (Benchmark) 1,29% 16,23% 2,96% 10,21% 11,36% 19,90% - -

BB IRF-M 1+ RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 1,23% 15,87% 2,84% 9,99% 10,96% 18,95% 1,15% 5,24%
IMA-B 5+ (Benchmark) 0,44% 10,14% -0,55% 6,21% 3,34% 7,09% - -

BB IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA PREVIDE... 0,44% 10,03% -0,52% 6,13% 3,33% 6,75% 2,33% 7,30%
IRF-M 1 (Benchmark) 1,20% 10,82% 3,70% 7,24% 13,18% 24,81% - -

BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA PREV... 1,17% 10,57% 3,62% 7,08% 12,83% 24,09% 0,04% 0,40%
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIX... 1,17% 10,63% 3,64% 7,15% 12,93% 24,37% 0,05% 0,40%
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A INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM
. Relatério de Andlise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 30/09/2025

MOSaico

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

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

IMA-B 5 (Benchmark) 0,66% 8,31% 2,14% 5,05% 9,20% 18,40% - -

BB IMA-B 5 RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO LP 0,65% 8,20% 2,1% 5,00% 9,04% 17,91% 0,68% 2,22%
IMA-B (Benchmark) 0,54% 9,42% 0,57% 5,77% 5,89% 11,83% - -
RECUPERAGAO BRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA LP -2,55% -23,17% -12,67% -19,34% -37,31% -46,93% 4,23% 503,01%
IRF-M (Benchmark) 1,26% 14,36% 3,24% 9,30% 12,11% 21,58% - -

BB IRF-M TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA PREVIDENCI... 1,21% 14,12% 3,16% 9,15% 11,84% 21,00% 0,76% 3,49%
CDI (Benchmark) 1,22% 10,35% 3,70% 7,15% 13,30% 25,82% - -

BB ALOCAGAO ATIVA RETORNO TOTAL RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA ... 1,16% 10,26% 3,51% 6,83% 11,78% 22,70% 0,09% 0,66%
BB PERFIL RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI PREVID... 1,24% 10,50% 3,72% 7,17% 13,32% 25,99% 0,02% 0,11%
CAIXA BRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP 1,24% 10,51% 3,73% 7,19% 13,35% 26,30% 0,02% 0,11%
BANRISUL ABSOLUTO RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA LP 1,22% 10,36% 3,71% 7,14% 13,29% 25,79% 0,01% 0,11%
TRENDBANK BANCO DE FOMENTO FIDC MULTISSETORIAL SENIOR 1 - - - - - - - -

BB TESOURO SELIC RESP LIMITATA FIF CIC RENDA FIXALP 1,20% 10,17% 3,64% 7,02% 13,02% 25,19% 0,00% 0,09%
IPCA (Benchmark) 0,48% 3,64% 0,63% 1,57% 5,17% 9,83% - -

BB TITULOS PUBLICOS VERTICE 2032 RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA PRE... 0,35% 8,99% 0,24% 5,42% 4,95% 9,35% 1,54% 6,00%
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PN

MOSaico

INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM
Relatério de Andlise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 30/09/2025

2.00%
1.80%
1,60%
1,40%
1.20%
1,00%
0.80%
0.60%
0.40%
0.20%

0.00%

Rentabilidade da Carteira x Meta Atuarial (mensal)

= RENT ABILIDACE ATINGIDA (%) nMETA (MES)
1,89%%
1,51%
1,34%
1L17%
1,01%6 0,990 0,89%9 1,03%p
890p 88%% 0.97%
08 0,77% 0.79%
6106 0,67%
42%
21%%
jan23 fev/23 mar/23 abr/23 mai/23 jun/23 jul/23 ago23 set/23

Fonte: IPASEM NH
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A INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM
. Relatério de Andlise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 30/09/2025

MOSaico

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

Més Ano 3M 6M 12M 24M VaR Més Volatilidade 12M
Ibovespa (Benchmark) 3,40% 21,58% 5,32% 12,27% 10,94% 25,46% - -
BB AGRO RESP LIMITADA FIF CIC ACOES -1,01% -1,80% -3,22% 0,52% -7,16% -6,96% 6,34% 16,92%
IDIV (Benchmark) 2,82% 19,53% 5,11% 12,57% 11,65% 33,40% - -
BB DIVIDENDOS MIDCAPS RESP LIMITADA FIF CIC AGOES 2,02% 14,99% -1,77% 15,18% 4,83% 17,43% 5,30% 17,52%
IFIX (Benchmark) 3,25% 15,18% 3,03% 8,34% 8,57% 11,50% - -
RIO BRAVO RENDA VAREJO RESP LIMITADA FIl - RBVA11 6,67% - 8,80% -88,84% -90,90% -91,84% - -
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A INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM
’agaico Relatério de Andlise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 30/09/2025

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

BANVOX DISTRIBUIDORA: 0,03%

RIO BRAVO:0,24% — pANCO GENIAL: 0,00%

BANRISUL CORRETORA: 13,56%

BB GESTAO 201.040.230,81

B cAixa econdmica 155.390.878,13

BB GESTAO: 48,61% I BANRISUL CORRETORA  56.071.189,20
I ri0 BRAVO 982.591,50

I BANVOX DISTRIBUIDORA ~ 128.633,32

CAIXA ECONOMICA: 37,57% I BANCO GENIAL 0,01
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A INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM
S?aico Relatério de Andlise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 30/09/2025

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

IMA-B 5: 0,26%
AGOES - SETORIAIS: 0,41% ACOES - DIVIDENDOS: 0,25%
IRF-M 1+: 0,52% FUNDO IMOBILIARIO: 0,24%
IRF-M: 0,69% IMA-B: 0,03%

IMA-B 5+: 1,98% DISP. FINANCEIRA: 0,01%

VERTICE CURTO: 3,76% FIDC: 0,00%

VERTICE LONGO: 5,00%

IRF-M 1: 6,26%

R CDI: 46,51%
GESTAO DURATION: 10,76%
VERTICE MEDIO: 23,29%
= CDI 192.412.744,34 VERTICE MEDIO 96.326.144,67 m GESTAO DURATION  44.516.454,67 ® IRF-M 1 25.908.325,31
= VERTICE LONGO 20.702.208,28 m VERTICE CURTO 15.567.511,77 ®IMA-B 5+ 8.209.850,62 m IRF-M 2.859.139,84
= IRF-M 1+ 2.165.071,42 m ACOES - SETORIAIS 1.709.818,55 IMA-B 5 1.078.348,96 m ACOES - DIVIDENDOS ~ 1.046.679,71
= FUNDO IMOBILIARIO 982.591,50 m IMA-B 128.633,32 DISP. FINANCEIRA 58.528,46 m FIDC 0,01

Pagina 11 de 20



PN
MOSaICco

INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM
Relatério de Andlise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 30/09/2025

Retorno e Meta de Rentabilidade acumulados no ano de 2025

Més
Janeiro
Fevereiro
Margo
Abril
Maio
Junho
Julho
Agosto

Setembro

Saldo Anterior

351.898.072,26

371.026.949,53

378.397.218,53

383.559.277,26

390.598.393,99

396.356.125,56

400.648.196,35

404.467.174,55

410.899.196,76

Aplicagoes

31.361.372,80
24.877.434,26
28.158.268,13
30.324.000,00
32.304.862,88
14.932.116,73
18.897.000,00
25.733.477,07

15.315.124,49

Resgates

17.121.328,37
20.579.280,65
26.830.703,09
29.111.707,18
30.439.468,52
14.184.728,06
18.238.815,75
24.064.314,39

16.815.406,79

Saldo no Més

371.026.949,53

378.397.218,53

383.559.277,26

390.598.393,99

396.356.125,56

400.648.196,35

404.467.174,55

410.899.196,76

413.613.522,97

Retorno

4.888.832,84

3.072.115,39

3.834.493,69

5.826.823,91

3.892.337,21

3.544.682,12

3.160.793,95

4.762.859,53

4.214.608,51

Retorno Acum

4.888.832,84

7.960.948,23

11.795.441,92

17.622.265,83

21.514.603,04

25.059.285,16

28.220.079,11

32.982.938,64

37.197.547,15

Retorno Més
1,34%
0,82%
1,01%
1,51%
0,99%
0,89%
0,79%
1,17%

1,03%

Investimentos x Meta de Rentabilidade

2 4

Investimentos

6

8

INPC + 5,19% a.a.

Retorno Acum

1,34%

2,16%

3,20%

4,76%

5,80%

6,74%

7,58%

8,84%

9,96%

Meta Més

0,44%

1,89%

0,89%

0,88%

0,77%

0,63%

0,67%

0,21%

0,97%

Meta Acum

0,44%

2,34%

3,25%

4,17%

4,97%

5,64%

6,35%

6,58%

7,60%

Gap Acum

92,53%
98,21%
114,19%
116,57%
119,58%
119,41%
134,51%

131,00%

VaR

0,76%

1,14%

0,91%

0,68%

0,79%

0,44%

0,37%

1,05%

0,35%
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Graficos ilustrativos de Evolucao Patrimonial e indicadores
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INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM

Relatério de Andlise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 30/09/2025

Retorno dos Investimentos apds as movimentacdes (aplicacdes e resgates) no més de Setembro/2025

Ativos Renda Fixa

CAIXA BRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA REFERENC...
BB IRF-M 1+ RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA PREVIDENC...
BANRISUL ABSOLUTO RESP LIMITADA FIF RENDA FIXALP
BB IRF-M TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA ...
BB TESOURO SELIC RESP LIMITATA FIF CIC RENDA FIXA ...
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITAD...
BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADAFIF CIC ...
BB ALOCAGAO ATIVA RETORNO TOTAL RESP LIMITADAFIF ..
BB PERFIL RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA REFEREN...
CAIXA BRASIL ESPECIAL 2026 TITULOS PUBLICOS RESP L...
CAIXA BRASIL 2030 | TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA...
CAIXA BRASIL ESPECIAL 2027 TITULOS PUBLICOS RESP L...
CAIXA BRASIL 2027 X TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA...
BB IMA-B 5 RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA PREVID...
CAIXA BRASIL ESPECIAL 2028 TITULOS PUBLICOS RESP L...
BB TP VERTICE 2029 RESP LIMITADA FIF PREVIDENCIARI...
BB TITULOS PUBLICOS VERTICE 2028 RESP LIMITADAFIF...
BB IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF REN...

BB TITULOS PUBLICOS VERTICE 2032 RESP LIMITADA FIF...

TRENDBANK BANCO DE FOMENTO FIDC MULTISSETORIAL SEN...

Saldo Anterior

70.116.197,08

2.138.783,93

55.490.975,37

2.824.863,43

5.233.730,90

6.909.219,79

18.700.183,63

44.007.658,69

60.637.536,75

15.404.301,16

19.553.167,30

15.296.146,95

10.394.010,85

1.071.441,50

16.203.559,89

10.012.319,18

24.310.517,80

8.173.814,67

20.629.780,85

0,01

Aplicagoes
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
15.315.124,49
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

0,00

Resgates

0,00

0,00
98.832,64
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
16.707.116,05
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

Saldo Atual

70.982.286,30
2.165.071,42
56.071.189,20
2.859.139,84
5.296.448,17
6.990.187,52
18.918.137,79
44.516.454,67
60.062.820,67
15.567.511,77
19.700.048,40
15.406.337,32
10.468.042,23
1.078.348,96
16.276.464,59
10.057.251,59
24.418.000,54
8.209.850,62
20.702.208,28

0,01

Retorno (R$)

866.089,22
26.287,49
679.046,47
34.276,41
62.717,27
80.967,73
217.954,16
508.795,98
817.275,48
163.210,61
146.881,10
110.190,37
74.031,38
6.907,46
72.904,70
44.932,41
107.482,74
36.035,95
72.427,43

0,00

Retorno (%)

1,24%
1,23%
1,22%
1,21%
1,20%
1,17%
1,17%
1,16%
1,08%
1,06%
0,75%
0,72%
0,71%
0,64%
0,45%
0,45%
0,44%
0,44%
0,35%

0,00%

FUNDOS DE RENDA FIXA

(%) Instit
1,24%
1,23%
1,22%
1,21%
1,20%
1,17%
1,17%
1,16%
1,24%
1,06%
0,75%
0,72%
0,71%
0,64%
0,45%
0,45%
0,44%
0,44%

0,35%

Var - Més

0,02%
1,15%
0,01%
0,76%
0,00%
0,05%
0,04%
0,09%
0,02%
0,29%
0,12%
0,48%
0,48%
0,68%
0,84%
1,01%
0,84%
2,33%

1,54%
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A INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM

’a‘gaico Relatério de Andlise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 30/09/2025
Retorno dos Investimentos apds as movimentacdes (aplicacdes e resgates) no més de Setembro/2025 FUNDOS DE RENDA FIXA
Ativos Renda Fixa Saldo Anterior Aplicagoes Resgates Saldo Atual Retorno (R$) Retorno (%) (%) Instit Var - Més
RECUPERACAO BRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA LP 132.002,63 0,00 0,00 128.633,32 -3.369,31 -2,55% -2,55% 4,23%
Total Renda Fixa 407.240.212,36 15.315.124,49 16.805.948,69 409.874.433,21 4.125.045,05 1,01% 0,31%
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A INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM

’agaico Relatério de Andlise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 30/09/2025
Retorno dos Investimentos apds as movimentacdes (aplicacdes e resgates) no més de Setembro/2025 FUNDOS DE RENDA VARIAVEL
Ativos Renda Variavel Saldo Anterior Aplicagoes Resgates Saldo Atual Retorno (R$) Retorno (%) (%) Instit Var - Més
RIO BRAVO RENDA VAREJO RESP LIMITADA Fll - RBVA11 905.875,80 0,00 9.458,10 982.591,50 86.173,80 9,51% - -
BB DIVIDENDOS MIDCAPS RESP LIMITADA FIF CIC ACOES 1.025.928,40 0,00 0,00 1.046.679,71 20.751,31 2,02% 2,02% 5,30%
BB AGRO RESP LIMITADA FIF CIC ACOES 1.727.180,20 0,00 0,00 1.709.818,55 -17.361,65 -1,01% -1,01% 6,34%
Total Renda Variavel 3.658.984,40 0,00 9.458,10 3.739.089,76 89.563,46 2,45% 5,94%
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Retorno dos Investimentos apds as movimentacdes (aplicacdes e resgates) no 3° Trimestre/2025 FUNDOS DE RENDA FIXA

Ativos Renda Fixa Saldo Anterior Aplicagoes Resgates Saldo Atual Retorno (R$) Retorno (%) (%) Instit

CAIXA BRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA REFERENC... 66.919.113,91 1.544.230,06 0,00 70.982.286,30 2.518.942,33 3,68% 3,73%
BB PERFIL RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA REFEREN... 57.742.114,20 53.532.124,49 53.570.116,05 60.062.820,67 2.358.698,03 2,12% 3,72%
BANRISUL ABSOLUTO RESP LIMITADA FIF RENDA FIXALP 54.333.808,68 13.247,01 289.926,13 56.071.189,20 2.014.059,64 3,71% 3,71%
BB ALOCACAO ATIVA RETORNO TOTAL RESP LIMITADAFIF ... 43.005.154,97 0,00 0,00 44.516.454,67 1.511.299,70 3,51% 3,51%
BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADAFIF CIC ... 13.452.095,68 4.856.000,00 0,00 18.918.137,79 610.042,11 3,33% 3,62%
CAIXA BRASIL ESPECIAL 2026 TiTULOS PUBLICOS RESP L... 15.562.538,22 0,00 468.062,74 15.567.511,77 473.036,29 3,04% 0,03%
BB TITULOS PUBLICOS VERTICE 2028 RESP LIMITADAFIF... 24.712.041,10 0,00 737.687,34 24.418.000,54 443.646,78 1,80% 1,82%
CAIXA BRASIL 2030 | TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA... 19.847.983,50 0,00 575.233,99 19.700.048,40 427.298,89 2,15% -0,75%
CAIXA BRASIL ESPECIAL 2027 TiTULOS PUBLICOS RESP L... 14.995.267,79 0,00 0,00 15.406.337,32 411.069,53 2,74% 2,74%
CAIXA BRASIL ESPECIAL 2028 TiTULOS PUBLICOS RESP L... 16.477.411,85 0,00 500.933,33 16.276.464,59 299.986,07 1,82% -1,22%
CAIXA BRASIL 2027 X TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA... 10.191.267,33 0,00 0,00 10.468.042,23 276.774,90 2,72% 2,72%
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITAD... 6.744.673,54 0,00 0,00 6.990.187,52 245.513,98 3,64% 3,64%
BB TESOURO SELIC RESP LIMITATA FIF CIC RENDAFIXA ... 5.110.357,78 0,00 0,00 5.296.448,17 186.090,39 3,64% 3,64%
BB TP VERTICE 2029 RESP LIMITADA FIF PREVIDENCIARI... 9.929.620,15 0,00 0,00 10.057.251,59 127.631,44 1,29% 1,29%
BB IRF-M TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA ... 2.771.511,28 0,00 0,00 2.859.139,84 87.628,56 3,16% 3,16%
BB IRF-M 1+ RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA PREVIDENC... 2.105.345,21 0,00 0,00 2.165.071,42 59.726,21 2,84% 2,84%
BB TITULOS PUBLICOS VERTICE 2032 RESP LIMITADAFIF... 21.308.782,74 0,00 658.049,27 20.702.208,28 51.474,81 0,24% 0,24%
BB INFLACAO RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA PREVIDENC... 2.258.149,54 0,00 2.290.153,78 0,00 32.004,24 1,42% 2,63%
BB IMA-B 5 RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA PREVID... 1.056.098,21 0,00 0,00 1.078.348,96 22.250,75 2,11% 2,11%
TRENDBANK BANCO DE FOMENTO FIDC MULTISSETORIAL SEN... 0,01 0,00 0,00 0,01 0,00 0,00% -
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INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM

Relatério de Andlise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 30/09/2025

Retorno dos Investimentos apds as movimentacdes (aplicacdes e resgates) no 3° Trimestre/2025

Ativos Renda Fixa Saldo Anterior Aplicacoes
RECUPERACAO BRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA LP 147.285,87 0,00
BB IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF REN... 8.253.097,69 0,00

Total Renda Fixa 396.923.719,25 59.945.601,56

Resgates
0,00
0,00

59.090.162,63

FUNDOS DE RENDA FIXA

Saldo Atual Retorno (R$) Retorno (%) (%) Instit
128.633,32 -18.652,55 -12,66% -12,66%
8.209.850,62 -43.247,07 -0,52% -0,52%
409.874.433,21 12.095.275,03 3,04%
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A INSTITUTO DE PREVIDENCIA E ASSISTENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE NOVO HAMBURGO - IPASEM

’agaico Relatério de Andlise, Enquadramentos, Rentabilidade e Risco - Base: 30/09/2025
Retorno dos Investimentos apds as movimentacdes (aplicacdes e resgates) no 3° Trimestre/2025 FUNDOS DE RENDA VARIAVEL
Ativos Renda Variavel Saldo Anterior Aplicagoes Resgates Saldo Atual Retorno (R$) Retorno (%) (%) Instit
RIO BRAVO RENDA VAREJO RESP LIMITADA Fll - RBVA11 892.214,10 0,00 28.374,30 982.591,50 118.751,70 13,31% 8,80%
BB DIVIDENDOS MIDCAPS RESP LIMITADA FIF CIC ACOES 1.065.577,15 0,00 0,00 1.046.679,71 -18.897,44 -1,77% -1,77%
BB AGRO RESP LIMITADA FIF CIC ACOES 1.766.685,85 0,00 0,00 1.709.818,55 -56.867,30 -3,22% -3,22%
Total Renda Variavel 3.724.477,10 0,00 28.374,30 3.739.089,76 42.986,96 1,15%
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Disclaimer

Este documento (caracterizado como relatério, parecer ou andlise) foi preparado para uso exclusivo do destinatario, 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 informac¢des e ndo representa, em nenhuma hipotese, uma oferta de compra e
venda ou solicitacdo de compra e venda de qualquer valor mobiliario ou instrumento financeiro. Trata-se apenas uma OPINIAO que reflete 0 momento da analise e sdo consubstanciadas em
informagdes coletadas em fontes publicas e que julgamos confiaveis.

As informag6es aqui contidas ndo representam garantia de exatidao das informacgdes prestadas ou julgamento sobre a qualidade delas, e ndo devem ser consideradas como tais.
A utilizacdo destas informacgdes em suas tomadas de decisdo e consequentes perdas e ganhos ndo nos torna responsaveis diretos.

As informagbes deste documento estdo em consonancia com as informacées sobre o(s) produto(s) mencionado(s), entretanto nao substituem seus materiais oficiais, como regulamentos, prospectos de
divulgacdo e outros exigidos legalmente. E recomendada a leitura cuidadosa destes materiais, com especial atencéo 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 responséaveis pela distribuicdo, administracdo, gestdo ou no proéprio site da CVM (Comisséo de Valores Mobiliarios) através do link:
https://www.gov.br/cvm/pt-br.

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

A rentabilidade obtida no passado néo 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 estruturacdo. Os riscos inerentes aos diversos tipos de opera¢des com valores mobilidrios de bolsa, balcdo, nos mercados de liquidacao futura e de derivativos, podem resultar em perdas aos
investimentos realizados, bem como o inverso proporcionalmente. Todos e qualquer outro valor exibido esté representado em Real (BRL) e para os calculos, foram utilizadas observagdes 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 isencdo de risco. Cabe a

Consultoria de Valores Mobiliarios a prestacdo dos servicos de ORIENTAGAO, RECOMENDAGAO 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 Resolu¢do CMN n° 4.963/2021, provenientes do recolhimento das aliquotas
de contribuicdo dos servidores, exclusivamente com finalidade previdenciaria, excluindo qualquer tipo de recurso recebidos com finalidade administrativa, em consonancia com a Portaria MTP n°
1.467/2022, art. 84, inciso lll, alinea "a".

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

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




IPASEM NH - Resenha dos Investimentos

SETEMBRO 2025

Cenario Setembro 2025

No cenario do més de setembro, os Estados Unidos apresentaram sinais
mistos na atividade econdmica com indices indicando expansdo da atividade
econdmica, inflacdo com as expectativas se afastando da meta de 2%, mas
com o inicio de corte de juros de 25 pontos-base, favorecendo os ativos das
bolsas e enfraquecendo o ddlar globalmente.

No Brasil, o Copom manteve a Selic em 15% ao ano. A curva de juros
apresentou leve abertura nos prazos curtos e nos vértices longos a
curva cedeu acompanhando o movimento dos titulos nos EUA.

O IPCA acelerou de -0, 11 % em agosto para 0,48% em setembro, um
aumento de 0,59 ponto percentual (p.p.). No ano, a inflagdo acumula
alta de 3,64% e, nos ultimos 12 meses, o indice ficou em 5, 17%. Em
setembro de 2024, a variacdo havia sido de 0,44%, conforme dados

divulgados pelo IBGE.

O INPC de setembro foi 0,53%, no ano acumula 3,62% e nos 12 meses o
acumulado é 5,10%.

O dolar acumula baixa de cerca de 13% ante o real, desde o inicio de 2025,
acompanhando o movimento global. No ano passado o délar havia subido
27% ante o real. Mas a valorizagao do real também se deu pelo nivel das
reservas internacionais, que cresceram quase 10 % este ano por
rentabilidade. As reservas internacionais somam cerca de USS 357 bilhges

atualmente, contra 330 bilhGes no fim de 2024.

Gestdo de Recursos IPASEM NH
Janara Renata Haefliger
Setembro/2025



Previdéncia

Em 2025, conforme a politica de Investimentos da Previdéncia a
rentabilidade das aplicagGes financeira tera a meta de 5,19 % +INPC
acumulado ao ano. Em agosto o saldo do patriménio ficou em RS
413.613.522,97 e o saldo da rentabilidade foi de RS 4.214.6008,51. A
rentabilidade atingida foi de 1,03% e a meta do més foi 0,97%. Os
fundos CAIXA BRASIL DI e BB IRF-M 1+ obtiveram os melhores retornos no
més, eles representam 17,68% do PL da carteira. Na renda variavel o fundo
que apresentou o melhor retorno foi o fundo imobilidrio RBVA11 com retorno
de 9,51%, este fundo representa 0,24% do PL da carteira. O retorno sobre o
valor total investido na renda fixa foi de 1,01% e de 2,45% na renda variavel.
O total de movimenta¢des em Aplicacbes foi de RS 15.315.124,19 e de
Resgates foi de RS 16.815.406,79. A evolugdao do patrimonio foi de
aumento de RS 2.714.326,21 em relag3o ao saldo do més anterior. A meta
acumulada no ano é de 7,60 % e a rentabilidade é de 9,96%. Na andlise do
terceiro trimestre o retorno dos investimentos na Renda Fixa foi de 3,04% e o
melhor fundo foi o BANRISUL ABSOLUTO com retorno de 3,71%. Na renda
variavel o retorno investido foi de 1,15% e o melhor retorno foi o fundo
RBVA11 com retorno de 13,31%. O resultado do primeiro trimestre na renda
fixa foi de 3,23% e na renda variavel foi de -2,27%. O resultado do segundo
trimestre na renda fixa foi de 3,38% e na renda variavel a rentabilidade foi de
7,70%.

Assisténcia

Em 2025, conforme a Politica de Investimentos da Assisténcia a Saude
a meta para rentabilidade das aplicagdes financeiras esta definida em
4,75% + INPC acumulado ao ano. O saldo do patrimonio investido foi
de RS 37.680.003,30 e a carteira apresentou rentabilidade de RS
439.317,99. A rentabilidade foi de 1,16% e a meta mensal 0,93%.

Conforme observado no Relatério Analitico de Investimentos,
praticamente todos os fundos apresentaram a rentabilidade acima da
meta do més, os melhores retornos sobre o valor investido foram dos
fundos CAIXA BRASIL DI e BANRISUL ABSOLUTO, esses fundos representam
34,05% da carteira. O total de movimentagdes em O total de movimentagdes
em Aplica¢des foi de RS 6.514.000,00 e de Resgates foi de RS 7.171.476,34. O
saldo do patriménio investido diminuiu RS 218.158,3517 em relagdo ao
més anterior. O resultado da rentabilidade do terceiro trimestre foi de
2,50% em relacdo ao resultado do segundo trimestre, sendo que teve uma
diminuicdo de RS 1.008.368,24 do PL no periodo. No primeiro trimestre o
retorno foi de 2,94% e no segundo trimestre a rentabilidade foi de 2,44%. A
rentabilidade acumulada no ano é de 9,95% e a meta acumulada no
ano esta em 7,27%.

Gestdo de Recursos IPASEM NH
Janara Renata Haefliger
Setembro/2025



PANORAMA
SETEMBRO



SINTESE DA LEITURA DO PANORAMA
ECONOMICO DOS PERIODOS ANALISADOS

A conjuntura econdmica doméstica apresenta forte dinamismo e sensibilidade
geopolitica, o prémio de risco de longo prazo exigido pelo mercado apresenta forte
correlacao e consideravel sensibilidade com as expectativas de reformas estruturais a
partir de 2026. Desta forma, a depender da direcado politica e de governo a serem
adotados a partir de 2026, a trajetéria da divida, do prémio de risco, e da expectativa
de inflacdo, podem sofrer com forte volatilidade.

Nos Estados Unidos, as incertezas do rumo da relagao comercial para com os
outros paises, em especial a China, traz complexidade na conduc¢ao da politica
monetaria por parte do Fed, que possui o desafio de tracar cenarios possiveis de
acordo com variadas medidas adotadas pelo governo federal. O Fed, posto sob o
dilema entre controle de inflacionario e estimulo ao mercado de trabalho, se mostra
mais inclinado a evitar uma exacerbada desaceleragcdao econémica através dos cortes
de juros a serem adotados ao longo de 2025 e em 2026. Para este ano, dois cortes de
25 pontos base sdo esperados.

Neste ritmo de afrouxamento monetario das principais economias
desenvolvidas, o diferencial de juros em relagao ao Brasil, chamado de carrego (carry
trade) beneficia a moeda domeéstica no sentido de atrair fluxo financeiro global para a
economia doméstica. Os resultados podem e devem continuar a serem sentidos ao
longo de 2025, em que se espera que a moeda local se fortaleca, dado a taxa real de
juros que esta entre as mais altas do mundo.

Nesta 6tica, o patamar de 15% da Selic demonstra ser suficientemente alto para
trazer o IPCA para os patamares almejados pela autoridade monetéria, o que permite
gue a as expectativas de inflacdo de curto prazo e médio prazo cedam.

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

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



INTERNACIONAL

Estados Unidos

Curva de Juros

O vield do Treasury de 10 anos caiu de aproximadamente 4,263% no inicio do
més para 4,102% no final, uma reducao de cerca de 16 pontos-base (bps). Da mesma
forma, o da note de 2 anos recuou de 3,645% para 3,537% (queda de 10,8 bps), e o da
bill de 52 semanas desceu de 3,822% para 3,613% (redugcao de 20,9 bps). Esses
movimentos contribuiram para um leve achatamento inicial da curva de vyields,
seguido de uma tendéncia de steepening (aumento da inclinagao), com as yields de
curto prazo caindo mais rapidamente do que as de longo prazo.

Essa oscilacao nao foi isolada, mas parte de um contexto mais amplo de
transicao econdémica nos EUA, marcado pela implementacdo do primeiro corte de
juros do Fed no ano 25 pontos base em setembro, levando a taxa de juros para 4,00%-
4,25% e por sinais de resiliéncia no mercado de trabalho, contrabalancados por
inflacao persistente e déficits fiscais crescentes.

EUA Treasury - 10 anos:

US 10Y 4.014 (+1.03%) us 2y US 52W 3.559 (+0.28%)
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/government-bond-yield

O Dollar Index (DXY) exibiu uma oscilagao modesta em setembro, iniciando o
més em 97.771 e fechando praticamente estavel em 97.775, refletindo uma volatilidade
intra-més impulsionada por dados econdmicos mistos dos EUA e expectativas de
cortes de juros pelo Fed. No inicio do més, o indice enfrentou pressao baixista devido
a preocupagdes com o enfraquecimento do mercado de trabalho e inflacao
persistente, mas recuperou terreno na segunda quinzena, atingindo picos de duas
semanas em torno de 98.50 apds indicadores resilientes como o PIB revisado para
cima e gastos do consumidor fortes.



DXY Dollar Index:

Dollar Index 88.479 0.046 (+0.05%
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Analistas da Reuters destacaram qgue o délar manteve ganhos semanais apesar
de um recuo diario no final do més, atribuindo isso a resiliéncia econdmica dos EUA em
contraste com fraquezas globais.

Mercado de trabalho

O relatério Non Farm Payrolls de setembro foi adiado pelo shutdown governo
federal, o que criou um "blackout de dados" que forcou investidores a dependerem de
fontes alternativas, como o relatério privado ADP Employment Change, e com
consensos prévios apontando para adigao de 50-51 mil vagas.

O relatério ADP Employment Change registrou uma perda de 32 mil vagas no
setor privado, a maior desde margo de 2023 e a segunda contragao consecutiva desde
2020, revisando para baixo os dados de agosto para -3 mil e desafiando expectativas
de ganho de 50 mil. Economistas da ADP e CNBC atribuiram essa mudan¢a a uma
recalibragem de dados que subtraiu 43 mil empregos, com perdas concentradas em
servicos de lazer e hospitalidade (-19 mil) e negécios profissionais (-13 mil), embora
educacdao e saude tenha adicionado 33 mil.

A taxa de desemprego estavel em 4.3%. Analistas da Reuters e CNBC notaram
gue o shutdown obscureceu a visao oficial, mas proje¢cées como a do Chicago Fed
mantiveram o desemprego em 4.3% para setembro, alinhado ao de agosto.



Variagao de empregos privados (ADP Employment Change) - EUA:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/adp-employment-change

Enquanto isso, a aberturas de vagas (JOLTS) em agosto subiu ligeiramente para
7.227 milhdes, indicando demanda moderada por mao de obra apesar de contratacoes
em declinio.

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

Inflagao

Os dados de inflacao disponiveis dos EUA em setembro revelaram uma
aceleracdao moderada, com o CPI mensal subindo 0.3% (acima dos 0.2% esperados) e
o anual alcangando 2.99%, enquanto o nucleo (excluindo alimentos e energia) avangou
0.2% mensal e 2.95% anual, de acordo com a divulgagao do Fed de Cleveland, ja que o
relatério oficial foi adiado pelo shutdown governamental.

Para o PCE de agosto, o indice preferido do Fed, o nlcleo anual manteve-se em
2.9% apods alta de 0.2% mensal, com o headline em 2.7% anual e 0.1% mensal,
conforme dados do BEA. Economistas do Fed de Dallas atribuiram a manutencao do
nucleo PCE em 2.9% a fatores como salarios e servicos, com projecdes de moderacao
gradual para 2026, mas alertando para riscos de tarifas e déficits fiscais que poderiam
reacender pressoes.



Juros

Na esperada decisao do dia 17 de setembro, o Fed cortou a taxa de juros em 25
pontos base, para o intervalo de 4,00% - 4,25%, o primeiro corte do ano, com decisao
de 11-1 no FOMC (dissenso de Stephen Miran, indicado por Trump). A decisdao por
impulsionada principalmente por enfraquecimento do mercado de trabalho apesar da
inflacdo (PCE) permanecer em patamares bastante acima da meta de 2%.

Em decisdo que visa o chamado soft landing. Powell enfatizou equilibrio de

riscos, com proje¢oes revisadas para PIB 1,6% em 2025, desemprego 4,5% e inflagcao
acima 2% por mais um ano, sinalizando dois cortes adicionais.

Taxa de Juros - Estados Unidos
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INDICADORES DE ATIVIDADE
PIB

O PIB norte americano do segundo trimestre de 2025, foi revisado para um
crescimento anualizado de 3,8%, de acordo com a terceira estimativa divulgada pelo
Bureau of Economic Analysis (BEA). Essa revisao representa um aumento significativo
em relacdo a estimativa anterior de 3,3%, impulsionado principalmente por um
consumo mais robusto por parte dos consumidores americanos, que responderam por
grande parte da atualizacao positiva. Esse desempenho econémico reflete uma
resiliéncia notavel da economia dos EUA, mesmo diante de desafios como inflagao
persistente e incertezas politicas, superando as expectativas de analistas que previam
uma expansao mais modesta.

O upgrade no PIB foi atribuido a fatores como o aumento nos gastos com bens
e servicos, com destaque para o setor de consumo pessoal, que cresceu a uma taxa
revisada de 3,5%, e investimentos em estoques privados que contribuiram
positivamente para o indicador. No entanto, o crescimento foi parcialmente
contrabalancado por uma desaceleragcao nas exportagoes liquidas e um modesto
avango nos investimentos fixos nao residenciais. Economistas destacam que essa
revisdo pode complicar as decisoes do Federal Reserve em relagao as taxas de juros,
jd que uma economia mais forte reduz a urgéncia de cortes agressivos, embora ainda
haja preocupacdes com o mercado de trabalho e o risco de recessao.



No contexto mais amplo, o PIB de 3,8% marca o ritmo de expansao mais rapido
em quase dois anos, sinalizando uma recuperacao vigorosa pods-pandemia e
impulsionando otimismo nos mercados financeiros. Analistas da Reuters e do BBC
observam que esse resultado pode influenciar as proje¢des para o terceiro trimestre,
com estimativas iniciais apontando para um crescimento chegando em até 3,9%,
conforme apontado pelo Federal Reserve de Atlanta. Essa performance reforca a
posicao dos EUA como uma das economias mais dindmicas globalmente, mas também
levanta questoes sobre sustentabilidade a longo prazo, especialmente com déficits
fiscais elevados e tensdes comerciais internacionais.

PIB - Estados Unidos:
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PMI

O indice de Gerentes de Compras (PMI) de Manufatura do Instituto ISM dos
Estados Unidos registrou 49,1 pontos em setembro, em leve melhora em relagao aos
48,7 pontos de agosto, mas ainda indicando contracdo no setor pela nona vez
consecutiva. Esse valor ficou ligeiramente acima das expectativas do mercado, que
previam 49 pontos, e reflete uma desaceleracao mais lenta na atividade industrial,
impulsionada por componentes como novas ordens e producao. No entanto, o indice
abaixo de 50 pontos sinaliza desafios persistentes, como custos elevados de insumos
e fraqueza na demanda global, afetando industrias como eletronicos e metais.

Por outro lado, o PMI de Servig¢os do ISM registrou queda para 50 pontos em
setembro, indicando estagnagao, apds 52 pontos de agosto, sugerindo uma economia
de servicos resiliente, mas vulneravel a flutua¢gées no consumo.

Os PMIs recentes reforcam as expectativas de cortes nas taxas de juros para
apoio econdémico. Comparado ao PMI da S&P Global, que mostrou 52 pontos para
manufatura e 54,2 para servicos, ha uma divergéncia metodolégica, mas o consenso é
de moderagao no crescimento. Esses indicadores serao cruciais para monitorar a
saude econdmica dos EUA nos préximos meses, especialmente com eventos como
elei¢des e politicas fiscais no horizonte.



PMI Servigos e Manufatura - Estados Unidos:
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RENDA VARIAVEL

Os principais indices das bolsas de Nova York encerraram no campo positivo
em setembro, contrariando preocupagoes com a inflagcao e a paralisagao do governo
americano. A alta foi impulsionada, em grande parte, pelas expectativas de que o
Federal Reserve (Fed) poderia cortar a taxa de juros. No més, o S&P 500 subiu 3,53%,
fechando em 6.688,5, enquanto a Nasdaq apresentou um aumento mensal de 5,61%
aos 22.660 pontos e o Dow Jones encerrou aos 46.397,9 pontos em alta de 1,87% no
més, com destaque para a recuperagao parcial e setores como tecnologia e
mineradoras.

Apesar do otimismo, o mercado nao ficou isento de desafios. Durante o més, as
bolsas recuaram devido a dados econémicos que reduziram a chance de juros
menores, enquanto a ameacga de um "shutdown" governamental pairava sobre os
investidores. No entanto, a sinalizacao positiva do Fed em relacao a taxa de juros foi
um fator crucial que impulsionou o apetite global por risco, beneficiando o mercado
acionario.



Zona do Euro
Inflagao

Os indices de inflacao na Zona do Euro apresentaram uma leve aceleracdo em
setembro, com o indice de Precos ao Consumidor (CPI) cheio registrando uma
variacao anual de 2,2%, acima dos 2,0% observados em agosto, enquanto a variacao
mensal foi de 0,1%. O nucleo do CPI, que exclui itens volateis como energia e
alimentos, subiu para 2,4% na base anual, superando as expectativas de 2,3%, e
manteve uma estabilidade mensal modesta.

CPI anual cheio e Nucleo anual do CPI - Zona do Euro:
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Juros

Na reuniao de setembro, o BCE decidiu manter as taxas de juros inalteradas em
2%, conforme amplamente esperado por analistas. Essa pausa reflete um equilibrio
entre o progresso na desinflagao onde o crescimento e a inflagao parecem alinhados
com as projecoes, evitando a necessidade de cortes adicionais apds reducdes
anteriores.

No contexto mais amplo, o conselho do BCE destacou incertezas globais,
incluindo tensdes comerciais e pressoes salariais, que inclinam os riscos inflacionarios
para o lado positivo, justificando uma abordagem cautelosa para preservar a
estabilidade financeira. Economistas observam que essa decisdo marca o fim de um
ciclo de cortes, com foco agora em monitorar dados econémicos para evitar uma
recessao, enquanto o banco sinaliza que taxas elevadas podem persistir para ancorar
expectativas.

A presidente Christine Lagarde destacou projecdes revisadas para PIB 1,2% em
2025 (de 0,9%), impulsionado por demanda e acordos comerciais mitigando tarifas
US, mas alertou parariscos politicos como crise fiscal na Franca (déficit acima dos 5%).
ECB adotou abordagem data-dependent, sem compromisso de cortes.



Taxa de Juros - Zona do Euro:
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INDICADORES DE ATIVIDADE

PMI

O PMI composto em setembro subiu para 51,2 pontos, o nivel mais alto em 16
meses, ante 51 pontos em agosto, em uma expansao modesta na atividade econémica
geral, impulsionada principalmente pelo setor de servicos. No entanto, o PMI de
manufatura caiu para 49,8, retornando a contragdo apdés um breve periodo de
estabilidade, destacando fraquezas persistentes na indUstria devido a demanda global
fraca e custos elevados.

Essa divergéncia entre servicos e manufatura reflete uma economia em
transicao, com otimismo cauteloso para o quarto trimestre, emborariscos de recessao
permanecam se a manufatura nao se recuperar

PMI composto - Zona do Euro:
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Asia
China

Os indices de inflagao na China em setembro de 2025 continuaram a sinalizar
pressoes deflaciondrias, com o CPI cheio registrando uma queda anual de -0,3%,
ligeiramente melhor que as expectativas de -0,2%, enquanto a variacdo mensal foi
estavel. O nucleo do CPI, excluindo alimentos e energia, mostrou uma moderacao
similar, com deflacao persistente impulsionada por demanda fraca e excesso de
capacidade.

CPI - China:
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fonte: https://tradingeconomics.com/china/inflation-cpi

O PPI, por sua vez, declinou -2,3% anualmente, uma melhora em relacao aos -
2,9% de agosto, com variacdo mensal proxima de zero, refletindo estabilizacao em
alguns setores industriais, mas ainda destacando desafios em precgos de fabrica devido
a tarifas comerciais e desaceleracao global. Essas tendéncias indicam a necessidade
de estimulos adicionais para combater a deflagcdo crénica, com economistas prevendo
uma recuperagao gradual até o final do ano.

INDICADORES DE ATIVIDADE
PIB

O PIB da China no terceiro trimestre de 2025 cresceu 4,8% anualmente,
desacelerando em relagdo aos 5,2% do segundo trimestre, mas alinhado com
expectativas, com um avanco trimestral de 1,1%. Esse desempenho reflete desafios
como demanda interna fraca e impactos de tarifas comerciais, embora setores como
manufatura tenham mostrado resiliéncia.

Projecdes para o ano indicam um crescimento em torno da linha dos 5% de
meta, apoiado por estimulos fiscais, mas com riscos de deflagdo persistente
ameacando a sustentabilidade a longo prazo.

PMI

O PMI Composto da China em setembro de 2025 mostrou sinais mistos, com o
PMI de manufatura subindo para 51,2 pontos, o mais alto em seis meses, impulsionado
por exportagoes, enquanto o PMI oficial permaneceu em contracéo a 49,8 pontos.



O setor de servicos moderou para 52,9 pontos, refletindo crescimento mais
lento na atividade nao manufatureira, versus estabilidade de 50 pontos do PMI nao
manufatureiro. Essa divergéncia sugere uma recuperacao desigual, com otimismo
para estimulos, mas vulnerabilidades em demanda global.

PMI industrial e servigos - China:
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Juros

0O Banco Central chinés (PBoC na sigla em inglés) optou por manter as taxas de
juros inalteradas na reuniao de setembro, com a taxa de empréstimo de um ano em
niveis estaveis, apesar de cortes recentes pelo Federal Reserve dos EUA.

Essa decisao reflete uma abordagem cautelosa em meio a dilemas politicos,
onde o banco equilibra a necessidade de estimulo para combater a deflacéo e o
crescimento lento com riscos de depreciagao do yuan e saidas de capital.

No contexto, o PBoC priorizou medidas como reducdes no coeficiente de
reservas obrigatérias, mas evitou cortes agressivos nas taxas para evitar pressoes
inflacionarias futuras ou instabilidade financeira. Analistas destacam que, com tensoes
comerciais em alta, o foco permanece em dados domésticos, com possiveis cortes
adicionais no quarto trimestre se a demanda nao se recuperar



Taxas de Juros - China:
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Brasil

Juros

O COPOM do Banco Central do Brasil manteve a taxa Selic em 15% na reuniao
de setembro, confirmando o fim do ciclo de aperto e entrada em uma fase de
estabilidade prolongada. Essa decisao unanime reflete preocupagdes com
expectativas de inflacao acima da meta para 2025 e 2026, em meio a um ambiente
global incerto e pressoes fiscais domésticas.

No contexto, o comité enfatizou a necessidade de ancorar expectativas, com
economistas prevendo manutenc¢ao até o final do ano, priorizando desinflacéo sobre
crescimento dado o hiato do produto que segue positivo e um mercado de trabalho
que segue resiliente. Comunicados apés reunido enfatizaram que a autoridade
monetaria ndo hesitara na busca de trazer as expectativas de inflacao para dentro da
meta.

Inflagao

Na leitura apurada pelo IBGE, a inflagdo ao consumidor medida pelo IPCA,
mostrou aceleragao para 0,48% no més de setembro, apds deflagcao de -0,11% em
agosto, impulsionado por altas na energia elétrica, com variagao anual de 4,70%. O
nucleo do IPCA manteve pressdoes moderadas, refletindo impactos sazonais.

IPCA mensal - Brasil:
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Ja o IGP-M em setembro registrou 0,42% mensal, com anual acumulado
positivo, mas influenciado por custos de producao volateis. Essas variagdes destacam
uma inflacdo cheia persistente, acima da meta do Banco Central, exigindo vigilancia.

Na leitura anual, a alta foi de 5,17% apds marcar 5,13% em agosto, ficando um
pouco abaixo das projecdes de 5,22%. O avanco foi impulsionado principalmente pelo
aumento dos custos de habitagao, vestuario, despesas pessoais e educacao. Por outro
lado, houve desaceleracdo nos pregos de alimentos e bebidas, artigos domésticos,
transporte, saude e comunicacgao.



IPCA anual - Brasil:
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INDICADORES DE ATIVIDADE

PMI

O indice PMI composto brasileiro em setembro caiu para 46 pontos, o mais
baixo em mais de quatro anos, indicando contracao acelerada na atividade econémica,

com manufatura em 46,5 pontos e servicos em 49,3 pontos. A queda reflete fraquezas
em demanda e custos elevados.

PMI composto - Brasil:
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Cambio

Em setembro, o Real depreciou ligeiramente frente ao Délar americano,
variando de cerca de RS 5,32 para RS 5,40, influenciado principalmente pelos ventos
econdmicos e geopoliticos do exterior. No més, o ddblar recuou 1,94%, refletindo
principalmente o diferencial de juros entre as economias de ambos os paises.



Bolsa

Em setembro, o Ibovespa, principal indice de renda variadvel doméstico, fechou
praticamente estavel, com leve queda de 0,07% aos 147.578 pontos, apds atingir um
novo recorde intradidrio. No acumulado do més, o indice subiu cerca de 3,37%,
refletindo o bom desempenho de a¢des do setor financeiro, que ajudaram a sustentar
o mercado. Ja& a Petrobras teve queda, pressionada pela baixa nos precos
internacionais do petréleo.
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Renda Fixa

No més de setembro, a performance dos indices ANBIMA fecharam da seguinte
forma: IMA Geral (1,11%), IMA-B 5 (0,71%), IMA-B (0,93%), IMA-B 5+ (1,12%).

No grupo dos prefixados, as performances ficaram sob a seguinte forma: IRF-M
1(1,14%), IRF-M (1,26%) e IRF-M 1+ (1,14%).

Quanto aos indices de prazos constantes, IDKA-Pré 2a teve variagao de 0,91%
no més enquanto o IDKA-IPCA 2a obteve oscilagao de 0,49% no més.



CONCLUSAO E PERSPECTIVAS

A conjuntura econdmica doméstica apresenta forte dinamismo e sensibilidade
geopolitica, o prémio de risco de longo prazo exigido pelo mercado apresenta forte
correlacao e consideravel sensibilidade com as expectativas de reformas estruturais a
partir de 2026. Desta forma, a depender da direcado politica e de governo a serem
adotados a partir de 2026, a trajetéria da divida, do prémio de risco, e da expectativa
de inflacdo, podem sofrer com forte volatilidade.

Nos Estados Unidos, as incertezas do rumo da relagao comercial para com os
outros paises, em especial a China, traz complexidade na conducao da politica
monetaria por parte do Fed, que possui o desafio de tracar cenarios possiveis de
acordo com variadas medidas adotadas pelo governo federal. O Fed, posto sob o
dilema entre controle de inflacionario e estimulo ao mercado de trabalho, se mostra
mais inclinado a evitar uma exacerbada desaceleragcdao econémica através dos cortes
de juros a serem adotados ao longo de 2025 e em 2026. Para este ano, dois cortes de
25 pontos base sdo esperados.

Neste ritmo de afrouxamento monetario das principais economias
desenvolvidas, o diferencial de juros em relagao ao Brasil, chamado de carrego (carry
trade) beneficia a moeda domeéstica no sentido de atrair fluxo financeiro global para a
economia doméstica. Os resultados podem e devem continuar a serem sentidos ao
longo de 2025, em que se espera que a moeda local se fortaleca, dado a taxa real de
juros que esta entre as mais altas do mundo.

Nesta 6tica, o patamar de 15% da Selic demonstra ser suficientemente alto para
trazer o IPCA para os patamares almejados pela autoridade monetéria, o que permite
gue a as expectativas de inflacdo de curto prazo e médio prazo cedam.

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

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

oportunidade de entrada.
! %@M

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) 5%
Gestdo do Duration 0%
Médio Prazo (IMA-B 5 e IDKA 2) 15%
Curto Prazo (CDI, IRF-M 1) 20%
Titulos Privados (Letra financeira, CDB, FIDC e Crédito Privado) 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 55%
Longuissimo Prazo (IMA-B 5+ e IDKA 20A) 0%
Longo Prazo (IMA-Geral/ IMA-B) 5%
Gestdo do Duration 0%
Médio Prazo (IMA-B 5 e IDKA 2) 10%
Curto Prazo (CDI, IRF-M 1) 20%
Titulos Privados (Letra financeira, CDB, FIDC e Crédito Privado) 20%
Renda Variavel 35%
Fundos de Ac¢des 25%
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 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) 5%
Gestdo do Duration 0%
Médio Prazo (IMA-B 5 e IDKA 2) 5%
Curto Prazo (CDI, IRF-M 1) 20%
Titulos Privados (Letra financeira, CDB, FIDC e Crédito Privado) 20%
Renda Variavel 40%
Fundos de A¢bes 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)

Gestao do Duration

Médio Prazo (IMA-B 5 e IDKA 2)

Curto Prazo (CDl e IRF-M 1)

Titulos Privados (Letra financeira, CDB, FIDC e Crédito Privado)
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%
5%
0%
5%
15%
15%
55%
35%
2,5%
2,5%
5%
15%
7,5%

7,5%

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

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

desse excesso.
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