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Disclaimer
Este relatério é fornecido exclusivamente a titulo informativo e ndo constitui nem deve ser interpretado como oferta ou solicitagdo de compra ou venda de valores mobilidrios, instrumento financeiro ou de participagdo em qualquer estratégia de negécios especifica, qualquer que seja a jurisdigdo.
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Algumas das informagdes aqui contidas foram obtidas com base em dados de mercado, de fontes publicas consideradas confiaveis, ou ainda através de documentos fornecidos pelo préprio cliente. A emissora deste relatério ndo declara ou garante, de forma expressa ou implicita, a integridade, confiabilidade ou

exatiddo de tais informagGes e se exime de qualquer responsabilidade por quaisquer prejuizos, diretos ou indiretos, que venham a decorrer da utilizagdo deste relatério e de seu contetido.
As opinides, estimativas e projecdes expressas neste relatério refletem o atual julgamento do responsavel pelo seu conteido na data de sua divulgagéo e estdo, portanto, sujeitas a alteragdes sem aviso prévio. As projegdes utilizam dados histéricos e suposicdes, de forma que devem ser realizadas as seguintes

adverténcias: (1) N&o estdo livres de erros; (2) Ndo é possivel garantir que os cenarios obtidos venham efetivamente a ocorrer; (3) N&o configuram, em nenhuma hipétese, promessa ou garantia de retorno esperado, nem de exposicdo méaxima de perda; (4) Rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia

de rentabilidade futura; e (5) N&o ha qualquer tipo de garantia, implicita ou explicita, prestada pela emissora do relatério ou por qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, pelo Fundo Garantidor de Crédito - FGC.




SMVS-e SALDO, LIQUIDEZ E CUSTO DAS APLICAGOES

TiTULOS PUBLICOS NA CURVA 46,76 146.284.262,14 144.763.082,78
NTN-B 15/05/2035 (Compra em 01/08/2024 Tx 6.2030) 7,1 3,50 10.963.069,27 10.854.502,60 D+0 D+0 15/05/2035 0,00 Né&o ha
NTN-B 15/05/2035 (Compra em 14/01/2025 Tx 7.5550) 7, IlI 2,43 7.616.430,67 7.533.060,40 D+0 D+0 15/05/2035 0,00 Né&o ha
NTN-B 15/05/2035 (Compra em 14/10/2024 Tx 6.4500) 7,1 3,45 10.783.696,28 10.674.839,39 D+0 D+0 15/05/2035 0,00 Né&o ha
NTN-B 15/05/2045 (Compra em 01/08/2024 Tx 6.2620) 7,1 3,50 10.955.352,60 10.846.360,34 D+0 D+0 15/05/2045 0,00 Nao ha
NTN-B 15/05/2045 (Compra em 14/01/2025 Tx 7.3450) 7,1 2,42 7.566.770,55 7.485.162,83 D+0 D+0 15/05/2045 0,00 N&o ha
NTN-B 15/05/2045 (Compra em 14/10/2024 Tx 6.4100) 7,1 3,44 10.760.909,65 10.652.616,37 D+0 D+0 15/05/2045 0,00 N&o ha
NTN-B 15/05/2045 (Compra em 17/03/2025 Tx 7.4100) 7, Il 3,36 10.518.876,06 10.404.904,94 D+0 D+0 15/05/2045 0,00 Né&o ha
NTN-B 15/05/2045 (Compra em 20/06/2025 Tx 7.1390) 7,1 1,01 3.157.992,47 3.124.431,85 D+0 D+0 15/05/2045 0,00 N&o ha
NTN-B 15/05/2055 (Compra em 06/05/2026 Tx 7.1410) 7, Il 3,15 9.868.641,51 9.763.755,66 D+0 D+0 15/05/2055 0,00 N&o ha
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 01/08/2024 Tx 6.1223) 7,1 3,50 10.946.912,11 10.839.191,79 D+0 D+0 15/08/2040 0,00 Né&o ha
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 14/01/2025 Tx 7.2550) Al 2,42 7.575.606,67 7.494.427,47 D+0 D+0 15/08/2040 0,00 N&o ha
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 14/10/2024 Tx 6.3500) 7,1 3,55 11.094.546,57 10.983.411,95 D+0 D+0 15/08/2040 0,00 Né&o ha
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 17/03/2025 Tx 7.4500) Al 3,48 10.899.226,45 10.780.799,75 D+0 D+0 15/08/2040 0,00 N&o ha
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 20/06/2025 Tx 7.1538) 7,1 1,01 3.164.498,86 3.130.832,69 D+0 D+0 15/08/2040 0,00 N&o ha
NTN-B 15/08/2050 (Compra em 06/05/2026 Tx 7.1397) Al 3,26 10.207.442,36 10.098.971,44 D+0 D+0 15/08/2050 0,00 N&o ha
NTN-B 15/08/2060 (Compra em 06/05/2026 Tx 7.1440) 7, Il 3,26 10.204.290,06 10.095.813,31 D+0 D+0 15/08/2060 0,00 Né&o ha
FUNDOS DE RENDA FIXA 53,24 166.550.714,54 161.539.509,48
Banrisul Absoluto 7,1 2,64 8.267.422,39 A~ 7.199.137,14 D+0 D+0 N&o ha 0,15 N&o ha
Banrisul RPPS 11 2027 7.1 2,29 7.167.350,00 7.122.400,00 D+0 D+0 15/05/2027 0,15 N&o ha
Banrisul RPPS 111 2030 7,1 1,89 5.903.280,73 5.938.146,79 D+0 D+0 15/08/2030 0,15 Né&o ha
BB Previdenciario Titulos Publicos 2030 7,1 7,59 23.756.932,34 23.897.632,96 D+0 D+0 15/08/2030 0,20 N&o ha
BB Previdenciario Titulos PUblicos 2035 7,1 5,54 17.334.662,13 17.592.838,15 D+0 D+0 15/05/2035 0,10 Né&o ha
BB Referenciado DI Titulos Publicos 7,1 4,09 12.803.424,70 V¥ 12.662.868,21 D+0 D+0 N&o ha 0,10 N&o ha
Caixa Brasil Referenciado 7,V 9,23 28.867.223,22 V¥ 32.871.717,34 D+0 D+0 N&o ha 0,20 N3&o ha
Caixa Brasil Titulos Publicos 2030 Il 7.1 6,20 19.382.526,72 19.497.694,65 D+0 D+0 16/08/2030 0,20 N&o ha
Caixa Brasil Titulos Publicos 2033 7,1 3,07 9.609.040,90 9.695.066,73 D+0 D+0 16/05/2033 0,15 N&o ha
Caixa Topazio Corporativo Referenciado 7,1 8,23 25.758.812,33 A 18.444.017,22 D+0 D+0 Né&o ha 0,10 N&o ha
Sicredi Liquidez Empresarial Referenciado 7,1 2,46 7.700.039,08 6.617.990,29 D+0 D+0 N&o ha 0,15 Né&o ha
CONTAS CORRENTES 0,00 - -
Banco do Brasil 0,00 - - - - - - -
Banrisul 0,00 - - - - - - -
Caixa Econdmica Federal 0,00 - - - - - - -
Sicredi 0,00 - - - - - - -
TOTAL DA CARTEIRA 100,0% 312.834.976,68 306.302.592,26
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SMI:iee. SALDO, LIQUIDEZ E CUSTO DAS APLICAGOES

A\ Entrada de Recursos 4. Nova Aplicagao W Saida de Recursos W Resgate Total
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CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

M Fundos de Renda Fixa 53,24%
. Titulos Publicos na Curva 46,76%

7,1 46,76%

7,1 44,01%

7.V 9,23%
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DISTRIBUICAO DA CARTEIRA

M superior a 180 dias 73,34%
M Até 30 dias 26,66%

IPCA 46,76%
CDI 26,66%
IMA-B 26,58%




DE INVESTIMENTOS

SM' RETORNO DA CARTEIRA POR ATIVO (EM REAIS)

TITULOS PUBLICOS NA CURVA 969.458,77 910.526,18 1.661.158,04 1.562.869,68 1.556.760,54 1.521.179,36 8.181.952,57
NTN-B 15/05/2035 (Compra em 01/08/2024 Tx 6.2030) 86.995,38 82.466,58 153.795,28 144.723,85 116.397,11 108.566,67 692.944,87
NTN-B 15/05/2035 (Compra em 14/01/2025 Tx 7.5550) 68.029,85 63.898,67 115.055,99 108.222,33 88.499,06 83.370,27 527.076,17
NTN-B 15/05/2035 (Compra em 14/10/2024 Tx 6.4500) 87.549,10 82.836,38 153.412,63 144.349,75 116.476,80 108.856,89 693.481,55
NTN-B 15/05/2045 (Compra em 01/08/2024 Tx 6.2620) 87.439,38 82.849,69 154.249,10 145.147,41 116.815,22 108.992,26 695.493,06
NTN-B 15/05/2045 (Compra em 14/01/2025 Tx 7.3450) 66.535,77 62.574,81 113.236,97 106.517,03 86.829,79 81.607,72 517.302,09
NTN-B 15/05/2045 (Compra em 14/10/2024 Tx 6.4100) 87.085,96 82.422,59 152.815,79 143.790,35 115.940,07 108.293,28 690.348,04
NTN-B 15/05/2045 (Compra em 17/03/2025 Tx 7.4100) 93.004,04 87.432,50 157.972,86 148.595,58 121.216,55 113.971,12 722.192,65
NTN-B 15/05/2045 (Compra em 20/06/2025 Tx 7.1390) 27.284,64 25.693,56 46.730,54 43.959,87 35.753,59 33.560,62 212.982,82
NTN-B 15/05/2055 (Compra em 06/05/2026 Tx 7.1410) - - - - 93.567,77 104.885,85 198.453,62
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 01/08/2024 Tx 6.1223) 86.215,10 80.724,49 148.447,45 139.696,14 113.745,07 107.720,32 676.548,57
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 14/01/2025 Tx 7.2550) 66.064,39 61.290,63 109.140,88 102.666,53 84.891,35 81.179,20 505.232,98
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 14/10/2024 Tx 6.3500) 89.270,71 83.419,00 152.349,18 143.354,61 117.106,73 111.134,62 696.634,85
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 17/03/2025 Tx 7.4500) 96.623,52 89.514,43 158.596,20 149.180,39 123.653,44 118.426,70 735.994,68
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 20/06/2025 Tx 7.1538) 27.360,93 25.402,85 45.355,17 42.665,84 35.233,83 33.666,17 209.684,79
NTN-B 15/08/2050 (Compra em 06/05/2026 Tx 7.1397) - - - - 95.316,22 108.470,92 203.787,14
NTN-B 15/08/2060 (Compra em 06/05/2026 Tx 7.1440) - - - - 95.317,94 108.476,75 203.794,69

FUNDOS DE RENDA FIXA 1.872.764,04 2.131.983,92 1.594.842,98 2.248.157,35 1.288.452,39 308.716,52 9.444.917,20
Banrisul Absoluto 33.039,58 34.702,83 60.900,21 64.261,06 70.449,14 88.556,51 351.909,33
Banrisul RPPS 11 2027 70.700,00 85.350,00 117.950,00 84.350,00 93.350,00 44.950,00 496.650,00
Banrisul RPPS 111 2030 66.254,31 73.826,22 34.117,67 74.882,78 37.903,62 (34.866,06) 252.118,54
BB CIC Perfil Previdenciario 384.044,52 326.941,81 389.580,05 359.766,75 54.798,83 - 1.515.131,96
BB CIC Previdenciario Fluxo 6,14 0,75 - - - - 6,89
BB CIC Tesouro Selic - - - 9.215,74 41.669,84 - 50.885,58
BB Previdencirio Titulos Publicos 2030 274.572,51 301.430,80 136.986,39 301.147,67 152.324,93 (140.700,62) 1.025.761,68
BB Previdenciario Titulos Publicos 2035 54.901,45 306.595,62 18.025,29 301.505,09 2.802,68 (258.176,02) 425.654,11
BB Referenciado DI Titulos Publicos - - - - 54.450,18 140.771,36 195.221,54
Bradesco Premium Referenciado 33.574,20 28.854,65 34.125,84 28.406,90 - - 124.961,59
Caixa Brasil Referenciado 521.093,03 438.343,02 494.874,55 433.206,61 401.612,55 350.523,15 2.639.652,91
Caixa Brasil Titulos Publicos 11.500,02 33.977,25 72.155,94 92.949,02 71.328,82 - 281.911,05
Caixa Brasil Titulos Publicos 2030 II 224.140,92 246.018,93 111.483,29 245.744,12 124.039,46 (115.167,93) 836.258,79
Caixa Brasil Titulos Publicos 2033 104.775,79 171.848,24 10.719,52 158.809,52 36.354,83 (86.025,83) 396.482,07
Caixa CIC Brasil Disponibilidades - - 0,05 - - - 0,05
Caixa Topazio Corporativo Referenciado - - - - 76.565,81 236.803,17 313.368,98
Itau Institucional Referenciado 31.908,24 27.194,07 32.681,98 24.299,55 - - 116.083,84
Sicredi Liquidez Empresarial Referenciado 62.253,33 56.899,73 81.242,20 69.612,54 70.801,70 82.048,79 422.858,29
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SMI:iee. RETORNO DA CARTEIRA POR ATIVO (EM REAIS)

TOTAL 2.842.222,81 3.042.510,10 3.256.001,02 3.811.027,03 2.845.212,93 1.829.895,88 17.626.869,77
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RENTABILIDADE DA CARTEIRA, INDICADORES E META DE RENTABILIDADE (IPCA + 5,67%)

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

Dezembro

TOTAL

CARTEIRA x INDICADORES EM 2026

6,
6,25
6,14
583
5,06
4,08
3,51
- =

Carteira

r

CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

CARTEIRA

Meta

0,99
1,05
1,11
1,28
0,95
0,59

6,14

INPC
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META

0,79
1,16
1,34
1,13
1,04
0,62

6,25

IPCA

CDI

1,16
1,00
1,21
1,09
1,07
1,12

6,85

,85
CDI

IMA-G

1,31
1,18
0,55
1,34
0,81
0,51

5,83

IRF-M

% META

125
90
83

113
91
95

98

IMA-B

% CDI

85
105
92
118
89
53

920

IMA Geral

% IMA-G

76
89
200
96
117
116

105

RENTABILIDADE DA CARTEIRA (%)

RENTABILIDADE ACUMULADA NO MES

20 7 m——— Carteira 0,59
. CDI 1,12
s |MA Geral 0,51
15 s Meta 0,62
10 A
0,5 A
0’0 | /—\
-05 A
-1,0 -
29 5 11 17 23 29
RENTABILIDADE ACUMULADA DESDE JUNHO DE 2013
400 17 — Carteira 214,13
s CDI 241,99
s IMA Geral 260,49
s Meta 320,24

-100

jun-13

nov-15

mar-18 ago-20 dez-22 mai-25



CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

TITULOS PUBLICOS NA CURVA

NTN-B 15/05/2035 (Compra em 01/08/2024 Tx 6.2030)
NTN-B 15/05/2035 (Compra em 14/01/2025 Tx 7.5550)
NTN-B 15/05/2035 (Compra em 14/10/2024 Tx 6.4500)
NTN-B 15/05/2045 (Compra em 01/08/2024 Tx 6.2620)
NTN-B 15/05/2045 (Compra em 14/01/2025 Tx 7.3450)
NTN-B 15/05/2045 (Compra em 14/10/2024 Tx 6.4100)
NTN-B 15/05/2045 (Compra em 17/03/2025 Tx 7.4100
NTN-B 15/05/2045 (Compra em 20/06/2025 Tx 7.1390
NTN-B 15/05/2055 (Compra em 06/05/2026 Tx 7.1410)
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 01/08/2024 Tx 6.1223)
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 14/01/2025 Tx 7.2550)
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 14/10/2024 Tx 6.3500)
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 17/03/2025 Tx 7.4500)
NTN-B 15/08/2040 (Compra em 20/06/2025 Tx 7.1538)
NTN-B 15/08/2050 (Compra em 06/05/2026 Tx 7.1397)
NTN-B 15/08/2060 (Compra em 06/05/2026 Tx 7.1440)

)
)

FUNDOS DE RENDA FIXA

Banrisul Absoluto

Banrisul RPPS 11 2027

Banrisul RPPS 111 2030

BB Previdencidrio Titulos Publicos 2030
BB Previdenciario Titulos Publicos 2035
BB Referenciado DI Titulos Publicos
Caixa Brasil Referenciado

Caixa Brasil Titulos Publicos 2030 II
Caixa Brasil Titulos Publicos 2033

Caixa Topézio Corporativo Referenciado

Sicredi Liquidez Empresarial Referenciado

INDICADORES

Carteira

CDI

Ibovespa
IBrx-50

IDKA IPCA 20A
IDKA IPCA 2A
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BENCH RENT. %
IPCA 1,00
IPCA 1,11
IPCA 1,02
IPCA 1,00
IPCA 1,09
IPCA 1,02
IPCA 1,10
IPCA 1,07
IPCA 1,07
IPCA 0,99
IPCA 1,08
IPCA 1,01
IPCA 1,10
IPCA 1,08
IPCA 1,07
IPCA 1,07

BENCH RENT. %
col 1,11
IPCA 0,63
IPCA -0,59
IPCA -0,59

IPCA + 5% -1,47
col 1,11
ol 1,14

IMA-B -0,59
IPCA + 5% -0,89
col 1,11
col 1,11
RENT. %
0,59
1,12
-1,01
-1,28
-4,60

0,00

% META

161%
178%
164%
162%
175%
164%
176%
173%
173%
160%
174%
163%
177%
174%
172%
173%

% META

178%
102%
-94%
-95%
-236%
179%
184%
-95%
-143%
179%
179%

% META
95%
180%
-163%
-205%
-740%

RENT. %
6,59
7,24
6,71
6,62
7,14
6,69
717
7,05
2,04
6,55
7,10
6,66
7,19
7,06
2,04
2,04

RENT. %

6,87
7,45
4,46
4,46
2,41
6,84
6,89
4,45
4,15
6,87
6,90
RENT. %

6,14
6,85
6,76
7,43
1,42
6,25

RENTABILIDADE E RISCO DOS ATIVOS

% META

105%
116%
107%
106%
114%
107%
115%
113%

33%
105%
113%
106%
115%
113%

33%

33%

% META

110%
119%
71%
71%
39%
109%
110%
71%
66%
110%
110%
% META
98%
109%
108%
119%
-23%
100%

RENT. %

11,31
12,73
11,57
11,37
12,51
11,53
12,57
12,30
11,22
12,41
11,46
12,62
12,32

RENT. %

14,80
13,82
873
8,70
5,97
14,74
14,84
8,71
7,13
14,80
14,80
RENT. %
11,79
14,78
23,89
24,75
0,20
12,42

% META

109%
123%
112%
110%
121%
111%
121%
119%
108%
120%
111%
122%
119%

% META

143%
134%
84%
84%
58%
142%
143%
84%
69%
143%
143%
% META
114%
143%
231%
239%
2%
120%

MES %
0,28
0,28
0,28
0,28
0,28
0,28
0,28
0,28
0,28
0,28
0,28
0,28
0,28
0,28
0,28
0,28
MES %
0,01
1,00
5,91
5,91
9,01
0,01
0,04
5,92
8,50
0,01
0,03
MES %
1,78
0,01
14,30
14,12
21,66

2,85

12M %
0,35
0,35
0,35
0,35
0,35
0,35
0,35
0,36
0,35
0,35
0,35
0,35
0,36

12M %

0,05
1,06
3,87
3,88
5,88
0,02
0,04
3,88
5,23
0,02
0,03
12M %

1,16
0,01
16,67
16,49
13,35
1,87

MES %
0,46
0,46
0,46
0,46
0,46
0,46
0,46
0,46
0,46
0,46
0,46
0,46
0,46
0,46
0,46
0,46

MES %
0,02
1,64
9,71
9,72

14,82
0,02
0,07
9,73

13,98
0,02
0,04

MES %

2,93
23,53
23,23
35,63

4,69

12M %

0,58
0,58
0,58
0,58
0,58
0,58
0,58
0,59
0,58
0,58
0,58
0,58
0,59

12M %

0,08
1,74
6,37
6,38
9,67
0,03
0,07
6,39
8,60
0,04
0,06
12M %

1,90
27,43
27,12
21,95

3,08

MES %
-5,02
-0,49
-4,19
-4,83
-1,19
-4,33
0,98
-1,88
-1,87
-5,30
-1,50
-4,53
0,84
1,54
-1,86
-1,86

MES %
-8,28
-5,41
-3,53
3,53
3,12
-6,56

6,54
3,54
-2,59
6,36
2,54

MES %

S22
-1,72
-1,97
-3,12
-4,68

12M %
-8,54
-4,93
-7,87
-8,38
-5,49
-7,98
L5372
-5,96

-8,76
-5,73
-8,14
-5,21
-5,90

12M %

038
-0,68
-1,26
1,27
1,22
-1,83

1,04
-1,27
1,18

0,67

0,51

12M %

-14,37
0,54
0,59

-0,95
-1,10

MES %
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

MES %
0,00

0,14
-2,07
-2,08
-2,87
0,00
0,00
-2,08
2,79
0,00
0,00
MES %
-0,37
-3,40
-3,50
-6,18
0,79

12M %
-2,87
-3,14
-2,92
-2,91
-3,26
-2,96
-3,28
-3,19

-2,86
3,17
2,92
3,22
-3,14

12M %

0,00
-0,30
2,23
2,24
-3,56

0,00

0,00
-4,30
-6,22

0,00

0,00

12M %

-0,37
-15,29
-15,48

-9,19

-0,85



DE INVESTIMENTOS

SM | RENTABILIDADE E RISCO DOS ATIVOS

INDICADORES RENT.% % META RENT.% % META RENT.% % META MES % 12M % MES % 12M % MES % 12M % MES % 12M %
IGCT -1,16  -187% 6,34 101% 22,95 222% 14,31 16,83 23,54 27,69 -1,84 0,49 -3,46 -15,69
IMA-B -1,04  -168% 4,08 65% 8,26 80% 7,40 4,66 12,17 7,66 3,47 -1,23 2,30 2,52
IMA-B 5 0,22 35% 6,48 104% 12,12 117% 2,78 1,86 4,58 3,06 -3,85 -1,26 -0,76 0,78
IMA-B 5+ 2,05  -330% 2,20 35% 5,39 52% 11,36 7,05 18,69 11,60 -3,31 1,18 3,52 -4,66
IMA Geral 0,51 82% 5,83 93% 12,62 122% 2,77 1,84 4,56 3,03 2,61 -1,02 0,73 0,73
IPCA 0,16 26% 3,36 54% 4,64 45% - - - - - - - -
IRF-M 0,69 112% 5,06 81% 12,12 117% 5,39 3,65 8,87 6,00 -0,91 -0,63 -1,53 -1,80
IRF-M 1 1,14 183% 6,63 106% 14,51 140% 0,38 0,34 0,63 0,56 0,48 -0,70 0,00 -0,04
IRF-M 1+ 0,52 84% 4,47 71% 11,12 107% 7,42 5,06 12,20 8,33 -0,93 -0,62 2,20 -2,62

META DE RENTABILIDADE - IPCA + 5,67% 0,62 6,25 10,35

Sao apresentadas apenas as informagdes dos fundos que possuem histérico completo no periodo.
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CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

Introducao

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

Volatilidade Anualizada

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

Estima-se que os retornos diarios da Carteira, em média, se
afastam em 1,1553% do retorno diario médio dos ultimos 12
meses. Como base para comparagdo, o IRF-M, que tende a ser
menos volatil, apresentou um coeficiente de 3,65% no mesmo
periodo. J& o IMA-B, que habitualmente manifesta alta volatili-
dade, ficou com 4,66% em 12 meses.

Value at Risk - VaR (95%)

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

Dado o desempenho da Carteira nos ultimos 12 meses,
estima-se com 95% de confianca que, se houver uma perda
de um dia para o outro, o prejuizo maximo sera de 1,9008%. No
mesmo periodo, o IRF-M detém um VaR de 6,00%, e o IMA-B de
7,66%.

Draw-Down

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

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

Analisando os ultimos 12 meses, percebe-se que a maior
queda ocorrida na Carteira foi de 0,3728%. Ja os indices IRF-M
e IMA-B sofreram quedas de 1,80% e 2,52%, respectivamente.
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Beta

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

Ou seja, nos Ultimos 12 meses, estima-se que a carteira esta
exposta a 3,6632% do risco experimentado pelo mercado.

Tracking Error

Mensura o qudo aderente a Carteira é ao seu Benchmark,
nesse caso, representado pela Meta do Instituto. Vistos os re-
tornos dos Ultimos 12 meses, pode-se afirmar que ha 66% de
chance de que o retorno diario da Carteira fique entre 0,0728%
e -0,0728% da Meta.

Sharpe

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

Em 12 meses, o indicador apontou que para cada 100 pon-
tos de risco a que a Carteira se expds, houve uma rentabilidade
14,3692% menor que aquela realizada pelo CDI.

Treynor

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

Em 12 meses, cada 100 pontos de risco a que a Carteira se
expds foram convertidos em uma rentabilidade 0,2855% menor
que a do mercado.

Alfa de Jensen

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

RETORNO

MEDIDA NO MES 3 MESES 12 MESES
Volatilidade Anualizada 1,7799 1,3296 1,1553
VaR (95%) 2,9282 2,1876 1,9008
CVaR (95%) 4,1182 3,4760 3,0858
Draw-Down -0,3728 -0,3728 -0,3728
Beta 7,5156 5,4857 3,6632
Tracking Error 0,1094 0,0819 0,0728
Sharpe -22,2299 -8,7999 -14,3692
Treynor -0,3316 -0,1344 -0,2855
Alfa de Jensen -0,0176 0,0030 -0,0118

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

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

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

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

Visando uma apresentacdo mais concisa, agrupamos os
resultados por fatores de risco, que sdo os indices aos quais
os ativos estdo vinculados. A coluna Exposi¢do denota o per-
centual do Patrimdnio da Carteira que estd atrelado a cada
um desses fatores.

m——— Carteira === |MA-B === |RF-M

/\

ANALISE DE RISCO DA CARTEIRA

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

No més atual, a maior exposicdo da Carteira é em IMA-B,
com 73,34% de participacdo. Dado o cendrio de estresse,
haveria uma perda de R$836.204,38 nos ativos atrelados a
este indice.

No cendrio como um todo, o Instituto perderia
R$173.243,96, equivalente a uma queda de 0,06% no pa-
trimonio investido.

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

Devido a relagdo intrinseca entre o risco e o retorno dos
ativos, ao mesmo tempo que estar exposto a uma maior
volatilidade traz a possibilidade de retornos mais elevados,
aumenta-se também a exposi¢do ao risco. Dai a importancia
de se manter uma Carteira diversificada, conforme a conjun-
tura do mercado.
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jan-26 fev-26 mar-26 abr-26 mai-26 jun-26

FATORES DE RISCO

IRF-M

IRF-M

IRF-M 1

IRF-M 1+

Caréncia Pré
IMA-B

IMA-B

IMA-B 5

IMA-B 5+

Caréncia Pés
IMA GERAL
IDKA

IDKA 2 IPCA

IDKA 20 IPCA

Outros IDKA
FIDC
FUNDOS IMOBILIARIOS
FUNDOS PARTICIPA(;f)ES
FUNDOS DI

F. Crédito Privado

Fundos RF e Ref. DI

Multimercado
OUTROS RF
RENDA VARIAVEL

Ibov., IBrX e IBrX-50
Governanca Corp. (IGC)
Dividendos
Small Caps
Setorial
Outros RV
Valor
INVESTIMENTOS NO EXTERIOR

TOTAL

EXPOSICAO
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%

73,34%
0,00%
0,00%
0,00%

73,34%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%

26,66%
0,00%

26,66%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
100,00%

RESULTADOS DO CENARIO

0,00  0,00%
000  0,00%
000  0,00%
000  0,00%
000  0,00%
-836.204,38  -0,27%
000  0,00%
000  0,00%
000  0,00%

-836.204,38 -0,27%
0,00 0,00%
0,00 0,00%

0,00 0,00%
0,00 0,00%
0,00 0,00%

0,00 0,00%
0,00 0,00%
0,00 0,00%
662.960,42 0,21%

0,00 0,00%
662.960,42 0,21%
0,00 0,00%

0,00 0,00%

0,00 0,00%
0,00 0,00%
0,00 0,00%
0,00 0,00%
0,00 0,00%
0,00 0,00%
0,00 0,00%
0,00 0,00%

0,00 0,00%

-173.243,96 -0,06%




SM' 52 INVESTIMENTOS MOV|MENTAQ6ES

DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO DATA VALOR MOVIMENTO ATIVO
02/06/2026 2.146.358,95 Aplicagdo Caixa Topazio Corporativo Referenciado 03/06/2026 1.000.000,00 Resgate Caixa Brasil Referenciado
05/06/2026 1.000.000,00 Aplicagao Banrisul Absoluto 03/06/2026 120.814,90 Resgate Caixa Brasil Referenciado
08/06/2026 1.000.000,00 Aplicagdo Sicredi Liquidez Empresarial Referenciado 03/06/2026 3.046,09 Resgate Caixa Brasil Referenciado
10/06/2026 310.782,15 Aplicagdo Caixa Topazio Corporativo Referenciado 03/06/2026 1.204,20 Resgate Caixa Brasil Referenciado
17/06/2026 1.468.450,53 Aplicagdo Caixa Topazio Corporativo Referenciado 03/06/2026 214,87 Resgate BB Referenciado DI Titulos Publicos
17/06/2026 182.635,24 Aplicagdo Caixa Topazio Corporativo Referenciado 03/06/2026 20.271,26 Resgate Banrisul Absoluto
26/06/2026 377,93 Aplicagdo BB Referenciado DI Titulos Publicos 08/06/2026 753,03 Resgate Caixa Brasil Referenciado
30/06/2026 2.969.765,07 Aplicagdo Caixa Topazio Corporativo Referenciado 08/06/2026 1.154.134,16 Resgate Caixa Brasil Referenciado
08/06/2026 15.576,89 Resgate Caixa Brasil Referenciado
11/06/2026 6.804,36 Resgate Caixa Brasil Referenciado
16/06/2026 377,93 Resgate BB Referenciado DI Titulos Publicos
17/06/2026 179.227,64 Resgate Caixa Brasil Referenciado
17/06/2026 27.575,67 Resgate Caixa Brasil Referenciado
19/06/2026 4.790,03 Resgate Caixa Brasil Referenciado
24/06/2026 2.178,50 Resgate Caixa Brasil Referenciado
25/06/2026 25.814,47 Resgate Caixa Brasil Referenciado
25/06/2026 1.813.097,33 Resgate Caixa Brasil Referenciado
TOTALIZACAO DAS MOVIMENTAGOES MOVIMENTACOES DE RECURSOS POR iNDICES (DURANTE O MES, EM R$ MILHOES)
Aplicagdes 9.078.369,87
Resgates 4.375.881,33 6 470
Saldo 4.702.488,54 4
2 A ) ) A ) ) A ) ) ) A ) A A )
0
" + é = 8 g -"g a -‘.S w
B - B = £ 0 3 & 3
=z 3 & ¥ %I & < £ g 3 & 3 s g ;i
g = 4 2 2 2 § 2 a z E g S & 3 o z
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SMI:iee. ENQUADRAMENTO EM RELAGAO A RESOLUGCAO 5.272/2025 E A PI

GESTOR SALDO EM R$ % CARTEIRA PL SOB GESTAO % PL GESTOR ADMINISTRADOR SALDO EM R$ % CARTEIRA PL SOB ADMINISTRAQAO
Caixa Econdmica Federal 83.617.603,17 26,73 620.236.282.035,29 001 Caixa Econdmica Federal 83.617.603,17 26,73 759.641.893.824,38
BB DTVM 53.895.019,17 17,23 1.920.712.798.364,79 000 VvV BB DTVM 53.895.019,17 17,23 1.915.779.325.228,64
Banrisul 21.338.053,12 6,82 22.038.738.754,96 010 V Banrisul 21.338.053,12 6,82 22.038.738.754,96
Sicredi 7.700.039,08 2,46 136.432.071.583,99 001 Sicredi 7.700.039,08 2,46 203.008.031.716,11

Patrimonios sob gestdo e administracdo referentes ao periodo 05/2026, o mais recente divulgado pela Anbima na data de gerac¢do deste relatério.
Na tabela dos gestores, a coluna % PL Gestor denota o quanto o RPPS detém do PL sob gestdo, sendo limitado a 5% pelo Art. 20.
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FUNDOS DE RENDA FIXA
Banrisul Absoluto
Banrisul RPPS 11 2027
Banrisul RPPS Il 2030
BB Previdenciario Titulos Publicos 2030
BB Previdencidrio Titulos Publicos 2035
BB Referenciado DI Titulos Publicos
Caixa Brasil Referenciado
Caixa Brasil Titulos Publicos 2030 II
Caixa Brasil Titulos Publicos 2033
Caixa Topazio Corporativo Referenciado

Sicredi Liquidez Empresarial Referenciado

ENQUADRAMENTO EM RELACAO A RESOLUCAO 5.272/2025 E A PI

21.743.480/0001-50
46.655.127/0001-40
49.034.567/0001-78
46.134.117/0001-69
49.963.829/0001-89
11.046.645/0001-81
03.737.206/0001-97
19.769.046/0001-06
50.569.054/0001-40
11.061.230/0001-87
24.634.187/0001-43

7,1
7,1
7,1
7,1
7,1
7,1
7V
7,1
7,1
7yl
7,1

8.557.260.766,57
391.361.256,45
91.898.789,82
974.456.185,45
766.006.676,70
43.075.141.643,99
23.570.470.434,56
1.069.440.835,65
672.934.092,87
13.803.455.675,09
8.048.377.342,41

2,64
2,29
1,89
7,59
5,54
4,09
9,23
6,20
3,07
8,23
2,46

0,10
1,83
6,42
2,44
2,26
0,03
0,12
1,81
1,43
0,19
0,10

Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim
Sim

Sim

93.026.847/0001-26
93.026.847/0001-26
93.026.847/0001-26
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
42.040.639/0001-40
42.040.639/0001-40
42.040.639/0001-40
42.040.639/0001-40
03.795.072/00017-60

93.026.847/0001-26
93.026.847/0001-26
93.026.847/0001-26
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
30.822.936/0001-69
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
00.360.305/0001-04
01.181.521/0001-55

CLLLCLLLCCKLCKK

Art. 18 se refere ao inciso IV, e retrata o percentual do PL do RPPS que estd aplicado no fundo, cujo limite é de 20%. Art. 19 se refere aos incisos | e Il, e denota o percentual do PL do fundo que o RPPS detém, sendo limitado a 15% para os fundos
em geral, 5% nos fundos dos incisos VII, Vil e IX do art. 7, e ilimitado para fundos do inciso | do art. 7. Art. 21 aponta se ou o administrador ou o gestor atende ao inc. | do paragrafo 2, estando destacado o CNPJ da institui¢do caso ela ndo atenda.
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SMVS-e ENQUADRAMENTO EM RELAGAO A RESOLUGAO 5.272/2025 E A PI

ART. 7 - RENDA FIXA 312.834.976,68 100,00 100,00 v 100,00 vV O PREV-ESTEIO possui certificagdo do Pré-Gestdo RPPS de Nivel 1.
7,1 137.683.491,32 44,01 100,00 v 100,00 v
7,1 0,00 0,00 100,00 Vv 100,00 v
7,11 146.284.262,14 46,76 100,00 Vv 100,00 v
7, IV 0,00 0,00 500 Vv 500 Vv A Na Politica de Investimentos, constata-se desenquadramento passivo por excesso ao limite esta-
belecido para o art. 7°inc. V.
7,V 28.867.223,22 9,23 000 A 000 A\
7V 0.00 0.00 000 V 000 v Ocorreu um desenquadramento passivo frente a Resolu¢do, devido ao volume de recursos in-
! ' ' ' ' vestidos no art. 7°inc. V.
7, Vil 0,00 0,00 0,00 Vv 0,00 Vv
v v V4 O limite de concentragdo por fundo de investimento, estabelecido no inciso IV do art. 18 da Re-
7.Vl 0,00 0,00 0,00 0,00 solugdo, encontra-se devidamente atendido.
v v
7. X 0,00 0,00 0,00 0.00 v Estdo sendo respeitados os limites impostos pelos incisos | e Il do art. 19, que limitam a partici-
Somatoério inc. VII, VIl e IX 0,00 0,00 000 VvV 0,00 Vv pacdo do RPPS no patriménio liquido dos fundos.
ART. 8 - RENDA VARIAVEL 0,00 0,00 0,00 v 0,00 v «  Esta sendo respeitado o limite de 5% de participacdo no patriménio das gestoras, imposto pelo
art. 20.
81 0,00 0,00 000 VvV 0,00 Vv
8 1l 0.00 0.00 000 v 000 vV v Os investimentos em fundos estdo em conformidade com o inciso | do paragrafo 2° do art. 21 da
' ' ' ' ' Resolucdo, que determina que o administrador ou o gestor deve ser classificado como S1 ou S2
8, Il 0,00 0,00 000 Vv 0,00 v pelo Banco Central do Brasil.
8, IV 0,00 0,00 000 Vv 000 vV
ART. 9 - INVESTIMENTOS NO EXTERIOR 0,00 0,00 0,00 Vv 0,00 VvV
9,1 0,00 0,00 000 Vv 000 vV
9,1l 0,00 0,00 000 Vv 0,00 Vv
9,11 0,00 0,00 0,00 Vv 0,00 Vv
ART. 10 - FUNDOS ESTRUTURADOS 0,00 0,00 0,00 VvV 0,00 VvV
10,1 0,00 0,00 0,00 Vv 0,00 VvV
10,11 0,00 0,00 000 Vv 000 vV
10, 1 0,00 0,00 000 Vv 000 vV
10, IV 0,00 0,00 000 Vv 0,00 Vv
ART. 11 - FUNDOS IMOBILIARIOS 0,00 0,00 0,00 VvV 0,00 VvV
ART. 12 - EMPRESTIMO CONSIGNADO 0,00 0,00 10,00 vV 10,00 VvV
SOMATORIO ARTS. 8, 10 E 11 0,00 0,00 0,00 vV 0,00 vV
PATRIMONIO INVESTIDO 312.834.976,68

Para fins de enquadramento, sdo desconsideradas as disponibilidades financeiras em conta corrente e poupanga.
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O més de junho foi marcado por um ambiente de elevada volatilidade nos mer-
cados internacionais, impulsionado principalmente pela intensificacdo das tensdes
geopoliticas no Oriente Médio e pela consolidagdo da percepgao de que os princi-
pais bancos centrais deverao manter uma postura cautelosa diante da persistén-
cia das press0es inflacionarias. A combinacdo entre riscos geopoliticos, atividade
econdmica resiliente e inflagdo acima das metas reforcou a expectativa de ma-
nutencdo de condic¢Bes financeiras restritivas por um periodo mais prolongado,
influenciando o comportamento dos mercados globais ao longo de todo o més.

O principal fator de risco foi a escalada do conflito envolvendo Israel, Ira e Esta-
dos Unidos. O aumento das hostilidades elevou significativamente a preocupagdo
dos investidores quanto aos possiveis impactos sobre a oferta mundial de petré-
leo, uma vez que a regido concentra parcela relevante da producdo global da com-
modity. A alta dos precos da energia passou a representar um importante vetor
de pressdo inflacionaria, especialmente para as economias desenvolvidas, contri-
buindo para a deterioracao das expectativas quanto ao inicio de novos ciclos de
flexibilizagdo monetaria. Ao longo do més, avan¢os nas negociacdes diplomaticas
reduziram parcialmente a percepg¢ao de risco, culminando na constru¢do de um
acordo de paz entre Estados Unidos e Ird, mediado pelo Paquistdo. Apesar da me-
lhora do ambiente geopolitico, os mercados permaneceram cautelosos, dado que
a efetiva implementacdo do acordo ainda depende de sua formalizacao pelas par-
tes envolvidas e de sua estabilidade ao longo dos préximos meses.

Nesse contexto, os ativos financeiros oscilaram de acordo com a evolucdo
das noticias relacionadas ao conflito. Nos momentos de maior aversao ao risco
observou-se fortalecimento do délar, elevacao dos rendimentos dos Treasuries
americanos e reducao do apetite por ativos de maior risco, sobretudo nos mer-
cados emergentes. A medida que as negociaces avancaram e a probabilidade
de uma interrupcdo das hostilidades aumentou, parte desses movimentos foi re-
vertida, permitindo recuperag¢do parcial dos mercados acionarios internacionais.
Ainda assim, a volatilidade permaneceu elevada durante todo o més, refletindo a
sensibilidade dos investidores aos desdobramentos geopoliticos e seus potenciais
efeitos sobre a inflagdo global.

Paralelamente as questdes geopoliticas, a conduc¢do da politica monetaria
norte-americana permaneceu como um dos principais determinantes do compor-
tamento dos mercados. Dados divulgados ao longo de junho reforcaram a percep-
¢do de que a economia dos Estados Unidos continua apresentando elevado grau
deresiliéncia. O mercado de trabalho permaneceu aquecido, com cria¢do de vagas
acima das expectativas, enquanto indicadores de consumo e atividade econémica
continuaram sinalizando expansdo da demanda doméstica. Ao mesmo tempo, os
indices de inflagdo seguiram acima da meta do Federal Reserve, impulsionados
pela eleva¢do dos precgos de energia decorrente do conflito no Oriente Médio.
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Diante desse cenario, o Federal Reserve optou por manter a Federal Funds Rate
no intervalo entre 3,50% e 3,75% ao ano, conforme amplamente esperado pelo
mercado. Entretanto, o principal destaque da reuniao foi o tom mais cauteloso
adotado pela autoridade monetaria. As novas projecdes indicaram inflacdo per-
sistentemente elevada ao longo de 2026 e parte dos dirigentes passou a admitir
a possibilidade de novas eleva¢des da taxa basica de juros caso as pressdes in-
flacionarias ndo apresentem desaceleracdo consistente. A primeira reunido sob
a presidéncia de Kevin Warsh reforcou o compromisso da instituicdo com a con-
vergéncia da inflacdo para a meta, indicando que futuras decisdes permanecerao
fortemente dependentes da evolucdo dos indicadores econémicos.

A manutencdo de uma postura mais restritiva por parte do Federal Reserve re-
percutiu diretamente sobre os mercados globais. Os rendimentos dos titulos do
Tesouro americano permaneceram em niveis elevados, sustentando a valorizacao
do délar frente as principais moedas internacionais e reduzindo o fluxo de capitais
para economias emergentes. Como consequéncia, observou-se maior seletividade
dos investidores em relacdo aos ativos de risco, especialmente aqueles mais sen-
siveis as condi¢8es financeiras internacionais.

Outro destaque do cenario internacional foi a continuidade do processo de nor-
malizacdo da politica monetaria japonesa. O Banco do Japdo elevou sua taxa ba-
sica de juros para 1,0% ao ano, o maior nivel desde meados da década de 1990,
refletindo a consolidagdo das pressées inflacionarias apds décadas de inflacdo re-
duzida e juros préoximos de zero. Embora amplamente antecipada pelo mercado,
a decisao reforca a mudanca estrutural da politica monetaria japonesa e tende
a contribuir para uma gradual redu¢do da liquidez global ao longo dos préximos
anos.

No cenario doméstico, junho foi marcado pela continuidade do ciclo de flexibili-
za¢do monetaria conduzido pelo Banco Central do Brasil. O Comité de Politica Mo-
netaria reduziu a taxa Selic em 0,25 ponto percentual, para 14,25% ao ano, decisdo
amplamente esperada pelos agentes econdmicos. Apesar do corte, o comunicado
manteve uma postura prudente, ressaltando que os préximos movimentos depen-
derdo da evolucdo das expectativas de inflacdo, do comportamento da atividade
econdmica e do ambiente internacional. Dessa forma, o Banco Central sinalizou
que pretende conduzir um ciclo gradual de redu¢do dos juros, preservando flexi-
bilidade para interromper ou alterar o ritmo dos cortes caso os riscos inflacionarios
voltem a se intensificar.

Os indicadores econdémicos divulgados durante o més reforcaram a percepcao
de que a economia brasileira permanece resiliente, embora em processo gradual
de desaceleracdo. A producado industrial voltou a crescer em abril, o setor de ser-
vicos recuperou parte das perdas observadas no més anterior e o IBC-Br registrou
expansao, indicando continuidade do crescimento econémico mesmo em um am-
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biente de politica monetaria restritiva. Esses resultados sugerem que o mercado
de trabalho aquecido, o crescimento da renda das familias e a expansao do cré-
dito continuam sustentando o nivel de atividade, ainda que em ritmo inferior ao
observado no inicio do ano.

Em relacdo a inflacdo, o IPCA de maio, divulgado em junho, apresentou desace-
leracdo na comparacdo mensal, mas permaneceu acima do intervalo compativel
com a meta estabelecida pelo Conselho Monetario Nacional. A composic¢do do in-
dice evidenciou continuidade das pressdes em alimentacdo e habita¢do, enquanto
a inflacdo de servicos permanece relativamente resistente, justificando a cautela
do Banco Central na conduc¢do da politica monetaria. As expectativas captadas pelo
Boletim Focus também permaneceram elevadas durante todo o més, indicando re-
visdes sucessivas para cima das projec8es de inflacdo e da taxa Selic esperada para
0 encerramento de 2026.

Além dos indicadores domésticos, o Brasil também enfrentou desafios no co-
mércio exterior. A decisdo da Unido Europeia de manter restri¢des as importacdes
de determinados produtos de origem animal brasileiros trouxe preocupacao para
alguns segmentos do agronegocio, embora os impactos macroecondmicos espe-
rados permanecam limitados no curto prazo. O principal determinante para os
ativos domésticos continuou sendo o ambiente financeiro internacional, especial-
mente a trajetdria dos juros americanos e o comportamento do délar.

Nos mercados financeiros, junho foi caracterizado por elevada volatilidade. As
bolsas internacionais oscilaram ao longo do més acompanhando os desdobramen-
tos geopoliticos e as revisdes das expectativas para a politica monetaria americana.
No Brasil, o Ibovespa encerrou o periodo praticamente estavel apos alternar sema-
nas de forte valoriza¢do e de realiza¢do de lucros, enquanto o ddlar apresentou
apreciacdo frente ao real em resposta ao fortalecimento global da moeda ameri-
cana. Na renda fixa, observou-se manutencdo das taxas reais em niveis elevados,
refletindo tanto o ambiente internacional mais restritivo quanto as expectativas
ainda desancoradas para a inflacdo doméstica.

Para os proximos meses, o cenario permanece condicionado a evolug¢ao das
tensbes geopoliticas, ao comportamento da inflacdo internacional e as decisbes
dos principais bancos centrais. Nos Estados Unidos, a trajetéria da politica mo-
netaria continuard dependente da dindmica da inflacdo e do mercado de traba-
lho, enquanto no Brasil a continuidade do ciclo de reducdo da Selic dependera
da confirmacao de um processo consistente de desinflacdo e da preservagao da
estabilidade das expectativas. Em conjunto, esses fatores deverdao continuar de-
terminando o comportamento dos ativos financeiros e o grau de aversao ao risco
observado pelos investidores ao longo do segundo semestre de 2026.
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