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Comité de Investimentos — Fundo de Aposentadoria e Pensio - FAP
ATA N° 05/2025

Aos dois dias do més de abril do ano de dois mil e vinte e cinco, as 17h, reuniram-se 08 membros do
Comité de Investimentos Graciele Dutra, Daiane Grolli e Camila Freitas Sant Ana juntamente com a
Presidente do RPPS Elenir Fatima Queiroz Cappelari, para uma reunidio ordinaria, de inicio foi analisado
o cenario econdmico, tendo como base os relatorios elaborados e enviados pela consultoria Referéncia
Gestio e Risco, o qual no més de marco foi marcado por um ambiente positivo no mercado doméstico
e desafiador no mercado externo, diante das incertezas relacionadas as tarifas americanas ¢ da rotagao
de fluxos globais para fora dos Estados Unidos. Esse movimento beneficiou paises e blocos como 08
emergentes e a Zona do Euro. Em cada economia, fatores especificos contribuiram para intensificar ou
limitar o desempenho dos ativos Jocais. No cenario internacional, em margo, 0 presidente Trump deu
continuidade & sua agenda de elevacdo das tarifas de importagao, estabelecendo aliquotas de 25% para
veiculos automotores importados, incluindo aqueles originarios de paises com acordos de livre comércio
com os Estados Unidos. Além disso, Trump devera anunciar tarifas reciprocas coOmo forma de
compensar o que considera serem praticas comerciais desleais por parte de outros paises. Embora tenha
sinalizado alguma flexibilidade para negociagoes, 0 presidente vem destacando a necessidade de ampliar
a arrecadagio com tarifas para compensar futuras redugdes no imposto de renda para pessoas fisicas ¢
juridicas. Independentemente dos anuncios especificos, a incerteza com relagdo a politica tarifaria
provavelmente persistira. Nesse contexta, ¢ esperado que a economia americana conviva com uma
inflagdo mais elevada e com uma atividade econdmica mais fraca ao longo dos proximos trimestres. A
autoridade monetaria vinha assumindo que os efeitos inflacionarios das tarifas se concentrariam em
2025, sem se espalhar nos anos seguintes, permitindo a convergéncia da inflagdo 3 meta no médio e
longo prazo. Ainda assim, reconhece impactos negativos sobre o crescimento e positivos sobre o
desemprego. No cenario doméstico, o Banco Central, ap0s elevar a Selic em sua tiltima reuniao, indicou
o prosseguimento do ciclo, em um ritmo mais moderado, em sua proxima reunido. De um lado, a
desancoragem das expectativas de inflagdo, a composigao deteriorada dos indices de pregos € um hiato
pressionado demandariam a continuidade do ciclo para assegurar a reducdo da inflagéo. Por outro lado,
a moderagdo incipiente indicada pelos indicadores de atividade divulgados até a reunido e a percepegao

de que a Selic se encontra em patamar elevado recomendariam cautela na magnitude de aperto adicional.
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Desde a reunido, entretanto, os dados de mercado de trabalho mostraram uma expressiva retomada. Este
movimento se soma as politicas de estimulo adotadas pelo governo, cujo impacto deve se concentrar no
horizonte relevante para a politica monetaria, e torna improvavel uma desaceleragdo mais acentuada da
atividade. Em margo, a renda fixa seguiu apresentando bom desempenho, com todos os indicadores
IMA encerrando o més no campo positivo, sobretudo as carteiras vinculadas aos ativos de maior prazo.
A perspectiva que o ciclo de alta da Selic esta chegando ao seu final, haja vista que as projegdes para
2025 indicam uma taxa basica de juros ndo superior a 15%, fomentaram o interesse dos investidores
pelos ativos de maior prazo ja em curso no mercado. O Ibovespa subiu 6,1% em marco, na contramio
da bolsa americana que caiu proximo de 6,0%. O tema da guerra tarifiria imposta pelo presidente
americano Trump foi o principal fator pela discrepancia de performances. Com ainda muitas incertezas
sobre a magnitude e alcance das tarifas, a probabilidade de a economia americana entrar em recessio
aumentou, o que estd levando a um reposicionamento global dos portfolios de investimentos,
beneficiando mercados emergentes e, consequentemente, o Brasil. Logo em seguida foi deliberado sobre
a aplicacio de um valor de recurso novo, que conforme a atual distribui¢io da carteira de investimento
do RPPS, considerando o respectivo cendrio econémico-politico e suas perceptivas, foi decidido pelo
aporte no valor de R$36.000,00, no fundo CAIXA BRASIL MATRIZ FI RENDA FIXA, CNPJ
23.215.008/0001-70, Enquadramento: Art.7°Ill,a. No més de margo tivemos uma rentabilidade de
R$217.772,85 acumulando nos trés primeiros meses do ano uma rentabilidade de R$766.672,60,
fechando o més de mar¢o com um montante no valor de R$27.173.730,70 distribuido nas Instituicdes
Financeiras do Banco do Brasil, Caixa Economica Federal, Banco Banrisul e Banco Sicredi, seu
montante maior estd alocado na institui¢do do Banco do Brasil, seguindo da Caixa, Banrisul e Sicredi.
Encerramos o més com um fundo no negativo. No primeiro quadrimestre do ano foi pago o valor de
R$60.977,20 de compensagdo previdenciaria para o Regime Geral e R$3.475,78 para o Regime Proprio
do Estado do Rio Grande do Sul, até o momento nio recebemos nenhum valor de compensagio. Todos
os investimentos estdo enquadrados conforme a resolugdo 4.963/2021 e suas alteragdes e conforme a
politica de investimento. O FAP se enquadra em um perfil de investidor conservador, com 97%da
carteira de investimento do RPPS com exposi¢do de baixo risco, 1,2% de médio risco e apenas 1,8%
alocado em exposi¢io der alto risco, do montante total do fundo R$26.168.049,29 esta alocado em renda
fixa e R$1.005.681,41 em renda variavel. Nada mais havendo a tratar, encerro a presente ata que apos

lida e aprovada sera assinada por todos os presentes. Vista Gatcha/RS, 02 de abril de 2025. C%Dt'&h
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INTRODUCAO

Neste relatorio disponibilizamos a cojuntura econdmica financeira para a gestio financeira do RPPS. com dados relevantes a0 més.

A EMPRESA tem como base 0 comprometimento, a ética profissional ¢ a transparéncia na troca de informagdes com nossos clientes, ou
seja, ¢ a prestagfio de servigos de qualidade com © comprometimento das legislagbes vigentes.

Nosso trabalho consiste em analisar 0s produtos que 0 investidor apresente, nos bascando em um processo eficiente ¢ fundamentado,
processo esse que ande junto com os objetivos do investidor. Junto a isto podemos emitir um parecer quanto as caracteristicas e risco de cada
produto.

Com isso exposto, demostramos toda nossa transparéncia quanto as intituices financeiras ¢ produtos por elas distribuidos, néo nos
permitindo a indicagdo de instituigdes financeiras.

Relat6rio para uso exclusivo do RPPS, nio sendo permitida a reproduciio ou distribuicdo por este a qualquer pessoa ou instituicio,
sem a autorizacio da EMPRESA. As informacdes foram obtidas a partir de fontes publicas ou privadas consideradas confidveis, cuja
responsabilidade pela correcdo e veracidade nio ¢ assumida pela EMPRESA, observando-se a data que este relatorio se refere.
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Abaixo apresentamos uma tabela onde informamos a rentabilidade em perc

Também esta sendo demonstrado a rentabilidade em reais do més e do ano.

data-base do més deste relatorio.

entuais do més, ultimos seis meses € do ano.
Ambas informagdes estdo sendo utilizado a

BANRISUL ABSOLUTO FI RENDA FIXALP 0.95% 5,78% 19.450,36
BANRISUL AUTOMATICO F1 RENDA FIXA CURTO PRAZO 0.79% 4.66% 39.44
BANRISUL FOCO IDKA IPCA 2A FI RENDA FIXA 0.41% 3,68% 14.216.74
BANRISUL FOCO IMA G FIRENDAFIXALP 1.26% 3.37% 1.018.44
BB ALOCACAO ATIVA RETORNO TOTAL FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO | 1.01% 4.65% 68.643,09
BB DIVIDENDOS FIC AGOES 4,23% -3.41% 8.542.70
5B FI MULTIMERCADO PREVIDENCIARIO LP 0.75% 2.94% 1439681
BB FLUXO FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 0.88% 5.27% 1.738.27
BB IDKA 2 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 0.36% 3,81% 47.702,12
BB IMA-B 5 FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO LP 0.52% 3.76% 50.841.13
BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 0.97% 5.40% 69.587,34
BB PERFIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI PREVIDENCIARIO LP 0.98% 5,78% 144.901.12
BB TESOURO FIC RENDA FIXA SELIC LP 0.94% 5.65% 87.614.06
BB TITULOS PUBLICOS XI FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 0.93% 5.56% 25.480,00
BB TITULOS PUBLICOS XXI FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 0.94% 3.65% 8.521.90
CAIXA BRASIL 2027 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA 0.45% 0.52% 10.632.04
CALXA BRASIL IMA-B 5 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 0,53% 3,74% 10.794,07
CALXA BRASIL IMA-GERAL TITULOS PUBLICOS FI RENDAFIXALP 1.25% 3.37% 222268
CALXA BRASIL IRF-M | TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA 0,97% 5.44% 26.308.29
CALXA BRASIL MATRIZ FI RENDA FIXA 0,98% 5.80% 33.054.31
CAIXA BRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP 0.98% 5.79% 150.023.36
CAIXA INSTITUCIONAL FI ACOES BDR NIVELI -9,62% 1.32% -59.434.37
CAIXA JUROS E MOEDAS FI MULTIMERCADO LP 0.92% 5.48% 14.646.85
SICREDI LIQUIDEZ EMPRESARIAL FI RENDA FIXA 0.95% 5.78% 15.709.84

766.672,60
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BANRISUL ABSOLUTO FI RENDAFIXALP
BANRISUL AUTOMATICO FI RENDA FIXA CURTO PRAZO

BANRISUL FOCO IDKA IPCA 2A FI RENDA FIXA

BANRISUL FOCO IMA G FI RENDA FIXALP

BE ALOCAGAD ATIVA RETORNO TOTAL FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIC
BB DIVIDENDOS FIC AGOES

BB Fl MULTIMERCADO PREVIDENCIARIO LP

BB FLUXO FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO

BB IDKA 2 TITULOS PUBLICOS Fl RENDA FIXA PREVIDENCIARIO

8B IMA-B 5 FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO LP

BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO
BB FERFIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI PREVIDENCIARIO LP
BB TESOURO FIC RENDA FIXA SELIC LP

BB TITULOS PUBLICOS XI FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO

BB TITULOS PUBLICOS XX1 FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIC

CAIXA BRASIL 2027 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA
GAIXABRASIL IMA-B 5 TITULOS PUBLICOS FI RENDAFIXALP

CAIXA BRASIL IMA-GERAL TITULOS PUBLICOS FI RENDAFIXALP
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA

CAIXA BRASIL MATRIZ FI RENDA FIXA

CAIXA BRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP
CAIXAINSTITUCIONAL FI AGOES BDR NIVEL|

CAIXA JUROS E MOEDAS FI MULTIMERCADO LP

SICREDI LIQUIDEZ EMPRESARIAL FI RENDA FIXA

BANRISUL ABSOLUTO Fl RENDA FIXALP
BANRISUL AUTOMATICO FI RENDA FIXA CURTO PRAZO

BANRISUL FOCO IDKAIPCA 2A Fl RENDA FIXA

BANRISUL FOCO IMA G FI RENDAFIXALP

BE ALOCAGAO ATIVA RETORNO TOTAL FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO
BB DIVIDENDOS FIC AGOES

BB FI MULTIMERCADO PREVIDENCIARIO LP

88 FLUXO FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO

BB IDKA 2 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO

BB IMA-B 5 FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO LP

BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIC
BB PERFIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI PREVIDENCIARIO LP
BB TESOURO FIC RENDA FIXA SELIC LP

BE TITULOS PUBLICOS X1 FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIC

BB TITULOS PUBLICOS XX1 FIl RENDA FIXA PREVIDENCIARIO

CAIXA BRASIL 2027 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA

CAIXA BRASIL IMA-B 5 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXALP

CAIXA BRASIL IMA-GERAL TITULOS PUBLICOS FI RENDAFIXALP
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA

CAIXA BRASIL MATRIZ FI RENDA FIXA

CAIXA BRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP
CAIXAINSTITUCIONAL FI AGOES BDR NIVEL

CAIXA JUROS E MOEDAS FI MULTIMERCADO LP

SICREDI LIQUIDEZ EMPRESARIAL FI RENDA FIXA

Rentabilidade da Carteira Mensal - 03/2025

Rentabilidade da Carteira Ano - Ano 2025




Enquadramento 4.963/2021 e suas alteragdes — Politica de Investimento

FI 100% titulos TN - Art. 7%, 1, "b" 15.092.273 43| 5554% 51,50% 100,00% ENQUADRADO

FI Renda Fixa - Art. 7°, III, "a" 11.075.77586]  40.76% 38.00% 60.00% ENQUADRADO

FI Agdes - Art. 8°. 1 168.115,26] 0.62% 0.50% 3.00% ENQUADRADO

Fundos Multimercados - Art. 109, 1 521.307,19] 1,92% 3,00% 10,00% ENQUADRADO

Fundo/Classe de Investimento em BDR-Agdes - Art. 8°, III 316.258,96 1.16% 1.50% 5.00% ENQUADRADO
Total: 27.173.730,70]  100.00% 96,50%

o éz@%@w;




Na tabela abaixo mostramos a composi¢do da carteira por fundo de investimentos do RPPS no més deste relatorio, na

sequencia uma tabela com a composigéo dos investimentos por benchmark e um grafico com a porcentagem investida em
cada fundo de investimento.

Composicao da Carteira 03/2025

RS

BANRISUL ABSOLUTO FI RENDA FIXA LP 1.021 660,60
BANRISUL AUTOMATICO FI RENDA FIXA CURTO PRAZO 20,52 0.00
BB ALOCACAO ATIVA RETORNO TOTAL FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 2.206.649.09] 8.12
BB DIVIDENDOS FIC ACOES 168.11526| 0,62
BB FL.UXO FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 8283504 030
BB IMA-B 5 FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO LP 1.720.257.85| 6.33
[BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 2.209.529,02] 8.13
BB PERFIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI PREVIDENCIARIO LP 4.812.766.07 17.71
BB TESOURO FIC RENDA FIXA SELIC LP 4.955.998,28] 18,24
BB TITULOS PUBLICOS XI FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 910.623.03| 3.35
CAIXA BRASIL 2027 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA 33242983 122
C ALXA BRASIL IMA-B 5 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXALP 364.068,86] 1,34
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA 835.287.96] 3.07
CAIXA BRASIL MATRIZ FI RENDA FIXA 1.187.351.00| 4.37
CALXA BRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP 4.992.823.74| 1837
CALXA INSTITUCIONAL F1 ACOES BDR NIVEL I 31625896 1.16
CATXA JUROS E MOEDAS FI MULTIMERCADO LP 521.307.19] 1,92
SICREDI LIQUIDEZ EMPRESARIAL FI RENDA FIXA 53574840 197
Total: 27.173.730,70) 100,00
Disponibilidade em conta corrente: 0,00
Maontante total - Aplicacdes + Disponibilidade: 27.173.730,70
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Composicio por vegmento

Benchmark

CDIL 72.85 19.795.852,74
TDKA2 3.35 910.623.03
TPCA 1.23 332.429.83
Acgles 0,62 168.115.26
Multimercado 1,92 521.307,19
IMA-B 5 7.67 2.084.326.70
IRF-M 1 11,21 3.044.816,98
BDR 1.16 316.258.96

Total: 100,00 27.173.7360,70

Composigao da carteira - 03/2025

BANRISUL ABSCLUTO FI RENDAFIXALP
BANRISUL AUTOMATICO FI RENDA FIXA CURTO PRAZD

BB ALOCAGAD ATIVA RETORNO TOTAL FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO

BB DIVIDENDOS FIC AGOES; F

BB FLUXO FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO

BB IMA-B 5 FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO LP

BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO
BB PERFIL FIC RENDA FIXA REFERENGIADO DI PREVIDENCIARIO LP
BB TESOURO FIG RENDA FIXA SELIC LP

BB TITULOS PUBLICOS XI FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO

CAIXA BRASIL 2027 TITULOS PUBLICOS FI REMDAFIXA g

CAIXA BRASIL IMA-B 5 TITULOS PUBLICOS FI RENDAFIXALP JsC]

CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS F] RENDA FIXA

CAIXA BRASIL MATRIZ FI RENDA FIXA

CAIXA BRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP
CAIXA INSTITUCIONAL FI AGOES BDR NIVEL |

CAIXA JUROS E MOEDAS FI MULTIMERCADO LP

SICREDI LIQUIDEZ EMPRESARIAL FI RENDAFIXA




Abaixo apresentamos uma tabela onde informamos o risco em percentuais do més e do ano corrente bem como o valor e
percentual alocado em cada fundo de investimento.

Fundos de Investimentos RISCO

VAR 95% - CDI

0372025 Ano

BANRISUL ABSOLUTO FI RENDA FIXA LP 001% | 0.04% 1.021.660,60 3.76
BANRISUL AUTOMATICO FI RENDA FIXA CURTO PRAZO 0,03% | 0,03% 20,52] 000
BB ALOCACAO ATTVA RETORNO TOTAL FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 0.16% | 0.24% 2.206.649.090 8.12
BB DIVIDENDOS FIC ACOES 689% | 7.42% 168.115.26] 0.62
BB FLUXO FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 0.01% | 0,03% 82.835.04 030
BB IMA-B 5 FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO LP 081% | 0.99% 1.720.257.83| 6.33
BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 0.19% | 0.23% 209529020 8.13
BE PERFIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI PREVIDENCIARIO LP 0,02% | 0,03% 4.812.766,07| 17.71
BB TESOURO FIC RENDA FIXA SELIC LP 001% | 0.02% 4.955.998.28] 18.24
BB TITULOS PUBLICOS XI FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 0,01% | 0,02% 910.623,03| 3.35
CAIXA BRASIL 2027 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA 0,92% | 1,18% 332.429.83 122
CAIXA BRASIL IMA-B 3 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXALP 081% | 0,99% 364.068.86] 1.34
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA 0,18% | 0.23% 835.287,96 3.07
CAIXA BRASIL MATRIZ FI RENDA FIXA 0.03% | 0.03% 1.187.351.00] 4.37
CAIXA BRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP 0.03% | 0.02% 4.992823.74 1837
CAIXA INSTITUCIONAL FI ACOES BDR NIVEL I 11,32% | 9.13% 316.258,96] 1,16
CAIXA JUROS E MOEDAS FI MULTIMERCADO LP 006% | 0.06% 521.307.19) 1.92
SICREDI LIQUIDEZ EMPRESARIAL FI RENDA FIXA 0,01% | 0.03% 53574840 1.97

Total: 27.173.730,70| 100,00

% Alocado por Grau de Risco - 03/2025

ALTO et O Grifico ao lado se refere a
exposicio em risco da
| carteira de investimento do
BAIXO/MEDIO “ RPPS, ou seja, os

sl SRR percentuais demonstrados
mostram o volume alocado
em %p exposto ao risco de

mercado. Saliento que a
BAIXO medida esta sendo levando
N

em consideragio o cendrio
atual e as expectativas.
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A seguir mostraremos um comparativo em percentuais entre alguns benchmarks selecionados e a rentabilidade acumulada
atingida més a més pelo RPPS. Na sequéncia serdo demonstrados trés graficos: a) Evolugdo Patrimonial; b) Percentual
alocado por Instituigdo Financeira e; c) Percentual alocado em Renda Fixa e Variavel.

0172025 1.40% 1.07% 1,28% 4.86% 0.58% 1,19%
02/2025 0.79% 0.50% 1.01% -2.64% 1.74% 0.89%
03/2025 1.27% 1.84% 1.01% 6,08% 0,98% 0.81%
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R$ Por instituigao Financeira
BANRISUL

-1.021.681,12

BE [

8.549.527 .54

SICREDI

a 5,000,000 10,000,000 15,000,000

Renda Fixa x Renda Variavel

Renda Fixa

Renda Variavel

1.005.681,41

10.000.000 15,000.000 20,000,000

20,060.000

26.168.049,29

25,000,000 30,000,000




RESUMO MERCADO X CARTEIRA DE INVESTIMENTO

O més de margo foi marcado por um ambiente positivo no mercado doméstico e desafiador no mercado externo, diante
das incertezas relacionadas as tarifas americanas e da rotagdo de fluxos globais para fora dos Estados Unidos. Esse
movimento beneficiou paises e blocos como os emergentes e a Zona do Euro. Em cada economia, fatores especificos
contribuiram para intensificar ou limitar o desempenho dos ativos locais.

No cenario internacional, em margo, o presidente Trump deu continuidade & sua agenda de elevacdo das tarifas de
importagéo, estabelecendo aliquotas de 25% para veiculos automotores importados, incluindo aqueles originarios de paises
com acordos de livre comércio com os Estados Unidos. Além disso, Trump devera anunciar tarifas reciprocas como forma
de compensar o que considera serem praticas comerciais desleais por parte de outros paises. Embora tenha sinalizado
alguma flexibilidade para negociagdes, o presidente vem destacando a necessidade de ampliar a arrecadagdo com tarifas
para compensar futuras redugdes no imposto de renda para pessoas fisicas e juridicas. Independentemente dos antincios
especificos, a incerteza com relagdo a politica tariféria provavelmente persistird. Nesse contexto, é esperado que a
economia americana conviva com uma inflagio mais elevada e com uma atividade econémica mais fraca ao longo dos
pProximos trimestres.

A abordagem do Fed, até aqui, tem sido de “wait and see”, ou seja “aguardar”. A autoridade monetéria vinha assumindo
que os efeitos inflacionarios das tarifas se concentrariam em 2025, sem se espalhar nos anos seguintes, permitindo a
convergéncia da inflagdo 4 meta no médio e longo prazo. Ainda assim, reconhece impactos negativos sobre o crescimento e
positivos sobre o desemprego. O comité, portanto, tem adotado uma postura cautelosa, sinalizando que dificilmente havera
corte de juros ja em maio. Nosso cendrio base ¢ que, mesmo diante do choque tarifario, o Fed espere até junho para avaliar
os efeitos nas variaveis macro antes de tomar uma decisdo mais firme.

Na Zona do Euro, o cenério se mostrou relativamente menos nebuloso. A inflagio apresentou um comportamento mais
construtivo, enquanto o crescimento econdmico permaneceu fraco, o que permitiu ao BCE cortar a taxa de juros em 25
pontos-base, reduzindo-a para 2,50%. Além disso, o antincio de um pacote fiscal robusto voltado para a defesa, feito pela
presidente da Comissdo Europeia, Ursula von der Leyen, trouxe alivio adicional as regras fiscais do bloco, liberando cerca
de 850 bilhdes de euros. Isso gerou expectativas de revitalizagio do consumo na regiso.

Na China os dados continuam mostrando uma melhora marginal na economia doméstica, desde vendas no varejo
marginalmente melhor que o esperado até o PMI’s industriais indicando um nivel de atividade expansionista. Além disso, o
governo continua dando bons sinais econdmicos, com discursos alinhados com a perspectiva de estimular a demanda
domestica. Nessa linha, o governo chinés recapitalizou alguns dos principais bancos estatais em cerca de U$70bi. visando
aumentar a capacidade de eles apoiarem a economia doméstica.

No cenario doméstico, o Banco Central, apos elevar a Selic em 100bps em sua ultima reunidio, indicou o prosseguimento
do ciclo, em um ritmo mais moderado, em sua préxima reunifio. De um lado, a desancoragem das expectativas de inflacéo,
a composigdo deteriorada dos indices de pregos e um hiato pressionado demandariam a continuidade do ciclo para
assegurar a redugéo da inflagéo. Por outro lado, a moderagio incipiente indicada pelos indicadores de atividade divulgados
até a reunido e a percep¢do de que a Selic se encontra em patamar elevado recomendariam cautela na magnitude de aperto
adicional. Desde a reunido, entretanto, os dados de mercado de trabalho mostraram uma expressiva retomada. Este
movimento se soma as politicas de estimulo adotadas pelo governo, cujo impacto deve se concentrar no horizonte relevante
para a politica monetaria, e torna improvavel uma desaceleragdo mais acentuada da atividade.
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Em marco, a renda fixa seguiu apresentando bom desempenho, com todos os indicadores IMA encerrando o més no
campo positivo, sobretudo as carteiras vinculadas aos ativos de maior prazo. A perspectiva que o ciclo de alta da Selic esta
chegando ao seu final, haja vista que as proje¢des para 2025 indicam uma taxa basica de juros ndo superior a 15%,
fomentaram o interesse dos investidores pelos ativos de maior prazo ja em curso no mercado.

O Ibovespa subiu 6,1% em margo, na contramdo da bolsa americana que caiu proximo de 6,0%. O tema da guerra
tarifaria imposta pelo presidente americano Trump foi o principal fator pela discrepincia de performances. Com ainda
muitas incertezas sobre a magnitude e alcance das tarifas, a probabilidade de a economia americana entrar em recessio
aumentou, o que esta levando a um reposicionamento global dos portfolios de investimentos, beneficiando mercados
emergentes e, consequentemente, o Brasil.

COMENTARIO DO ECONOMISTA:

Apesar dos fatores domésticos permanecerem os mesmos, com fundamentos econdmicos ainda ruins, o movimento de
rotagéo global vem se sobrepondo a essas narrativas. Com uma eventual desaceleragdo dos EUA, causada por incertezas e
por uma politica monetaria restritiva, os investidores estdo rotacionando o capital para regides que possam se beneficiar de
um dolar mais fraco, portanto paises emergentes, incluindo o Brasil, estdo recebendo um fluxo de investimentos que nos
ultimos 10 anos foram direcionados unicamente para os EUA.

Assim a cautela permanece, o cendrio internacional permanecer com receios de que a ado¢fo de novas tarifas de
mmportagdes pelo novo governo americano provoque maior desaceleragdo da atividade e elevagio da inflagdo. Localmente a
inflagdo voltou a acelerar nos Gltimos 12 meses, mantendo as expectativas para horizontes mais longos acima da meta e,
apesar da boa evolugdio da curva de juros em margo, impulsionada pelo enfraquecimento global do doélar e pelo
comprometimento do BCB com a ancoragem das expectativas, seguimos cautelosos.

Em relacdo as despesas, sugerimos o uso de ativos com menor volatilidade, como IRF-M1 e DI Para ativos de risco
(IMA-B), recomendamos uma exposi¢do entre 0% e 10%, enquanto para os de maior risco (IRF-MI+ ¢ IMA-B 5+),
entendemos que o momento ainda exige prudéncia, ndo sendo recomendados no momento. J4 para ativos de médio prazo
(IDKA 2/IMA-B 5), sugerimos uma exposi¢o entre 5% e 15%.
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Vale ressaltar que ativos de proteco devem estar presentes na carteira de investimentos dos RPPS, mesmo para
investidores com perfil mais agressivo. Para aqueles cuja relagdo entre obrigagdes futuras e caixa permite, ainda
recomendamos o Tesouro Direto, destacando que hi TPF com taxas superiores a meta da politica de investimentos.

Na renda variavel, seguimos sugerindo uma selegio criteriosa dos ativos, priorizando estratégias passivas ¢ uma entrada
gradativa, conforme o nivel de risco aceito pelos gestores. Dado o cenario de incertezas, é fundamental escolher com
cuidado os ativos domésticos e dar preferéncia 4 gestdo ativa nesse segmento.

Composi¢io por segmento

Benchmark RS

CDI 19.795.852.74 72.85
IDKA 2 910.623,03 3,35
IPCA 33242983 1,22
AgBes 168.115.26 0.62
Multimercado 521.307.19 1,92
IMA-B 5 2.084.326.70, 7.67
IRF-M | 3.044.816,98 11.21
BDR 316.258,96 1,16
Total: 27.173.730,70 100,00

Abaixo podemos verificar, referente a0 més de margo, a rentabilidade acumulada em reais e percentual para o exercicio.
Finalizando o més conseguimos visualizar uma comparagdo com a meta da politica de investimento para o mesmo periodo,
conforme segue:

MES BASE RENTABILIDADE ACUMULADA % da Meta

RS
03/2025 R$ 766.672,60 2.9084% IPCA+5,17% 87,22%

Referéncia Gestdo e Risco



