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INFORMACOES SOBRE
O INSTITUTO

Objetivo: Pagar aposentadoria as servidoras e servidores titulares de
cargo efetivo do municipio de Barueri e pensido por morte aos seus
dependentes na forma da lei.

Modelo de gestao: Propria com um Comité de Investimentos deliberativo.

Adesao ao Pré-gestao: Nivel lll.

Taxa de administracao: Uma taxa de até 2,0% sobre a base de
contribuicdes dos servidores ativos.

Meta atuarial para o ano de 2025: IPCA + 5,24% a.a.
Meta atuarial para o 1S25: IPCA + 2,59% a.s.

Performance do portfolio no 1S25: IPCA+2,93% a.s.
Patrimonio liquido: R$3,955Bi

Presidente do Instituto: \Weber Seragini

Servidores do IPRESB que compodem a diretoria de Investimentos
e atuaria:

Eliezer Antdnio da Silva - Gestor de Investimentos e Atuaria
Rogério da Silva Guedes - Gerente de Investimentos e Atuaria
Bruno Paiva de O. P. Silva - Analista previdenciario - Atuario

Eduardo A. C. B. Cordeiro - Analista previdenciario - Economista

Comité de Investimentos
Eliezer Antbnio da Silva - Presidente do Comité

Diego Stefani — Membro do Comité
Erick Marinho da Silva - Membro do Comité

Lais Alencar Bernardes — Membra do Comité
Raimundo Nonato de Carvalho Jr. — Membro do Comité
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Inflacao

No segundo trimestre de 2025, os principais indicadores de inflagdo dos EUA
apresentaram comportamentos distintos, refletindo pressées heterogéneas nos
precos ao consumidor e ao produtor.

O Indice de Precos ao Consumidor (CPI) iniciou o trimestre com desaceleracgao,
marcando 2,3% em abril, o menor nivel desde fevereiro de 2021. No entanto, houve
uma reversao dessa tendéncia nos meses seguintes: em maio, a taxa subiu para
2,4%, e, em junho, alcangou 2,7%, impulsionada principalmente por alimentos,
servicos de transporte e automédveis usados. Os precos de energia seguiram em
queda, mas em ritmo cada vez menor, 0 que contribuiu para a aceleragcao
inflacionaria. O nucleo da inflagdo (core CPI), que exclui alimentos e energia,
manteve-se estavel em 2,8% em abril e maio, subindo para 2,9% em junho.

O Indice de Pregos ao Produtor (PPI) mostrou comportamento mais volatil. Em abril,
houve queda de 0,5% nos precos ao produtor, principalmente devido a forte retracao
nos servicos. Em maio, o indice avangou 0,1% com alta nos precos de bens como
tabaco, gas natural e alimentos processados. Em junho, a inflagcdo ao produtor anual
acelerou para 2,7%, acompanhando o movimento do CPI, enquanto o nucleo do PPI
desacelerou de 3,2% para 3%, indicando algum alivio nas pressdes subjacentes.

Por fim, o Indice de Despesas de Consumo Pessoal (PCE), preferido pelo Federal
Reserve, permaneceu moderado. O nucleo do PCE ficou em 2,5% em abril, subindo
levemente para 2,7% em maio, enquanto a taxa cheia passou de 2,1% para 2,3% no
mesmo intervalo. Os dados de junho serdo divulgados no final de julho, mas as
previsdes mais recentes indicam uma elevacgao tanto do nucleo do PCE como do
indice cheio, com expectativa de chegarem a 3,1% e 3,0% respectivamente.

De modo geral, o segundo trimestre de 2025 indicou um repique inflacionario nos
precos ao consumidor, principalmente em junho, apds sinais de alivio em abril. O
movimento sera monitorado de perto pelo Fed, considerando a importancia do nucleo
do PCE para as decisdes de politica monetaria.
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Juros

Entre abril e junho de 2025, o Federal Reserve (Fed) manteve a taxa basica de
juros dos Estados Unidos no intervalo entre 4,25% e 4,50% nas duas reunides
realizadas no periodo. A decisdo de manter os juros estaveis reflete uma postura
cautelosa diante de um cenario de incerteza econdbmica, influenciado, sobretudo,
pelas politicas tarifarias adotadas pelo governo dos EUA. O Fed avalia que tais
medidas podem gerar pressdes inflacionarias adicionais, ao mesmo tempo em

que impactam negativamente o crescimento econémico.

Embora indicadores recentes apontem para uma continuidade da expansao da
atividade econdmica, o Fed revisou para baixo sua projecao de crescimento do
PIB, estimando agora uma alta de 1,4% em 2025 (ante 1,7% anteriormente), com
previsao de crescimento de 1,6% em 2026. A taxa de desemprego também foi
ajustada para cima, sendo estimada em 4,5% para 2025 e 2026. Em relacdo a
inflacdo, espera-se que o indice PCE fique em 3,0% neste ano, recuando para
2,4% em 2026 e 2,1% em 2027.

Nas comunicacdes mais recentes, os dirigentes do Fed expressaram visdes
divergentes: enquanto alguns membros consideram apropriado iniciar cortes na
taxa de juros ainda em 2025, possivelmente ja na proxima reunidao, outros
defendem a manutencao da atual taxa por mais tempo. Apesar das divergéncias,
ha consenso de que o impacto das tarifas sobre a inflacido pode ser temporario e
que os fundamentos de médio e longo prazo permanecem ancorados. A
perspectiva atual, portanto, é de que o Fed continue monitorando
cuidadosamente os dados econdémicos antes de tomar qualquer decisao,
mantendo uma abordagem paciente e baseada em evidéncias.
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Bolsas

No segundo trimestre de 2025, os mercados acionarios dos Estados Unidos
apresentaram desempenho excepcional, encerrando o periodo com fortes ganhos
e renovando recordes histéricos. Os indices S&P 500 e Nasdaq fecharam junho
em maximas historicas, impulsionados pela combinacido de expectativas por
cortes nas taxas de juros e avangos nas negociagdes comerciais, especialmente
com China, Reino Unido e Canada. Esse ambiente mais favoravel reduziu a
percepcao de risco e elevou o apetite por ativos de renda variavel, contribuindo
para a recuperacao consistente dos mercados.

O indice S&P 500 acumulou alta de 10,57% no trimestre, encerrando o periodo
aos 6.204,95 pontos. Ja o Nasdaqg, mais sensivel ao desempenho do setor de
tecnologia, liderou os ganhos com valorizagao expressiva de 17,75%, alcangando
20.369,73 pontos. O Dow Jones também avangou, com ganho de 4,98%,
terminando em 44.094,77 pontos.

Apesar do forte desempenho trimestral, o primeiro semestre como um todo foi
desafiador para os mercados, marcado por volatilidade e incertezas persistentes
em relagao a politica comercial adotada pelo governo norte-americano. As tensoes
se intensificaram apos o anuncio de tarifas abrangentes por parte do presidente
Donald Trump em abril, levando os investidores a adotarem uma postura mais
cautelosa no inicio do ano.

Contudo, o avango em acordos comerciais e a possibilidade de uma abordagem
mais moderada na politica monetaria — diante da expectativa de substituicao do
presidente do Fed — alimentaram o otimismo no segundo trimestre. A combinagao
de dados econdmicos mais fracos com declaracdes de autoridades reforgcou as
apostas em cortes de juros ainda em 2025, contribuindo para a valorizagao dos
ativos de risco. Além disso, o fim do trimestre foi marcado por ajustes pontuais de
portfélio por parte de gestores, com o objetivo de melhorar a composicao dos
fundos na virada do periodo.

PIB

A economia dos Estados Unidos registrou uma contragao anualizada de 0,5% no
primeiro trimestre de 2025, segundo dados revisados do Bureau of Economic
Analysis (BEA). Esse desempenho negativo marca a primeira retragdo trimestral
em trés anos e foi mais acentuado do que a estimativa anterior de queda de 0,2%.
O resultado reflete, principalmente, uma desaceleracéo significativa no consumo
das familias, que cresceu apenas 0,5% — o ritmo mais fraco desde os impactos
iniciais da pandemia — e nas exportacées, que subiram apenas 0,4%.

A forte elevagdo das importacoes, que avangcaram 37,9%, também contribuiu
negativamente, impulsionada por uma antecipagdo de compras por parte de
empresas € consumidores diante do anuncio de novas tarifas comerciais. Esse
movimento gerou um desequilibrio na balanga comercial, pressionando o resultado
do PIB. Ao mesmo tempo, os gastos do governo federal cairam 4,6%, o maior
recuo desde o primeiro trimestre de 2022.
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PIB

Por outro lado, os investimentos fixos cresceram 7,6%, demonstrando resiliéncia e
contribuindo parcialmente para suavizar a queda. Na comparacgao interanual, o PIB
americano cresceu 2,0%, o menor avango desde o quarto trimestre de 2022, com
destaque negativo para a forte alta das importacdes (12,7%) sob o efeito das
politicas comerciais em vigor.

Aretragcio da atividade econdmica ocorre em um contexto de juros ainda elevados
e inflagdo persistente, cenario que impde um dilema ao Federal Reserve, entre
conter pressdes inflacionarias e evitar um enfraquecimento prolongado do
crescimento. Além disso, as politicas tarifarias implementadas pelo governo Trump
aumentam a incerteza no ambiente econdémico.

As expectativas para os proximos trimestres indicam uma possivel retomada do
crescimento, ainda que em ritmo mais moderado. O Fed podera reavaliar sua
politica monetaria diante desse novo quadro, e 0 desenrolar das negociagdes
comerciais sera determinante para o desempenho da economia americana ao
longo de 2025.

Mercado de Trabalho

O mercado de trabalho norte-americano registrou criagdo de 147 mil vagas em
junho de 2025, superando as expectativas de 117,5 mil e indicando leve
aceleracdo em relagcdo ao numero revisado de maio (144 mil). Com os ajustes
positivos também nos dados de abril (+11 mil), o crescimento médio trimestral de
empregos subiu para 150 mil. A taxa de desemprego recuou de 4,2% para 4,1%,
sugerindo continuidade na recuperagao do mercado, embora alguns sinais de
fragilidade tenham emergido.

Apesar do saldo positivo, os ganhos de emprego continuam concentrados em
setores especificos — como saude, lazer, hospitalidade e governo estadual e local
— sem evidéncia de crescimento generalizado. Além disso, a taxa de participacao
da forca de trabalho caiu, e a taxa de desemprego entre trabalhadores negros
aumentou 0,8 ponto percentual, atingindo 6,8%, o maior nivel desde janeiro de
2022. Esse movimento, historicamente, tem sido associado a sinais precoces de
enfraquecimento da economia.

Outro ponto de atencgao esta na dinamica de rotatividade. O mercado apresenta
baixa mobilidade, com nivel de contratacbes em patamares historicamente baixos
e trabalhadores pouco inclinados a buscar novas oportunidades. Embora os
pedidos iniciais de seguro-desemprego tenham recuado para 233 mil, os pedidos
continuos — que indicam dificuldade de recolocacao — permanecem elevados, em
1,964 milhdo, o maior nivel em trés anos e meio.

Por fim, incertezas sobre o impacto das tarifas e demais politicas econémicas do
governo Trump seguem afetando o ambiente de negdcios e a confianga na
contratagdo. Ainda assim, os mercados financeiros reagiram positivamente ao
relatério, com futuros dos principais indices em alta. O cenario atual sugere
resiliéncia do mercado de trabalho, porém com riscos crescentes de
desaceleragcdo nos préximos meses.
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Inflacao

No segundo trimestre de 2025, a inflagdo da Zona do Euro oscilou em torno da meta
de 2% estabelecida pelo Banco Central Europeu (BCE). Em abril, a taxa anual foi
confirmada em 2,2%, puxada principalmente pelos servigos (1,8 p.p.), enquanto a
inflacdo subjacente (core) subiu para 2,7%. Em maio, houve recuo para 1,9%, abaixo
da meta, com desaceleracdo acentuada nos servigos (3,2%) e queda nos pregos de
energia (-3,6%). Ainflagcao voltou a acelerar em junho, atingindo 2%, impulsionada pela
alta em servicos (3,3%), enquanto os precos de energia continuaram em retragao,
embora em ritmo menor. A inflacdo subjacente permaneceu estavel em 2,3%, o0 menor
patamar desde janeiro de 2022.

Ja no Reino Unido, a inflagdo apresentou trajetoria ascendente no periodo. Em abril, a
taxa anual saltou para 3,5%, influenciada pelo aumento do teto tarifario da Ofgem,
agéncia reguladora do mercado de energia no Reino Unido, com destaque para os
precos de gas e eletricidade. Em maio, houve leve recuo para 3,4%, com queda nos
precos de transportes e corre¢ao de erros estatisticos, mas os alimentos pressionaram
para cima. Em junho, a inflagdo voltou a subir para 3,6%, acima das expectativas, com
forte influéncia dos combustiveis, passagens aéreas e produtos alimenticios. A inflagao
de servicos se manteve em 4,7%, e a inflagdo subjacente acelerou para 3,7%,
reforcando a persisténcia das pressdes inflacionarias internas.

Esses dados refletem dinamicas distintas entre as duas economias: enquanto a Zona
do Euro se aproxima de uma estabilizacido inflacionaria, o Reino Unido enfrenta
dificuldades maiores em conter pressdes de precos, sobretudo em itens volateis e
servigos essenciais. Esses contrastes devem influenciar as posturas dos respectivos
bancos centrais nos proximos meses.

Juros

No segundo trimestre de 2025, a politica monetaria da Zona do Euro foi marcada
por duas reducdes consecutivas na taxa de juros pelo Banco Central Europeu
(BCE), nas reunides de 17 de abril e 5 de junho. Em abril, a taxa de depdsito foi
reduzida para 2,25%, a de refinanciamento para 2,40% e a de empréstimo marginal
para 2,65%. Essa decisao refletiu a confianga do BCE de que a inflagdo segue em
trajetéria de convergéncia sustentavel para a meta de 2%, diante da desaceleragao
da inflagdo geral e subjacente, da moderagao nos salarios e da absorgao de custos
pelas empresas. A reunido de junho confirmou a expectativa de novo corte de 25
pontos-base, com o BCE destacando que os riscos globais — em especial as
tensbes comerciais com os EUA — seguem afetando a confianga, os investimentos
e as condi¢des financeiras. As projecdes do BCE indicam inflacdo de 2,0% em 2025
e de 1,6% em 2026, com crescimento do PIB estimado em 0,9% este ano. Embora
o ciclo de cortes esteja proximo do fim, o BCE sinalizou que a conducéo futura da
politica monetaria dependera de dados econdmicos e da evolugcao dos riscos
externos.
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Juros

No Reino Unido, a trajetoria da taxa basica foi mais cautelosa. Em maio, o Banco da
Inglaterra (BoE) decidiu, por margem estreita (5 a 4), reduzir a taxa de juros em 25
pontos-base, de 4,5% para 4,25%. A decisdo considerou a continua desaceleragao da
inflagdo, que havia recuado para 2,6% em marco, e o enfraquecimento da atividade
econdmica e do mercado de trabalho. Contudo, em junho, o BoE optou por manter a
taxa em 4,25% (6 a 3), destacando a persisténcia de pressdes inflacionarias e os
riscos globais, como novos choques energéticos e tarifas comerciais. Apesar da
fraqueza do PIB e do afrouxamento do mercado de trabalho, a autoridade monetaria
ressaltou que a inflacdo podera permanecer em niveis elevados no curto prazo antes
de convergir a meta. Assim, o BoE reafirmou uma postura cautelosa e gradual,
orientada por dados, diante de um cenario com riscos inflacionarios em ambas as
direcdes.

PIB

A economia da zona do euro cresceu 0,6% no primeiro trimestre de 2025, o dobro da
estimativa anterior de 0,3%, marcando a expansdo mais forte desde o terceiro
trimestre de 2022. Esse desempenho foi impulsionado pelo crescimento excepcional
da Irlanda, de 9,7%, e por um resultado da Alemanha mais forte do que o
inicialmente divulgado. Entre as principais economias, Espanha e Alemanha se
destacaram com crescimentos de 0,6% e 0,4%, respectivamente. A Italia registrou
expansao de 0,3%, enquanto Franca e Holanda apresentaram avancos modestos de
0,1% cada. Pelo lado da demanda, o investimento fixo aumentou 1,8%, acima dos

0,7% registrados no quarto trimestre de 2024, enquanto o consumo das familias
cresceu 0,2%, desacelerando frente aos 0,5% do trimestre anterior. Os gastos do
governo permaneceram estaveis, apés alta de 0,4% no trimestre anterior. O
comércio liquido contribuiu com 0,1 ponto percentual para o PIB, com as
exportacdes superando as importagdes, enquanto a variacao de estoques retirou 0,1
ponto percentual do crescimento.
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PIB
A economia britanica cresceu 0,7% no primeiro trimestre de 2025 em relacdo ao

trimestre anterior, conforme estimativa preliminar, sendo o maior crescimento em um
ano. Pelo lado da producgao, o avanco foi impulsionado por um aumento de 0,7% no
setor de servicos, com destaque para as atividades administrativas e de apoio
(3,7%) e o comércio atacadista e varejista (1,6%). A produc¢do industrial também
cresceu 1,3%, puxada principalmente pela manufatura (1,1%), com destaque para
equipamentos de transporte (2,8%) e maquinas e equipamentos (4%). Pelo lado da
demanda, o crescimento foi liderado por um salto de 2% na formacgao bruta de
capital fixo, com destaque para investimentos em aeronaves, equipamentos de TIC
e outras maquinas. O investimento empresarial aumentou 3,9%. Também houve
contribuicbes positivas do comércio exterior, com exportagdes subindo 3,3% e
importagdes 2%. O consumo das familias cresceu 0,4%. Por outro lado, os gastos
publicos recuaram 0,4%. Na comparacao anual, o PIB cresceu 1,3%, em linha com
a estimativa inicial e abaixo dos 1,5% registrados no quarto trimestre.

Bolsas europeias

Durante o segundo trimestre de 2025, as principais bolsas europeias apresentaram
desempenho misto, refletindo um ambiente de incerteza marcado por tensdes
comerciais, expectativas divergentes de politica monetaria e resultados corporativos
variados. O indice DAX, da Alemanha, teve uma queda de 0,99% em 1° de julho,
marcando seu pior desempenho diario desde 19 de junho. A retracéo foi liderada por
setores industriais e bancarios, com destaque negativo para empresas de defesa como
a Rheinmetall, que despencou mais de 5%. Apesar dessa correcdo, o DAX ainda
acumula alta de 18,91% no ano, permanecendo resiliente diante da volatilidade.

Em contrapartida, o FTSE 100, do Reino Unido, destacou-se positivamente, com alta de
0,28%, beneficiado por expectativas de que o Banco da Inglaterra mantenha uma
postura monetaria mais conservadora diante da inflagdo de 3,5%. A possivel mudanca
de listagem da AstraZeneca para os EUA também impulsionou o indice, reforgando o
otimismo dos investidores locais.

Ja o francés CAC 40 permaneceu praticamente estavel, com leve queda de 0,04%,
ocultando a volatilidade que marcou o periodo. O indice esta cerca de 6,6% abaixo de
sua maxima de 2025, mas ainda acumula ganho de 3,82% no ano.

No panorama mais amplo, o indice STOXX 600 recuou 0,21%, pressionado pelas
guedas nos setores bancario e industrial. A expectativa em torno do fim da suspensao
tarifaria dos EUA e os desdobramentos das reunides do G7 contribuiram para um
sentimento cauteloso nos mercados. Apesar disso, agbes de tecnologia, como a
Infineon, mostraram forca, enquanto o setor de varejo enfrentou perdas expressivas
apos resultados decepcionantes.

No geral, o segundo trimestre evidenciou a fragilidade da recuperacdo europeia,
marcada por forgas contraditérias: de um lado, estimulos monetarios e inovacoes
tecnoldgicas; de outro, incertezas geopoliticas e presséo sobre os lucros corporativos.
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Mercado de Trabalho

De acordo com os dados dos trés ultimos meses disponiveis, o mercado de
trabalho da Zona do Euro apresentou sinais de estabilidade, embora com
variagdes pontuais que refletem desafios estruturais e conjunturais da regiao. A
taxa de desemprego permaneceu em niveis historicamente baixos, oscilando
entre 6,2% e 6,3%, em linha com as expectativas do mercado, mas com leves
aumentos no numero absoluto de desempregados.

Em marco, a taxa de desemprego manteve-se em 6,2% pelo sexto més
consecutivo, com um aumento de 83 mil pessoas desempregadas, totalizando
10,818 milhdes. A taxa de desemprego entre jovens — aqueles com menos de 25
anos — caiu levemente, de 14,3% para 14,2%. As menores taxas foram
registradas na Alemanha (3,5%) e nos Paises Baixos (3,9%), enquanto Espanha
(10,9%), Franca (7,3%) e Italia (6%) apresentaram indices superiores a média da
regiao.

Em abril, a taxa caiu novamente para 6,2%, com uma expressiva redugao de 207
mil desempregados, totalizando 10,680 milhdes. A taxa de desemprego juvenil
recuou para 14,4%, o menor nivel em quatro meses. Alemanha e Paises Baixos
seguiram como o0s paises com menor desemprego (3,6% e 3,8%,
respectivamente), enquanto Espanha, Franca e Italia continuaram com os
maiores indices.

Ja em maio, a taxa subiu levemente para 6,3%, acima das previsdes. O numero
de desempregados aumentou em 54 mil, chegando a 10,830 milhdes. A taxa de
desemprego juvenil manteve-se em 14,4%. Alemanha (3,7%) e Paises Baixos
(3,8%) permaneceram entre os melhores desempenhos, contrastando com
Espanha (10,8%), Francga (7,1%) e ltalia (6,5%).

Apesar das flutuacbes mensais, o desemprego em 2025 permanece inferior ao
registrado no mesmo periodo de 2024, refletindo a resiliéncia do mercado de
trabalho europeu diante de incertezas econémicas e geopoliticas.

A taxa de desemprego do Reino Unido subiu para 4,7% no trimestre encerrado
em maio de 2025, contrariando as expectativas do mercado de que permaneceria
no nivel de 2,6% registrado em abril. Este € o maior patamar desde o trimestre
encerrado em julho de 2021. Em comparagdo com o periodo anterior, o
desemprego aumentou em todas as faixas de duragdo: até 6 meses, entre 6 e 12
meses, e acima de 12 meses. Em termos anuais, o desemprego também cresceu
em todas essas categorias.

Enquanto isso, 0 numero de pessoas empregadas aumentou em 134 mil,
atingindo 34,13 milhdes — o maior nivel desde fevereiro — impulsionado tanto
por empregos em tempo parcial quanto em tempo integral. O numero de pessoas
com um segundo emprego também cresceu, representando agora 3,9% do total
de trabalhadores empregados. Por fim, a taxa de inatividade econémica caiu 0,3
ponto percentual, chegando a 21%.
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Inflacao

A inflagdo ao consumidor na China apresentou sinais mistos ao longo do
segundo trimestre de 2025, refletindo os desafios enfrentados pela segunda
maior economia do mundo. Em abril e maio, o indice de Precos ao Consumidor
(CPI) registrou deflagdo anual de 0,1%, prolongando um periodo de quatro
meses consecutivos de queda nos precos, influenciado por tensées comerciais
com os Estados Unidos, demanda interna fraca e incertezas no mercado de
trabalho. Apesar da estabilidade nos precos de itens n&o alimenticios e de
aumentos moderados em habitacdo, saude e educacdo, os custos com
transporte recuaram de forma acentuada, contribuindo para o cenario
deflacionario.

No segmento de alimentos, os precos seguiram em queda, embora em abril
tenha havido uma desaceleracdo na deflacido devido a problemas climaticos e
logisticos que afetaram a oferta de produtos frescos. Em maio, a queda dos
alimentos se intensificou, com retragao de 0,4%, enquanto a inflacdo subjacente
(que exclui alimentos e energia) avancou para 0,6%, o maior nivel desde janeiro.
Em junho, o CPI interrompeu a sequéncia de deflacdo e subiu 0,1% em relacao
ao ano anterior, superando as expectativas do mercado. Esse avanco foi
impulsionado por promogdes do comércio eletrbnico, subsidios ao consumo
promovidos por Pequim e sinais de distens&do nas tensdes comerciais. A inflacdo
subjacente atingiu 0,7%, o maior patamar em 14 meses, sugerindo um
fortalecimento gradual da demanda. No entanto, na variagdo mensal, o indice
caiu 0,1%, marcando o quarto recuo mensal do ano, o que mantém a cautela
quanto a recuperacgao da inflagdo no pais.
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Juros

No segundo trimestre de 2025, as decisbes da politica monetaria da China
refletiram uma combinagdo de cautela e estimulo diante de incertezas
econdmicas internas e externas. Em abril, o Banco Popular da China (PBoC)
optou por manter inalteradas suas principais taxas de empréstimo pela sexta vez
consecutiva. A taxa preferencial de empréstimo de um ano (LPR), referéncia
para financiamentos corporativos e pessoais, foi mantida em 3,1%, enquanto a
taxa de cinco anos, usada como base para hipotecas, permaneceu em 3,6%,
ambas em niveis historicamente baixos. A decisdo foi respaldada pelo
crescimento acima do esperado do PIB no primeiro trimestre (+5,4% ao ano), o
maior em um ano e meio, e pela continuidade dos estimulos fiscais promovidos
por Pequim, como a emissao adicional de CNY 300 bilhdes em titulos especiais
de longo prazo voltados ao consumo.

Ja em maio, o PBoC decidiu reduzir ambas as taxas em 10 pontos-base,
cortando a LPR de um ano para 3,0% e a de cinco anos para 3,5%, o primeiro
corte desde outubro do ano anterior. Essa medida foi acompanhada por um
pacote mais amplo de estimulos monetarios, incluindo a injecdo de liquidez no
sistema financeiro e cortes nas taxas de depdsitos dos principais bancos
estatais. A iniciativa buscou impulsionar a economia diante das pressodes
provocadas pelas tensdes comerciais com os Estados Unidos e pela persistente
fraqueza na demanda interna.

Em junho, o banco central optou por manter as taxas nos niveis reduzidos do
més anterior, em linha com as expectativas de mercado. A decisao refletiu uma
leitura cautelosa do cenario econémico, que apresentou sinais mistos: enquanto
as vendas no varejo cresceram no ritmo mais forte em 15 meses, a producao
industrial desacelerou e 0os novos empréstimos bancarios ficaram abaixo das
expectativas. Assim, o PBoC sinalizou que permanece atento a evolugao do
ambiente econbmico, mantendo espacgo para possiveis ajustes futuros.
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Mercado Imobiliario

No segundo trimestre de 2025, o mercado imobiliario chinés continuou enfrentando
um cenario de retragdo, embora com sinais graduais de moderacdo na queda dos
precos. De abril a junho, os pregos de novos imdveis em 70 cidades apresentaram
contragdes anuais consecutivas, acumulando 24 meses seguidos de declinio. Em
abril, os precos cairam 4,0% em relacio ao mesmo més do ano anterior,
desacelerando frente a queda de 4,5% registrada em marco. Em maio, a retracao
desacelerou novamente, para 3,5%, e em junho caiu ainda mais, para 3,2%, o ritmo
mais brando desde abril de 2024. Esse movimento reflete os esforgos persistentes de
Pequim para estabilizar o setor, com medidas de incentivo a demanda e suporte
financeiro a incorporadoras.

Entre as principais cidades, observou-se uma tendéncia de redugdo no ritmo de
queda dos precos. Em Beijing, por exemplo, a taxa de recuo diminuiu de -5,7% em
mar¢o para -4,1% em junho. Guangzhou, Shenzhen, Tianjin e Chongqing também
seguiram trajetoria semelhante. Em contraste, Shanghai permaneceu como excecéo,
apresentando aumentos consistentes ao longo do trimestre: 5,9% em abril e maio, e
6,0% em junho.

No entanto, apesar do arrefecimento anual, os precos mensais voltaram a recuar em
maio (-0,2%) e junho (-0,3%), apds dois meses de estabilidade. Esse comportamento
sugere que, embora as pressdes sobre 0 mercado imobiliario tenham diminuido
ligeiramente, a recuperacéo ainda € incerta e depende do fortalecimento da confianca
dos compradores e da continuidade das politicas de apoio por parte do governo
central.

PIB

O PIB da China cresceu 1,1% no segundo trimestre de 2025, ajustado
sazonalmente, superando as previsbes de mercado de 0,9%, apesar de ter
desacelerado levemente em relagao ao aumento de 1,2% registrado no primeiro
trimestre. O resultado acima do esperado refletiu os efeitos positivos de uma série
de medidas de apoio adotadas por Pequim, incluindo cortes nas taxas de juros e
injecdes adicionais de liquidez para sustentar a economia impactada pelas
tarifas. Em maio, China e Estados Unidos firmaram uma trégua comercial,
comprometendo-se a reverter a maior parte das tarifas. Um encontro de
acompanhamento em Londres, em junho, resultou em um acordo preliminar que
prevé a aceleracao das aprovacdes chinesas para exportacdes de terras raras e
a flexibilizagao, por parte dos EUA, de restricbes ao acesso de tecnologias
avancadas e a concessao de vistos estudantis para cidadaos chineses. Ainda
assim, com um novo prazo tarifario marcado para 12 de agosto, Pequim enfrenta
pressdes para alcancar um acordo mais permanente. Enquanto isso, o
departamento de estatisticas da China destacou que a economia manteve um
crescimento estavel com boa dindmica, demonstrando resiliéncia, mas alertou
para o aumento das incertezas externas e a persistente fraqueza da demanda
interna.
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Durante o segundo trimestre de 2025, as principais bolsas asiaticas apresentaram um
desempenho positivo, impulsionado por fatores como a trégua tarifaria entre Estados
Unidos e China, estimulos monetarios regionais e fluxos de capital estrangeiro, ainda
que cercado por desafios macroecondmicos e politicos.

O Kospi, indice da Coreia do Sul, destacou-se com uma valorizagéo robusta superior a
20% desde abril, consolidando-se como um dos mercados mais atrativos da Asia. Esse
desempenho foi sustentado pelo setor de tecnologia e semicondutores, com empresas
como a Samsung Electronics se beneficiando da alta demanda global por chips. O influxo
significativo de capital estrangeiro e o cenario global mais favoravel, incluindo o
enfraquecimento do dolar e avangos nas negociacbes comerciais, também
impulsionaram o indice, que fechou junho em 3.089,65 pontos e seguiu em alta até
meados de julho.

As bolsas chinesas, Shanghai Composite e Shenzhen Composite, mostraram
recuperagcao moderada apos periodos de deflagdo e incertezas. O Shanghai Composite
subiu cerca de 8,15% no trimestre, refletindo a resiliéncia econdmica e o suporte das
politicas de estimulo do governo. O Shenzhen Composite teve ganhos mais discretos,
mas acompanhou o otimismo gerado pela flexibilizagdo tarifaria e medidas monetarias
do People's Bank of China, apesar da cautela diante dos riscos externos e da fraqueza
do consumo interno.

O indice Hang Seng, de Hong Kong, também consolidou uma recuperagao expressiva,
com ganhos superiores a 20% no acumulado do ano até o final do trimestre. A alta foi
impulsionada pelo fortalecimento do setor de tecnologia, o boom de ofertas publicas
iniciais (IPOs) — que registrou o maior volume global no primeiro semestre — e a
melhora do sentimento econémico decorrente do crescimento do PIB chinés. O Hang
Seng chegou proximo a 25.000 pontos em julho, niveis n&o vistos desde 2022, refletindo
a confianca dos investidores, embora ainda dependente da estabilidade politica e das
negociagdes comerciais entre China e EUA.

Por fim, o Nikkei 225 do Jap&o teve um trimestre volatil, influenciado inicialmente pela
ampliagao das tarifas americanas que derrubaram o indice em cerca de 6% em abril.
Apos a suspensao temporaria das tarifas, o Nikkei recuperou parte das perdas, fechando
junho préximo dos 40.000 pontos. O desempenho foi apoiado pelo enfraquecimento do
iene e dados econdmicos internos, apesar da cautela diante do cenario politico e das
incertezas externas.

Em sintese, o segundo trimestre de 2025 evidenciou uma recuperag¢ao generalizada nas
bolsas asiaticas, com destaque para a forte valorizacdo do Kospi e Hang Seng, o
progresso gradual das bolsas chinesas e a resiliéncia do Nikkei frente a desafios globais.
O cenario segue sujeito a riscos externos, especialmente relacionados as negociagoes
comerciais € a dinamica politica regional.
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PIB

No primeiro trimestre de 2025, o Produto Interno Bruto (PIB) brasileiro cresceu
1,4% em relacao ao quarto trimestre de 2024, com destaque para o forte avancgo
da Agropecuaria (12,2%). Os Servicos subiram 0,3% e a Industria apresentou
estabilidade (-0,1%). No setor industrial, houve retracdo nas Industrias de
Transformacao (-1,0%) e na Construcio (-0,8%), mas crescimento nas Industrias
Extrativas (2,1%) e em Eletricidade e gas (1,5%). Nos Servigos, as maiores altas
ocorreram em Informagao e comunicacéao (3,0%) e Atividades imobiliarias (0,8%).
Do lado da demanda, houve crescimento no consumo das familias (1,0%) e na
formacao bruta de capital fixo (3,1%), enquanto o consumo do governo ficou
praticamente estavel (0,1%). No setor externo, tanto exportagdes (2,9%) quanto
importacdes (5,9%) registraram alta.

Na comparacdo com o primeiro trimestre de 2024, o PIB cresceu 2,9%. A
Agropecuaria teve alta de 10,2%, impulsionada por maior produtividade e bons
resultados na soja, milho, arroz e fumo. A Industria avangou 2,4%, com destaque
para a Construcio (3,4%) e a Industria de Transformacéao (2,8%). Os Servigos
cresceram 2,1%, puxados por Informagao e comunicacao (6,9%).

A demanda interna também apresentou expansao: consumo das familias (2,6%),
do governo (1,1%) e investimento (9,1%), influenciado pela atividade da
Construcao, bens de capital e softwares. Exportacdes subiram 1,2%, enquanto
importagcdes dispararam 14,0%.

Por fim, o PIB acumulado em 12 meses cresceu 3,5%, com alta em Agropecuaria
(1,8%), Industria (3,1%) e Servigos (3,3%). Destaque para o crescimento robusto
em Construcdo (4,6%), Informacdo e comunicagao (6,6%) e investimentos
(8,8%). As importacdes (15,6%) cresceram mais que as exportagdes (1,8%).

Inflacao

No primeiro semestre de 2025, o Indice Nacional de Precos ao Consumidor
Amplo (IPCA) acumulou alta de 2,99%, com desaceleragao do ritmo inflacionario
ao longo do segundo trimestre. As variacdbes mensais foram de 0,38% em abril,
0,26% em maio e 0,24% em junho, totalizando uma alta de 0,88% no trimestre.
Apesar do recuo nas taxas mensais, a inflagdo em 12 meses subiu ligeiramente,
de 5,32% para 5,35%, permanecendo acima do centro da meta.

O grupo Habitagcdo foi o principal responsavel pela pressao inflacionaria no
periodo, com destaque para a energia elétrica residencial, que subiu 2,96% em
junho devido a vigéncia da bandeira vermelha patamar 1 e a reajustes tarifarios
em varias capitais. No acumulado do semestre, esse item teve alta de 6,93%, a
maior variagao para o periodo desde 2018. A taxa de agua e esgoto tambéem
apresentou elevagao de 0,59% em junho, impulsionada por ajustes tarifarios em
diferentes regides.
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Inflacao

No grupo Transportes, houve alta de 0,27% em junho, revertendo a queda
registrada em maio. Mesmo com a redugdo nos precos dos combustiveis
(-0,42%), o aumento em servigos como transporte por aplicativo (13,77%) e
conserto de automoveis (1,03%) contribuiu para o avango. Ja o grupo
Alimentacao e bebidas apresentou variagdo negativa de -0,18% em junho, apds
nove meses de altas. A deflagao foi puxada pela alimentacdo no domicilio, com
queda nos precgos de ovos, arroz e frutas. A alimentagao fora do domicilio seguiu
em alta, porém com desaceleracio frente ao més anterior.

O grupo Vestuario registrou alta de 0,75% em junho, com aumentos
significativos nas roupas masculinas (1,03%), calcados e acessorios (0,92%) e
roupas femininas (0,44%). No geral, os dados do segundo trimestre indicam uma
inflacdo mais contida, mas ainda pressionada por itens administrados e servicos,
com variagdes que mantém o IPCA acima da meta anual.

Juros

Entre abril e junho de 2025, o Banco Central do Brasil adotou uma postura firme
no combate a inflacdo, promovendo sucessivas elevagdes na taxa Selic, que
passou de 14,25% em margo para 15% em junho. Na reunido do conselho
monetario de maio houve novo aumento de 0,50 ponto percentual, alcancando
14,75%. Ja em junho, foi anunciado um ajuste adicional de 0,25 ponto, levando a
Selic ao seu maior patamar desde o inicio do ciclo: 15%.

As decisbes do Comité de Politica Monetaria (Copom) foram pautadas pela
necessidade de conter a inflacdo, que segue acima da meta, tanto no indice
cheio quanto nas medidas de nucleo da inflagdo. As expectativas inflacionarias
para 2025 e 2026 continuam desancoradas, com proje¢des acima dos objetivos
do Banco Central: 5,5% e 4,5%, respectivamente, segundo o boletim Focus,
enquanto a projeg¢ao do proprio Copom para 2026 esta em 3,6%.

Apesar do desempenho ainda positivo da atividade econédmica e do mercado de
trabalho, o cenario internacional adverso — marcado pela incerteza sobre a
politica comercial dos EUA, seus efeitos desiguais sobre a inflagdo global e o
comportamento dos bancos centrais — tem pressionado as economias
emergentes. O real também vem sofrendo com a volatilidade dos mercados,
ampliando os riscos inflacionarios internos.

O Copom sinalizou que o aumento de junho pode ser o ultimo deste ciclo,
dependendo dos efeitos defasados do aperto monetario ja realizado. Ainda
assim, o Comité se mantém vigilante e disposto a promover novos ajustes caso a
inflagdo nao dé sinais claros de convergéncia para a meta.
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Dodlar

No primeiro semestre de 2025, o délar apresentou forte desvalorizacao tanto em
termos globais quanto frente ao real. A moeda americana acumulou queda de
10% no semestre em relacdo a uma cesta de moedas, registrando seu pior
desempenho semestral desde 1973. Frente ao real, a desvalorizagao foi ainda
mais intensa: 11,87%. No segundo trimestre, o recuo foi de 4,96%, com destaque
para junho, quando a moeda caiu 4,41%, fechando o més a R$ 5,4335 — 0 menor
valor em nove meses.

Esse movimento de queda foi impulsionado por uma série de fatores,
especialmente de origem interna nos Estados Unidos. As politicas comerciais
instaveis do governo Trump, somadas as preocupagdes com o crescimento da
divida publica americana e a percep¢ao de enfraquecimento da independéncia
do Federal Reserve, alimentaram a incerteza econdmica global. Isso
comprometeu a confianga no délar como moeda de reserva, estimulando a busca
por alternativas mais estaveis, como o euro e o iene.

Além disso, o mercado passou a antecipar possiveis cortes nas taxas de juros
pelo Fed até o fim de 2025, cenario que tende a enfraquecer ainda mais a moeda
americana. A Bloomberg Intelligence avalia que a pressao sobre o doélar é
estrutural e deve persistir ao longo do segundo semestre, com o processo de
“desdolarizacio” se intensificando.

Para o restante do ano, a expectativa € de que a moeda continue sob pressao, a
menos que ocorra uma reversao significativa no cenario fiscal e comercial dos
EUA. Projec0es revisadas do Boletim Focus indicam que o dodlar deve encerrar
2025 cotado a R$ 5,70, ligeiramente abaixo da estimativa anterior (R$ 5,72),
reforcando a perspectiva de continuidade na tendéncia de enfraquecimento.
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Ibovespa

No segundo trimestre de 2025, o Ibovespa registrou valorizacdo de 6,18%,
consolidando um semestre bastante positivo para o principal indice da Bolsa brasileira.
O desempenho foi impulsionado por fatores internos e externos, incluindo um ambiente
internacional mais favoravel e a expectativa de maior clareza nas politicas comerciais
dos Estados Unidos. Em junho, o indice subiu 1,43%, completando o quarto més
consecutivo de ganhos, apoés altas de 6,08% em margo, 3,69% em abril e 1,45% em
maio.

Durante o trimestre, o Ibovespa alcancou os 139 mil pontos em seu melhor momento,
encerrando o periodo proximo desse patamar, aos 138.854,60 pontos. O giro financeiro
da ultima sessao de junho somou R$ 20,5 bilhdes.

No acumulado do primeiro semestre, o indice avancou 15,55%, marcando seu melhor
resultado para o periodo desde 2016. Esse desempenho foi sustentado, em grande
parte, pelo aumento do fluxo de capital estrangeiro para o mercado brasileiro, que
atingiu o maior saldo dos ultimos trés anos.

No segundo trimestre, as a¢des do setor financeiro tiveram papel de destaque no
desempenho positivo do Ibovespa, com ganhos acima de 1,5% nas principais
instituicbes, especialmente na reta final de junho. As acdes da Petrobras também
contribuiram de forma relevante, revertendo a direcdo ao longo do ultimo pregao do
semestre e encerrando em alta. Por outro lado, agbes ligadas ao setor de mineragao e
siderurgia, como Vale, CSN e Usiminas, mostraram desempenho mais fraco, com
quedas moderadas. Entre os destaques positivos, empresas do varejo e construgao
civil apresentaram fortes valorizagbes, com papéis como MRV (+7,60%) e Magazine
Luiza (+5,91%) liderando os ganhos. Ja do lado negativo, agbes como Petz e Usiminas
encerraram o trimestre com recuos, ainda que sem grande impacto sobre o indice geral.
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Mercado de Trabalho

O mercado de trabalho brasileiro manteve trajetoria favoravel no primeiro semestre de
2025, com a taxa de desocupacéo atingindo 6,1% em abril — o menor patamar da série
historica da PNAD Continua. Essa melhora esta fortemente associada ao crescimento
sustentado da populacdo ocupada, que somou 103,7 milhdes de trabalhadores, com
alta anual de 2,1%. A expansao do emprego formal foi o principal motor desse avanco,
crescendo 3,6% no ano, enquanto o emprego informal subiu apenas 1,5%.

Apesar desse bom desempenho, a forca de trabalho vem crescendo a um ritmo mais
moderado, com taxa média anual de 1,0% nos ultimos trés anos, abaixo do periodo
pré-pandemia. Essa desaceleragao € particularmente observada entre trabalhadores
com menor escolaridade, o que contribuiu para a redu¢cao do desemprego de longa
duracéo.

O numero de pessoas fora da for¢a de trabalho que ndo desejam retornar ao mercado,
mesmo diante de propostas vantajosas, chegou a 86,1% no primeiro trimestre de
2025. Por outro lado, o desalento vem diminuindo: a propor¢cao de pessoas nessa
condicao caiu para 39,2%, uma retragdo de 8,4 pontos percentuais em trés anos. Em
contrapartida, aumentou o niumero de pessoas fora do mercado por motivos pessoais,
de saude ou cuidados domésticos.

Com a baixa ociosidade, os rendimentos médios reais seguiram em trajetoria de alta,
alcangando R$ 3.426,00 (habitual) e R$ 3.487,00 (efetivo) no trimestre movel
encerrado em abril, com crescimentos interanuais de 3,2% e 3,4%, respectivamente.
Esse aumento da renda, somado ao avangco da ocupacao, resultou em elevacoes
significativas da massa salarial real, que cresceu 5,9% na medida habitual e 6,1% na
efetiva, sustentando o consumo das familias e contribuindo para a manutencao do
dinamismo econdmico.
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Comércio Exterior

No segundo trimestre de 2025, a balanga comercial brasileira registrou superavit
acumulado de US$ 20,28 bilhdes, resultado da diferenca entre exportacoes totais de
US$ 89,7 bilhdes e importacdes de US$ 69,42 bilhdes. Apesar de manter saldo positivo,
o resultado trimestral veio em desaceleragdao em relagao ao trimestre anterior, refletindo
maior pressao sobre as importagdes e queda nas exportacdes de alguns setores
tradicionais.

Em abril, o pais registrou superavit de US$ 8,15 bilhdes, o maior desde maio de 2024. As
exportacoes somaram US$ 30,4 bilhdes, impulsionadas por produtos como milho
(+105,5%), café (+36,3%), ouro nao monetario (+77,7%) e veiculos de passageiros
(+38,8%). Ja as importacdes subiram 1,6%, totalizando US$ 22,26 bilhdes, com
destaque para café (+15.429,4%), cacau (+155,6%) e fertilizantes brutos (+175,1%).
Em maio, o superavit caiu para US$ 7,24 bilhdes, abaixo das expectativas do mercado.
As exportacdes recuaram 0,1% na comparagdo anual, com retragdo em agricultura e
industria extrativa, enquanto a industria de transformacéo apresentou crescimento de
3,4%. As importagcdes aumentaram 4,7%, sustentadas pelo setor manufatureiro.

Junho marcou nova queda no saldo comercial, que ficou em US$ 5,89 bilhdes. As
exportagdes cresceram 1,4%, puxadas pela industria de transformacgao (+10,9%), mas
com quedas relevantes em agropecuaria (-10%) e mineracgéo (-6,2%). As importacoes
subiram 3,8%, com destaque para os produtos manufaturados (+5,5%).

No acumulado do primeiro semestre, o superavit comercial totalizou US$ 30,1 bilhdes,
refletindo uma queda de 0,7% nas exportacbes e um crescimento de 8,3% nas
importagdes. A dinadmica reflete tanto a resiliéncia da demanda interna por bens
importados quanto os efeitos da desaceleracao externa, especialmente nas vendas para
a China. Houve também deterioracdo do saldo com os principais parceiros comerciais:
déficits sucessivos foram registrados nas trocas com Argentina, China e Estados Unidos.
Ainda assim, a balanga comercial segue positiva, embora com tendéncia de redugéo do
superavit.
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COMENTARIO DA GESTAO DE INVESTIMENTOS

A meta do semestre foi obtida com sucesso. No més de junho, o portfélio entregou
+0,82% frente a uma meta proposta para o més de +0,67%. No semestre, a
carteira performou +6,01% frente a uma meta de +5,66%, logo, seguimos com a
meta cumprida adicionado de uma ligeira margem. Este primeiro semestre foi
muito desafiador para o nosso portfélio, pois a politica econdmica dos EUA trouxe
muita volatilidade para as bolsas globais, em especial para as bolsas americanas,
que chegaram a ficar bem negativas no més abril. Além disso, o ddolar acumula
uma queda frente ao real na ordem de -12% o que machuca muito a nossa carteira
dada a sua forte correlacdo com o dolar. Os destaques deste primeiro semestre
vao para a nossa B3 e o CDI que acumulam +15,44‘% e +6,41%, respectivamente,
premiando aqueles que se posicionaram previamente. Uma alocacao importante

ue fizemos neste primeiro semestre foi na Letra Financeira do Tesouro, a LFT.
gazonalmente na virada do semestre temos uma inflacdo mais branda,
possibilitando o atingimento da meta atuarial com mais tranquilidade. No més de
agosto, a projecao Anbima para o IPCA é de uma leve deflacao de -0,04%. Ciente
desta informagao, o Comité de Investimentos do IPRESB deliberou por alocar todo
o recurso retornado da NTN-B 2025 na LFT, ativo que segue a taxa basica de
juros, que hoje esta em 15% ao ano. Foram alocados cerca de 0,5 bilhdo de reais
neste benchmark, além dos recursos que ja estavam posicionados em fundos DI.
Esta alocagao tem um carater mais tatico do que estratégico, logo, marcamos este
titulo a mercado e nao na curva, como fazemos com as NTN-B’s, pois o Comité
podera deliberar pela troca em momento oportuno. Cerca de 1/6 da carteira do
Instituto segue o CDI/Selic possibilitando a superacao da meta com seguranca.
Estamos muito auspiciosos para o segundo semestre e seguiremos enveredando
os melhores esfor¢gos na busca de nossa meta atuarial com a maxima seguranca.

PORTFOLIO DO IPRESB

Carteira de Renda Fixa (art. 7)

Nossa carteira de TPF fechou o primeiro semestre correspondendo cerca de 86% de
nosso PL, performando +0,64% no més de junho. Neste segundo trimestre as
NTN-B’s com vencimentos em anos impares pagaram para O nosso instituto
R$34.639.896,72 na forma de cupons além do retorno de nossa B25. O Comité
segue convicto que as NTN-B’s sdo os ativos mais adequados para o nosso portfélio
dado o seu risco, possibilidade de marcacao na curva, fluxo de cupons trimestral e
total aderéncia ao nosso passivo.

Os fundos do art.7, I, b, que alocam 100% de seu PL em TPF, que representam cerca
de 3,9% de nosso PL como os fundos Trend da XP e BB, todos indexados ao CDI
entregaram 1,09%.

O fundo enquadrado no artigo 7, lll, a, como o TMJ IMA-B RF e o Rio Bravo, que
possui risco de crédito misto representando cerca de 1% de todo nosso PL
performaram +0,39% e +5,94%, respectivamente

Ja os fundos de crédito privado do art.7, V, a, que representam cerca de 0,2% de
nossa carteira como os fundos Incentivo Multissetorial Il e GGR Prime entregaram
este més +0,92% e -0,16%, respectivamente.
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PORTFOLIO DO IPRESB

Carteira de Renda Variavel (art. 8)

Nossa carteira de fundos de acdes € composta por apenas 4 fundos de
investimentos. Todos os nossos fundos neste artigo estdo enquadrados, e os
seus gestores e/ou administradores estdao presentes na Lista Exaustiva e,
portanto, apesar da volatilidade apresentada por esta parte de nosso portfélio, os
fundos sdo ativos sadios com prestadores de servicos de boa reputacdo no
mercado. Por se tratar de uma carteira de agdes esta categoria nao possui o
risco de crédito, porém esta exposto ao risco de mercado onde a marcacao do
preco de suas cotas varia ao sabor dos ventos da macroeconomia. Dado o
contexto descrito acima, neste més a carteira de agdes que corresponde cerca
de 2,56% de nosso PL entregou +2,79%, ficando acima de seu benchmark.

Carteira de Investimentos no Exterior (art. 9)

Os ativos de renda variavel global de nosso portfélio com uma representatividade com
cerca de 3,5% de nosso PL alocados em 9, Il e 9, lll com uma correlacéo inversa ao
nosso Real entregaram -0,61% e +0,95%, respectivamente.

Carteira de Fundos Estruturados (art. 10)

A carteira de fundos multimercados que representa cerca de 1,53% de nosso
PL, nos puxou para baixo em +5,49%. Ja os fundos de participacao (Art.10, II),
que representam cerca de 1,25% de nosso portfolio performaram +0,04%
neste més.

Carteira de Investimentos Imobiliario (art. 1)

Os fundos de investimentos imobiliarios que representam cerca de 0,5% de
todo nosso portfélio entregaram -0,16%. Neste trimestre o fundo Caixa logistica
pagou (amortizagdo + dividendos) R$6.135,72 e o fundo INFRA pagou na forma
de dividendos R$123.301,56. Além deles tivemos uma amortizacdo parcial do
fundo KNRE11 de R$51.709,26.

Fechamento do Portfélio no més

Desta forma, a performance para o ultimo més de junho ficou em +0,82%,
acumulando uma rentabilidade no semestre de +6,01% e fechando com um
patriménio liquido de R$ 3.955.120.240,31.
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O Comité segue com um manejo mais conservador buscando alocar
majoritariamente em titulos publicos federais enquadrados no art. 7, |, a da
Resolucado do Conselho Monetario Nacional 4.963/21.

Figura 01 — Distribuicdo dos recursos garantidores por segmento da 4.963/21.




Seguimos como o0 nosso principal parceiro o Tesouro Nacional além de bancos e
Asset's de grande reputacao sendo os maiores distribuidores de ativos no
universo dos RPPS.

Figura 02 — Distribuicao dos recursos garantidores por gestores.




A nossa principal estratégia segue sendo o “IPCA+” estratégia que esta
fortemente correlacionado ao nosso passivo. Note que nossa segunda maior
estratégia é o SELIC/CDI. Dado que temos uma politica monetaria mais
contracionista e uma inflacao sazonalmente baixa, o Comité entendeu que seria
uma estratégia interessante para se posicionar taticamente.

Figura 03 — Distribuicdo dos recursos garantidores por estratégia.




Risco do portfdlio

O risco de nosso portfolio que € medido pelo VaR segue baixo e controlado. O
Value at Risk amplamente utilizado e prevista em nossa Politica de Investimentos
quantifica a maior perda esperada para um horizonte de 252 dias uteis em um
intervalo de 95% de confianca em condi¢gdes normais de mercado. Trata-se de
uma meétrica de risco de natureza estocastica que mede o risco de mercado do
tipo paramétrico. Iniciaremos o proximo ano com um VaR = 1,29%.

Figura 04 — Curva de risco do portfélio nos ultimos anos.




