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INTRODUCAO

Neste relatorio disponibilizamos a cojuntura economica financeira para a gestao financeira do RPPS, com dados relevantes ao més.

A EMPRESA tem como base o comprometimento, a ética profissional e a transparéncia na troca de informagdes com nossos clientes, ou
seja, € a prestacdo de servigos de qualidade com o comprometimento das legislagdes vigentes.

Nosso trabalho consiste em analisar os produtos que o investidor apresente, nos baseando em um processo eficiente e 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 intituigdes financeiras e produtos por elas distribuidos, ndo nos
permitindo a indicagdo de institui¢cdes financeiras.

Relatério para uso exclusivo do RPPS, nio sendo permitida a reproducio 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 confiaveis, cuja
responsabilidade pela correcio e veracidade nio é assumida pela EMPRESA, observando-se a data que este relatério se refere.



Abaixo apresentamos uma tabela onde informamos a rentabilidade em percentuais do més, ltimos seis meses ¢ do ano.
Também esta sendo demonstrado a rentabilidade em reais do més e do ano. Ambas informagdes estdo sendo utilizado a
data-base do més deste relatorio.

RENTABILIDADE
07/2025  Ultimos 6 meses  No ano 07/2025

Fundos de Investimento (%) A (%) (RS) ANO (RS)

BB ALOCACAO ATIVA RETORNO TOTAL RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA R . .

PREVIDENGIARIO 1,26% 6,80% 7.85% | 194.940,99(1.144.106,72

BB FLUXO RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA SIMPLES PREVIDENCIARIO 1,19% 6,30% 7,17% 5.345,91| 178.591,74

BB IMA-B 5 RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO LP 0,28% 5,02% 6,27% 4.826,26| 101.866,88

1}3113 EISIFDIS I\IICTILT]EI%)OS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA 1.19% 6.35% 708% | 114542,17| 71731204

BB IRF-M TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA . . .

PREVIDENCIARIO 0,26% 8,90% 10,92% 0,00] 85.179,02

BB PERFIL RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI R . .

PREVIDENCIARIO LP 1,29% 6,91% 791% | 133.435,64| 509.384,12

BB RESP LIMITADA FIF MULTIMERCADO PREVIDENCIARIO LP 0,03% 5,24% 6,24% 0,00] 41.561,43

BB TiTULOS PUBLICOS VERTICE 2026 RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA

PREVIDENCIARIO 0,91% 4,96% 5,97% 52.854,13| 332.630,92

glI{ADESCO FEDERAL EXTRA RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA REFERENCIADO 1.25% 6,66% 7.61% 000 1343616

BRADESCO PODER PUBLICO RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA CREDITO

PRIVADO 1,07% 5,69% 6,43% 19.634,73| 245.390,37

BRADESCO PREMIUM RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA REFERENCIADO DI 1,28% 6,93% 791% | 124.778,63| 420.905,01

CAIXA ALOCACAO MACRO RESP LIMITADA FIF CIC MULTIMERCADO LP 1,15% 6,42% 7,56% 0,00] 68.806,08

CAIXA BRASIL ACOES LIVRE QUANTITATIVO RESP LIMITADA FIF CICACOES | -5,69% 10,20% 12,90% 0,00 44.166,41

CAIXA BRASIL DISPONIBILIDADES RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA

SIMPLES 1,18% 6,27% 7,11% 27.964,17|  74.642,03

CAIXA BRASIL ESTRATEGIA LIVRE RESP LIMITADA FIF CIC MULTIMERCADO

p 1,01% 5,98% 7,24% 0,00]  96.530,08

CAIXA BRASIL GESTAO ESTRATEGICA RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA 0,80% 6,34% 7,49% 16.011,75| 165.216,68
AIXA BRASIL IDKA IPCA 2A TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA

SIX ALP S c ULOS PUBLICOS RES 0,66% 4,.87% 6,25% 46.123,08| 415.666,01

CAIXA BRASIL IPCA XVI RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA CREDITO PRIVADO 0,06% 4,88% 6,16% 221,45 20.537,72

CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA 1,21% 6,94% 8,03% 78.590,79| 490.157,31

CAIXA BRASIL MATRIZ RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA 1,27% 6,90% 7,90% 39.043,38| 155.699,24

CAIXA BRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP 1,28% 6,92% 791% | 135.633,67| 735.590,39

CAIXA BRASIL TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA LP 1,25% 6,76% 7,73% | 103.647,83| 601.729,87

CAIXA CAPITAL PROTEGIDO BOLSA DE VALORES IV RESP LIMITADA FIF CIC

MULTIMERCADO 2,43% 5,96% 797% | -26.252,94| 77.684,17

Total:|1.071.341,63/6.736.790,38




Rentabilidade da Carteira Mensal - 07/2025

BB ALOCAGAO ATIVA RETORNO TOTAL RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA
PREVIDENCIARIO
BB FLUXO RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA SIMPLES PREVIDENCIARIO

BB IMA-B 5 RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO LP

BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA
PREVIDENCIARIO

BB IRF-M TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA PREVIDENCIARIO
BB PERFIL RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI
PREVIDENCIARIO LP

BB RESP LIMITADA FIF MULTIMERCADO PREVIDENCIARIO LP

BB TITULOS PUBLICOS VERTICE 2026 RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA
PREVIDENCIARIO

BRADESCO FEDERAL EXTRA RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA REFERENCIADO DI
BRADESCO PODER PUBLICO RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA CREDITO
PRIVADO

BRADESCO PREMIUM RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA REFERENCIADO DI

CAIXA ALOCACAO MACRO RESP LIMITADA FIF CIC MULTIMERCADO LP

CAIXA BRASIL ACOES LIVRE QUANTITATIVO RESP LIMITADA FIF CIC ACOES
CAIXA BRASIL DISPONIBILIDADES RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA SIMPLES
CAIXA BRASIL ESTRATEGIA LIVRE RESP LIMITADA FIF CIC MULTIMERCADO LP

CAIXA BRASIL GESTAO ESTRATEGICA RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA
CAIXA BRASIL IDKA IPCA 2A TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA
LP

CAIXA BRASIL IPCA XVI RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA CREDITO PRIVADO

CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA
CAIXA BRASIL MATRIZ RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA
CAIXA BRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP

CAIXA BRASIL TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA LP
CAIXA CAPITAL PROTEGIDO BOLSA DE VALORES |V RESP LIMITADA FIF CIC
MULTIMERCADO

-10

Rentabilidade da Carteira Ano — Ano 2025

BB ALOCAGAO ATIVA RETORNO TOTAL RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA
PREVIDENCIARIO
BB FLUXO RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA SIMPLES PREVIDENCIARIO

BB IMA-B 5 RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO LP

BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA
PREVIDENCIARIO

BB IRF-M TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA PREVIDENCIARIO
BB PERFIL RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI
PREVIDENCIARIO LP

BB RESP LIMITADA FIF MULTIMERCADO PREVIDENCIARIO LP

BB TITULOS PUBLICOS VERTICE 2026 RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA
PREVIDENCIARIO

BRADESCO FEDERAL EXTRA RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA REFERENCIADO DI
BRADESCO PODER PUBLICO RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA CREDITO
PRIVADO

BRADESCO PREMIUM RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA REFERENCIADO DI

CAIXA ALOCACAO MACRO RESP LIMITADA FIF CIC MULTIMERCADO LP

CAIXA BRASIL ACOES LIVRE QUANTITATIVO RESP LIMITADA FIF CIC ACOES
CAIXA BRASIL DISPONIBILIDADES RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA SIMPLES
CAIXA BRASIL ESTRATEGIA LIVRE RESP LIMITADA FIF CIC MULTIMERCADO LP

CAIXA BRASIL GESTAO ESTRATEGICA RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA
CAIXA BRASIL IDKA IPCA 2A TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA
LP

CAIXA BRASIL IPCA XVI RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA CREDITO PRIVADO

CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA
CAIXA BRASIL MATRIZ RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA
CAIXA BRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP

CAIXA BRASIL TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA LP
CAIXA CAPITAL PROTEGIDO BOLSA DE VALORES |V RESP LIMITADA FIF CIC
MULTIMERCADO

7,85
|—7,17
6,27
—7,98
7,91
|—6,24
5,97
—7,61
|—6,43
7,91
7,56
—7,11
7,24
|—7,49
—6,25
|—6,16
—8,03
7,90
7,91
|—7,73
|—7,97

—10,92

12,90



Enquadramento 4.963/2021 e suas alteragdes — Politica de Investimento

Enquadramento Valor Aplicado (R$) % Aplicado % Limite alvo % Limite Superior  Status

FI 100% titulos TN - Art. 7°, 1, "b" 57.042.253,92| 58,57% 68,00% 100,00% ENQUADRADO

FI Renda Fixa - Art. 7°, 111, "a" 38.936.527,38| 39,98% 22,00% 60,00% ENQUADRADO

FI em Renda Fixa "Crédito Privado" - Art. 7°, V, "b" 354.010,42 0,36% 0,50% 5,00% ENQUADRADO

Fundos Multimercados - Art. 10°, T 1.052.807,44 1,08% 5,00% 10,00% ENQUADRADO
Total: 97.385.599,16| 100,00% 95,50%




Na tabela abaixo mostramos a composi¢ao da carteira por fundo de investimentos do RPPS no més deste relatdrio, na
sequencia uma tabela com a composi¢ao dos investimentos por benchmark e um grafico com a porcentagem investida em

cada fundo de investimento.

Composicao da Carteira

BB ALOCAGCAOQ ATIVA RETORNO TOTAL RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO

07/2025
R$ %
15.717.323,09| 16,14

BB FLUXO RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA SIMPLES PREVIDENCIARIO

439.690,02| 0,45

BB IMA-B 5 RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO LP

1.727.437,68| 1,77

BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO

9.705.335,72 9,97

BB PERFIL RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI PREVIDENCIARIO LP

10.455.240,85| 10,74

BB TiTULOS PUBLICOS VERTICE 2026 RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA PREVIDENCIARIO

5.844.775,26| 6,00

BRADESCO PODER PUBLICO RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA CREDITO PRIVADO

1.864.755,97| 1,91

BRADESCO PREMIUM RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA REFERENCIADO DI

9.877.978,41| 10,14

CAIXA BRASIL DISPONIBILIDADES RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA SIMPLES

2.478.406,69| 2,54

CAIXA BRASIL GESTAO ESTRATEGICA RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA

2.006.842,88| 2,06

CAIXA BRASIL IDKA IPCA 2A TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA LP

7.065.500,27 7,26

CAIXA BRASIL IPCA XVI RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA CREDITO PRIVADO

354.010,42[ 0,36

CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA

6.592.748,20( 6,77

CAIXA BRASIL MATRIZ RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA

3.123.337,35| 3,21

CAIXA BRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP

10.697.118,08 10,98

CAIXA BRASIL TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA LP

8.382.290,81| 8,61

CAIXA CAPITAL PROTEGIDO BOLSA DE VALORES IV RESP LIMITADA FIF CIC MULTIMERCADO

1.052.807,44| 1,08

Total:

97.385.599,16| 100,00

Disponibilidade em conta corrente:

1,00

Montante total - Aplicacdes + Disponibilidade:

97.385.600,16




Composicio por segmento

Benchmark )
CDI 64,73 63.036.141,28
IMA-B 5 1,77 1.727.437,68
IRF-M 1 16,74 16.298.083,93
IPCA 8,06 7.851.618,14
Ibovespa 1,08 1.052.807,44
IDKA 2 7,26 7.065.500,27
Crédito Privado 0,36 354.010,42
Total: 100,00 97.385.599,16

Composigao da carteira - 07/2025

BB ALOCAGAO ATIVA RETORNO TOTAL RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA
PREVIDENCIARIO

BB FLUXO RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA SIMPLES PREVIDENCIARIO

BB IMA-B 5 RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO LP

BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA
PREVIDENCIARIO

BB PERFIL RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI
PREVIDENCIARIO LP

BB TITULOS PUBLICOS VERTICE 2026 RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA
PREVIDENCIARIO

BRADESCO PODER PUBLICO RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA CREDITO
PRIVADO

BRADESCO PREMIUM RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA REFERENCIADO DI
CAIXA BRASIL DISPONIBILIDADES RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA SIMPLES

CAIXA BRASIL GESTAO ESTRATEGICA RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA

CAIXA BRASIL IDKA IPCA 2A TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA
(L

CAIXA BRASIL IPCA XVI RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA CREDITO PRIVADO
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA
CAIXA BRASIL MATRIZ RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA

CAIXA BRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP

CAIXA BRASIL TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA LP

CAIXA CAPITAL PROTEGIDO BOLSA DE VALORES |V RESP LIMITADA FIF CIC
MULTIMERCADO

20



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 ALOCACAO

VAR 95% - CDI
07/2025 Ano RS %

BB ALOCAGAOQ ATIVA RETORNO TOTAL RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 0,09% | 0,19% | 15.717.323,09| 16,14
BB FLUXO RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA SIMPLES PREVIDENCIARIO 0,01% | 0,03% 439.690,02( 0,45
BB IMA-B 5 RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO LP 0,64% |0,88% | 1.727.437,68| 1,77
BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 0,09% |[0,19% | 9.705.335,72| 9,97
BB PERFIL RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI PREVIDENCIARIO LP 0,02% | 0,03% | 10.455.240,85( 10,74
BB TiTULOS PUBLICOS VERTICE 2026 RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 0,31% | 0,66% | 5.844.775,26| 6,00
BRADESCO PODER PUBLICO RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA CREDITO PRIVADO 0,00% |0,03% | 1.864.755,97| 1,91
BRADESCO PREMIUM RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA REFERENCIADO DI 0,01% |0,03% | 9.877.978,41| 10,14
CAIXA BRASIL DISPONIBILIDADES RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA SIMPLES 0,00% |0,03% | 2.478.406,69| 2,54
CAIXA BRASIL GESTAO ESTRATEGICA RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA 0,59% |[0,61% | 2.006.842,88| 2,06
CAIXA BRASIL IDKA IPCA 2A TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA LP 0,67% |[0,96% | 7.065.500,27| 7,26
CAIXA BRASIL IPCA XVI RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA CREDITO PRIVADO 0,69% | 0,79% 354.010,42| 0,36
CAIXA BRASIL IRE-M 1 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA 0,09% |[0,19% | 6.592.748,20| 6,77
CAIXA BRASIL MATRIZ RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA 0,02% |0,03% | 3.123.337,35| 3,21
CAIXA BRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP 0,01% |0,03% | 10.697.118,08| 10,98
CAIXA BRASIL TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA LP 0,03% |0,04% | 8.382.290,81| 8,61
CAIXA CAPITAL PROTEGIDO BOLSA DE VALORES IV RESP LIMITADA FIF CIC MULTIMERCADO 3,78% |3,96% | 1.052.807,44| 1,08
Total:| 97.385.599,16|100,00

% Alocado por Grau de Risco - 07/2025

O Gréfico ao lado se refere a
exposigdo em risco da
carteira de investimento do
RPPS, ou seja, os
percentuais demonstrados
mostram o volume alocado
em % exposto ao risco de
mercado. Saliento que a
BAIXO medida esta sendo levando
em consideragdo o cenario
atual e as expectativas.

MEDIO/ALTO




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) Evolu¢ao Patrimonial; b) Percentual
alocado por Institui¢do Financeira e; c) Percentual alocado em Renda Fixa e Variavel.

Benchmarks
IMA Geral IMAB IRF-M 1 Ibovespa IPCA +5,47% BENJAMIN CONSTANT
01/2025 1,40% 1,07% 1,28% 4,86% 0,61% 1,34%
02/2025 0,79% 0,50% 1,01% -2,64% 1,76% 0,85%
03/2025 1,27% 1,84% 1,01% 6,08% 1,01% 0,92%
04/2025 1,68% 2,09% 1,23% 3,69% 0,88% 1,17%
05/2025 1,25% 1,70% 1,09% 1,45% 0,71% 1,04%
06/2025 1,27% 1,30% 1,06% 1,33% 0,69% 0,95%
07/2025 0,57% -0,79% 1,21% -4,17% 0,71% 1,11%
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RESUMO MERCADO X CARTEIRA DE INVESTIMENTO

O cenario macroecondmico global segue dominado pelas mudancgas na politica comercial dos Estados Unidos. Embora
os acordos recentes entre os EUA e outros paises tenham reduzido, em parte, as tarifas anunciadas em 2 de abril, as
aliquotas devem permanecer significativamente acima da média historica. Isso mantém as incertezas sobre a conjuntura
global, especialmente quanto aos impactos sobre a inflagdo e o crescimento. No Brasil, o tema ganhou destaque com a
confirmagdo de aumento para 50% nas tarifas aplicadas a uma parcela relevante das exportagdes nacionais.

Comegando pelo cenario externo, nos Estados Unidos, os indicadores mais recentes de atividade, mercado de trabalho e
inflag@o refor¢am a percepcdo de que o Federal Reserve podera retomar em breve o ciclo de cortes de juros. A expectativa
atual ¢ de duas reducdes ainda em 2025, levando a taxa de 4,25%—4,50% para 3,75%4,00% ao ano. Em julho, o relatério
de emprego mostrou criagdo de apenas 73 mil postos de trabalho, abaixo das proje¢des. Os numeros de maio e junho foram
revisados para baixo, e a taxa de desemprego subiu para 4,2%.

O doélar manteve tendéncia de desvalorizagdo, encerrando o més a R$ 5,46, acumulando queda de 11,66% no ano. A
moeda americana segue pressionada pelos dados econdmicos mais fracos e pela perspectiva de cortes de juros pelo Fed.

Na zona do euro, o PIB avangou 0,6% no primeiro trimestre de 2025 em relacdo ao periodo anterior, segundo dados
revisados da Eurostat, superando as expectativas. O desempenho foi sustentado pelo crescimento das exportagdes e da
formacao bruta de capital fixo, enquanto o consumo das familias apresentou alta mais moderada. A inflagdo ao consumidor
manteve-se estavel em 2,0% em julho, ligeiramente acima do previsto. No comércio exterior, o bloco registrou superavit de
€ 16,2 bilhdes em maio.

Na China, o PIB cresceu 5,2% no segundo trimestre de 2025 frente ao mesmo periodo de 2024, superando a expectativa
de 5,1%. No acumulado do primeiro semestre, a expansdo foi de 5,3%. Apesar dos numeros positivos, o pais enfrenta
desafios importantes, como a desaceleracdo econdmica, a crise no setor imobilidrio, o elevado desemprego juvenil e a
queda no investimento estrangeiro. A producdo industrial e as vendas no varejo t€ém mostrado sinais de enfraquecimento,
enquanto as dificuldades no mercado de imoveis continuam a pressionar incorporadoras e o sistema financeiro paralelo.

Em julho, o destaque no Brasil veio de um fator externo: a imposigdo de tarifas de 50% pelos Estados Unidos sobre uma
parcela relevante das exportagdes brasileiras, decisdo anunciada diretamente pelo presidente Donald Trump. Embora cerca
de metade da lista de produtos tenha sido excluida, sob a justificativa de evitar pressoes inflacionarias ao consumidor
americano, o carater politico da medida ficou evidente, reduzindo a previsibilidade de uma eventual reversdao por via
negociada. O tema deve permanecer no centro das atengdes ao longo de agosto.

No plano politico, o governo brasileiro buscou transformar o episdédio em oportunidade. O presidente Lula adotou um
discurso nacionalista, enquadrando o impasse comercial como defesa dos interesses do pais. A estratégia surtiu efeito na
percepgdo publica: pesquisas recentes indicaram melhora na avaliagdo presidencial. Com o calenddrio eleitoral em curso, ¢
provavel que essa narrativa seja intensificada pelo Planalto, convertendo um revés comercial em ativo politico.



Do ponto de vista econdmico, o efeito direto das tarifas sobre o PIB tende a ser limitado, dado que a corrente de
comércio representa parcela modesta do produto e que os EUA, embora relevantes, ndo lideram o ranking de destinos das
exportagoes brasileiras. O que merece atengdo ¢ a mudanga no ritmo da atividade: apds um primeiro trimestre com revisoes
positivas, come¢am a surgir sinais de desacelerag@o, levando as projegdes de crescimento a se alinharem ao cenario do
Banco Central — cerca de 2,0% em 2025. A autoridade monetaria, por sua vez, projeta que o hiato do produto volte ao
campo negativo em 2026, reforcando o processo de convergéncia da inflagdo.

No campo inflaciondrio, o IPCA de julho registrou alta de 0,26%, segundo o IBGE. No acumulado do ano, a variagdo ¢
de 3,26% e, em 12 meses, 5,23%. O grupo Habitacgdo foi o principal responsavel pela elevacao, avancando 0,91% no més e
contribuindo com 0,15 p.p. para o indice, com destaque para a energia elétrica residencial, que subiu 3,04% e respondeu
por 0,12 p.p. do resultado geral. Ja o INPC apresentou alta de 0,21% no més, acumulando 3,30% no ano e 5,13% em 12
meses.

COMENTARIO DO ECONOMISTA:

O Banco Central manteve a taxa Selic em 15% ao ano, sinalizando a inten¢do de preservar uma politica monetaria
fortemente contracionista por um periodo prolongado. A decisdo reflete a preocupag@o com as projegdes de inflagdo para
2025, ainda acima do teto da meta, e com expectativas que seguem desancoradas. No cendrio externo, a imposicao de
tarifas comerciais pelos Estados Unidos sobre produtos brasileiros elevou a percepg¢do de risco e contribuiu para a abertura
das curvas de juros domésticas.

No mercado de renda varidvel, os indices aciondrios norte-americanos tém sido sustentados por resultados corporativos
acima das expectativas. No entanto, a combinagdo de multiplos ja elevados e assimetria no balanco de riscos exige cautela.
No Brasil, embora as tarifas impostas pelos EUA tenham gerado impacto adverso sobre os ativos locais, alguns vetores
podem atuar positivamente no médio/curto prazo: o fim do ciclo de aperto monetario, precos ainda descontados e o
potencial redirecionamento de fluxos globais para mercados emergentes. Mesmo assim, a recomendacdo € manter o “radar
ligado” e priorizar estratégias de gestdo ativa para melhor controle de riscos.

Diante desse ambiente, a postura conservadora segue indicada. Para perfis mais defensivos, sugerimos foco em ativos de
menor volatilidade, como IRF-M1 ¢ DI. Para ativos indexados a inflagdo de maior prazo (IMA-B), a recomendagdo ¢
manter exposi¢cdo entre 0% e 15%. Investidores com maior tolerancia a risco podem considerar entradas com recursos
novos, evitando realocagdes. Ativos de maior “duration”, como IRF-M1+ ¢ IMA-B 5+, ainda demandam prudéncia e nao
sdo recomendados no momento. J4 para prazos intermediarios, como IDKA 2 ¢ IMA-B 5, sugerimos exposi¢do controlada
entre 5% e 15%.



Independentemente do perfil, reforcamos a importancia de manter ativos de protecdo na carteira dos RPPS. Para aqueles
RPPS com equilibrio confortavel entre obrigacdes futuras e disponibilidade de caixa, o Tesouro Direto permanece como
alternativa atrativa, com titulos prefixados e pds fixados oferecendo taxas superiores a meta estabelecida na politica de
investimentos.

Composicao por segmento

Benchmark RS %
CDI 63.036.141,28 64,73
IMA-B 5 1.727.437,68 1,77
IRF-M 1 16.298.083,93 16,74
IPCA 7.851.618,14 8,06
Ibovespa 1.052.807,44 1,08
IDKA 2 7.065.500,27 7,26
Crédito Privado 354.010,42 0,36
Total: 97.385.599,16 100,00

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

RENTABILIDADE ACUMULADA % da Meta

R$

07/2025 R$ 6.736.790,38 7,6226% IPCA +5,47% 6,52 % 116,94%

Referéncia Gestdo e Risco



