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COMITE DE INVESTIMENTOS
RELATORIO DE INVESTIMENTOS REF AO MES DE MARCO DE 2025

Este Relatério estda em consonancia com as disposicdes constantes no
Manual do Pr6 Gestao RPPS e com o Decreto n? 3.122 de 25 de julho de 2018, que
trata da criacdo e regulamenta¢do do Comité de Investimentos na Prev Sdo José.

No dia 15 de abril de 2025, as 09h00min, os membros do Comité de
Investimentos reuniram-se na sede da Autarquia para participar da 972 Reunido
Ordindria com o objetivo de analisar o Relatério Mensal de Investimentos
referente ao més de margo de 2025.

Conforme pauta da Ata, foram analisados: 1)ANALISE DA CARTEIRA DE
INVESTIMENTOS DO MES DE MARCO DE 2025; 2) ANALISE DE CENARIOS; 3)
ALOCACAO DE RECURSOS NOVOS; e 4) APRESENTACAO DA MINUTA DE
ATUALIZACAO DA LEGISLACAO QUE TRATA SOBRE A CRIACAO E
REGULAMENTACAO DO COMITE DE INVESTIMENTOS.

Foi apresentado pelo Diretor Financeiro o relatério de Investimentos da
Carteira da PREV SAO JOSE, com retorno percentual no més de 1,08% ficando o
retorno total da carteira no periodo (janeiro a marc¢o) em 3,00%, sendo que no
segmento de renda fixa o retorno foi de 1,12%, renda variavel 2,61% e no
segmento de Investimento no exterior a carteira teve retorno de -9,71%, a carteira
de Investimentos da PREV SAO JOSE fechou o més com o PL total de R$
1.837.353.164,32, o IPCA teve uma variacao no més de 0,56%, com isso a meta
atuarial para o periodo (janeiro a marg¢o) ficou em 0,95% com 90,76% de
atingimento da meta para o periodo, a Consultoria indicou que a carteira da PREV
SAO JOSE, esta com diversificacio muito boa e com protecio adequada para o
momento, com 91,62 % em renda fixa, 7,13% renda variavel e 1,25% de
Investimentos no Exterior. Os fundos atrelados em CDI tem a maior concentragdo
da carteira com 24,16% seguidos dos fundos em vértices de médio prazo com
18,26% e dos fundos em vértices de longo prazo com 14,67%. Comentou que as
movimentacoes efetuadas no decorrer do més, aumentando nossa exposicao em
titulos de curto e médio prazos foram importantes para diminuir o impacto
negativo da oscilacdo do mercado, servindo como uma prote¢do. Todos os
investimentos encontram-se devidamente enquadrados, de acordo com as
Resoluc¢des do Conselho Monetario Nacional e Politica de Investimentos.

O Consultor sugeriu que poderiamos aumentar nossa exposicdo em fundos
DI, de imediata liquidez, aguardando a tomada de decisdes quanto a novos
investimentos. Sugeriu também aplicarmos em titulos negociados diretamente
com o Tesouro Nacional aproveitando assim as boas taxas oferecidas, lembrando
que esses titulos sdo marcados na curva. Como forma de diversificagdo dos
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investimentos, sugeriu para ficarmos atentos a oportunidades no segmento em
renda fixa, no médio e curto prazo, aproveitando assim taxas atrativas oferecidas
pelos bancos no periodo, como exemplo: Letra Financeira. Ressaltou que as taxas
oferecidas pelas Letras Financeiras sdo mais altas que as oferecidas pelos Titulos
Publicos, no entanto, o risco também é maior, sugerindo cautela. Sugeriu também
para ficarmos atentos as oportunidades nos fundos de crédito privado, ressaltando
sempre a cautela. Destacou que os recursos alocados em longo prazo estdo acima
do limite sugerido pela assessoria financeira, recomendando um rebalanceamento
do total alocado em IMAB para o IRFM-1. Ainda, destacou que os recursos alocados
em médio prazo também estdo acima do limite sugerido pela assessoria financeira,
recomendando um rebalanceamento em R$ 10.000.000,00 do IMAB-5 para o
IRFM-1 e R$ 10.000.000,00 do IDKA IPCA 2 para o IRFM-1. Os movimentos
propostos pela assessoria financeira visam o aumento dos recursos em curto
prazo. Com relacao aos recursos aplicados em Renda Variavel comentou que a Prev
Sdo José estd dentro do limite sugerido pela assessoria financeira e propds para
que ndo haja mudanca de posicdo nesse momento. Com relagdo aos recursos
aplicados no Exterior sugeriu que ndo haja mudanca de posicdo, no entanto,
ressaltou para ficarmos atentos a uma queda nos valores das cotagdes para um
novo aporte, em valores de R$ 500.000,00 a R$ 1.000.000,00. Oportunamente, o
senhor Ivan Ferreira de Melo informou aos membros do comité e ao consultor a
abertura da Conta Selic, condigdo para negociar Titulos Publicos Federais
diretamente com o Tesouro Nacional foi aberta com o auxilio do Banco do Brasil e
ja se encontrava em condi¢gdes de operacionalizacao. Informou que o Banco do
Brasil se comprometeu a ndo cobrar taxa de custddia, exceto os custos normais
cobrados pelo Tesouro Nacional que ficarao a cargo da Prev Sao José. Informou
ainda que essa mesma conta poderia ser utilizada em outras institui¢cdes
financeiras. Continuando, indagou ao consultor de investimentos se a sugestdo
dada por ele, na reuniao do més de fevereiro/25, em negociar Titulos com
vencimentos em 2032 e 2035 permanecia valida. O consultor respondeu que sim.
Assim, os membros do Comité deliberaram no sentido de iniciar a negociacao da
compra de titulos no valor total de R$ 90.000.000,00, sendo R$ 40.000.000,00 com
vencimento em 2032 e R$ 50.000.000,00 com vencimento em 2035, através de
custodia no Banco do Brasil, com marcagdo na curva do papel. Conforme
deliberagdo, foi previsto aporte do total de até R$ 240.000.000,00 para esse
segmento, conforme sugestdo do consultor de investimentos.

Conforme deliberacdo na reunido do més de marc¢o foi apresentada a
Minuta com as alteragdes propostas tendo em vista a necessidade da revisao e
atualizacdo do Decreto Municipal n® 3.122, de 25/07/2015 que Dispde sobre a
criagdo e Regulamentagdo do Comité de Investimentos da PREV SAO JOSE. Apés
analise e discussao da Minuta, que segue anexa a esta Ata, os membros do Comité,
de forma unanime, manifestaram-se favoraveis a sua aprovagdo, a qual sera
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apresentada ao Conselho Fiscal e ao Conselho de Administra¢do para apreciagao e
aprovagao.

O Presidente franqueou a palavra e como ninguém fez uso da mesma,
encerrou a reunido as 11 horas e a presente ata, apés lida e aprovada, foi assinada
pelos presentes.

Assim sendo os Membros do Comité de Investimentos, apés analise do
relatdrio apresentado, avaliaram que os recursos estdo aplicados de acordo com a
legislacdo vigente, estdo aderentes ao que foi proposto na Politica de
Investimentos e a rentabilidade estd em linha com o mercado, desta forma
encaminha-se o presente ao Conselho Fiscal com parecer pela sua APROVACAO.

ASSINADO Dj@.MENTE
Prev
LUIZ CA RLOS BONATO Sao José

LUIZ CARLOS BONATO PAULO CESAR MAGNUSKEI
Presidente do Comité Membro
IVO CETNARSKI IVAN FERREIRA DE MELO
Membro Vice-Presidente
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SINTESE DA LEITURA DO PANORAMA
ECONOMICO DOS PERIODOS ANALISADOS

0O ambiente de investimentos para o RPPS se mostra ainda mais desafiador, com
pressoes do ambiente externo sobre os mercados, porém pressoes estas dificeis de se
distinguir o que é mudancas estrutural e ruido.

Nos Estados Unidos, embora pautada por justificativas de seguranga
econdmica e nacional, protecao da industria nacional e correcdao de desequilibrios
comerciais, a imposicao de tarifas ignora os custos sistémicos e os efeitos colaterais
gerados pela interferéncia coercitiva no funcionamento espontaneo dos mercados.

Além disso, o encarecimento de bens importados prejudica diretamente
consumidores e empresas. As empresas que operam em cadeias globais enfrentam
elevacao de custos e menor previsibilidade sobre seus insumos, levando a compressao
de margens e a postergacao de investimentos. Na pratica, medidas que visam
fortalecer a industria nacional acabam por gerar inflagdo de custos, menor
produtividade e aumento da vulnerabilidade estrutural da economia.

No plano internacional, a retaliacdo comercial compromete o equilibrio das
exportacoes e deteriora as condigdes externas de paises integrados nas cadeias
globais. A guerra tarifaria eleva a incerteza sobre o ambiente institucional do comércio
internacional e acende alertas quanto a seguranca juridica dos contratos e acordos
vigentes. O resultado é um enfraquecimento da confianca entre parceiros comerciais,
reconfiguragdo abrupta de fluxos logisticos e menor previsibilidade nas decisdes de
médio e longo prazo. Do ponto de vista financeiro, a elevacao do risco sistémico pode
gerar efeitos inesperados nos mercados de capitais, nas moedas e no custo de
financiamento soberano.

No Brasil, com a projecao de Selic em 15%, as expectativas de inflacdo cessaram
revisoes altistas, o que, coloca menor pressao de altas de forte peso sobre a Selic.

A alta de 1 ponto percentual na ultima reunido de 2025 foi acompanhada de
uma sinalizacao de mais uma alta, de menor magnitude, na préxima reuniao de 2025,
além de um duro comunicado que apontou mais uma vez, que a relevancia do aspecto
fiscal na condugao da politica monetaria, é crucial.

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

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



INTERNACIONAL

Estados Unidos

Curva de Juros

No més de marcgo, as treasuries do governo americano sofreram grande
volatilidade por conta das discussbes da “guerra comercial” que os Estados Unidos
travaram com os paises que possuem déficit comercial. Por conta das tarifas,
aumentos marginais nos precos de curto prazo foram esperados, porém com a
postergacao, cancelamento, entre outras mudancas, jogaram os rendimentos para
cima.
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Por conta das tarifas e uma deterioracao da atratividade da economia
americana, a délar registrou perda de forca em relagdo as demais moedas
estrangeiras, conforme apontado pelo DXY, que mede o valor do délar norte-
americano em relacao a uma cesta de moedas estrangeiras.



DXY Dollar Index:
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Mercado de trabalho

Quanto ao mercado de trabalho, o destaque ficou para o relatério Nonfarm
Payroll que reportou a criacao de 228.000 empregos em marc¢o de 2025, acima das
expectativas de 135.000 empregos. A taxa de desemprego aumentou ligeiramente
para 4,2%, em comparacao com 4,1% de fevereiro.
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/non-farm-payrolls

Em margo de 2025, o relatério JOLTS do Departamento do Trabalho, registrou
7,568 milhoes de vagas de emprego abertas em fevereiro. O nimero ficou abaixo da
expectativa do mercado, que previa 7,65 milhoes de vagas, indicando uma leve
desaceleracao na demanda por mao de obra.



Vagas abertas (Jolts) - EUA:
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Inflacao

O indice de prec¢os ao consumidor recuou -0,1% em mar¢o, apés alta de 0,2%
em fevereiro, refletindo principalmente a queda nos custos de energia. Na janela em
12 meses, o CPI subiu 2,4%, abaixo dos 2,8% registrados em fevereiro.
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CPI anual - Estados Unidos:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/inflation-cpi

O nucleo da inflagao, que exclui alimentos e energia, avancou 0,1% no més e
2,8% na base anual, também abaixo das leituras anteriores, indicando uma
desaceleracao na inflagao.
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%
3.B0
3.40
3.20
I I I I .
280
[
Apr May Jun Jul ALg Sep oct Mow  Dec 2025 Feb  Mar

Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/core-inflation-rate

Ja o PCE, principal indicador de inflacdo observado pelo FED, em fevereiro,
registrou um aumento de 0,3% em relagao a janeiro, mantendo a taxa anual em 2,5%,
conforme divulgado pelo Departamento de Comércio dos EUA.

O nucleo do PCE, que exclui os volateis precos de alimentos e energia,
apresentou uma elevacao mensal de 0,4% e anual de 2,8%, superando as expectativas
de analistas que previam 0,3% e 2,7%, respectivamente.

Esses dados sinalizam uma inflagdo ainda persistente, influenciada por fatores
como as tarifas comerciais implementadas recentemente, e reforcam a cautela do
Federal Reserve na condug¢do da politica monetaria para alcancar a meta de inflagéo
de 2%.
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Juros

Na reunidao de marc¢o, o Federal Reserve manteve a taxa de juros no intervalo
entre 4,25% e 4,50% ao ano, marcando a segunda manutengao consecutiva apés um
corte total de 1 ponto percentual no ano anterior. O FOMC justificou a decisao citando
o aumento da incerteza econémica, especialmente devido as politicas comerciais e
tarifarias implementadas pelo governo do presidente Donald Trump. O presidente do
Fed, Jerome Powell, destacou que as tarifas de importacdo podem elevar a inflagao,
tornando desafiador prever o impacto exato dessas medidas na economia.

Além disso, o Fed revisou suas projecoes econdmicas, prevendo uma inflagao
de 2,7% para o ano, um aumento em relagdo a previsao anterior de 2,5%. Powell
mencionou que, embora alguns indicadores econémicos apresentem fraqueza,
medidas amplas, como a taxa de desemprego, permanecem estdveis. A decisao de
manter as taxas reflete uma abordagem cautelosa diante das incertezas econémicas
e das possiveis pressoes inflacionarias decorrentes das politicas comerciais vigentes.



Taxa de Juros - Estados Unidos
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INDICADORES DE ATIVIDADE

PMI

O PMI de Servicos dos Estados Unidos registrou 54,40 pontos em marc¢o, o valor
mais alto em 2025. O nimero foi impulsionado pelo crescimento novos negodcios.
Contudo, a confianca apurada esta em um dos niveis mais baixos da série historica
dado as discussoes tarifarias e seus possiveis impactos.
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Quanto ao PMI Industrial, este caiu para 50,20 pontos, abaixo do registrado em
fevereiro porém acima das expectativas. A queda foi marcada por conta de um
enfraquecimento da expansao do setor no periodo dado as incertezas das politicas
econdémicas do governo.



PMI Manufatura - Estados Unidos:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/manufacturing-pmi

Sintetizando os dois, o PMI Composto subiu para 51,60 pontos, impulsionado
pelo setor de servicos que mostrou mais forca no més de marcgo, apesar das discussoes
geopoliticas recentes que diminuiram a percepg¢éao de confianca do mercado.

RENDA VARIAVEL

No mercado de renda variavel dos Estados Unidos, na variagdo mensal, os
indices de renda variavel tiveram forte correcao com o Dow Jones recuou 4,20% aos
42.001,75 pontos, o S&P 500 cedeu 5,75% aos 5.611,85 pontos e o Nasdaq retraiu
8,21% aos 17.299,29 pontos. Os movimentos foram totalmente influenciados pelos
ruidos geopoliticos do governo americano, que escalaram as.
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Zona do Euro
Inflacao

A leitura da inflagdo ao consumidor na zona do euro, na janela anual caiu para
2,2% em mar¢o de 2025, ante 2,3% de fevereiro, conforme proje¢oes. Os precos de
energia voltaram a cair (-1%), enquanto a inflagdo de servigos recuou levemente (3,5%
ante 3,7%). Ja os prec¢os de alimentos, alcool e tabaco subiram (2,9% ante 2,7%).
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O nucleo da inflagdo, em termos anuais, ficou em 2,4% em marg¢o, um pouco
abaixo das expectativas de 2,5%, menor nivel desde outubro de 2021. Esse resultado
reforca a possibilidade de flexibilizagdo monetaria pelo BCE, diante das preocupacoes
com o crescimento. Na comparag¢ao mensal, os precos subjacentes subiram 1%.

Nucleo inflagao - Zona do Euro:

Sep Mar
Fonte, https.//tradmgeconomlcs,com/euro area/core mfIatlon -rate

%

2.80

2.30

2

70

2

60

2

50

2

40

Juros



Em mar¢o de 2025, o Banco Central Europeu decidiu reduzir as trés principais
taxas de juros em 25 pontos-base cada. Com essa decisdo, a taxa de depésito foi
ajustada para 2,50%, a taxa das operagoes principais de refinanciamento para 2,65%
e a taxa da facilidade permanente de cedéncia de liquidez para 2,90%.
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INDICADORES DE ATIVIDADE

PMI

O setor privado da zona do euro mostrou leve recuperagcao em margo, com o
indice PMI (composto) avangando para patamar levemente expansionista em 50,90
pontos, maior nivel em sete meses. A producao industrial voltou a crescer apés um
longo periodo de contragdo, e o segmento de servicos também ganhou forca. O
nimero de contratagdes aumentou levemente, mesmo com a demanda praticamente
estavel. Os custos e pregos cobrados subiram de forma mais contida, enquanto o
sentimento das empresas em relagao ao futuro ficou mais cauteloso
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O setor manufatureiro continuou em retragdo em margo, com o PMI marcando
48,6, ainda abaixo dos 50 pontos que representam estabilidade, mas mostrando a
desaceleracao mais branda desde janeiro de 2023. Custos de insumos subiram no
maior ritmo em sete meses. J4 o PMI de servicos subiu para 51 pontos em marc¢o,
superando a prévia e o dado de fevereiro, e apontando para uma leve aceleragao na
atividade do setor.

Além do exposto, ao longo das Ultimas semanas a Europa enfrentou intensas
discussoes geopoliticas e econdémicas impulsionadas por tensdes comerciais globais e
desafios internos. A imposicao de tarifas de 20% (posteriormente paralisadas) pelos
Estados Unidos sobre importagdes da Unido Europeia levou o Banco Central Europeu
a reduzir sua taxa de juros visando mitigar os impactos econémicos dessas medidas.

Durante a cUpula da UE em mar¢o, lideres europeus debateram estratégias para
fortalecer a competitividade econdmica, incluindo a conclusdo da unidao bancéria e de
capitais, além de discutir questoes de defesa e apoio a Ucrania. Paralelamente, o
Parlamento Europeu avangou em debates sobre a eliminagao gradual da dependéncia
energética da Russia, refletindo preocupacgdes com a seguranca energética do bloco.



Asia

A inflagcdao ao consumidor da China de margo recuou -0,1% em relagao ao ano
anterior, permanecendo em territério deflacionério pelo segundo més seguido, apds
uma queda de -0,7% em fevereiro. O resultado veio abaixo das expectativas dos
analistas, que previam estabilidade. Apesar disso, o nucleo da inflagdo, que exclui
alimentos e energia, subiu 0,5%, mostrando sinais de recuperagao.
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fonte: https://tradingeconomics.com/china/inflation-cpi

INDICADORES DE ATIVIDADE

PMI

O PMI de servicos da gigante asiatica subiu para 51,90 pontos em margo,
superando as expectativas do mercado. Esse avanco foi impulsionado por uma
melhora na demanda interna e esforcos de marketing que estimularam os novos
pedidos.

Apesar disso, o setor registrou a queda mais acentuada no emprego em guase
um ano. Nos precos, os custos de insumos voltaram a subir, refletindo maiores gastos
com pessoal e fornecedores. O otimismo empresarial diminuiu diante das incertezas
econdmicas e geopoliticas globais.
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Fonte: https://tradingeconomics.com/china/services-pmi

Ja o PMI manufatureiro chinés subiu para 51,20 pontos em margo, acima das
expectativas do mercado. O crescimento foi impulsionado pela alta de novos pedidos,
tanto domésticos quanto internacionais. As empresas aumentaram as compras para
recompor estoques. Apesar do cendrio mais positivo na producao, a confianga
empresarial recuou diante da intensificagao das incertezas globais, especialmente no
comeércio exterior.

PMI industrial - China:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/china/manufacturing-pmi
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Sintetizando os dois grupos, o PMI composto para 51,80 pontos em marco.
Como citado, o crescimento foi puxado pelo desempenho mais forte da indUstria e pela
aceleracao dos servigos ao maior ritmo em trés meses.

O aumento da atividade refletiu uma alta consistente nos novos pedidos,
incluindo exportacdes, e o acumulo de trabalho pendente pelo segundo més
consecutivo.



PMI composto - China:
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Brasil

Juros

O Comité de Politica Monetéria do Banco Central elevou a taxa Selic em 1 ponto
percentual na segunda reunido de 2025, passando de 13,25% para 14,25% ao ano. A
decisao busca conter a inflagcao persistente, apesar do impacto sobre o crescimento
econdémico.

No comunicado, o Copom indicou a possibilidade de um novo ajuste, embora
menor, na préxima reunido de maio. O cendrio inflacionéario segue desafiador, com
pressao dos pre¢os administrados e expectativas desancoradas.

Inflacao

No Brasil, a inflagdo ao consumidor medido pelo IPCA de mar¢o subiu 0,56%,
desacelerando em relacao aos 1,31% de fevereiro. No acumulado do ano, a inflagao
soma 2,04%, e em 12 meses chegou a 5,48%, acima dos 5,06% do periodo anterior,
indicando uma pressao inflaciondria crescente e acima do teto da meta (4,5%).

IPCA mensal - Brasil:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/brazil/inflation-rate-mom

O movimento foi impulsionado principalmente pela aceleragdo nos pregos de
alimentos e bebidas, transportes, salde e cuidados pessoais, despesas pessoais e
vestudrio.



IPCA anual - Brasil:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/brazil/inflation-cpi

INDICADORES DE ATIVIDADE

PMI

O PMI de servicos atingiu 52,50 pontos em marco, apontando para uma
moderada expansao do setor. O avanco foi sustentado por uma retomada na
demanda, com destaque para os servigcos voltados ao consumidor, que lideraram os
ganhos em produgao e vendas.

Apesar do macro desafiador em que se observam custos elevados de insumos,
as empresas conseguiram suavizar o repasse de pre¢cos ao consumidor final. A
percepg¢ao sobre o futuro, contudo, deteriorou-se, com o nivel de otimismo caindo ao
menor patamar desde 2021, pressionado por incertezas ligadas a inflagao,
inadimpléncia e condicdes restritivas de crédito.

Ja o PMI industrial recuou para 51,80 pontos, abaixo da média de 2024. A
desaceleracao foi puxada por uma diminuicao de novos pedidos, reflexo de um cenario
doméstico mais restritivo, marcado por juros elevados e desvalorizagdao cambial, que
tém freado a demanda.

Na sintese, o PMI composto subiu para 52,60 pontos em mar¢o ante 51,20
pontos de fevereiro levado pela leitura expansionista de servigcos e da manufatura.



PMI composto - Brasil:
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Cambio

Ap6s forte disparada do délar americano em relagao ao Real brasileiro no més
de fevereiro, a divisa norte americana recuou 3,53% em mar¢o fechando o més cotada
em RS 5,71.

Bolsa

O fechamento do principal indice de renda varidvel doméstico, o Ibovespa, ficou
em 130.259 pontos, em alta de 6,08% em relagao ao més de fevereiro.

IBOVESPA:
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Renda Fixa

No més de fevereiro, a performance dos indices ANBIMA fecharam da seguinte
forma: IMA Geral (1,27%), IMA-B 5 (0,55%), IMA-B (1,84%), IMA-B 5+ (2,83%).

No grupo dos prefixados, as performances ficaram sob a seguinte forma: IRF-M
1(1,01%), IRF-M (1,39%) e IRF-M 1+ (1,62%).

Quanto aos indices de prazos constantes, IDKA-Pré 2a teve variacao de 1,33%
no més enquanto o IDKA-IPCA 2a obteve oscilagao de 0,41% no més.



CONCLUSAO E PERSPECTIVAS

0 ambiente de investimentos para o RPPS se mostra ainda mais desafiador, com
pressoes do ambiente externo sobre os mercados, porém pressoes estas dificeis de se
distinguir o que é mudancas estrutural e ruido.

Nos Estados Unidos, embora pautada por justificativas de seguranga
econdmica e nacional, protecao da industria nacional e correcdao de desequilibrios
comerciais, a imposicao de tarifas ignora os custos sistémicos e os efeitos colaterais
gerados pela interferéncia coercitiva no funcionamento espontaneo dos mercados.

Além disso, o encarecimento de bens importados prejudica diretamente
consumidores e empresas. As empresas que operam em cadeias globais enfrentam
elevacao de custos e menor previsibilidade sobre seus insumos, levando a compressao
de margens e a postergacao de investimentos. Na pratica, medidas que visam
fortalecer a industria nacional acabam por gerar inflagdo de custos, menor
produtividade e aumento da vulnerabilidade estrutural da economia.

No plano internacional, a retaliacdo comercial compromete o equilibrio das
exportacoes e deteriora as condigdes externas de paises integrados nas cadeias
globais. A guerra tarifaria eleva a incerteza sobre o ambiente institucional do comércio
internacional e acende alertas quanto a seguranca juridica dos contratos e acordos
vigentes. O resultado é um enfraquecimento da confianca entre parceiros comerciais,
reconfiguragdo abrupta de fluxos logisticos e menor previsibilidade nas decisdes de
médio e longo prazo. Do ponto de vista financeiro, a elevacao do risco sistémico pode
gerar efeitos inesperados nos mercados de capitais, nas moedas e no custo de
financiamento soberano.

No Brasil, com a projecao de Selic em 15%, as expectativas de inflacdo cessaram
revisoes altistas, o que, coloca menor pressao de altas de forte peso sobre a Selic.

A alta de 1 ponto percentual na ultima reunidao de 2025 foi acompanhada de
uma sinalizacdo de mais uma alta, de menor magnitude, na préxima reuniao de 2025,
além de um duro comunicado que apontou mais uma vez, que a relevancia do aspecto
fiscal na condugao da politica monetaria, é crucial.

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

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

entrada.
! %ﬂ@/@/

Henrique Tolusso Cordeiro
Economista Chefe
Corecon/SP: 37.262



INVESTIDOR EM GERAL - SEM PRO GESTAO

Estratégia de Alocacao dos Recursos no Longo Prazo - Renda Fixa e Variavel
Renda Fixa 60%
Longuissimo Prazo (IMA-B 5+) 0%
Longo Prazo (IMA-Geral/ IMA-B Total e FIDC/ Crédito Privado/ Fundo Debénture) | 0%
Gestdo do Duration 5%
Médio Prazo (IMA-B 5 e IDKA 2) 15%
Curto Prazo (CDI, IRF-M 1) 20%
Titulos Privados (Letra financeira e CDB) 20%
Renda Variavel 30%
Fundos de A¢des 20%
Multimercados (exterior 2,5% + doméstico 2,5%) 5%
Fundos de Participacdes * 0%
Fundos Imobiliarios * 5%
Investimento no Exterior 10%
Fundos de Investimentos no Exterior (Hedge) 0%
Fundos de Investimentos no Exterior 10%

* Aos clientes que investem em Fundos de Participagdes e Fundos Imobilidrios em percentual
superior a 2,5% em cada, reduzir a exposicao aos Fundos de A¢des na proporgado desse excesso



PRO GESTAO NIVEL 1

Estratégia de Alocacdo dos Recursos no Longo Prazo - Renda Fixa e Variavel

Renda Fixa

Longuissimo Prazo (IMA-B 5+ e IDKA 20A)

Longo Prazo (IMA-Geral/ IMA-B Total e FIDC/ Crédito Privado/ Fundo Debénture)
Gestdo do Duration

Médio Prazo (IMA-B 5 e IDKA 2)

Curto Prazo (CDI, IRF-M 1)

Titulos Privados (Letra financeira e CDB)

Renda Variavel

Fundos de Ac¢des

Multimercados (exterior 1,25% + doméstico 1,25%)
Fundos de Participa¢des *

Fundos Imobiliarios *

Investimento no Exterior

Fundos de Investimentos no Exterior (Hedge)

Fundos de Investimentos no Exterior

55%
0%
0%
0%
15%
20%
20%
35%
25%
2,5%
2,5%
5%
10%
5%

5%

* Aos clientes que investem em Fundos de Participa¢des e Fundos Imobilidrios em percentual
superior a 2,5% em cada, reduzir a exposicao aos Fundos de A¢des na proporg¢ao desse excesso.




PRO GESTAO NiVEL 2

Estratégia de Alocacao dos Recursos no Longo Prazo - Renda Fixa e Variavel
Renda Fixa 50%
Longuissimo Prazo (IMA-B 5+ e IDKA 20A) 0%
Longo Prazo (IMA-Geral/ IMA-B Total e FIDC/ Crédito Privado/ Fundo Debénture) | 0%
Gestdo do Duration 0%
Médio Prazo (IMA-B 5 e IDKA 2) 10%
Curto Prazo (CDI, IRF-M 1) 20%
Titulos Privados (Letra financeira e CDB) 20%
Renda Variavel 40%
Fundos de A¢des 30%
Multimercados (exterior 1,25% + doméstico 1,25%) 2,5%
Fundos de Participa¢des * 2,5%
Fundos Imobilidrios * 5%
Investimento no Exterior 10%
Fundos de Investimentos no Exterior (Hedge) 5%
Fundos de Investimentos no Exterior 5%

* Aos clientes que investem em Fundos de Participa¢des e Fundos Imobilidrios em percentual
superior a 2,5% em cada, reduzir a exposicdo aos Fundos de A¢des na proporcao desse excesso.



PRO GESTAO NIVEL 3

Estratégia de Alocacao dos Recursos no Longo Prazo - Renda Fixa e Variavel

Renda Fixa

Longuissimo Prazo (IMA-B 5+ e IDKA 20A)

Longo Prazo (IMA-Geral/ IMA-B Total e FIDC/ Crédito Privado/ Fundo Debénture)
Gestao do Duration

Médio Prazo (IMA-B 5 e IDKA 2)

Curto Prazo (CDIl e IRF-M 1)

Titulos Privados (Letra financeira e CD)

Renda Variavel

Fundos de Ac¢des

Multimercados (exterior 1,25% + doméstico 1,25%)
Fundos de Participagdes *

Fundos Imobiliarios *

Investimento no Exterior

Fundos de Investimentos no Exterior (Hedge)

Fundos de Investimentos no Exterior

40%
0%
0%
0%
10%
15%
15%
55%
35%
2,5%
2,5%
5%
15%
7,5%

7,5%

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

percentual superior a 2,5% em cada, reduzir a exposi¢do aos Fundos de A¢cdes na proporcao

desse excesso.
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