[
I m S INSTITUTO DE PREVIDENCIA
DO MUNICIPIO DE SUZANO
Estado de Sao Paulo

CNPJ 16.837.343/0001-45

ATA
DE
REUNIAO ORDINARIA
DO

COMITE DE INVESTIMENTOS

N° 3/2025

Data: 12 de marco de 2025

Rua Antonio Renzi Primo, 100 — Vila Adelina Suzano/SP - CEP: 08675-350 - Telefone: (11) 4752-9600
ipms.financeiro@suzano.sp.gov.br



7Tt - 5202/90/2T

£v'618°61 ZE‘6L1°601- S1°8£6°821 9€‘210°S0S°E %L895°0 %2610°€" Z€°6L1°601- 000 00°0 000 89°L9L'PLO"E | 0s1du] ‘68 MY Y | 6z1000/292:809°0T 14 3A Ol TYNOIDNLILSNI LHOISNIHOA NId¥3d
29‘892'S oL‘oree- zL'8L5'8 SL'vLL-Lee %S89€'T %8ZEV'L- oLoLee- 000 00°0 000 GZ'v20°LEZ BAOSIOU| oL MY | Y |  s9-T000/09€ Svr'vE 1 OIMYITIGOWI 20l YNVE Y|
si‘zeesL- si‘zeesy- oo‘o L6°SLY"629'V %LLZE 0" %6SL1°0" 0L651°8- 000 00°0 000 L0‘GE9°LE9 Y BAOSIOU| oL MY | Y | z6-To00/s86ETO LT (43) 1 IV ¥99 oald
0L°L5G°61- 0L°L5G°61- oo‘o [ LR T A4 %902€ T %2S06°L- 66'886°S1- 000 00°0 000 8G‘VEZ 6E€8 B AOSIOU oL MY | 44 | osTooo/escoryzr | MOINAS 0dld - YOI TYINOLIASILININ 93 FNT
oo‘o oo‘o oo‘o 00‘0 %0000°0 %0000°0 00'0 000 00'0 00°0 00‘0 B AOSU| ‘oL MY | dY | 99-Too0/vegvveEr IVIYOLISILININ DAl Il OALLNIONI
Zr'esg'st oo‘o zZv‘ese'st GLLED ZPE"L %PS6L°L %0L15°0 19'228'9 00‘0 000 00°0 80‘602°SEE"L Il OSIU| ‘oL MY | ¥ | c8-To00/668vSEEL S G-VINI 14 38 Il 3DAINE ¥IMOL
oL‘ev9s- oL‘ev9s- 0o‘o vLPYS S92 %6080°2- %EILY‘ L~ $S29E 00‘0 00‘0 00'0 89°906°692 Bl 0SoUl L WY | 44 | ceTooo/tossveT S €-VINI 14 33 39a1NE ¥IMOL|
vE‘6ESVE oo‘o ve‘6£8'veE 18°‘80€°SZ.L L %6090°C %LEESL S¥'150°9Z 000 000 00°0 9€262°669"L eill|osoul ‘oL MY | 44 | oz-Tooo/esoveLTT ¥ 14 g-VINI 934 I
£6‘V16°L9€- £6‘V16°L9€- 00‘0 61°29¢€°186°S %168L'G- %¥YE8L L 28'C0L" )L 00°0 000 00°0 L0‘990°650"9 Il os1ou] ‘46 WY Y | o0s-To00/8T8'9EY 6T VId 8d ONVOINIINY SNOD ¥a8 VH4VS|
89°891°018 oo‘o 89‘891°018 2.‘666°SPE oY %26Y0°'T %E086°0 61°169°16E 00°0 000 00°0 €6‘80€"¥S6°6E glosoul ‘oL MY | 4Y | ev-To00/z8TvE VT 10 43¥ VINVSIUdNT DI J¥14 1a3HDIS|
96‘69Z°VS o0o‘o 96'692'vS €0‘6PS P19 %EVTS‘L %9.6V'0 61°268°LL 00°0 000 00°0 $8°L59°965°EC g osoul oL MY | 44 | st-Tooo/sTTzso T 8-VINI TYNOIDNLILSNI D14 1a3¥0IS|
€¥'€08°20L- 2€£'658°05S" 1 68°'L50°EP8 6L‘v82Z 9Zv 62 %88VET %5900°S" 2£'558°055° - 00‘0 00°0 00'0 LS‘6E1L°LL670E 100Ul .8 MY | AY | se-Tooo/vezEsze Vi4 3d 214 ¥OTVA SI0JV 89
vZ'Ler 8Ll 99'26L7082- 06'v82°6SY 06‘€96°091°6 %1L86°} %0VL6Z 99°26.°082 00°0 00°0 000 9G‘L9L LYY 6 |osoul o8 MY | AY | se-Tooo/seesTrOT VINVNYIAO0D SIQIV AIATNd 88|
v9'8v9 sy 00‘0 vo‘svo szy 86‘vS2Z"8SY ElL %8¥SL'E %18.50 LE'€ST'L8 000 92'99€°0Ly~ 000 18°29€°18L°E)L Q1 OSIoUl ‘oL MY | 4Y¥ |  00T000/TSL'E9E Y 820Z 1¥3A AJ¥d 89
12'‘S9Y°SL9 00‘0 12'G91°SL9 0.‘61598€'v2 %L8¥8°CT %S609°0 ve‘6zLLYL 000 00°0 000 9€‘06.L°'8£2'2 qlosoul oL WY | 4¥ | 18-T000/960°VET'IY 120Z LY3A A3ud 99
LZ'VEE'ES6'T 00‘0 LZ'VEE'ES6'T 80°0L1°208°'SOL %V1.8CT %2619°0 ¥Z'651°159 00'0 000 000 $8‘056°SS1L°S0L g 1osioul ‘oL MY | 4 | 20T000/z8L'9vLSS 11 2202 1¥3A 99
1£‘s82°88 00‘0 1£‘682°88 65‘665°629'Y %SL0L'T %9666°0 0Z'€L6ZY 000 00°0 92'99¢°0Ly €1°092'9LLY el osul ‘oL MY | 44 | 6v-To00/8TYLL0ET T4¥3d 4¥ AIA3ud 99
L8LYL'SES VL 67°956°L0S VL
v8‘Lov'8 00‘0 ve‘Lov'8 60°L£6°292 %8180°0 %TyIv'T SY029°L 8L'8vT'8- 00°0 000 Zr6SS'vLZ qosoul ‘oL MY | 48 | 99-T000/208'0210S 1 44 d1 X 8202 ISvyd 14 VXIVO)
€L'z022E 00‘0 €L'z0Z°28 GZ'LOV09L°L %EVS8'T %L¥19°0 0€°280°L 000 00°0 000 G6‘8LE'ESL L qospul ol MY | 48 | €0-T000/TTZYI0S 1 48 d1 X £20Z ISvyd 14 VXIVO)
76°809°8€ 00‘0 6‘809°8€ S118€£°020°2 %S.26°0 %0000°0 82'995°81 000 00°0 00°0 18‘v1L8°1L00°2 |osoul ‘0L WY | AY | zv-T000/0zS 0ZT YT 1 d7 NN SYAIOW 3 SONNF VXIVO)
18°092°622 00‘0 18‘092°622 2e‘8ev 98l LL %L8€0°T %¥926°0 10'691°801 000 000 00°0 GZ‘€92'820°LL qosoul ‘oL MY | 48 | v8-T000/95EPIT'SO I 48 d1 ISvyg 14 VXIVO|
L6°618'9S'vve vo‘LLLTES8 2PE
WPLS YIS oo‘o WPLS YIS 0L‘LLL€98" L)L %8180°0 %TrLY'T £€°070'801 60°696'675- 00‘0 00°0 9v‘0v9°S0€"81L q0sul oL MY | 44 | 99-T000/z080Lv'0S T 4Y d1 X 8202 ISV I4 VXIVO)
8€£‘689°9V1°G oo‘o 8£‘689°9V1°S 6£°229°€52°291L %6v60°0 %EI0PT- 18'VZ€'266 29'G16°'266'7- 000 00°0 PLCLZPSZ 991 qosoul ‘oL MY | 48 | 9e-T000/v2T60Z9S Z 78 4Y d1 8202 dS3 TISVE I4 VXIVO|
9L'v96°2rS 0o0‘0 9L'v96°2pS 60‘2€€"G95°61 %EVSB'T %7190 Zr'ELreLL 00‘0 00°0 00'0 19‘816°StP 61 qlosoul ‘oL MY | 44 | E0-To00/rTTZY90S T 4Y d1 X 2202 ISV I4 VXIVO)
€2'256°295 0o‘o €2'256°29S PP‘0€6°8SY"62 %Z8v6°} %5260 9¥'TLL0LT 00‘0 00°0 00'0 86‘L12°881°62 10Ul ‘0L MY | AY¥ | zv-Tooo/ozsorTvT 2 d1INIW SYA3ON 3 SOUNF VXIVD)
zg‘oLLElT oo‘o z8'oLL'ELE GE‘€ZZ'SLESL %L8€0°T %V9L6°0 S8LITELL 00‘0 00°0 LL'Y88°ZYS'S 6.°021°659°6 G 0SIU| ‘oL MY | 4Y | ve-Too0/ssEveT's0 Z ¥ dL ISV¥E 14 VXIVO
L6‘V6L"02S 0vY ve‘L1L6°G6E"62Y
692617608 o0o‘o 69°261°608 95‘v89°€09°G2 %8180°0 %TYLY'T €6°158'VS 1 81°652°88." 00°0 00°0 L8°L60"LEZ92 qlosoul ‘oL WY | 44 | 99-T000/z08'0sv08 € 4 d1 X 8202 ISVyd 14 VXIVO,
S6‘L2ZY TTE L 00‘0 s6‘LeyezeL 0S‘v.18°8€2°2€2 %TYVT L %€E90V'C- 8L9VE0ZV'L SLzeS VL L 00°0 00°0 18‘6170°G96"LEZ qlosoul ‘oL WY | 4¥ | 9e-T000/vZTE0Z'9S € T 4¥ d1 8202 dS3 TISVyd I4 VXIVO
91‘0L0°S9S 00‘0 910L0°G9S ZLLZL65E02 %EVS8'T %190 8°19Z°vZL 000 00°0 000 88‘6SP°S€Z02 qlosul oL WY | 48 | €0-T000/vTTZYI0S € 4 d1 X £20Z ISV d 14 VXV,
Z1L‘86E°EPT 00‘0 Z1‘86EEVT 9v‘G09°6L2°LL %L1528°0~ %L L0ET 68'G55°2L 0°1189¢€€- 00°0 000 19°098°€8Y"L L qlosul oL MY | 4¥ | 09-T000/T6EBTS VS € T 4¥ d1 X 920Z TISV¥d I4 VXIVO
20°955°96L oo‘o 09557961 v.1‘692°€89" LV %Z876'L %SLZ6°0 68°L70°€8E 000 00'0 00°0 68°1L22°00€" LY |osoul ‘0L MY | AY | zv-Tooo/ozsozTve € d1ININ SYGIOW 3 SONNC VXIVD,
LL'SYL'Y89 Y- LL'SYL'Y89 - oo‘o GGLEZ LGS E9 %L10989- %6969°C 10625292}~ 000 00°0 000 96‘09.2°€S€°S9 nosul ‘6 MY | AY | 89-T000/2€6°205 LT €173AIN ¥a8 TVYNOIONLILSNI VId VXIVO
z8‘eL'189 ov‘vozZ L6b- 2TBELTLLL yZ‘ope 80022 %¥S6L'E %¥E8L T 0v'¥92" L6V~ 000 000 000 79‘01L9°661°22 | 0s1du] ‘68 MY N4 | s6T000/669205%T £ Sdd¥ HOTVA IONIA L¥3dX3 SIQIV IId VXIVO
LZ'vivroLL 00‘0 LZ'vivoLL 02‘650°918°€2 %L8€0°T %¥926°0 19'08¥°STL 000 00°000°004°L- \'292°691°02 21L298'02¢v qlosul ‘oL ‘MY | 4¥ | ¥8-T000/9SEPIT'SO € 44 d1 ISV I4 VXIVO
0oainoJ1 1viol neb 11 sy oue ou 9, sow ou % Sotu oul [2o8 edezy edeol sy 120Z/E96™y rdnND oannd
4 ojuawipuay |ejor oy3inios3ay
6207 - sopeunpuoy , Seoerorse, 52/r2 s | oposmosepouoey vz mswudi
€91 10 H




7Tt - 5202/90/2T

99‘8TH'8LE'9T 9L'9LT°6TC- S3N ON 3avaniaviNIy
0o‘o 000 6€-T000/8¥T° TEI VT (dND - 114 ZVH Opun4 op sojuawipuay ap oedinquisia (  :'sqo
YL'V09°€S 81°289'9C 88-1000/896°ST6°9T [dND - OLIEI|IOLU| OJUSWIA|OAUSSSQ OIDN OpPUNZ Op SOuBWIPUSY 3P oe3inquisia ( T :'sq0
z6‘c18'vzE 9L 8€'82E'GSE'6- | 0E£°ZTY1°089°SZ €€‘Z6L°G19°9L6 ¥6'856'S2- 98'52,229°€ - 97’998 0I5'L- | se'sL0EEroT LYY L P2S°G96 B\2-ER R\ ATe]N
80°‘€PL LLY 81L‘L59'vey
8106892 00‘0 Jsuue|d - 8)UB1I0D BIUOD) JBuue|d - 8)UBLI0D BJUOD)|
00‘0 00‘0 ag - 9jua.I09 BuoD)| |9 - 8Jua1109 BJUOD)
90,618 62‘LSP'sLe 0-650 - 8}u81109 EJUOD)| 0-650 - 3JUL110D BJUOD)
os‘oL os‘oL 2-060 - 981109 BJUOD)| 1-050 - 3ju81109 BJUOD)
2v‘668°LS Z2S‘6LLSEL G-8P0 - 9JUBLI0D BJUOD S-8¥0 - JUBLI0D BJUOD
00‘0 00‘0 6990 - 9JUB1I0D BJOD 6-9%0 - 3)UB1I0D BJUOD)
26‘StL"v8S 18‘S.P°€L 0-570 - 8}U81I0D BJUOD 0-G¥0 - 9JUBLI0D BJUOD
SZ'‘6V0'v16'SL6 £6°980°001°596 SOLN3NILSIANI 3@ SOANNA - TvL10oLl-9ns
00‘0 00‘0 00‘0 00‘0 %0000°0 %0000°0 000 00‘0 Il osioul ‘0L WY A¥ | 69-1000/085°060°TT SAILTNI did VIDYIANT 30 OYIHvyID)
LE'VYS'PEE- LE'VYS'PEE- 00‘0 wo.whh. LLL'L %L0EL'ET %SYE0‘Ee- LL'9gLzee" 000 00°0 000 6 F-.T LSvovL Il osioul ‘0L "Wy AY 06-T000/£9€ TTL'ST did ZM
L9‘8LL 06V 29‘6L£"861 S6‘099°L vs‘z22°892 %L¥S9'v9- %€L00'G9" 29'6.£°861 00°0 000 00°0 91°259°99.L Ll WY Ad | o0-T000/EL 65 TT L1 dOHS - ll4 SONIddOHSILTNIN
vv'LsvrELe- vr'06S°L62- 00‘€EL'V8 °°n LLZ'Leon e %G605'6" %012V 00°€EL'V8 000 000 000 °°.wh°.hva. 3 Ll WY N 88-1000/896'ST6'9T 114 1 OI4YITISONI OLNIWIATOANISIA OLININ
8€‘65S'P0L- €L°L19°L0}- SE‘850°€ *ﬂ.mow.mON.N %00€S V- %06€10 S€'850°€ 000 000 000 mm.@vm.OON.N Ll WY N 6€-1000/8YT'TEI VT 114 ZvH
L CEAYA L EEAYA 00‘0 18°0L1L"0SS %S621°0" %€£60°0" 69°cLG- 000 000 000 9G6‘p29°0SS Ll WY A¥ | vLT000/6L0°TTE LT J1VHOdHOI VIS IId|
22'€89'6L 62'259'885- 15‘GE€°899 Nmm”Oﬂ. L€£8°02 %0¥8€°0 %18VL'T 62°259'885" 000 000 000 F@.Q@@.G Wiz | os1ou] ‘o8 MY N LL-T000/%90°Z8T TT Vid OLNIWVANNL VIONYLSNOD
oainoj1 vioL 6 sy oue ou ¢, saw ou 9 seut ot |=ou jowy $y 120Z/E96™y rdND oanNnd
° : N ojudwipuay |ejoL N - b oyinios3ay
§202/20/82 S20Z/10/LE sojuatunsanul
GZ0Z - SojudWIpUdY : ojenx3 oples GZ/N9) : ojesx3 opjes ap oe5isod ep oLole|aYy vionsanas 56 ointisw S UL Q _




"220Z P oyunfap 2 3p 'L9¢'L oN dLIN BLBHIO B 3pUs}e OLOle[al 3353

G20¢ °©p OldloiaAs) WD

SOJUSWIISOAU| SOP 02I}i[euy OLI0)e|aY

OQVOJIN R
oLIa3AD

3



0L¥8-8/8€ (€1) :BU0B9L - 000-0LELO :dID
"dS/olned OeS ‘eisiA ejag ‘0L ‘D — 20€ "eIsiined'Ay

'SOJUBWIISOAU| 9P BLI0}|NSUOD OPEDIS|A © 01IPaJD 8| op | eulbed

| osiou] ‘58 0By %09'L 616 %¥6'0 06'€96'09}'6 ey oeN v+ S30JV 14 SI YONVYNYIAOD 99

| osiou] ‘o8 0By %99'Y 900} %20°C 6l'¥82°921'62 ey oeN €e+a S309V 014 HOIVA S3QJV 99

e eaul|y ‘A 0siou] ‘o, 0By %621 0L %800 65'G¥T'€C8 selp 06 09z1+a | YOINIS TVIMOLISSILINN Odld YOdI 034 I
e eaul|y ‘A 0siou] ‘o, 0By %000 %000 100 ey oeN 09z1+a | YAVNIQH04Nns TvIYOLISSILININ Odid 1| OAILNIONI
€ eau|y ‘A 0siou] ‘o, 0BILY %28'€E €e %L¥'0 16'SL¥'629' 1 selp 62 L09L+d I YOINIS 0l | INIYd ¥9D
e eaul|y ‘A 0siou] ‘o, 0By %000 %200 Sl'vLLLee ey oeN “'sod oeN | YOINIS 0ald | SOIYYITISONI MNVE dY
€ eaully ‘||| osIou] ‘o, 0By %CET L€ %€0°'0 71'vS 692 ey oeN LLyL+d vXId VAN 14 § 8-VINI 43MOL
e eaully ‘||| osiou] ‘o, 0By %SE€ 9z %10 GLLE0TYEL ey oeN L.vL+Q VXI4 VANTY 4 G g-VAIL 11 ¥3MOL
e eaully ‘||| ostou] ‘o, 0By %CE'T 82 %810 18'80€°'GZ.L'L ey oeN 6001+0 vXId VAN3Y |14 9-VIAI O3 FNT
e eaully ‘||| oslou] ‘o, 0By %200 662’} %L¥'0 65'665'629 ey oeN 0+d “'3AIATYd I OAVIONIYI4TY ¥XI4 VANTY OId 1i443d a9
q eaully ‘| osiou| ‘o, 0By %10'L 961 %EL'Y 2.'666°S¥€0F ey oeN 0+a vXI4 VANTY 14 10 TVIdVSTHdING Z3AINOIT 1a340IS
q eaully ‘| osiou] o/ 0By %26'0 102 %.E'0 €0'67S719€ ey oeN 1+a d7VXId VAN3Y D14 g-VNI TYNOIONLILSNI Id3¥0IS
g eaully ‘| osiou] ‘oL 0By %0%'0 69. %91L'G 18'90L°21€°0S ey oeN 0+d d1VXId VAN 14 SOOI1dNd SOTNLIL TISYHd YXIVO
q eaully ‘| osiou| ‘o, 0By %20'Ch yIe %y 0y 68'961'26Y ¥6€ 8202/80/S 1 0+a 'dS3Y S02179Nd SOTNLIL 8202 TVIO3dS3 TISYHd VXIVO
q eaully ‘| osiou] o/ 0By %G8 1L %8Y'y ge'lzegeL ey 8202/80/51 0+a “’I4d VAN3Y 14 SO0I19Nd SOTNLIL X 8202 1SYdd VXIVO
g eaul|y ‘| osiou] ‘o, 0By %2CL'8 G6 %lT'Y 90'G5¥'G80" LY 1202/S0/L) 0+d “*14d VANTY 14 SOOI119Nd SOTNLIL X 2202 1Svdd YXIVO
q eaully ‘| osiou| o/ 0By %921 €6 %G1 L 91'G09°612°LL 9202/80/L1 0+a “VLINIT dS3d SO2I19Nd SOTNL)L X 9202 T1ISvdd YXIVO
q eaully ‘| osiou] o/ 0By %1G'L L€) %8€E‘ | 86'75Z'8SY €l 8202/80/51 0+a "'d VXId YAN3Y |4 8202 301LYIA SODIT79Nd SOTNLIL 99
g eaul|y ‘| osiou] ‘oL 0By %¥6'01 LU %¥8'01 80'011°L08°S0} 1202/S0/L) 0+d “AV.LINIT dS3 11 2202 3DILYTIA SOOITdNd SOTNLIL ad
q eaully ‘| osiou] ‘o, 0By %061 zee %0G'C 0,'615°98€¥C 1202/S0/S) 0+a “'d VXI4 VANTY 14 £20Z 3011LH¥3IA SODI1dNd SOTINL)L g9

ojuawelipenbugy opund op 1d /S % sejsijod eyol /s -dioiued opjes elouale) ajebfsay opun4 / ojnpo.id

(5202 / 0J1919A84) BSeq - SOJUBWIISAAUI BP BPEPI|OSUOD BJl9)Ie)

OQvOdIN R

0L1a330
$202/20/82 - O3S @ apepl|iqejusy ‘sojuslielpenbu ‘asijeuy ap oLole|sy -

SINdI-ONVZNS 3d OIdIDINNIN Od VIDNIAIATdd 3d OLNLILSNI a




0L¥8-8/8€ (€1) :BU0B9L - 000-0LELO :dID
"dS/olned OeS ‘eisiA ejag ‘0L ‘D — 20€ "eIsiined'Ay
"SOJUSWIISOAU| BP 10} NSUOD) OPEIIDIA D 01PID)

gl ap ¢ eulbed

S€'26.°619'9L6
49 0By 80'VL'LL9
LT'6V0'VY6'SL6
A - opespenbussaq %00°0 %E0°0 ¥5'2/2'892
olL 0By %890 %90°0 18°0LL°0SS
ol 0By %00°0 %120 00'LLT'1E0T
olL 0By %00°0 %EZ'0 ¥E'509'€02°2
11 ostou] ‘501 0By %¥0°'Z 8z %110 80°8LL LLLL
11 0stou] ‘,01 OBy %00°0 vy %00°0 10'0
| ostou] ‘501 0By %88'8 eLLL %0G'. €€'185291 €.
111 Ostou] ‘o6 0By %120 60€ %19°0 61°29€'/86'G
111 Ostou] ‘o6 OBy %G1z 1Sb %259 GG'/E2'16G'€9
| ostou] ‘o8 0By %00°€ v20'L %9¢€°0 9€'Zv0°50G°€
| osiou] ‘o8 0By %L6°L veo'L %ELT 25'80€" 1802
| osfou] ‘o8 0By %LY'e 601 %922 ¥2'9v€'800'22
ojusweipenbuz opung op 1d /S % sejsoo [ejol /s "dioned oples

§202/20/82 - 03sy @ dpepl|iqeiusy ‘sojuswielpenbuy ‘asijeuy ap oLole|dy
SINdI-ONVZNS 3d OIdIDINNIN Od VIDNIAIATdd 3d OLNLILSNI

lejol 11d

SVHITONVNI4 S3AvdlidINOdsId

oednjosay ep sajwi| sop ojnojed eled |ejol

eolde as oeN
eolde as oeN
eo|de as oeN
eolde as oeN
eolde as oeN
eo|de as oeN
ey oeN
ey oeN
gy oeN
ey oeN
By ogN
gy oeN

elouaien

" 9s 0N
" 98 0BN
" 89S OBN
" 9s 0N
" 98 0BN
" 9S OBN
0+d
S+d
7+a
€e+d
Sl+d
€c+d

ajebsay

LLdOHS - 14 SONIddOHS LN

gdL10IVS - [14 31LVH0dd00 VIS

LA - 114 1 OldYIIgONT OLNIWIATOANISIA OLId3N
LLEOLV - 114 ZVH

VIOFLVHLISAILINA dId LM

VIOILYHLSIILINW dI4 VIOYINT 3d OYIvEIO
d10avOdaNILTNIN Ol4 SYAIOW 3 SOdINF VXIVO

I 13AIN Hag S30JV 14 9d ONVOIYINY OWNSNOD YH-VS
I T3AIN ¥a8 S3QJV 14 TYNOIONLILSNI YXIVO

S3QJV Ol4 TYNOIDONLILSNI LHOISTHOAL NIdd3d
S3QJV I4 OLNINWVYANNS VIONYLSNOD

S3OJV Ol4 Sdd¥ HOTVA IONIA LHIdXT YXIVO

opung / ojnpolid

(5202 / 0J1919A84) BSeq - SOJUBWIISAAUI BP BPEPI|OSUOD BJl9)Ie)

OQvOdIN R
0LIa330

3




0L¥8-8/8€ (€1) :BU0B9L - 000-0LELO :dID
"dS/0|ned oes ‘eisIA e[ag ‘0L ‘D - Z0€ "eislined Ay
"SOJUBWIISAU| BP BLI0}NSUOD) OPEIISIA @ 0}PID) gl 9p ¢ euibed

LZ'£Z6'%8L 7 OldYINIGOWI OaNN4 |

Tr'6SE VLT YL SOavENLNYLST I

) %00°..2 %8085 %000 %¥0'9. GL'SY6'S0L ZhL %0000 exId epuay [ejoL
¥.'665'8£5'69 HONMILXI .
) 9%'202°L6L'8Y %00'G %00°0 %00°0 %00'0 000 %00'G 2 BaUIlY ‘A 0SIou] o/ 0By
S2'£12:00Z°58 1IAYIIVA vaNT [}
) 9v'202'16.°8Y %00°S %000 %000 %000 000 %00°S q eaully ‘A 0sIou] ‘o, 0By
SL'SY6'S0LZhL WXI4 YANTY
¥1'99,°9LL €Y %00'G %00°L %00'0 %850 2.'SEV089'S %00'G B Baul|y ‘A 0Slou] o/ 0By
G8'608'881°G61 %00'02 %80°0 %00°0 %00'0 000 %00°0Z Al OSIdU| ‘5, 0By
95'62°'995°58S %00'09 %00°0 %00'0 %00'0 000 %00'09 q eaully ‘||| osiou] o/ 0By
1Z'S¥6°€09° LS %00'09 %00°LL %00°0 %28'0 62'787°'296°L %00°09 e eaully ‘||| 0siou] o/ 0By
02'61L9°988'6Y1 %00'06 %00'0€ %000 %9y, ¥1'620°€9%'82/ %0000} q eaully ‘| 0SI9U| o/ 0BIY
11'S60°'20€°2LE %00°Z€E %009 %00°0 %00'0 000 %0000 e Baully ‘| 0SIdU| ‘o, 0By
dng OAlY |
Jouadng
4vo elloyen ¢ eqlaje) oednjosay exi4 epuay - sobiuy

G20z - oedeoo|y ap eibajesys3

(5202 / 041913A34) 8seq - (VX4 YANIY) OIUSWIISAAU| dp D130 d Ojudwelpenbul

OQvOdIN R

0113330
6202/20/82 :@seq - 02sIy @ apepl|igeiudy ‘sojuswelpenbul ‘asijeuy ap oLole|dy -

SINdI-ONVZNS 3d OIdIDINNIN Od VIDNIAIATdd 3d OLNLILSNI a




"SOJUSWIISIAU| DP BLI0}NSUOD) OPEIISIA & OHPIID 81 op  euibed

9v'20C 2618V %00°G %00°C %000 %000 000 %00°S ¢l 0By
Jouadng louiadng OAlV Joniayu|
dvo elsye) ¢ eqlajed oednjosay opeubisuo) ownsaidwg

G202 - a)wiT - oededo|y ap eibgjelns3

opeJpenbuasa
11l o6 . peJp ¢] . oll . %00°0€ %266 %000 %ELL ¥/'665°8/G°69 %000} Joua)x3 [ejoL
Il 0L . 0L . '8 . 61°508'GL0'82 %00°0L %00'G %000 %EL L ¥/'66G5°8.5°69 %00°0} 1] osiou| ‘46 0By
eno [l € lllol ate B covorvesss %000} %Z6'Y %00°0 %00°0 000 %00°0} 11 0s1oU] ‘6 OBy

€670V ¥6S L6 %0001 %000 %000 %000 000 %000} | osiou] ‘o6 0BIY

Jouadng OAlY Jouaul
Jouadng
ellauen ¢ ealoue) oednjosay Jo1i9)x3 - sobiuy
dvo

GZ0Z - d}wi - ogdedo|y op eibgjels3

%00°S8 %100 %000 %€89L 8€'V0S'652 79l %00°0€ oleljiqow] / openiniis3 / [SABLEA EPUSY [ejoL
¥G°CL2'89¢2- %00°0 %00°0 %00°0 %€00 | ¥52L2'89C %000 N4 - opeipenbussaqg
StA A AN 44 %00'S %200 %000 %610 12'126'v8L Y %00'S obl OBIMY
9v‘20T L6L'8Y %00°G %00°0 %00°0 %00°0 000 %00°G 1 ostou] ‘501 0BIHY
LE'VZY'G89 LY %00°S %000 %000 %LL0 60°8LL°LLL'L %00'S 1 0s1oU| ‘6,01 OBy
09°cz8LeV've %000} %00°0) %00°0 %05, €€°186°291°¢L %000} | os1ou] ‘501 OBy
8/'v12°€81.26C  %00°0€ %66°C %00°0 %000 000 %00°0€ 1 os1ou] ‘o8 0BIHY
1G'692°168°20C  %00°0€ %G6'91L %00°0 %0L'8 12'S¥6°LE6'V8 %00°0€ | ostou] ‘.8 0By

dng OAlY |
Jouadng oueljiqowy
eijoyue) ¢ ealae) oednjosay
dvoO 141 14 / opeininiis3 / [9AeLIE/ BPUY - SOBIY

- oedeoo|y ap eibajenysg

(5202 / 011919134) aseq - (YOIYILXT I TIAVIYVA VANITY) OJUSWISIAU| 3p €I1)|0d © Ojudwelpenbu3

OQvOdIN R

0113330
6202/20/82 :@seq - 02sIy @ apepl|igeiudy ‘sojuswelpenbul ‘asijeuy ap oLole|dy -

SINdI-ONVZNS 3d OIdIDINNIN Od VIDNIAIATdd 3d OLNLILSNI a




0L¥8-8/8€ (€1) :BU0B9L - 000-0LELO :dID
"dS/olned OeS ‘eisiA ejag ‘0L ‘D — 20€ "eIsiined'Ay
"SOJUSWIISOAU| BP 10} NSUOD) OPEIIDIA D 01PID)

gl ap G euibed

00°S 000 000
00°S 000 6v'0
00°S 000 000
00°S 000 Lo
0o0‘olL 000 062
000} 000 €L
000l 000 000
00‘0L 000 000
00°‘0€ 000 000
00°'0€ 000 0.8
00°S 000 000
00°S 000 000
00°S 000 8G°0
00°0C 000 000
0009 000 000
00°09 000 280
00'06 000 ¥9'v.
00°ce 000 000
(%) 1ou1adng (%) Jou84u
ajwn ojwiT

6202/20/82 :@seq - 02sIy @ apepl|igeiudy ‘sojuswelpenbul ‘asijeuy ap oLole|dy

SINdI-ONVZNS 3d OIdIDINNIN Od VIDNIAIATdd 3d OLNLILSNI

% elloued

000
L\2'126'v8L'Y
000
60'8LL°LLL"L
€€'186°29L°¢€L
¥.'665°8.5°69
000

000

000
LZ'SY6'LE6 Y8
000

000
ZL'GEY'089'G
000

000
62'787'296'L
¥1'620°€9v' 82,
000

¢ eJloue)

G202 - oedeoo|y ap eibajesys3

oC | 0By

ol) 0By

11 os1ou] ‘501 OBy

[l osiou] ‘501 0By

| osiou] ‘50 OBy

111 os1ou] ‘o6 0BIMY

11 0s1ou] ‘46 OBIMY

| ostou] ‘46 0By

11 0siou] ‘48 OBIMY

| ostou] ‘.8 0By

0 BAUIY ‘A 0SIOU| '/ 0By

q edulIY ‘A 0siou] ‘o, 0BIY

€ BaU|y ‘A 0sIou| ‘o, 0By

Al 0S1DU] o/ 0By

q eau)|y ‘||| 0siou] ‘o, 0By

& Baully ‘||| 0SIou| ‘o, OBILY

q eaul|y ‘| 0siou| ‘o/ 0BILY

€ BaUJ|Y ‘| 0SIoU] o/ OBIMY

sobiuy

souy G sowixoid so eied oededo|y ap eibajelysy

OQvOdIN R
0LIa330

3




0L¥8-8/8€ (€1) :BU0B9L - 000-0LELO :dID
"dS/olned OeS ‘eisiA ejag ‘0L ‘D — 20€ "eIsiined'Ay

"SOJUSWIISOAU| BP 10} NSUOD) OPEIIDIA D 01PID) 8| ap 9 eulbeq
- €00 91'v¥G'592 vall oyLlS3O TVINAD
- €00 ¥5'2,2'89C SOLNIWILSIANI VINYLIdVO
- 900 £8°0L1°0SS NALQ 949
zzo L0 808LL7LLL'L 1LdM
ve'e- 1450 GL'LE0TYE L STHOTVA A YHOLIHHOD Ird
- 1z'o 00'LLZ’LEDT SOLNIWILSIANI OLIYIN
¥0°0 9€'0 9€°2v0°'G0G°€E " OYOVHLSININGY SAILIND3A NIdY3d
00°0 19°0 61°29€°,86'S ININIFOVNVIN LISSV VH4VS
80°cl 86°0 98°6¥€'609'6 SOLNINILSIANI NIHAVEO
8Ll €Lz 25'80€°1€8°0C SOLNIWILSIANI VIONYLSNOD
€0°0 0S'y G1'8Y5°096°CY 1d340IS
- SL'6lL ¥¥'2€.'898°981L NALQ SOSYNO3Y 3A OYLS3O a4

(€961 oedN|josaY) - (YN) "ed1adss oedeuswelnbal wa NAD ej9d Oplulap WISSe ‘0dIWQUOdD
odnib oapadsal nas oe sepebi| seio}sab Jod no Joiseb owssw wn Jod opusb SOIIBI8} P SOSINdBI vy 69°LL G1'951'219'669 WAL VXIVO
9p |e10} SWINJOA Op (03uUdd Jod 0dUI) %G B JBPadXd apod OBU SepeliSiuIWpPE Sell9}ed & O0JUBWIISIAUI oE1580 1d /S % | ENeMED /S % 1027 01509

ap sopunj wa [eos epugpirsid ap oudoid awibas op sosindas sop sagdedide sep 10} O - ,0Z 0By

(5202 / 041949A84) aseq - sa401sa5) Jod ojuswespenbug

Oavod3In R

0113330
6202/20/82 :@seq - 02sIy @ apepl|igeiudy ‘sojuswelpenbul ‘asijeuy ap oLole|dy -

SINdI-ONVZNS 3d OIdIDINNIN Od VIDNIAIATdd 3d OLNLILSNI a




0L¥8-8/8€ (€1) :BU0B9L - 000-0LELO :dID
"dS/olned OeS ‘eisiA ejag ‘0L ‘D — 20€ "eIsiined'Ay

'SOJUBWIISOAU| 9P BLI0}|NSUOD OPEDIS|A © 01IPaJD 8| op / eulbeqd
- - %1281 %6 L %08°¢ %92'C %SS‘C %590 (ewyouag) ¢ G-VINI
- - - - - - - - L YAVYNIQY09NS TVIYOLISSILTINA Oald I OAILNIONI
- - %€0°LE %8Y'CL %G.1'9 %GS'e %L¥'T %81} (arewyouag) 10D op %0Z1L
- - %982~ %bS- %€8‘L %9t L %EE 0~ %810~ L YOINIS Odld | ANIYd 499
- - %LZ' YL~ %0201~ %L0'p- %08'Z- %ZE'C- %16°L- L HOINIS TVIMOLISSILINN 2ald VOdI 93 JIN
- - %69'GZ %Lyl %869 %YL'e %29'C %98"| (rewyouag) oue oe %002 + VOdl
- - %8Y'16- %1618 %9Z'6¢- %€Z'G.- %LE'C %EY'L- L HOINIS OdlId | SOIdYITIgONI MNVE ¥V
- - %G0°8Z %9b'CL %8Y'L %86'€ %8L'T %E6" L (rewyouag) oue oe %00 + VOdl
- %SG2'S - - %90° 1~ %be - %010 %Ly "N 414 VAVLINIT dS3Y SOOIM9Nd SOTNLIL 8202 TVI03dST 1ISvHd YXIVO
%96 %L L %9€'81 %009 %61'€ %LE'T %G8'T %190 OIYYIONIAIATHd VXI4 YANIY 14 2202 FOILHIA SOOIT9Nd SOTNLIL 99
%96'E %Z9'L - %.G'E %E6°L %9.°L %91L'¢ %8G°0 OI4YIONIAIATHd VXId VANTY 14 8202 IDILYIA SO2I79Nd SOTNLIL 99
- %L L - - %YS'e %L¥'T %18'C %290 " yXId YANTY 414 YAVLIWIT JS3Y 11 2202 IO1LYTIA SOOIMdNnd SOTNLIL 99
%G8t %EL L - %600 %050 %B6E'T %G8'C %190 VvX14 YANTY 14 SOOI19Nd SOTNLIL X 2202 1SYHd VXIVO
- %68'Y - - %90°L %ZL'0- %€8'0- %0¢'C- VX4 YANIY dId VAVLINIT dS3Y SO2I79Nd SOTNLIL X 9202 1ISYHd VXIVO
%8L'G %SG2'S - %0€'2- %01 L= %92 1~ %800 %' VX4 YAN3Y 14 SO2179Nd SOTNLIL X 8202 1ISYHd VXIVO
- - %€0°1Z %LE0L %86'G %G2'e %0€'Z %0L L (1ewyouag) oue oe %00 + VOdl
INZ| apepl|izejon S9N ¥eA 74 r4? N9 ne ouy s

VXI4 YAN3IY - §202/041919A34 9P SBW OU SOAI}E 3p S ewyduag d SO}USWIISIAU] SOP 0UI0})dY

OQvOdIN R

0113330
6202/20/82 :@seq - 02sIy @ apepl|igeiudy ‘sojuswelpenbul ‘asijeuy ap oLole|dy -

SINdI-ONVZNS 3d OIdIDINNIN Od VIDNIAIATdd 3d OLNLILSNI a




0L¥8-8/8€ (€1) :BU0B9L - 000-0LELO :dID
"dS/oIned Oes "eIsIA ejag ‘0L ‘D - 20€ "eislined Ay

"SOJUBWIISAU| BP BLI0}NSUOD) OPEIISIA @ 0}PID) gl 9p g euibed

%1LL0 %20°0 %S6'7C %€60L %19'G %16°C %¥0°C %860 d1VXI4d VAN3Y |4 SO2I7dNd SOTNL|L 1ISvdd VXIVO
%80°0 %20°0 %CY'ST % LL %09'S %26'C %L %00°L d1 OIdYION3IAIATHd 1 OAVIONIH343d vXId YANTY Old 11443d 99
%200 %20°0 %0€'GC %8L 1L %€9'G %€6'C %S0°C %860 VX4 YANIY 14 1A TVIYVSIHdNT Z3dINOIT 1a390Is

- - %82'SC %ZLLL %09°S %S6'C %00°C %660 (rewyouag) |9
%LL‘G %l¥'C %96°CL %Zv'L- %¥9'C- %121~ %2S'L %080 d1VXI4d VAN3Y D14 g-VINI TYNOIONLILSNI 1d342IS
%02'¢ %CC'C %¥LC %EEC- %EE L~ %90°L- %90°C %EG’L VXId VANTY 14 g-VINI O3 3N

- - %SG €L %00°L- %9€'C- %80°L- %8G'L %0S'0 (3rewyouag) g-vinl
%1209 %¥v0 %9.'28- %00°€.- %8€'6- %lL'e- %80°C- %C9°L- VXId VANTY 14 G g-VINI 4 3MOL
%GE'6 %100 %80°L¢- %62°0- %G6°0 %19l %0Z°L %1G'0 VXI4 VAN 14 § g-VIAIl [l H3MOL

INZ | @pepljiejon S9N EeA ve el N9 INE ouy S9N

VXI4 YAN3IY - §202/041919A34 9P SBW OU SOAI}E 3p S ewyduag d SO}USWIISIAU] SOP 0UI0})dY

Oavod3In R
0113330

6202/20/82 :@seq - 02sIy @ apepl|igeiudy ‘sojuswelpenbul ‘asijeuy ap oLole|dy -
SINAI-ONVYZNS 3d OIdIDINNIA Od VION3IdIAIYd 3d OLNLILSNI a




0L¥8-8/8€ (€1) :BU0B9L - 000-0LELO :dID
"dS/oIned Oes "eIsIA ejag ‘0L ‘D - 20€ "eislined Ay

'SOJUBWIISOAU| 9P BLI0}|NSUOD OPEDIS|A © 01IPaJD 8| op 6 eulbed
- - - - - %.€'0 %910 %610 VIOILVYHLSIILINA did VIOYINT 3d OYOVHIO
- - %P1 9G- %0.'0¢- %080 %EY'0- %1€0- %610 VIOILVYHLSIILINA did LM
- - %G0'vE %60°9L %CL'8 %8G %LL'E %l (n4ewyduag) oue oe %0501 + VOdl
- - %EY0L- %6G'61- %P1 61" %8901~ %1G'6- %ZE'Y LLIIAN - 114 1 O1dYITISONI OLNIWIATOANISIA OLIMIN
- - %L9'CL- %S '8- %2S v~ %SG9'v- %99'v- %00'0 LLYOLY - 114 ZvH
- - %6681 %911 %8Y'C %6G'C %EL 0 %600 aLLoIvS - 114 I1VH0dH0 VIS
- - - %99'Gl %98'0 %10°L %10°L %000 LLAOHS - 14 SONIddOHS 111NN
- - %S L1 %01 L %208~ %150~ %ZL1'0 %Ye'e (yrewyouag) X141
%CL'EL %9¢'L %LGCh %Ly’ L- %0201~ %6€"L- %02'€ %81C- S30JV Ol4 Sddd HOVA IONIA L¥3dX3 YXIVO
%8Z'CL %ST L %CL0b %EE"L- %ET 8- %S.'C %8€"0 %S.'C S30IV I4 OLNINVANNL VIONYLSNOOD
%9L'EL %06'L %GY'Gl %9t %686 %SEC- %66 %162 S3QJIV 14 SI VONYNHIAOD ad
%LY'CL %80°L %9%'G %E8'6- %CZ € L- %20°L- %S€'C- %10'G- S309V Ol4 HOIVA S3QV ad
%62 L %EL L %90° L1 %99'6- %266 %0t %250 %20°€- S3QIV Ol TYNOIONLILSNI LHOISTHOAL NIdd3d
- - %E0°LL %28t %1L'6 %822 %60'C %¥9'C- (qsewyouag) edsanoq)
%SE0 %¥0°0 %¥L'€C %8.'6 %0€'S %LL'T %56} %€6'0 d10avOHINILINIA D14 SYAION 3 SOHNF YXIVO
- - %82'GC %Cl Ll %09'G %S6'C %00'C %660 (rewyoueg) 12
INZL apepliiejop SaIN ¥eA {74 nNZL N9 NE ouy SN

OIdYITISONI OANN4 3 SOAVINLNYLST “TIAVIIVA VANIY - $202/041319A84 3p SW OU SOAIE 3 S jIeWduSg @ SOJUSWIISIAUL SOP 0UI0}aY

OQvOdIN R

0113330
6202/20/82 :@seq - 02sIy @ apepl|igeiudy ‘sojuswelpenbul ‘asijeuy ap oLole|dy -

SINdI-ONVZNS 3d OIdIDINNIN Od VIDNIAIATdd 3d OLNLILSNI a




0L¥8-8/8€ (€1) :2U083L - 000-0LELO :dID
"dS/olned OesS ‘eisiA ejag ‘0L ‘D — 20g "eIsiined Ay
"SOJUSWIISOAU| BP BII0}NSUOD) OPEDIDIA © 01PIID)

8L ap 0l eulbed

%SEV'S L %108 %2279 %88°€E %126
%0L0°LL %6¢°L %0€°98 %90°LY %G1 L
- - %S0°06 %6S‘CY %911

INZ1L @pepl|liejoA S9N HeA nve 143 N9

6202/20/82 :@seq - 02sIy @ apepl|igeiudy ‘sojuswelpenbul ‘asijeuy ap oLole|dy
SINAI-ONVYZNS 3d OIdIDINNIA Od VION3IdIAIYd 3d OLNLILSNI

%05 ‘€-
%9L°C-
%8S C-

INE

%6.L'S-
%989-
%169

ouy

[ 13AIN H¥ag S30JV 14 9d ONVOIYTINY OWNSNOD YH-VS _

%81 L-

%0L°C- I T3AIN ¥ag S3QDV 14 TYNOIONLILSNI VXIVO 7

%082 (rewyouag) xyag 1eqo|o _
saiN

YOIY3LX3 ON OLNINILSIANI - §Z0Z/011313A34 3P SW OU SOAIFE B S IBUYDIUDY  SOJUBWIISIAUI SOP OUI0}Y

OQvOdIN R
0LIa330

3




0L¥8-8/8€ (€1) :2U083L - 000-0LELO :dID
"dS/olned OesS ‘eisiA ejag ‘0L ‘D — 20g "eIsiined Ay
"SOJUSWIISOAU| BP BII0}NSUOD) OPEDIDIA © 01PIID)

gL ap L | eulbed

vS'2LT'89T wniovd oig [
/8'0L1°055 INALQ gY8 .
G1'526'852°C V40134400 ¥3INNYd [

L6'S/P'6Z9F  YHOQINGI¥LSIa XOANYE .

61'79€'£86'S 13SSY VHdvS .
ELELS LIV L YHO13¥H0D 1Y .
88'0SE'9EE VT WAL W38 .
SL'87S'096'EY 1d342IS .
¥¥'Z€4°898°981 0Y1539 g4 .
GL'954'219'669 VIIWONOD3T VXIVD

6202/20/82 :@seq - 02sIy @ apepl|igeiudy ‘sojuswelpenbul ‘asijeuy ap oLole|dy
SINAI-ONVYZNS 3d OIdIDINNIA Od VION3IdIAIYd 3d OLNLILSNI

%691 'VDINQNOD3I ¥XIVD

%Sl'6l :0YLSID 99

%0S'Y :1d3YDIS
%€0'0 - TVN1OVd D19

%900 -NALQ 949
%EC'0 :YHOLIYYOD YINNVYd

%67'C JINALA N39
%LL'0 'V40L13¥¥0D Ifd
%190 :L3ISSV VY4VS
%.¥'0 :-W¥0dINgIY.LSId XOANYE

(5202 / 041919A94) aseq - sajopedsiuiwpy Jod soAne sop oedinquisiq

OQvOdIN R
0LIa330

3




0L¥8-8/8€ (€1) :2U083L - 000-0LELO :dID
"dS/oIned Oes "eIsIA ejag ‘0L ‘D - 20€ "eislined Ay

"SOJUBWIISAU| BP BLI0}NSUOD) OPEIISIA @ 0}PID) gl ap ¢| euibed
80'EPLLLY YHIFONVNIL "dSId =
60'8LL°LLLL d4®  68'G/5L09°L SEVYWIE  SL'66LESOS OlMYINIBOWI OANN4 B $8'LS8'6EE'S gy e
CL'SEV 089S JQH®  06'€96'09L°6 OQvX3ANI-5305V E  88'0SE9EEHT SIAIT-SIQIVE  EF'0EIVEVLS ¥OTVA-S30dV =
7£'665'8L569 [73AN Yag ® €E°185Z9L'EL  SOHLNO - OAVIHIWILININ B 8L'90E'E6Z'S6 1a> 25'69L78LPED Ol1d3an 321183 m

%v679 :01QJIN IDILYIA
%9L'6 110D

%67’ :SOY.LNO - OAVIYINILININ

%L, 1 73AIN ¥ag

%LT'S *MOTVA - SIQIVY

%£0°0 :V¥I3DNVNI4 “dSIa s
%6%'C :STIAIT - SIQDV

%t6'0 :0AVX3AANI - SOV

%850 :2dld
o\wde “O_N_(:_mo_\/__ [e]a]\IgE| @\ommd g-VINI

%L1'0:dld
%91°0 :S g-VYII

(5202 / 041919A34) aseq - soauawbas-gns Jod soale sop oedinquisig

OQvOdIN R

0113330
6202/20/82 :@seq - 02sIy @ apepl|igeludy ‘sojuswelpenbul ‘asijeuy ap oLole|dy -

SINdI-ONVZNS 3d OIdIDINNIN Od VIDNIAIATdd 3d OLNLILSNI a




0L¥8-8/8€ (€1) :2U083L - 000-0LELO :dID
"dS/olned OesS ‘eisiA ejag ‘0L ‘D — 20g "eIsiined Ay

‘SO1UBWIISOAU| mﬁ m_‘_Ow_ijOU OUmu\_w_\/_ ) Ou__uwk_U 3l mU <l mc_mwmn_
‘B'B %92'G + VOdI SOJUBWIISAAU|
0'¢ 0L 00

%YE'C

%EL'L

opepl|igelusy =op ela|A X SOJULWIISSAU|

%G8‘€ %cCL'€L %¥e‘C %ecL'L %EL L %200~ 99'8L1¥'8.€91 9/'9/z6l2- 12'6¥0'v6'SL6 0€'v2.'6S€'S| 8€€L0'€Zy 92 G6°980°00}'G96 ollslona4
%8S°C %Z22'.8¢ %190 %190 %GL ) %SLL Z¥'G69°,6G°91 Z¥'G69°,6G°91 G6°980°001°G96 95°226'909 00'000°00G°€ 60'71€'609'G¥6 olisuer
yeA wnoy deg wnoy ey S9N IO wnoy ou10)ay S9N ouJojey wnoy ou10}ay oul039y S9|\| ou op|es sojebsay sagdeo|dy JoLid)uy opjes sa

G20Z 9P OUE OU SOpE|NWNJE 3PEpPI|IqeIUdY P EIB|Al d OUI0}RY

Oavod3In R

0113330
6202/20/82 :@seq - 02sIy @ apepl|igeludy ‘sojuswelpenbul ‘asijeuy ap oLole|dy -

SINdI-ONVZNS 3d OIdIDINNIN Od VIDNIAIATdd 3d OLNLILSNI a




.mm.ycwE_mewm_ wv..m.:mp_mmm_,ou. opedIsN w..S_me.u gl ap | euibed

Aldl TINS Xl edsanoq|
+1 IN-AYI RN -4y [e499 VYN +5 G-Vl
S a-VI
a-vinl 1ad> apepl|iqeusy ap eI SOJUSWINSIAU|
\le] TINS Xl edsanoq) +1 IN-3YI
L IN-4¥ -2 [e199 YA +S G-Vl S g-VI
a-vinl 1ad apepi|iqeiusy ap el SOJUBWINSIAU|
gc. e g¢.1av gc. BN g¢. ned 202 220z 0202 8102 9102
_ _ _ L 000 ! ! ! ! ! | 000
00'L
00'000°000°00€
007
e
- Q
ol g
00°€ g 3
3 00000000009
5 °
~ X
00 &
00'000°000°006
00'S
009 00'000°000°002" L
NoE oAijesedwo) oluguililed op 0edn|oA3
SaJopedIpul 3 [elUOWII}Ed OBIN|OA] BP SOAI}RIISN|I SOdIeiD)
OavOJdIN R
0110330
6202/20/82 :@seq - 02sIy @ apepl|igeludy ‘sojuswelpenbul ‘asijeuy ap oLole|dy -

SINdI-ONVZNS 3d OIdIDINNIN Od VIDNIAIATdd 3d OLNLILSNI a




0L¥8-8/8€ (€1) :2U083L - 000-0LELO :dID
"dS/olned OesS ‘eisiA ejag ‘0L ‘D — 20g "eIsiined Ay

"SOJUBWIISAU| BP BLI0}NSUOD) OPEIISIA @ 0}PID) gl 9p G| euibed

%1G°‘e %E9°0 T€890°189'F SL'GY6'S0L'ZP. | TL'Z60°CEESL  8E'CLO'€ZFO9T  LG'GS6'VECITL ex|4 epudy [ejoL
- - %16'L- 66'886°GL- 65'GYZ'€Z8 000 000 85'VEZ'68 L YOINZS TYIMOLISSILINA Oald vOdI O3d IN
%¥i'0 %291 %291 ¥5'29¢ - v1'vvS 692 00°0 00°0 89'906'692 VX4 VANTY 14 G 9-VINI ¥3MOL
- - %EP* - oL'olee- SL'vLLLee 000 000 GZ'v20'LET L YOINTIS Odl4 | SOIMYITISONI MNVE HY
- - %810 0L'651'8- 16'SLY'629' 000 000 10'GE9°LE9'Y I MOINIS Odl4 | ANIYd ¥OD
- - %000 000 10°0 00°0 00°0 100 I VaVNIQY08NS TVIYOLIASSILTNN Oald Il OAILNIONI
%L¥'T %05°0 %050 61'168°LL €0'675719°€ 000 000 ¥8'169°96G°¢ d7VXId VAN 014 9-YINI TYNOIONLILSNI Ia3H0IS
%100 %150 %1G'0 19'228°9 G1'LE0ZYE L 00'0 000 80'60Z'GEE’) vXId4 VANTY 14 S g-VINI 11 ¥3MOL
%Z9'1 %8G°0 %650 1€'€G218 86'7GZ G E L 92'99¢°0L¥ 00°0 18'19¢7/81°€L “3dd VX4 VANTY 14 8202 IO1LYIA SO2IT9Nd SOTNLIL g9
%G2'S %L %650 (Wi AR R T4 Ge'/zeseL ey GO'LLYOVEL 000 69'L62°LL8 7Y vXId4 YANTY 14 SO2179Nd SOTNLIL X 8202 TISYHg VXIVO
%G2'G %Ly %09'0 G9'L19°ZL1'T 69'96Y'267 76 11'1EY'6ELTL 000 L0'€9Z'61L2 YOV *1dS3Y S00I19Nd SOTNLIL 8202 TvI03dS3 TISYHg VXIVO
%l L %19°0 %190 ve'62L L) 0,'615°98€ 72 000 000 9€'06.°8€Z 72 “'3dd VXI4 VAN |4 2202 301143 SO0I19nNd SOTNLIL a9
%EL'L %19°0 %190 95'/61°062Z 90'G5¥°G80" LY 000 000 0S'/69°7£8°0Y vXId4 YANTY 14 SO2179Nd SOTNLIL X 2202 ISYdg YXIVO
%L L %290 %290 ¥2'651°169 80°0L1L°208°G01 00°0 00°0 ¥8'066'6G1°G0L “ VAVLINIM dS3Y 1l 2202 301LY3A SO01Tand SOINLIL a9
%68 %0€ - %E9°0 68'G55°Z. 9%'509°6L2°LL ¥0'118°9€¢€ 000 19°098°€8Y L1 “VAVLINIT dS3d SO0179Nd SOTNLIL X 9202 TISVHd YXIVO
%20'0 %86°0 %89'0 65'€L8°9YE 18'90L°21€°0G 00'000°001°1 Z1'1%92L0'9Z 91'9%2'850'6Z d1VXId VAN 14 S00I78Nd SOTNLIL TISVHE YXIVO
%200 %001 %¥6°0 0z'cL6'CY 65'665 629 00°0 92'99¢°0L¥ €1°092°9LL ¥ “"ONIAIATHd 1d OAVIONIHIATY YXI4 VANTY D14 TI443d 99
%20'0 %86°0 %860 61°169°L6€ 21'666°SYE 0F 000 000 £5'80€"¥56'6€ vX|4 VANTY 14 1 TVIMYSI™dING Z3dINOIT 1a310IS
%Z2'T %ES'1 %ES' | G¥'150°92 18'80€°G2LL 000 000 9€'/52'669'L VX1 YANTY 14 g-VINI O3 FNT
S9N -1ep syl (%) | (%) ousoley | ($Y) ousolay lenyy opjes sajebsay sag3eoldy Jousjuy opjes eXi4 epudy SOANY

VXI4 VAN3d 3d SOANN4

6202/20/82 :@seq - 02sIy @ apepl|igeludy ‘sojuswelpenbul ‘asijeuy ap oLole|dy
SINAI-F-ONVYZNS 3d OIdIDINNIN Od VION3IdIAIYd 3d OLNLILSNI

G202/0J11319A34 3p saw ou (sa3ebsal @ sagdedijde) saodejusawinow se sode SOJUSWIISIAU| SOP OUI0IRY

OQvOdIN R
0LIa330

3




0L¥8-8/8€ (€1) :2U083L - 000-0LELO :dID
"dS/olned OesS ‘eisiA ejag ‘0L ‘D — 20g "eIsiined Ay

‘SOJUBWIIISaAU| 8P BLI0YNSUOD) OpedJslA @ ONpPalD gL 9P 9L m:_mmn_
%Z6°S %E8 - 6Z‘811'990°¢- 8€v05°65Z 91 8128992 000 18v0€°25E L9 [9ABLIBA BPUDY [BJOL
- - %10'G9- 29'6.£ 861" ¥5'2.2'892 000 000 91'259°99/ LLAOHS - lI4 SONIdOHS ILTNIN
- - %E0°CT- LL9gL zee- 80°8LL7LLLL 00°0 00°0 6L VLS YL VIOFLVHLSIILINW did ZM
%80'L %10'G- %1L0'G- Z£'G58°0GS " L- 61'V82°9Z1'62 000 000 1G'6EL°LL6°0E S30IV 214 YOVA SFQIV ag
%EL'L %20'€- %20'€- Z€'611'60L- 9€'Z0°'505°E 000 000 89'L9L°v19°¢ S30AV 214 TYNOIONLILSNI LHOISTHOL NIdy3d
%06'L %L6'C %L6'C 99'26.°082" 06'€96°091°6 000 000 95'19.°L¥1'6 SOV 14 SI VONYNYIAOD a9
%G2'L %GL'C- %G1 62'259°88G" 25'80€°1£8°02 000 000 18'096'6L7L2 S309V 14 OLNINVANNAL VIONYLSNOD
%9Z°L %812 %812 0% 792" L6~ ¥2'9v£'800°22 00'0 000 ¥9'0L9'66%°22 SIOIV Old Sddd HOTVA IONIA LH3dXT VXIVO
- - %60°0- 69°¢lG- 18°0L1°0SS 000 000 95729055 gLLoIVS - l14 ALVHOdH0D VIS
- - %00°0 000 100 000 000 100 VIOALYYLISIILINN di4 VIOY3ANT 30 OyIVHID
- - %10 Ge'8s0°e ¥£'609'€02°C 000 000 66°9Y5°002°C LLMOLY - 114 ZVH
%00 %E6°0 %E6°0 £9'92£°2.29 €€'185°291°€L 000 000 0L'¥SZ°061'2L d70avOdaNILININ D14 SYAFOW 3 SOUNF VXIVD
- - %69'G 81'GL80LL 00'4L2'L€0°Z 8128992 000 00'8.0°L¥6'L LI - 114 1 OIYYITISONI OLNIWIATOANISIA OLI¥IAN
S9N - Jep msuj (%) (%) ous03oy ($¥) outoyoy |lenyy opjes sojebsay sag3eoldy Jousjuy opleg [9ABLIEA BPUSY SOAY
TIAVIYVA VANIY 3@ SOANN4 G20z/041919A94 9p spw ou (sa1ebsal 8 saodedijde) saodejuswirow se sode SOJUBWIISIAU| SOP OUI0}DY
OavOd3In R
0110330

6202/20/82 :@seq - 02sIy @ apepl|igeludy ‘sojuswelpenbul ‘asijeuy ap oLole|dy
SINAI-F-ONVYZNS 3d OIdIDINNIN Od VION3IdIAIYd 3d OLNLILSNI a




0L¥8-8/8€ (€1) :2U083L - 000-0LELO :dID
"dS/olned OesS ‘eisiA ejag ‘0L ‘D — 20g "eIsiined Ay
"SOJUSWIISOAU| BP BII0}NSUOD) OPEDIDIA © 01PIID)

gL ap /| euibed

%SEL %LS‘C-

%62 L %0LC- %0LC-

%108 %81 ‘|- %81 L-
S9N - JeA msuy (%) (%) oul0ay

dOrd3Lx3 SOANNd

6202/20/82 :@seq - 02sIy @ apepl|igeludy ‘sojuswelpenbul ‘asijeuy ap oLole|dy

€8'92Z'v€8’L-
L0'€25°29L L~
28'€0L'LL-

($) ouwsojay

¥.'665°8.5°69
GG'LET16G €9
61'29€286'G

[en}y opjes

SINdI-ONVZNS 3d OIdIDINNIN Od VIDNIAIATdd 3d OLNLILSNI

000 000 15°928°CIY’LL Joue)xy [ejoL

00°0 000 95°092°€5€°59 I T3AIN ¥ag S3QIV 14 TYNOIDONLILSNI VXIVD

000 000 10°990'650'9 I T3AIN ¥ad S3QJYV 14 9d ONVIIYIANY OWNSNOD VH4VS
sajebsay sagdeody Joudjuy opjes J0LI9)X SOARY

(5202 / 0J1919A34) Bp saw ou (sajebsau 8 sagdedijde) sagdejuawirow se sode SOJUBWIISAAU| SOP OUI0}DY

OQvOdIN R
0LIa330

3




01¥8-8/8¢ (€1) :BU0)9I3L - 000-0LELO :dID
"dS/olned 0es ‘eisiA ejag ‘0L "D — Z0€ "eisiined'Ay
"SOJUSWIISDAU| BP BLIO}NSUOD) OPEJISIA & 0)IPaID) gl op g euibed

‘seipugpIn0Ld sesno
ep o soldpIun @ |elapa4 03MISIJ ‘SOpelST ‘oelun ejad SOpINYIASUl ‘[BID0S BIDUIPIASI 9P SOLIdoId SawIBay SOP SOJI9dURUIL SOSINDAI SOP sagdedljde se a1qos wagdsip anb ‘L 202/£96'7 oU NIND 0dnjosay
ep waje ‘ssgdelaije sens a z202/.9% L oU dLIN eueluod e ajuswiedipuud o sajusuipad seAizewlou se senbape as 'solel|IqO|A S9I0|eA 9P B0} NSUOD) ap oedeleiiuod ep ajuspuadapul ‘AIAIA SddY SO

".e, eaulje ‘||| 0sdul ‘¥ Me '2e0e/ L9t L
oU d1IA BHEHOd B WOD BIDUBUOSUOD W ‘BAI}RIISIUILUPE SpEepljeul) WOd Sopigadal 0sindas ap odiy Janbjenb opuinjoxs ‘elepuspirald apepijeuly Wod 9}UBWEAISN|IXS 'S2I0PIAISS SOP 0BIINGLIIU0D 9P
sejonbije sep ojuawWIy|0dal Op S93UBIUBACID | 202/£96'F U NIAD 0BIN|0SY BP o€ MY OU SO}IISIP SOSINIAI SO SOPERIIPISUOD OBS SOIUBWIISIAUI 9P 19} Bp apepljigeiuas ap ojndjed op oedeinde eN

(1202/61 oU INAD 0B3Nj0SY) 31NIITD Od SYAISNTOXI IWVIIS OYOVLNINITAAL I OYD0AV VIND 'SONYITIION STYOTVA 3a OAVIYIN ON SOLNINILSIANI
3440S 'YAvzITYNAIAIANI 3 31INIANIdIANI TYNOISSIH0Ud VINYO4 3a ‘OLNINVHTISNODY I OYIVANINODIY ‘OYIVLINIIMO 3p sodin1as sop ogdeysald e soLel|IqOIN SaJ0jeA dp eLO}NSU0)
B 9¢/eD "0JSlI 9P 0BIUSSI B NO SOININS SOPE} NSl ap enueleb ap eDUILSIXS e 9196Ns No einbasse OBU 0JUBUWNIOP 93SAP OBSSIWS e eied SOLIBI|IGOIA S9I0[BA SP BLIO}NSUOD 9P esaIdwa ap 0BIe}eIOD Y

IAD B @ SIXY Wnjuenp ewalsiS O 9luoy} ens

OpuBs ‘selielp S90IBAI9SCO SEPEZI|IIN WEelo4 ‘sojndjed so eled a (TYg) |eay Wa opejuasaidal g3sa opiqixa Jojea 043no Janbjenb a sopo] ‘ajuswieuoidiodoid 0sI9AUI O OWOD Wad 'SOpezi|eas SOIUBWIISIAUL
soe sepJad wa Jeyjnsas wapod ‘soAeAllap ap o eininy oedepinbi| 9p sopedlaw Sou ‘oedjeq ‘es|oq 9P SOLIEI|IGOW S310jeA WD sa05elado ap sodi} SOSISAIP SOB S9}UBIaUl SODSH SO "0B5eININIISS D OHPID
9p eJI9}ed BNS B SOPEIDOSSE SOISI ‘Dpepl|ize|oA ep wje ‘wanssod ozeld obuo| ap no/a sopeininiisa soynpoid so a eininy apepljigelual ap enueleb eyuasaldal ogu opessed ou epiaqo apepljigeiual

*JOPIISOAUL 9P |1I4ad NSs @ eJjdURUL OBIENYS BNS B OPUEISPISUOD ‘93UdI|D Op SOAIIR(CO SO Japudle nodsng oedeloge|s ens

"1g-1d/WAd/1g°Aob mmm//:sdy
Djul] Op S9ABJ}E (SOLIBI|IQOIN S3J0|eA SP 0BSSILOD) INAD ep ais oudoid ou no oeysab ‘oedesysiuiwpe ‘oedinquisip ejad sioaesuodsal so wWod sepiyqo J1as wapod saodewloyul se sepo] “(s)oinpoud
(s)op ojuswinsanul ap ediyjod e 8 sodsl soe ‘'SOAIRR[qo soe seAlje|al sejnsne|d se esed oegdusie [e1Dadse WOD ‘sielidew S3seap BSOPEPIND BIN}I9| B epepuUdW Ol 7 ‘9juaw|eba| sopibixa soJino @ oedeb|NAIp

ap soyadsoud ‘sojuswie|nBas OWOD ‘SIBIDIO SIeLS1RW SNSS WANHISGNS OBU 0JULIDIIUS /(S)OpeuoIdUBW (S)0Npodd (S)0 21q0S SIQIWIOLUI SB WOD BIDUBUOSUOD WS OBISS 0JUSWINIOP S1SSpP SS0ILWIOI Sy
'S0}a.Ip SsloAesuodsal eulo} sou oeu soyueb o sepiad saauanbasuod & oesIDap Sp SepPeWO} SeNs W S90IBWIOUI SeISaP oBdezZI|iin
'Sle} OWO0D SePEISPISUOD 1S WSASP OBU © ‘se|ap apepljenb e a1qos ojusweb|nf no sepeisaid saodewriojul sep ogpiexs ap eipueleb wejussaidal oeu sepiuod Inbe sagdewloul sy

‘slanelyuod soweb|nf anb a sedijgnd se3uo) WS sepe}s|od SaQ3eWIOoUl W SepeIdURISGNSUOD 0.S

3 3sljeue ep ojuBWOW O 313|431 3nb OYINIJO ewn seuade ss-ejel| "0JladueUl} 0JUBWINIISUI NO OLIBIJIGOW JojeA Janbjenb ap epuan s eidwiod sp og5e}id1j0s No epuaA 8 eidwod sp epsjo ewin ‘8sa3odiy
BULINYUSU W. ‘ejudsaidas ogu & sagdewniojul 1oA0id ap 0ARa[0o 0 ‘sjuswios Jod wa} ‘sepuod inbe sagdewoyul sy “SOLNIINILSIANI 3A VIMOLINSNOD OAVIYIIN 3 OLIAFYD ep ogdezuione essaidxe
was eossad Janbjenb e 83ss Jod opinguisip no opiznpoidal Jas opuspod OeU ‘OligleuUIISSP Op OAISN|IXd osnh esed opesedald 10} (8sijeue no Jadaled ‘OlI0}e|S] OWOD OPEZIIS}DRIED) OJUBSWNIOP 9353

Jawiepsiq

OavOodIn R

011330
G202/20/82 :9seg - 02sly @ apepljiqeiusy ‘sojusweipenbug ‘ssijeuy ap o109y g

SINdI-ONVZNS 3d OIdIDINNIN Od VIDNIAIATdd 3d OLNLILSNI a









0L¥8-8/8€ (€1) :2U083L - 000-0LELO :dID
"dS/olned OesS ‘eisiA ejag ‘0L ‘D — 20g "eIsiined Ay

‘SO1UBWIISOAU| mﬁ m_‘_Ow_ijOU OUmu\_w_\/_ ) Ou__uwk_U 3l mU <l mc_mwmn_
‘B'B %92'G + VOdI SOJUBWIISAAU|
0'¢ 0L 00

%YE'C

%EL'L

opepl|igelusy =op ela|A X SOJULWIISSAU|

%G8‘€ %cCL'€L %¥e‘C %ecL'L %EL L %200~ 99'8L1¥'8.€91 9/'9/z6l2- 12'6¥0'v6'SL6 0€'v2.'6S€'S| 8€€L0'€Zy 92 G6°980°00}'G96 ollslona4
%8S°C %Z22'.8¢ %190 %190 %GL ) %SLL Z¥'G69°,6G°91 Z¥'G69°,6G°91 G6°980°001°G96 95°226'909 00'000°00G°€ 60'71€'609'G¥6 olisuer
yeA wnoy deg wnoy ey S9N IO wnoy ou10)ay S9N ouJojey wnoy ou10}ay oul039y S9|\| ou op|es sojebsay sagdeo|dy JoLid)uy opjes sa

G20Z 9P OUE OU SOpE|NWNJE 3PEpPI|IqeIUdY P EIB|Al d OUI0}RY

Oavod3In R

0113330
6202/20/82 :@seq - 02sIy @ apepl|igeludy ‘sojuswelpenbul ‘asijeuy ap oLole|dy -

SINdI-ONVZNS 3d OIdIDINNIN Od VIDNIAIATdd 3d OLNLILSNI a




Z/1 "bed

opedJa dP 01103e|dY - SNJ04

FREgdgengRg B w BOBRRERESRRERR
s
WI
b
o
e 0
|eullWou opelnsay oltewiad opeinsay
FEERB P RO R REE R R R YR SRR BEBRER IR TR RT R o o R EEREREEREYR GHHREERERERERE
e T e e 99 0L S'E
5 ? =
r_I\.L\l‘lrl\l'tk’ZJl)r 0L ij ¥ P +
22 = a¢ .
kL f gz a2k
9 | T - VAl ¥ ' 11 P8 s
od)|qnd 10135 op epinbi| epPIAIQ sied ou 0324|p OIUAWNSAAUY op|es 31Ua.110d BIUO) sopensIuIWpyY Yodi
BEBTIRETEIRRER . OHEHIIERRERERR BEREERRRERERE PR B IR YREEREE RN SERYRERERE
o s s E———=l
b z's BT z\gi|L\v\|\\\'1 ;
oy v's W\I|LI._.§.rnr 6'1 A
o's —A z S
s . a'c # re )
s's . g 'z o'
W-dDI al|=s olquies 1®10] aid Vodi
8¢0¢ = /20¢ 920¢=—— S20¢ =——
SI9N SEIP G SOWJ]N SOU S3JUIPUOASDI x5 SBIP OE SOWII|N SOU S3IUSPUOASI 45 0JUSWEIIOdWOD OWII|N O OPUSIIOIO WA ANb WS SEURLWISS 3P 0JIWNU O Wessa1dxa sasajualed 31U S2I0]BA SO I01I9JUR OPEIII|N P 0110]18)3Y-SNI04 O IPSIP SSJ0PedIPUl SOp 0judweIIodwod
(13 (§) = 05'9- 05'9- 05'9- A 0t ys's- 8y (1) A 088 €¥'8- €€'8- 01 83's- 8Y (1) = 96's- 96'8- 06'8- (g1d Op %) 1eUIWIOU Ope]INSaY
[47 (1) A SZ'0- €Z'0- 0€'0- = 4} SL'0- 8§ () = 09'0- 09'0- 09°0- €1 0L'0- 09 (01) = 09'0- 09'0- 09°0- (d1d op %) oliewiid opejjnsay
8¢ (2) A 76'SL €6'SL 00°9L = 6 00'1L 6V () A €€0L 0S'0L 08'0L 6 §6'S9 6V () A 98'59 $6'S9 0£'99 (d1d op %) 0211qnd J033s op epinbj) epiAld
0z (55) = 00'08 0008 0008 = 8 SU'SL 6L () A 0S'vL S6'vL 00'sL 8 00'0L 0f (I1) = o00'0L 00'0L 00°0L (s3011q $SN) sied ou 033J1p 0JUBWISAAY|
LT () A 00°08 00'Z8 7z'08 = 8 S0'6L 0f () V¥ <0'6L 09'8L 00°'LL 6 0L'9L  vE () ¥ 08'9L 0L'9L 0L'sL (s204)19 $SN) 1B1PJaWOD BSUR|Rg
61 (2) ¥ 90'1S- 0€'TS-  00'sS- v 6 00°0S- 0€ () = 00'0S- 0005~ 00°0S- 6 6L'SS- 1€ (1) A 0S79- 00'7S-  08'TS- (sa0y)1q $SN) SJua.110D RIUOD
€9 (1) A ¥6'€ 00 76'€ = 6C €Iy 68 (1) A 6I'% 0% (187 0¢ 9’y 00T (2 A 667 00 (137 (% oe3elsen) sopesIsiuIWpY vodl
€9 (§) =o00v 00 00’y = 114 0s'y 9 (1 v v 0S'y 0s'y 14 09's vL () v 09's s€'s €0'S (% oedelsen) IN-dDI
10T (01) = 00'0T 00°0T  00°0T = 6¢ 0S'ZT  €€T () = os'z1 0S'C1 0S'tT 117 00'ST TV (8) = 00'sT 00'ST 00'sT (ee %) dn@s
L8 (1) A 06'S €6'S 00’9 A (117 66'S 61T () = 009 009 00’9 134 S6'S L14) (1) = 66's 66'S 009 ($sn/$y) olqued
6L (1S) = 00T 00'C 007 = 0€ S9'T 96 (€) = oLt oLt w't 6€ 10T Vil (@ = 107 10T 907 (Jolajue oue 31qos % oe3elen) jeol gid
60T (2 A SL's 6L'c yL'E = (37 (1147 6€T (1 = o'y o'y 8Ty (34 19'S LY1 (1) = 595 99'S 15's (% oe5ewen) yodl
*1 Ere] si|n *¥ *1 % %1
dwop *°H LeH  beH dsoy seips dsoy dwoy M LeH “dsay “duios M LeH  vEH Oﬂmmw._m<
820¢ S20¢
9pepIIqeISI= OBSINUIWIJ A 0IUBWINY ¥
GZ0Z 9P 0J19J9A3J 3P 82 opexJap ap seAljeydadxy

OPEJI3IN 9P OLIOIRI9Y SN0 | wsvusoamvuimad comva 3D



2/2 ‘bed opedJa dp 01103B|9Y - SNJ04

NONONONNRMRN NS N NN
Vil s s £ Lo - L -
v
'
'
a's
8
s
z's
W-dDlI
NONONON N MORNN NN oN NN NR RN ONRN DN N RN NN NONORN NN ONN N N NN NN NR N NN RN N DN N NN NONONON N OMORNN o MORNoN N
moown wi B = £ £ £ £ E + = - woan Ll - B - - - By B e - £ LT wu - + - - B = B = &= - woan Ll - B £ - - By B e - £ moown wi B = £ £ £ £ E + = -
s'E £0 3 5 L g v'o
[t v 01 2's a0
5% 50 [ ¥'s 80
< 9'o [4) 9's 1
o 20 €1 2's 21
P 80 ¥ i '
vodi W-dDI BN olquie) vodi
"ABNS W Z| "YU == S20z/iqe S20z/lew ——  SZ07/Aoy —
SBIp 0€ sowi]n sou mwucw_ucoamw._ % OucwEmu._On_EOu ouwli])n 0 OpUSII0d0 WA anb wa seuewsas 9p oJawnu o wessasdxa mmmmu_._w._mn_ 9J]UD Sa10)eA SO A.._O_._wucm OPEBJJ3A 9P 0110]R)9Y-SNJ04 O 2pPSaPp SaJ0pedipul sop OuCWEMu._OQEOu *
06y 19 () A 20's€T's €0'S = 0s0 oL (¥ = o0s'0 0s'0 050 - 990 05'0 (% oedeLen) W-dDI
STV LeT (00 = STYI STYT  STYI - - (e %) 23S
= 18's 61T () = o08's 08's 00'9 - 08'S 10'9 ($Sn/sy) olquied
ws 1T (€) A 6V'S ¥9'S vL's = (1128 (@ v 0s'0 6v'0 L¥'0 €T Il (1 A SETLET 8¢'T (% oeSellen) yodl
* I *¥ * | *¥ * |
afoH afoH afoH
‘dwod LeH veH ‘dsay ‘dwod LeH veH selps ‘dsay ‘dwod LeH veH

*ABNS W 2| "}Ju]

<200 e opebalby

5202/n34
opepljiqeisa= oedINUIWIg A OIUdWNY ¥

S20Z 9P 0J1919A3J 3P 87

opedJapy ap seAlje1dadxy

OPEJJISIN 3P OlIQIRI9Y SNJ0 | wsvsoamvum conva 3



Boletim RPPS

@) Resenha Macroecondomica

% Comentarios do Gestor
Entenda o Mercado
$ De Olho na Caixa
‘() Compartilha
Portfolio

Marco 2025

Gerencia Nacional de Relacionamento e Distribuicao
gerdi@caixa.gov.br




§ | 4piBs 1co

RESENHA MACRO
INTERNACIONAL

EUA

EUROPA

ASIA

Nos EUA, acerca dos dados de atividade
divulgados ao logo de fevereiro, vimos as
vendas no varejo (jan/25) apresentarem
variacao de -0,9% ante 0,7% (M/M) do més
anterior. A inflagdo medida pelo indice CPI
variou 0,5% (M/M) apds registrar 0,4%
(M/M) em dezembro, com o indice acumu-
lado em 12 meses aumentando de 2,9%
para 3,0% (A/A). ]a a inflacdo medida pelo
PCE apresentou avanco de 0,3% na
margem pelo segundo més consecutivo,
com aumento da inflacdo anualizada
registrando 2,5% ao desacelerar 0,1 p.p em
relagdo a leitura anterior. No tocante ao
mercado de trabalho, a economia norte-
americana criou 143 mil vagas liquidas de
emprego ndo-agricola em janeiro, abaixo
da expectativa de mercado (+169 mil). Em
relacdo ao més anterior, houve queda na
criacao de empregos (307 mil revisado de
256 mil). Acerca da conducdo da politica
monetaria, em fevereiro houve divulgacao
da ata da reuniao em que o FOMC decidiu
pela manutencao dos juros, em janeiro,
trazendo poucas atualizagdes sobre a visao
do colegiado em relagdo a reunidao de
margo, com o cenario base se mostrando
similar ao da reuniao anterior,
apresentando um balango de riscos para
atividade considerado equilibrado e o para a
inflagdo com uma assimetria altista.

Na Zona do Euro, a producao industrial
mostrou importante queda em dezembro
de 2024 (-1,1% M/M), abaixo do nivel do
més anterior (0,4%) e das estimativas de
mercado (-0,6%) conforme dados
divulgados em fevereiro. J& o volume de
vendas do comércio varejista recuou -0,2%
na margem, desacelerando em relagdao ao
resultado do més anterior, quando se
manteve estavel, revisado de 0,1%. No
tocante a inflagdo, a variagcdo medida pelo
CPI de janeiro acelerou para 2,5% (A/A),
acima das expectativas do mercado.
Olhando para os principais grupos,
destaque para a aceleragao nos precgos de
energia (1,8%). Os precos dos servigos
mostraram leve desaceleragao, passando
de 4,0% para 3,9% (A/A). No front de
Politica Monetdria, na ata da decisdao do
BCE de janeiro, o comité revelou
preocupagao com a consideravel incerteza
sobre o efeito de possiveis tarifas dos EUA,
e, enquanto o impacto estimado na
inflacdo foi avaliado como ambiguo, as
implicagdes para o crescimento econémico
foram percebidas como claramente
negativas. A ata destacou ainda que a
conducao da politica monetaria exige
prudéncia, uma vez que 0S riscos
ascendentes podem atrasar o retorno
sustentavel da inflacdo ao seu objetivo.

Em fevereiro, a China langou um plano de
acao de trés anos para melhorar o
ambiente de consumo do pais. Até 2027,
questdes-chave como ma qualidade do
fornecimento de bens, desordem no
mercado e protegao insuficiente dos direitos
do consumidor serao abordadas. O plano
também destacou os esforcos para criar
novos cenarios de consumo, com foco
particular em areas como consumo digital,
consumo verde e consumo de saude.
Importante destacar que o volume de
crédito na China atingiu niveis recordes em
janeiro/25, contudo, a parte direcionada as
familias segue pequena em relacdo ao
montante total, indicando que resisténcia
dos chineses em consumir estd mais
associada a questOes estruturais, que tem
deteriorado a confianca e a expectativa de
renda da populagao

GLOBAL

Em fevereiro, entraram em vigor as
tarifas adicionais de 10% sobre
todas as importacoes chinesas para
os EUA. Em resposta, a China impos
tarifas de 15% para carvao e Gas
Natural Liquefeito (GNL) dos EUA e
10% para petroleo bruto,
equipamentos agricolas e alguns
automoveis.

A Guerra da Ucrania completou 36
meses, com novos desdobramentos
apo6s um desentendimento publico
entre Donald Trump e Zelensky.
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BRASIL

ATIVIDADE

INFLACAO

Acerca dos dados de atividade divulgados
em fevereiro, referentes a dezembro: o
volume de vendas do varejo restrito recuou
0,1% (M/M). Com esse resultado o comércio
varejista estd 9,3% acima do nivel de
fevereiro de 2020 (pré-pandemia). O setor
de servigos teve redugdao de 0,5% (M/M) e a
producao industrial diminuiu 0,3% (M/M).
Com esse resultado a produgao industrial
estd 1,3% acima do nivel de fevereiro de
2020 (pré-pandemia) e 15,6% abaixo de
maio de 2011 (auge da série historica.

No tocante ao mercado de trabalho, a taxa
de desemprego de janeiro avangou de 6,2%
para 6,5%. Entre os vetores, destaque para
a forte variagao da populagao ocupada (-849
mil individuos). O saldo de empregos
formais (CAGED) foi de 137.303 vagas na
mesma base de comparagao. Entre os
principais vetores que contribuiram para o
resultado positivo, destaque para industria
(70.428). No front de politica fiscal, em
janeiro, o estoque Divida Publica Federal
(DPF) apresentou variagago de -0,87%
(M/M), o equivalente a R$63,4 bilhoes,
resultando em um estoque de R$7,25
trilndes. Os vetores para a variagao do
estoque em janeiro foram o resgate liquido
da DPF de R$109,7 bilhdes (R$145,5 bilhdes
de emissdes e R$255,3 bilhdes de regates) e
0s juros apropriados de R$46,3 bilhdes.

O IPCA avancou +1,31% (M/M) em
fevereiro, acumulando alta de +5,06%
em 12 meses (ante +4,56% em janeiro).
Essa foi a maior variagao mensal do
indice nos ultimos 35 meses. A maior
contribuicdo para o indice, no més, partiu
do grupo "“Habitacao”, influenciado pelo
expressivo aumento dos itens de
“Combustiveis e energia” com destaque
para Energia elétrica residencial. Na
abertura do indicador, 0s precgos
administrados avancaram +3,16% em

fevereiro ante -1,52% de janeiro,
influenciados principalmente pelo
aumento do item Energia elétrica
residencial (+16,8% ante -14,21% na

leitura anterior). J& os precos livres
desaceleraram (de +0,74% para
+0,68%) deixando de ser os principais
vetores do IPCA. Nas aberturas dos
precos livres, produtos industriais e
alimentos desaceleraram de +0,45% para

+0,4% e de +1,07% para +0,79%,
respectivamente. Por outro lado, os
servigos aceleraram de +0,78% para
+0,82%. A  média dos nucleos

desacelerou na comparagao mensal (de
+0,61% para +0,6%), enquanto quando
observada a variagdo acumulada em 12
meses acelerou (de +4,55% para
+4,66%).

POLITICA MONETARIA

Em fevereiro houve publicagdao da ata do
Copom. Sobre o cenario externo, o Comité
manteve a avaliagao de que o ambiente
permanece desafiador, em funcao,
principalmente, da conjuntura nos EUA.
Acerca do ambiente doméstico, o COPOM
pontuou que pode estar se iniciando
alguma moderagao do crescimento no setor
de bens e em setores mais sensiveis a
crédito. No que se refere aos precos, houve
a mencao de que a inflacdo acumulada em
12 meses permanecerd acima do limite
superior do intervalo de tolerdncia nos
proximos 6 meses consecutivos, e, que
houve desancoragem adicional das
expectativas, inclusive para prazos mais
longos, 0 que leva a reajustes de precgos e
saldrios acima da meta de inflacdo,
concluindo que tal ambiente requer uma
politica mais contracionista do que
alternativamente seria necessaria se nao
houvesse tal desancoragem.

GERAL

Em fevereiro, a confianca (FGV)
apresentou a segunda queda
generalizada seguida. Destaque para
a queda da confianca do comércio (-
4,3%, M/M) e do consumidor (-3,0%,
M/M).

COPOM
SELIC em 14,25 % a.a.
Proximo COPOM: 06 e 07 de maio.

IPCA FEVEREIRO 2025
O IPCA avancou 1,31% (M/M) em
Fevereiro. Acumulado de 5,06%

em 12 mese
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IMA-B e IRF-M

Em fevereiro, no ambito doméstico, o tema fiscal voltou a tona,
com a MP editada pelo Governo que liberou o FGTS dos
trabalhadores que anteriormente tinham aderido ao Saque
Aniversario. O impacto estimado é uma injecao de recursos na
economia da ordem de 12 bilhdes de reais. Em relacdao a
atividade, dados como o volume de servigcos e vendas no varejo
vieram abaixo do esperado, sugerindo uma leve desaceleracao da
economia brasileira. Pelo lado da inflagdo, houve piora na inflagao
de alimentos no més. Como resposta, o governo se reuniu com
produtores rurais a fim de buscar alternativas para a redugao de
precos no segmento. Declaragdes recentes de alguns membros
do Banco Central indicam um olhar mais atento aos dados de
atividades e sugerem que o ciclo de alta da SELIC pode estar
terminando. Neste contexto, o mercado entende que ¢é
improvavel a convergéncia da inflagdo para a meta, mesmo em
horizontes mais longos. Nessa conjuntura, houve abertura da
curva nominal de juros brasileira em especial nos vértices mais
longos, causada pela percepcao de piora no processo
inflacionario, em especial dos alimentos, aliada a incerteza sobre
a conducdo da politica monetaria e o retorno dos ruidos fiscais,
concomitantemente ao término do recesso legislativo. A curva de
juros real (NTN-B), pressionada pelos riscos altistas da inflagcao
abriu em toda sua extensdo, em especial, nos vértices
intermediarios e curtos, enquanto sua parte mais longa mostrou
pouca oscilacgdo. Na curva da inflacgdo implicita, houve um
aumento da inclinagao. As pontas mais curtas fecharam enquanto
as pontas mais longas abriram. A curva de juros pos-fixada
inclinou levemente, fechando no miolo entre os vértices
compreendidos ente 2027 e 2029 e abrindo nos posteriores. Com
base nisso, apenas os indices IMAS e IRFM1 tiveram performance
superior ao CDI no més.

PERSPECTIVAS MARCO

No cenario prospectivo, seguimos avaliando o ano como bastante
desafiador para os ativos de risco. consideramos que as incertezas
a respeito das politicas tarifarias americanas aumentaram e que
no Brasil continua a incerteza a respeito da politica fiscal, o que
podera trazer desafios adicionais para a convergéncia da inflacao,
e uma menor clareza sobre o tamanho do ciclo de elevagao de
juros que sera implementado pelo BCB.

Nesse contexto, ao longo do més, seguimos ajustando nossas
posicOoes pos-fixadas. Além disso com a abertura das curvas,
abrimos posicao em titulos indexados a inflagdo. Ampliamos
algumas posicdes que buscavam capturar distorgdes na
precificagao de ativos e encerramos posicdes que envolviam ativos
cambiais.

RENTABILIDADE INDICES

Més

Ano

12 Meses

Rentabilidade Fevereiro 2025

1,71%

1.01% 0,99% 0.96% 0,79% 0,65% 0,61% 0.61% 0,50% 0,41% 0,36%

IDkA Pré 2A  TMA Geral IDkA IPCA IRF-M 1+

2A

IPCA+5,10% IRF-M 1 CDI IMA-B S IRF-M IMA-B IMA-B 5+

Rentabilidade Ano 2025

02/01/2025 aré 28/02/2025

2,00% 1,58%

4,08% 3,78%

IDKA Pré 2A  IRF-M 1+

3,20% 2,68% 2.55% 2,32% 2.31% 2.20%

0.84%

IRF-M IDkA TPCA IMA-BS IPCA+5,10% IRF-M1 TMA Geral b1 IMA-B IMA-B 5+
2A

Rentabilidade dltimos 12 Meses

29/02/2024 aé 28/02/2025

11,17% 10,53%

IPCA+5,10%

10,27%

7.60% 7.48%

5,34%
4,11%

2,98% 1,16%

IDkA TPCA
A

Dl IRF-M 1 IMA-B 5 IMA Geral IRF-M IDkA Pré 2A  TRF-M 1+ IMII_I.—S_5+

-6,81%

Fonte: Quantum Axis — Elaboragao CAIXA Asset




§ | 4piBs 1co

COMENTARIOS
DO GESTOR - RV

RENDA VARIAVEL

Em fevereiro, em grande parte, os indices globais de acdes
mostraram desempenho favoraveis. O indice de Hong Kong
liderou os ganhos com um crescimento de (+13,4%), seguido
pelo IBEX35 espanhol (+7,9%) e FTSE MIB italiano (+6,0%). O
DAX alemao apresentou crescimento de (+3,8%). Por outro lado,
o Nikkei japonés recuou (-6,1%), seguido pelo Nasdaq que caiu
(-4,0%) e Dow Jones com queda de (-1,6%). Na mesma diregao,
o S&P 500 recuou (-1,4%), muito em fungao das incertezas
referentes as medidas tarifarias do presidente Trump e o
incremento do risco de “estagflacdo” na economia norte-
americana. O Ibovespa, no més, reverteu a performance positiva
de janeiro e reduziu (-2,6%). No ano, o indice ainda permanece
no positivo em 2,0%. O desempenho foi justificado, sobretudo,
pelos impactos das medidas tarifarias dos EUA, e, no mercado
doméstico, pelas incertezas referentes a conducao da politica
fiscal e nivel necessario de politica monetaria contracionista para
convergéncia da inflagdo a meta. Na abertura do IBO, o setor de
Educacao foi o destaque positivo reportando crescimento de
(+4,5%), Seguido por Energia e Saneamento (+1,8%) e
Mineragao (+1,6%). Entre os setores com desempenho negativo,
Consumo (-11,7%), Papel e Celulose (-10,4%), Aéreo e
Transporte recuaram (-7,3%). No més, os indices setoriais da B3
apresentaram resultados mais negativos. O IBOVIEE (Setor
Elétrico) e BZUTIL (Utilities) reportaram crescimento de (+2,6) e
(+1,8%), respectivamente. Por outro lado, ICON (Consumo)
recuou (-5,5%) foi o destaque negativo, seguido por IMAT
(Materiais) e SMLL (Small Caps) que cairam (-5,4%) e (-3,9%),
respectivamente. A vista disso, contribuiram para o resultado
negativo toda a incerteza externa e interna ja explicadas e,
também, a perspectiva de revisao de lucros para baixo em fungao
da possivel reducao do nivel de atividade econémica.

PERSPECTIVAS MARCO

(%]

=

Ano

12 Meses

O Ibovespa fechou fevereiro de 2025 com um P/E forward de
7,06x (ante 7,64x), indicando um desconto relevante em relagao a
sua média histérica de 10,95x. Esse multiplo reflete a percepcao
de risco associada ao cenario fiscal e a incerteza politica. Apesar
disso, analistas destacam que o valuation atual apresenta
oportunidades para investidores, especialmente em setores de
Bancos e Energia, que mostram fundamentos sdlidos e boa
geracao de caixa.

Cabe mais uma vez reforcar que algumas eventos podem
promover grande valorizagdo na bolsa brasileira, como
enderecamento de questdes fiscais e uma percepcao de que a
inflagdo convergira para a meta, o que tende a beneficiar os juros
e preservar a salde da atividade doméstica.

RENTABILIDADE INDICES

Rentabilidade Fevereiro 2025

1,71%

IPCA+5,10% S&P 500  Ibovespa 18X IDIV IBX-50  GblBDRX 1SE 1MOB SMLL ICON
(M0) '
-1,42% -2,64% -2,68% -2,78% 2, 2 .
o 2,78% 2,79% 2,80% 2,92% B o=t
-5,51%
Rentabilidade Ano 2025
02/01/2025 até 28/02/2025
7,26%
2,62% 2,32% 2,10% 2,09% 2,01% 1,00% 1,24% 0,63%
L}
Mo8 ISE  IPCA+5,10%  IBX Thovespa SMLL 1BX-50 S&P 500 DIV Gbl BDRX

158
(H0) - -6,91%

Rentabilidade ultimos 12 Meses
29/02/2024 até 28/02/2025

43,88%

17,45% 10,53%

S&P 500 IPCA+5,10%
(m0)

0,23%

ICON
-19,65%

IMOB
-12,79%

SHLL
-18,75%

Thovespa TSE
-3,65% -14,07%

Gbl BDRX DIV 1BX-50 IBX

-4,11% -5.19%

Fonte: Quantum Axis — Elaboragao CAIXA Asset _
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Politica Monetaria do BCB

E suas afetagdoes no mercado

Nesta edicdao do Boletim RPPS, voltamos a falar sobre Politica
Monetdria e como seus movimentos podem afetar os
investimentos, tema que consideramos essencial para o
entendimento do comportamento do mercado e,
consequentemente, para a definicdo de estratégias de alocacao
por parte dos Regime Préprios de Previdéncia.

Politica Monetaria é o conjunto de “ferramentas e acdes” utilizadas
pelos Banco Centrais ao redor do mundo, com objetivo principal
de manter a inflagao sob controle... Nesse sentido, as autoridades
monetarias podem atuar sobre o custo do dinheiro (via taxa de
juros) e sobre a quantidade de dinheiro em circulagao (via
liquidez), varidveis que tém, pela otica da demanda, afetagao
direta sobre os niveis de precos de uma economia.

Conceitualmente existem dois tipos principais de
Monetaria, conforme detalhamos abaixo:

Politica Monetaria Expansionista: é aquela utilizada pelo Banco
Central quando o objetivo é aumento da oferta de moeda,
contribuindo assim para o0 aquecimento da atividade e
consequentemente do crescimento. Esse tipo de politica monetaria
precisa estar amparado em niveis de inflacdo bastante
controlados, dado que uma maior oferta monetaria tende a ter
impacto direto nos niveis de precos.

Politica Monetaria Contracionista: é o famoso “remédio
amargo” para conter periodos de inflagdo elevada. Aqui o Banco
Central atua via elevagao de juros, restringindo a disponibilidade
monetaria e fazendo com que, através dos canais de transmissao,
os niveis de precos arrefecam.

Politica

Mas como saber se esse “controle” estd sendo efetivo e qual
“momento” de politica monetaria estamos atravessando? Uma
forma de avaliar se a inflacdo estd ou ndao dentro dos patamares
aceitaveis é observar a aderéncia do indicador oficial as metas
previamente estabelecidas pela autoridade monetaria. Sempre que
o indice estiver acima ou abaixo do estabelecido e as projecodes
futuras corroborarem esse cenario € de se esperar que o Banco
Central atue, com alteracao do nivel de taxa juros, para fazer com
que a inflagdo convirja para a meta. Ah, é importante lembrar que
existe sempre um intervalo de tolerancia superior e inferior que a
autoridade monetaria considera, na busca por esse objetivo.

Manter inflagdo sob controle é uma tarefa de extrema importéancia
dado que o indicador tem reflexos nas condicbes de vida da
populacdo e no crescimento sustentdvel do pais. Mas essa é
também uma tarefa que exige bastante cuidado e equilibrio, pois
seus movimentos, por disseminacdao, acabam por afetar diversas
outras variaveis macroecondmicas como: crédito, emprego, renda,
endividamento e cambio. Dessa forma, os ajustes devem ser
sempre tomados com base em perspectivas mais abrangentes.

No Brasil é responsabilidade do Comité de Politica Monetaria do
Banco Central (COPOM) a busca por esse “equilibrio” e, uma das
suas principais atribuicdes é definir, a cada 45 dias, os rumos da
politica monetaria e o nivel de taxa basica de juros para aquele
momento. Para subsidiar suas decisdes, os membros do Comité se
debrucam sobre a anadlise de expectativas correntes e futuras de
inflagdo, atividade econbOmica e outras varidveis externas e
internas que possam ter afetacdo sobre os niveis de precos.
(Continua na pagina seguinte...)

0 QUE O COPOM  _
CONSIDERA EM SUAS DECISOES:
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Com base nisso sao definidos, de forma colegiada, os movimentos
de alta, manutengao ou redugao da taxa de juros, que comumente
ocorrem em ciclos - sequencias de pequenos ajustes que terao
seu impacto incorporado em um determinado periodo futuro.

Em um horizonte temporal recente, pudemos experimentar os dois
pontos extremos dessa polaridade de ciclo de ajustes de juros.
Tivemos, entre 2023 e comego de 2024 um ciclo de flexibilizagao
dos juros, que levou a taxa SELIC ao nivel de 10,50% a.a. E, mais
recentemente vivenciamos o movimento oposto no qual pudemos
acompanhar o ciclo de elevacdo de juros do nivel acima
mencionado para o patamar de 14,25% a.a., em um clico
contracionista, visando conter o sobreaquecimento da inflagao.

Importante destacar que os movimentos de politica monetaria, via
elevagao, manutengdao ou reducao de juros, impactam os
investimentos bem antes de as reunides do COPOM acontecerem,
pois esses movimentos sao antecipados e incorporados pelo
mercado via precificacdo dos titulos publicos federais e da
chamada estrutura a termo da taxa de juros. Em decorréncia
disso, o acompanhamento da condugao da politica monetaria e a
identificacdo dos tipos de ciclos vindouros é tdo importante para o
mercado, pois permite, com certo nivel de assertividade, o
posicionamento dos investimentos em estratégias que possam se
beneficiar ou servirem de protecao para a carteira a depender de
cada ciclo.

Sabemos que ciclos contracionistas, com elevagao dos juros, sao
historicamente capturados de forma bastante aproximada por
estratégias pds fixadas, notadamente atreladas a Selic ou ao CDI.
Ja na ponta oposta, ciclos expansionistas com reducao das taxas
de juros tendem a refletir, via marcagao a mercado, em retornos
mais expressivos para ativos prefixados, como € o caso da familia
IRF-M e IDKA PRE, além é claro dos ativos atrelados a Indices de
Precos (IMA-B) pois esses ativos possuem uma composicdo hibrida
de retorno - parte prefixada e outra parte pos fixada.

E comum que a “dosagem dos juros” tenha efeitos em periodos
temporais futuros, portanto é de se esperar que ao final de um
ciclo contracionista caso o objetivo seja atingido, com
arrefecimento da inflagdo para niveis controlados, o proximo ciclo
seja de flexibilizacdo, dado ser necessario fazer o ajuste oposto
para que a taxa de juros em um patamar elevado nao tenha
efeitos negativos na atividade e no emprego.

Atualmente a taxa basica de juros da economia brasileira estd em
14,25% ao ano e as comunicacdes recentes da autoridade
monetaria acenam para a possibilidade de que esse ciclo de altas
esteja muito proximo ao fim. No entanto, observamos as
projecoes de inflagdo ainda acima dos patamares superiores de
meta, estabelecidos pelo CMN, o que nos leva a pensar que,
talvez, o nivel de juros se mantenha contracionistas por um
periodo relevante, até que haja espaco (arrefecimento
inflacionario) para o inicio do processo de flexibilizagao.

Abaixo compartilhamos as chamadas “expectativas de mercado”,
gue sao divulgadas pelo Banco Central do Brasil, Via Boletim
FOCUS, semanalmente e que podem auxiliar o Gestor de RPPS a
identificar os movimentos que explicamos:

Meta PCA IPCA SELIC
Ano | Inflagdo Intervglo Projetado 2Rl
QPCA)" | SUPEIOr |im aeperoacr] (LT
2025 3,00% 4,50% 5,66% 15,00%
2026 3,00% 4,50% 4,48% 12,50%

1 — Meta Continua, com inicio em 01/01/2025
2 — Conforme Boletim Focus - 14/03/2025

Como vimos, a correta leitura e identificacdo dos ciclos de politica
monetaria sdo essenciais na busca por oportunidade de retornos,
pois permitem ao RPPS o ajuste da sua carteira de investimentos,
direcionando a atencdao para aquelas estratégias que sejam mais
aderentes ao proximo movimento de juros.

Portanto, fique atento a comunicacdo do Banco Central acerca do
ambiente de juros e inflagdo e conte com a CAIXA Asset para
“Entender o Mercado”.

Referéncia: Banco Central do Brasil - Politica Monetaria e Regimes de Metas para
Inflagdo. Disponivel em: https://www.bcb.gov.br/




DE OLHO
NA CAIXA

Fundos Excelentes CAIXA Asset

Ranking: Os Melhores Fundos para Institucionais

Nesta edicdao do “De olho na CAIXA” trazemos uma excelente
noticia para os nossos clientes. A CAIXA Asset teve 14 fundos de
investimento classificados como EXCELENTES pelo ranking “Os
Melhores Fundos para Institucionais”, da revista Investidor
Institucional.

O ranking! tem periodicidade semestral e, nesta edigao, avaliou
um universo de mais de 900 fundos de investimento, distribuidos
entre mais de 100 Gestoras, classificando as estratégias em
Excelentes, Adequadas ou Insuficientes?, com base em
metodologia que mescla o conceito de sharpe (relagao entre risco
e retorno) com retorno absoluto, para os periodos de 12, 24 e 36
meses encerrados em 31/12/2024.

Além dos 14 Fundos premiados como
INVESTIDOR 8 £y clentes para o periodo de 12 meses,
INSTITUCIOM_L a CAIXA Asset se destacou também nos
s rankings de 24 meses (17 Fundos
.+ Excelentes) e 36 meses (14 Fundos
Excelentes). As estratégias destaque
estdo distribuidas nos mercados de
Renda Fixa; AcOes; Investimentos no
Exterior e; Multimercados, o que reforca
a complementariedade e qualidade
superior do nosso Portfolio em diversos
segmentos. Lembrando que desse total,
12 sao fundos destinados aos RPPS.

Importante destacar que o periodo de avaliacgdo do Ranking
capturou o desempenho dos Fundos de Investimentos em
momentos de elevada volatilidade nos mercados. Ao longo de
2024 a conjuntura macro, tanto local quanto internacional, passou
por uma verdadeira montanha russa, mudando consistentemente
as perspectivas e consequentemente os niveis de precificacdo e
risco dos ativos.

Nesse contexto, possuir um soélido processo de alocagao e um time
de Gestdo sempre atento as oportunidades, foram diferenciais
importantes para que os Fundos CAIXA Asset figurassem em
destaque no Ranking. Confira abaixo as estratégias premiadas do
portfélio para RPPS e, para saber mais sobre nossos fundos
excelentes e outras estrelas do nosso Portfélio, converse com
nossos especialistas e figue sempre De Olho na CAIXA!

RENDA FIXA

Fl Caixa Alianga TPF RF CP
Fl Caixa Brasil IRF-M 1 TPF RF
Fl CAIXA Brasil IMA-B 5 TPF RF LP

Artigo 7°, inciso | “‘b”

CAIXA FIA Institucional BDR Nivel |
FIA CAIXA Brasil IBX-50
FIA CAIXA Dividendos
FIC FIA Caixa Expert Vinci Valor Div RPPS
FIA CAIXA Petrobras
FIA CAIXA Petrobras Pré-Sal

ACOES
Art. 8°, Inciso |

INV. NO EXTERIOR

Art. 9° A, Inciso Il CAIXA FIC FI MM Multigestor Global Equities IE

MULTIMERCADOS Fl Caixa Indexa Bolsa Americana MM LP

FIC FI Caixa Hedge MM LP

Art. 10°, Inciso |

1- Metodologia completa disponivel em: http://www.investidorinstitucional.com.br/sessoes/rankings/melhores-

fundos.html 2 - Disponivel em: https://www.investidorinstitucional.com.br/

Informacdes importantes: Potenciais investidores devem ler cuidadosamente o Regulamento do Fundo antes de qualquer decisdo de investimento. As informagdes contidas neste material sdo de carater exclusivamente informativo e ndo devem servir como Unica base para tomada de decisdo, nem devem ser

m Autorregulagio consideradas como oferta para aquisicdo de cotas. Os investidores devem estar preparados para aceitar os riscos inerentes aos mercados em que o fundo atua e, conseqiientemente, possiveis variagdes no patrimdnio investido. Os principais riscos estdo detalhados no Regulamento do Fundo. Fundos de
ANBIMA investimento ndo contam com garantia do administrador do fundo, do gestor da carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos - FGC. Informativo para simples conferéncia, ndo deve ser considerado como recomendagdo de investimento. A) Rentabilidade obtida no

Gestao de Recursos

meio do SAC: 0800726 0101, Ouvidoria Caixa: 0800 725 7474 e Atendimento a pessoas com deficiéncia auditiva: 0800 882 2492,

passado ndo representa garantia de resultados futuros; B) A rentabilidade divulgada n&o € liquida de impostos; C) o investimento em fundo ndo é garantido pelo Fundo Garantidor de Crédito.
Material de Divulgac&o. Leia a Idmina de informagdes essenciais, se houver, e o regulamento antes de investir. Supervisdo e Fiscalizagdo: (i) Comissdo de Valores Mobilidrios - CVM e (ii)Servico de Atendimento ao Cidaddo em www.cvm.gov.br. As informagdes
sobre o Fundo, inclusive o Regulamento e L&dmina de Informagdes Essenciais, se houver poderdo ser consultadas diretamente nas Agéncias ou (ii) pela "internet' no endereco eletrénicos www.caixa.gov.br. Outras informagbes podem ser obtidas por
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SALA DE LEITURA

COMPARTILHA

INFORMACOES GERAIS

A sugestdao do més que
acreditamos ser uma
boa pedida para o seu
momento de leitura é:

&2 Relatério CADPREV/DAIR

Informacgoes Tribunal de Quarto de Despejo (Carolina Maria

Contas de Jesus, 1960) Uma escritora
“improvavel” aos olhos da critica e que

fala sobre a realidade feminina em

CREDENCIAMENTO uma comunidade carente. Essa é a

tonica da nossa sugestao de leitura no
O credenciamento de instituicdo més da mulher.
financeira e fundos de investimento
CAIXA agora esta disponivel para

consulta na internet. Para acessar Para consulta a resenha completa,

basta clicar AQUI. Consulte, clique aqui.
credencie e conte sempre com a
CAIXA! Boa leitura!ll

EXTRATOS FUNDOS CAIXA E VOCE?

Tem alguma dica de
filme, documentario,
palestra ou livro
gue gostaria de
compartilhar com os
nossos leitores? Basta nos enviar um
e-mail com a sua dica explicando em
poucas palavras o porqué da sua
sugestao.

Os extratos dos fundos de investimento
ndo disponiveis no Gov Contas ou IBC sdo
enviados ao endereco eletronico do RPPS
cadastrado em nossa base de dados.
Fazem parte dessa rotina: Fundos de
Vértice (CAIXA FI Brasil 20XX); FII Rio
Bravo; FIP, FIC Expert Valor RPPS, FIC
Expert Dividendos RPPS e FIA BDR
Institucional Nivel I. Para incluir, alterar ou
excluir e-mails basta enviar uma solicitagao
para: gerdi0l@caixa.gov.br

#compartilha

SESSAO DE CINEMA

A sugestao de filme que

acreditamos ser uma
Excelente pedida para a
sua sessao de cinema é:

O lobby do batom (2022) No més da
mulher nossa sugestao é esse
documentario incrivel, que retrata o
movimento de participacao
parlamentar feminina na definicao da
Constituicao de 1988 e que trouxe
marcos significativos que tém
reverberacao até os dias atuais.

Para consulta a sinopse completa,
cliqgue aqui

Boa pipoca e bom doc!!!

E t%‘-— -Z‘Ed

MAILING RPPS

Quer atualizar seu

e-mail de contato,

,_4,-r r e . para receber os informa-
E|,,_ iy tivos e materiais

exclusivos produzidos

Para RPPS? Faca a leitura do QR Code
acima e peca o cadastramento do seu
e-mail em nosso mailing RPPS

#mailing




PORTFOLIO RENDA FIXA

Fundo‘lcategorla P qu — “ 12 Meses
CNPJ
MORARIIE - ML T, Bose ], Rent. | % BENCH %IPCA+5,8 % BENCH | % INPC+6" |% IPCA+5,89" % INPC+6" | % IPCA+5,89°
alocagéo dos recursos: 100%)

FIC BRASIL GESTAO ESTRATEGICA RF 23.215.097/0001-55 RS 3.603.402.390,35 153,18 39,59 43,60 231 14646 9347 94,45 752 66,64 66,13
FIBRASIL IMAB LP 10.740.658/0001-93 RS 2366.557.81148 0,49 96,89 25,04 27,58 153 97,25 62,06 62,71 -1,17 - - -
FIBRASIL IRF-M 1 TP RF 10.740.670/0001-06 RS 8210.316.090,70 1,00 98,56 51,16 56,33 226 98,08 91,53 9249 10,04 97,69 8895 8827
FIBRASIL IRF-M 1 + TP RF LP 10.577.519/0001-90 RS 566.602.906,29 037 100,64 18,79 20,69 374 98,82 151,31 152,90 0,89 76,64 788 782
Fi BRASIL IRF-M TOTAL TP RF 14508.605/0001-00 RS 1.016.846.499.71 0.59 97.57 3029 33,36 317 9891 128,18 129,53 382 93,00 3386 33,60
FI BRASIL IMAB 5 LP 11.060.913/0001-10 RS 5.990.578.271,77 0,64 97,76 32,62 35,92 251 98,53 101,57 102,64 735 96,69 6513 6463
FIBRASILIMAB 5 +LP 10.577.503/0001-88 RS  889.626.206,84 0,40 97.43 20,39 2246 0,79 93,99 3212 32,46 -6,87 - - -

FI BRASIL IMA GERAL 11.061.217/0001-28 RS 436.877.82261 077 96,62 39,29 43.26 215 97,68 87,09 88,00 6,02 95,00 5337 52,96
FIBRASIL IDKAIPCA2 A 14.386.926/0001-71 R$ 3502.122.049.26 0,62 101,33 3184 35,06 2566 99,09 107,54 108,67 7.09 94.80 62,87 62,39
FI BRASIL DISPONIBILIDADES RF 14.508.643/0001-55 RS 1.206.324.554 04 0.90 91.41 46,18 50,85 1.83 91,17 74,00 7478 10,03 89,80 88,90 8822
FIBRASIL TP LP 05.164.356/0001-84 RS 12.641.893.81743 0,98 99,09 50,06 55,12 2,04 101,68 82,53 8339 10,99 98,39 97,40 96,66
FIALIANCATP LP 05.164.358/0001-73 RS 2673.126.28539 0,97 97,97 49,50 54,50 196 97,96 79.50 80,34 10,91 9764 96,66 9592
FIRSTPLP 05.164.364/0001-20 RS 420.947.42377 0,98 98,99 50,01 5507 202 10092 81,91 8277 10,88 97.43 96,45 95,71
FI BRASIL IDKAPRE 2ARF 45.163.710/0001-70 105.373.849,55 0,92 93,17 47.07 51,83 4,02 200,59 162,81 164,52 2,60 23,29 23,06 2288
S it W NN 2 2 0 T [0
FIC NOVO BRASIL IMAB 10.646.895/0001-90 687.437.510,73 0,52 52,39 26,47 2915 149 74,23 60,25 60,88 -0.84

F1 BRASIL MATRIZ 23.215.008/0001-70 RS 7.783.456.308,79 1,01 102,38 51,72 56,96 2,10 10477 85,03 85,92 1,21 100,38 99,37 98,61
FIBRASIL REF DILP 03.737.206/0001-97 RS 2194288371474 1,01 102,00 5153 56,74 209 104,42 8475 85,64 11,36 101,68 100,66 99,89
FIC CAIXA BRASIL RENDA FIXA ATIVA LP 35536.532/0001-22 RS  604.580.13435 0,59 60,31 30,47 33,55 116,95 94,92 95,92 8.12 7273 72,00 71,45
e I N I ) 7 s [
F1 BRASIL IPCA XVI RF CRED PRIV 21.918.896/0001-62 RS 82.907.419.46 0,59 32,97 30,08 26,88 97,27 97,98 A7 65,01 65,68

"Rentabilidade referente a FEVEREIRO/2025 | [—

Atendimento ao Cotista:

As informacgdes sobre os Fundos poderdo ser consultadas:

I - Diretamente nas Agéncias e/ou PAB; II - Pela “internet” nos enderegos eletronicos: a)
http://www.fundos.caixa.gov.br/ III - SAC: 0800 726 0101 IV - Ouvidoria Caixa: 0800 725 7474
V - Atendimento a pessoas com deficiéncia auditiva: 0800 726 2492

Supervisdo e Fiscalizacdo: Comissdo de Valores Mobiliarios - CVM

Servico de Atendimento ao Cidadao em www.cvm.gov.br.

Regulamentagao: Instrucdo CVM 555/14 e alteracbes posteriores /
Resolugdo CMN 3.922/10 e alteracdes posteriores.

Regulamentos disponiveis no site da CAIXA: www.caixa.gov.br.
Portal de educacao financeira da ANBIMA -

Como investir: www.comoinvestir.com.br

Auditor: KPMG Auditores Independentes

ESTE DOCUMENTO ESTA SUJEITO A MODIFICAGOES E TEM CARATER EXCLUSIVAMENTE INFORMATIVO, NAO SE CONSTITUINDO EM ACONSELHAMENTO PARA AQUISIGAO DE COTAS DESTES FUNDOS. FUNDOS DE INVESTIMENTO NAO
CONTAM COM A GARANTIA DO ADMINISTRADOR DO FUNDO, DO GESTOR DA CARTEIRA, DE QUALQUER MECANISMO DE SEGURO OU, AINDA, DO FUNDO GARANTIDOR DE CREDITOS - FGC. LEIA O PROSPECTO E O REGULAMENTO ANTES
DE INVESTIR. RENTABILIDADE PASSADA NAO REPRESENTA GARANTIA DE RENTABILIDADE FUTURA. A RENTABILIDADE DIVULGADA NAO E LIQUIDA DE IMPOSTOS. FUNDOS DE INVESTIMENTO NAO CONTAM COM GARANTIA DO
ADMINISTRADOR, DO GESTOR, DE QUALQUER MECANISMO DE SEGURO OU FUNDO GARANTIDOR DE CREDITO - FGC. O FUNDO ESTA SUJEITO A RISCO DE PERDA SUBSTANCIAL DE SEU PATRIMONIO LIQUIDO EM CASO DE EVENTOS .

Autorregulacio

ANBIMA

QUE ACARRETEM O NAO PAGAMENTO DOS ATIVOS INTEGRANTES DE SUA CARTEIRA, INCLUSIVE POR FORGA DE INTERVENCAO, LIQUIDAGAO, REGIME DE ADMINISTRACAO TEMPORARIA, FALENCIA, RECUPERACAO
JUDICIAL OU EXTRAJUDICIAL DOS EMISSORES RESPONSAVEIS PELOS ATIVOS DO FUNDO.

Gestdo de Recursos




PORTFOLIO RENDA VARIAVEL

Acoes - Art. 8% Inciso | "a" ( Limite para alocagao

dos recursos: 30%)

CNPJ

Patrimonio Liquido

FI ACOES BRASIL INDEXA IBOVESPA 13.058.816/0001-18 251.713.341.61 -259 204 97,53 8257 8344 -5,58

FI ACOES BRASIL IBX - 50 03.737.217/0001-77 RS 241.430.440,03 280 7 - 175 7 9177 70,64 7138 -5,59

FI ACOES BRASIL ETF IBOVESPA v 15.154.236/0001-50 RS 53.735.466,06 -254 - - - 207 98,80 83,65 84,53 -5,39 - - -
FIC FIA BRASIL ACOES LIVRE QUANTITATIVO 30.058.169/0001-44 RS 585.825.212,29 -3,64 - - 0,27 13,70 11,13 11,24 -8,04 -

FIA PETROBRAS ¥ 03.914.671/0001-56 RS 84439061366 623 = = -1,22 = = - 12,40 = 109,87 109,03
FIC FIA CAIXA MULTIGESTOR 30.068.224/0001-04 RS 417.700.855,73 -3,58 0,66 33,00 26,79 27,07 -14,19

FlA CAIXA SMALL CAPS ATIVO “ 15.154.220/0001-47 RS 476.990.371,22 -3,66 = = = 2,03 101,32 8226 83,13 -19,19 - - -
CAIXA EXPERT VINCI VALOR RPPS FIC AGOES 14.507.699/0001-95 RS 639.560.244,35 -2,18 3,20 135,69 129,35 130,71 -8,02

CAIXA EXPERT VINCI VALOR DIV RPPS FICACOES  15.154.441/0001-15 RS 1.002.276.378,20 -1,13 = - - 369 587,80 149,46 151,03 -1,35 - - -
FI4 PETROBRAS PRE-SAL 11.060.594/0001-42 RS 163.177.084,78 -4,62 - -0.83 - - 897 79,46 78,85
FIA CONSUMO 10.577.512/0001-79 RS 71.867.917,94 5,59 - - - -3,93 - - - -20,38 - - -

FI ACOES VALE DO RIO DOCE 04.885.820/0001-69 RS 503.415.94257 1,62 8318 91,59 074 " =D 30,09 30,40 -11,45

FI ACOES DIVIDENDOS ' 05.900.798/0001-41 RS 235.876.369,00 -2.80 = - 042 67,25 17,10 17,28 -0.75 =

FI ACOES SUSTENT EMPR ISE 08.070.838/0001-63 RS 2.760.877,04 -2.88 248 9421 100,42 101,48 -14,17

FIACOES CONSTRUCADQ CIVIL 10.551.375/0001-01 RS 122.276.291,16 -3.66 - = * 6,86 9449 277,66 280,58 -14,42 - - -
Fl ACOES INFRAESTRUTURA 10.551.382/0001-03 RS 117.541.220,12 -2,54 - - 279 - 112,77 11395 -13,76 -

CAIXA EXPERT CLARITAS VALOR FIC ACOES 30.068.060/0001-07 RS 20.793.724,03 -3,39 - = 224 - 90,84 91,79 -11,93 -

CAIXA INDEXA SETOR FINANCEIRO 40.209.029/0001-00 26.010.048,51 -3,03 7.24 293,26 296,34 -4.81

Investimentos no Exterior - Art. 9% Inciso Il | Limite

para alocagio dos recursos: 10%)

FIC CX MULTIGESTOR GLOBAL EQUITIES MM IE

Investimentos no Exterior - Art. 9% Inciso lll (Limite
para alocagao dos recursos: 10%)

FI ACOES BDR INSTITUCIONAL NIVEL I s
CAIXA ESG FIC ACOES BDR NIVEL | =

Multimercados - Art. 10°, Inciso | "a" (Limite para

alocagiu dos recursos: 10%)

39.528.038/0001-77

17.502.937/0001-68
43.760.251/0001-87

67.566.553,63

R$ 2.956.276.037,04

RS

569454510

-0.68

-2,70
-0,87

-2.02

-6,86

0,85

30,22

42,40

68,88

96,64

257,84

265,80

375,82 37294

FlINDEXA BOLSA AMERICANA MULT LP 30.036.235/0001-02 2.140.832.727,01 -0,90 172 8581 69,65 70,38 22,49 201,37 199,34 197,82
FI JUROS E MOEDAS MK (s 14,120.520/0001-42 RS B824.082.595,85 093 94,13 4755 5236 1,95 9747 78,86 79,69 9,87 88,33 87.44 86,78
F1 CAIXA MULTIMERCADO RV 30 LP 03.737.188/0001-43 R% 365.660.862.85 -0,04 - - 2 213 106,06 86,08 86,99 0,79 7,08 7.00 6,95

FIC CAIXA BRASIL ESTRATEGIA LIVRE MULT LP 34.660.276/0001-18 R3% 157.720.486,43 55 56,19 28,39 31,26 193 96,38 78,23 79,05 51 4,56 4,52 4,48

F1 CAIXA ALOCAGAO MACRO MULT LP ¢ 08.070.841/0001-87 RS 965.470.442 86 077 77.91 39,36 4334 1.98 9853 79,97 80,81 6,13 54,90 5435 5394
CAIXA FIC HEDGE MM LP 30.068.135/0001-50 RS 57.755.173,25 088 89,45 4519 49,76 1,79 89,13 72,34 73,10 10,69 95,72 94,76 94,03
CAIXA INDEXA SHORT DOLAR MM LP 29.157.511/0001-01 RS 6.275.963,35 0.21 31,18 15,75 17,35 7,68 383,19 311,01 31428 - - -

BENCHMARK: () IBOV - (2] IEX-50 - (31 PETR - (4] SMLL - (SIICON - () 1DW - (71 1SE - (81 BORX - (31 COI - " Fundo com menocs de 12 meses. Para avaliagSo da peformance de um fundo de investimento & recomendivel a andlize de. no minimo, 12 meses,

Autorregulagio
ANBIMA

ESTE DOCUMENTO ESTA SUJEITO A MODIFICAGOES E TEM CARATER EXCLUSIVAMENTE INFORMATIVO, NAO SE CONSTITUINDO EM ACONSELHAMENTO PARA AQUISIGAO DE COTAS DESTES FUNDOS. FUNDOS DE INVESTIMENTO NAO
CONTAM COM A GARANTIA DO ADMINISTRADOR DO FUNDO, DO GESTOR DA CARTEIRA, DE QUALQUER MECANISMO DE SEGURO OU, AINDA, DO FUNDO GARANTIDOR DE CREDITOS - FGC. LEIA O PROSPECTO E O REGULAMENTO ANTES
DE INVESTIR. RENTABILIDADE PASSADA NAO REPRESENTA GARANTIA DE RENTABILIDADE FUTURA. A RENTABILIDADE DIVULGADA NAO E LIQUIDA DE IMPOSTOS. FUNDOS DE INVESTIMENTO NAO CONTAM COM GARANTIA DO,

Gestdo de Recursos

ADMINISTRADOR, DO GESTOR, DE QUALQUER MECANISMO DE SEGURO OU FUNDO GARANTIDOR DE CREDITO - FGC. O FUNDO ESTA SUJEITO A RISCO DE PERDA SUBSTANCIAL DE SEU PATR[MONIO LiQuipo EM CASO DE EVENTOS
QUE ACARRETEM O NAO PAGAMENTO DOS ATIVOS INTEGRANTES DE SUA CARTEIRA, INCLUSIVE POR FORCA DE INTERVENCAO, LIQUIDAGAO, REGIME DE ADMINISTRACAO TEMPORARIA, FALENCIA, RECUPERACAO
JUDICIAL OU EXTRAJUDICIAL DOS EMISSORES RESPONSAVEIS PELOS ATIVOS DO FUNDO.
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7 de marco de 2025

RESUMO ECONOMICO MENSAL

e Nos EUA, a geracao de emprego continuou robusta, apesar da queda do
consumo. Seguimos com nosso cendrio de juro norte-americano estavel
entre 4,25% - 4,50% a.a. em 2025. Para a taxa de cadmbio, projetamos R$
5,90/US$ para o fim de 2025 e R$ 5,95/US$% para o fim de 2026.

e O PIB cresceu 0,2% t/t no 4° tri/24, mostrando uma desaceleracao mais
acentuada que a esperada. A composicao do dado sinalizou forte
arrefecimento da demanda e que o aperto monetario ja atua sobre a
atividade. Com isso, o crescimento deve desacelerar para 1,8% em 2025.

e As métricas de inflacao mais sensiveis ao ciclo econ6mico seguiram
pressionadas em fevereiro, apesar da surpresa baixista. Por isso, seguimos
projetando IPCA para 5,7% em 2025 e 4,0% em 2026. Mesmo com
expectativas mantendo-se acima da meta, avaliamos que as leituras mais
fracas de atividade aumentaram o viés de baixa do atual cendrio de juros.

e Anova politica comercial norte-americana comeca a ser implementada, com
conflitos e renegociacdes com parceiros comerciais tradicionais dos EUA. No
tépico especial deste Resumo, analisamos quais os setores exportadores
brasileiros mais expostos aos riscos tarifarios.
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Economia internacional

Apesar das incertezas crescentes com relacdao a politica comercial, os
indicadores econdmicos norte-americanos divulgados em fevereiro apontaram
uma continuidade do bom desempenho recente. No mercado de trabalho, foram
gerados 151 mil novos empregos, o saldrio nominal cresceu 0,3% m/m,
desacelerando na margem e a taxa de desemprego se manteve estavel ao redor
de 4,1%. Os indices de gerentes de compras apontaram expansao no setor
privado, o que foi corroborado pelos relatos das distritais do Fed, no Livro Bege.

Alguns sinais de desaceleracao, poréem, se manifestaram, conforme o consumo
real teve a primeira queda (0,2%) desde marco de 2023, apesar da continuidade
do crescimento robusto da renda pessoal disponivel (0,9% m/m) em janeiro.
Essa queda juntou-se a um déficit recorde de US$ 132 bilhées no saldo
comercial, fruto da antecipacdo de importacdes para evitar o dnus das tarifas,
levando a uma reducdo na expectativa de crescimento econémico. A estimativa
em tempo real do Fed de Atlanta para o crescimento no 1° trimestre passou de
+0,7% t/t para -0,6% t/t, puxada pela queda da projecao de consumo de +0,5%
t/t para +0,1% t/t. Caso persista em fevereiro, a retracao no consumo se junta a
desaceleracdo no investimento observada no 4° trimestre de 2024 e a uma
expectativa de inflacéao de 4,3% entre os consumidores para constituir um
cenario desafiador para o Fed. Projetamos que a taxa de juros norte-americana
deve permanecer estavel na banda 4,25% - 4,50% a.a. ao longo de 2025.

A nova politica tarifaria norte-americana (ver o tépico especial) e sinais de um
realinhamento diplomatico suscitaram o andlncio de politicas econdmicas mais
expansionistas na China e na Uniao Europeia. O governo chinés afirmou a
intencao de obter crescimento de 5% este ano, bem como a disposicao de elevar
a taxa de inflacao para 2% a/a, atualmente préoxima de zero. Para isso, anunciou
estimulos ao consumo de bens duraveis e politicas de apoio focalizadas nos
setores de alta tecnologia. Na Europa, o novo governo alemao anunciou € 800
bilhées em investimento de infraestrutura e defesa, estes Gltimos ndo sujeitos a
regra fiscal do pais. O andncio foi visto como uma mudanca de paradigma, o que
se refletiu na alta dos rendimentos dos titulos soberanos alemaes.

EUA: projecao PIB 1°tri 2025 EUA: gastos dos consumidores
(% t/t anualizado) (% m/m)
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Taxa de cambio

A taxa de cambio segue fortemente determinada pelo movimento global do
délar, e o més de fevereiro viu a continuidade de um processo de apreciacao do
real que iniciou na virada do ano. A taxa PTAX, apds ter encerrado 2024 em R$
6,19/US$, encerrou janeiro em R$ 5,83/US$ e fevereiro em R$ 5,85/US$, em meio
a um pico de volatilidade associado a entrada em vigor de tarifas norte-
americanas sobre seus principais parceiros comerciais. A incerteza associada
aos sucessivos adiamentos e mudancas de aliquotas anunciadas pelo governo
norte-americano contribuiram para elevar o indice de volatilidade VIX em mais
de 50% na comparacao entre o inicio de marco e o inicio de fevereiro.

0 momento de aversao ao risco atual, no entanto, difere dos demais: houve
aumento da procura por titulos norte-americanos, refletida na queda dos
rendimentos observada recentemente, mas isso nao foi acompanhado por uma
valorizacao do doélar; pelo contrario, a moeda acumula desvalorizacdo de cerca
de 4% desde o inicio de fevereiro. A reducao das expectativas de crescimento do
PIB dos EUA no 1° trimestre, associada ao anlncio de politicas econémicas mais
expansionistas na China e na Uniao Europeia, parece ter resultado em saida de
capital dos EUA, enfraquecendo o délar.

Esse movimento de realocacao esta limitado as economias avancadas, até
agora, refletindo a expectativa de maior demanda de capital pelos governos da
Europa e da China, bem como a valorizacao relativa das suas empresas de
capital aberto. O cdmbio do real tem flutuado ao redor de R$ 5,75/USS$,
refletindo a deterioracao associada a politica fiscal doméstica que ocorreu a
partir de abril de 2024 e teve seu apice em novembro e dezembro. A votacao do
orcamento pode trazer volatilidade e depreciacao para o real; por outro lado, a
terceira e dltima alta de 1 p.p. j& contratada para a taxa Selic deve aumentar
ainda mais a lucratividade do carry trade com o real. No contexto desse “cabo de
guerra” entre a politica fiscal e o diferencial de juros, mantemos nossa projecao
para o cambio de R$ 5,90/US% em 2025 e R$ 5,95/US$ em 2026.

Cambio e indice DXY indice VIX
(R$/USS PTAX, p.p.) (R$/US$ PTAX, p.p.)
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Atividade economica

O PIB cresceu 3,4% em 2024, marcando a continuidade da expansao do
Consumo das familias (4,8%) e dos Servicos (3,7%), que crescem a taxas
expressivas desde o fim da pandemia, e a recuperacdo do Investimento (7,3%) e
da Industria (3,3%), beneficiados por um periodo de reducdo de juros entre
ago/23 e maio/24. Apesar do desempenho robusto no ano, o crescimento do 4°
tri/24 - o dado mais relevante para a analise do ciclo econ6mico - desacelerou
para uma alta de 0,2% t/t, abaixo da nossa projecao e da mediana do mercado
(0,4%). Esse arrefecimento além do esperado tende a sinalizar que os efeitos do
novo ciclo de aperto monetario (iniciado em set/24) ja atuam sobre a atividade
econdmica. A composicao do crescimento também aponta para um
enfraquecimento da demanda interna. O Consumo das familias caiu 1,0%, bem
abaixo da nossa projecao (0,5%), enquanto o Investimento desacelerou de uma
taxa média de crescimento de 2,6 % a.t. nos ultimos 4 trimestres para 0,4% t/t.

0 1° tri/25 deve ter um crescimento bastante heterogéneo. De um lado, o bom
desempenho projetado para a safra de soja no Centro-Norte deve contribuir
para um crescimento forte do PIB da Agropecuaria (12,3% t/t). Por outro lado, o
mercado de trabalho ja da sinais de desaquecimento e os empresarios mostram
sinais de pessimismo com a economia. Em janeiro, a taxa de desemprego
ajustada sazonalmente teve a sua segunda alta consecutiva, atingindo 6,6% da
forca de trabalho, enquanto o rendimento médio do trabalhador caiu 0,3% na
margem. O Caged surpreendeu positivamente com a geracao de 140 mil
empregos liquidos, mas a um ritmo menor do que a média de 2024. Além disso,
desde o inicio do ciclo de alta de juros, a confianca do empresario da inddstria
recuou 3,2 pontos. Diante isso, projetamos crescimento de 1,2% t/t no 1° tri/25,
com contribuicao direta de 0,9 p.p. da Agropecuaria.

Para o restante do ano, vemos a continuidade do movimento de desaceleracao
da atividade econ6mica, em funcao da intensificacao do aperto monetario, que
tende a provocar uma desaceleracao significativa do crescimento no 2°
semestre. Resta duvida quanto a resposta da politica fiscal a essa
desaceleracao. Na nossa avaliacao, em caso de respeito as regras do Arcabouco
Fiscal, o raio de alcance de politica fiscal é limitado para se contrapor aos
efeitos da politica monetaria. De posse dessas novas informacdes, revisamos
para 1,8% o crescimento do PIB no final de 2025.

Crescimento do PIB (var. % t/t) PIB | Otica da demanda

24T2 24713 24T4  Proj. (com ajuste sazonal, 1995=100)
Agropecuaria -2,3 -1.1 -2,3 -3,5 210
IndUstria 0,7 1,0 0,3 0,6 190
Servicos 1,6 0,7 0,1 07 150 ﬁ /
PIB 1,3 0,7 0,2 0,4
Cons. das Familias 1,0 1,3 -1,0 0,5 150
Cons. do Governo -0,2 0,8 0,6 0,3 130
H O:NMQ'LHLDI;CDQO‘_NMQ'
> ' ' g J tctSovovosooovoooidocodY
Importacéo 1,5 0.9 -0.1 -0,3 PIB Cons. das familias Investimento
Fonte: IBGE
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Juros e inflacao

Em fevereiro, a inflacdo ao consumidor se mostrou mais fraca, mas ainda assim
pressionada. No més, o IPCA-15 avancou 1,23%, abaixo do esperado (1,40%). Com
a leitura, a inflacdo acumulada em 12 meses avancou de 4,5% para 5,0%.
Sazonalmente, o segundo més do ano mostra um avanco mais expressivo por
conta dos reajustes escolares, que veio abaixo da nossa projecao, mas levou o
grupo de Educacao a alta de 4,78% no més. Além disso, energia elétrica subiu
16,33% apdés o desconto do bbnus de Itaipu creditado em janeiro. Ainda,
passagem aérea (-20,42%) caiu mais que o esperado, também contribuindo para
a surpresa negativa. Afora tais itens volateis, os nlicleos seguiram pressionados.

A inflacao de servicos subjacentes mostrou um alivio parcialmente temporario
em meio ao desconto de cinemas ao longo de fevereiro, enquanto os servicos
intensivos em trabalho, que também desaceleraram na margem, continuaram
rodando em patamar incompativel com a meta. Ja a inflacao de bens veio mais
forte, especialmente com a variacao expressiva de automéveis, trazendo
novamente a tona o repasse da depreciacao cambial vista no final de 2024. Por
fim, a inflacdo de alimentos, outro risco relevante para o ano, subiu menos que o
previsto, com certo alivio em in-natura. No entanto, o cendrio ainda se mostra
desafiador, em meio aos impactos das recentes ondas de calor sobre algumas
culturas e aos choques de oferta que afetam, em especial, o café. Diante dessas
leituras, e com um contexto que se mostra ainda bastante incerto para inflacao,
com expectativas desancoradas e uma atividade que, mesmo em desaceleracao,
mantém-se sobreaquecida, ha pouco espaco para acomodar choques. Para o
IPCA, mantemos as projecdes de 5,7% e 4,0% para 2025 e 2026, respectivamente.

Quanto ao nosso cenario de juros, a Expectativas de Inflacao para 12

mudanca do balanco de riscos do 6.3 meses a frente cq
Copom, que passou a elencar uma sg '
desaceleracdo da atividade mais 53
acentuada que a projetada como um 22
potencial fator de baixa, alterou 0 37

vies das nossas projecbes. As 33

55

. . . Q’d##d‘d‘#d’#d’d‘d‘ﬂm
leituras mais recentes da atividade I IIIIIIIJILKL
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econdmica, com destaque para as T ewmE2TPho2F &

pesquisas setoriais mensais, 0 Fonte:focus.

avanco da taxa de desemprego, em especial em dezembro, e a queda do consumo
das familias na leitura do PIB do 4° tri,, conjuntamente, ddo sinais de que a
desaceleracao prevista para atividade econdmica j& comecou. Soma-se a essas
leituras a queda das expectativas de inflacao para 12 meses a frente junto ao
Focus, o que também alivia o cenario basico para a inflacao em relacao as ultimas
duas reunides. Nesse contexto, atribuimos um viés de baixa para nosso atual
cenario de juros de 15,25% a.a.. Esperaremos a reuniao de marco, na qual o
Copom deve elevar a Selic em +1,0 p.p., para, se necessario for, alterar o cenario.
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A guerra comercial e os segmentos sensiveis no Brasil

A nova politica comercial dos EUA - ressalvando as idas e vindas com parceiros
proximos, como o Canada e o México - representa uma mudanca fundamental
em relacao ao padrao vigente ha décadas, iniciando um periodo de renegociacées
e revisdes amplas das principais relacdes comerciais das economias avancadas.

O Brasil foi citado em algumas oportunidades pelo presidente dos EUA. O
principal caso foi o memorando assinado por Trump, em meados de fevereiro, no
qual o etanol brasileiro foi citado, destacando que o Brasil cobra 18% do etanol
americano, enquanto os EUA cobram apenas 2,5% do etanol brasileiro. No
entanto, é preciso destacar que o volume de exportacdes brasileiras do produto
para os EUA é baixo, cerca de US$ 200 milhdes, enquanto as importacées somam
menos ainda, US$ 52 milhdes. Outros produtos que podem entrar na mira sao
carne e laticinios, no caso do Brasil, carros, no caso da Europa, e motocicletas
para a India. As novas tarifas devem entrar em vigor a partir de 1° de abril.

Abaixo destacamos os produtos com maior exposicao direta ao mercado norte-
americano: por exemplo, na categoria de produtos de ferro e aco, o Brasil
exportou o total de US$ 11,9 bilhdes no ano passado, o que representou 3,5% da
exportacao brasileira. Para os EUA, foram exportados US$ 5,7 bilhdes, o que
indica que o mercado norte-americano representou 14% das exportacdes
brasileiras desse produto. Veja que, nesse caso, um aumento das barreiras a
exportacao pode trazer impactos relevantes ao setor. A tabela abaixo elenca os
10 principais grupos de produtos mais dependentes das vendas para os EUA.

Além disso, a economia brasileira pode ser afetada indiretamente pelas barreiras
impostas a outros paises, como, por exemplo, México e Canada. Parte importante
das exportacdes de autopecas brasileiras (20,1%) tem destino a industria
automobilistica mexicana, que no final estarao nos automdveis vendidos nos
EUA. Nesse caso, o setor pode ser indiretamente impactado.

Ainda é dificil saber o desfecho da politica comercial do governo dos EUA.
Entretanto, o vai e vem das tarifas comeca a minar a confianca dos agentes
econdmicos, os quais também passam a ver os dados correntes mostrar uma
economia diminuindo o ritmo de crescimento. Juntamente com a expectativa de
um menor crescimento global, as commodities desvalorizam, gerando outra
fonte de preocupacao para a economia brasileira.

Representatividade das exportacdes brasileiras — EUA e México (2024)

Exportacdo EUA Exportacdo total BR Exportacéo México Exportacdo total BR

Categoria de produto Categoria de produto

US$MFOB % US$ M FOB % US$MFOB % US$ M FOB %
Combustiveis e petréleo 7.664 19,0 57.233 17,0  Veiculos e autopecas 1.566 20,1 11.893 35
lf;‘nerro eaco . . 5.706 14,1 11.908 35 m:tc];::;s, l;;tersan;entos 1196 153 12.979 39
aquinas, instrumentos C
mecanicos e pecas 3646 90 12979 39 (jpes 880 M3 24547 73
Aeronaves 2.689 6,7 4.358 13 Oleo de soja 726 9,3 43.837 13,0
Café 1.943 4,8 11.850 3,5 Ferro e aco 346 4.4 11.908 35
Celulose e papel 1674 4.1 10.579 31 Obras de madeira 318 41 3.663 11
Obras de madeira 1.587 3,9 3.663 1,1 Café 277 3,6 11.850 3,5
Produtos eletronicos e 1406 35 4805 14 | rodutoseletronicose 263 34 4805 14
materiais elétricos materiais elétricos
Sucos de frutas 1.245 31 3.745 1,1 Minério de ferro 231 3,0 35.056 10,4
Carnes 1.015 25 24.547 7.3 Papel e celulose 200 2,6 2.479 0,7
40.369 100 337.046 100 7.802 100 EEYA LT 100
Fonte: Comex/Stat. \" y
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Tabela de Projecoes

2019 2020 2021 2022 2023 2024 [PApiysviepAs)

Atividade Economica

PIB Nominal (R$ bi) 7389 7.609 9.012 10.079 10.943 11.744 12.700 13.744
PIB Nominal (US$ bi) 1.875 1452 1746 2.015 2179 2147 2167 2.333
Crescimento Real do PIB (%) 12 -33 4,8 3,0 29 3.4 18 1,5
Consumo das Familias (%) 2,6 -4.6 3,0 4,1 3,1 4,8 15 2,0
Investimento Privado (%) 4,0 -1,7 12,9 11 -30 73 19 1.2
Consumo do Governo (%) -0,5 -3,7 4,2 2,1 17 19 15 1,8
Exportacées (%) -2,6 -2,3 4.4 5,7 9,1 29 65 40
Importacdes (%) 13 -9,5 13,8 1,0  -1,2 147 2,0 3,5

Taxa de Desemprego c/ ajuste sazonal, 1.8 15,0 .7 8.4 78 6,6 73 78

Fim de Periodo (%)

Inflacdo

IPCA (%) 43 4,5 10,1 5.8 4.6 4.8 57 4,0
IGP-M (%) 7.3 231 17,8 55 -32 6,5 59 4.8
Juros

Taxa Selic, Fim do Periodo (%) 4,50 2,00 925 13,75 1,75 12,25 1525 13,0
Taxa Selic, Média do Periodo (%) 5.9 2,8 48 126 133 109 147 14,
Taxa de Juros Real, Fim do Periodo (%) 0,2 -2.4 -0,8 7.5 6,8 7.1 9,0 8,7

Taxa de Cambio (RS/USS)

Taxa de Cdmbio, Fim de Periodo 4,03 5,20 5,58 522 484 6,19 5,90 5,95

Taxa de Cadmbio, Média do Periodo 3,94 5,24 5,41 516 498 547 586 5,89

Setor Publico

Result. Primario Gov. Central (% PIB) -1,3 -9,8 -0,4 05 -21 -04 -05 -07

Crédito

Saldo da Carteira de Crédito (%) 6,5 15,7 16,4 145 81 109 8,5 75

Livres 13,9 15,4 20,4 14,9 55 10,6 8,3 6,0
Livres - PF (%) 16,5 10,7 230 175 82 123 9,0 7.4
Livres - PJ (%) 10,8 212 175 11,9 21 8,4 7,5 4,1

Direcionados -2,3 16,1 10,9 14,0 11,9 4 97 105
Direcionados - PF (%) 6,6 1,7 18,5 18,0 13,1 1,8 10,0 11,0
Direcionados - PJ (%) -13,9 23,4 -0,1 6,9 96 10,4 9,0 9,5

Disclaimer: Esse documento foi produzido pela Geréncia de Analise Econémica do Banco Cooperativo Sicredi S.A. e tem
por objetivo fornecer informacdes de indicadores econdmicos. Ressaltamos, no entanto, que as analises bem como as
projecdes contidas refletem a percepcdo da Geréncia de Andlise Econdmica no momento em que o texto é produzido,
podendo ser alteradas posteriormente. O Banco Cooperativo Sicredi S.A. ndo se responsabiliza por atos/decisdes
tomadas com base nos dados divulgados nesse relatério.
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Mais de 50 bilhdes sob gestao no Brasil

Entre principais gestoras independentes no pais
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Portfolio Sicredi para RPPS

Os produtos expostos nesta pagina, bem como o percentual de alocacdo em cada fundo, e seu respectivo

enquadramento estdo de acordo com a resolucdo CMN 4.963/2021 e alteragdes posteriores.

As informacodes abaixo estdo segregadas pelo enquadramento a CMN 4.963, n3do refletindo o risco especifico de cada
produto. Consulte a I|amina de informagdes essenciais e o regulamento de cada produto em

sicredi.com.br/investimentos.
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Cenario Economico

Atividade Econdtmica

impulsionado consumo servicos
investimento indUstria também  recuperaram reducao
entanto, crescimento desacelerou trimestre indicando
monetario setembro/ trimestre
crescimento heterogéneo, agropecuaria projetada enquanto mercado
trabalho desaquecimento previsao crescimento revisada
intensificacao monetario limitacoes
Juros e Inflacao
fevereiro, consumidor Expectativas de Inflacdo para 12
avancando esperado meses a frente
’ 6.3 50
acumulada reajustes 5,8
escolares pressionaram 2; 5.5
enquanto passagens fi..3
subjacentes gg
temporario, intensivos % a a & @ ﬂ ﬁ % ﬁ & E:E ﬁ ﬂ &
. . E 2 s E o = —:' o El. = m W =
continuaram pressionados BN ERegd=Pasgi il
alimentos Fonte: Focus.
permanece desafiador Mantemos
projecoes
Cambio
fevereiro, influenciada apreciacao encerrou
volatilidade aumentou americanas, elevando
desvalorizou
fevereiro, Europeia
refletindo doméstica orcamento volatilidade,
aumentar lucratividade Projecdes
Bolsa

Em fevereiro de 2025, o Ibovespa recua 2,6% retornando ao patamar de 122 mil pontos, devido a eventos
no Brasil e no exterior. Uma grande queda nos precos das commodities afetaram principalmente o preco
do petréleo e do minério. Nos Estados Unidos, a discussao entre os presidentes dos Estados Unidos e da
Ucrénia, com direito a ameaca de terceira guerra mundial, atrasando um possivel cessar fogo. Das 87

acoes listadas na bolsa brasileira, 58 se desvalorizaram.

Panorama de Investimentos Sicredi Cenario Econbmico

Classificagdo da informacdo: Uso Irrestrito
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Dados e projecoes

Atividade Econbmica

Projetado
2022 2023 2024 2025 2026
PIB 3,0% 2,9% 3,5% 1,8% 1,5%
Taxa de Desemprego (ajuste sazonal, fim do periodo) 8,3% 7,8% 6,6% 7,3% 7,8%

Juros e Inflacao

2022 2023 2024 2025 2026

SELIC (fim do periodo) 13,75% 11,75% 12,25% 15,25% 13,00%
IPCA (12 meses) 5,8% 4,6% 4,8% 5,7% 4,0%
IGP-M (12 meses) 5,5% -3,2% 6,5% 5,9% 4,8%
Cambio

2022 2023 2024 2025 2026

Cambio RS/USS (fim do periodo) 5,22 4,84 6,19 5,90 5,95
Indices financeiros
Renda

Fevereiro Ano 12m 24m 36m
Poupanca 0,63% 1,31% 7,20% 15,65% 25,10%
CDI 0,99% 2,00% 11,03% 25,28% 41,62%
IRF-M 0,61% 3,20 3,78% 20,42% 32,61%
IRF-M 1 1,01% 2,31% 10,11% 24,22% 40,17%
IMA-B 0,50% 1,58% -0,89% 13,55% 22,71%
IMA-B 5 0,65% 2,55% 7,44% 18,71% 32,58%

Renda Variavel

Fevereiro  Ano 12m 24m 36m
Ibovespa -2,64% 2,09% -4,32% 17,03% 10,04%
SMLL -3,87% 2,01% -17,84% -2,75% -22,86%
IFIX 3,34% 0,17% -7,23% 11,15% 15,19%
S&P 500 -1,42% 1,24% 16,05% 49,98% 38,84%

Panorama de Investimentos Sicredi Cenario Econbmico

Classificagdo da informacdo: Uso Irrestrito



Fundos de Investimento

Renda Fixa

Fevereiro  Ano 12m  %CDI12m 24m  %CDI24m Volatilidade

SICREDI LIQUIDEZ EMPRESARIAL 0,98% 2,05% 11,08% 100,47% 25,30% 100,06% 0,07%
SICREDI TAXA SELIC 0,97% 2,08% 11,02% 99,94% 25,14% 99,43% 0,07%
SICREDI BAIXO RISCO CREDITO PRIVADO 0,99% 2,03% 11,25% 102,00% 26,19% 103,59% 0,07%
SICREDI IMA-B 5 0,66% 2,48% 7,32% 66,40% 18,20% 71,99% 2,17%
SICREDI INSTITUCIONAL IMA-B 0,50% 152% -131% -11,87% 12,96% 51,24% 5,11%
SICREDI INSTITUCIONAL IRF-M 1 1,01% 2,34% 9,78%  88,70% 24,17%  95,60% 0,61%

Sicredi DI Baixo Risco Crédito Privado

apresentou performance positiva emitidos
destaques apresentando rentabilidades resultado
Financeiras emitidas Santander sofreram marcacao
mercado, entregando fevereiro
Sicredi IRF M1
fevereiro, apresentou desempenho positivo, registrando
crescimento impulsionado principalmente prefixados
medidos recuperacao prefixados
favorecida mudancas expectativas mercado econdmica
prefixados medidos
também tiveram desempenho positivo,
Panorama de Investimentos Sicredi de Investimento

Classificagdo da informacdo: Uso Irrestrito



Multimercado

7~ Sicredi

SICREDI BOLSA AMERICANA

Sicredi Bolsa Americana

fevereiro

tarifarias, principalmente direcionadas
comercial economia

continua
positiva mai

beneficiando

Fevereiro Ano 12m  %CDI 12m 24m %CDI 24m Volatilidade
-087% 1,76% 21,77% 197,41%  68,41%  270,59% 12,63%
incertezas

Canada, gerando preocupacao impactos

carteira conseguiu superar
resultado negativo perspectiva

ores empresas Microsoft

Inteligéncias Artificiais

%CDI 24m Volatilidade

Fevereiro Ano 12m %CDI 12m 24m

SICREDI SCHRODERS IBOVESPA -3,51%  1,55% -7,32% -66,33% 11,67% 46,14% 13,59%
SICREDI SULAMERICA VALOR -3,16%  1,79% -6,55% -59,34% 11,85%  46,86% 13,48%
SICREDI ESG -4,55%  0,25% -14,47% -131,15% -2,25%  -8,89% 16,94%
SICREDI PETROBRAS -4,60% -0,82% 10,05% 91,14% 114,83% 454,18% 23,78%
Sicredi Petrobras

fevereiro, Petrobras rendimento Petroleira
fevereiro principalmente incertezas geradas demora concessao
ambiental exploracao petroleo  Margem Equatorial divulgacao resultados

expectativas  mercado, registrando prejuizo

ressaltar empresa anunciou distribuicao dividendos, movimentando
mercado companhia, resultado Petrobras impactado
externos empresa, geracao permitiu dividendos
anunciado

Panorama de Investimentos Sicredi

de Investimento
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informacdes contidas material exclusivamente informativo
entendido material promocional, solicitacao compra recomendacao
qualquer financeiro investimento estratégias destinatarios
relatério baseado informacoes publicas, desenvolvidos internamente externas
consideradas  momento material simulacoes composicao  carteira projecoes
otimista, pessimista constituem modelos matematicos estatisticos consideram historicos,

volatilidade projecoes

comportamento economia carteira suposicoes, projetado

carteira resultados significativamente diferente estimativas

alteradas qualquer momento, material consiste
representacao garantia integridade, precisao credibilidade informacao
destinatarios portanto, desenvolver préprias analises estratégias
investimentos investidor, disponivel Internet Banking aplicativo
associados associados possuem Investimento definido,
recomenda fortemente preenchimento guestionario "Andlise Investidor", disponivel
Internet Banking Associado, //sicredi aplicativo agéncias
produtos adequados, informacoes
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regulatorio relevantes condicao especifica, presente material
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investimentos apresentados  simulacao possuem informacoes veiculadas
consideracao  objetivos investimento, situacao financeira necessidades especificas
investidor documento reproduzido distribuido qualquer
expressa autorizacao investidores orientacao financeira, contabil
independente, caracteristicas pessoais, investimento
rentabilidade instrumentos financeiros produtos apresentar variacoes
aumentar  diminuir qualquer responsabilidade guaisquer prejuizos,
indiretos, venham  decorrer utilizacao informacoes veiculadas conteldo
informacoes duvidas, contatar gerente Atendimento
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reclamacoes, contate Ouvidoria  telefone



sicredi.com.br/investimentos
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PANORAMA
FEVEREIRO



SINTESE DA LEITURA DO PANORAMA
ECONOMICO DOS PERIODOS ANALISADOS

O ambiente de investimentos para o RPPS se mostra ainda mais desafiador, com
pressoes e variaveis no cenario exterior que exercem ainda maiores temores nos
mercados.

Nos Estados Unidos, as politicas tarifarias de Trump coloca volatilidade nos
mercados a medida que as decisdes do politico republicano sao usadas como
instrumentos de negocia¢ao para com os outros paises.

Em paralelo, uma rota¢ao do fluxo financeiro se desenrola ao passo que parte
dos investidores demonstram estar realizando os resultados no segmento de
tecnologia rumo a outros segmentos do mercado. Toda via, conforme indicadores, a
economia americana segue como sendo o principal ambiente para desenvolvimento
econdmico, apesar dos ruidos.

No Brasil, mesmo com a projecao do Focus de Selic em 15%, as expectativas de
inflagao ainda sofrem revisoes altistas, o que, em jungao a diversos outros fatores ja
exauridos em nossos periédicos anteriores, pressionam o COPOM para uma postura
ainda mais cautelosa.

A alta de 1 ponto percentual na ultima reuniao de 2025 foi acompanhada de
uma sinalizacao de mais uma alta, talvez 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 conducao da politica monetaria, é crucial.

Frente a volatilidade do cenario econémico no curto prazo, recomendamos
cautela aos investidores nos processos decisorios de investimentos. A perspectiva de
uma Selic mais elevada para os proximos meses deve trazer melhores condi¢coes 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 periddicos, como ativos
de exposi¢ao ao exterior e renda variavel doméstica que apresenta também, janela de
entrada.



INTERNACIONAL

Estados Unidos

Curva de Juros

O rendimento do Treasury de 2 anos em fevereiro de 2025, saiu de 4,265% no
inicio do més para 4,007% no fechamento. Os movimentos mistos durante o més de
fevereiro refletiram expectativas de inflagcao e os dados de atividade econdmica, como
os dados de emprego por exemplo.

A ponta longa da curva seguiu a mesma tendéncia, com o Treasury de 10 anos
fechando o més em 4,22%, refletindo o impacto de dados econémicos mais fracos,
como a revisao para baixo das projecoes de PIB e a desaceleragcao no nucleo da
inflagao.

EUA Treasury - 10 anos:
US 10 4.301 (-0.37%) - US 2 4.055 (+0.62%)
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/government-bond-yield

Em fevereiro, o indice do délar (DXY), que mede o valor do ddélar norte-
americano em relacao a uma cesta de moedas estrangeiras, registrou uma perda de
forca. Essa depreciagao foi influenciada por uma combinagao de fatores econémicos
e geopoliticos que afetaram a confianga dos investidores na moeda norte-americana.

Essa perda de valor foi influenciada pelo andncio de novas tarifas pelos EUA
sobre importacdes do México, Canada e China gerou preocupa¢oes sobre uma
possivel guerra comercial. Embora algumas tarifas tenham sido suspensas
temporariamente apds negociagodes, a incerteza resultante afetou negativamente o
doélar.



DXY Dollar Index:
Dallar Index 10346 0.22 (+0.21%)
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Fonte: https://tradingeconomics.com/dxy:cur

Mercado de trabalho

A economia dos Estados Unidos adicionou 151.000 empregos em fevereiro de
2025, abaixo das expectativas de 160.000. Consequentemente, a taxa de desemprego
aumentou ligeiramente para 4,1%, em comparac¢ao com 4,0% em janeiro.

Criacao novos empregos (Nonfarm Payroll) - EUA:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/non-farm-payrolls

Em janeiro de 2025, o relatério JOLTS revelou um aumento de 232.000 nas
vagas de emprego, totalizando 7,74 milhdes no udltimo dia do més. Este crescimento
indica uma demanda robusta por mao de obra no periodo. Além disso, as contratacoes



mantiveram-se estaveis em 5,4 milhdes, enquanto as demissdées diminuiram em
34.000, atingindo 1,635 milhao.

Vagas abertas (Jolts) - EUA:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/job-offers

Apesar desses numeros positivos, economistas preveem uma possivel
desaceleracao na demanda por trabalho nos préoximos meses, devido a incertezas
relacionadas a politicas tarifarias e cortes agressivos nos gastos governamentais, que
podem impactar negativamente a atividade econdémica.

Inflacao

O indice de Precos ao Consumidor (CPI) subiu 0,2% em fevereiro de 2025,
desacelerando em relagao ao aumento de 0,5% observado em janeiro. No acumulado
de 12 meses, o CPI registrou alta de 2,8%, o menor nivel desde novembro do ano
anterior. Essa desaceleracao foi influenciada por uma queda nas tarifas aéreas e uma
reducao nos precos da gasolina, embora os custos de habitagdo tenham aumentado
no mes.



CPI mensal - Estados Unidos:
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CPI anual - Estados Unidos:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/inflation-cpi

O nucleo da inflacao, que exclui os setores mais volateis de alimentos e energia,
registrou um aumento de 0,2% na comparacao mensal, abaixo da expectativa de 0,3%.
No acumulado dos ultimos 12 meses, o nucleo do CPI avangou 3,1%, também abaixo
da projegao de 3,2%, marcando uma desaceleracao em relagao aos meses anteriores.



Nucleo CPI anual - Estados Unidos:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/core-inflation-rate

O PCE, principal métrica de inflacdo acompanhada pelo Federal Reserve,
registrou um aumento de 0,3% em janeiro, mantendo o ritmo observado em dezembro
de 2024. Na comparacgao anual, o PCE avangou 2,5%, desacelerando em relacao a taxa
de 2,6% registrada no més anterior. Esses numeros indicam que a inflacao geral
continua em trajetéria descendente, aproximando-se gradualmente da meta de 2% do
Fed, mas ainda mostrando alguma persisténcia nos pre¢os de servigos.

O nucleo do PCE, que exclui os pregos mais volateis também subiu 0,3% na
comparacao mensal. No acumulado dos dltimos 12 meses, a alta foi de 2,6%, uma

desaceleracao em relacao aos 2,7% registrados em dezembro de 2024.

2025

PCE anual - Estados Unidos:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/pce-price-index-annual-change



Juros

Na segunda reuniao de 2025, o Federal Reserve decidiu manter as taxas de juros
dos Estados Unidos no intervalo de 4,25% a 4,50% durante a reunido do FOMC. A
decisdo, amplamente esperada pelo mercado, reflete a cautela da autoridade
monetaria diante das atuais condi¢des econdémicas, incluindo inflagao acima da meta
e crescimento econémico moderado. O Fed ressaltou que continuara monitorando de
perto os indicadores econémicos para ajustar sua politica monetaria conforme
necessario, visando equilibrar o controle da inflagao e o suporte ao crescimento
econdomico.

Taxa de Juros - Estados Unidos
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/interest-rate

INDICADORES DE ATIVIDADE
PMI

O PMI de Servicos dos Estados Unidos registrou 51 pontos em fevereiro, uma
queda em relacao aos 52,90 pontos de janeiro, porém pouco acima da projecao inicial
de 49,70 pontos. A baixa do indicador reflete uma expectativa de demanda um pouco
mais baixa por conta das politicas tarifarias adotadas pelo governo.



PMI Servicos - Estados Unidos:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/services-pmi

Quanto ao PMI Industrial, este subiu para 52,7 pontos, acima dos 51,2
registrados em janeiro. Este aumento indica uma aceleracdao na expansao do setor
manufatureiro norte-americano, marcando o segundo més consecutivo de
crescimento

PMI Manufatura - Estados Unidos:

Foints

53

=
&0
49
g
il |
har Apr My Jun Jul AL Sep oct Mow Dec 2025 Feh

Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/manufacturing-pmi
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Sintetizando os dois, o PMI Composto caiu de 52,70 pontos em janeiro para
51,60 pontos em fevereiro, ligeiramente acima da estimativa preliminar de 50,40
pontos. Apesar da desaceleragao, o indice segue em expansao mensal na atividade
empresarial.

RENDA VARIAVEL

No mercado de renda variavel dos Estados Unidos, na variagdo mensal, o indice
Dow Jones recuou 1,58% aos 43.840,91 pontos, 0 S&P 500 cedeu 1,42% aos 5.954,50
pontos e o Nasdaq retraiu 3,97% aos 18.847,28 pontos. Os movimentos foram gerados
por fatores que embarcam desde as mudancas nos posicionamento geopoliticos do



governo americano, até dados macroeconémicos que também tiveram influéncia sob
0os mercados.

indice S&P 500:
United states Stock Market Index (US500) 56479 -27 3 {-0.48%)
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fonte: https://tradingeconomics.com/spx:ind



Zona do Euro
Inflacao

Em fevereiro de 2025, a taxa anual de inflacdo ao consumidor (CPI) na zona do
euro desacelerou para 2,3%, em comparagao aos 2,5% registrados em janeiro. Essa
desaceleracao interrompeu uma sequéncia de quatro meses consecutivos de alta na
inflacdo. No més, a variacao foi de 0,4%.

CPI - Zona do Euro:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/euro-area/inflation-cpi
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O nucleo do CPI, que exclui os precos volateis de energia e alimentos,
apresentou um aumento anual de 2,6% em fevereiro, ligeiramente abaixo dos 2,7%
observados em janeiro. Em termos mensais, o nucleo do CPI registrou uma variacao
de 0,6% em fevereiro, conforme os dados mais recentes disponiveis.

Nucleo inflagao - Zona do Euro:
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Juros

Em marc¢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 depdsito foi



ajustada para 2,50%, a taxa das operacdes principais de refinanciamento para 2,65%
e a taxa da facilidade permanente de cedéncia de liquidez para 2,90%.

Taxa de Juros - Zona do Euro:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/euro-area/interest-rate

INDICADORES DE ATIVIDADE

PMI

O PMI Composto, que abrange os setores de servicos e industrial, manteve-se
em 50,2 pontos, o mesmo nivel de janeiro, conforme dados da S&P Global. O resultado
ficou abaixo das expectativas de analistas, que previam uma leve alta para 50,5
pontos.

PMI composto - Zona do Euro:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/euro-area/composite-pmi

O PMI de Servicos caiu de 51,3 pontos em janeiro para 50,6 em fevereiro,
atingindo o menor nivel em trés meses. Essa queda reflete uma demanda mais fraca e
uma redu¢ao nos novos negdécios, levando a uma diminuicao no ritmo de expansao do
setor.



Por outro lado, o setor industrial continuou em territério de contracao, embora
tenha mostrado uma leve melhora. O PMI Industrial subiu de 46,6 pontos em janeiro
para 47,6 em fevereiro, indicando uma desaceleracao menos acentuada na producgao
industrial. Apesar dessa recuperacao parcial, a demanda interna e externa

permaneceu fraca, contribuindo para o nono més consecutivo de queda nos novos
pedidos.



Asia

A China registrou uma deflacdo anual de -0,7% em fevereiro no indice de Precos
ao Consumidor (CPI), revertendo o aumento de 0,5% observado em janeiro e
superando as expectativas de uma queda de 0,5%. Essa foi a primeira vez em 13 meses
que o pais apresentou uma deflacdo anual, refletindo uma demanda doméstica
enfraquecida e preocupacgoes dos consumidores em relagcao ao emprego e a renda. Em
termos mensais, o CPI caiu 0,2% em fevereiro, apés um aumento de 0,7% em janeiro.
Essa diminuicdo é atribuida a reducao da demanda sazonal e a cautela dos
consumidores em relagcdao aos gastos, fatores que contribuiram para a pressao
deflacionaria na economia chinesa.
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fonte: https://tradingeconomics.com/china/inflation-cpi

INDICADORES DE ATIVIDADE

PMI

O setor de servicos também registrou crescimento, com o PMI de servigos
aumentando de 51,0 em janeiro para 51,4 em fevereiro. Essa elevacao sugere uma
recuperacao mais rapida da demanda, incluindo pedidos de exportacao, apesar das
incertezas relacionadas as tensoes comerciais com os Estados Unidos.



PMI servicos - China:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/china/services-pmi

O PMI de manufatura subiu para 50,8 em fevereiro, ante 50,1 em janeiro,
marcando o ritmo mais rapido de expansao em trés meses. Esse aumento indica uma
melhoria na atividade industrial chinesa, superando as expectativas do mercado, que
previa um indice de 50,3.

PMI industrial - China:

Foints

51.0
0.5
0.0
N | B
har Apr iy Jun Jul ALQ S-ep ct Moy Dec 2025 Feh

Fonte: https://tradingeconomics.com/china/manufacturing-pmi
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Combinando os setores de manufatura e servicos, o PMI composto da China
avancou de 51,1 em janeiro para 51,5 em fevereiro, atingindo o nivel mais alto dos
ultimos trés meses.



PMI composto - China:
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Brasil

Juros

O Comité de Politica Monetaria 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 inflacao persistente, apesar do impacto sobre o crescimento
economico.

No comunicado, o Copom indicou a possibilidade de um novo ajuste, embora
menor, na préoxima reuniao de maio. O cenario inflacionario segue desafiador, com
pressao dos precos administrados e expectativas desancoradas.

Inflagao

Em fevereiro, o IPCA registrou um aumento de 1,31%, o maior dado referente a
fevereiro em mais de 20 anos. No acumulado dos ultimos 12 meses, o IPCA alcancou
5,06%, ultrapassando novamente o teto da meta estabelecida pelo Banco Central para
o periodo, que é de 4,5%

Apesar da desaceleragao econdmica, a inflagdo acima da meta sugere que o
Banco Central continuara sua politica monetaria restritiva. Espera-se uma terceira
elevacao consecutiva de 100 pontos-base na taxa Selic em marco, levando-a a
14,25%, na tentativa de conter a inflacao persistente.

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



IPCA anual - Brasil:
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INDICADORES DE ATIVIDADE
PMI

Apds uma retracao em janeiro, o setor de servicos voltou a crescer, com o PMI
de servicos subindo de 47,6 para 50,6 pontos em fevereiro. Este aumento sugere uma
recuperacao moderada na demanda dos clientes, apesar de desafios como poder de
compra reduzido e custos elevados de financiamento.

Com a melhora em ambos os setores, o PMI composto, que engloba a atividade
industrial e de servicos, subiu de 48,2 pontos em janeiro para 51,2 pontos em fevereiro.
Esta leitura acima de 50 pontos indica uma expansdo moderada na atividade
econdmica geral do pais.

PMI servigcos - Brasil:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/brazil/services-pmi
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Cambio

Em relacdo ao cambio, o ddlar encerrou o més cotado a RS 5,92 em meio a
ruidos politicos domésticos e estrangeiros. No més, o délar subiu 1,35%.

Bolsa

O mercado de renda variavel brasileiro apresentou desempenho negativo. O
Ibovespa, principal indice da Bolsa de Valores brasileira, acumulou uma queda de -
2,64% no més, encerrando aos 122.799 pontos em 28 de fevereiro.

IBOVESPA:
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Renda Fixa

No més de fevereiro, a performance dos indices ANBIMA fecharam da seguinte
forma: IMA Geral (0,63%), IMA-B 5 (0,46%), IMA-B (0,19%), IMA-B 5+ (-0,01%).

No grupo dos prefixados, as performances ficaram sob a seguinte forma: IRF-M
1 (0,96%), IRF-M (0,34%) e IRF-M 1+ (-0,04%).

Quanto aos indices de prazos constantes, IDKA-Pré 2a teve variagao de 0,72%
no més enquanto o IDKA-IPCA 2a obteve oscilacao de 0,42% no més.



CONCLUSAO E PERSPECTIVAS

O ambiente de investimentos para o RPPS se mostra ainda mais desafiador, com
pressdes e variaveis no cendrio exterior que exercem ainda maiores temores nos
mercados.

Nos Estados Unidos, as politicas tarifarias de Trump coloca volatilidade nos
mercados a medida que as decisoes do politico republicano sdao usadas como
instrumentos de negociacao para com os outros paises.

Em paralelo, uma rotacao do fluxo financeiro se desenrola ao passo que parte
dos investidores demonstram estar realizando os resultados no segmento de
tecnologia rumo a outros segmentos do mercado. Toda via, conforme indicadores, a
economia americana segue como sendo o principal ambiente para desenvolvimento
econdmico, apesar dos ruidos.

No Brasil, mesmo com a projecao do Focus de Selic em 15%, as expectativas de
inflacao ainda sofrem revisdes altistas, o que, em juncao a diversos outros fatores ja
exauridos em nossos periédicos anteriores, pressionam o COPOM para uma postura
ainda mais cautelosa.

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

Frente a volatilidade do cenario econémico no curto prazo, recomendamos
cautela aos investidores nos processos decisorios de investimentos. A perspectiva de
uma Selic mais elevada para os préximos meses deve trazer melhores condigcoes 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 periodicos, como ativos
de exposi¢ao ao exterior e renda variavel doméstica que apresenta também, janela de
entrada.

UL

Heénrique Tolusso Cordeiro
Economista Chefe
Corecon/SP: 37.262



INVESTIDOR EM GERAL - SEM PRO GESTAO

Estratégia de Alocagao 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 Participagdes * 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 Participacdes e Fundos Imobilidrios em percentual
superior a 2,5% em cada, reduzir a exposicdo aos Fundos de A¢des na propor¢do desse excesso



PRO GESTAO NIVEL 1

Estratégia de Alocagao dos Recursos no Longo Prazo - Renda Fixa e Variavel
Renda Fixa 55%
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) 15%
Curto Prazo (CDI, IRF-M 1) 20%
Titulos Privados (Letra financeira e CDB) 20%
Renda Variavel 35%
Fundos de Acdes 25%
Multimercados (exterior 1,25% + doméstico 1,25%) 2,5%
Fundos de Participagdes * 2,5%
Fundos Imobiliarios * 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 Participagdes e Fundos Imobiliarios em percentual
superior a 2,5% em cada, reduzir a exposicdo aos Fundos de A¢des na proporg¢ado desse excesso.



PRO GESTAO NIVEL 2

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 A¢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

50%
0%
0%
0%
10%
20%
20%
40%
30%
2,5%
2,5%
5%
10%
5%

5%

* Aos clientes que investem em Fundos de Participagdes e Fundos Imobiliarios em percentual
superior a 2,5% em cada, reduzir a exposicdo aos Fundos de A¢des na proporg¢ado desse excesso.




PRO GESTAO NIVEL 3

Estratégia de Alocagdo 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 (CDIl e IRF-M 1)

Titulos Privados (Letra financeira e CD)

Renda Variavel

Fundos de A¢odes

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 exposicao aos Fundos de Agdes na proporgao

desse excesso.
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ATA DO Atado Copom refor¢ou a necessidade de esfriamento da atividade para o

COPOM processo desinflaciondrio. No documento, referente a reuniao que levou
a Selic a 13,25%, o Comité novamente chamou atencao para as
incertezas sobre a conjuntura dos EUA, que trazem duvidas sobre a
postura do Fed adiante. Em relacdo ao cenario doméstico, o Banco
Central continuou a entender que os indicadores de atividade econémica
apresentam dinamismo, além de destacar a incompatibilidade das
leituras recentes de inflagdo com a meta de 3% e a desancoragem
adicional das expectativas no Relatério Focus. O Comité reconheceu que,
apesar da politica monetéaria contracionista, a atividade econdmica
permanece solida, em virtude de um mercado de trabalho robusto,
politica fiscal expansionista e vigor nas concessoes de crédito. O Copom
ressaltou que uma desaceleracao da atividade econémica esta presente
em seu cenario-base e se faz necessaria para a convergéncia da inflacao
a meta, e que 0s sinais incipientes dessa exigéncia nao sao suficientes
para conclusées no momento. Sobre a politica fiscal, o Comité destacou
a importancia de harmonia com a politica monetaria, lembrando que a
percepcao dos agentes econdmicos sobre o regime fiscal seguiu
impactando os precos de ativos e as expectativas, com potenciais
impactos sobre a taxa de juros neutra. Diante desse cenario, o Banco
Central optou por aumentar a Selic em 100 pb em janeiro, mantendo a
indicacao de um aumento de mesma magnitude na proxima reuniao.
Esperamos uma taxa de juros terminal de 15,00% em 2025.

PREVIA DA Inflagdo permaneceu pressionada em fevereiro. O IPCA-15 subiu 1,23% no
INFLACAO DE més, abaixo dg _expectativ_a d_o~mercado (1,3_6%) e da_nossa projecao
FEVEREIRO (1,43_%). A principal contnbwqao para a leitura partiu doi setor _de
Habitagao (4,34%), em virtude do aumento em energia elétrica
residencial (16,33%), em virtude da devolucao da forte queda de janeiro,
més em que o bonus de ltaipu foi incorporado. A surpresa baixista, em
relacao as projecdes, se concentrou em passagens aéreas (-20,42%),
cursos regulares (5,69%) e alimentacao e bebidas (0,61%). Analisando as
principais meétricas observadas pelo Banco Central, os nucleos
continuaram pressionados. A média movel de trés meses dos nucleos,
com ajuste sazonal e em termos anualizados, desacelerou ligeiramente
(de 5,5% para 5,4%), embora permaneca em patamar elevado. Os
servicos subjacentes apresentaram movimento semelhante, passando
de 8,1% para 7,7% na mesma meétrica. Diante desses resultados,
projetamos alta de 5,9% do IPCA em 2025.

ATIVIDADE EM Atividade desacelerou de forma disseminada em dezembro. O indice de
DEZEMBRO atividade do Banco Central (IBC-Br), que busca replicar o PIB numa base
mensal, teve queda de 0,7% na margem no més, variando 3,8% na
comparacao interanual. O resultado refletiu a retracao observada nas
trés principais pesquisas do IBGE: a produc¢ao industrial recuou 0,3% em

dezembro, enquanto o volume de servicos prestados e as vendas no
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varejo ampliado tiveram quedas de 0,5% e 1,1%, respectivamente. Com
isso, a meédia de outubro a dezembro do IBC-Br representou
estabilidade em relacdo ao 3° trimestre do ultimo ano.

MERCADO DE Mercado de trabalho apresentou sinais mistos em janeiro, embora se
TRABALHO COM mantenha aquecido. Conforme os dados do Caged, do Ministério do
Trabalho, foram criadas 137,3 mil vagas de emprego formal no més,
SINAIS MISTOS . . o .
acima da expectativa do mercado. Em nossa estimativa, a série com
ajuste sazonal acelerou para 180 mil vagas em janeiro, compensando o
dado negativo de dezembro do Caged. No entanto, os dados da PNAD
Continua trouxeram sinais de moderacao do emprego. A taxa de
desemprego ficou estavel na série ajustada sazonalmente (avangou de
6,2% para 6,5% na série original). Apesar disso, a populagao ocupada
recuou 0,1%, compensada pela queda da forgca de trabalho. O
rendimento médio real avancou 0,2% na margem, desacelerando em
relacao a dezembro (0,8%), 0 que fez com que a massa de rendimento
real ficasse estavel no més. Esperamos uma desaceleracao lenta do
mercado de trabalho ao longo deste ano, refletindo o menor
crescimento da atividade.

INFLACAO NOS  Inflagdo nos EUA teve leitura com sinais mistos em janeiro. O nucleo de

EUA Inflagdo medido pelo PCE avangou 0,28% no més, acelerando ante o

registro de dezembro (0,21%), enquanto que a alta, na comparacao

interanual, passou de 2,9% para 2,6%. A composicao mostrou forte

evolucao em bens (de 0,1% para 0,5%), enquanto que os precos dos

servicos cederam de 0,4% para 0,2% na margem. Na métrica preferida

do Fed, a inflagao de servicos que exclui aluguéis voltou a desacelerar

(de 0,4% para 0,2%), com a média movel de trés meses anualizada

passando de 3,7% para 3,0%. O consumo sofreu retracao em termos

reais (-0,5%, ante 0,5% em dezembro), puxado pela reducao de 1,7%

em bens, que mais do que compensou a expansao de 0,1% de servicos.

Diante da lentidao do processo desinflacionario nos EUA, o Fed deve
manter sua postura cautelosa nas proximas decisoes.

PRECOS NA AREA Inﬂgcéo de jangirq na Alfea do~Euro reforgou a perspectiva de mais cort§s
DO EURO de juros. A prévia da inflacao apontou alta de 2,5% na comparacao
interanual, enguanto o nucleo manteve sua variagao em 2,7%. Na
margem, o indice cheio registrou deflacao de 0,5%, enquanto o nucleo
recuou 0,25%, levando as médias de trés meses anualizadas para 3,3%
e 2,0% respectivamente. Ao mesmo tempo que a inflagcao se aproxima
da meta, as preocupacdes com a desaceleracao da atividade econdémica
tém crescido. Nesse cenario, entendemos que o Banco Central Europeu
deve continuar reduzindo suas taxas de juros, levando para 2,00% em
2025.
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