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Na Sala de Reunides, realizou-se a 72 Reunio Ordinéria do Comité de Investimentos
do IPMS Suzano, dirigida por seu presidente, Joel de B Bittencourt, com inicio as 10h
do dia 07 de julho de 2025. O destaque inicial foram as movimentagdes realizadas no
més 06/2025. Conforme aprovado na 62 Reunifo Ordindria do Comité de
Investimentos de 2025, foram investidos: RS 9.340.000,00, no fundo BB
PREVIDENCIARIO RF REFERENCIADO DI LP PERFIL FUNDO DE INVESTIMENTO EM
COTAS DE FUNDOS DE INVESTIMENTO — CNPJ n. 13.077.418/0001-49 — credenciado
conforme PA n2 00285-002/2024, em conformidade com a Resolugdo 4.963/21, Artigo
79, Inciso |, Alinea “b”, valores esses relativos dos aportes e ingressos das
contribuicdes previdenciarias dos servidores, repassados no més de Junho/25, e
também dos valores de RS 186.000,08, recebidos do Comprev conforme PA n2 00397-
002/2024, creditados na conta n2 050-7 — Ag. 0642 — CEF. No més também ocorreu o

crédito de RS 26.682,18 recebido a titulo distribuicdes de rendimentos do fundo, /7
MERITO DESENV. IMOB. | FIl - MFII11 (CNPJ: 16.915.968/0001-88) e resgate para
pagamentos previdencidrios do Fundo CAIXA FI BRASIL TP RF — CNPJ 05.164.356/0001 '
— conta Patronal da Caixa n2 048-5, no valor de RS 800.000,00,Em junho de 2025, no” "
cenario econdmico brasileiro, o Banco Central decidiu aumentar novamente a taxa
bésica de juros, elevando a Selic para 15% ao ano, mesmo com sinais recentes de
desacelerac¢do da inflagdo. A decisdo do Copom foi unanime, mas pegou
mercado de surpresa, jd que muitos esperavam a manuten¢do dos juros no
patamar anterior, de 14,75%) O BC sinalizou que pretende manter a taxa nesse
nivel por algum tempo, observando os efeitos na economia, mas deixou em
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aberto a possibilidade de novas elevagdes, caso a inflagdo volte a subir. A
trajetéria recente mostra um ciclo continuo de aperto monetério iniciado em
setembro do ano passado, sendo esta Cllltima, a sétima alta consecutiva. A
inflagio medida pelo IPCA subiu 0,24% em junho, levemente acima das
expectativas do mercado, acumulando 2,99% no ano e 5,35%em 12 meses, acima
do teto da meta. O principal responsavel pelo aumento foi a energia elétrica, que
subiu 2,96% no més, puxada principalmente pela bandeira tarifaria vermelha. Por
outro lado, o grupo Alimentag3o e bebidas apresentaram queda com a redugdo
dos pregos do arroz, ovos e frutas. Nos outros grupos, Transportes também
registrou alta apesar da queda nos combustiveis. Servicos em geral aceleraram
em junho. Em relacao ao cdmbio brasileiro, dado a perda de forga global do ddlar
americano, o cAmbio entre a moeda doméstica e a divisa norte americana fechou
cotado a 5,434 com recuo de 3,3% no més. Esse movimento relacionado ao délar
estd associado a volatilidade da politica comercial dos estados Unidos e a divida
publica do pais, assim como movimentos altistas das taxas de juros da Zona do Euro.
Bolsa Brasileira, com influéncia principalmente do exterior, em que oOs
investidores globais estdo rotacionando mais o fluxo financeiro, o Ibovespa,
principal indice de renda varidvel do Brasil, fechou junho aos 138.854 pontos,
acumulando alta de 1,33% em junho. O desempenho positivo da bolsa
brasileira no primeiro semestre de 2025, com alta acumulada de 15,55%,
reflete uma combinacdo de fatores internos e externos que influenciaram o
apetite dos investidores por ativos de risco. Renda Fixa - no més de junho, a
performance dos indices /ANBIMA fecharyn da seguinte forma: IMA Geral
{|,30%),/ IMA-B 5 (0,51%), IMA-B {I,47%), IMA-B 5+ (2,10%). No grupo dos
prefixados, as performat}es ficaram sob a seguinte forma: IRF-M 1 {I,Ol%), IRF-M
{1,87%) € 1RF-M 1+ (2,24%). Quanto aos indices de prazos constantes, IDKA-Pré 2

teve variacdo de 1,52%no més enquanto o IDKA-IPCA 2a obteve oscilagdo d
0,31% no % No cenério internacional - Estados Unidos, no comego de junho,
frente a uma pressao e resiliéncia do mercado de trabalho, a curva de juros
apontou para uma abertura dado o temor do mercado de mais postergacdes n
cortes de juros. Todavia, ao longo do més, com os discursos dos diretores doFED
de um possivel corte de juros que parece se aproximar, observamos
fechamento no restante do més. Com as incertezas decisorias sobre
tarifaria norte americana em relagdo as demais nagées no quesito comercial,
somado ao aquecimento do debate or¢amentario, levou o délar dos Estados
Unidos a perder ainda mais forga em relacdo as moedas dos demais paises. Apesar
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da resiliéncia do mercado de trabalho, cresce a expectativa de desaceleracio
diante das incertezas ligadas a tarifas, comércio e imigraco, que podem levar as
empresas a adotarem uma postura mais cautelosa. Na Zona do Euro, a inflacdo ao
consumidor na zona do euro ficou em 2% em junho de 2025, ligeiramente acima
da taxa de maio e alinhada com a meta do Banco Central Europeu. A alta foi
puxada principalmente pelos servicos, que aceleraram para 3,3%, enquanto a
queda nos pregos de energia foi menos intensa do que no més anterior. Por
outro lado, houve leve desaceleragdo nos precos de bens industriais ndo
energéticos e de alimentos, bebidas e tabaco. O nucleo, que desconsidera itens
volateis como energia e alimentos, manteve-se em 2,3%, o nivel mais baixo desde
o inicio de 2022. Na Europa, o Banco Central Europeu (BCE) reduziu a taxa de juros
para 2%, a oitava queda consecutiva, buscando estimular o crescimento
econdmico enfraquecido, especialmente na Franca, Alemanha e Italia. A decisdo
ocorre em meio a queda da inflagdo para 2% e aos impactos negativos da guerra
tarifaria promovida pelos EUA. Na Asia, A inflagdo ao consumidor medida pelo CPI
subiu 0,1% na China em junho na comparagdo com o mesmo periodo do ano
anterior, interrompendo trés meses de queda e superando as expectativas do
mercado. Esse leve avanco foi impulsionado por estimulos do governo ao
consumo e menor tensdo comercial com os EUA. Os precos de itens nao
alimentares mostraram ligeira alta, com contribui¢oes de moradia, vestuario,
salde e educagao, enquanto os custos com transporte cairam em ritmo majs
moderado. Em junho, o PBoC, Banco Central chinés, manteve as taxas inalterada
como o mercado ja esperava, apds ter promovido um corte no més anterior par
mitigar os efeitos das novas tarifas impostas pelos EUA. Nesse cendrio a carteira
do IPMS fechou 0 més de JUNHO/25 com desempenho positivo de RS 6.444.453,32
sendo que o segmento de Renda Fixa apresentou resultado positivo de RS
3.947.054,29, o segmento de Renda Varidvel apresentou resultado positivo de RS

1.536.689,56, enquanto o segmento no exterior o resultado foi positiyg em RS

960.709,47. O retorno da carteira em JUNHO de 2025 atingiu o percentual igual a )
6,07%, no ano. O IPCA de junho/25, ficou em 0,24%, acumulado em 2,99% no ano.
Com esses indicadores a Meta Atuarial estd acumulada em 5,58% (IPCA +5,26% a.a.).
0 22 Trimestre/2025 apresentou desempenho positivo de RS 39.619.774,14, sendo
que o segmento de Renda Fixa apresentou resultado positivo de RS 24.105.359,80, 0
segmento de Renda Varidvel apresentou resultado positivo de RS 9.544.926,45,
enquanto que 0 segmento no exterior o resultado foi positivo em RS 5.969.487,89.0
12 Semestre/2025 apresentou desempenho positivo de R$ 59.162.966,65, sendo que
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0 segmento de Renda Fixa apresentou resultado positivo de RS 50.180.798,08, o
segmento de Renda Varidvel apresentou resultado positivo de RS 14.798.426,91,
enquanto que o segmento no exterior o resultado foi negativo em R$ 5.816.258,34.
Também fica constado que as demais informagdes/comunicados/informes dos fundos
investidos encontram-se em seus respectivos processos. Apds uma analise detalhada
APROVOU: (i) novos aportes e ingressos de recursos provenientes dos repasses das
contribuicdes mensais, a serem aplicados no fundo CAIXA BRASIL ESPECIAL 2027
TITULOS PUBLICOS FUNDO DE INVESTIMENTO FINANCEIRA RF — RESP LIMITADA -
CNPJ n2 56.208.863/0001-03 - credenciado conforme PA n2 00108-002/2025, que
estdo em conformidade com a Resolugdo 4.963/21, Artigo 72, Inciso |, Alinea “b”; (ii)
Para as movimentagdes administrativas na conta da Caixa n? 045-0 e pagamentos
previdencidrios na conta da Caixa n2 048-5, aplicar e resgatar do fundo CAIXA FI
BRASIL TP RF — CNP) 05.164.356/0001-84. Consta como anexo a esta ata os relatorios
analisados: i) Relatério da posicdo de Investimentos — 30/06/2025; ii) Relatdrio
Analitico de Investimentos — Crédito & Mercado —Junho/25; iii) Relatério de Mercado
— Focus — 27/06/2025; iv) Boletim RPPS — Caixa Asset — Junho/2025; v) Resumo
Econdmico Mensal — Sicredi — 01/07/2025; vi) Panorama Junho — Crédito & Mercado;
e vii) Panorama de Investimentos — Sicredi — 582 Edigdo; e viii) Mapa de Rentabilidade
da carteira IPMS até Junho/25. O Presidente declarou encerrada a 72 Reunido
Ordinéria do Comité de Investimentos de 2025, as 12:00h. Eu, Jodo Ramos Junior,
redigi a presenté\ ata, que, apds leitura, serd devidamente assinada pelos
participantes. 3

Presidente d6 Comité

@ ‘ mbro
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1de julho de 2025

RESUMO ECONOMICO MENSAL

e A economia global mostrou sinais de desinflacao e desaceleracao da
atividade. No entanto, dados e projecdes apontam uma aceleracdo da
inflacao norte-americana nos préximos meses, o que deve levar o Fed a
manter a taxa de juros no patamar atual. Portanto, projetamos uma taxa de
cdmbio de R$ 5,70/US$ ao final de 2025 e R$ 5,80/US$ em 2026.

e Apods crescimento expressivo do PIB no 1° tri/25, os dados mais recentes
sugerem uma moderacao da atividade econ6mica. Enquanto isso, o mercado
de trabalho ainda apresenta sinais mistos. Projetamos desaceleracao da
atividade econémica no 2° semestre e crescimento do PIB de 2,5% em 2025.

e A inflacao seguiu desacelerando mais que o previsto, levando a revisao do
IPCA de 2025 para 5,0%. Apesar disso, os riscos seguem elevados, e o
Copom indica juros altos por mais tempo. Projetamos Selic em 15,0% a.a. ao
ano em 2025, com inicio dos cortes no primeiro trimestre de 2026, levando a
taxa basica de juros para 12,0% a.a. ao fim do ano.

e Em marco, o governo anunciou nova medida para facilitar o crédito
consignado para trabalhadores do setor privado. Houve forte aumento das
concessodes em abril seguido de recuo em maio. Pesa contra o desempenho
da medida o ambiente de elevada inadimpléncia no SFN, de maneira que
vemos um impacto menor na atividade do que o inicialmente estimado.

otl]

SELIC

Taxa de Cambio (RS/USS)
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1de julho de 2025

Economia internacional

Em junho, os dltimos indicadores da economia global mostraram um
arrefecimento da inflacao e da atividade econémica, conjuncao que apontaria
para uma politica monetdria mais flexivel nos préximos trimestres, nao fosse a
dificuldade de interpretacao do choque em curso no comércio internacional.

Nos Estados Unidos, o rumo da politica monetdria segue incerto, conforme a
manutencao de juros na reunido de junho também revelou menor certeza em
relacdo aos préximos passos do comité: dos 19 membros, 7 se mostraram
favoraveis a manutencao até o final do ano, enquanto 8 apontaram queda de
0,50 p.p. na taxa basica em 2025. Os indicadores de inflacao apontaram em
direcdes divergentes em maio, com desaceleracdo no nucleo do CPI (de 0,24%
m/m para 0,13% m/m), mas aceleracdo no ntcleo do PCE (de 0,14% m/m para
0,18% m/m), cuja variacao interanual retornou para 2,7% ap6s queda em abril.

O comportamento da inflacao foi acompanhado de uma queda na despesa de
consumo, em movimento de reversao da antecipacao as tarifas visto em marco
e abril. A 32 leitura do PIB referente ao 1° trimestre reduziu a estimativa de -
0,2% t/t a.a. para -0,5% t/t a.a., impulsionada por uma queda no consumo de
servicos. A desinflacdo na margem somada a desaceleracao do consumo
fortaleceram a visao favordvel a cortes de juros em 2025. No entanto, em
entrevista coletiva o presidente do FED, Jerome Powell, indicou que deve
aguardar as leituras de inflacao de junho e julho, sinalizando compasso de
espera até setembro. Os dados recentes apontam uma aceleracao na inflacao
que deve, na nossa visao, manter os juros norte-americanos estaveis entre

4,25%-4,50% a.a. em 2025, salvo uma deterioracao brusca na atividade
econdmica.

No ambito das economias que afetam a atividade econdmica do Brasil de forma
mais direta, a economia chinesa mostrou sinais de moderacao na producao
industrial e nas vendas no varejo. No entanto, o crescimento sustentado das
exportacées deve levar o PIB chinés a crescer 4,4% em 2025, afetando
positivamente o saldo comercial e crescimento brasileiro, o que corrobora com
um crescimento mais elevado nesse ano, conforme discutido adiante.

EUA: consumo pessoal EUA: nlcleo da inflacdo e meta
(% m/m, US% correntes, a.s.) (% a/a, PCE)
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Taxa de cambio

Em junho, o real teve o segundo més seguido de apreciacao frente ao délar
(2,2%), movimento que acelerou em relacdo a maio (1,8%), retornando a
tendéncia de 2025 apds a breve quebra em abril, quando houve depreciacao (-
0,5%) associada ao choque das tarifas norte-americanas. Com isso, a taxa de
cambio brasileira registrou 9,2% de apreciacao acumulada no ano.

A apreciacao cambial parece ter sido, no entanto, um fenémeno mais ligado a
depreciacao do délar do que a melhora inequivoca dos fundamentos do real. O
indice do ddlar frente as moedas fortes (DXY) depreciou novamente (-1,7%) em
junho, registrando o 5° més seguido de baixa e acumulando uma baixa de 9,8%
no ano. Esse movimento esta associado a volatilidade da politica comercial dos
Estados Unidos e a crescente preocupacao com a trajetéria da sua divida
publica. A perspectiva de juros maiores na Zona do Euro e no Reino Unido
(associados a expanséo fiscal) e no Japao (associados ao combate a inflacao e
situacdo fiscal) também tem depreciado o délar.

Em relacdo aos fatores especificos ao Brasil, a distensao do conflito no Oriente
Médio tem retornado o petréleo ao seu preco anterior, de cerca de US$ 65 por
barril, revertendo parcialmente a melhora dos termos de troca do pais. O indice
de commodities CRB avancou 1,5% no més, enquanto no risco-pais, o contrato
do CDS brasileiro cedeu 9,3% em junho, apds ter cedido 11,4% em maio; quedas
parecidas de risco foram registradas, no entanto, por paises pares como o
México (-13%) e a Africa do Sul (-11,5%), constituindo um movimento comum de
melhora das condicdes financeiras dos paises emergentes.

Na nossa visao, os juros estaveis nos EUA entre 4,25%-4,50% a.a. até o final do
ano manterao o diferencial de juros em relacao ao Brasil inferior ao atualmente
precificado. Esse fator, somado a estabilidade no preco médio das commodities
e do risco-pais, com a expectativa de inicio de corte de juros no Brasil no
Tetrim/2026, bem como a sazonalidade de final de ano, nos leva a projetar uma
taxa de cambio de R$ 5,70/US$ ao final de 2025 e de R$ 5,80/US$% ao final de
2026. Destacamos que, no curto prazo, as discussdoes sobre a mudanca de
gestao no Fed e a aprovacao de medidas fiscais expansionistas nos EUA
representam um risco de maior depreciacao do délar e valorizacao do real.

Taxa de cambio e indice do délar Risco-pais
(R$/US$%, p.p.) (CDS, % m/m)
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1de julho de 2025

Atividade economica

Apdés crescimento expressivo do PIB no 1° tri/25, os dados mais recentes
apontam para uma desaceleracao da atividade econdmica. Em abril, a industria
de transformacao caiu 0,5% na variacdo mensal, as vendas no varejo ampliado
recuaram 1,9%, e os servicos tiveram expressdo modesta (+0,2%), com queda
naqueles prestados as familias (-0,1%). Apesar disso, o IBC-Br - proxy do BCB
para as variacoes mensais do PIB - indicou uma pequena elevacao no nivel de
atividade econdmica em abril (0,2%), mas ainda sugerindo ritmo mais fraco que
no 1° tri/25. Tendo em vista a moderacao observada nas pesquisas setoriais,
mantemos a projecao para o crescimento do PIB no 2° tri/25 em 0,5% t/t.

No mercado de trabalho, tivemos sinais mistos em maio. Por um lado, a taxa de
desocupacao dessazonalizada caiu ao menor nivel da série histérica (6,1%),
puxada pelo crescimento do niimero de empregados (343 mil) e com aumento
da taxa de participacdo no mercado de trabalho (62,4% da PIA). Por outro lado, o
Caged mostrou uma desaceleracao no ritmo de geracao de vagas no setor
formal, de 183,9 mil em abril para 129,2 mil em maio, na série dessazonalizada, o
que sugere alguma moderacao no ritmo de expansao do mercado de trabalho.
Outro indicador que aponta nessa direcao € o rendimento médio do trabalho,
que segue crescendo, mas a um ritmo mais lento, passando de uma variacao
média de 0,4% a.m. no 4° tri/24 para 0,2% a.m. no 2° tri/25. Diante disso,
projetamos que a taxa de desemprego deve cair a 6,0% em junho e comecar a
subir no 2° semestre, atingindo 6,5% em dezembro.

Com os indicadores setoriais perdendo forca e o mercado de trabalho
apresentando sinais mistos, mantemos a nossa projecao de desaceleracao da
atividade econdmica no 2° semestre de 2025. Tendo em vista um impacto menor
que o esperado da politica comercial norte-americana sobre os precos das
commodities, revisamos a projecao para o crescimento do PIB de 2025 de 2,4%
para 2,5%. Para 2026, considerando a reducao da taxa Selic e o impulso de
demanda vindo da proposta de isencao de IR para contribuintes com renda até
R$5 mil, esperamos uma gradual recuperacao da atividade, mas que ainda deve
evoluir em ritmo abaixo do crescimento potencial (estimado em 2,5%). Com isso,
projetamos crescimento de 2,0% para o PIB em 2026.

IBC-Br Taxa de desemprego
o )
(var. % MsM) - (% da PEA, com ajuste sazonal)
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Juros e inflacao

Ao longo de junho, a inflacao continuou surpreendendo para baixo. Apés o IPCA
de maio vir abaixo do esperado, o IPCA-15 de junho também ficou aquém da
projecao (0,26% contra 0,29%), levando a inflacdo acumulada em 12 meses a
desacelerar de 5,4% para 5,3%. Essa foi a quarta surpresa baixista consecutiva
com composicao benigna: além dos itens volateis, os ntcleos da inflacao também
mostraram moderacdo. Houve deflacdo em alimentacdo no domicilio (-0,24%) e
arrefecimento em bens (0,06%) e servicos (0,31%), com servicos intensivos em
trabalho mantendo-se estaveis, apesar da resiliéncia do mercado de trabalho.

A divergéncia entre atividade econémica aquecida e inflacdo em queda tem
tornado a leitura do cenario mais desafiadora. Os riscos inflaciondrios estdao mais
elevados que o usual, porém em ambas as direcées. No lado altista, a atividade
resiliente e os bons ndmeros do mercado de trabalho, somados a desancoragem
das expectativas de inflacao, limitam a reducao nas projecdes. No lado baixista,
entretanto, a taxa de juros elevada, com a possibilidade de se materializar de
forma mais intensa sobre a atividade doméstica, bem como o risco de uma
desaceleracao global diante do choque sobre o comércio exterior, com efeito
sobre as commodities, pesam sobre a inflacao. A taxa de cambio, por sua vez,
tem contribuido para a desinflacao, mas sua volatilidade pode inverter essa
tendéncia. Diante das surpresas recentes, revisamos a projecao do IPCA de 2025
para 5,0%, mantendo 2026 em 4,4%, refletindo o cenario incerto.
IPCA-15 - Nucleos selecionados

(var. % mensal dessaz.)
Habr/25 ®mai/25 jun/25

0,7
O 52 0,51
0 43 039 0,49 0,49
, 0,24 032
' 0,18
B
Nicleo EX.3 Nucleo Sicredi Servicos Servicos Intensivos Duréveis
Subjacentes em Trabalho

Fonte: IBGE. BCB. Os ndicleos seguem classificacdo do BCB. O niicleo EX.3 consiste na agregacao do ntcleo de bens industriais a
inflacdo subjacente de servicos. O nticleo Sicredi se assemelha ao EX.3 e é usado internamente para nossas projecoes.

Esse contexto de risco elevado e simétrico levou o Copom a subiu a Selic para
15,0% a.a. em junho, surpreendendo parte do mercado. Consideramos a decisao
adequada, mas mal comunicada. Em maio, o comité parecia mais confiante na
desaceleracao da atividade, percepcao que mudou em junho. A justificativa foi a
resiliéncia da economia, que pode dificultar a convergéncia da inflacao com
expectativas desancoradas. Apesar disso, o Copom reconheceu que o aperto
monetario foi intenso e que seus efeitos ainda estdo por se materializar na
economia. Por isso, decidiu interromper o ciclo de alta para avaliar o impacto do
aperto atual e sinalizar a manutencao de juros elevados por periodo bastante
prolongado, mas com possibilidade de retomada das altas, se necessario. Assim,
projetamos Selic em 15,0% a.a. em 2025, com cortes a partir do 1° trimestre de
2026, chegando a 12,0% a.a. ao fim do ano. Contudo, se a inflacao e a atividade
arrefecerem mais rapidamente, nao descartamos cortes ainda em 2025.
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Cenario para o crédito se torna mais desafiador em 2025

Em marco, o governo federal anunciou uma nova medida para facilitar o crédito
consignado para trabalhadores do setor privado. Os dados de abril mostraram
uma forte elevacao nas concessdes dessa modalidade seguida de uma diminuicao
em maio. Ao mesmo tempo, as taxas de juros que giravam em torno de 3% a.m.
subiram para perto de 4% a.m. Esse aumento das taxas de juros pode refletir
tanto o aumento da demanda pelo consignado quanto um maior prémio de risco
demandado pelas instituicdes financeiras, visto que a medida entrou em vigor
num momento de aumento generalizado da taxa de inadimpléncia no SFN.

De fato, a conjuntura do mercado de crédito no Brasil, que ja se desenhava
complexa para 2025, vem se deteriorando a medida que os efeitos do ciclo de
aperto monetdrio se tornam mais evidentes. A inadimpléncia do crédito livre se
elevou 4,1% em dez/24 para 4,9% em mai/25 - uma alta de 0,8 p.p. desde o inicio
do ano. O principal vetor de risco para uma elevacdo adicional da inadimpléncia
vem da combinacdo de dois fatores que se reforcam mutuamente. De um lado, a
desaceleracao da atividade econdmica, que tende a comprimir a renda das
familias e a receita das empresas. De outro, a provavel manutencao da Selic em
patamar elevado por tempo prolongado, que nao apenas impacta o custo das
dividas flutuantes, mas, crucialmente, encarece e dificulta a renegociacao dos
saldos devedores, criando uma pressao dupla sobre os tomadores.

Diante desse quadro, avaliamos que a medida do consignado tera um efeito menor
que o incialmente projetado no aumento das concessdes de crédito e na atividade
econdmica, tanto pelo menor impeto das instituicdes financeiras de concederem
crédito, quanto, mais a frente, pelo arrefecimento da demanda, visto que as
concessoes para PF dependem tanto das taxas de juros quanto da evolucao da
renda. Assim, esperamos que o saldo da carteira de crédito do SFN desacelere
para 8,5% em 2025 e 7,6% em 2026 e que a taxa de inadimpléncia do crédito livre
se eleve para 5,3% em 2025 e 5,6% em 2026.

Concessoes crédito consignado Inadimpléncia crédito livre
- setor privado (em R$ bilhées) 8 (% da carteira do SFN)
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Tabela de Projecoes

2025 2026

Atividade Econdmica

PIB Nominal (R$ bi) 7389 7.609 9.012 10.079 10.943 11.744 12.846 13.879
PIB Nominal (US$ bi) 1.875 1452 1746 2.015 2179 2147 2250 2.452
Crescimento Real do PIB (%) 1,2 -3,3 4.8 3,0 2,9 3,4 2,5 2,0
Consumo das Familias (%) 2,6 -4.6 3,0 4.1 3,1 4,8 2,1 2,8
Investimento Privado (%) 4.0 -1,7 12,9 11 -30 7.3 25 -05
Consumo do Governo (%) -0,5 -3,7 4.2 2,1 17 19 15 1,8
Exportacées (%) -2,6 -2.3 4.4 57 9,1 2,9 3,5 3,0
Importacdes (%) 1,3 -9,5 13,8 10 -1,2 147 40 3,0

Taxa de Desemprego c/ ajuste sazonal, 1.8 15,0 7 8.4 78 6,6 6.5 7.0

Fim de Periodo (%)

Inflacdo

IPCA (%) 4,3 4,5 10,1 5.8 4,6 4,8 5,0 4.4
IGP-M (%) 73 23,1 17,8 55 -3,2 6,5 2,0 4.1
Juros

Taxa Selic, Fim do Periodo (%) 4,50 2,00 925 13,75 11,75 1225 150 12,0
Taxa Selic, Média do Periodo (%) 5.9 2,8 48 126 133 109 146 13,0
Taxa de Juros Real, Fim do Periodo (%) 0.2 -2,4 -0,8 7,5 6,8 71 9,5 7,3

Taxa de Cambio (RS/USS)
Taxa de Cdmbio, Fim de Periodo 4,03 5,20 5,58 522 4,84 6,19 570 5,80
Taxa de Cadmbio, Média do Periodo 3,94 5,24 5,41 516 498 547 571 5,66

Setor Publico

Result. Primério Gov. Central (% PIB) -1,3 -9.8 -0,4 05 -21 -04 -05 -07

Divida Bruta do Gov. Geral (% PIB) 744 86,9 77,3 7,7 738 765 788 819

Crédito

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

Livres 13,9 154 204 149 55 10,6 7,7 6,5
Livres - PF (%) 16,5 10,7 23,0 17,5 82 123 8,7 7.4
Livres - PJ (%) 10,8 212 17,5 11,9 2,1 8,4 58 53

Direcionados -23 16,1 10,9 14,0 11,9 4 9,0 10,5
Direcionados - PF (%) 6,6 1,7 185 180 13 1,8 95 1,0
Direcionados - PJ (%) -13,9 23,4 -0,1 6,9 96 10,4 8,0 9,5

Disclaimer: Esse documento foi produzido pela Geréncia de Andlise Econémica do Banco Cooperativo Sicredi S.A. e tem
por objetivo fornecer informacdes de indicadores econdmicos. Ressaltamos, no entanto, que as andlises 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/decistes
tomadas com base nos dados divulgados nesse relatério.
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SINTESE DA LEITURA DO PANORAMA
ECONOMICO DOS PERIODOS ANALISADOS

Como mencionado nos periédicos anteriores, o ambiente de investimentos
para o investidor institucional, principalmente para o RPPS, segue extremamente
desafiador. A pauta do conflito armado no Oriente Médio saiu dos holofotes e a pauta
da guerra tarifaria imposta por Donald Trump voltou a tona.

Para a maior parte dos paises do globo, algum nivel de negociabilidade e
resolugao pela via diplomatica vem se apresentando como a melhor via para que as
cadeias produtivas e de distribuicdo de produtos em seus paises sofram os menores
impactos possiveis.

No Brasil, o cenario desenhado tornou-se diferente uma vez que o presidente
americano anunciou uma tarifa de 50% para todos os produtos importados do Brasil e
até o momento, os lideres politicos brasileiros ndo tiveram hesito no avancar das
negociacoes pela via diplomatica.

No curto prazo, os efeitos majoritarios sao sentidos no campo microeconémico,
com algumas empresas ligadas ao comercio com os Estados Unidos sofrendo com a
dificuldade de planejamento ou paralizacao da distribuicao de produtos. No longo
prazo, se medidas nao forem tomadas, o potencial inflaciondrio volta a se destacar
uma vez que os produtos brasileiros menos competitivos em solo americano gerariam
uma diminuicdo de ddlares em solo nacional, o que por sua vez poderia pressionar a
taxa de cambio, e consequentemente, na inflacao.

Ainda no Brasil, a ultima reunido do COPOM reforcou que o patamar de 15% da
taxa Selic parece ser suficientemente elevado para a reancoragem das expectativas
de inflagdo, todavia, os diretores do Banco Central ndo fecharam as portas para novas
altas, se necessario.

Frente a volatilidade do cendrio econémico no curto prazo, recomendamos
cautela aos investidores nos processos decisérios de investimentos. A perspectiva de
uma Selic elevada para os préximos meses deve trazer melhores condi¢des para
atingimento de meta atuarial por um periodo mais prolongado e oportunidades de
alocacado em ativos emitidos pelo Tesouro e por instituicoes 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 diversifiguem sua carteira de
investimentos nas classes de ativos recomendadas em nossos peridédicos, como ativos
de exposi¢ao ao exterior e renda varidvel doméstica que apresenta também, janela de
entrada.



INTERNACIONAL

Estados Unidos

Curva de Juros

No comego de junho, frente a uma pressao e resiliéncia do mercado de trabalho,
a curva de juros apontou para uma abertura dado o temor do mercado de mais
postergacdes nos cortes de juros. Todavia, ao longo do més, com os discursos dos
diretores do FED de um possivel corte de juros que parece se aproximar, observamos
um leve fechamento no restante do més

EUA Treasury - 10 anos:
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Com as incertezas decisérias sobre a postura tarifaria norte americana em
relacdo as demais nagoes no quesito comercial, somado ao aguecimento do debate
orcamentario, levou o délar dos Estados Unidos a perder ainda mais forca em relacao
as moedas dos demais paises, conforme registrado pelo indice DXY



DXY Dollar Index:

Dollar Index 98.474 -0.260 (-0.26%)

1o

108

106

104

102

100

Sep Nov 2025 Mar May Jul &
Fonte: https://tradingeconomics.com/dxy:cur

Mercado de trabalho

Em junho de 2025, os EUA criaram 147 mil empregos conforme apontado pelo
relatério Nonfarm Payroll, acima das expectativas e na média dos ultimos 12 meses. O
governo federal seguiu cortando vagas enquanto o setor privado avangou
principalmente no setor de saude e assisténcia social.

Apesar da resiliéncia do mercado de trabalho, cresce a expectativa de
desaceleragcao diante das incertezas ligadas a tarifas, comércio e imigracao, que
podem levar as empresas a adotarem uma postura mais cautelosa.

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

Quanto ao nimero de vagas de emprego criadas em maio nos EUA, houve um
aumento de 374 mil em relagao ao més anterior, atingindo 7,77 milh6es em maio, maior
numero desde novembro de 2024 e bem acima das expectativas do mercado.



O crescimento foi puxado principalmente pelos setores de hospedagem e
alimentacao, que somaram 314 mil novas vagas, e pelo setor financeiro e de seguros.

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

Inflagao

No més junho de 2025, a inflagao ao consumidor (CPI) dos EUA subiu 0,3% em
relacdo maio, maior alta em cinco meses, porém em linha com as expectativas. O
aumento foi puxado principalmente pelo custo com moradia, que subiu 0,2%, além de
altas nos precos da gasolina (1%) e dos alimentos (0,3%). Pelas quedas, destacam-se
os precos de carros usados e veiculos novos.

O nucleo da inflacdo, que exclui alimentos e energia, subiu 0,2%, abaixo da
projecao de 0,3%

Variacao mensal inflacao - Estados Unidos:
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u Nucleo PCE mensal

Ja em termos anuais, a inflacdo acelerou para 2,7% em junho de 2025, a maior
leitura desde fevereiro ante 2,4% de maio. A inflacao subjacente, conhecida como
nucleo, subiu para 2,9%.
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Ja o PCE, indice de inflagdo mais observado pelo Fed, avancou 0,1% em maio,
repetindo o resultado de abril e conforme o esperado.

O nucleo doindice, que exclui alimentos e energia, teve alta de 0,2%, superando
os dois meses anteriores e as projecdoes. Os precos dos alimentos subiram 0,2%,
revertendo a queda de abril, enquanto os de energia cairam 1%. Na comparacao anual,
o PCE subiu para 2,3%, e o nucleo subiu para 2,7%

Juros

Na ultima reunido do FOMC no més de junho, o Fed optou pela manutencgao da
taxa de juros no intervalo de 4,25% a 4,50%, conforme esperado.

Conforme apontado pela equipe econdmica da Crédito e Mercado em relatérios
periédicos anteriores, apesar de ainda prever cortes até o fim do ano, o Fed apontou
em seu comunicado que o ritmo de reducdo de juros deve ser mais lento do que o
projetado anteriormente, dado a preocupacao com a inflagcao, especialmente apés a
reintroducao de tarifas comerciais pelo governo Trump.

Com as projecdes do Fed colocadas posteriormente a decisdo, hd o
apontamento para um cendario econémico mais sensivel, de crescimento moderado,



aumento de desemprego e inflagdo persistente acima da meta. Essa manutencao dos
juros reflete a cautela do Fed diante da incerteza provocada por conflitos geopoliticos
e mudancas na politica comercial dos EUA. O banco sinalizou que sé deve agir quando
houver maior clareza sobre a direcao da economia.

Taxa de Juros - Estados Unidos
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INDICADORES DE ATIVIDADE
PMI

O PMI de servicos dos EUA, medido pela S&P Global, mostrou que o setor de
servicos dos EUA continuou em expansao, embora em ritmo mais moderado, com o
PMI caindo para 52,90 pontos

A atividade foi sustentada por uma demanda doméstica sélida, que compensou
a queda nas vendas externas, afetadas pelo clima de incerteza em torno das tarifas. Os
custos operacionais subiram, pressionados por tarifas e saldrios mais altos, o que levou
empresas a repassarem parte desses custos aos precos finais.

PMI Servi¢os e Manufatura - Estados Unidos:
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PMI industrial

No setor industrial, o PMI também subiu para 52,90 pontos em junho, acima das
estimativas iniciais. A producao voltou a crescer apds quatro meses, impulsionada por
um aumento nos pedidos, tanto internos quanto externos, com destague para
resultados positivos de estratégias comerciais e exportagdes, mesmo com o impacto
de tarifas.

A demanda mais forte levou as indUstrias a ampliarem o quadro de funcionarios
no ritmo mais intenso desde setembro de 2022. No entanto, os custos de insumos
subiram de forma significativa, pressionando os precos finais.

PETROLEO

Com o passar dos dias, além das irreparaveis perdas humanitarias,
economicamente, todo o globo se viu preocupado com a escalada das tensdes uma
vez que a regidao é responsavel por grande parte da producao, refinamento e
escoamento de petréleo, seus derivados, e gas, para diversos continentes ao redor do

planeta.

Ainda que o Ira por si s6 nado seja responsavel por uma producao de petrdleo
tdo relevante para o mundo, o Estreito de Ormuz, trecho maritimo do qual 20% da
demanda global de petréleo e demais combustiveis passa, representa grande
importancia internacional. A passagem no Estreito é parte controlado pelo Ir3,
portanto, o que explica a preocupagao dos outros paises com as escaladas do conflito.

Reflexo imediato do temor do mercado referente a paralizagcdes nas cadeias
produtivas do petrdéleo e outros insumos, o preco do barril de petréleo chegou a saltar
10% num unico dia, conforme registrado no Brent, principal representacao do prego
do petréleo utilizado pelo mercado.

Por conta do conflito, o valor do barril (Brent) saiu da casa dos 60 ddlares por
barril para quase 80 ddlares por barril, uma alta expressiva que gerou forte temor no
mercado.

Com justificada preocupacdo dos demais paises com a intensificacdo das
agressoes e seus impactos, os Estados Unidos se posicionaram exigindo que o conflito
cessasse. Todavia, a condicao primaria para que Israel estivesse disposto a cessar fogo
era a destruicdo das instalagées nucleares do Ira, que estavam escondidas em bunkers
em areas de dificil acesso e localizacao e eliminagao dos principais nomes envolvidos
nos programas militares iranianos.

Apds o uso de uma bomba de precisdo para bunkers que somente os Estados
Unidos possuem, o presidente Donald Trump exigiu que ambos os paises cessassem
fogo de maneira imediata.

Até o momento, julho de 2025, o cessar fogo segue sendo cumprido, e a
preocupag¢ao com os impactos na cadeia produtiva do petréleo, momentaneamente
se reduziram.

No mercado, o pre¢o do barril de petrdleo (Brent) voltou a circular ao redor dos
60 ddlares, nivel que historicamente nao traz grandes preocupagoes inflacionarias.



Como referéncia, nos anos pdés pandemia, em que a inflagao ao redor do mundo se
encontrava descontrolada e consideravelmente acima da meta em diversos paises, o
preco do barril de petrdleo estava acima dos 90 délares.

Petrdéleo Brent
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fonte: https://tradingeconomics.com/commodity/brent-crude-oil

RENDA VARIAVEL

As bolsas de Nova York tiveram um bom desempenho durante o més de junho
por conta de um avanc¢o das pautas comerciais até entao: o S&P 500 subiu cerca de
5%, encerrando o més em 6.204,95 pontos, enquanto o Nasdaq avancou
aproximadamente 6,6%, fechando em 20.369,73 pontos. O Dow Jones também teve
alta, de cerca de 4,3%, finalizando o més em 44.094,77 pontos.

Como mencionado, a combinagao de otimismo com negociacdes comerciais,
expectativas de corte de juros pelo Fed e a forca dos setores financeiro e de tecnologia
foram os principais motores deste rali.



Zona do Euro

Inflagcao

A inflagdo ao consumidor na zona do euro ficou em 2% em junho de 2025,
ligeiramente acima da taxa de maio e alinhada com a meta do Banco Central Europeu.
A alta foi puxada principalmente pelos servicos, que aceleraram para 3,3%, enquanto
a queda nos prec¢os de energia foi menos intensa do que no més anterior.

Por outro lado, houve leve desaceleracdao nos precos de bens industriais nao
energéticos e de alimentos, bebidas e tabaco. O nlcleo, que desconsidera itens
volateis como energia e alimentos, manteve-se em 2,3%, o nivel mais baixo desde o
inicio de 2022.

CPIl anual cheio e Nlcleo anual do CPI - Zona do Euro:
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Na Europa, o Banco Central Europeu (BCE) reduziu a taxa de juros para 2%, a
oitava queda consecutiva, buscando estimular o crescimento econémico
enfraquecido, especialmente na Franga, Alemanha e Itélia.

A decisdo ocorre em meio a queda da inflagao para 2% e aos impactos negativos
da guerra tarifaria promovida pelos EUA.



Taxa de Juros - Zona do Euro:
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INDICADORES DE ATIVIDADE

PMI

Medido pelo PMI composto, a atividade econémica da zona do euro registrou
leve crescimento em junho de 2025, com o indice subindo para 50,6, maior nivel em
trés meses. Esse avanco refletiu um ritmo mais forte tanto na producao industrial
quanto nos servicos.

A expansao foi sustentada pela conclusao de tarefas em andamento, ja que os
novos pedidos seguem em queda prolongada. O emprego pouco se alterou e a pressao
nos custos permaneceu contida. Por outro lado, o otimismo empresarial aumentou,
atingindo o melhor nivel desde meados de 2024.

PMI composto - Zona do Euro:
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Asia

A inflacdo ao consumidor medida pelo CPI subiu 0,1% na China em junho na
comparacdo com o mesmo periodo do ano anterior, interrompendo trés meses de
queda e superando as expectativas do mercado.

Esse leve avanco foi impulsionado por estimulos do governo ao consumo e
menor tensao comercial com os EUA. Os precos de itens ndo alimentares mostraram
ligeira alta, com contribui¢coes de moradia, vestuario, saude e educagao, enquanto os
custos com transporte cairam em ritmo mais moderado.

Ja os alimentos continuaram em queda, mas de forma menos intensa. O nlcleo
da inflagdo atingiu 0,7%, o maior nivel em mais de um ano. Apesar disso, no més, o
indice geral caiu 0,1%.
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fonte: https://tradingeconomics.com/china/inflation-cpi

INDICADORES DE ATIVIDADE

PMI

Em junho, PMIindustrial chinés atingiu 50,40 pontos, ap6s uma forte contracao
no més anterior. Esse resultado superou as expectativas e refletiu um avango na
producao, impulsionado por maior demanda interna.

Apesar disso, as exportacdes continuaram fracas, ainda afetadas por tarifas dos
EUA, embora em ritmo menos intenso até entao.

Ja o PMI do setor de servicos da China perdeu forga, ao recuar para 50,60
pontos, e abaixo do esperado. O ritmo de crescimento desacelerou devido a menor
demanda, especialmente do exterior.



PMI servicos e industrial - China:
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Em junho, o PBoC, Banco Central chinés, manteve as taxas inalteradas, como o
mercado ja esperava, apdés ter promovido um corte no més anterior para mitigar os
efeitos das novas tarifas impostas pelos EUA.

Com isso, a taxa de empréstimo de um ano (LPR) foi mantida em 3,0%, e a de
cinco anos, referéncia para hipotecas, ficou estavel em 3,5%.

Taxas de Juros - China:
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Brasil

Juros

Na reuniao de junho, o Banco Central decidiu aumentar novamente a taxa
béasica de juros, elevando a Selic para 15% ao ano, mesmo com sinais recentes de
desaceleracao da inflagcdo. A decisdao do Copom foi undnime, mas pegou parte do
mercado de surpresa, ja que muitos esperavam a manutenc¢ao dos juros no patamar
anterior, de 14,75%.

O BC sinalizou que pretende manter a taxa nesse nivel por algum tempo,
observando os efeitos na economia, mas deixou em aberto a possibilidade de novas
elevacdes, caso a inflagao volte a subir. A trajetéria recente mostra um ciclo continuo
de aperto monetario iniciado em setembro do ano passado, sendo esta ultima, a
sétima alta consecutiva.

Inflacao

Conforme trazido em nosso outro relatério periédico, No Brasil, a inflagcao
medida pelo IPCA subiu 0,24% em junho, levemente acima das expectativas do
mercado, acumulando 2,99% no ano e 5,35% em 12 meses, acima do teto da meta. O
principal responsavel pelo aumento foi a energia elétrica, que subiu 2,96% no més,
puxada principalmente pela bandeira tarifaria vermelha.

Por outro lado, o grupo Alimentacdo e bebidas apresentou queda com a
reducao dos pre¢os do arroz, ovos e frutas. Nos outros grupos, Transportes também
registrou alta apesar da queda nos combustiveis. Servicos em geral aceleraram em
junho.
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IPCA anual - Brasil:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/brazil/inflation-cpi

INDICADORES DE ATIVIDADE
PMI

Influenciado pela baixa pontuacdao do PMI industrial e de servicos, o PMI
composto caiu para 48,70 pontos no més de junho ante 49,10 pontos de maio. No
setor da industria, houve uma queda do massa trabalhadora.

PMI composto - Brasil:
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Cambio
Dado a perda de forca global do délar americano, o cdmbio entre a moeda
domeéstica e a divisa norte americana fechou cotado a 5,434 com recuo de 3,3% no

més.

Bolsa



Com influéncia principalmente do exterior, em que os investidores globais
estao rotacionando mais o fluxo financeiro, o Ibovespa, principal indice de renda
variavel do Brasil, fechou junho aos 138.854 pontos, acumulando alta de 1,33% em
junho.
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Renda Fixa

No més de junho, a performance dos indices ANBIMA fecharam da seguinte
forma: IMA Geral (1,30%), IMA-B 5 (0,51%), IMA-B (1,47%), IMA-B 5+ (2,10%).

No grupo dos prefixados, as performances ficaram sob a seguinte forma: IRF-M
1(1,01%), IRF-M (1,87%) e IRF-M 1+ (2,24%).

Quanto aos indices de prazos constantes, IDKA-Pré 2a teve variagcao de 1,52%
no més enquanto o IDKA-IPCA 2a obteve oscilagao de 0,31% no més.



CONCLUSAO E PERSPECTIVAS

Como mencionado nos periédicos anteriores, o ambiente de investimentos
para o investidor institucional, principalmente para o RPPS, segue extremamente
desafiador. A pauta do conflito armado no Oriente Médio saiu dos holofotes e a pauta
da guerra tarifaria imposta por Donald Trump voltou a tona.

Para a maior parte dos paises do globo, algum nivel de negociabilidade e
resolugao pela via diplomatica vem se apresentando como a melhor via para que as
cadeias produtivas e de distribuicdo de produtos em seus paises sofram os menores
impactos possiveis.

No Brasil, o cenario desenhado tornou-se diferente uma vez que o presidente
americano anunciou uma tarifa de 50% para todos os produtos importados do Brasil e
até o momento, os lideres politicos brasileiros ndo tiveram hesito no avancar das
negociacoes pela via diplomatica.

No curto prazo, os efeitos majoritarios sao sentidos no campo microecondmico,
com algumas empresas ligadas ao comercio com os Estados Unidos sofrendo com a
dificuldade de planejamento ou paralizacao da distribuicdo de produtos. No longo
prazo, se medidas nao forem tomadas, o potencial inflaciondrio volta a se destacar
uma vez que os produtos brasileiros menos competitivos em solo americano gerariam
uma diminuicdo de ddlares em solo nacional, o que por sua vez poderia pressionar a
taxa de cdmbio, e consequentemente, na inflagao.

Ainda no Brasil, a tltima reuniao do COPOM refor¢cou que o patamar de 15% da
taxa Selic parece ser suficientemente elevado para a reancoragem das expectativas
de inflagao, todavia, os diretores do Banco Central ndo fecharam as portas para novas
altas, se necessario.

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

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

entrada.

Henrique Tolusso Cordeiro
Economista Chefe
Corecon/SP: 37.262



INVESTIDOR EM GERAL - SEM PRO GESTAO

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

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



PRO GESTAO NIVEL 1

Estratégia de Alocacdo dos Recursos no Longo Prazo - Renda Fixa e Varidvel
Renda Fixa 55%
Longuissimo Prazo (IMA-B 5+ e IDKA 20A) 0%
Longo Prazo (IMA-Geral/ IMA-B) 5%
Gestdo do Duration 0%
Médio Prazo (IMA-B 5 e IDKA 2) 10%
Curto Prazo (CDI, IRF-M 1) 20%
Titulos Privados (Letra financeira, CDB, FIDC e Crédito Privado) 20%
Renda Variavel 35%
Fundos de Ac¢des 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 Participa¢des e Fundos Imobilidrios em percentual
superior a 2,5% em cada, reduzir a exposicao aos Fundos de A¢des na proporgdo desse excesso.



PRO GESTAO NIVEL 2

Estratégia de Alocacao dos Recursos no Longo Prazo - Renda Fixa e Variavel
Renda Fixa 50%
Longuissimo Prazo (IMA-B 5+ e IDKA 20A) 0%
Longo Prazo (IMA-Geral/ IMA-B) 5%
Gestdo do Duration 0%
Médio Prazo (IMA-B 5 e IDKA 2) 5%
Curto Prazo (CDI, IRF-M 1) 20%
Titulos Privados (Letra financeira, CDB, FIDC e Crédito Privado) 20%
Renda Variavel 40%
Fundos de A¢des 30%
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 Participa¢des e Fundos Imobilidrios em percentual
superior a 2,5% em cada, reduzir a exposi¢ao aos Fundos de A¢des na proporgao desse excesso.



PRO GESTAO NIVEL 3

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

Renda Fixa

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

Longo Prazo (IMA-Geral/ IMA-B)

Gestao do Duration

Médio Prazo (IMA-B 5 e IDKA 2)

Curto Prazo (CDl e IRF-M 1)

Titulos Privados (Letra financeira, CDB, FIDC e Crédito Privado)
Renda Variavel

Fundos de Acoes

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

Fundos Imobiliarios *

Investimento no Exterior

Fundos de Investimentos no Exterior (Hedge)

Fundos de Investimentos no Exterior

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

7,5%

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

percentual superior a 2,5% em cada, reduzir a exposi¢cao aos Fundos de A¢des na proporgao

desse excesso.
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RP PS Servidores publicos concursados e seus beneficiarios podem
contar com a nossa seguranca e tradicao para investir. Somos uma

instituicao financeira cooperativa presente no mercado hé mais de

Reg|mes 120 anos e, com nosso atendimento préximo, estamos sempre ao
, . lado dos associados para oferecer as solucoes ideais.\Aqui, vocé
Proprlos de conta com a solidez do Banco Cooperativo Sicredi, que administra
PreVIdénCIa fundos de investimento para RPPS distribuidos em nossas

cooperativas e aderentes a resolucdago do CMN n° 4.963/2021.

SOCIaI Aproveite nosso amplo portfélio para diversificacao de recursos de

RPPS, com baixa taxa de administracdo e expertise das gestoras.

0 Banco Mais de
Possuimos excelente classificacao nos ratings Rs 130 bilhoes

b administracs
da Moody’s, Fitch Ratings e S&P Global. Sob administracac

Sicredi Asset
Mais de

Possuimos excelente classificacdo nos ratings R$ 130 bilhoes

. . sob gestao
da Fitch Ratings. g
Nossos parceiros

M

Schroders SulAmeérica
*  Mais de 200 anos *  Mais de 50 bilhGes sob gestdo no Brasil
*  Presente em 34 paises * Entre principais gestoras independentes no pais
*  Ha mais de 25 anos no Brasil * Integrante do Grupo Sul América, com mais de 120
*  Estd entre os 40 maiores gestores do pais anos de histéria

* Consisténcia de 13 anos com nota maxima S&P

Panorama de Investimentos Sicredi - RPPS
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Portfélio 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 resolugdo CMN 4.963/2021 e alteragbes posteriores.

As informacdes abaixo estdo segregadas pelo enquadramento a CMN 4.963, nao refletindo o risco especifico de cada
produto. Consulte a Ilamina de informacles essenciais e o regulamento de cada produto em
sicredi.com.br/investimentos.

SICREDI TAXA SELIC
Art.7°,1,b

SICREDI LIQUIDEZ EMPRESARIAL
Art.7°,1,b

- até100%
SICREDI IMA-B 5
Art.79,1,b

SICREDI IMA-B

Art.7°,1,b

SICREDI IRF-M
Art. 709, 1ll,a

- até 60%

SICREDI IRF-M 1

Art. 70, 1ll, a

SCHRODERS IBOVESPA
Art. 8,1

SULAMERICA VALOR
Art. 8,1

- até30%
SICREDI PETROBRAS
Art. 8,1

SICREDI ESG
Art. 8,1

SICREDI BOLSA AMERICANA z
A0 ]' até 10%
SICREDI BAIXO RISCO CREDITO PRIVADO ;
Art. 7°,V, b :l' ate 5%

Panorama de Investimentos Sicredi - RPPS
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Cenario Econobmico

Atividade Econdmica

Os dados mais recentes apontam uma desaceleracao apds um bom crescimento no PIB do 1° tri/25. Tendo em
vista a moderacao observada nas pesquisas setoriais, mantemos a projecdo do PIB no 2° tri/25 em 0,5% t/t. No
mercado de trabalho, a taxa de desemprego caiu para o menor nivel histérico com aumento do emprego e
da participacdao, mas ha sinais de desaceleracao na geracao de vagas formais. Com isso, projeta-se alta no
desemprego no segundo semestre, chegando a 6,5% em dezembro. A atividade econdmica deve
desacelerar no 2° semestre de 2025, o PIB foi levemente revisado para 2,5% no ano. Para 2026, espera-se
uma recuperagao gradual da atividade econémica, impulsionada pela queda da Selic e estimulos fiscais.
Juros e Inflacao

Taxa de cémbio e indice do délar
(R$/USS, p.p.)

Em junho, a inflacdo segue surpreendendo para baixo. O

IPCA-15 ficou abaixo da projecao puxado por alimentos, 6,20

registrando 0,26% m/m, totalizando uma queda de 5,4% para 107

55
5,3% no acumulado de 12 meses. No lado altista temos bons
nuimeros do mercado de trabalho e atividade resiliente, ja no 530 02
lado baixista temos o preco das commodities e risco de e DXY (dlir.)

4,85 97
desaceleracao econdmica global. Diante disso, revisamos a = B e R R -

e & =2 2 3 3 g & &

projecao do IPCA de 2025 para 5,0% e mantemos 4,4% para 8 2 B = 8 2B E
2026. Fonta: Bloomberg.

Cambio

Em junho, o real teve apreciacao de 2,2% frente ao délar, com isso, a taxa de cambio brasileira registrou
9,2% de apreciacdao acumulada no ano. Essa apreciacao parece estar mais relacionada a depreciacao do
délar do que a melhora dos fundamentos do real. Esse movimento relacionado ao délar esta associado a
volatilidade da politica comercial dos Estados Unidos e a divida publica do pais, assim como movimentos
altistas das taxas de juros da Zona do Euro. A queda do petréleo e a distensao geopolitica reduziram custos
e riscos, melhorando as condicdes financeiras dos paises emergentes de forma generalizada. Esse cenario

nos leva a projetaruma taxa de cdmbio de R$ 5,70 ao final de 2025 e R$ 5,80 ao final de 2026.

Bolsa

O desempenho positivo da bolsa brasileira no primeiro semestre de 2025, com alta acumulada de 15,55%,
reflete uma combinacdo de fatores internos e externos que influenciaram o apetite dos investidores por
ativos de risco. No cenario externo, a expectativa de cortes nos juros pelo Federal Reserve, impulsionada
por dados moderados de inflacao e possiveis sinais de enfraquecimento do mercado de trabalho nos EUA,
aumentou o otimismo dos investidores globais. Internamente, o mercado reagiu positivamente a surpresa
fiscal com déficit menor do que o esperado e a revisao para baixo das projecdes de inflacao, o que reforca a
perspectiva de estabilidade econdmica.

Panorama de Investimentos Sicredi Cenério Econdmico | Q4
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7% Sicredi
Dados e projecoes

Atividade Econdmica

Projetado
2022 2023 2024 2025 2026
PIB 3,0% 2,9% 3,4% 2,5% 2,0%
Taxa de Desemprego (ajuste sazonal, fim do periodo) 8,4% 7,8% 6,6% 6,5% 7,0%

Juros e Inflacao

2022 2023 2024 2025 2026

SELIC (fim do periodo) 13,75% 11,75% 12,25% 15,00% 12,00%
IPCA (12 meses) 5,8% 4,6% 4,8% 5,0% 4,4%
IGP-M (12 meses) 5,5% -3,2% 6,5% 2,0% 4,1%
Cambio

2022 2023 2024 2025 2026
Cambio RS/USS (fim do periodo) 5,22 4,84 6,19 5,70 5,80

Indices financeiros

Renda fixa
Junho Ano 12m 24m 36m

Poupanca 0,67% 3,99%  7,67% 15,68% 25,45%
CDI 1,10% 6,41% 12,17% 25,49% 42,54%
IRF-M 1,78% 10,77% 10,84% 20,50% 39,50%
IRF-M 1 1,06% 6,87% 11,91% 24,49% 41,59%
IMA-B 1,30% 8,80% 6,78% 11,45% 24,87%
IMA-B 5 0,45% 6,04% 8,77% 18,26% 29,90%

Renda Variavel
Junho Ano 12m 24m 36m

Ibovespa 1,33% 15,44% 11,70% 17,43% 41,57%
SMLL 1,04% 26,43% 10,03% -0,71% 13,30%
IFIX 0,63% 11,79% 4,68% 12,03% 24,30%
S&P 500 4,96% 550% 13,17% 43,34% 63,47%

Panorama de Investimentos Sicredi Cenario Econdmico | 05
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Fundos de Investimento

Renda Fixa

Ano 12m  %CDI12m 24m  %CDI 24m Volatilidade

SICREDI LIQUIDEZ EMPRESARIAL 1,10% 6,43% 12,19% 100,17% 25,49%  99,99% 0,10%
SICREDI TAXA SELIC 1,09% 6,39% 12,12% 99,60% 2533% 99,37% 0,10%
SICREDI BAIXO RISCO CREDITO PRIVADO 1,10% 6,45% 12,29% 101,02% 26,20% 102,81% 0,10%
SICREDI IMA-B 5 0,45% 593% 8,66% 71,16% 17,79% 69,78% 2,21%
SICREDI INSTITUCIONAL IMA-B 1,30% 877% 6,53% 53,67% 10,82% 42,45% 5,36%
SICREDI INSTITUCIONAL IRF-M 1 1,05% 6,82% 11,52% 94,67% 24,32%  95,42% 0,57%
SICREDI INSTITUCIONAL IRF-M 1,73%  10,76% 10,29% 84,56% 19,72%  77,36% 3,71%
Sicredi IMA-B 5

Maio foi um més positivo para os ativos atrelados a inflacdo. O IMA-B, que reflete a carteira de titulos
publicos indexados ao IPCA, registrou uma alta expressiva de 1,70% no més. O IMA-B 5, que acompanha
as NTN-Bs com vencimento de até cinco anos, teve um desempenho um pouco pior mas ainda positivo,
com uma valorizacdo de 0,62%. O desempenho positivo do IMA-B foi influenciado principalmente pela
queda dos juros futuros de longo prazo, os quais nao beneficiam tanto o IMA-B5 em virtude do seu
vencimento mais curto. O principal fator que desencadeou esses movimentos foi a decisao do Tribunal
de Comércio Norte-Americano de que as tarifas impostas por Trump contra os outros paises devem ser
aprovadas também pelo Congresso, impondo um revés a administracao Trump e trazendo alivio para os

mercados globais.
Sicredi Baixo Risco Crédito Privado

Maio foi mais um més positivo para a classe de ativos de Crédito Privado. As Letras Financeiras do
Banco Bradesco foram as maiores geradoras de retorno para o més, apresentando rentabilidade de
108% do CDI devido a marcacdoes de mercado positivas. Outro destaque do més foram as Letras
Financeiras do Banco Parana, que renderam 106% do CDI. O mercado encontra-se bem precificado para

o curto prazo e seguimos atentos a potenciais oportunidades de alocacao.
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7% Sicredi

Multimercado

Junho Ano 12m  %CDI 12m 24m %CDI 24m Volatilidade
SICREDI BOLSA AMERICANA 579% 8,60% 19,81% 162,79% 60,81% 238,57% 19,39%

Sicredi Bolsa Americana

Em maio o indice S&P 500 apresentou uma forte alta de 6,15%. O més foi caracterizado pela deciséo do
Tribunal de Comércio Norte-Americano de que as tarifas impostas por Trump contra os outros paises
devem ser aprovadas também pelo Congresso, impondo um revés a administracdo Trump e trazendo
alivio para os mercados globais. Logo ap6s essa decisdo o governo entrou com um recurso contra a
decisdo no Tribunal de Apelacdes do Circuito Federal dos Estados Unidos, o qual acatou ao recurso do
governo e permitiu que as tarifas se mantenham em vigor até o julgamento do mérito da causa. Nosso

fundo apresentou um rendimento de 6,94% , superando seu benchmark em 0,79%.

Acoes

Maio Ano 12m %CDI 12m 24m %CDI 24m Volatilidade
SICREDI SCHRODERS IBOVESPA 0,87% 13,56% 10,32% 84,81% 9,18% 36,00% 14,25%
SICREDI SULAMERICA VALOR 1,30% 16,58% 11,54%  94,85%  14,75%  57,85% 14,48%
SICREDI ESG 1,43% 20,76% 10,01% 82,27% 7,88% 30,91% 17,04%
SICREDI PETROBRAS 4,38% -8,87% -3,12%  -25,61% 38,79% 152,17% 23,04%
Sicredi ESG

Tivemos um més positivo para ativos de risco de maneira geral, com o aumento da tomada de risco por
parte dos agentes econdmicos. O fundo conseguiu entregar um étimo resultado de 4,43% no més,
superando seu benchmark em 0,99%. O resultado positivo do fundo veio especialmente de suas alocacoes
em acoes do setor de Consumo Ciclico, como por exemplo os papéis de Lojas Renner (LREN3) que subiram
24,30% no més. Além disso, as expectativas do mercado com um eventual fim do ciclo de alta de juros

beneficiaram o mercado de renda varidvel como um todo.
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As informacdes contidas nesse material séo de carater exclusivamente informativo e nao deve ser
entendido como analise, material promaocional, solicitacao de compra ou venda, oferta ou recomendacao de
qualquer ativo financeiro ou investimento ou adocdo de estratégias por parte dos destinatarios. Este
relatério é baseado em informacdes publicas, dados desenvolvidos internamente e outras fontes externas
consideradas no momento da criacdo do material. As simulacoes de composicao da carteira e as projecoes
otimista, base e pessimista constituem modelos matematicos e estatisticos consideram dados histéricos,
desvio padrao e volatilidade média em um periodo de 12 meses e projecoes para tentar prever o
comportamento futuro da economia que afetem a carteira. Por se tratar de suposicoes, o retorno projetado
da carteira nao esta livre de erros e os resultados podem ser significativamente diferente. As estimativas
podem ser alteradas a qualguer momento, sem aviso prévio. O material ndo consiste e nao deve ser visto
como uma representacdo ou garantia quanto a integridade, precisao e credibilidade da informacao nele
contida. Os destinatarios devem, portanto, desenvolver suas préprias andlises e estratégias de
investimentos de acordo com o perfil do investidor, disponivel no Internet Banking e aplicativo para ja
associados do Sicredi. Para os associados que nao possuem Perfil de Investimento definido, o Sicredi
recomenda fortemente o preenchimento do questionario "Andlise do Perfil do Investidor", disponivel no
Internet Banking do Associado, através do site https://sicredi.com.br, aplicativo do Sicredi e nas agéncias
para que o Sicredi possa ofertar os produtos adequados, de acordo com o seu Perfil. As informacdes desse
material se referem a uma SIMULACAO DE CARTEIRA DE INVESTIMENTOS e ndo traduzem ou refletem a
posicao do investidor no Sicredi. Este material nao deve ser considerado uma oferta para compra de cotas
dos fundos. As informacées referem-se as datas mencionadas.

Os investidores devem buscar aconselhamento profissional com relacao aos aspectos tributarios,
regulatorio e outros que sejam relevantes a sua condicao especifica, sendo que o presente material nao
foi elaborado com esta finalidade.\Investimentos nos mercados financeiros e de capitais estdo sujeitos a
riscos de perda superior ao capital investido. O Sicredi nao se responsabiliza por decisdes de investimentos
que venham a ser tomadas com base nas informacoes divulgadas. \Ao investidor é recomendada a leitura
cuidadosa do Prospecto, do Formuldrio de Informacdoes Complementares, da Lamina de Informacoes
Essenciais e do Regulamento do Fundo de Investimento antes de aplicar seus recursos. Fundos de
Investimentos nao contam com a garantia do Administrador do Fundo, do Gestor da Carteira, de qualquer
mecanismo de seguro, ou, ainda do Fundo Garantidor de Crédito — FGC ou FGCoop. A rentabilidade divulgada
nao é liquida de impostos (se aplicavel) e taxa de saida (se aplicavel). Rentabilidade passada nao garante
rentabilidade futura. Os percentuais de rentabilidade indicados neste material sao aproximados, baseados
em simulacoes, podendo os resultados reais serem significativamente diferentes. Muito importante a
adequada compreensao da natureza, forma de rentabilidade e riscos dos produtos antes da sua aquisicdo.
Alguns investimentos apresentados na simulacao possuem risco de perda. As informacdes ora veiculadas
nao levam em consideracao os objetivos de investimento, situacao financeira ou necessidades especificas
de cada investidor. Este documento nao pode ser reproduzido ou distribuido a qualquer pessoa sem a
expressa autorizacao do Sicredi. Os investidores devem obter orientacao financeira, juridica e/ou contabil
independente, com base em suas caracteristicas pessoais, antes de tomar uma decisao de investimento. A
rentabilidade de instrumentos financeiros e produtos pode apresentar variacoes e seu preco ou valor pode
aumentar ou diminuir. O Sicredi se exime de qualquer responsabilidade por quaisquer prejuizos, diretos ou
indiretos, que venham a decorrer da utilizacao das informacdes veiculadas ou de seu conteudo. Para
informacoes e dlvidas, favor contatar seu gerente de conta ou os canais de Atendimento do Sicredi nos
telefones 3003 4770 (Para capitais e regites metropolitanas) e 0800 724 4770 (Para demais regides). Para
reclamacoes, contate nossa OQuvidoria no telefone n® 0800 646 2519.




sicredi.com.br/investimentos

Atendimento ao associado capitais e regices metropolitanas

3003 4770

Demais regioes

0800 724 4770
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