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SINTESE DA LEITURA DO PANORAMA
ECONOMICO DOS PERIODOS ANALISADOS

A conjuntura econdmica apresenta dinamismo, porém com maiores sinais de
acomodacdo de estresse no cenario doméstico curto prazo. De toda forma,
continuamos num ambiente que traz desafios e requer cautela por parte dos gestores
de recursos do RPPS.

Uma maior clareza por parte da politica comercial dos Estados Unidos comega
a evidenciar que os impactos inflacionarios de maior sensibilidade sao plotados na
economia do proéprio pais. O tarifago inicialmente aplicado ao Brasil passou por
revisdoes e uma série de produtos foram retirados da taxagao extra, trazendo um alivio
momentaneo para os segmentos relacionados aos bens alvo. Os impactos da Lei
Magnitsky até o momento ndo trouxeram reflexos palpaveis para Brasil, o que
minimizou os ruidos, riscos e a volatilidade em algumas classes de ativos no Brasil, até
0 momento.

Nos Estados Unidos, principal influéncia no comercio e geopolitica global, um
grande dilema é enfrentado pelo Fed, que sob duplo mandato, demonstra
preocupag¢ao com o mercado de trabalho, de um lado, e com a inflagcdo que desponta
um pouco mais em relagcao a meta dado reflexos da politica tarifaria, do outro lado.

Para este ano, sao esperados mais dois cortes de juros.

No Brasil, o diferencial de juros em relacao ao exterior deve se ampliar dado a
manutencao dos 15% da Selic e o ciclo de corte da Fed funds rate pelo Fed, o que deve
seguir beneficiando a moeda doméstica e as proje¢oes de curto prazo de inflagao,
sustentando a possibilidade de cortes da Selic entre o primeiro e segundo trimestre de
2026. Nesta 6tica, o patamar de 15% da Selic parece ser suficientemente alto para
trazer o IPCA para os patamares almejados pela autoridade monetéria.

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 condicdes para
atingimento de meta atuarial por um periodo mais prolongado e oportunidades de
alocacao em ativos emitidos pelo Tesouro e por instituicdes privadas, em que para
estes, reforcamos o profundo processo de diligéncia na escolha dos ativos e seus
respectivos emissores.

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



INTERNACIONAL

Estados Unidos

Curva de Juros

No més de agosto, a curva de juros dos Treasuries do governo americano
apresentou movimento nao uniforme com a curva ganhando mais inclinagdo apds uma
leve abertura na ponta curta, acompanhado por um fechamento na ponta intermediaria
de 2 anos, e abertura nos vencimentos longos.

Esse comportamento refletiu um ambiente de maior expectativa de flexibilizagdao
monetaria no curto prazo, em contraste com pressoes de longo prazo associadas ao
aumento da emissdo de divida publica, volatilidade nos leildes do Tesouro e receios
inflacionarios persistentes. O resultado foi uma curva mais aberta, com diferenciagao
clara entre o movimento de curto e de longo prazo.
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Movimento impulsionado principalmente pelos dados econémicos dos Estados
Unidos, o Dollar Index (DXY) apresentou perda de 2,2% no més de agosto, aos 97,77
pontos. Com a piora de alguns dados, o mercado intensificou a projecao de corte de
juros para areuniao de setembro, o que permitiu, junto com outros fatores, que o délar
perdesse forca em relagao a maior parte das moedas globais.



DXY Dollar Index:
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Mercado de trabalho

O relatério preliminar do departamento de estatisticas dos Estados Unidos
mostrou que, apoés revisdes dos numeros, entre marco de 2024 e marcgo de 2025, a
economia dos EUA criou 911 mil empregos a menos do que estimado inicialmente, na
maior revisao negativa desde 2000. O corte, equivalente a -0,6% do total de postos
de trabalho, afetou quase todos os setores, com destaque para lazer e hospitalidade.
Esse ajuste reforca a percepgao de que o mercado de trabalho perdeu mais forca do
que os dados originais indicavam.

Somado ao resultado mais recente do relatério da ADP, que apontou
desaceleracao na criagdo de vagas em agosto (54 mil vagas no setor privado), com
avanco concentrado em poucos segmentos e estabilidade nos ganhos salariais, o
quadro sugere que o mercado de trabalho norte-americano enfrenta uma fase de
enfraquecimento.

Criacao novos empregos (Nonfarm Payroll) - EUA:
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As vagas de emprego abertas e ainda nao ocupadas nos EUA recuaram em julho
de 2025 para 7,18 milhdes, queda de 176 mil em relagcao ao més anterior e abaixo das
expectativas de mercado, o menor nivel desde setembro de 2024. A taxa de



desemprego subiu para 4,3% em agosto, maior patamar desde outubro de 2021,
refletindo um aumento de 148 mil pessoas desempregadas.

Vagas abertas (Jolts) - EUA:
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Inflacao

A inflagdo ao consumidor de agosto dos EUA mostrou aceleragdao, com o CPI
subindo 0,4% no més, acima das expectativas, sendo a maior alta desde janeiro. O
avanco foi impulsionado por aumentos em aluguel (0,4%), alimentos (0,5%) e energia
(+0,7%) e teve influéncia das tarifas impostas pelo governo.

O nucleo do CPI (exclui alimentos e energia) avangou 0,3% no més e 3,1% em 12
meses, em linha com as projecodes e repetindo o ritmo de julho.

Variagao mensal inflagao - Estados Unidos:
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Ja o PCE, medida preferida do Federal Reserve, mostrou comportamento mais
moderado. Em julho de 2025, o indice subiu 0,2% no més, com queda nos precos de
bens (-0,1%) e aceleragao nos servi¢os (+0,3%). O nucleo do PCE também avancou
0,3% no més, mantendo estabilidade em relagao a junho.

Variagao anual inflagao - Estados Unidos:
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Ja aleitura anual do CPldos EUA mostrou que a inflagcao acelerou para 2,9% em
agosto, conforme expectativas. O movimento foi puxado por alta mais intensa nos
precos de alimentos (+3,2%), carros usados (+6,0%), e energia (+0,2%). O nucleo do
CPI permaneceu em 3,1% ao ano, no maior patamar desde fevereiro.

Na comparacao anual, o PCE cheio ficou em 2,6%, estavel, enquanto o nucleo
acelerou para 2,9%, maior nivel em cinco meses. Esses dados reforcam o desafio do
Fed em equilibrar sinais de persisténcia inflacionaria, sobretudo no nucleo, frente ao
impacto das politicas comerciais e do consumo doméstico.

Juros

O Federal Reserve anunciou em setembro de 2025 a reducao dos juros (Fed
funds rate) em 0,25 ponto percentual, levando a taxa para a faixa entre 4% e 4,25% ao
ano, em linha com as expectativas da maior parte do mercado.

A decisao marcou o primeiro movimento de flexibilizacdo apés meses de
manutencao, refletindo sinais de desaceleragdao da economia norte-americana,
principalmente no mercado de trabalho, porém tentando ndo renunciar o combate a
inflagdo, conforme mandado duplo da autoridade monetaria. Ainda assim, o corte foi
modesto e indica que o banco central continua cauteloso diante das incertezas
externas e das pressdoes nos precos que ainda passam por efeitos das politicas
econdmicas do governo.

O ponto de destaque foi a divergéncia dentro do Comité, j& que um dos
diretores, Stephen Miran, diretor recém indicado por Trump, defendeu uma redugao



mais agressiva, de 0,50 ponto, reforcando o debate sobre a velocidade do ciclo de
afrouxamento monetario.

Esse contraste expoe a dificuldade do Fed em calibrar a politica monetaria em
um contexto de inflacdo ainda acima da meta e riscos vindos de tarifas comerciais e
tensoes globais. Para os investidores, a mensagem é de que os cortes podem
continuar, mas em ritmo gradual e sempre condicionados ao comportamento dos
indicadores econémicos.

No discurso pés decisao, o presidente do Fed, Jerome Powell, reiterou que a
autoridade monetaria mantém viés totalmente técnico e que nao sofrera pressoes
politicas.

Taxa de Juros - Estados Unidos
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INDICADORES DE ATIVIDADE

PMI

Quantos aos indices que medem a confianca do empresariado, os PMls, a leitura
de agosto referente aos EUA mostrou expansao tanto em servicos quanto na industria,
mas com sinais mistos: o indice de servicos caiu para 54,50 pontos (ante 55,7 em julho),
ainda em territério de crescimento, sustentado por maior demanda em setores
financeiros, apesar do peso das tarifas sobre servigcos ao consumidor.

Ja o PMI industrial subiu para 53 pontos, com avanc¢o na produgao e em novos
pedidos. Ambos os setores ampliaram contratacdes, mas enfrentaram custos
crescentes.



PMI Servigos e Manufatura - Estados Unidos:
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RENDA VARIAVEL

As bolsas de Nova York encerraram o Ultimo pregao de agosto em queda,
pressionadas por dados econémicos mais fracos que o esperado e pela cautela dos
investidores antes de falas de membros do Fed. O S&P 500 fechou aos 6.460,26
pontos, enquanto o Dow Jones encerrou em 45.544,88 pontos. Ja o Nasdaq fechou
em 21.455,55 pontos.

Apesar da corre¢ao no ultimo pregao do més, agosto foi de ganhos para os trés
principais indices de Wall Street. O S&P 500 acumulou alta de aproximadamente 1,9%
no més, sustentado por balangos corporativos sélidos e perspectivas de cortes
graduais de juros. O Dow Jones teve desempenho ainda mais robusto, com valorizagao
de 3,2% em agosto, refletindo maior demanda por empresas ligadas a economia
tradicional. J& o Nasdaqg, mais sensivel as oscilagdes do setor de tecnologia, avangou
1,6% no més, mesmo sob pressao das tarifas e da alta de custos que atingiram parte
do segmento.



Zona do Euro
Inflagao

A inflagdo ao consumidor da zona do euro ficou em 2,0% em agosto em
comparagdao com o mesmo més de 2024, ligeiramente abaixo da prévia de 2,1%,
puxada por uma queda maior nos custos de energia. O indice geral completou o
terceiro més consecutivo em linha com a meta de 2% do Banco Central Europeu (BCE).

O nucleo da inflagdo, que exclui itens volateis como energia e alimentos,
permaneceu em 2,3% pelo quarto més seguido, em linha com as proje¢cdes e no menor
nivel desde janeiro de 2022. Apesar da estabilidade, existem divergéncias na diretoria
do BCE em que membros dovish defendem maiores estimulos enquanto os hawkish
seguem atentos a persisténcia inflacionaria.

CPI anual cheio e Nucleo anual do CPI - Zona do Euro:
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Na reunido de setembro, o Banco Central Europeu (BCE) decidiu manter suas
trés taxas bdasicas inalteradas (entre 2,00% e 2,15%), conforme esperado pelo
mercado. O BCE ajustou a projecao de crescimento de 2025 para cima, de 0,9% para
1,2%, mas projeta moderacao em 2026 (1,0%) antes de uma retomada para 1,3% em
2027.

O conselho reafirmou a postura de cautela com Christine Lagarde destacando
que os riscos para a atividade estao mais equilibrados e que o processo de desinflacao
ja ficou para tras, o que trouxe confianca na estabilidade da trajetéria de precos.



Taxa de Juros - Zona do Euro:
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INDICADORES DE ATIVIDADE

PMI

O PMI composto da zona do euro avangou para 51 pontos em agosto, sendo a
terceira expansao seguida e o maior ritmo de crescimento em um ano.

A industria manufatureira voltou ao campo de expansao, subindo para 50,7
apo6s 49,8 em julho, enquanto os servigos desaceleraram para 50,5. Os novos pedidos
cresceram, o que estimulou contratagcées. Mesmo com os sinais positivos, a confianca
empresarial permaneceu contida devido as incertezas com tarifas dos EUA e aos
ventos contrarios na economia regional.

PMI composto - Zona do Euro:
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Asia
China

A inflagdo ao consumidor da China recuou 0,4% em agosto em relagao ao ano
anterior, sendo esta, a quinta leitura de deflacdo no ano e a mais intensa desde
fevereiro, puxada pela forte queda de 4,3% nos alimentos.

Por outro lado, a inflacao de itens nao alimentares acelerou para 0,5%, apoiada
em subsidios do governo, com avancos em vestudrio, saude e educagao.

O nucleo dainflagao subiu 0,9%, enquanto no més o indice ficou estavel, abaixo
da expectativa de leve alta.
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INDICADORES DE ATIVIDADE
PMI

O PMI industrial chinés subiu para 50,5 pontos em agosto, acima das
expectativas e maior nivel desde marco. A recuperacao foi sustentada pelo
crescimento dos novos pedidos e da producao, enquanto a queda da demanda externa
perdeu forca.

Também em alta, o PMI de servigos da China subiu para 53 pontos em agosto,
ante 52,6 pontos de julho. O crescimento foi puxado pelo avan¢o robusto dos novos
pedidos, incluindo exportacdes, que tiveram o melhor desempenho em seis meses.
Apesar disso, as empresas reduziram empregos, em busca de contencao de custos.



PMI industrial e servigos - China:
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Juros

Na reuniao de agosto, o Banco Central da China (PBoC na sigla em inglés)
manteve as taxas de empréstimos nos patamares baixos anteriormente definidos. A
LPR de 1 ano foi mantida em 3,0% e a LPR de 5 anos em 3,5%, conforme esperado pelo
mercado.

A decisdo reflete sinais de desaceleracao da economia devido as tarifas dos
EUA, a demanda interna fraca e a crise prolongada do setor imobiliario.

Taxas de Juros - China:
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Brasil

Juros

Conforme comunicado pés reunidao do Copom, a manutencgao da taxa Selic em
patamar elevado de 15% por um periodo prolongado é considerada compativel com a
estratégia de convergéncia da inflagao para préximo da meta, embora ajustes futuros
sejam possiveis caso os dados indiquem desvio relevante do cenario projetado.

O Copom mantém a projecao de inflagdo cheia (IPCA) acima da meta para 2025,
estimando algo em torno de 4,8%, e para 2026 em 4,3%, segundo as expectativas
apuradas na pesquisa Focus.

As medidas de nucleo de inflacdo seguem preocupando, com sinais de
persisténcia elevada, especialmente nos servicos, o que reforca a necessidade de juros
restritivos por mais tempo.

Além disso, o Copom aponta que o cendrio externo permanece com alto grau
de incerteza, vide tarifas, volatilidade nas politicas monetéarias globais e riscos
geopoliticos, e isso pode exercer pressao inflaciondria adicional se combinado a
desafios internos como desregulagcdao de expectativas, flutuagdes cambiais ou
deterioracao fiscal.

Inflagao

No Brasil, o IPCA de agosto registrou deflacao de -0,11%, apds alta de 0,26%
em julho, puxado principalmente por quedas em Habitagao (-0,90%), Alimentacao e
Bebidas (-0,46%) e Transportes (-0,27%), enquanto altas mais relevantes ficaram em
Educacao (0,75%) e Despesas Pessoais (0,40%).

Na comparacao anual, a inflagcdo recuou de 5,23% em julho para 5,13% em
agosto, proxima as expectativas de mercado, com arrefecimento em itens como
alimentos, habitagcdao e transportes, mas avan¢o em vestuario, saude, despesas
pessoais e educacao, mostrando um cenario misto de pressoes inflacionarias.

IPCA mensal - Brasil:
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O IGP-M avancou 0,36% em agosto, revertendo a queda de 0,77% em julho,
com destaque para a alta do IPA (0,43%) apds forte recuo no més anterior. Ja o IPC



caiu -0,07%, desacelerando frente a alta de 0,27% em julho, enquanto o INCC subiu
0,70%, abaixo dos 0,91% do més anterior. No acumulado de 2025, o indice registra
queda de 1,35%, mas ainda mostra alta de 3,03% em 12 meses, desempenho inferior
ao observado em agosto de 2024, quando acumulava 4,26%.

Conforme levantado pela CNN Brasil, o economista da FGV IBRE, Matheus Dias,
apontou que “A alta do IPA marca a reaceleracdao dos precos dos produtos
agropecuadrios, que desde maio vinham registrando quedas intensas, influenciados,
principalmente, pelo efeito da sazonalidade mais forte do periodo e pela maior oferta
de safras importantes”.

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

INDICADORES DE ATIVIDADE
PMI

O PMI composto brasileiro subiu para 48,8 pontos ho més ante 46,6 pontos de
julho, ainda sinalizando contracao na atividade privada.

A industria manteve retracao em 47,7 pontos no més, enquanto os servi¢os se
aproximaram da estabilidade, mas ainda permaneceram em territério contracionista,
em 49,3 pontos. As novas encomendas cairam em ritmo mais moderado, mas o
emprego recuou pelo segundo més seguido, no corte mais intenso em mais de quatro
anos. Ja os custos de insumos aceleraram, enquanto os precos finais avancaram em
menor ritmo que no més anterior.



PMI composto - Brasil:
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Cambio

O délar americano fechou agosto em queda de 3,19%, cotado a RS 5,42 em um
movimento explicado principalmente pelo enfraquecimento global da moeda norte
americana diante das expectativas de cortes de juros pelo Federal Reserve, que
reduziram a demanda por ativos em doélar.

Além disso, o elevado diferencial de juros mantido pela Selic continuou atraindo
fluxo de capital para o Brasil, reforcando a valorizagao do real. Também contribuiram
os ajustes técnicos de fim de més, ligados a formacao da Ptax e ao fechamento de
posicoes, e o ambiente de maior apetite por risco, com entradas de recursos em
mercados emergentes e suporte do desempenho das commodities.

Bolsa

Quanto a performance de renda variavel, o principal medidor, o indice Ibovespa
encerrou agosto de 2025 com valorizacao de 6,28%, aos 141.422 pontos, o maior
fechamento mensal de sua histéria. Esse desempenho foi impulsionado por fatores
internos e externos que favoreceram o apetite por risco dos investidores.

Externamente, a expectativa de redugao na taxa de juros do Fed estimulou o
fluxo de capital para mercados emergentes, incluindo o Brasil. Internamente, o cenario
politico também contribuiu para o otimismo, com especulagdes sobre uma possivel
eleicdo "pré-mercado” em 2026, o que poderia resultar em um ambiente econémico
mais favoravel, incluindo a pauta de reformas. Além disso, a temporada de resultados
corporativos do segundo trimestre apresentou numeros positivos, reforcando a
confianca dos investidores.
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Renda Fixa

No més de agosto, a performance dos indices ANBIMA fecharam da seguinte
forma: IMA Geral (1,19%), IMA-B 5 (1,18%), IMA-B (0,84%), IMA-B 5+ (0,54%).

No grupo dos prefixados, as performances ficaram sob a seguinte forma: IRF-M
1(1,24%), IRF-M (1,66%) e IRF-M 1+ (1,90%).

Quanto aos indices de prazos constantes, IDKA-Pré 2a teve variacao de 1,77%
no més enquanto o IDKA-IPCA 2a obteve oscilagao de 1,38% no més.



CONCLUSAO E PERSPECTIVAS

A conjuntura econdmica apresenta dinamismo, porém com maiores sinais de
acomodacdo de estresse no cenario doméstico curto prazo. De toda forma,
continuamos num ambiente que traz desafios e requer cautela por parte dos gestores
de recursos do RPPS.

Uma maior clareza por parte da politica comercial dos Estados Unidos comega
a evidenciar que os impactos inflacionarios de maior sensibilidade sao plotados na
economia do proéprio pais. O tarifago inicialmente aplicado ao Brasil passou por
revisdes e uma série de produtos foram retirados da taxagao extra, trazendo um alivio
momentdneo para os segmentos relacionados aos bens alvo. Os impactos da Lei
Magnitsky até o momento ndo trouxeram reflexos palpaveis para Brasil, o que
minimizou os ruidos, riscos e a volatilidade em algumas classes de ativos no Brasil, até
0 momento.

Nos Estados Unidos, principal influéncia no comercio e geopolitica global, um
grande dilema é enfrentado pelo Fed, que sob duplo mandato, demonstra
preocupag¢ao com o mercado de trabalho, de um lado, e com a inflagdo que desponta
um pouco mais em relagcao a meta dado reflexos da politica tarifaria, do outro lado.
Para este ano, sao esperados mais dois cortes de juros.

No Brasil, o diferencial de juros em relacao ao exterior deve se ampliar dado a
manutencao dos 15% da Selic e o ciclo de corte da Fed funds rate pelo Fed, o que deve
seguir beneficiando a moeda doméstica e as projecoes de curto prazo de inflagao,
sustentando a possibilidade de cortes da Selic entre o primeiro e segundo trimestre de
2026. Nesta 6tica, o patamar de 15% da Selic parece ser suficientemente alto para
trazer o IPCA para os patamares almejados pela autoridade monetéria.

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 condicdes 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 exposicao ao exterior e renda varidvel doméstica que apresenta também, janela de

oportunidade de entrada.
! %@M

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 proporcdo 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¢bes 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.




