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ATADA REIINIAO ORDINARIA DE AGOSTO DE 2025
COMITE DE INVESTIMENTOS DO IPM PREVIFOR

Data:

27/08/2025 Hordrio: 14:00H -

Local | Instituto de Prev1den01a do Municipio-P®#»
Participantes Dra. Aline Vilar (Superintendente), Dr. Moacyr Tavares (Supermtendente

Adjunto), Dr. Vanilson Saraiva (Diretor DIAF), Dr. André Chagas (Diretor
DIPREV), Dra. Ingrid Vasconcelos (Procuradora Juridica), Dr. Jodo Edmilson
{SEFIN), Dra. Aslhey Rodrigues (DIAF), Dra. Renata Duarte (DIPREV) e Dra.
Ariadne Maciel (LEMA).

‘ Pauta da Reuniao Ordlhal ria B

| * Apresentacio do desempenho da carteira do IPM no fechamento do més de Julho de 2025
. Apresenta(;ao e apro» acdo da sugestdo de alocagio dos recursos encaminhada pela consultoria LEMA

[_ - Ata da Reunido

¢ Aos vinte e sete dias do més de agosto de 2025, as 14:00h, na sala de reunido da Superintendéncia do
IPM, se reuniu o Comité de Investimentos deste Instituto IPM-PREVIFOR para a realizagio da reunifo
ordinaria do més de Agosto;

¢ A presidente do Comité de Investimentos, Dra. Aline Vilar, ap6s a constatacio de que a totalidade dos
membros do comité estavam presentes, iniciou a reunifio dando as boas vindas a todos;

e A consultora Ariadne Maciel da Lema Consultoria, empresa que presta assessoria na area de
investimentos ao IPM PREVIFOR, iniciou a reunido apresentando uma breve explanacio sobre o
panorama econémico nacional e internacional e as expectativas para os préximos meses (conforme o
documento PANORAMA ECONOMICO_AGO25 anexado a esta Ata);
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‘0 més de julho foi marcado por um ambiente de volatilidade nos mercados. No cendrio externo,
persistem as tensdes geopoliticas e a incerteza sobre os préximos passos dos principais bancos centrais.
No plano doméstico, a auséncia de sinais concretos de sustentabilidade fiscal e a inflacdo ainda acima da
meta comprometem a confianga dos investidores e elevam a percepgdo de risco.

| A abertura da curva de juros aponta para uma piora nas expectativas quanto ao equilibrio
! macroeconémico de médio e Iongo prazo, refletindo o acimulo de pressfes no cendrio doméstico e o

mercado precificando um cendrio de juros elevados por mais tempo, refletindo fatores como a fragilidade
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fiscal e a dificuldade em ancorar as expectativas de inflagdo.

RENTABILIDADES - JULHO
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reducdo da volatilidade da carteira.”

Fatriménia Rentadllldade Mew Gap
R$ 218.557.489,17 Mds Agum. MEs Acum. Més Acum
1,10% 7.81% 0.70% 6.49% 0.39g.p. 1.32p.p.

Evolucio do Patriménio
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201.098.000,22 do PREVIFOR-PRE e R$ 17.459.488,95 do PREVIFOR-FIN;

| el = 05 = .

“0 més de julho foi marcado também por desempenho aquém do esperado em grande parte dos atives. Os
destaques positivos ficaram concentrados na renda varidvel, com o Global BDRX e 0 S&P 500 subindo
6,15% e 2,17%, respectivamente, seguidos por indices de renda fixa conservadores, como o CDI {1,28%) e

Neste contexto, reforca-se a atratividade de ativos conservadores e uma postura mais cautelosa na
condugdo das carteiras de investimentos dos RPPS. Estratégias como fundos atrelados ao CDI e ao IRF-M
1 continuam mostrando-se aderentes a meta atuarial, com baixa volatilidade mesmo em um cendrio de

Por fim, destacamos que a aquisicdo direta de titulos publicos e privados também permanece bastante
atrativa, destacando-se como estratégia aderente aos objetivos dos RPPS, por conta do atual patamar das

taxas e da prerrogativa de marcagdo na curva, que favorece a gestéo de riscos ao contribuir para a

¢ A consultora também apresentou os resultados da carteira de investimentos do PREVIFOR para o més
de julho de 2025 (documento RELATORIO_INVESTIMENTQOS_IPM_Julho_2025 anexo a esta Ata);

¢ 0 patrimdnio total da carteira somou R$ 218.557.489,17 no final do més de julho, sendo R$
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“Em julho de 2025, a carteira do IPM apresentou rentabilidade de 1,10%, acima da meta atuarial de
0,70% no més. No acumulado do ano, o desempenho segue competitivo, com 7,81%, frente a 6,49% da
meta, garantindo folga de 1,32 pontos percentuais.
Os fundos com melhor desempenho no més foram BB PERFIL FIC RF REF DI PREVIDENC, com 1,29% e
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TP FI RF, que rendeu 1,21%. ]d os fundos com os menores retornos foram BB
FLUXO FIC RF PREVID, com 0,09%, e BB IMA-B 5 FIC RF PREVID LP, que obteve 0,28%. Vale destacar que
nenhum dos fundos em carteira apresentaram rentabilidade negativa no més de julho.
A carteira do IPM segue com um posicionamento conservador, investindo todo o patriménio
exclusivamente no segmento de renda fixa. Entre os benchmarks, as principais referéncias foram IRF-M 1
(33,3%) e CDI (32,59%).
A carteira permanece integralmente enquadrada nos limites da Resolugcdo CMN n? 4.963/2021 e aloca
100% dos recursos em renda fixa.
Em julho, 54,35% da carteira foi alocada em Fundos Referenciados em Titulos Publicos (Art. 75, 1, “b).
Em seguida, destaca-se a alocacdo dos recursos diretamente em titulos ptiblicos federais (Artigo 72 Inciso
I, Alinea "a"), em 25,25% conforme a carteira de julho, contribuindo para a redugdo da volatilidade do
portfélio e otimizando o desempenho da carteira ante a meta atuarial,
Por fim, fundos de Renda Fixa (Art. 78, III, “a”) representaram 20,39%, também dentro do limite de 40%.
A politica conservadora da carteira reflete o perfil de um RPPS com foco na previsibilidade e na
seguranga dos recursos, com diversificagdo moderada e aderéncia plena a legislagdo vigente.
No que se refere as instituigdes financeiras gestoras, a maior parte dos recursos estdo investidos no BB
Gestdo (74,36%), Titulos Puiblicos {25,25%) e Caixa (0,39%).”
e A carteira obteve uma rentabilidade consolidada (PREVIFOR-FIN e PREVIFOR-PRE) no més de Julho da
ordem de R$ 2.212.536,18 e de R% 13.292.161,5 de rentabilidade acumulada no ano;
e A presidente do Comité de Investimentos Dra. Aline, mencionou o fim da vigéncia do contrato de
exclusividade de aplicagdes financeiras com o Banco do Brasil, solicitando a Consultoria de
Investimentos que a partir da proxima reunido apresente um comparativo entre os fundos de
investimentos disponfveis nos bancos piiblicos autorizados a recepcionar os recursos do IPM, quais
sejam, Banco do Brasil, Caixa Econdmica e Banco do Nordeste;
A consultora Ariadne solicitou a manifesta¢do formal do Instituto sobre a andlise e apresenta¢iao dos
ativos financeiros das instituics acima elencadas. Ressaltou também a necessidade de credenciamento
das instituicbes Banco do Nordeste e Santander ;
¢ A consultora também informou que os fundos de investimentos do Banco do Nordeste estdo sendo
administrados pelo Banco Santander. Diante desta informacgio, ficou decidido que serd realizada
consulta juridica a PGM - Procuradoria Geral do Municipio sobre a possibilidade do IPM aplicar nos
fundos do Banco do Nordeste, uma vez que 0s mesmos estio sendo administrados por instituicio nio
elencada na Lei Municipal 298/2021;
» A consultora apresentou a sugestdo de alocagio dos recursos disponiveis para o més de Julho do Fundo
Previfor PRE no valor aproximado de R$ 8,5 milhdes no Fundo BB IRF-M1 TP FIC RF PREVID;
» A consultoria justificou a indicacio:
"Os niveis atuais de juros aumentam a atratividade de ativos conservadores, em especial os indexados ao
CDI e ao IRF-M 1. Com menor volatilidade e maior previsibilidade de retorno, esses fundos tém se
mostrado consistentes e compativeis com a meta atuarial, configurando-se como opgdes adequadas em
periodos de instabilidade econémica.”
¢ Ap0s a apresentac¢do, os membros do Comité aprovaram por unanimidade a sugestio de alocagio;
¢ Ficou aprovado também pelo Comité, que quaisquer outros valores disponfveis para aplicacdo até a
realizacao da proxima reunido, seguirdo a mesma indicagio de alocagio ora recomendada;
s Ficou acertado que a Presidente do Comité agendara com a Consultoria uma reunifio extraordinaria
para que a Consultoria apresente as indicacdes das compras de titulos apontadas pelo Estudo de ALM;
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e Por fim, a presidente do Comité Dra. Aline Vilar facultou a palavra aos demais membros do Comité e
nio havendo quem da mesma quisesse fazer uso e nada mais tendo a tratar, agradeceu a participagéo
de todos e deu por encerrada a reunido;

Eu, Renata Morais Duarte, secretariei, lavrei e digitei a seguinte Ata, que apos lida sera assinada por
quem de direito.

ASSINATURAS:

Dra. Aline Vilar
Dr. Moacyr Tavares

Dr. Vanilson Saraiva

Dr. André Chagas

Dra. Ingrid Vasconcelos

Dra. Aslhey Rodrigues /

Dr. Jodo Edmilson [N
Dra. Renata Duarte '

/
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\hgj\/

fas
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IPM Dashboard - Julho/2025

-8063\-
Patrimoénio Rentabilidade Meta Gap VaR 1,252

R$ 218557489’17 Més Acum. Més Acum. Més Acum. 0,14%
1,10% 7,81% 0,70% 6,49% 0,39p.p. 1,32p.p.

Evolucao do Patriménio

R% 152.913.29T.1?] [R$ 1?3.984.813,16] R& 182.244.349,04 RS 190.067.129,75 R% 201.150.073,21 R% 208.008.477.25 RS 218.557.4589,17
N I
Janj2025 Fev/2025 Mar/2025 Abr/2025 Maif2025 Junf2025 Julf2025

Comparativo (Rentabilidades | Metas)

1,10%|0,70%

1.04% |0,70% 0,90%|0,68%

1,25%]0.87%

1.28%]0,60% 1.01%|1,75% . 0,98%|1,00%

Jan/2025 Fev/2025 Mar/2025 Abr/2025 Maif2025 Jun/2025 Julr2025
[ Rentabilidade MM Meta
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As informacdes deste relatério foram obtidas a partir de fontes publicas ou privadas consideradas confidveis, cuja responsabilidade pela correcéo e veracidade nao é assumida pela LEMA, pelo titular desta marca ou por qualquer das empresas de seu grupo
empresarial. As informagdes disponiveis, ndo devem ser entendidas como colocacao, distribuicdo ou oferta de fundo de investimento ou qualquer outro valor mobilidrio. Fundos de investimento ndo contam com a garantia do Administrador do fundo, Gestor da
carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos - FGC. Rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de rentabilidade futura. As estratégias com derivativos, utilizadas como parte da politica de investimento de
fundos de investimento, podem resultar em significativas perdas para seus cotistas superiores ao capital aplicado e a consequente obrigacdo do cotista de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo do fundo. Ao investidor é recomendada a leitura cuidadosa
do prospecto e regulamento do fundo de investimento ao aplicar seus recursos. Para avaliacéo da performance de um fundo de investimento, é recomendavel a andlise de, no minimo, 12 (doze) meses. Os valores exibidos estédo em Real (BRL). Para os calculos foram

utilizadas observagdes Diarias.
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ATIVO

BB IRF-M 1 TP FIC RF PREVID
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TP FI RF
BB IMA-B 5 FIC RF PREVID LP

BB PREVIDENCIARIO RF TP VERTICE 2026 RE...

BB TESOURO FIC RENDA FIXA SELIC
BB FLUXO FIC RF PREVID

BB PERFIL FIC RF REF DI PREVIDENC
TITULOS PUBLICOS

Total investimentos

Disponibilidade

SALDUS 3A\CARTEIRA (%)

R$ 69.255.500,69
R$ 846.243,33

R$ 9.250.820,89
R$ 7.103.557,64
R$ 32.340.069,44
R$ 15.672.173,57
R$ 28.899.225,64
R$ 55.189.897,97
R$ 218.557.489,17
R$ 0,00

R$ 218.557.489,17

31,69%
0,39%
4,23%
3,25%

14,80%
7,17%

13,22%

25,25%

100.00%

100.00%

RESG.

D+0
D+0
D+1
D+0
D+0
D+0
D+0

4.963
7,1"b"
7,1"b"
7,1"b"
7,1"b"
7,1"b"
7, 11 "a"
7,11 "a"
7,1"a"

Carteira - Julho/2025

RETORNO (R$)

R$ 817.351,89
R$ 10.082,55
R$ 25.845,75
R$ 64.237,26

R$ 292.953,24
R$ 87.121,17

R$ 401.803,42

R$ 513.140,90

R$ 2.212.536,18

(%) TXADM

1,19% 0,10%
1,21% 0,20%
0,28% 0,20%
0,91% 0,07%
0,91% 0,20%
0,09% 1,00%
1,29% 0,20%

Total patrimonio

unoapp.com.br
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As informacdes deste relatério foram obtidas a partir de fontes publicas ou privadas consideradas confidveis, cuja responsabilidade pela correcéo e veracidade nao é assumida pela LEMA, pelo titular desta marca ou por qualquer das empresas de seu grupo
empresarial. As informagdes disponiveis, ndo devem ser entendidas como colocacao, distribuicdo ou oferta de fundo de investimento ou qualquer outro valor mobilidrio. Fundos de investimento ndo contam com a garantia do Administrador do fundo, Gestor da
carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos - FGC. Rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de rentabilidade futura. As estratégias com derivativos, utilizadas como parte da politica de investimento de
fundos de investimento, podem resultar em significativas perdas para seus cotistas superiores ao capital aplicado e a consequente obrigacdo do cotista de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo do fundo. Ao investidor é recomendada a leitura cuidadosa
do prospecto e regulamento do fundo de investimento ao aplicar seus recursos. Para avaliacéo da performance de um fundo de investimento, é recomendavel a andlise de, no minimo, 12 (doze) meses. Os valores exibidos estédo em Real (BRL). Para os calculos foram

IPM

CLASSE PERCENTUAL VALOR LEGI0d63\-

Renda Fixa 100,00% R$ 218.557.489,17 %
Total 100,00% R$ 218.557.489,17

ENQUADRAMENTO PERCENTUAL VALOR LEG.

Artigo 79, Inciso I, Alinea " b " 54,35% R$ 118.796.191,99 %
Artigo 79, Inciso |, Alinea " a " 25,25% R$ 55.189.897,97 D
Artigo 72, Inciso lll, Alinea " a " 20,39%  R$ 44.571.399,21 D
Total 100,00% R$ 218.557.489,17

unoapp.com.br

utilizadas observagdes Diarias.
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GESTOR PERCENTUAL VALOR LEGI 063\~

BB GESTAO 74,36% R$ 162.521.347,87
TITULOS 25,25% R$ 55.189.897,97 B
CAIXA DISTRIBUIDORA 0,39% R$ 846.243,33 D
Total 100,00% R$ 218.557.489,17

ADMINISTRADOR PERCENTUAL VALOR LEG.

BB GESTAO 74,36% R$ 162.521.347,87 [0
TITULOS 25,25% R$ 55.189.897,97 B
CAIXA ECONOMICA 0,39% R$ 846.243,33 D
Total 100,00% R$ 218.557.489,17

Distribuicao - Julho/2025
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As informacdes deste relatério foram obtidas a partir de fontes publicas ou privadas consideradas confidveis, cuja responsabilidade pela correcéo e veracidade nao é assumida pela LEMA, pelo titular desta marca ou por qualquer das empresas de seu grupo
empresarial. As informagdes disponiveis, ndo devem ser entendidas como colocacao, distribuicdo ou oferta de fundo de investimento ou qualquer outro valor mobilidrio. Fundos de investimento ndo contam com a garantia do Administrador do fundo, Gestor da
carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos - FGC. Rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de rentabilidade futura. As estratégias com derivativos, utilizadas como parte da politica de investimento de
fundos de investimento, podem resultar em significativas perdas para seus cotistas superiores ao capital aplicado e a consequente obrigacdo do cotista de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo do fundo. Ao investidor é recomendada a leitura cuidadosa
do prospecto e regulamento do fundo de investimento ao aplicar seus recursos. Para avaliacéo da performance de um fundo de investimento, é recomendavel a andlise de, no minimo, 12 (doze) meses. Os valores exibidos estédo em Real (BRL). Para os calculos foram

utilizadas observagdes Diarias.



IPM Distribuicao - Julho/2025

BENCHMARK PERCENTUAL VALOR LEGS 3\~

CDI 35,19% R$ 76.911.468,65
IRF-M 1 32,07% R$ 70.101.744,02
TITULOS 25,25% R$ 55.189.897,97
IMA-B 5 4,23% R$ 9.250.820,89
IPCA 3,25% R$ 7.103.557,64

Total 100,00% R$ 218.557.489,17
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As informacdes deste relatério foram obtidas a partir de fontes publicas ou privadas consideradas confidveis, cuja responsabilidade pela correcéo e veracidade nao é assumida pela LEMA, pelo titular desta marca ou por qualquer das empresas de seu grupo
empresarial. As informagdes disponiveis, ndo devem ser entendidas como colocacao, distribuicdo ou oferta de fundo de investimento ou qualquer outro valor mobilidrio. Fundos de investimento ndo contam com a garantia do Administrador do fundo, Gestor da
carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos - FGC. Rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de rentabilidade futura. As estratégias com derivativos, utilizadas como parte da politica de investimento de
fundos de investimento, podem resultar em significativas perdas para seus cotistas superiores ao capital aplicado e a consequente obrigacdo do cotista de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo do fundo. Ao investidor é recomendada a leitura cuidadosa
do prospecto e regulamento do fundo de investimento ao aplicar seus recursos. Para avaliacéo da performance de um fundo de investimento, é recomendavel a andlise de, no minimo, 12 (doze) meses. Os valores exibidos estédo em Real (BRL). Para os calculos foram

utilizadas observagdes Diarias.
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PERCENTUAL VALOR
R$ 156.264.033,56
R$ 55.189.897,97
R$ 7.103.557,64

LIQUIDEZ

0 a 30 dias 71,50%
Acima 2 anos 25,25%
181 a 365 dias 3,25%
Total 100,00%

LEG3063:-

R$ 218.557.489,17

Distribuicao - Julho/2025
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As informacdes deste relatério foram obtidas a partir de fontes publicas ou privadas consideradas confidveis, cuja responsabilidade pela correcao e veracidade nao é assumida pela LEMA, pelo titular desta marca ou por qualquer das empresas de seu grupo
empresarial. As informagdes disponiveis, ndo devem ser entendidas como colocacao, distribuicdo ou oferta de fundo de investimento ou qualquer outro valor mobilidrio. Fundos de investimento ndo contam com a garantia do Administrador do fundo, Gestor da
carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Créditos - FGC. Rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de rentabilidade futura. As estratégias com derivativos, utilizadas como parte da politica de investimento de
fundos de investimento, podem resultar em significativas perdas para seus cotistas superiores ao capital aplicado e a consequente obrigacdo do cotista de aportar recursos adicionais para cobrir o prejuizo do fundo. Ao investidor é recomendada a leitura cuidadosa
do prospecto e regulamento do fundo de investimento ao aplicar seus recursos. Para avaliacéo da performance de um fundo de investimento, é recomendavel a andlise de, no minimo, 12 (doze) meses. Os valores exibidos estédo em Real (BRL). Para os calculos foram

utilizadas observagdes Diarias.



IPM

RENDA FIXA

Titulos Tesouro Nacional - SELIC - 7, | "a"

Fl Renda Fixa Referenciado 100% titulos TN - 7, | "b"
FI em indices de Renda Fixa 100% titulos TN - 7, | "c"
Operacoes Compromissadas - 7, |l

Fl Renda Fixa - 7, lll "a"

FI de indices Renda Fixa - 7, Ill "b"

Ativos Bancérios - 7, IV

FI Direitos Creditérios (FIDC) - sénior - 7, V "a"

Fl Renda Fixa "Crédito Privado" - 7, V "b"

Fl Debéntures - 7, V "c"

Total Renda Fixa

RENDA VARIAVEL

FI Acbes - 8, |

FI de indices Acbes - 8, Il

Total Renda Variavel
INVESTIMENTOS NO EXTERIOR

Fl Renda Fixa - Divida Externa - 9, |
Fl Investimento no Exterior - 9, Il
Fl Acbes - BDR Nivel | - 9, IlI

Total Investimentos no Exterior

RESOLUCAO(%)

100%
100%
100%
5%
60%
60%
20%
5%
5%
5%

RESOLUCAO(%)

30%
30%

RESOLUCAO(%)
10%
10%
10%

-IN0ge3\ -

CARTEIRA (R$)

R$ 55.189.897,97
R$ 118.796.191,99
R$ 0,00

R$ 0,00

R$ 44.571.399,21
R$ 0,00

R$ 0,00

R$ 0,00

R$ 0,00

R$ 0,00

R$ 218.557.489,17

CARTEIRA (R$)

R$ 0,00
R$ 0,00
R$ 0,00

CARTEIRA (R$)

R$ 0,00
R$ 0,00
R$ 0,00
R$ 0,00

(%)

25.25%
54.35%
0.00%
0.00%
20.39%
0.00%
0.00%
0.00%
0.00%
0.00%
100,00%

(%)
0.00%

0.00%
0,00%

(%)
0.00%
0.00%
0.00%
0,00%

Enquadramentos 4.963 - Julho/2025

POLITICA DE INVESTIMENTO

Inferior(%)
10,00%
20,00%

0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%

Inferior(%)

0,00%
0,00%

Inferior(%)
0,00%
0,00%
0,00%

Alvo(%)
25,00%
43,00%

0,00%
0,00%
16,00%
0,00%
0,00%
0,00%
2,00%
0,00%

Alvo(%)

5,00%
0,00%

Alvo(%)
0,00%
0,00%
3,00%

Superior(%)
50,00%
90,00%

0,00%
0,00%
50,00%
0,00%
0,00%
0,00%
5,00%
0,00%

Superior(%)
20,00%
0,00%

Superior(%)
0,00%
0,00%

10,00%

unoapp.com.br
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FUNDOS ESTRUTURADOS RESOLUGCAO(%)
FI Multimercado - aberto - 10, | 10%
FI em Participacdes - 10, Il 5%
FI "Acdes - Mercado de Acesso" - 10, I 5%
Total Fundos Estruturados

FUNDOS IMOBILIARIOS RESOLUCAO(%)
FI Imobilidrio - 11 5%
Total Fundos Imobilidrios

EMPRESTIMOS CONSIGNADOS RESOLUGCAO(%)
Empréstimos Consignados - 12 5%

Total Empréstimos Consignados
Total Global

72063\ -

CARTEIRA (R$)

R$ 0,00
R$ 0,00
R$ 0,00
R$ 0,00
CARTEIRA (R$)
R$ 0,00
R$ 0,00
CARTEIRA (R$)

R$ 0,00
R$ 0,00

R$ 218.557.489,17

(%)

0.00%
0.00%
0.00%
0,00%

(%)
0.00%
0,00%

(%)
0.00%
0,00%

Enquadramentos 4.963 - Julho/2025

POLITICA DE INVESTIMENTO

Inferior(%) Alvo(%) Superior(%)
0,00% 6,00% 10,00%
0,00% 0,00% 0,00%
0,00% 0,00% 0,00%

Inferior(%) Alvo(%) Superior(%)
0,00% 0,00% 0,00%

Inferior(%) Alvo(%) Superior(%)
0,00% 0,00% 0,00%
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PERIODO

SALDO ANTERIOR

SALDO FINAL -Tede3\-

META

RENT.(R$)

Metas - Julho/2025

RENT.(%)

GAP

2025 IPCA + 5.43% a.a. ]

Janeiro R$ 148.194.722,42 R$ 162.913.297,17 0,60% R$ 1.913.950,65 1,28% 0,68p.p.
Fevereiro R$ 162.913.297,17 R$ 173.984.813,16 1,75% R$ 1.524.272,51 1,01% -0,74p.p.
Marco R$ 173.984.813,16 R$ 182.244.349,04 1,00% R$ 1.711.559,26 0,98% -0,02p.p.
Abril R$ 182.244.349,04 R$ 190.067.129,75 0,87% R$ 2.224.772,82 1,25% 0,38p.p.
Maio R$ 190.067.129,75 R$ 201.150.073,21 0,70% R$ 1.895.407,17 1,04% 0,34p.p.
Junho R$ 201.150.073,21 R$ 208.008.477,25 0,68% R$ 1.809.662,92 0,90% 0,22p.p.
Julho R$ 208.008.477,25 R$ 218.557.489,17 0,70% R$ 2.212.536,18 1,10% 0,39p.p.
Total R$ 208.008.477,25 R$ 218.557.489,17 6,49% R$ 13.292.161,51 7,81% 1,32p.p.
Goos T hcsamees
Janeiro R$ 76.095.797,48 R$ 77.320.743,97 0,84% R$ 516.892,96 0,71% -0,13p.p.
Fevereiro R$ 77.320.743,97 R$ 83.016.513,09 1,25% R$ 454.286,65 0,61% -0,64p.p.
Marco R$ 83.016.513,09 R$ 88.419.726,23 0,58% R$ 486.048,50 0,62% 0,04p.p.
Abril R$ 88.419.726,23 R$ 92.351.802,31 0,80% R$ -19.058,42 0,05% -0,75p.p.
Maio R$ 92.351.802,31 R$ 100.078.246,00 0,88% R$ 736.087,02 0,86% -0,02p.p.
Junho R$ 100.078.246,00 R$ 108.869.843,20 0,63% R$ 204.954,72 0,28% -0,35p.p.
Julho R$ 108.869.843,20 R$ 114.636.987,48 0,80% R$ 1.076.119,04 1,02% 0,22p.p.
Agosto R$ 114.636.987,48 R$ 123.990.340,29 0,40% R$ 793.464,26 0,75% 0,34p.p.
Setembro R$ 123.990.340,29 R$ 128.285.738,32 0,86% R$ 661.197,83 0,55% -0,31p.p.
Outubro R$ 128.285.738,32 R$ 135.962.722,79 0,98% R$ 888.318,82 0,72% -0,26p.p.
Novembro R$ 135.962.722,79 R$ 143.187.258,34 0,81% R$ 751.745,31 0,61% -0,20p.p.
Dezembro R$ 143.187.258,34 R$ 148.194.722,42 0,94% R$ 747.912,56 0,44% -0,50p.p.

unoapp.com.br
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Total

R$ 143.187.258,34

R$ 148.194.722,42 -TAQS3\-

Metas - Julho/2025

2023 INPC + 4.61% a.a. _

Janeiro
Fevereiro
Margo
Abril

Maio
Junho
Julho
Agosto
Setembro
Outubro
Novembro
Dezembro
Total

R$ 49.637.333,28
R$ 22.997.325,12
R$ 25.538.108,00
R$ 25.859.794,26
R$ 43.499.920,20
R$ 35.418.342,27
R$ 33.854.961,23
R$ 40.426.435,90
R$ 47.453.112,93
R$ 58.510.158,54
R$ 55.590.715,03
R$ 61.645.544,26
R$ 61.645.544,26

R$ 22.997.325,12
R$ 25.538.108,00
R$ 25.859.794,26
R$ 43.499.920,20
R$ 35.418.342,27
R$ 33.854.961,23
R$ 40.426.435,90
R$ 47.453.112,93
R$ 58.510.158,54
R$ 55.590.715,03
R$ 61.645.544,26
R$ 76.095.797,48
R$ 76.095.797,48

10,27% R$ 7.297.969,25 7,48% -2,79p.p.
0,84% R$ 536.310,62 1,04% 0,21p.p.
1,15% R$ 417.449,28 0,93% -0,22p.p.
1,02% R$ 620.788,62 1,27% 0,26p.p.
0,91% R$ 466.596,00 0,94% 0,04p.p.
0,74% R$ 497.763,86 1,24% 0,50p.p.
0,28% R$ 453.311,32 1,37% 1,10p.p.
0,29% R$ 309.795,53 0,90% 0,61p.p.
0,58% R$ 361.561,02 1,04% 0,46p.p.
0,49% R$ 297.622,15 0,63% 0,14p.p.
0,50% R$ 324.616,44 0,64% 0,15p.p.
0,48% R$ 717.223,87 1,45% 0,97p.p.
0,93% R$ 744.962,33 1,18% 0,25p.p.
8,49% R$ 5.748.001,04 13,39% 4,90p.p.
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ATIVO

BB IRF-M 1 TP FIC RF...

BB FLUXO FIC RF PREVID

BB PERFIL FIC RF REF Dl...
BB IDKA 2 TP FI RF...

CAIXA BRASIL IRF-M 1 TP Fl...
BB IMA-B 5 FIC RF PREVID...
BB IRF-M TP FI RF PREVID

BB IMA-B TP FI RF

BB ALOCACAO ATIVA RETORNO TOTAL FIC...

BB TESOURO FIC RENDA FIXA SELIC
BB PREVIDENCIARIO RF...
BB PREVIDENCIARIO RF...

CNPJ

11.328.882/0001-35
13.077.415/0001-05
13.077.418/0001-49
13.322.205/0001-35
10.740.670/0001-06
03.543.447/0001-03
07.111.384/0001-69
07.442.078/0001-05
35.292.588/0001-89
04.857.834/0001-79
53.828.338/0001-00
54.602.092/0001-09

-18063\-

Més (%)

1,19%
0,09%
1,29%
1,21%
0,28%

0,91%

0,91%

Ano ("yo)

7,50%
0,58%
7,40%
8,03%
6,27%
8,61%
2,38%
5,65%
5,06%
5,97%

Rentabilidade dos ativos - Julho/2025

RENTABILIDADE
12 meses (%)24 meses (%)

10,82%
1,07%
10,73%
12,00%
8,05%
8,89%
5,61%
8,09%
11,16%
8,30%

18,95%
2,07%
17,37%

23,90%

15,85%

21,68%

Inicio (%)
23,12%
2,55%
20,87%
1,21%
33,47%
15,12%
24,15%
4,89%
25,09%
5,65%
11,16%
9,48%
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TiTULO

NTN-B 2045

NTN-B 2045

NTN-B 2050

NTN-B 2050

NTN-B 2050

NTN-B 2055

NTN-B 2055

NTN-B 2060

NTN-B 2060

NTN-B 2060

NTN-B 2060

VENC.

15/05/45

15/05/45

15/08/50

15/08/50

15/08/50

15/05/55

15/05/55

15/08/60

15/08/60

15/08/60

15/08/60

COMPRA

03/07/24

23/10/24

23/10/24

03/07/24

30/05/25

03/07/24

23/10/24

23/10/24

30/06/25

05/06/25

03/07/24

QTD.

316

227

615

891

1797

978

680

1750

1665

1651

2422

P.U. - J0 063\ -
MARCACAO VALOR COMPRA
COMPRA ATUAL
CURVA
4.104,98 4.364,43 R$ 1.297.172,90
6,51%
CURVA
4.167,57 4.299,03 R$ 946.039,49
6,65%
CURVA
4.062,75 4.322,79 R$ 2.498.593,04
6,67%
CURVA
4.149,60 4.410,11 R$ 3.697.293,27
6,50%
CURVA
4.057,17 4.127,64 R$ 7.290.727,91
7,07%
CURVA
4.087,67 4.343,07 R$ 3.997.742,32
6,47%
CURVA
4.112,91 4.239,32 R$ 2.796.777,04
6,66%
CURVA
4.031,50 4.288,16 R$ 7.055.126,28
6,66%
CURVA
4.092,40 4.130,74 R$ 6.813.850,87
6,94%
CURVA
3.993,31 4.056,50 R$ 6.592.955,16
7,09%
CURVA

R$ 9.997.089,25

VALOR ATUAL

R$ 1.379.158,46

R$ 975.880,80

R$ 2.658.515,87

R$ 3.929.408,54

R$ 7.417.372,79

R$ 4.247.523,57

R$ 2.882.739,38

R$ 7.504.286,44

R$ 6.877.674,43

R$ 6.697.284,70

R$ 10.620.052,99

Titulos - Julho/2025

RETORNO

R$ 12.589,80 ( 0,92% )

R$ 9.024,79 (0,93% )

R$ 24.630,30 ( 0,94% )

R$ 35.837,84 ( 0,92% )

R$ 71.232,55(0,97% )

R$ 38.632,00 ( 0,92% )

R$ 26.683,12 ( 0,93% )

R$ 69.460,54 ( 0,93% )

R$ 63.823,56 ( 0,94% )

R$ 64.453,80 ( 0,97% )

R$ 96.772,60 ( 0,92% )
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IPM Titulos - Julho/2025

4.127,62 4.384,83 - SQé 9%

Total Pdblicos R$ 52.983.367,53 R$ 55.189.897,97 R$ 513.140,90 ( 0,94% )
Total Privados R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 ( 0,00% )

Total Global R$ 52.983.367,53 R$ 55.189.897,97 R$ 513.140,90 ( 0,94% )

unoapp.com.br



Panorama

Economico

Ago/2025

Em julho, a economia brasileira apresentou desacelera¢ao, inflacdo acima da
meta, piora fiscal, mercado de trabalho resiliente e manutencdo da taxa Selic em
15% a.a.. No cenario internacional, os EUA apresentaram atividade resiliente e
manuten¢do dos juros, a zona do euro mostrou inflacgdo controlada e
recuperacao gradual e a China registrou melhora no setor de servicos.

NO BRASIL

A economia brasileira permanece em uma situacdo de incertezas, com
desaceleracdo da demanda interna, inflacdo acima da meta, agravamento
do cenario fiscal e o anuncio da tarifa de 50% imposta pelos Estados Unidos
sobre produtos brasileiros.

No que se refere as contas publicas, de acordo com dados do Banco Central,
a Divida Bruta do Governo Geral subiu para 76,6% do PIB (R$ 9,4 trilhdes)
em junho, um aumento de 0,5 p.p. em relacdo a maio, sendo impactada
principalmente pelos juros nominais apropriados. A Divida Liquida do Setor
Publico, por sua vez, atingiu 62,9% do PIB, representando o maior patamar
da série historica desde setembro de 2002.

O mercado de trabalho manteve trajetéria robusta, com novos recordes
histéricos. A taxa de desocupacdo caiu para 5,8% no trimestre encerrado em
junho, ante 6,2% no anterior, menor nivel para o periodo desde 2012. A
populacdo ocupada chegou a 102,3 milhdes, com 39,0 milhdes de
trabalhadores com carteira assinada no setor privado, maior contingente ja
registrado. A informalidade foi de 37,8%, segunda menor taxa da série. O
rendimento médio real habitual subiu 3,3% ante o mesmo trimestre de
2024, para R$ 3.477, enquanto a massa de rendimento avancou 5,9%, a R$

351,2 bilhdes, ambos em niveis recordes.

LEMA
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PANORAMAECONOMICO AGO/25

Em julho, a confianca do consumidor voltou a crescer. O indice de Confianca
do Consumidor (ICC) da FGV subiu 0,8 ponto, para 86,7, interrompendo a
queda do més anterior. O avanco refletiu a melhora do indice de Situacdo
Atual, que cresceu 0,5 ponto, e do indice de Expectativas, que aumentou 0,7
ponto, indicando maior otimismo das familias quanto ao presente e ao
futuro. O crescimento foi observado em todas as faixas de renda, com
destaque para os extremos: consumidores de menor renda (até R$ 2.100) e

de renda mais alta (acima de R$ 9.600) registraram os maiores avancos.

Apesar da resiliéncia do mercado de trabalho e da melhora na confianca do
consumidor, os indicadores de atividade continuam a apontar sinais de
desacelera¢do. O PMI Composto da S&P Global recuou de 48,7 em junho
para 46,6 pontos em julho, reforcando o quadro de retracdo. A industria
teve desempenho fraco, com o PMI industrial caindo para 48,2, enquanto

servicos recuaram de 49,3 para 46,3, menor nivel desde abril de 2021.

No campo inflacionario, o IPCA subiu 0,26% em julho, apo6s variacao de
0,24% em junho. A inflacdo acumulada em 12 meses ficou em 5,23%,
continuando acima do teto da meta. O maior impacto veio de Habitacao
(+0,91% e 0,14 p.p.), com a variacdo de 3,04% na energia elétrica, principal
impacto individual do més. O grupo Transportes também se destacou com
variacao de +0,35% e impacto de 0,07 p.p., impulsionado pelo aumento das
passagens aéreas (+19,92%). Por outro lado, o grupo Alimentacdo e Bebidas
recuou -0,27%, causando impacto de -0,06 p.p., puxado pela queda da

alimentacao no domicilio.

Diante desse cenario, o Copom decidiu, por unanimidade, manter a Selic em
15,00% ao ano. Na ata, o comité destacou moderagao no crescimento da
atividade econbmica, conforme esperado, embora o mercado de trabalho
siga dinamico. Quanto a inflagdo, observou que o cendrio permanece
desafiador, com expectativas desancoradas e projecbes elevadas,
reforcando a cautela diante de maior incerteza no cenario global. Também
segue monitorando os impactos da politica fiscal sobre a politica monetaria
e os ativos financeiros. Caso o cenario projetado se confirme, o Copom
prevé manter a interrupcdo no ciclo de alta para avaliar os efeitos

defasados dos aumentos ja feitos.

LEMA
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No que se refere ao Investimento Direto no Pais (IDP), observou-se soma
de US$ 2,8 bilhdes em junho, ante US$ 6,2 bilhdes no mesmo més de
2024. No primeiro semestre de 2025, o IDP alcancou US$ 33,7 bilhdes, com
o Banco Central mantendo a projecdao de entrada de US$ 70 bilhdes ao
longo do ano. Segundo avaliacdo técnica do Bacen, a queda registrada em
junho pode ser atribuida, entre outros fatores, a dinamica das operacdes
intercompanhias, componente relevante do IDP que, no més, reverteram
de um ingresso de US$ 2 bilh6es em junho de 2024 para uma saida liquida
de US$ 3,6 bilhdes em junho de 2025.

NO MUNDO

Nos Estados Unidos, julho foi marcado por elevada incerteza econémica
e politica, impulsionada pelo anuncio de novas tarifas comerciais a
paises como Brasil, india, Russia, Vietnd e Africa do Sul. Em
contrapartida, o governo avan¢ou em acordos bilaterais com parceiros
estratégicos, como Japdo e Unido Europeia, que reduziram tarifas para
15%, ante projecBes de 25% e 30%, respectivamente. O movimento
indica uma estratégia seletiva de flexibilizacdo com aliados, enquanto

reforca postura mais protecionista frente a outras economias.

A leitura inicial do PIB dos EUA do segundo trimestre de 2025 superou
expectativas, com avanco anualizado de 3,0%, revertendo a contracao do
trimestre anterior. O resultado foi impulsionado pela queda nas
importacdes e pela manutencdo do consumo das familias, ainda que em
ritmo moderado. Em contrapartida, investimentos privados e
exportacdes recuaram. No mercado de trabalho, os dados foram mais
fracos: o payroll de julho registrou criacdo de 73 mil vagas, abaixo do
esperado. A taxa de desemprego subiu de 4,1% para 4,2%. O conjunto
de dados reforca a desaceleracao gradual do mercado de trabalho, com

0 consumo ainda sendo o principal motor da economia.

A inflagdo medida pelo PCE acelerou 0,3% em junho, em linha com o
esperado, permanecendo acima da meta de 2% do Federal Reserve. O
nucleo do indice avangou 0,3% no més e 2,8% em 12 meses. O cenario

de alta nas tarifas de importacdo, que elevou precos de alguns produtos,

LEMA
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somado a inflagdo acima da meta e ao mercado de trabalho com sinais
de desaceleracao, segue dificultando a conducao da politica monetaria.
Neste contexto, o Fed manteve os juros entre 4,25% e 4,50% ao ano na
ultima reunidao, conforme o esperado. Contudo, a decisdao ndo foi

unanime, com dois membros votando por cortes.

Conforme foi destacado pelo presidente do Fed, Jerome Powell, a
inflacdo ainda acima da meta justifica uma postura mais cautelosa,
aguardando o momento oportuno para o primeiro corte de juros em
2025. Apesar da expectativa do mercado de que esse movimento ocorra
na reuniao de setembro, Powell argumentou que os dirigentes avaliarao
atentamente os dados a serem divulgados nos meses a frente,

reiterando que nao ha nada decidido sobre a proxima reunido.

No que se refere a Unidao Europeia, destaca-se o acordo comercial feito
com os Estados Unidos, que estabelece uma tarifa geral de 15%,
acompanhado de um compromisso europeu de investir US$ 600 bilhdes

na economia norte-americana.

Com a inflagdo da zona do euro permanecendo em linha com a meta de
2%, o Banco Central Europeu optou por manter a taxa de juros em 2%
a.a. na reunido de julho, ressaltando em comunicado o “ambiente global
desafiador” e “excepcionalmente incerto”, sobretudo em razao das

disputas comerciais em curso.

A taxa de desemprego do bloco manteve-se na minima historica de 6,2%
em junho, totalizando 10,8 milhdes de pessoas desempregadas. Quanto
a atividade econdmica, os PMIs indicam recupera¢ao gradual. O PMI de
servi¢cos subiu de 50,5 em junho para 51,0 pontos em julho, superando
expectativas e mantendo-se em expansdo. O PMI industrial, embora
ainda abaixo de 50, avanc¢ou para 49,8, sinalizando uma atenuac¢do no

ritmo de contracdo da atividade fabril.

Na China, o cenario apresenta sinais mistos. Em julho, o pais manteve a
trégua tarifaria com os Estados Unidos, prorrogando o acordo que

preserva as tarifas de 30% por parte dos EUA e de 10% pela China, em
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meio ao avan¢o das negocia¢des bilaterais.

Em relacdo a atividade econbmica, os PMIs Caixin apresentaram
trajetérias divergentes em julho. O setor industrial recuou de 50,4 em
junho para 49,5 pontos, retornando ao territério de contracdo. Em
contrapartida, o setor de servicos mostrou recuperacdo, ao passar de
50,6 para 52,6 no mesmo periodo, o que indica manutencao do ritmo de

expansdo.

Os precos ao consumidor permaneceram em patamar reduzido em
julho, apesar do avanco mensal de 0,4%, apés retragdao de 0,1% em
junho. No acumulado em 12 meses, a inflacdo ficou estavel em 0%,
reforcando o cenario de pressfes deflacionarias que tém desafiado a
recuperagdao econémica do pais. No mercado de trabalho, a taxa de
desemprego manteve-se em 5,0% em junho, permanecendo no menor
nivel desde novembro de 2024. Neste cenario, em julho o Banco Central
da China decidiu manter a taxa de juros em 3,0%, apds o corte

promovido em maio e conforme amplamente esperado pelo mercado.
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INVESTIMENTOS

RENTABILIDADES - JULHO
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Fonte: Quantum Axis. Elaboracdo: LEMA

O més de julho foi marcado por desempenho aquém do esperado em grande
parte dos ativos. Os destaques positivos ficaram concentrados na renda variavel,
com o Global BDRX e o S&P 500 subindo 6,15% e 2,17%, respectivamente, seguidos

por indices de renda fixa conservadores, como o CDI (1,28%) e o IRF-M 1 (1,21%).

Entre os ativos de renda variavel, a alta do S&P 500 foi sustentada pela revisao
positiva das projecBes de crescimento, avancos nas negociacdes comerciais e bons
resultados corporativos, especialmente de empresas do setor de comunicacdo. O
principal destaque foi o Global BDRX, impulsionado nao apenas pelas acdes das
empresas que compdem sua carteira, mas também pela valorizacdo do dolar
frente ao real no periodo, que registrou apreciacao de 3,11%. Em contrapartida, o
Ibovespa apresentou queda de 4,17%, refletindo tanto o impacto das tarifas
impostas pelos EUA como incertezas relacionadas a conducao das politicas fiscal e

monetaria.

Os resultados observados na renda fixa refletem uma abertura em vértices
intermediarios e longos da curva de juros. Assim, observa-se o contraste entre
ativos conservadores que se beneficiam do alto patamar de juros e a sensibilidade
de ativos de maior duration a alteracdes nas expectativas de mercado,

principalmente em relacdo as incertezas macroeconémicas e fiscais.
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Os titulos indexados a inflacdo de vencimentos mais curtos, como IDKA IPCA 2A
(0,59%) e IMA-B 5 (0,29%), apresentaram desempenho inferior ao registrado no més
anterior e inferior a meta, mas ainda em patamares positivos. Ja o IMA-B 5+,
composto por titulos mais longos e consequentemente mais exposto a volatilidade,
registrou queda de 1,52% no més. O IRF-M 1+, indice composto por titulos
prefixados de maior duration, também apresentou resultado negativo, recuando

0,25% no més.

CONCLUSOES

CURVA DE JUROS

148 : : :
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jul-25  jul-26  jul-27  jul-28  jul-29  jul-30 julk3t jul32 jul33 jul-34
30/06/2025 ——31/07/2025 eeeens IRF-M-1 Y
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Fonte: Comdinheiro. Elaboragdo: LEMA

Observou-se abertura da curva de juros em praticamente todos os vértices, com
destaque para a parte intermediaria e longa. A variacdo observada revela um
movimento de reprecificacdo que reverteu parcialmente o fechamento observado no
més anterior. A parte curta da curva, por sua vez, manteve-se sem grandes
alteracdes, indicando a continuidade da percepcdo de que a taxa Selic permanecera

em nivel restritivo no curto prazo.

A abertura aponta para uma piora nas expectativas quanto ao equilibrio
macroecondmico de médio e longo prazo, refletindo o acumulo de pressdes no
cenario doméstico e o mercado precificando um cenario de juros elevados por mais

tempo, refletindo fatores como a fragilidade fiscal e a dificuldade em ancorar as
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O més de julho, portanto, foi marcado por um ambiente de volatilidade nos
mercados. No cenario externo, persistem as tenses geopoliticas e a incerteza sobre
0s préximos passos dos principais bancos centrais. No plano doméstico, a auséncia
de sinais concretos de sustentabilidade fiscal e a inflacdo ainda acima da meta

comprometem a confianca dos investidores e elevam a percepcdo de risco.

Neste contexto, reforca-se a atratividade de ativos conservadores e uma postura
mais cautelosa na condug¢do das carteiras de investimentos dos RPPS. Estratégias
como fundos atrelados ao CDI e ao IRF-M 1 continuam mostrando-se aderentes a

meta atuarial, com baixa volatilidade mesmo em um cenério de incertezas.

Por fim, destacamos que a aquisicdo direta de titulos publicos e privados também
permanece bastante atrativa, destacando-se como estratégia aderente aos objetivos
dos RPPS, por conta do atual patamar das taxas e da prerrogativa de marcac¢do na

curva, que favorece a gestao de riscos ao contribuir para a reducdo da volatilidade

da carteira.
RESUMO - EXPECTATIVAS DE MERCADO
PARA 2025, 2026 E 2027

BRASIL 2025 2026 2027
PIB (% de crescimento real) 2,21 1,87 1,93
IPCA (em %) 5,05 4,41 4,00
IGP-M (em %) 1,28 4,40 4,00
Taxa de Cambio final (R$/US$) 5,60 5,70 5,70
Taxa Selic (final do ano - em %) 15,00 12,50 10,50
Taxa de Juros Real (deflacionado IPCA - em %) 9,47 7,75 6,25

Fonte: Focus (11/08/2025)
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AVISO LEGAL

Esse relatério tem como objetivo uUnico fornecer informa¢des macroeconémicas, e ndo constitui e
tampouco deve ser interpretado como sendo uma oferta de compra ou venda ou como uma solicitagdo
de uma oferta de compra ou venda de qualquer instrumento financeiro, ou de participagdo em uma
determinada estratégia de nego6cios em qualquer jurisdicao.

As informacgdes contidas nesse relatério foram obtidas de fontes publicas ou privadas nao sigilosas.

A LEMA Economia & Financas (“LEMA") ndo da nenhuma seguranca ou garantia, seja de forma expressa
ou implicita, sobre a integridade, confiabilidade ou exatiddo dessas informacdes.

Esse relatério também ndo tem a intencao de ser uma relagdo completa ou resumida dos mercados ou
desdobramentos nele abordados.

As opinides, estimativas e proje¢cdes expressas nesse relatério refletem a opinido atual do responsavel
pelo conteddo desse relatério na data de sua divulgacdo e estdo, portanto, sujeitas a alteracbes sem
aviso prévio.

A LEMA ndo tem obrigacdo de atualizar, modificar ou alterar esse relatério e, tampouco, de informar ao
leitor.

Esse relatério ndo pode ser reproduzido ou redistribuido para qualquer outra pessoa, no todo ou em
parte, qualquer que seja o propdsito, sem o prévio consentimento por escrito da LEMA.

A LEMA nd&o se responsabiliza, e tampouco se responsabilizara por quaisquer decisdes, de investimento
ou de outra forma, que forem tomadas com base nos dados aqui divulgados.

InformacBes adicionais sobre as informacbes contidas nesse relatério se encontram disponiveis
mediante solicitacdo por meio dos canais de comunicac¢do estabelecidos pela LEMA.
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