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INTRODUCAO

Neste relatorio disponibilizamos a cojuntura econdmica financeira para a gestao financeira do RPPS, com dados relevantes ao més.

A EMPRESA tem como base o comprometimento, a ética profissional e a transparéncia na troca de informagdes com nossos clientes, ou
seja, ¢ a prestacdo de servigos de qualidade com o comprometimento das legislagdes vigentes.

Nosso trabalho consiste em analisar os produtos que o investidor apresente, nos baseando em um processo eficiente e fundamentado,
processo esse que ande junto com os objetivos do investidor. Junto a isto podemos emitir um parecer quanto as caracteristicas e risco de cada
produto.

Com isso exposto, demostramos toda nossa transparéncia quanto as intituigdes financeiras e produtos por elas distribuidos, ndo nos
permitindo a indicagao de institui¢cdes financeiras.

Relatorio para uso exclusivo do RPPS, nao sendo permitida a reproducio ou distribuicio por este a qualquer pessoa ou instituicio,
sem a autorizacdo da EMPRESA. As informacdes foram obtidas a partir de fontes publicas ou privadas consideradas confiaveis, cuja
responsabilidade pela correcio e veracidade nio € assumida pela EMPRESA, observando-se a data que este relatorio se refere.



Abaixo apresentamos uma tabela onde informamos a rentabilidade em percentuais do més, tltimos seis meses ¢ do ano.
Também esta sendo demonstrado a rentabilidade em reais do més e do ano. Ambas informagoes estdo sendo utilizado a
data-base do més deste relatorio.

RENTABILIDADE

Fundos de Investimento 05(/;?)24 U"""‘Zi/f) fmeses 05/2024 (R$) ANO (RS)
BANRISUL ABSOLUTO FI RENDA FIXA LP 0,82% 5,39% 4,40% 28.388,80( 148.304,57
BANRISUL AUTOMATICO FI RENDA FIXA CURTO PRAZO 0,66% 431% 3,52% 99,46 191,51
BANRISUL FOCO IDKA IPCA 2A FI RENDA FIXA 1,05% 4,41% 2,85% 13.442,10|  33.076,70
BANRISUL FOCO IMA G FI RENDA FIXA LP 0,92% 3,99% 2,24% 5.507,50| 15.358,64
BANRISUL RPPS FI RENDA FIXA 0,88% 5,50% 4,50% 6.303,54| 31.013,38
BANRISUL SOBERANO FI RENDA FIXA SIMPLES LP 0,79% 5,18% 4,23% 556,29 2.601,20
E}? &nggggﬁ& ,IASIVA RETORNO TOTAL FIC RENDA FIXA 0.72% 4.48% 3,44% 195036 1973342
BB FI MULTIMERCADO PREVIDENCIARIO LP 0,26% 3,63% 2,40% 106,54 951,76
BB IMA-B FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 1,29% 2,57% -0,30% 2.331,13 -550,80
BB IMA-B TiTULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 1,31% 2,63% -0,24% 2.423,03 45721
BB PERFIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI PREVIDENCIARIO LP 0,83% 5,41% 4,42% 5.434,93| 10.993,10
BRADESCO IDKA PRE 2 FI RENDA FIXA 0,53% 3,25% 1,55% 950,69|  2.729,07
BRADESCO PREMIUM FI RENDA FIXA REFERENCIADO DI 0,88% 5,84% 4.81% 3.371,85|  3.371,85
CAIXA BRASIL 2024 IV TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA 0,89% 2,58% 1,61% 3.688,10| 18.326,35
CAIXA BRASIL 2024 X TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA 0,89% 2,51% 1,53% 4.643,78|  23.099,05
CAIXA BRASIL FI RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP 0,84% 5,53% 4,51% 27.913,18] 152.627,03
CAIXA BRASIL GESTAO ESTRATEGICA FIC RENDA FIXA 0,70% 3,49% 2,19% 322336  9.647,43
CAIXA BRASIL IDKA IPCA 2A TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 1,03% 4,30% 2,75% 24.18532| 61.272,58
CAIXA BRASIL IMA-B 5 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 1,03% 4,38% 2,83% 32.528,43|  84.122,01
CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 1,30% 2,62% -0,23% 13.881,34| -32.872,67
CAIXA BRASIL IMA-GERAL TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 0,92% 4,04% 2,31% 26.608,41|  65.693,00
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA 0,76% 4,83% 3,85% 8.339,55| 47.212,86
CAIXA BRASIL TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 0,79% 5,18% 4,19% 7.656,62|  55.324,03
CAIXA CAPITAL PROTEGIDO BOLSA DE VALORES IV FIC MULTIMERCADO | -0,85% 3,71% -2,36% 0,00 917,32
CAIXA INDEXA BOLSA AMERICANA FI MULTIMERCADO LP 5,07% 18,63% 12,32% 11.568,04| 26.303,51
CAIXA INSTITUCIONAL FI ACOES BDR NIVEL I 6,78% 27,22% 23,76% 12.507,11|  37.824,88
CAIXA JUROS E MOEDAS FI MULTIMERCADO LP 0,72% 4,57% 3,57% 1.613,11|  7.798,63
DAYCOVAL CLASSIC FI RENDA FIXA CREDITO PRIVADO 0,89% 6,39% 5,20% 7.123,35 39.677,49
ISHARES IBOVESPA FUNDO DE INDICE (BOVAI11) -3,04% -3,12% -9,01% -9.680,09| -5.523,24
ITAU HIGH GRADE FIC RENDA FIXA CREDITO PRIVADO 0,89% 5,91% 4,83% 4.467,85|  6.220,05
ITAU IMA-B ATIVO FIC RENDA FIXA 1,30% 1,62% -1,35% 1.288,71| -1.376,61
ITAU INSTITUCIONAL FI RENDA FIXA REFERENCIADO DI 0,86% 5,67% 4,63% 257748 337125
ITAU SOBERANO FIC RENDA FIXA SIMPLES 0,82% 5,34% 4,36% 0,00 76,73
NTN-B 760199 (1365155) 15/08/2032 (25.04.2024) - C. GENIAL - NESPREV 0,91% 1,02% 1,02% 18.090,63|  20.395,17
PLURAL DIVIDENDOS FI ACOES -2,25% -5,80% -10,51% -3.854,69| -10.850,72
SICREDI BOLSA AMERICANA FI MULTIMERCADO LP 5,11% 18,90% 12,53% 10.616,42| 24.288,17
SICREDI INSTITUCIONAL IRE-M 1 FI RENDA FIXA 0,76% 5,00% 3,96% 3.882,84| 19.690,92
SICREDI INSTITUCIONAL IRF-M FI RENDA FIXA LP 0,59% 3,31% 1,68% 6.704,18|  19.196,88
SICREDI LIQUIDEZ EMPRESARIAL FI RENDA FIXA 0,82% 5,39% 4,40% 18.581,24|  82.228,00
Total:| 309.029,49(1.020.172,64
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Enquadramento 4.963/2021 e suas alteragdes — Politica de Investimento

Valor Aplicado (R$) % Aplicado % Limite alvo % Limite Superior  Status

Enquadramento

Titulos Tesouro Nacional - SELIC - Art. 7, I, "a" 2.016.831,14 6,09% - 15,00% ENQUADRADO
FI 100% titulos TN - Art. 7°, 1, "b" 21.206.634,53|  64,05% 69,00% 100,00% ENQUADRADO
FI Renda Fixa - Art. 7°, 111, "a" 7.099.369,47| 21,44% 18,50% 65,00% ENQUADRADO
FI em Renda Fixa "Crédito Privado" - Art. 7°, V, "b" 1.309.451,06 3,95% 2,00% 5,00% ENQUADRADO
FI Agoes - Art. 8°, 1 167.607,49 0,51% 0,50% 10,00% ENQUADRADO
ETF - Art. 8°, 11 390.018,36 1,18% 5,00% 25,00% ENQUADRADO
Fundo de A¢des BDR Nivel 1 - Art. 9°, A, 111 197.027,85 0,60% 0,50% 5,00% ENQUADRADO
Fundos Multimercados - Art. 10°, 1 724.615,64 2,19% 2,00% 10,00% ENQUADRADO
Total: 33.111.555,53| 100,00% 97,50%




Na tabela abaixo mostramos a composi¢ao da carteira por fundo de investimentos do RPPS no més deste relatdrio, na
sequencia uma tabela com a composi¢ao dos investimentos por benchmark e um grafico com a porcentagem investida em

cada fundo de investimento.

Composicao da Carteira 05/2024
R$ Y (1]

BANRISUL ABSOLUTO FI RENDA FIXA LP 3.415.962,73| 10,32
BANRISUL AUTOMATICO FI RENDA FIXA CURTO PRAZO 37,22| 0,00
BANRISUL FOCO IDKA IPCA 2A FI RENDA FIXA 1.388.093,59| 4,19
BANRISUL FOCO IMA G FI RENDA FIXA LP 471.936,29| 1,43
BANRISUL RPPS FI RENDA FIXA 719.67124| 2,17
BANRISUL SOBERANO FI RENDA FIXA SIMPLES LP 86.508,54| 0,26
BB ALOCACAO ATIVA RETORNO TOTAL FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 273.550,10| 0,83
BB FI MULTIMERCADO PREVIDENCIARIO LP 40.533,01| 0,12
BB IMA-B FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 182.503,93| 0,55
BB IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 188.025,12| 0,57
BB PERFIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI PREVIDENCIARIO LP 657.254,19| 1,98
BRADESCO IDKA PRE 2 FI RENDA FIXA 178.838,35| 0,54
BRADESCO PREMIUM FI RENDA FIXA REFERENCIADO DI 1.003.479,70| 3,03
CAIXA BRASIL 2024 IV TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA 420.215,60| 1,27
CAIXA BRASIL 2024 X TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA 525.056,20[ 1,59
CAIXA BRASIL FI RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP 3.382.976,70| 10,22
CAIXA BRASIL GESTAO ESTRATEGICA FIC RENDA FIXA 345.910,60| 1,04
CAIXA BRASIL IDKA IPCA 2A TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 2.433.137,69] 7,35
CAIXA BRASIL IMA-B 5 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 3.280.221,65| 9,91
CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 872.126,59| 2,63
CAIXA BRASIL IMA-GERAL TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 2.919.002,14| 8,82
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA 1.105.412,03| 3,34
CAIXA BRASIL TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 385.769,98| 1,17
CAIXA INDEXA BOLSA AMERICANA FI MULTIMERCADO LP 239.856,52| 0,72
CAIXA INSTITUCIONAL FI ACOES BDR NiVEL I 197.027,85| 0,60
CAIXA JUROS E MOEDAS FI MULTIMERCADO LP 226.033,02| 0,68
DAYCOVAL CLASSIC FI RENDA FIXA CREDITO PRIVADO 803.231,01| 2,43
ISHARES IBOVESPA FUNDO DE INDICE (BOVAI1) 390.018,36| 1,18
ITAU HIGH GRADE FIC RENDA FIXA CREDITO PRIVADO 506.220,05| 1,53
ITAU IMA-B ATIVO FIC RENDA FIXA 100.394,12| 0,30
ITAU INSTITUCIONAL FI RENDA FIXA REFERENCIADO DI 396.624,16| 1,20
NTN-B 760199 (1365155) 15/08/2032 (25.04.2024) - C. GENIAL - NESPREV 2.016.831,14| 6,09
PLURAL DIVIDENDOS FI ACOES 167.607,49| 0,51
SICREDI BOLSA AMERICANA FI MULTIMERCADO LP 218.193,09| 0,66
SICREDI INSTITUCIONAL IRF-M 1 FI RENDA FIXA 516.924,23| 1,56
SICREDI INSTITUCIONAL IRF-M FI RENDA FIXA LP 680.374,10| 2,05
SICREDI LIQUIDEZ EMPRESARIAL FI RENDA FIXA 237599721 7,18

Total: 33.111.555,53| 100,00
Disponibilidade em conta corrente: 0,60

Montante total - Aplicacdes + Disponibilidade:

33.111.556,13




Benchmark

Composicao por segmento

%

CDI 40,81 13.513.644,62
IDKA 2 11,54 3.821.231,28
IMA Geral 10,24 3.390.938,43
IPCA 4,30 1.590.638,04
Multimercado 0,85 280.389,53
IMA-B 5,33 1.763.265,36
IDKA 2 PRE 0,54 178.838,35
IMA-B 5 9,91 3.280.221,65
IRF-M 1 4,90 1.622.336,25
Ibovespa 1,68 557.625,85
BDR 0,60 197.027,85
Titulos Publicos 6,09 2.016.831,14
S&P 500 0,66 218.193,09
IRF-M 2,05 680.374,10

Total: 100,00 33.111.555,53
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Abaixo apresentamos uma tabela onde informamos o risco em percentuais do més e do ano corrente bem como o valor e
percentual alocado em cada fundo de investimento.

Fundos de Investimentos RISCO ALOCACAO
VAR 95% - CDI
05/2024 N RS
BANRISUL ABSOLUTO FI RENDA FIXA LP 0,01% | 0,02% 3.415.962,73| 10,32
BANRISUL AUTOMATICO FI RENDA FIXA CURTO PRAZO 0,01% | 0,02% 37,22| 0,00
BANRISUL FOCO IDKA IPCA 2A FI RENDA FIXA 0,70% | 0,69% 1.388.093,59| 4,19
BANRISUL FOCO IMA G FI RENDA FIXA LP 0,64% | 0,62% 471.936,29| 1,43
BANRISUL RPPS FI RENDA FIXA 0,65% | 0,37% 719.671,24| 2,17
BANRISUL SOBERANO FI RENDA FIXA SIMPLES LP 0,01% | 0,02% 86.508,54] 0,26
BB ALOCACAO ATIVA RETORNO TOTAL FIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 0,35% | 0,28% 273.550,10| 0,83
BB FI MULTIMERCADO PREVIDENCIARIO LP 0,93% | 0,69% 40.533,01| 0,12
BB IMA-B FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 1,28% 1,29% 182.503,93| 0,55
BB IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 1,28% 1,29% 188.025,12| 0,57
BB PERFIL FIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI PREVIDENCIARIO LP 0,02% | 0,02% 657.254,19| 1,98
BRADESCO IDKA PRE 2 FI RENDA FIXA 1,38% 1,13% 178.838,35| 0,54
BRADESCO PREMIUM FI RENDA FIXA REFERENCIADO DI 0,03% | 0,05% 1.003.479,70| 3,03
CAIXA BRASIL 2024 IV TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA 0,65% | 2,08% 420.215,60[ 1,27
CAIXA BRASIL 2024 X TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA 0,65% | 2,16% 525.056,20| 1,59
CAIXA BRASIL FI RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP 0,03% | 0,02% 3.382.976,70| 10,22
CAIXA BRASIL GESTAO ESTRATEGICA FIC RENDA FIXA 0,46% | 0,59% 345.910,60| 1,04
CAIXA BRASIL IDKA IPCA 2A TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 0,66% | 0,74% 2.433.137,69| 7,35
CAIXA BRASIL IMA-B 5 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 0,55% | 0,62% 3.280.221,65 9,91
CAIXA BRASIL IMA-B TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 1,28% 1,28% 872.126,59| 2,63
CAIXA BRASIL IMA-GERAL TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 0,64% | 0,61% 2.919.002,14| 8,82
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA 0,18% | 0,19% 1.105.412,03| 3,34
CAIXA BRASIL TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA LP 0,04% | 0,06% 385.769,98 1,17
CAIXA INDEXA BOLSA AMERICANA FI MULTIMERCADO LP 4,06% | 5,15% 239.856,52| 0,72
CAIXA INSTITUCIONAL FI ACOES BDR NiVEL I 453% | 6,70% 197.027,85 0,60
CAIXA JUROS E MOEDAS FI MULTIMERCADO LP 0,17% | 0,23% 226.033,02| 0,68
DAYCOVAL CLASSIC FI RENDA FIXA CREDITO PRIVADO 0,06% | 0,12% 803.231,01| 2,43
ISHARES IBOVESPA FUNDO DE INDICE (BOVAI1) 470% | 5,63% 390.018,36| 1,18
ITAU HIGH GRADE FIC RENDA FIXA CREDITO PRIVADO 0,05% | 0,06% 506.220,05| 1,53
ITAU IMA-B ATIVO FIC RENDA FIXA 1,39% 1,59% 100.394,12| 0,30
ITAU INSTITUCIONAL FI RENDA FIXA REFERENCIADO DI 0,03% | 0,03% 396.624,16| 1,20
NTN-B 760199 (1365155) 15/08/2032 (25.04.2024) - C. GENIAL - NESPREV 1,49% 1,05% 2.016.831,14 6,09
PLURAL DIVIDENDOS FI ACOES 5,52% | 5,54% 167.607,49| 0,51
SICREDI BOLSA AMERICANA FI MULTIMERCADO LP 4,06% | 5,16% 218.193,09| 0,66
SICREDI INSTITUCIONAL IRF-M 1 FI RENDA FIXA 0,22% | 0,20% 516.924,23| 1,56
SICREDI INSTITUCIONAL IRF-M FI RENDA FIXA LP 1,37% 1,07% 680.374,10| 2,05
SICREDI LIQUIDEZ EMPRESARIAL FI RENDA FIXA 0,01% | 0,02% 2.375.997.21| 7,18
Total:|  33.111.555,53| 100,00

% Alocado por Grau de Risco - 05/2024
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ALTO . - .
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mostram o volume alocado

em % exposto ao risco de
BAIXO mercado. Saliento que a
medida esta sendo levando
em consideragéo o cenario
atual e as expectativas.




A seguir mostraremos um comparativo em percentuais entre alguns benchmarks selecionados e a rentabilidade acumulada
atingida més a més pelo RPPS. Na sequéncia serdo demonstrados trés graficos: a) Evolu¢ao Patrimonial; b) Percentual
alocado por Institui¢do Financeira e; c) Percentual alocado em Renda Fixa e Variavel.

Benchmarks
IMA Geral IMAB IRF-M 1 Ibovespa INPC + 5,25% NOVA ESPERANCA DO SUL
01/2024 0,47% -0,45% 0,83% -4,79% 1,00% 0,69%
02/2024 0,64% 0,55% 0,76% 0,99% 1,24% 0,77%
03/2024 0,52% 0,08% 0,84% -0,71% 0,62% 0,73%
04/2024 -0,17% -1,46% 0,55% -0,84% 0,80% 0,04%
05/2024 0,95% 1,45% 0,73% -3,01% 0,89% 0,94%
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RESUMO MERCADO X CARTEIRA DE INVESTIMENTO

Em maio, a sinalizagdo do banco central norte-americano (“Fed”) em relagdo a evolugo da politica monetaria seguiu
cautelosa, apesar de algum alivio nos dados de inflagdo e atividade. No més, as Bolsas globais tiveram alta, os juros futuros
arrefeceram e o dodlar perdeu espagco em relacdo as demais moedas. No Brasil, os mercados reagiram aos ruidos na
condugdo da politica fiscal e a perspectiva de uma queda mais lenta da Selic ao longo do ano.

Comecando pelo exterior, nos EUA, o processo de reducdo da inflag@o, ou seja, reduzir os indices atuais (3,4%) para a
meta (2%), tem se mostrado mais complexa do que previsto pela autoridade monetaria. Isso se deve, em parte, ao fato de
que, mesmo com indicios de desaceleragdo, o mercado de trabalho e a atividade econdomica mantém-se robustos e com a
sinalizacdo, pelo Livro Bege, de que a atividade econdmica continuou a se expandir do inicio de abril a meados de maio.
Como resultado, a inflagdo no setor de servigos continua elevada, prolongando o processo desinflacionario.

Em adigdo, as recentes comunicagdes dos membros do Fed, dizendo que ndo ha pressa para reduzir juros, geraram
incertezas quanto ao relaxamento da politica monetiria. Com isso, o mercado financeiro comeca a colocar suas
perspectivas para apenas um ajuste na taxa pelo Fed, em dezembro, revisando a previsao anterior de dois cortes (setembro e
dezembro).

Mudanca nas Expectativas de Corte de Juros nos EUA, recapitulando o que inicialmente era projetado, o mercado previa
até trés cortes nas taxas de juros pelo Federal Reserve (Fed) ao longo do ano. No entanto, como ji comentamos, a
publicacdo de dados econdmicos mais robustos que o esperado junto com a nova expectativa de apenas um corte de juros
em dezembro, com isso, a revisdo reflete uma resposta do Fed a resiliéncia da economia americana e a persisténcia
inflacionaria, sugerindo que o caminho da politica monetaria pode ser menos acomodaticio do que muitos esperavam. No
quesito cambio, uma politica monetaria mais restritiva resultaria em um dolar mais forte, o que poderia pressionar o real
brasileiro, aumentando os custos de importagoes ¢ potencialmente elevando a inflagdo no Brasil.

Na Zona do Euro, o BCE decidiu por reduzir a taxa de juros em 25 bps, configurando o primeiro corte na taxa desde
setembro de 2019. Assim, a taxa foi para 3,75%, com comunicado por parte do Banco Central de que permanecerd em
terreno restritivo o tempo necessario para a inflagdo voltar a meta de 2%. O contexto ¢ de desaceleragdo inflaciondria e da
atividade, sem configurar em risco recessivo.

Ainda no campo exterior vale comentar as questdes geopoliticas, onde a tensdo entre Isracl e Ird intensificou
significativamente, marcada por um ataque inédito entre as nacdes. Esses eventos exacerbaram a incerteza nos mercados
globais, especialmente impactando os precos do petroleo e induzindo volatilidade nos mercados de agdes e titulos. O medo
de uma escalada maior e de envolvimento de outras nagdes tem levado a uma busca por seguranca, influenciando
investimentos e estratégias econdmicas globais.

Vindo para o Brasil, o més de maio o PIB da economia brasileira cresceu 0,8% no primeiro trimestre de 2024 em relagao
ao trimestre imediatamente anterior, levemente acima das projecdes e da mediana do mercado de 0,7% t/t. Nesse sentido,
vale destacar o desempenho de servicos pela 6tica da oferta, o consumo das familias e a formagao bruta de capital fixo pela
otica da demanda. O resultado do primeiro trimestre evidencia o bom inicio de ano da economia brasileira, que deve
continuar sendo sustentado pelo consumo das familias nos proximos trimestres em fungéo da boa performance do mercado
de trabalho e dos efeitos da politica fiscal expansionista sobre a demanda interna.

Quanto a taxa de juros, a divisao na decisdo do Copom de maio levou o mercado a acreditar em uma mudanga de regime
na condugdo da politica monetaria a partir do préximo ano. Com isso, as expectativas de inflagdo para os proximos trés
anos voltaram a se distanciar do centro da meta, ¢ o0 mercado de juros futuros passou a embutir um prémio significativo
sobre a taxa Selic esperada nesse periodo.



A reacdo da maioria atual do Copom a essa nova rodada de desancoragem de expectativas ¢é relativamente previsivel.
Nos proximos meses, deveremos ter o fim do ciclo de cortes de juros, com a Selic ao redor dos 10,5% atuais — conforme
expectativas. O que fara o BC a partir de 2025 ¢ muito mais debativel. Parece clara a intengdo do governo de limitar a
autonomia operacional de facto do Banco Central, com as reiteradas falas sobre “harmonizag¢do de politica monetaria e
fiscal” — que, na opinido da maioria dos analistas de mercado, significa contar com juros de curto prazo mais baixos para
tentar chegar em uma trajetoria de estabilidade da relagdo divida/PIB (sem abrir mao de seguir aumentando os gastos acima
da inflacdo).

O sucesso dessa estratégia depende, essencialmente, da trajetoria da taxa de cAmbio — que, por sua vez, depende do
balango entre o aumento do prémio de risco pedido pelo mercado para carregar ativos brasileiros e os fatores globais
habituais (notadamente, politica monetéaria dos EUA e precos de commodities, entre as “incoégnitas conhecidas™). Com o
cambio estdvel ou em apreciagcdo, a inflagdo realizada deve seguir relativamente baixa, enfraquecendo o peso das
expectativas e abrindo espaco para cortes de juros adicionais. Caso o real volte a se desvalorizar significativamente,
aumenta o risco de aceleracdo dos pregos e de expectativas ainda mais altas, exigindo também juros mais altos para evitar
mais deprecia¢do cambial.

Em relagio a inflagio de maio, o IPCA (indice considerado oficial da inflagio) acelerou 0,46% em maio, chegando a
2,27% no ano e nos ultimos 12 meses a 3,93%. A alta nos pregos foi puxada, sobretudo, por um avango no grupo de
Alimentagdo e bebidas. Segundo o IBGE, as maiores cheias da historia que foram registradas no Rio Grande do Sul no més
passado ja comecam a mostrar seus impactos na economia brasileira, contribuindo para o avanco da infla¢do. Ja o INPC
teve uma alta de 0,46% em maio, acumulando no ano 2,42% e nos tltimos 12 meses 3,34%.

Quanto ao comportamento da renda fixa, em maio, todos os indicadores de renda fixa da ANBIMA registraram
crescimento. O més foi marcado pela recuperagdo dos titulos de prazos mais longos, que apresentavam quedas consecutivas
desde fevereiro. A recuperacdo das carteiras mais longas sugere mais um ajuste técnico do que uma melhora nas
expectativas em relagcdo a inflacdo e aos juros, ja que permanecem duvidas sobre trajetoria dessas varidveis no médio e
longo prazo.

A renda variavel por sua vez, o Ibovespa, deu sequéncia na tendéncia negativa no ano e caiu -3,04% no més de maio de
2024. No ano, o indice atingiu uma queda acumulada de -9,01%. O mau humor no Brasil tem influenciado negativamente
os ativos de risco enquanto as expectativas de inflagdo tém aumentado aos poucos o que pode dificultar cortes maiores na
taxa de juros. E ainda neste cendrio, a decis@o dividida do Copom levantou preocupagdes com um possivel viés politico no
Banco Central e com uma perda de credibilidade no controle da inflag@o.

COMENTARIO DO ECONOMISTA:

Diante de um cenario local e global mais desafiador, entendemos que a cautela ainda se faz necessaria. Nos EUA, apesar de
algum alivio nos dados de inflacdo e atividade, os membros do “Fed” mantiveram a cautela em relagdo a evolugado da
politica monetaria. Localmente, apds a ultima decisdo do Copom pelo corte de 0,25% na taxa basica de juros, ficou
reforgada a expectativa de uma queda mais lenta na Selic ao longo do ano. O fato é que pairam algumas duvidas em relacdo
ao ritmo dos cortes de juros, com especialistas passando a ver menos redugdes a frente. O BC vem mostrando preocupacao
com possivel pressdo de salarios sobre os pregos e com a desancoragem das expectativas de inflagdo, além de destacar
incertezas externas ¢ domésticas. O desempenho da atividade no segundo trimestre também deve refletir os
desdobramentos econdmicos da tragédia provocada pelas fortes chuvas no Rio Grande do Sul, para além dos impactos
humanitarios.



Para a Bolsa local, a forte deterioragdo dos ativos brasileiros levou a niveis de valuation bastante atrativos, niveis esses
observados antes do rally de final de ano de 2023, quando o mercado estimava grandes cortes das taxas de juros nos EUA e
Selic abaixo dos 9% no Brasil. A queda recente estd trazendo um nivel de assimetria que aconteceu apenas por alguns
momentos nos ultimos 5 anos. Diante dos maiores desafios fiscais e de uma politica monetaria mais contracionista nos
EUA, a expectativa ¢ de que o crescimento do Ibovespa seja menor do que o projetado no inicio do ano, mas com
volatilidade. Assim, continuamos com a recomendacdo de “otimismo com cautela”. Sugerimos em relagdo as despesas,
utilizar ativos com menor volatilidade (IRF-M1 e DI). Para os ativos de maior risco (IMA-B/IRF-M1+ ¢ IMA-B 5+)
entendemos que o risco ¢ mais elevado, entdo para aqueles gestores com o perfil mais agressivo recomendando entrada
gradual, diante de algumas incertezas, ¢ ap6s um “clareamento” sobre a politica monetario dos EUA e a condugdo fiscal por
aqui, podera ser uma recomendagdo. Para ativos de médio prazo (IDKA 2/IMA-B 5), recomendamos uma exposi¢ao entre
10% e 20%. Ressaltamos que ativos de protecdo devem fazer parte da carteira de investimento do RPPS, mesmo para perfis
de investidores mais agressivo. Para aqueles que o a relagdo obrigacdes futuras e o caixa permitem, recomendamos Tesouro
Direto, com a elevacdo do risco pais, existem TPF com taxas bem superiores a meta da politica de investimento. Na renda
varidvel, continuamos sugerindo escolher bem os ativos neste segmento com viés passivos e, se o risco for de aceite dos
gestores, entrada de forma gradativa. Com incertezas que sempre estdo em nosso radar devemos escolher bem os ativos
domésticos e priorizar a gestdo ativa neste segmento.

Composicao por segmento

Benchmark RS %
CDI 13.513.644,62 40,81
IDKA 2 3.821.231,28 11,54
IMA Geral 3.390.938,43 10,24
IPCA 1.590.638,04 4,80
Multimercado 280.389,53 0,85
IMA-B 1.763.265,36 5,33
IDKA 2 PRE 178.838,35 0,54
IMA-B 5 3.280.221,65 9,91
IRF-M 1 1.622.336,25 4,90
Ibovespa 557.625,85 1,68
BDR 197.027,85 0,60
Titulos Publicos 2.016.831,14 6,09
S&P 500 218.193,09 0,66
IRF-M 680.374,10 2,05
Total: 33.111.555,53 100,00

Abaixo podemos verificar, referente ao més de maio, a rentabilidade acumulada em reais e percentual para o exercicio.
Finalizando o més conseguimos visualizar uma compara¢do com a meta da politica de investimento para o mesmo periodo,
conforme segue:

MES BASE RENTABILIDADE ACUMULADA % da Meta

R$
05/2024 R$ 1.020.172,64 3,2095% INPC + 5,25% 4,63 % 69,33%

INFORMAMOS QUE A(S) ATA(S) DO COMITE DE INVESTIMENTO SOBRE A ANALISE DESTE RELATORIO
ESTAO EM ANEXO AO MESMO.

Referéncia Gestdo e Risco



