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Aos dezessete dias do més de julho de dois mil e vinte e cinco, as oito horas, na sala da Presidéncia
da Camara Municipal de Jardim do Seridd, localizada na Praca Prefeito Manoel Paulino dos Santos
Filho, n® 122, Centro, neste municipio, das 8 as 9 horas se reuniram o0s servidores membros do
Comité de Investimentos do RPPS nomeados pela Portaria n® 167/2024, passaram a analisar e
deliberar a respeito das seguintes pautas:

1. Relatorios e boletins semanais sobre o cenario econdémico ao longo dos meses de
junho e julho/2025 compondo material de divulgacdo pela empresa de consultoria
em investimentos LEMA Economia & Financas, analise do Panorama Econémico
de junho/2025 e julho/2025 e visdo geral dos extratos das contas de investimentos e
analise semanal quanto ao rendimentos dos fundos pertencentes a carteira;

2. Analise de sugestdo de alocacdo para 0 més de junho/2025 e julho/2025 solicitadas
pela Diretoria Executiva do Jardimprev a empresa de consultoria em investimentos
LEMA Economia & Financas e Analise de carterira sugerida como material de
suporte para embasamento elaborado pela Geréncia de Fundos de Investimento e
Negocios Previdenciarios — Diretoria de Negocios de Governo — Banco do Brasil
dos meses de junho e julho de 2025.

Todos 0s documentos mencionados e pertinentes a reunido encontram-se anexos a ata.
Quanto ao ponto 1 - Relatorios e boletins semanais sobre o cenario econdémico ao longo dos meses
de junho e julho/2025. Cenario Internacional - PMI de servigos dos EUA cai a 52,9 em junho —
Conforme pesquisa final divulgada pela S&PGlobal, nesta quinta-feira (03), o indice de gerentes

de compras (PMI, na sigla em inglés) de servigos dos EUA caiu de 53,7 em maio para 52,9 em




junho, ficando abaixo da leitura preliminar de 53,1. No entanto, o dado ficou acima da previsdo dos
analistas, que estimavam alta a 50,9.Ja o PMI industrial, subiu de 52,0 pontos em maio para 52,9
em junho e alcangou o maior nivel desde maio de 2022. O PMI composto, por sua vez, recuou
marginalmente no mesmo periodo,de 53 para 52,9, mas superou a leitura preliminar, de 52,8.
Apesar das quedas, os nimeros semantiveram acima de 50 e sinalizam expansdo da atividade
economica.

EUA surpreendem e criam 147 mil vagas de emprego em junho — Segundo dados do payroll
divulgado nesta quinta-feira (03) pelo Departamento do Trabalho do pais, os Estados Unidos
criaram 147 mil vagas de emprego em junho, acima da previsédo de 110 mil novos postos de trabalho
no més e da criagdo de 144 mil vagas em maio. A taxa de desemprego foi de 4,1% emjunho, abaixo
dos 4,2% registrados no més anterior e da projecéo de 4,3%. O numero de desempregados no pais
fechou o més em 7 milhdes. Acerca dos rendimentos, os ganhosmédios por hora do trabalhador
norte-americano foram de US$ 36,30, uma alta de 0,2% nacomparacao mensal e de 3,7% em relacao
ao mesmo més de 2024.

Em reunido, presidentes de bancos centrais defendem uma politica monetaria maiscautelosa —
Durante o forum anual do Banco Central Europeu (BCE) em Sintra, Portugal, osprincipais
dirigentes de bancos centrais globais defenderam uma postura mais cautelosa naconducgéo da
politica monetéria, reconhecendo o atual cenario de incertezas econdmicas.Jerome Powell (Fed),
Christine Lagarde (BCE), Kazuo Ueda (BoJ), Andrew Bailey (BoE) e RheeChang Yong (BoK)
destacaram que, apesar das diferentes fases econdmicas em que cada paisse encontra, ha consenso
sobre a necessidade de prudéncia. As declaracGes que mais repercutiram nos precos dos ativos
vieram de Powell, ao afirmar que, se ndo fosse pelos efeitosecondmicos gerados pelas tarifas
impostas pelo governo Trump, o Fed ja poderia ter iniciadocortes nos juros. “Se vocé ignorar as
tarifas por um segundo, a inflacdo esta se comportandoexatamente como esperavamos e tinhamos
esperangas de acontecer”, disse Powell. O presidentedo Fed reiterou ainda que segue aguardando
novos dados antes de qualquer decisdo. Lagarde destacou que o BCE atingiu a meta de inflagéo,
mas defendeu a continuidade da vigilancia.Ueda, do BoJ, avaliou que 0s juros ainda estdo abaixo
do nivel neutro e que o cenario segueincerto. Bailey, do BoE, reconheceu fraquezas na economia
britanica, especialmente nomercado de trabalho, e adotou um tom mais rigido, afirmando que a
politica monetaria seguerestritiva, mas com tendéncia de suavizacdo gradual. Apesar das diferencas
entre os bancos,prevaleceu a percep¢do comum de que o cenério global ainda exige decisfes

fundamentada sem dados e calibradas com cautela.




Unido Europeia esta pronta para acordo comercial com os EUA, diz chefe da Comissdo Europeia —
Em coletiva de imprensa na Dinamarca, nesta quinta-feira (03), a presidente da Comissdo Europeia,
Ursula von der Leyen, afirmou que a Unido Europeia esta “pronta” para selar um acordo com os
Estados Unidos para evitar uma guerra comercial. “Queremos uma solugdo negociada”, disse Von
der Leyen. “Estamos buscando um acordo de principio”, mencionou a presidente ao ser questionada
se a UE deseja um breve acordo com os EUA antes do prazo de9 de julho, quando os paises
enfrentardo tarifas mais altas. A presidente da Comisséao disse queo passo inicial era estabelecer um
entendimento bésico e depois passar para os detalhes,argumentando que chegar a um acordo
detalhado sobre esse comércio antes de 9 de julho seria uma tarefa “impossivel”. Apesar de refor¢ar
o interesse da UE em negociar uma solucdo para as divergéncias, VVon der Leyen observou que “ao
mesmo tempo, estamos preparados para a possibilidade de chegar a um acordo satisfatorio”. Caso
a nova politica comercial dos EUA entre em vigor, a UE pretende aplicar tarifas punitivas sobre
produtos americanos no valor aproximado de US$ 115 bilhdes.

No cenario Nacional, os precos ao produtor do Brasil ttm em maio maior queda em quase 2 anos —
O Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) informou nesta sexta-feira (04) que o indice
de Precos ao Produtor (IPP) caiu 1,29% em maio, intensificando a deflacdo registrada no més
anterior, quando o IPP recuou 0,12% (dado revisado). Esse foi o0 maior recuo mensal desde junho
de 2023. Segundo o IBGE, a deflacdo foi causada principalmente pela queda nos precosde
commodities como soja e cana-de-agUcar e pela valorizacdo do real frente ao ddlar, o quereduziu
0s custos de producdo em diversos setores. Entre as 24 atividades analisadas, o IBGEapontou que
17 apresentaram queda de precos, com as maiores influéncias sendo exercidas por alimentos (-0,34
p.p.), refino de petréleo e biocombustiveis (-0,28 p.p.), outros produtos quimicos (-0,26 p.p.) e
metalurgia (-0,23 p.p.).

Brasil abre 149 mil vagas de emprego em maio, diz Caged — Segundo os dados do Cadastro-Geral
de Empregados e Desempregados (Novo Caged) divulgados nesta segunda-feira (30) pelo
Ministério do Trabalho e Emprego, o Brasil abriu 149 mil vagas formais de trabalho em maio. O
saldo resulta de 2,25 milhdes de contratacdes e 2,10 milhdes de demissdes erepresenta um aumento
de 7% em relagdo ao mesmo més de 2024, quando foram criados cercade 139,5 mil empregos com
carteira assinada. Em maio, o salario médio de admisséo foi de R$2.248,71. No acumulado do ano,
foram criados 1,05 milhdo de empregos. Nos Ultimos 12meses, o acumulado é de 1,62 milhdo de
vagas. Todos 0s cinco principais grupos de trabalhoregistraram saldo positivo em maio, com
destaque para o setor de servigos, com 70 mil postos criados, seguido por comeércio (23 mil),

industria (21 mil), agropecuéria, (17 mil) e construcao (16 mil).




Divida Bruta chega a R$ 9,3 trilhdes e supera 76,1% do PIB — Segundo dados publicados nesta
segunda-feira (30) pelo Banco Central, a Divida Bruta do Governo Geral (DBGG), que compreende
0 Governo Federal, o INSS e 0s governos estaduais e municipais, atingiu 76,1% do PIB em maio
de 2025, o que equivale a R$9,3 trilhdes. O resultado representa um aumento de0,2 p.p. do PIB em
relacdo ao més anterior, decorrente sobretudo dos juros nominais apropriados (+0,8 p.p.) e da
variagdo do PIB nominal (-0,6 p.p.). No ano, a DBGG teve reducdo de 0,4 p.p. do PIB, em funcdo
do crescimento do PIB nominal (-2,7 p.p.), dos resgates liquidos de divida (-1,0 p.p.), do efeito da
valorizacdo cambial (-0,3 p.p.) e da incorporacéo de juros nominais (+3,7 p.p.). Ja a Divida Liquida
do Setor Publico (DLSP) atingiu 62,0% do PIB,refletindo os impactos dos juros nominais
apropriados (+0,8 p.p.), do déficit primario (+0,3p.p.), do efeito da desvaloriza¢do cambial de 0,8%
no més (-0,1 p.p.) e da variacdo do PIB nominal (-0,5 p.p.).

Em junho,o0 movimento da curva de juros foi influenciado pela decisdo do Copom de elevar a taxa
Selic para 15,00% a.a. .A alta da Selic provocou aabertura nos vertices curtos, refletindo o ajuste
nos juros de curto prazo. Por outro lado, houve fechamento em vértices mais longos, devido a
melhora nas expectativas de inflacdo ea reducdo do prémio de risco, diante da sinalizacdo de
comprometimento do Banco Central com a estabilidade de precos, além da percepcdo de menor
necessidade de novos ajustes adicionais da taxa bésica no futuro. No cenario atual, que englobe alto
patamar de juros e incertezas econémicas, reforga-se a aderéncia a uma estratégia mais
conservadora para as carteiras dos RPPS, privilegiando aloca¢gdes com maior previsibilidade de
retorno e menor sensibilidade a volatilidade de curto prazo. O ambiente global segue marcado por
riscos fiscais, geopoliticos e incertezas nas trajetdrias de juros dos principais bancos centrais, 0 que
reforca a cautela na conducdo dos investimentos. Porfim, destacamos que os fundos atrelados ao
CDI seguem oferecendo uma boa relacdo risco-retorno, com rentabilidade alinhada a meta actuarial

e baixa volatilidade, o que os torna alternativas interessantes no atual cenario

Quanto ao ponto 2, Andlise de sugestdo de alocacdo para 0 més de junho/2025 e julho/2025
solicitadas pela Diretoria Executiva do Jardimprev a empresa de consultoria em investimentos

LEMA Economia & Financas.




MOVIMENTAGAO

APLICAGAO
CNPJ Fundo Valor R$
11.328.882/0001-35 BB IRF-M 1 TP FIC RF PREVID R$ 200.000,00
TOTAL R$ 200.000,00

0O BB IRF-M 1 TP FIC RF PREVID ja consta na carteira do RPPS, esta enquadrado no Artigo 7°, Inciso |, Alinea “b" da Resolucdo
e tem o IRF-M 1 como benchmark.

Q indice IRF-M 1 & composto por titulos prefixados com vencimento em até 1 ano.

Ressalto que a sugestio esta de acordo com a Resolugdo CMN n? 4.963/2021 e a Politica de Investimentos.

Prezados, boa tarde! Tudo bem?

Encaminho a sugestio de alocacdo para o aperte da carteira de investimentos do JARDIMPREV,
com o valor de R$ 150.000.00, contemplando as necessidades do instituto e limites legais.

MOVIMENTACOES

CNPJ NOME VALOR RS

04.857.834/0001-79 BB TESOURO FIC RENDA FIXA SELIC R$ 150.000,00
TOTAL RS 150.000,00

Onde, diante do atual cenério internacional e nacional, estes membros entendem ser pertinente as
sugestdes dadas pela consultoria de investimentos para RPPS — LEMA, no sentido em que o
momento ndo é propicio para investimentos arriscados e volateis, mas para um maior protecionismo
na carteira e conservadorismo dos fundos de investimentos a terem os recursos do JARDIMPREV
alocados. E, por isso, 0s membros deste Comité de Investimentos do JARDIMPREYV, aprova por
unanimidade as sugestdes aqui contempladas no material de apoio analisado em concordancia pela
aplicacdo dos recursos sugerida pela empresa LEMA nos fundos de investimentos BB TESOURO
FIC RENDA FIXA SELIC, uma vez que se trata de fundo de investimentos em renda fixa, com
classificacdo de grau de risco muito baixo, buscando maior protecédo a carteira diante de um cenério
imprevisivel. Nada mais havendo a discorrer a respeito, foi lavrada a presente ata e assinada pelos

membros.
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LEMA

(https://lemaef.com.br/home/)

Analise Técnica - 10.06.25
10 junho 2025

IPCA sobe 0,26% em maio

O Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) divulgou nesta terca-feira (10), que o
indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) subiu 0,26% em maio, desacelerando
apo6s 0,43% registrado em abril. Com o resultado, o indicador acumula alta de 2,75% no ano e
de 5,32% nos Ultimos 12 meses. O IPCA de maio veio abaixo da projecdo dos analistas, que
estimavam alta de 0,33% na variacdo mensal e de 5,40% na base anual.

Dos nove grupos de produtos e servicos pesquisados pelo IPCA, sete registraram alta em seus
precos. Habitacdo apresentou a maior variacao e o maior impacto (1,19% e 0,18 p.p.)
impulsionado pela alta de 3,62% da energia elétrica residencial, representando o subitem com
maior impacto no indice (0,14 p.p.).

Em seguida, o grupo de Saude e cuidados pessoais exerceu a segunda maior varia¢ao (0,54%),
impactando o indicador em 0,07 p.p.. O avanco do grupo foi influenciado pela alta de 0,69% dos
produtos farmacéuticos apés a autorizacao do reajuste de até 5,09% no preco dos
medicamentos, a partir de 31 de marco.

O grupo de Alimentacao e bebidas desacelerou para 0,58%, ap6s registrar 0,80% em abril,
puxado pela queda nos precos de tomate (-13,52%), arroz (-4,00%), ovo de galinha (-3,98%) e
frutas (-1,67%). Contudo, destacam-se as altas dos precos de itens como batata-inglesa
(10,34%), cebola (10,28%), café moido (4,59%) e carnes (0,97%).

Ja o grupo Transportes, por sua vez, contribuiu para a desaceleracao do IPCA ao recuar 0,37%,
impactando o indice em -0,08 p.p.. O resultado foi influenciado, principalmente, pela queda de
11,31% nas passagens aéreas e de 0,72% e nos combustiveis.

No que se refere as expectativas do mercado, o Boletim Focus publicado na ultima segunda-
feira (09) projeta o IPCA em 5,44% para o fechamento de 2025.
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P, Perspectivas Econdmicas

Palavra do Economista

e
g
SETOR PUBLICO

Meio ano, meias certezas e algumas revisdes em curso

Marcelo Rebelo
Economista-Chefe do BB

Chegamos em junho e praticamente metade
de 2025 j3 passou. Volatilidade e incerteza
continuam sendo a tdnica deste ano. Ainda
assim, o ambiente domeéstico se manteve
relativamente mais estavel — em parte,
porgue foi difidl competir com a intensidade
do vai e vem das tarifas comerdiais impostas
pelo governo de Donald Trump. Apesar desse
cendrio  externo  conturbado,  algumas
tendéncias comecam a se delinear com mais
clareza. Com isso, © meio do ano marca um
momentc propicio para consolidagbes e
revisdes de proje¢des que compartilho nesta
Carta. Comegando pelo cenario internacicnal, a
premissa adotada no inicioc do ano — de um
mundo menos amigavel aos emergentes —
mostrou-se acertada, especialmente diante do
elevado grau de incerteza global. Por outro
lado, supusemos alguma parciménia nas
negociacbes tarifarias, mesmo com toda a
retérica agressiva. Isso tem se confirmado: a
economia dos Estades Unidos segue em
desaceleracdo, mas sem entrar em recessdo —
uma visao que, vale dizer, foi colocada a prova
diversas vezes nos Ultimos meses. Ou seja, ©
cenario externo ndo & exatamente favoravel ao
Brasil, mas tampouco é a catastrofe que alguns
temeram. Esse ambiente global, com menor
apetite por risco, mantém o real relativamente
desvalorizado, ainda que ndo mais no patamar
extremo cbservado no fim de 2024 (RS/USS
6,30). Com a combina¢do de menor tensio
externa e um dolar menos forte globalmente,
revisamos modestamente nossa projecao de
cambio para o final de 2025 para R$/USS 5,80
(vindo de R$/USS 5,90). No front doméstico,
havia apreensdo sobre como a economia
brasileira reagiria a uma politica monetaria
intensamente contracionista. No entanto, mais
uma vez, a afividade econémica tem
surpreendido positivamente

aqueles que projetaram um inicio de ano mais
fraco. © PIB do primeiro trimestre mostrou
aceleragao significativa: de 0,7% no dltimo
trimestre de 2024 para 1,4% nos trés primeiros
meses de 2025 E verdade que esse
desempenho foi fortemente impulsionado por
uma safra recorde de graos. Ainda assim, o
consumo das familias também se destacou,
com alta de 1,0%. Essa forga tende a se
sustentar nos proximos trimestres,
especialmente com o apoic de medidas de
estimulo econdmico, como © novo programa
de crédito consignado. Diante desse cendrio,
revisamos a projegao de crescimento do PIB em
2025 de 2,2% para 2,5%. E a politica
monetaria? No inicio do anc, projetavamos que
a Selic atingiria seu pico em junho, chegando a
15,25%. Contudo, diante das pressées baixistas
vindas dos precos internacionais, do elevado
grau de incerteza derivado da guerra tarifaria e
do tom mais brando adotado pelo Copom em
suas Ultimas comunicagbes, acreditamos agora
que possivelmente o cicle de alta tenha se
encerrado em 14,75%. lIsso significa uma
trajetdria mais benigna para os juros a frente?
N3o necessariamente. Com a atividade
econdbmica e o mercado de trabalho ainda
aquecidos, é provavel que ¢ inicio do cdiclo de
redugdes seja adiado. Em nossa avaliagdo, os
cortes devem comegar apenas no segundo
trimestre do ano que vem, e ndo mais no inicio
do proximo ano. Assim, projetamos a Selic em
13% ao final de 2026 (ante 11,50%
anteriormente), diante dos sinais de uma
convergéncia mais lenta do IPCA a meta. Em
resumo, 2025 chega a sua metade com um
cendrio global menos adverso do gue se
temeu. A hipétese de recessdo global, ao
mencs par ora, parece mais distante. Enquanto
isso, a economia doméstica volta a surpreender
positivamente, e a Selic, ao que tudo indica, ja
atingiu seu ponto maximo — embora o inicio
de um ciclo de cortes parega UM pouco mais
distante no horizonte.

bb.com.br/rpps

RPPS DO MUNICIPIO DE JARDIM DO SERIDO / RN

Indices

Posi¢ao: Junho/2025

Selic: 14,75%

Ultimo més fechado (abr/25): 0,43%
Acumulado no ano: 2,48%

Ultimos 12 meses:  5,53%
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RPPS DO MUNICIPIO DE JARDIM DO SERIDO / RN

Data de Competéncia do Ultimo DAIR disponivel: margo de 2025, divulgado em 08/05/2025

Patriménio Liquido Total: 16,15 Mi

ﬁ Detalhamento da Carteira (limitado a 40 ativos)

Nome do Ativo

Total em Fundos de Investimento: 16,14 Mi

Distribuicao do PL por Tipo de Ativo:

Saldo % do PL Total.

BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA PREVIDE... 5.827.484 36,08%

BB TESOURO SELIC RESP LIMITATA FIF CIC RENDA FIXA LP 3.367.253 20,85%

BB PERFIL RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI PREVIDE... 2.781.168 17,22%

BB ALOCAGAO ATIVA RETORNO TOTAL RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA .. 1.148.293 7,11%

BB IMA-B 5 RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO LP 968.130 5,99%

BB JUROS E MOEDAS RESP LIMITADA FIF CIC MULTIMERCADO LP 723.923 4,48%

BB DIVIDENDOS MIDCAPS RESP LIMITADA FIF CIC AGOES 579.828 3,59%

BB GLOBAIS INSTITUCIONAL RESP LIMITADA FIF AGOES 467.923 2,90%

BB MACRO RESP LIMITADA FIF CIC MULTIMERCADO LP 193.313 1,20%

BB FLUXO RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA SIMPLES PREVIDENCIARIO 85.537 0,53% Fundos de Investimento

Disponibilidades 7.873 0,05%

Total geral 16.150.726 100,00%
Tipo do Ativo Saldo % do PL.
Fundos de Investimento 16.142.853 99,95%
Valores a pagar/receber 7.873 0,05%
Total geral 16.150.726 100,00%

Distribuigdo dos Ativos por Enquadramento Legal (Resolugdo CMN 4.963/21):

10, |
7°, 1, b
Enquadramento Saldo % do PL Total .,
FUNDO/CLASSE DE INVESTIMENTO - 100% TITULOS PUBLICOS... 10.162.867 62,96%
FUNDO/CLASSE DE INVESTIMENTO EM RENDA FIXA - GERAL - ... 4.014.999 24,87%
FUNDO/CLASSE DE INVESTIMENTO MULTIMERCADO FIM - ART... 917.236 5,68%
FUNDO/CLASSE DE INVESTIMENTO EM AGOES - ART. 89, | 579.828 3,59%
(Vazio) 467.923 2,90%
Total geral 16.142.853 100,00%

Fonte: DAIR - Data de Competéncia margo de 2025

Distribuicido dos Fundos de Investimento por Segmento:

Multimercado

Renda Fixa
Segmento (classificagdo CVM) Saldo. % do PL
Renda Fixa 14.177.866 87,83%
Multimercado 917.236 5,68%
Agbes 579.828 3,59%
(Vazio) 467.923 2,90%
Total geral 16.142.853 100,00%

Distribuigdo dos Fundos por Banco Emissor:

BANCO DO BRASIL

Banco Emissor Valor do Ativo Share,
BANCO DO BRASIL 15.674.930 97,10%
(Vazio) 467.923 2,90%

Total geral 16.142.853 100,00%
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As sugestdes de aplicagdes em fundos de investimento a seguir apresentadas estdo fundamentadas em uma metodologia prépria, onde as alternativas de investi-
mento encontram-se adequadas a legislagdo vigente - Resolugdo CMN n° 4.963/21. A partir deste modelo, sdo propostas 03 (trés) sugestdes com diferentes perfis de
investimento, cabendo ao cliente realizar a escolha que melhor se adeque ao seu perfil de risco ou outra composigcdo que julgue mais aderente a sua politica de
investimentos. As informacdes disponibilizadas no presente documento sdo publicas, podendo ser repassadas pelos funcionarios do Banco do Brasil aos Regimes

Proéprios de Previdéncia Social - RPPS.

CONSERVADOR MODERADO ARROJADO
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B Cenario economico externo

Mercado Vol&til: Nos EUA, a ata do Federal Reserve indicou cautela quanto a cortes de juros, mesmo com os dados de
inflagdo vindo abaixo das expectativas. © mercado de trabalho seguiu resiliente, com criagdo robusta de vagas e taxa de
desemprego estavel ao redor de 4%. Houve também melhora na confianga do consumidor e os dados de atividade seguem
afastando a possibilidade de uma recessdo. No entanto, o rebaixamento do rating da divida americana pela Moody's e as
incertezas associadas a politica tarifdria do Donald Trump aumentaram a aversdo ao risco, pressionando os Treasuries e o
délar. Apesar disso, acordos comerciais com o Reino Unido e a China ajudaram a sustentar os mercados aciondrios.

Europa em Alta: Apesar das ameagas tariférias de Trump, os mercados europeus se recuperaram em maio voltando a operar
préximos de maximas histéricas. A expectativa de continuidade do ciclo de corte de juros pelo BCE e o plano de expansio
fiscal anunciado pela Alemanha tem contribuido para um aumento do fluxo de investimentos para a regido.

Trégua nas Tensdes Comerclais: O anuncio do acordo entre China e EUA, com reducao temporaria de tarifas por ambos os
lados, trouxe alivio aos mercados e impulsionou as bolsas globais. Apesar disso, as incertezas com relacdo a negociagio de
um acordo definitivo devem seguir como principal fator de averso a riscos.

Nossa Vis#io: Os mercados globais de a¢des se recuperaram no més de maio, com destaque para os EUA. Apesar das
incertezas no comércio internacional, a busca por diversificacio favoreceu também os mercados europeus, que vém
ganhando atratividade com a melhora nas perspectivas da regido. Ja na renda fixa, os juros dos Treasuries subiram diante das
preocupacdes fiscais nos EUA, agravadas pelo rebaixamento do rating de crédito. Esse cenario elevou os custos da divida e
ampliou os spreads corporativos, refletindo um ambiente mais cauteloso para investidores

B Cenario economico doméstico

Polftica Fiscal: O governo federal anunciou um decreto que elevou as aliquotas do IOF, afetando operagbes de crédite, cambio
e investimentos. A medida acabou gerando reagdo negativa nos mercados, com o délar voltando a operar préximo dos RS
5,70. Nas curvas de juros, houve fechamento nos vértices médio e longo da curva em meio ao entendimento de que essa
medida tende a contribuir com o trabalho do Banco Central de fazer a inflagdo voltar a convergir para a meta. Leia nossa
comunicagdo sobre as mudangas.

Atividade Desacelerando: Os dados do PIB do primeiro trimestre mostraram crescimento de 1,4%, impulsionado
principalmente pela agropecuéria, que avangou mais de 12%. Com recuo da industria e avango timido do setor de servigos, os
dados sequem apontando para um cendrio desaceleragao gradual da economia. No mercado de trabalho, o Caged registrou
mais de 257 mil vagas formais e a taxa de desemprego medida pelo IBGE ficou em 6,6%, um dos menares niveis da série.

Alfvio nos pregos: O IPCA-15, prévia da inflacao oficial, subiu 0,36% em maio, abaixo das expectativas. Com isso, a inflagao
acumulada em 12 meses voltou a cair, passando de 5,5% para 5,4%, mas ainda permanece bem acima do teto da meta do
Banco Central. Na mesma linha, a inflagdo do atacado medida pelo IGP-M registrou deflagdo de 0,49%, também contribuindo
para o alivio nas curvas de juros. O Copom, por sua vez, elevou a Selic para 14,75% e sinalizou a possibilidade de manuten¢do
desse patamar até o fim do ano, diante de um cendrio externo adverso e inflagao persistente.

Nossa ViIsgio: A bolsa brasileira continua atrativa no longo prazo, negociando com desconto em relagio a seus fundamentos e a
mercados internacionais. No curto prazo, o fluxo estrangeiro tem sustentado os ganhos, embora persistam incertezas fiscais e
juros elevados. Na renda fixa, as curvas de juros se alinharam melhor s expectativas do mercado, e os titulos atrelados a
inflagdo seguem oferecendo retornos historicamente altos, © gue representa uma boa oportunidade para investidores que
ainda estdo pouco alocados nesse segmento.

Este documento & distribuido unicamente a titulo informativo. As simulagdes de composico de carteiras e as expectativas de retorno constituem modelos matematicos e estatisticos que utilizam dados histéricos e suposicies para tentar Autorreguiagio
prever comportamento futuro. Estas simulacBes  informacdes ndo configuram, em nenhuma hipétese, promessa ou garantia de retorno esperado, nem de exposicio maxima de perda. Rentabilidade obtida no passado nSo representa

garantia de resultados futuros. NEo existe no presente momento qualquer tipo de garantia, implicita ou explicits, do Banco do Brasil 5.A. Opinides e estimativas do Banco do Brasil podem mudar & qualquer momento sem prévio aviso. Este ANBIMA
documento n3o leva em consideracdo os objetivos de investimentos, situacdo financeira ou necessidades especificas dos investidores, de forma particular. NS3o devem ser utilizadas para embasar nenhum procedimento administrativo perante
6rgdos fiscalizadores ou reguladores sem prévia autorizac8o de seu autor. A rentabilidade divulgada ndo € liquida de impostos e liquida de impostos e taxa de saida, se houver. Leia o formulario de informaces complementares, a lamina de
infarmag@es essenciais, se houver, & o regulamento antes de investir. O parametro de rentabilidade & uma referéncia de rendimento a ser perseguida pelo fundo & ndo uma garantia de rentabilidade. Fundos de investimento n3o contam com
garantia do administrador, do gestor ou de qualquer mecanismo de segure. O investimento em Fundo n8o é garantido pelo Fundo Garantidor de Crédito.
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Em maio, uma trégua na guerra comercial entre Estados Unidos e China reforcou
0 apetite por ativos de risco no exterior. Se mantém as preocupacdes acerca do
crescimento econdmico da Europa, enquanto a China segue com deflacdao e
cortando juros para impulsionar a economia. No Brasil, o desempenho
econdmico surpreendeu positivamente, impulsionado por setores estruturais e
melhora no mercado de trabalho.

NO BRASIL

A economia brasileira iniciou 2025 com sinais de resiliéncia, apesar do
ambiente de juros elevados e de incertezas fiscais. O Produto Interno Bruto
(PIB) cresceu 2,9% no primeiro trimestre em relacdo ao mesmo periodo do
ano anterior, resultado impulsionado pela agropecuaria, que registrou alta
de 10,2% com safras recordes de soja, milho e arroz. A industria avancou
2,4%, com destaque para a construcao civil e a indUstria de transformacao,
notadamente nos segmentos de maquinas, equipamentos e produtos
quimicos. Ja o setor de servi¢cos, que representa a maior parte da atividade
econdmica, cresceu 2,1%, puxado pelas areas de tecnologia, informagao e
mercado imobilidrio. Pela oOtica da demanda, o consumo das familias
aumentou 2,6%. Apesar de ser uma desaceleracao frente aos 3,7% do ano
anterior, ainda se mantém em alta devido a um mercado de trabalho
aquecido e maior renda disponivel, enquanto o investimento cresceu 9,1%,
beneficiado pela construcdo civil e pela importacdo de bens de capital, como
plataformas de petréleo. O setor externo, no entanto, pesou negativamente,
com as importacfes crescendo acima das exportacdes, reflexo de uma

demanda interna mais forte.
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No mercado de trabalho, a taxa de desemprego foi de 6,6% no trimestre
encerrado em abril, estabilidade em relacdo ao trimestre anterior e queda
frente aos 7,5% registrados no mesmo periodo de 2024. O numero de
pessoas ocupadas atingiu 103,3 milhdes, com 39,6 milhdes de
trabalhadores com carteira assinada no setor privado, o maior valor da
série histdrica, representando alta de 3,8% na comparacao anual. A taxa
de informalidade recuou para 37,9%, enquanto o rendimento médio real
subiu 3,2% no periodo, chegando a R$ 3.426. A massa de rendimento da
economia totalizou R$ 349,4 bilhdes, 5,9% acima do valor registrado um

ano antes.

Apesar do bom desempenho, alguns sinais de desaquecimento surgiram.
O PMI Composto caiu de 52,6 para 48,9 pontos em abril, retornando a
zona de contracao da atividade. O indice do setor industrial recuou de 51,8
para 50,3 pontos, ainda tecnicamente em expansdo, mas proximo da
estagnacdo, com queda nos novos pedidos tanto no mercado interno
quanto externo, especialmente em relacdo aos Estados Unidos e ao
Mercosul. Estoques de insumos foram reduzidos, evidenciando uma
estratégia das empresas para preservar caixa, enquanto estoques de
produtos finais aumentaram, sinalizando vendas abaixo do esperado. Ja
no caso dos servigos, o setor entrou em contra¢do, com o indice recuando
de 52,5 para 49,4 pontos, impactado por um consumidor mais sensivel a
precos e crédito caro. Na mesma linha do resultado do setor de servicos, a
inflacdo de custos apresentou desaceleracdo, devido a queda nos pregos

de commodities como petroleo, téxteis e metais.

A confianca do consumidor apresentou melhora em maio. O indice de
Confianca do Consumidor (ICC) da FGV subiu 1,9 ponto, atingindo 86,7
pontos, a terceira alta consecutiva. O aumento foi puxado principalmente
pela percepcdo mais positiva sobre a situacdo atual das familias e da
economia local. O Indice de Situacdo Atual (ISA) avancou 2,9 pontos,
enquanto o Indice de Expectativas (IE) subiu 1,0 ponto, refletindo um
otimismo moderado. Entretanto, a inten¢cdo de compra de bens duraveis

permaneceu contida, sinalizando cautela por parte dos consumidores.

LEMA

JUN/25



PANORAMAECONOMICO

Por faixa de renda, o avanco foi generalizado, com destaque para quem
ganha entre R$ 4.800 e R$ 9.600, onde a confianga subiu 3,0 pontos. Até a
faixa de renda mais baixa, que vinha caindo ha cinco meses, teve uma leve

melhora.

No acumulado do ano, o IDP (Investimentos Diretos no Pais) totalizou US$
27,28 bilhdes, e o Banco Central mantém a projecao de ingresso de US$ 70
bilhdes até o final de 2025. Esse fluxo tem sido sustentado por fatores
como o crescimento da atividade econémica no inicio do ano e o apetite
de empresas estrangeiras por participacdo societaria em setores
estratégicos. Embora o Brasil mantenha atratividade para investimentos
financeiros, devido a taxa Selic elevada, o Investimento Direto responde
mais a fundamentos estruturais e estratégias de longo prazo e da
indicativos positivos para o pais. Grandes instituicdes financeiras
internacionais, como o Morgan Stanley, reforcaram essa percep¢do ao
demonstrar otimismo com o mercado brasileiro, destacando o pais como
destino relevante para alocacdo de capital global. “O Brasil esta muito
barato, possui um mercado de capitais profundo com posicionamento
extremamente voltado para a renda fixa, ao passo que a aloca¢éo em agbes
estd em niveis historicamente baixos”, afirmaram os estrategistas do banco

americano em relatério enviado a clientes.

Em maio de 2025, o IPCA avancou 0,26%, desacelerando frente aos 0,43%
de abril, com a inflacdo acumulada em 12 meses recuando para 5,32% —
ainda acima do teto da meta de 4,5% para o ano. O grupo Habita¢do foi o
principal responsavel pela alta do més, puxado pelo reajuste de 3,62% na
energia elétrica com a adocdo da bandeira amarela. Ja a categoria
Alimenta¢do e Bebidas desacelerou de 0,82% em abril para 0,17% em
maio, refletindo queda nos precos de itens como tomate, arroz e frutas.
Transportes também contribuiu para conter a inflacdo, com retracdo de
0,37%, influenciada pela queda nas passagens aéreas (-11,31%) e
combustiveis. Apesar do alivio, o quadro inflacionario segue pressionado,

mantendo o Banco Central em alerta.
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Diante do cenario de expectativas de inflacdo ainda desancoradas, o
Comité de Politica Monetaria (Copom) elevou a taxa Selic para 14,75% ao
ano em maio, o maior nivel em quase duas décadas. A decisdo foi
fundamentada na persisténcia da inflacdo, nas incertezas fiscais e no
ambiente internacional ainda adverso. A autoridade monetaria deixou em
aberto a possibilidade de novos ajustes caso as expectativas de inflagdo
nao apresentem melhora significativa. A expectativa é de que os juros
permanecam elevados até o final de 2025, com eventuais cortes sendo

avaliados apenas para o horizonte de 2026.

NO MUNDO

Em maio, o ambiente global foi marcado por melhora nas rela¢bes
comerciais entre Estados Unidos e China, com reducdo de tarifas de
ambos os lados. Os Estados Unidos passaram a taxar os produtos
chineses em 30%, muito abaixo da aliquota de 145% definida
anteriormente, enquanto a China aplicou aumentos moderados de 10%
sobre produtos norte-americanos. Esse acordo ajudou a amenizar os
impactos esperados sobre o crescimento econdmico americano, cuja
projecao para 2025 foi revista para cima, passando de 0,6% para 1,2%, e
favoreceu ativos de risco, com destaque para o S&P 500, que fechou o

més com valorizagdo superior a 6%.

A inflacdo medida pelo PCE arrefeceu para 2,1% em abril, com o seu
nucleo desacelerando para 2,5%, ambos resultados vindos em linha com
as projecbes. O mercado de trabalho americano apresentou sinais
incipientes de desaceleracdo, com a criacdo de 139 mil vagas de
emprego em maio ante 147 mil em abril. A taxa de desemprego, por sua
vez, ficou estavel em 4,2%. Apesar da perda de forca em maio, o
mercado de trabalho americano segue resiliente sendo uma das
preocupacdes do Fed (Banco Central dos Estados Unidos), que decidiu
manter a taxa de juros inalterada entre 4,25% e 4,50%, na reunido
realizada em maio. Conforme indicado no comunicado da autoridade

monetaria, ainda ha muitas incertezas acerca das tarifas e seus impactos
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na economia norte-americana, reiterando que a inflacdo permanece
acima da meta e que seriam necessarios sinais mais consistentes de

desinflacao sustentada.

No campo fiscal, o rebaixamento da nota de crédito dos EUA pela
Moodys elevou as taxas dos titulos do tesouro americano em todos os
vencimentos, com destaque para 10 e 30 anos, enquanto a aprovacao
do projeto de lei sobre impostos e gastos do atual governo, que
apresenta potencial de manter o déficit elevado e a divida publica
crescente, € aprovado na Camara dos Deputados e segue para

deliberacdo do Senado.

Na Europa, a inflacdo subiu a taxa anualizada de 2,2% em abiril,
repetindo o dado de marco. Ja a leitura preliminar de maio indica que a
inflacdo do bloco arrefeceu a 1,9%, abaixo da meta do Banco Central
Europeu (BCE), especialmente por conta da redugdo das pressdes
salariais. A taxa de desemprego da regido se manteve em 6,2% em
mar¢o, totalizando 10,8 milhdes de pessoas. No que se refere a atividade
econdmica, a leitura final do PIB do 1° Trimestre de 2025 expandiu acima

do esperado ao variar 1,5% no periodo, em base anual.

Ja os dados do PMI seguem indicando crescimento ameno da zona do
euro, com o indicador do setor de servigcos recuando para 49,7 em maio,
abaixo linha de 50, enquanto o setor industrial apresentou certa
melhora da atividade ao avancar a 49,4 no més, atingindo o maior nivel

desde agosto 2022, mas ainda em valor abaixo do nivel de expansao.

Considerando a inflacdo em linha com a meta e as preocupag¢des com o
crescimento econdmico da regido - especialmente diante do comércio
externo mais incerto - ja em junho, o BCE decidiu cortar a taxa de juros
em 25 pontos percentuais, para 2% ao ano, o oitavo corte consecutivo
desde o inicio do ciclo de afrouxamento monetario. O BCE evitou
antecipar quais serdao 0s proximos passos, assumindo um
posicionamento dependente de novos dados. A autoridade monetaria

também revisou suas projecdes para a inflacdo, de 1,95 para 1,6% em

LEMA



PANORAMAECONOMICO JUN/25

2025. Ja a inflagcdo subjacente deve encerrar 2025 em 2,4% e em 1,9% em
2026. A respeito do PIB da zona do euro, o BCE estima avanco de 0,9%
em 2025, 1,1% em 2026 e 1,3% em 2027.

A China tem apresentado resiliéncia diante da guerra tarifaria com os
Estados Unidos. Todavia, o setor industrial pode estar dando os
primeiros sinais de desaceleracao diante do atual contexto, com o PMI
Caixin recuando pela primeira vez em oito meses, passando de 50,4 em
abril para 48,3 em maio, puxado pela queda de novos pedidos de
exportagdo. As exportacbes variaram 4,8% em maio, abaixo do
esperado, desacelerando apds a alta expressiva de 8,1% em abril. No
entanto, com o recuo mais intenso das importac¢des no periodo (-3,4%),
o saldo da balanca comercial subiu acima do esperado, para 103,2

bilhdes de dblares no més.

O mercado de trabalho chinés apresentou leve melhora, com a taxa de
desemprego caindo para 5,1% em abril, abaixo dos 5,2% registrados em
marco, atingindo o menor indice desde dezembro de 2024. No que
tange a atividade econdmica, a producdo industrial da China cresceu
6,1% em abril em relacdo ao ano anterior, em valor acima do esperado.
Contudo, as vendas no varejo aumentaram 5,1% em abril na mesma

comparacao, em valor abaixo da previsdo de expansao de 5,5%.

A fraca demanda interna do pais tem pressionado inflagdo no campo
negativo pelo terceiro més seguido, com o indice de precos ao
consumidor variando a taxa anualizada de -0,10% em maio. Com o
objetivo de estimular o consumo e o crescimento ante sinais de
desaceleracdo da economia, o Banco Popular da China (PBOC) reduziu
as taxas basicas de juros em 0,1 ponto percentual. A decisdo era
amplamente esperada e fez parte de um pacote de medidas anunciadas
pelo governo no inicio de maio que visa, entre outras medidas, reduzir a

dependéncia de tecnologia estrangeira.
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INVESTIMENTOS
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Fonte: Quantum Axis. Elaboragdo: LEMA

Na renda variavel, o Ibovespa avancou 1,45% em maio, impulsionado por balan¢os
corporativos favoraveis e pela entrada de capital estrangeiro. Segundo dados da
B3, apenas no dia 8 de maio houve um aporte liquido de R$ 2,1 bilhdes,
contribuindo para que o saldo acumulado de investidores internacionais em 2025
atingisse R$ 21,5 bilhdes. No exterior, o S&P 500 registrou alta de 6,15% em moeda
original, refletindo o bom desempenho das empresas de tecnologia, enquanto o
Global BDRX teve valorizacdao de 7,94%, mesmo com a leve queda do ddlar, e

recuperou parte das perdas acumuladas no ano.

Na renda fixa, os ativos também mostraram desempenho positivo. O CDI avan¢ou
1.14% no més, mantendo sua trajetéria de alta consistente com o patamar elevado
da taxa Selic. Os titulos prefixados apresentaram ganhos expressivos, com o IRF-M
subindo 1,00%, o IRF-M 1 1,09% e o IRF-M 1+ 0,95%. Ja os indices atrelados a
inflacdo, beneficiados pela estabilidade das expectativas inflacionarias, registraram
desempenho positivo, com o IMA-B avancando 1,70%, o IMA-B 5 0,62% e o IMA-B
5+ destacando-se com alta de 2,45%. O IDKA IPCA 2 Anos, que acompanha papéis

mais curtos de infla¢do, subiu 0,53%.
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Esse comportamento reforca o cendrio de busca gradual por ativos de maior risco, mas ainda
com uma postura conservadora por parte dos investidores. A preferéncia por ativos de renda
fixa indexados ao CDI e por titulos de duration intermediaria permanece elevada, refletindo o
alto patamar dos juros e a necessidade de protecdo contra a inflacdo. No ambiente
internacional, a melhora dos indices de bolsa sugere um maior apetite por risco por parte de
investidores, ainda que a volatilidade e as incertezas globais continuem exigindo cautela na

alocacdo dos portfdlios.

CONCLUSOES

CURVA DE JUROS
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Fonte: Comdinheiro. Elabora¢do: LEMA

Durante o més de maio de 2025, observamos uma elevacdo moderada na parte
curta e intermediaria da curva de juros. As taxas nos vértices de curto prazo se
mantiveram pressionadas, refletindo o ambiente de juros elevados e a postura
cautelosa do Banco Central frente ao cenario inflacionario persistente. A taxa Selic

foi mantida em 14,75% ao ano, e essa politica tem ancorado as taxas curtas.

No entanto, o movimento na parte longa da curva indicou certo fechamento,
sinalizando uma leve melhora na percep¢ao de risco de longo prazo e expectativas

mais bem ancoradas para a inflagdo futura. A curva apresenta, portanto, uma
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inclinacdo menor, mostrando um cenario de expectativas estaveis para a conducdo

da politica monetaria nos préximos anos.

A precificacdo dos titulos publicos, especialmente os atrelados a inflacdo (como NTN-
Bs), refletiu esse comportamento, com impactos diretos sobre os vértices de

duration mais elevada, como o IMA-B 5+.

Em resumo, a curva de juros segue refletindo a combinacdo de uma politica
monetaria restritiva e incertezas fiscais, mas com sinais de estabilizacdo no médio e

longo prazo.

No que tange ao cenario internacional, maio foi um més favoravel para diversos
mercados, apoiados por um posicionamento mais aberto ao dialogo adotado pelos

Estados Unidos e pelo avanco de suas negociacdes com varios parceiros comerciais.

Os ativos de risco foram beneficiados com o abrandamento das tensfes, mas ainda
assim a perda de forca do ddlar ante demais moedas em varios momentos do més
sugere uma mudanca de comportamento de investidores globais diante das

mudancas estruturais apresentadas.

Diante do cenario econdmico global mais volatil, entendemos que a manutencao de
uma postura conservadora se mostra estratégica, com alocac¢bes prioritarias em
ativos indexados ao CDI e a inflacdo de curto prazo, aproveitando os juros reais
elevados. Neste momento, a performance dos ativos de risco, tanto no mercado
local quanto internacional, ainda se mostra fragilizada para a considera¢do de uma

alocag¢do gradual nesses ativos.

Levando em conta que os indices mais conservadores tém auferido retornos acima
da meta atuarial, mesmo incorrendo em menor volatilidade, seguimos dando
preferéncia para ativos mais conservadores, os quais tém contribuido para um
retorno alinhado ao risco mais consistentes para as carteiras de investimentos dos

Regimes Proprios de Previdéncia Social (RPPS).
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RESUMO — EXPECTATIVAS DE MERCADO
PARA 2025, 2026 E 2027

BRASIL 2025 2026 2027
PIB (% de crescimento real) 2,18 1,81 2,00
IPCA (em %) 5,44 4,50 4,00
IGP-M (em %) 4,16 4,55 4,00
Taxa de Cambio final (R$/US$) 5,80 5,89 5,80
Taxa Selic (final do ano - em %) 14,75 12,50 10,50
Taxa de Juros Real (deflacionado IPCA - em %) 8,83 7,66 6,25

Fonte: Focus (05/05/2025)
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AVISO LEGAL

Esse relatério tem como objetivo Unico fornecer informag¢des macroecondmicas, € ndo constitui e
tampouco deve ser interpretado como sendo uma oferta de compra ou venda ou como uma solicitacdo
de uma oferta de compra ou venda de qualquer instrumento financeiro, ou de participacdo em uma
determinada estratégia de negécios em qualquer jurisdicdo.

As informag8es contidas nesse relatério foram obtidas de fontes publicas ou privadas ndo sigilosas.

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

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

As opinibes, estimativas e projecdes expressas nesse relatério refletem a opinido atual do responsavel
pelo conteddo desse relatéorio na data de sua divulgacdo e estdo, portanto, sujeitas a altera¢des 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 propésito, sem o prévio consentimento por escrito da LEMA.

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

Informacdes adicionais sobre as informa¢Bes contidas nesse relatério se encontram disponiveis
mediante solicitacdo por meio dos canais de comunicacdo estabelecidos pela LEMA.

LEMA



[ﬁ Outlook

[LEMA] Jardim do Seridé - Alocacao - Junho/2025

De Felipe Mafuz <felipe@lemaef.com.br>

Data Sex, 2025-06-13 17:43

Para JARDIMPREV - RPPS <jardimprev@outlook.com>

Cc Ariadne Maciel <ariadne@lemaef.com.br>; Bianca Gurgel <bianca@lemaef.com.br>; Vitor Hugo

<vitorhugo@lemaef.com.br>
Prezados, boa tarde! Tudo bem?

Conforme solicitado, segue a sugestéo de alocagao para os R$ 200.000,00 disponiveis, para a
carteira de investimentos do JARDIMPREV.

MOVIMENTACAO
APLICACAO
CNPJ Fundo Valor R$
11.328.882/0001-35 BB IRF-M 1 TP FIC RF PREVID R$ 200.000,00
TOTAL R$ 200.000,00

O BB IRF-M 1 TP FIC RF PREVID ja consta na carteira do RPPS, esta enquadrado no Artigo 7°,
Inciso |, Alinea “b” da Resolugao e tem o IRF-M 1 como benchmark.

O indice IRF-M 1 é composto por titulos prefixados com vencimento em até 1 ano.

Ressalto que a sugestéo esta de acordo com a Resolugdao CMN n° 4.963/2021 e a Politica de
Investimentos.

Qualquer duvida, estamos a disposicao!

AVISO LEGAL

A LEMA Economia & Finangas, inscrita no CNPJ/MF sob n° 14.813.501/0001-00 (LEMA) é uma consultoria de valores mobiliarios
autorizada pela Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM). As recomendagdes foram elaboradas considerando as informagdes sobre perfil
de risco, objetivos, horizonte de tempo, situagéo financeira e necessidades especificas informadas pelo cliente, além da legislagao
especifica que rege os investimentos dos Regimes Préprios de Previdéncia Social (RPPS). Esse documento néo constitui, tampouco deve
ser interpretado como oferta ou solicitagdo de compra ou venda de qualquer instrumento financeiro, ou de participagdo em uma
determinada estratégia de negdcios em qualquer jurisdigcdo. Esse relatério € baseado na avaliagéo dos fundamentos de determinados
ativos financeiros e dos diferentes setores da economia. A analise dos ativos desse documento utiliza como informagao os resultados
divulgados pelas companhias emissoras, gestoras, distribuidoras e suas projecdes. A LEMA se exime de qualquer responsabilidade por
quaisquer prejuizos, diretos ou indiretos, que venham a decorrer da utilizacdo desse documento ou seu conteddo. Esse documento ndo
pode ser reproduzido ou redistribuido para qualquer pessoa, no todo ou em parte, qualquer que seja o propodsito, sem o prévio
consentimento por escrito da LEMA. A decisao final em relagao aos investimentos deve ser tomada unicamente pelo cliente, levando em
consideracéo os varios riscos e custos incidentes, sempre em observancia aos principios de seguranca, rentabilidade, solvéncia, liquidez,
motivagéo, adequagdo a natureza de suas obrigagdes e transparéncia. O cliente é o Unico responsavel pelas decisdes de investimento ou
de abstengéo de investimento que tomar em decorréncia desse documento. Todas as classes de ativos financeiros possuem algum grau
de risco, mesmo aquelas classificadas como de baixo risco, tais como titulos e fundos de investimento em renda fixa, bem como
caderneta de poupanga.

Atenciosamente,



FELIPE MAFUZ AvaMA

NUCLEO TECNICO

lemaef.com.br

A LEMA, ciente do seu papel perante a sociedade, sempre mantendo a probidade e transparéncia nas suas relagdes, condena qualquer
forma de corrupgao, estabelecendo diretrizes e procedimentos de prevengéo e combate a corrupgéo, através da garantia e
direcionamento de recursos financeiros, materiais € humanos para implementagéo, manutengao e evolugao de um efetivo programa
Compliance, composto por manuais e politicas, bem como os treinamentos, comunicados internos, seminarios, palestras e campanhas de
conscientizagdo. Essa mensagem contém informagdes confidenciais e é direcionada apenas a pessoa especificada. Se vocé nao for o
destinatario especificado, ndo deve divulgar, distribuir ou copiar este e-mail. Vocé ndo pode usar ou encaminhar os anexos neste e-mail.
Por favor, notifique o remetente imediatamente por e-mail, se vocé recebeu este e-mail por engano, e exclua o e-mail do seu sistema.
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Internacional

PMI de servicos dos EUA cai a 52,9 em junho - Conforme pesquisa final divulgada pela S&P
Global, nesta quinta-feira (03), o indice de gerentes de compras (PMI, na sigla em inglés) de
servicos dos EUA caiu de 53,7 em maio para 52,9 em junho, ficando abaixo da leitura preliminar
de 53,1. No entanto, o dado ficou acima da previsao dos analistas, que estimavam alta a 50,9.
Ja o PMI industrial, subiu de 52,0 pontos em maio para 52,9 em junho e alcancou o maior nivel
desde maio de 2022. O PMI composto, por sua vez, recuou marginalmente no mesmo periodo,
de 53 para 52,9, mas superou a leitura preliminar, de 52,8. Apesar das quedas, os nimeros se
mantiveram acima de 50 e sinalizam expansdo da atividade econémica.

EUA surpreendem e criam 147 mil vagas de emprego em junho - Segundo dados do payroll
divulgado nesta quinta-feira (03) pelo Departamento do Trabalho do pais, os Estados Unidos
criaram 147 mil vagas de emprego em junho, acima da previsdao de 110 mil novos postos de
trabalho no més e da criacdo de 144 mil vagas em maio. A taxa de desemprego foi de 4,1% em
junho, abaixo dos 4,2% registrados no més anterior e da projecao de 4,3%. O niUmero de
desempregados no pais fechou o més em 7 milhoes. Acerca dos rendimentos, os ganhos
médios por hora do trabalhador norte-americano foram de US$ 36,30, uma alta de 0,2% na
comparacdao mensal e de 3,7% em relacdo ao mesmo més de 2024.

Em reunido, presidentes de bancos centrais defendem uma politica monetaria mais
cautelosa - Durante o férum anual do Banco Central Europeu (BCE) em Sintra, Portugal, os
principais dirigentes de bancos centrais globais defenderam uma postura mais cautelosa na
conducao da politica monetaria, reconhecendo o atual cendrio de incertezas econémicas.
Jerome Powell (Fed), Christine Lagarde (BCE), Kazuo Ueda (BoJ), Andrew Bailey (BoE) e Rhee
Chang Yong (BoK) destacaram que, apesar das diferentes fases econdmicas em que cada pais
se encontra, ha consenso sobre a necessidade de prudéncia. As declaracoes que mais
repercutiram nos precos dos ativos vieram de Powell, ao afirmar que, se ndo fosse pelos efeitos
economicos gerados pelas tarifas impostas pelo governo Trump, o Fed ja poderia ter iniciado
cortes nos juros. “Se vocé ignorar as tarifas por um segundo, a infla¢do estd se comportando
exatamente como esperdavamos e tinhamos esperancas de acontecer”, disse Powell. O presidente
do Fed reiterou ainda que segue aguardando novos dados antes de qualquer decisdo. Lagarde
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destacou que o BCE atingiu a meta de inflacdo, mas defendeu a continuidade da vigilancia.
Ueda, do BoJ, avaliou que os juros ainda estao abaixo do nivel neutro e que o cendrio segue
incerto. Bailey, do BoE, reconheceu fraquezas na economia britanica, especialmente no
mercado de trabalho, e adotou um tom mais rigido, afirmando que a politica monetaria seque
restritiva, mas com tendéncia de suavizacdo gradual. Apesar das diferencas entre os bancos,
prevaleceu a percepcao comum de que o cendrio global ainda exige decisoes fundamentadas
em dados e calibradas com cautela.

Unido Europeia esta pronta para acordo comercial com os EUA, diz chefe da Comissao
Europeia - Em coletiva de imprensa na Dinamarca, nesta quinta-feira (03), a presidente da
Comissao Europeia, Ursula von der Leyen, afirmou que a Unido Europeia esta “pronta” para
selar um acordo com os Estados Unidos para evitar uma guerra comercial. “Queremos uma
solucdo negociada”, disse Von der Leyen. “Estamos buscando um acordo de principio”, mencionou
a presidente ao ser questionada se a UE deseja um breve acordo com os EUA antes do prazo de
9 de julho, quando os paises enfrentarao tarifas mais altas. A presidente da Comissao disse que
o passo inicial era estabelecer um entendimento basico e depois passar para os detalhes,
argumentando que chegar a um acordo detalhado sobre esse comércio antes de 9 de julho
seria uma tarefa “impossivel”. Apesar de reforcar o interesse da UE em negociar uma soluc¢ao
para as divergéncias, Von der Leyen observou que “ao mesmo tempo, estamos preparados para a
possibilidade de chegar a um acordo satisfatério”. Caso a nova politica comercial dos EUA entre
em vigor, a UE pretende aplicar tarifas punitivas sobre produtos americanos no valor
aproximado de US$ 115 bilhoes.

Taxa de desemprego da zona do euro sobe a 6,3% em maio — Segundo dados com ajustes
sazonais publicados pela Eurostat, nesta quarta-feira (02), a taxa de desemprego da zona do
euro subiu para 6,3% em maio, ante 6,2% em abril. O resultado de maio veio acima da
expectativa dos analistas, que previam manutencao da taxa em 6,2%. Conforme a Eurostat,
havia 10,83 milhdes de desempregados na zona do euro em maio.

BCE esta cauteloso com aumento da incerteza no comércio global - O Banco Central
Europeu publicou nesta quinta-feira (03) a ata de sua reunido ocorrida entre os dias 3 e 5 de
junho, ocasido em que a autoridade monetaria resolveu cortar as taxas de juros pela oitava vez
consecutiva, para 2% ao ano. No documento, o BCE afirma que a decisao de reduzir os juros
teve como objetivo evitar um aperto injustificado das condicoes monetarias diante da elevada
incerteza em relacao ao comércio. Contudo, sinalizou uma pausa no ciclo de afrouxamento
monetdrio, tendo em vista que a inflacdo ja convergiu a meta de 2% e a politica comercial dos
Estados Unidos ainda gera muitas incertezas. “A incerteza comercial elevada provavelmente
prevalecerad por algum tempo e poderd se ampliar e se intensificar”, disse o BCE. Neste
momento, os investidores apostam na manutencdo dos juros no atual patamar no encontro
deste més, projetando apenas mais um corte em 2025 e inicio de aperto monetario no final de
2026.

Inflacdo da zona do euro subiu ligeiramente em junho e fica em linha com a meta - De
acordo com dados preliminares divulgados pela Eurostat nesta terca-feira (01), a inflacdo ao
consumidor da zona do euro subiu a taxa anualizada de 2% em junho, acelerando apds avancar



1,9% em maio. Com o resultado, a inflacdo do bloco ficou em linha com as estimativas dos
analistas e conforme a meta de 2%. O nucleo do indicador, que desconsidera os precos de
energia e de alimentos, apresentou alta anual de 2,3% em junho, repetindo a variacdo de maio
e vindo também em linha com o esperado.

Atividade economica da China apresenta sinais mistos, aponta PMI Caixin - Os dados
publicados nesta quarta-feira (02) pela S&P Global em parceria com o PMI Caixin, indicam
dinamicas distintas entre os setores de servicos e manufatura. O PMI industrial registrou um
crescimento inesperado em junho ao avancar para 50,4, superando as expectativas de 49,2 e
apresentando um aumento em relacdo aos 48,3 registrados no més anterior. O resultado foi
impulsionado por melhorias nas condicbes comerciais e acoes promocionais que elevaram o
volume de novos pedidos, apesar da demanda externa ainda fraca devido as tarifas dos EUA. Ja
o PMI do setor de servicos mostrou desaceleracado, caindo de 51,1 para 50,6, abaixo das
expectativas dos analistas, que previam desaceleracao a 51,0. Segundo a pesquisa, a queda
refletiu o enfraquecimento da demanda doméstica e externa, afetada especialmente pela
reducdo nas exportacoes em meio a desaceleracao do crescimento global. Apesar disso, o setor
de servicos segue em expansao ha 30 meses consecutivos. Os dados evidenciam um cendrio
econémico chinés desigual, com a indUstria sinalizando leve recuperacao e os servicos
perdendo félego, ambos sob a influéncia de fatores internos e das tensdes comerciais
internacionais.

Nacional

Precos ao produtor do Brasil tém em maio maior queda em quase 2 anos - O Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) informou nesta sexta-feira (04) que o indice de
Precos ao Produtor (IPP) caiu 1,29% em maio, intensificando a deflacdo registrada no més
anterior, quando o IPP recuou 0,12% (dado revisado). Esse foi o maior recuo mensal desde
junho de 2023. Segundo o IBGE, a deflacao foi causada principalmente pela queda nos precos
de commodities como soja e cana-de-aclcar e pela valorizacdo do real frente ao délar, o que
reduziu os custos de producao em diversos setores. Entre as 24 atividades analisadas, o IBGE
apontou que 17 apresentaram queda de precos, com as maiores influéncias sendo exercidas
por alimentos (-0,34 p.p.), refino de petréleo e biocombustiveis (-0,28 p.p.), outros produtos
quimicos (-0,26 p.p.) e metalurgia (-0,23 p.p.).

Brasil abre 149 mil vagas de emprego em maio, diz Caged - Segundo os dados do Cadastro-
Geral de Empregados e Desempregados (Novo Caged) divulgados nesta segunda-feira (30)
pelo Ministério do Trabalho e Emprego, o Brasil abriu 149 mil vagas formais de trabalho em
maio. O saldo resulta de 2,25 milhoes de contratacdes e 2,10 milhdes de demissoes e
representa um aumento de 7% em relacdo ao mesmo més de 2024, quando foram criados cerca
de 139,5 mil empregos com carteira assinada. Em maio, o salario médio de admissao foi de RS
2.248,71. No acumulado do ano, foram criados 1,05 milhdo de empregos. Nos ultimos 12
meses, o acumulado é de 1,62 milhao de vagas. Todos os cinco principais grupos de trabalho
registraram saldo positivo em maio, com destaque para o setor de servicos, com 70 mil postos
criados, seguido por comércio (23 mil), industria (21 mil), agropecudria, (17 mil) e construcao
(16 mil).



Divida Bruta chega a R$ 9,3 trilhoes e supera 76,1% do PIB - Sequndo dados publicados
nesta segunda-feira (30) pelo Banco Central, a Divida Bruta do Governo Geral (DBGG), que
compreende o Governo Federal, o INSS e os governos estaduais e municipais, atingiu 76,1% do
PIB em maio de 2025, o que equivale a R$9,3 trilhoes. O resultado representa um aumento de
0,2 p.p. do PIB em relacdo ao més anterior, decorrente sobretudo dos juros nominais
apropriados (+0,8 p.p.) e da variacdo do PIB nominal (-0,6 p.p.). No ano, a DBGG teve reducao de
0,4 p.p. do PIB, em funcado do crescimento do PIB nominal (-2,7 p.p.), dos resgates liquidos de
divida (-1,0 p.p.), do efeito da valorizacdo cambial (-0,3 p.p.) e da incorporacdo de juros
nominais (+3,7 p.p.). J4 a Divida Liquida do Setor Publico (DLSP) atingiu 62,0% do PIB,
refletindo os impactos dos juros nominais apropriados (+0,8 p.p.), do déficit primario (+0,3
p.p.), do efeito da desvalorizacdo cambial de 0,8% no més (-0,1 p.p.) e da variacdo do PIB
nominal (-0,5 p.p.).

Producao industrial cai 0,5% em maio, conforme esperado - O IBGE divulgou nesta quarta-
feira (02), que a producado industrial brasileira recuou 0,5% em maio, marcando a segunda
queda consecutiva no setor. O desempenho confirma a perda de félego da indUstria, que ja
havia registrado retracao de 0,2% em abril, apés trés meses de alta. Em relacdo a maio de 2024,
houve um avanco de 3,3%, em linha com as expectativas dos analistas. “O resultado negativo
deste més ndo apenas intensifica o ritmo de perda em relacdo ao més anterior, mas também
elimina parte do ganho de 1,5% acumulado nos trés primeiros meses do ano, comparado ao
patamar de dezembro de 2024, afirmou André Macedo, gerente da pesquisa. Dos 25 ramos
industriais analisados, 13 apresentaram queda. Entre as categorias econémicas, tiveram quedas
bens de consumo duraveis (-2,9%), bens de capital (-2,1%) e bens de consumo semi e ndo
duraveis (-1,0%).

PMI de servico do Brasil cai a 49,3 em junho - Conforme dados publicados pela S&P Global
nesta quinta-feira (03), o PMI do setor de servicos do Brasil caiu de 49,6 pontos em maio para
49,3 em junho, permanecendo abaixo dos 50 pontos pelo terceiro més consecutivo. Segundo a
S&P Global, os principais fatores apontados na pesquisa foram os altos custos dos
empréstimos, condicoes fracas de demanda e queda no volume de novos pedidos. J4 o PMI
industrial caiu para 48,3 em junho apds 49,4 em maio, marcando o pior resultado desde julho
de 2023. A queda refletiu a diminuicao da producao e do volume de novos pedidos, com
destaque negativo para a reducdo na criacdo de empregos no setor. A S&P destacou que os
custos financeiros elevados e a fraqueza da demanda interna foram fatores importantes para o
desempenho negativo da industria. O PMI composto, que agrega os setores de industria e
servicos, também recuou, passando de 49,1 em maio para 48,7 em junho, atingindo o nivel mais
baixo desde janeiro de 2025. A leitura indica contracao da atividade econdmica geral no setor
privado pelo terceiro més consecutivo.

Data Referéncia (27/06/2025 até 03/07/2025)
CDI: 0,28%
Délar: -1,70%

Ibovespa: 2,78%



IDKA IPCA 2 Anos: 0,59%

IMA Geral ex-C: 0,48%

IMA-B: 0,85%

IMA-B 5: 0,50%

IMA-B 5+: 1,08%

IRF-M: 0,54%

IRF-M 1: 0,27%

IRF-M 1+: 0,64%

S&P 500 (Moeda Original): 2,25%

IPCA+5,62%: 0,16%

OO0



© 2011 -TODOS OS DIREITOS RESERVADOS - LEMA ECONOMIA & FINANCAS

Desenvolvido por kedu Marketing (https://kedu.com.br/kedu-marketing/)


https://kedu.com.br/kedu-marketing/
https://kedu.com.br/kedu-marketing/

_“._H.i_...w. i )
i rsad)
{ -

E . ¢
L AR I

.445.“_1._...!( ol
G

Kt = |

¥ | *% 7,




Brasil

IPCA avanca 0,24% em junho e acumula 5,35%
em 12 meses;

Trump anuncia tarifa de 50% para o Brasil;

Ministério da Fazenda eleva previsdo de
crescimento do PIB para 2,5% em 2025;

Servigcos avancam 0,1% em maio e igualam
O pico da série historica;

Cautela com tarifas puxa lbovespa para baixo,
mesmo com alta das commodities.




Fed publica a Ata da ultima reunido;

UE diz que busca fechar acordo com EUA em
julho;

Venddads no varejo da zona do euro caem 0,/%
em Maio;

nflacdo ao consumidor da China sobe pela
orimeira vez em CcinCo meses;

China critica tarifas de Trump contra o Brasil.




RESULTADO SEMANAL
DOS INDICES

(Referéncia 04/07/2025 até 10/07/2025)

Ativo Retorno
CDI 0,28% ¢
DOLAR 226% *
BOVESPA -2,97%
DKA IPCA 2A -0,37%
MA GERAL EX-C -0,1%
MA-B -0,85%
IMA-B 5 -0,42%
IMA-B b+ -1,13%
RF-M -0,27%
RF-M | 0,23% ¢
RF-M 1+ -0,97%
S&P 500 (Moeda Original) 0,02%
IPCA + 5,62% 0,18% *

Acompanhe o resumo completo Nno Nosso blog.
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Analise Técnica - 27.06.2025
27 junho 2025

IGP-M cai 1,67% em junho.

Segundo dados publicados pela Fundacdo Getulio Vargas (FGV) nesta sexta-feira (27), o indice
Geral de Precos — Mercado (IGP-M) recuou 1,67% em junho, aprofundando a queda de 0,49% de
maio. Com esse resultado, o indicador acumula queda de 0,94% no ano e alta de 4,39% nos
ultimos 12 meses. O recuo mensal veio mais intenso do que o projetado pelos analistas, que
estimavam uma variacdo de -1,0%.

Em junho, o indice de Precos ao Produtor Amplo (IPA) variou -2,53%, intensificando o recuo de
0,82% observado em maio. Dos grupos que compoem o IPA, Bens Finais desacelerou para
0,54%, Bens Intermediarios caiu 1,30% e Matérias-Primas Brutas registrou queda de 4,68, mais
intensa que os -2,06% de maio.

O indice de Precos ao Consumidor (IPC) subiu 0,22% em junho, perdendo forca ap6s avancar
0,37% no més anterior. Das oito classes que compdem o indice, seis apresentaram
desaceleracdo: Alimentacdo (0,46% para -0,19%), Saude e Cuidados Pessoais (0,79% para
0,24%), Despesas Diversas (0,82% para 0,06%), Transportes (0,09% para 0,06%), Habitacao
(0,71% para 0,67%) e Vestuario (0,47% para 0,43%). Em contrapartida, os grupos Educacao,
Leitura e Recreacao (0,39%) e Comunicacao (0,19%) avancaram frente a variacdo do més
anterior.

O indice Nacional de Custo da Construcdo (INCC), por sua vez, registrou alta de 0,96%, apds
0,26% em maio. Dos grupos que integram o INCC, todos apresentaram aceleracdo em suas
taxas na passagem de maio para junho: Materiais e Equipamentos variou 0,06%, Servicos 0,74%
e Mao de Obra destacou-se ao avancar para 2,12%.

Gostou desse conteldo exclusivo?

Ent3o ndo deixe de nos acompanhar também nas redes sociais e ficar por dentro dos
assuntos mais relevantes sobre economia, investimentos, Pro-Gestao, ALM e muito mais para
o dia a dia do seu RPPS.

LEMA, consultoria de investimentos para todos os RPPS.


https://lemaef.com.br/home/

OO0



© 2011 -TODOS OS DIREITOS RESERVADOS - LEMA ECONOMIA & FINANCAS

Desenvolvido por kedu Marketing (https://kedu.com.br/kedu-marketing/)


https://kedu.com.br/kedu-marketing/
https://kedu.com.br/kedu-marketing/

COMITE DE INVESTIMENTOS
2802 REUNIAO

LEMA



ESTADOS UNIDOS

LEMA



CENARIO INTERNACIONAL

Trump diz que pode aumentar
tarifas sobre automoveis em breve

Presidente norte-americano argumentou gue isso poderia levar as montadoras a acelerar os
Investimentos nos Estados Unidos.

Trump diz que acordo comercial
entre EUA e China 'esta fechado'

O republicano afirmou que foi estabelecida uma tarifa de 55% contra importacdes da China e
taxas de 10% sobre produtos norte-americanos.

o MONEY

China fala em "consenso" sobre acordo comercial
com os EUA

O acordo traz uma delicada tregua na guerra comercial entre as duas maiores economias do mundo

Fonte: G1 e CNN.
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CENARIO INTERNACIONAL

Fed mantem taxa de juros e renova projecao de
dois cortes ainda neste ano

Taxa fol mantida no intervalo entre 4,25% e 4,50% ao ano: Fed tambem reduziu as estimativas de crescimento da
economia para 1,4% em 2025 e atualizou as projecoes para a taxa de juros

>0 MONEY .0

Fed mantém juros inalterados nos EUA entre 4,25%
e 4,5% ao ano

Foi a quarta decisao seguida de manutencao da taxa, em movimento amplamente esperado pelo mercado
financeiro

Fonte: Bloomberg Linea e CNN.
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CENARIO INTERNACIONAL
PIB - Estados Unidos
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Fonte: Investing.
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CENARIO INTERNACIONAL
Payroll - Estados Unidos
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Fonte: Investing.
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CENARIO INTERNACIONAL
PCE - Estados Unidos
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Fonte: Investing.
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CENARIO INTERNACIONAL

Target Rate Probabilities for 30 jul 2025 Fed Meeting

Current target rate is 425-450
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Target Rate (in bps)
Fonte: CME Group - 07/07/2025
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Fonte: Investing.
2802 REUNIAO

6,40%

jul/24

CENA

6,30%

ago/24

6,30%

set/24

RIO INTERNACIONAL

Taxa de desemprego - zona do euro
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CENARIO INTERNACIONAL

PIB - zona do euro
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Fonte: Investing.
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CENARIO INTERNACIONAL

IPC - zona do euro
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Fonte: Investing.
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CENARIO INTERNACIONAL

>0 MONEY

BCE corta juros com inflacao abaixo da meta e
temor tarifario

O BCE ja reduziu os custos dos emprestimos oito vezes, ou em 2 pontos percentuais, desde junho do ano
passado

Reuiers

Fonte: Investing.
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CENARIO INTERNACIONAL

Economia

Comissario da UE diz que ha 'progresso’ nas
negociacoes comerciais com os EUA

UE enfrenta a ameaca de tarifas de 50% sobre quase todas as suas exportacdes para os EUA
quando o prazo estabelecido por Trump expira em 9 de julho

(2] MONEY..

Presidente da Comissao Europeia diz que teve "boa
conversa”" com Trump

Uniao Europeia diz que se
aproxima de estrutura de acordo
comercial com EUA

~ Fonte: O Globo, CNN e Valor Econdmico.
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CENARIO INTERNACIONAL

Atividade Econdmica - China
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Fonte: Investing.
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Fonte: Investing.
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CENARIO INTERNACIONAL

Taxa de desemprego - China
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Fonte: Investing.
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CENARIO INTERNACIONAL
PMI Caixin - China
52,2
518 o2 32 51,9
21,6 51,5 51,5 514
51,2 51 : 51,2
20,8 50,7
50,4 50,5 §50,4
50,3 50,3 50 1
49,8
| 49,3 ‘
jun/24 jul/24 ago/24 set/24 out/24 nov/24  dez/24  jan/25 fev/25 mar/25  abr/25

Fonte: Investing.
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CENARIO INTERNACIONAL

Variacao no meés: 7,88% | Preco WTI (27/06/2025): USD 65,11
Retorno acumulado - 02/06/2025 até 30/06/2025 (diaria)

25,0 %
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0,0 %
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Fonte: Quantum Axis

— Crude Oil WTI (Moeda Original)

Fonte: Quantum AXis.
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CENARIO INTERNACIONAL

Variacao no ano: -8,48%
Retorno acumulado - 02/01/2025 até 30/06/2025 (diaria)
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Fonte: Quantum Axis

— Crude Oil WTI (Moeda Original)

Fonte: Quantum AXis.
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CENARIO INTERNACIONAL

Variacao no mes: 4,96%
Retorno acumulado - 02/06/2025 até 30/06/2025 (diaria)
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Fonte: Quantum Axis

— S&P 500 (Moeda Original)

Fonte: Quantum AXis.
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CENARIO INTERNACIONAL

Variacao no ano: 5,50%
Retorno acumulado - 02/01/2025 até 30/06/2025 (diaria)
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Fonte: Quantum Axis

— S&P 500 (Moeda Original)

Fonte: Quantum AXis.
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CENARIO INTERNACIONAL

Periodo de analise: 30/05,/2025 a 30/06/2025

Retorno Acumulado

Jun/2025

e —

Seq, Jun 30, 2025

®BE Acdes Bolsas Asiaticas Ex-) (v.34) 7,34

#BE Acdes Bolsas Emergentes FIC (6.77) 6,77
BEE AcOes Bolsas Europeias FIC (2.79) 2,79

ABDRX (1.55) 1,55
v Caixa Bdr Nivel | Fl Financeir (1.41) 1,41
®|PCAdp+5,62%aa (0.63) 0,63

+BB Acoes Globais Institucional (-0.06) -0,06

MEBE Acdes Globais FIC Fif Em A¢ (-0.14) -0,14

1

| %3

= !

— BB Acoes Bolsas Asiaticas Ex-] (7.34)
— BB Acdes Bolsas Emergentes FIC (6.77)
—— BB AcOes Bolsas Europeias FIC (2.79)

— BDRX (1.55)
— Caixa Bdr Nivel | Fl Financeir (1.41)
— |PCAdp+5,62%aa (0.63)

—— BB Acdes Globais Institucional (-0.06)
— BB Acdes Globais FIC Fif Em Ac (-0.14)
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Fonte: Comdinheiro
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CENARIO INTERNACIONAL

Jan/2025 Few/ 2025

Retorno Acumulado

Periodo de analise: 31/12/2024 3 30/06,/2025

Mar/ 2025 Abr/ 2025

Seq, Jun 30, 2025
®EB Acdes Bolsas Europeias FIC (25.72) 25,72

#+BE AcOes Bolsas Asiaticas Ex-] (17.14) 17,14
MEE Acdes Bolsas Emergentes FIC (15.98) 15,98

AIPCAdp+5,62%aa (5.70) 5,70
YEDRX (-7.39) -7.39
@ Caixa Bdr Nivel I Fl Financeir (-8.15) -8,15

+BB Acbes Globais Institucional (-10.56) -10,56
BEB Acdes Globais FIC Fif Em Ag (-11.00) -11,00

Mai/ 2025 Jun /2025

— BB Acdes Bolsas Europeias FIC (25.72)

— BB Actes Bolsas Asiaticas Ex-] (17.14)

—— BB Acdes Bolsas Emergentes FIC (15.98)

— IPCAdp+5,62%aa (5.70)
— BDRX (-7.39)
—— Caixa Bdr Mivel | FI Financeir {(-8.15)

— BB Acdes Globais Institucional (-10.586)
— BB AgOes Globais FIC Fif Em Ag¢ (-11.00)
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Jul /2025

Fonte: Comdinheiro
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CENARIO INTERNACIONAL

Variacao USD/BRL no més: -5,11%
Variacao DXY no ano: -2,47

Cambio - Més
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Fonte: Investing.com LEMA
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CENARIO INTERNACIONAL

Variacao USD/BRL no ano: -12,19%
Variacao DXY no ano: -11,44%

Cambio - 2025
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—DXY =USD/BRL
Fonte: Investing.com LEMA
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CENARIO NACIONAL

« PMI de servico do Brasil cai a 49,3 e o industrial caiu para 48,3 em junho

PMI - Brasil
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Fonte: Investing.com
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CENARIO NACIONAL

- Indice de Confianca do Consumidor (ICC) caiu 0,8 ponto, para 85,90

Indice de Confianca do Consumidor (ICC)

O resultado foi influenciado pela

revisao das percepcoes sobre o
presente, seguido pela revisao das
expectativas para os proximos 91,10

meses’”

85,90

Fonte: FGV
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CENARIO NACIONAL

« Taxa de desemprego fecha em 6,2% no trimestre menor nivel em um ano

Taxa de Desemprego
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Fonte: Investing.com
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CENARIO NACIONAL

* Investimento estrangeiro fecha em 3,66 bilhoes de dolares

Investimento Estrangeiro (bilndes USD)

3,66
3,02
mai/24 jun/24 jul/24 ago/24 set/24 out/24 nov/24 dez/24 jan/25 fev/25 mar/25 abr/25 mai/25
Fonte: BCB L EMA
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- Divida Bruta chega a RS 9,3 trilhoes

CENA

Brasil - Divida/PIB

RIO NACIONAL
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Fonte: Investing.com
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* |PCA-15 desacelera em junho

0,11%

jan-25

Fonte: Investing.com
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CENARIO NACIONAL

 Copom eleva taxa Selic para 15% a.a.

SELIC

15,00%
14,75%

14,25%

13,25%

12,25%

10,75% 10,75%
10,50% 10,50%

jan-24 fev-24  mar-24 abr-24  mai-24  jun-24 jul-24 ago-24  set-24  out-24 nov-24 dez-24  jan-25 fev-25  mar-25 abr-25 mai-25  jun-25

LEMA

Fonte: Investing.com
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CENARIO NACIONAL

Retorno Acumulado

Periodo de analise: 30/05/2025 a 30/06/2025

z Seq, Jun 30, 2025
®IBOV (1.33) 1,33

1.5 ¥

L
]
0.5
0
-0.5
-1
-1.5

Jun /2025

— |[BOV (1.33)

Fonte: Comdinheiro
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Fev/ 2025

CENARIO NACIONAL

Retorno Acumulado

Periodo de analise: 31/12/2024 a 30/06/2025

Seg, Jun 30, 2025
®IBOV (15.44) 15,44

b4

Mar/ 2025 Abr/2025 Mai/ 2025 Jun/2025 Jul /2025

= |BOV (15.44)

Fonte: Comdinheiro
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CENARIO NACIONAL

2025 2026 2028
Ag I'Egadﬂ Hid  H&1 _  Comp Resp. Sdias Resp. Mid  Mal1l _ _ Comp Resp.  Sdias Resp. Had  H&1 Comp. Resp.
TEManas semana Wi semanal ¥ **  dbeis wdd N LpMAanaAs  SEMana Hope semanal *  pbeiz e TEmManas semana Haje semanal ¢ w
IPCA (variacio %) 544 520 518 Y (6 152 G516 49 450 450 450 = (B) 149 447 48 = 185 383 3180 ¥ (1 112
PIB Total (variagdo % sobre ano anterior) 218 221 213 A (1) 117 2% 1 1.81 187 18 ¥ (1) 14 200 19 = 2,00 200 2.0 = (69) 84
Cambio (R%/USS) 580 570 570 = (1) 130 564 37 589 579 575 W (2) 126 570 37 . 580 580 5,80 = (5 87
selic (% a.a) 1475 1500 1500 = (7 146 1500 43 1250 1250 1250 = (23] 141 1200 43 - 10,00 10,00 10,00 = (28 106
IGP-M {variacio %) 416 237 115 Y (g 7717 1 455 450 450 = [3) M 415 1 = 400 400 400 = (23) 57
IPCA Administrados (variacda %) 4,55 430 436 A (1) 1 450 30 4,31 430 430 = (1) 9% 435 I8 — 3,50 380 3T Y (L) &0
Canta corrente (LSS bilhdes) 56,00 -56,70 -56.70 —= (2} 38 -56,25 10 5247 -5496 54598 W (4) j@ -5248 10 = 51,00 -51,06 -51.03 & (1) 22
Balanca comercial (USS bilhes) 7450 7300 7300 = (1) 19 7240 10 7800 7800 7197 ¥ (1) I 71139 = 20,00 £110 8L10 = (1) 18
Investimenta direta na pais (USS bilhdes) 7000 7000 T0.00 = (29) 15 10,00 8 7000 7000 7000 = (15 35 T0.00 g = 7180 7500 75.00 = (3) 22
Divida liquida do setor pdblica (% do PIB) 6580 6580 65.80 — (5) 55 6533 16 70,10 7000 TOOD = (2) 53 8915 16 — 7600 7613 TeM ¥ (1) 40
Resultado primario (% do PIB) 0,60 -05% -0.57 & (I} 62 -055 18 067  -D66 066 = [3) 60 -066 18 = 012 021 -0.10 & (1) 19
Resultado nominal (% do PIB) 898 883 -2T0 A (1) 51 -B75 16 -850  -BS0 -BS0 = (M) 9 B9 16 — 660 660 -6.60 = (1) £L )
* coimypartamenta dos indicadores desde o Foous-Relatdrio de Mercada antesios ot walores eptre parénbeces sxpressam a naomeno de semanas em que vem acorrenda o dlbema comportamenta * respondentes nos otimos 30 dias *** respandentes nos dltimos 5 dass Gteis
junf2025 julf2025 InfFl. 12 m suav.
Ag I'Egﬂdﬂ Mid  H&1_ . Comp Resp. & dias Mid  H&1 _ _ Comp Resp. 5 dias Mid  H&1_ _ Comp. Resp. & dias
LEMANAS  SEMmana ° semanal * o gbeis LEMANAS SEMans Hmtscmunal * = Oteis LEMANAS SEMmana Hoje semanal * E gbeis
IPCA (wariacao %) 0,32 025023 ¥ (2) 147 0,21 0,23 020 023 A (2) 147 0,30 ¥ 4,317 468 468 = (1} 132 469
Cambia (R5/USS) 570 557 - 570 560 557 ¥ (1) 120 550 = _
Selic (% a.a) 14,75 - 1475 1500 1500 = (2) 143 1500
|GP-M (variacan %) 0.22 - - 0,31 023 021 ¥ (7 70 0,06 ¥ 5,23 545545 = (I} 66 485
* pompartamento dos indicadores desde o Fooui-RelatGrio de Mercado anterior os walores aptre parénbetes sxpressam o ndmera de semanas em que vem ocorrenda o dlbsma comportamento * respgondentess nos Gltimos 30 dias

Fonte: BCB -07/07/2025
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P, Perspectivas Econdmicas

Palavra do Economista

o
b3
SETOR PUBLICO

Selic: fim de ciclo agitado e sem deixar espago para redugdes no curto praze

Marcelo Rebelo
Economista-Chefe do BB

Junho foi marcado por decises importantes de
politica monetéria ao redor do mundo e novamente
o Brasil esteve em destaque. Isso porque, pela
sétima vez consecutiva, o Comité de Politica
Monetéria do Banco Central (Copom) elevou a Selic,
que atingiu o nivel de 15,00% ao ano. Segundo o
comunicado ao mercado, a opgao por mais uma alta
dos juros, ainda que em magnitude inferior & das
reunides anteriores, se deu pela dificuldade de
convergéncia da inflagdo em dire¢do a meta em um
ambiente de crescimento econdémico acima do
potencial, embora reconhecendo certa moderagao
da atividade econdmica recente. No comunicado e
na ata da reunido de junho, o Banco Central deu dois
indicios fundamentais: o primeiro é que chegamos
ao fim do ciclo de alta da Selic, e o segundo é que
os juros serao mantidos nesse patamar elevado por
um perfodo prolongado para combater o processo
inflaciondrio. Para além desses pontos, o mais
curioso dessa reuniao foi que ela ocorreu em um
ambiente pouco comum entre os agentes de
mercado, que estavam muito divididos entre a
possibilidade de manutenc¢ao dos juros no patamar
de 14,75% e de elevacgdo adicional para 15%. Vamos
entender melhor o que aconteceu? Apds a decisao
da Copom de maio, quando o Banco Central decidiu
por elevar a Selic em 50 pontos-base, tivemos uma
forte migracao dos analistas em direcdo ao
encerramento do ciclo de alta de juros. Naquele
momento, os especialistas incorporaram em suas
expectativas as andlises da propria autoridade
monetdria, que contemplavam o arrefecimento do
mercado de trabalho e os sinais de importante
enfraguecimento do crédito, sendo estes fortes
indicativos para o final do ciclo de aumento de juros
iniciado em setembro de 2024. Além disso, a
avalicido do Banco Central de que o Crédito ao
Trabalhador teria um efeito limitado sobre a
econamia real também contribuiu para a defesa do
argumento de encerramento do ciclo de aperto
monetario. No entanto, passadas algumas semanas
e posicionamentos diversos de membros do Copom,
tivemnos uma inflexdo nessas expectativas, com
grande parte do mercado passando a reconsiderar a
necessidade de elevagao adicional da taxa de juros.

Uma possivel explicagdo para essa guinada esteve
ligada aos nimeros surpreendentes do mercado de
trabalho e também do desembolso do crédito, que
apontavam para um cendrio de economia ainda
aquecida. Neste contexto, o presidente do Banco
Central deu uma declaracdo destacando que a
“economia vem apresentando uma resiliéncia
surpreendente para o nivel da taxa de juros atual”, o
que foi interpretado pelos agentes de mercado
como uma porta aberta para a elevagdo dos juros.
Contudo, esse nao foi o fim. Diante de dados mais
benignos de inflagdo novamente parte do mercado
se movimentou, levando para um virtual equilibrio
na semana do Copom entre apostas de manuten¢io
no nivel de 14,75% e uma alta adicional para 15%.
Essa alternancia de visdes tao rapida em um curto
espaco de tempo revela que boa parte das
convicgbes ainda estavam em construgio, o que é
natural para esse momento de incerteza e
volatilidade, sobretudo no ajuste fino que é
costumeiro em fins de ciclo de aperto monetario.
Mas agora, olhando para frente, a situagdo tende a
ser outra. Para além do forte indicativo de
encerramento do ciclo dado pelo colegiado em
junho, a expectativa é que a partir de agora a
autoridade monetaria mantenha a comunicagao
coordenada, no sentido de reduzir a volatilidade das
interpretacdes e gerar maior controle das
expectativas, o gue pode proporcionar uma melhor
visibilidade sobre a trajetéria de desinflagdo. No
entanto, algumas reflexdes se fazem necessarias na
economia brasileira, pois ainda que os efeitos
defasados dos juros elevados, do menor impulso
fiscal e do efeito negativo vindo de um global mais
timido contribuam para desacelerar a economia, nao
parecem suficientes para conduzir a inflacdo em
direcao a meta até o fim de 2026, que € o horizonte
atualmente observado pelo Copom. Com base
nisso, ndo vejo espago, por ora, para conversas
relacionadas a cortes de juros ao longo desse ano e
acredito apenas em redugdes graduais a partir do
inicio do segundo trimestre de 2026. Com isso,
mantenho a expectativa de juros ao redor de
12,50% no final do préximo ano, patamar ainda
bastante contracionista para a economia brasileira.

bb.com.br/rpps

Indices

Posigio: Julho/2025

Selic: 15,00%

Ultimo més fechado (mai/25): 0,26%
Acumulado no ano: 2,75%

Ultimos 12 meses:  5,32%
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Data de Competéncia do Ultimo DAIR disponivel: margo de 2025, divulgado em 08/05/2025

Patriménio Liquido Total: 16,15 Mi

ﬁ Detalhamento da Carteira (limitado a 40 ativos)

Nome do Ativo

Total em Fundos de Investimento: 16,14 Mi

Distribuicao do PL por Tipo de Ativo:

Saldo % do PL Total.

BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA PREVIDE... 5.827.484 36,08%

BB TESOURO SELIC RESP LIMITATA FIF CIC RENDA FIXA LP 3.367.253 20,85%

BB PERFIL RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI PREVIDE... 2.781.168 17,22%

BB ALOCAGAO ATIVA RETORNO TOTAL RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA .. 1.148.293 7,11%

BB IMA-B 5 RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO LP 968.130 5,99%

BB JUROS E MOEDAS RESP LIMITADA FIF CIC MULTIMERCADO LP 723.923 4,48%

BB DIVIDENDOS MIDCAPS RESP LIMITADA FIF CIC AGOES 579.828 3,59%

BB GLOBAIS INSTITUCIONAL RESP LIMITADA FIF AGOES 467.923 2,90%

BB MACRO RESP LIMITADA FIF CIC MULTIMERCADO LP 193.313 1,20%

BB FLUXO RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA SIMPLES PREVIDENCIARIO 85.537 0,53% Fundos de Investimento

Disponibilidades 7.873 0,05%

Total geral 16.150.726 100,00%
Tipo do Ativo Saldo % do PL.
Fundos de Investimento 16.142.853 99,95%
Valores a pagar/receber 7.873 0,05%
Total geral 16.150.726 100,00%

Distribuigdo dos Ativos por Enquadramento Legal (Resolugdo CMN 4.963/21):

10, |
7°, 1, b
Enquadramento Saldo % do PL Total .,
FUNDO/CLASSE DE INVESTIMENTO - 100% TITULOS PUBLICOS... 10.162.867 62,96%
FUNDO/CLASSE DE INVESTIMENTO EM RENDA FIXA - GERAL - ... 4.014.999 24,87%
FUNDO/CLASSE DE INVESTIMENTO MULTIMERCADO FIM - ART... 917.236 5,68%
FUNDO/CLASSE DE INVESTIMENTO EM AGOES - ART. 89, | 579.828 3,59%
(Vazio) 467.923 2,90%
Total geral 16.142.853 100,00%

Fonte: DAIR - Data de Competéncia margo de 2025

Distribuicido dos Fundos de Investimento por Segmento:

Multimercado

Renda Fixa
Segmento (classificagdo CVM) Saldo. % do PL
Renda Fixa 14.177.866 87,83%
Multimercado 917.236 5,68%
Agbes 579.828 3,59%
(Vazio) 467.923 2,90%
Total geral 16.142.853 100,00%

Distribuigdo dos Fundos por Banco Emissor:

BANCO DO BRASIL

Banco Emissor Valor do Ativo Share,
BANCO DO BRASIL 15.674.930 97,10%
(Vazio) 467.923 2,90%

Total geral 16.142.853 100,00%
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As sugestdes de aplicagdes em fundos de investimento a seguir apresentadas estdo fundamentadas em uma metodologia prépria, onde as alternativas de investi-
mento encontram-se adequadas a legislagdo vigente - Resolugdo CMN n° 4.963/21. A partir deste modelo, sdo propostas 03 (trés) sugestdes com diferentes perfis de
investimento, cabendo ao cliente realizar a escolha que melhor se adeque ao seu perfil de risco ou outra composigcdo que julgue mais aderente a sua politica de
investimentos. As informacdes disponibilizadas no presente documento sdo publicas, podendo ser repassadas pelos funcionarios do Banco do Brasil aos Regimes

Proéprios de Previdéncia Social - RPPS.
CONSERVADOR MODERADO ARROJADO

34% 25% 18%

Renda Fixa
Pés

Inflagio

34% 32% 31%

Renda Fixa

22% 21% 19%

Renda Fixa
Pré

2% 2% 2%

Renda Fixa
Crédito
Privado

3% 10% 15%

Renda
Varidvel

3% 6% 9%

Multimercado

2% 4% 6%

Investimento
no Exterior

I Cenario economico externo

Sinals de Flexibllizagio Monetérla: Nos EUA, apesar da postura ainda cautelosa de Jerome Powell, outres dirigentes do Fed sinalizaram
abertura para cortes de juros j& nas préximas reunices. A inflagao medida pelo PCE subiu 0,1% no més e 2,3% na leitura anualizada, ou seja,
dentro das expectativas. O niicleo do PCE, que exclui itens volateis, avangou 0,29, levemente acima do previsto. Para julho, nowos dados de.
atividade e do mercado de trabalho devem calibrar as apostas sobre os préximos passos do Fed.

Acordos Comerdlals: Nos (iltimos dias, os EUA intensificaram as negodiages comerciais com China, UniSo Europeia e Canads, buscando evitar a
reativagio de tarifas reciprocas de até 50% prevista para 9 de julho. Com a China, foi firmada uma trégua de 90 dias focada em terras raras e
tecnologia, enquanto o Canada revogou a taxa de servigos digitais (DST) de 3% sobre big techs para evitar retaliaghes dos EUA e tentar
retomar o dislogo com o governa Trump. J3 a UniZo Europeia aceitou, em principio, urna tarifa universal de 10%, mas exige isengdes em
setores estratégicos como automéveis, aco e semicondutores, Caso ndo haja avanco, a UE prepara retaliagdes tarifarias sobre até €116 bilhdes.
em produtos americanos. Apesar dos avangos, mMuitos parceiros ainda nao formalizaram acordos, 0 que mantém um alto grau de incerteza
sobre as perspectivas dessa nova guerra comercial.

Mercado ainda cauteloso: Na Asia, os bances centrais da China e do Jap3o mantiveram suas taxas de jures inalteradas. O BC japonés (BoJ)
apontou para uma passivel redugiio na compra de titulos, o que elevou os rendimentos dos titulos japoneses. Na China, o governa reforgou
seu compromisso com os estimulo para sustentar a economia, em meio a Uma recuperacio ainda desigual. Mas o comércio exterior chinés
segue pressi ionado DELB! tensdes comerciais com os EUA.

Nossa VisSo: Em junho, os mercados de renda variavel global tiveram desempenha positivo, com destaque para os EUA, onde os principais
indices voltaram para as méximas histéricas, impulsionados por dadas econdmicos resilientes. A busca por diversificago também favoreceu
mercados como o europeu, que tem se beneficado de perspectivas econdmicas mais favordveis. Na renda fixa, os yields dos Treasuries
recuaram diante do aumenta do risco geopolitico e de dados de inflagio mais amenos, reforgando expectativas de cortes de juros. Ainda
assim, optamos por manter a cautela quanto ao cendrio de juros, considerando os possiveis impactos das tarifas sobre a inflagio,

I Cenario economico doméstico

Juros mals restritivos: O Banco Central elevou a Selic para 15% ao ano, com tom dure na ata do Copom, sinalizando que os juros devem
permanecer elevados por mais tempo. A decisso foi motivada pela desancorarem das expectativas de inflacio, pela resiliéncia da atividade
econdmica e pelo mercado de trabalho mais pressionado

Economia reslliente: A taxa de desemprego medida pela PNAD ficou na casa dos 6,2% no trimestre encerrado em maio, o menor nivel para o
periodo desde 2012. Em relagio ao mercado formal, os dados mais recentes do CAGED apontaram a abertura de mais de 200 mil vagas com
carteira assinada no setor privado. O IBC-Br de abril avangou 0,2% marcando o guarto més consecutivo de alta, enquanto o volume de
servicos também cresceu, sinalizando uma economia ainda aquecida, embora em ritmo mais moderado.

Alfo nos pregos: Os dados mais recentes de inflagio wem trazendo uma leitura otimista sobre o comportamento dos precos no Brasil. O
IPCA-15 de junho veio abaixo do esperado, com desaceleragio nos niiclecs e nos servigos, enquanto o IGP-M registrou nova deflacio,
refletindo a queda nas commodities e um cambio mais estavel. Esse cendrio de descompressio inflaciondria se reflete nas projecées do
Boletim Focus, que apantam IPCA de 5,209 para 2025 e 4,50% para 2026.

Incertezas Domésticas: O real se valorizou frente o délar, acompanhando o movimento global de enfraquecimento da moeda americana. No
entanto, o tema envolvendo o IOF reacendeu incertezas fiscais. A curva de juros nominal abriu nos vértices mais curtos, refletindo a
sinalizacio do BC de juros mais altos por mais tempo. Na ponta Longa, porém, houve fechamento da curva com a perspectiva de que uma
politica mais restritiva agora deve levar a uma convergéncia da inflagio futura para meta o que, por sua vez, viabilizara um nivel de juros mais
baixos a longo prazo.

Nossa Vis3o: No mercado doméstico, o Ibovespa continua atrativo, negodando com desconto em relagio a seus fundamentos histéricos e a
pares globais. O fluxo estrangeiro tem sustentado a valorizagdo do indice, embora incertezas fiscais possam gerar volatilidade. J3 na renda
fixa, as curvas de jurcs estao mais alinhadas as projegdes de mercado, e os titulos atrelados a inflagio seguem oferecendo retornos elevados,
apesar do cendrio fiscal desafiador.

Este documento & distribuido unicamente a titulo informativo. As simulagdes de composico de carteiras e as expectativas de retorno constituem modelos matematicos e estatisticos que utilizam dados histéricos e suposicies para tentar Autorreguiagio
prever comportamento futuro. Estas simulacBes  informacdes ndo configuram, em nenhuma hipétese, promessa ou garantia de retorno esperado, nem de exposicio maxima de perda. Rentabilidade obtida no passado nSo representa

garantia de resultados futuros. NEo existe no presente momento qualquer tipo de garantia, implicita ou explicits, do Banco do Brasil 5.A. Opinides e estimativas do Banco do Brasil podem mudar & qualquer momento sem prévio aviso. Este ANBIMA
documento n3o leva em consideracdo os objetivos de investimentos, situacdo financeira ou necessidades especificas dos investidores, de forma particular. NS3o devem ser utilizadas para embasar nenhum procedimento administrativo perante

6redios fiscalizadores ou rezuladores sem prévia autarizagéio de seu autor. A rentabilidade divulgada ndo € liquida de impostos e liquida de impostos e taxa de saida, se houver. Leia o formulério de informacdes complementares, a lamina de
a pelo fundo e no uma garantia de rentabilidade. Fundos de investimento n&o contam com

informag@es essenciais, se houver, & o regulamento antes de investir. O pardmetro de rentabilidade & uma referéncia de rendimento a ser perseg
garantia do administrador, do gestor ou de qualquer mecanismo de segure. O investimento em Fundo n8o é garantido pelo Fundo Garantidor de Crédito.
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garantia de resultados futuros. NEo existe no presente momento qualquer tipo de garantia, implicita ou explicits, do Banco do Brasil 5.A. Opini8es e estimativas do Banco do Brasil podem mudar a qualquer momento sem prévio aviso. Este
documento ndo leva em consideragBo os objetivos de investimentos, situacBo financeira ou necessidades especificas dos investidores, de forma particular. N&o devem ser utilizadas para embasar nenhum procedimento administrativo perante
orgdos fiscalizadores ou reguladores sem prévia autorizagde de seu autor. A rentabilidade divulgada ndo € liquida de impostos e liquida de impostos e taxa de saida, se houver. Leia o formulario de informag@es complementares, a lamina de
informagdes essenciais, se houver, e o regulamento antes de investir. O parémetro de rentabilidade € uma referéncia de rendimento a ser perseguida pelo fundo e ndo uma garantia de rentabilidade. Fundos de investimento n3o contam com
garantia do administrador, do gestor ou de qualquer mecanismo de segure. O investimento em Fundo n8o é garantido pelo Fundo Garantidor de Crédito.
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Em junho, a economia brasileira demonstra desaceleracao, apesar de o mercado
de trabalho resiliente e a inflacdo permanecer acima da meta. Copom elevou a
taxa Selic para 15% a.a.. No cenario internacional, os Estados Unidos enfrentam
crescimento fraco e inflagdo persistente, a zona do euro mantém a inflacdo na
meta e a China apresenta avang¢o nas negocia¢cdes com os EUA.

NO BRASIL

A economia brasileira encerra o segundo trimestre de 2025 com indicativos
de desaceleracdo da atividade, inflagdo acima da meta e incertezas no
cenario fiscal.

O mercado de trabalho manteve sinais de robustez, com a taxa de
desocupacdo recuando para 6,2% no trimestre encerrado em maio, ante
6,8% no trimestre anterior, permanecendo em minimas histéricas. A
populacdo ocupada chegou a 103,3 milhdes de pessoas, com 39,8 milhdes
de trabalhadores com carteira assinada no setor privado, o maior nivel da
série histérica. A taxa de informalidade caiu para 37,8% e o rendimento
meédio real habitual subiu 3,1% em termos reais, atingindo R$ 3.457.

Apesar da resiliéncia do mercado de trabalho, os indicadores de atividade
apontam para um desaquecimento. O PMI Composto da S&P Global recuou
de 49,1 em maio para 48,7 pontos em junho, permanecendo abaixo da linha
de 50 pelo terceiro més consecutivo, sinalizando contracao na atividade do
setor privado. A industria teve desempenho particularmente fraco, com o
PMI Industrial caindo para 48,3 pontos, o menor patamar desde julho de
2023. O setor de servicos também seguiu em retracdo, com o indicador

recuando pelo terceiro més consecutivo, para 49,3 pontos. O elevado custo
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do crédito, a fraqueza da demanda e a retra¢cdo dos novos pedidos foram

apontados como os principais vetores da desaceleracdo.

O Indice de Confianca do Consumidor (ICC) da FGV caiu 0,8 ponto em
junho, para 85,9, interrompendo uma sequéncia de trés meses de alta. A
queda foi puxada tanto pelo indice de Situacdo Atual (ISA), que recuou 1,1
ponto, quanto pelo indice de Expectativas (IE), que caiu 0,4, indicando uma
piora na percep¢ao e no otimismo das familias. A excecao foi observada
no indicador de situacdo financeira futura da familia, que subiu 1,2 ponto.
A queda na confianca foi disseminada entre todas as faixas de renda, com

excecdo dos consumidores com rendimento superior a R$ 9.600 mensais.

No campo inflacionario, o IPCA-15 apresentou alta de 0,26% em junho,
desacelerando frente aos 0,36% registrados em maio. A inflagdo
acumulada em 12 meses recuou para 5,27%, abaixo dos 5,40% observados
em abril, mas ainda acima do teto da meta. O maior impacto no més veio
do grupo Habita¢ao (+1,08% e 0,16 p.p.), enquanto Alimentacao e Bebidas

e Educacdo apresentaram pequena deflacao (-0,02%).

Diante desse cenario, o Comité de Politica Monetaria (Copom) decidiu, de
forma unanime, elevar a taxa Selic em 0,25 p.p., para 15,00% a.a., 0 maior
nivel desde 2006. A decisdao tomou como base a combinacdo de pressdes
inflacionarias, persisténcia das incertezas fiscais e ambiente externo
desfavoravel, sobretudo diante da politica econdmica dos Estados Unidos.
Em sua Ata, o Comité indicou um possivel término do ciclo de aperto
monetario, mas manteve viés cauteloso, indicando que novos ajustes
poderdo ser considerados caso seja necessario. A projecao atual do Banco
Central para o IPCA ao final de 2025 é de 4,90%, enquanto dados do
Boletim Focus de 4 de julho indicam 5,18%. Neste contexto, 0s juros
permanecerdo em patamar restritivo até que se observe uma melhora

efetiva nos fundamentos macroecondmicos.

Em maio, a Divida Bruta do Governo Geral (DBGG) subiu em rela¢cdo ao
més anterior, para 76,1% do PIB (R$ 9,3 trilhdes), influenciada pelos juros
nominais (+0,8 p.p.) e pela variacdo do PIB nominal (-0,6 p.p.). Apesar da

alta mensal, no acumulado do ano a DBGG recuou 0,4 p.p.. O resultado foi
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devido, entre outros fatores, ao crescimento nominal do PIB (-2,7 p.p.) e a

incorporagao de juros nominais (+3,7 p.p.).

O Investimento Direto no Pais (IDP) totalizou US$ 3,66 bilhdes em maio,
abaixo dos US$ 5,49 bilhGes registrados no mesmo més de 2024. No
acumulado de janeiro a maio, o IDP somou US$ 30,9 bilhdes, uma queda
de 1,9% em comparacdo ao mesmo periodo do ano anterior, quando o
montante alcancou US$ 31,5 bilh&es. Apesar da retracdo, o Banco Central
manteve a projecao de ingresso de US$ 70 bilhdes em investimentos ao
longo de 2025.

NO MUNDO

Nos Estados Unidos, o més de junho foi marcado por um cenario
aparentemente mais calmo no campo geopolitico, mesmo apdés o
envolvimento do pais no conflito entre Ira e Israel. A intervencdo dos
Estados Unidos se deu de forma “pontual”’, contribuindo para a
imposicdo de um cessar-fogo que se mantém até o momento. Em
relacdo aos acordos com parceiros comerciais importantes, destacou-se
o avanc¢o das negociacbes com a China, que, entre outros aspectos,
demonstrou maior flexibilidade em relagdo as exportacdes de minerais
de terras raras enquanto os EUA se mostraram mais abertos a

receberem estudantes chineses em suas instituicdes de ensino.

No que se refere a atividade econdmica, a leitura final do PIB do
primeiro trimestre apontou um recuo de 0,5%, em base anual,
demonstrando perda de forca da economia em relagdo ao crescimento
de 2,4% no ultimo trimestre de 2024. O resultado foi influenciado pelo
aumento das importa¢des e pela reducdo dos gastos do governo.
Contudo, essa queda foi parcialmente compensada por um aumento
nos investimentos no pais e pelos gastos dos consumidores. Este ultimo,
por sua vez, tem sido apoiado por um mercado de trabalho ainda

resiliente.

A taxa de desemprego recuou para 4,1% em junho, frustrando as
projecdes de alta a 4,3%. O relatdrio payroll, por sua vez, indicou que os

EUA abriram 147 mil novas vagas de emprego em junho, muito acima
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da estimativa de 111 mil, apresentando uma leve aceleracao em relacao
ao més anterior, quando houve a criacdo de 144 mil novos postos de
trabalho.

A inflagdo, medida pelo PCE, voltou a acelerar, subindo a taxa anualizada
de 2,3% em maio, conforme o esperado, permanecendo acima da meta
de 2% perseguida pelo Federal Reserve. Em relacdo ao nucleo da
inflacdo, também houve alta, para 2,7% no mesmo periodo. O atual
cenario econdbmico, marcado pelas incertezas decorrentes das tarifas
implementadas pelo atual governo aliado a um mercado de trabalho
ainda aquecido e inflagdo acima da meta, segue dificultando a conducao
da politica monetaria por parte do Fed, que novamente manteve a taxa
de juros inalteradas entre 4,25% e 4,50% a.a. na ultima reunido.
Conforme os dirigentes do Fed, ainda é cedo para mensurar os impactos
das tarifas nos dados econémicos e o0 cenario prospectivo segue incerto
e requer maior cautela em relacdo ao inicio do ciclo de arrefecimento

dos juros.

A politica fiscal expansionista proposta pelo governo voltou ao centro do
debate ao apresentar proje¢des de déficits relevantes, adicionando US$
3,3 trilhdes a divida do pais até 2034. A medida, que foi aprovada pelo
Congresso ja nos primeiros dias de julho, agora segue para san¢ao do

presidente Donald Trump.

Na Europa, o ambiente foi impactado pelos desdobramentos do conflito
no Oriente Médio, principalmente pela alta no preco do petroleo, o que
pressionou o indice global de commodities. A inflacdo subiu a taxa
anualizada de 1,9% em maio, ficando abaixo da meta do Banco Central
Europeu. Ja a leitura preliminar de junho indica que a inflacdo do bloco
voltou a acelerar, subindo para 2,0%, exatamente no nivel da meta.
Outro ponto que se caracteriza como fator inflacionario € a negociacao
do bloco com os EUA acerca das tarifas, que apresenta um ritmo lento e
tende a nado resultar em um acordo completo antes do fim da trégua de

90 dias, ja em julho.
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A taxa de desemprego apresentou alta para 6,3% em maio, somando
10,8 milh&es de pessoas. Em relacdo a atividade econdmica, os dados do
PMI seguem indicando crescimento brando, com o setor de servicos
voltando ao patamar de expansdo ao avancar para 50,5. O setor
industrial, embora ainda em contracdo, atingiu 49,5, o maior nivel desde

agosto de 2022, sinalizando melhora gradual.

Neste contexto, o BCE decidiu cortar a taxa basica de juros em 0,25 p.p.,
para 2% a.a., sendo o oitavo corte desde o inicio da flexibilizacdo iniciada
em junho de 2024. A respeito dos proximos movimentos, o BCE adotou
um posicionamento dependente dos dados, a fim de observar a

evolugdo dos riscos globais.

Em junho, a China demonstrou avanco das negociacbes com os EUA,
com as duas poténcias prorrogando a “trégua tarifaria”. Em relacdo a
atividade econdbmica, os dados do PMI Caixin apresentaram sinais
mistos. A indUstria subiu para 50,4, voltando ao campo de expansdo. Ja o
PMI de servi¢os caiu para 50,6, menor patamar em nove meses, mas

ainda acima da linha de 50.

A taxa de desemprego caiu de 5,1% em abril para 50% em maio,
refletindo melhora gradual no mercado de trabalho. Por outro lado, a
baixa inflacdo segue em destaque, com o nivel de pre¢os ao consumidor
recuando 0,1% em junho, acumulando variacdo positiva de 0,1% na

leitura anual.

Em junho, o Banco Central da China manteve suas taxas de juros
inalteradas, conforme o esperado, depois que a autoridade monetaria
reduziu os juros no més de maio. A decisdo pela manuten¢ao ocorreu
apos a divulgacdo do acordo com os EUA, que reduziu os sinais de

tensdes entre os dois paises.
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INVESTIMENTOS

RENTABILIDADES - JUNHO
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Anos C
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Fonte: Quantum Axis. Elaboracdo: LEMA

O més de junho foi marcado por bom desempenho da maioria dos indices, com
grande parte dos ativos acima da meta atuarial mensal, com excecao dos indices
de inflacdo mais curta, como IDKA IPCA 2 Anos (0,25%) e IMA-B 5 (0,45%).

Na renda fixa, os maiores destaques ficaram por conta dos indices de maior
duration prefixados e atrelados a inflacdo. O IRF-M 1+ apresentou alta de 2,09%,
seguido do IMA-B 5+ (1,86%) e do IRF-M (1,78%). Esses resultados refletem o
fechamento da curva de juros em vértices intermediarios e longos, impactado
principalmente pela ultima decisdo do Copom, que manteve uma postura firme e
elevou novamente a taxa Selic, afetando as expectativas do mercado para o

cenario futuro.

Ainda na renda fixa, os ativos conservadores continuaram a apresentar
desempenho alinhado a meta. O CDI entregou rentabilidade de 1,10%, mantendo
sua trajetéria de consisténcia em meio ao elevado patamar de juros. O IRF-M 1,

por sua vez, também superou a meta com alta de 1,06%.

Entre os ativos de renda varidvel, o S&P 500 se destacou, com expressiva
valorizagdo de 4,96% no més. O Global BDRX, por sua vez, foi impactado
negativamente pela desvalorizacdo do ddlar, haja vista que esta exposto a varia¢ao
cambial. No cenario nacional, o Ibovespa subiu 1,33%, dando continuidade ao bom

desempenho em 2025.
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CONCLUSOES

CURVA DE JUROS
16,00

15,50
15,00
14,50

14,00

13,50

13,00
12,50
12,00
11,50

11,00
ju-25  jul26  jul27  jul-28  jul29  jul30  jul-31  jul-32  jul33  jul-34

e 30/06/2025 30/05/2025 eeesee |[RF-M-1 seesse |RF-M
eeeses [RF-M 1+ eesses IMA-B5S eesses IMA-B eesses IMA-B 5+

Fonte: Comdinheiro. Elaboragdo: LEMA

Em junho, o movimento da curva de juros foi influenciado pela decisdao do Copom de
elevar a taxa Selic para 15,00% a.a.. A alta da Selic provocou a abertura nos vértices
curtos, refletindo o ajuste nos juros de curto prazo. Por outro lado, houve
fechamento em vértices mais longos, devido a melhora nas expectativas de inflacdo
e a reducdo do prémio de risco, diante da sinalizacdao de comprometimento do
Banco Central com a estabilidade de precos, além da percepcdo de menor

necessidade de novos ajustes adicionais da taxa basica no futuro.

No cenario atual, que engloba alto patamar de juros e incertezas econémicas,
reforca-se a aderéncia a uma estratégia mais conservadora para as carteiras dos
RPPS, privilegiando alocacbes com maior previsibilidade de retorno e menor
sensibilidade a volatilidade de curto prazo. O ambiente global segue marcado por
riscos fiscais, geopoliticos e incertezas nas trajetdrias de juros dos principais bancos

centrais, o que reforca a cautela na conducdo dos investimentos.

Por fim, destacamos que os fundos atrelados ao CDI seguem oferecendo uma boa
relacdo risco-retorno, com rentabilidade alinhada a meta atuarial e baixa
volatilidade, o que os torna alternativas interessantes no atual cenario. Nesse
contexto, a aquisicdo direta de titulos publicos e letras financeiras também

permanece bastante atrativa, destacando-se como estratégia aderente aos objetivos
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dos RPPS, por conta do atual patamar das taxas e da prerrogativa de marca¢ao na

curva, que favorece a gestdo de riscos ao contribuir para a reducao da volatilidade

da carteira.
RESUMO - EXPECTATIVAS DE MERCADO
PARA 2025, 2026 E 2027
BRASIL 2025 2026 2027
PIB (% de crescimento real) 2,23 1,86 2,00
IPCA (em %) 5,18 4,50 4,00
IGP-M (em %) 2,25 4,50 4,00
Taxa de Cambio final (R$/US$) 5,70 5,75 5,75
Taxa Selic (final do ano - em %) 15,00 12,50 10,50
Taxa de Juros Real (deflacionado IPCA - em %) 9,34 7,66 6,25
Fonte: Focus (07/07/2025)
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AVISO LEGAL

Esse relatério tem como objetivo Unico fornecer informagdes 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 participacdo em uma
determinada estratégia de negbécios 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 projecdes 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.
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A LEMA ndo 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 informacfes contidas nesse relatério se encontram disponiveis
mediante solicitacao por meio dos canais de comunicag¢do estabelecidos pela LEMA.

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

LEMA



[{ Outlook

[LEMA] - Jardim do Serid6 - RN - Sugestdo de Alocacao - 6/2025

De Wallyson <wallyson@lemaef.com.br>
Data Ter, 2025-07-15 12:12
Para jardimprev@outlook.com <jardimprev@outlook.com>

Cc Ariadne Maciel <ariadne@lemaef.com.br>; Vitor Hugo <vitorhugo@lemaef.com.br>; Bianca Gurgel
<bianca@lemaef.com.br>

Prezados, boa tarde! Tudo bem?

Encaminho a sugestao de alocagdo para o aporte da carteira de investimentos do JARDIMPREYV,
com o valor de R$ 150.000,00, contemplando as necessidades do instituto e limites legais.

MOVIMENTACOES

CNPJ NOME VALOR R$

04.857.834/0001-79 BB TESOURO FIC RENDA FIXA SELIC R$ 150.000,00
TOTAL RS$ 150.000,00

Atenciosamente,

X

ANBIMA

WALLYSON DIOGENES

85 99868.3664 lemaef.com.br

lemaconsultoria

PARA TODOS
OS RPPS.

A LEMA, ciente do seu papel perante a sociedade, sempre mantendo a probidade e transparéncia nas suas rela¢des,
condena qualquer forma de corrupcdo, estabelecendo diretrizes e procedimentos de prevencdo e combate a corrupgao,
através da garantia e direcionamento de recursos financeiros, materiais e humanos para implementacdo, manutencdo e
evolucdo de um efetivo programa Compliance, composto por manuais e politicas, bem como os treinamentos, comunicados
internos, semindrios, palestras e campanhas de conscientizacdo. Essa mensagem contém informacdes confidenciais e é
direcionada apenas a pessoa especificada. Se vocé ndo for o destinatario especificado, ndo deve divulgar, distribuir ou
copiar este e-mail. Vocé ndo pode usar ou encaminhar os anexos neste e-mail. Por favor, notifique o remetente

imediatamente por e-mail, se vocé recebeu este e-mail por engano, e exclua o e-mail do seu sistema.

AVISO LEGAL

A LEMA Economia & Finangas, inscrita no CNPJ/MF sob n° 14.813.501/0001-00 (LEMA) é uma consultoria de valores mobiliarios autorizada pela Comissao de
Valores Mobiliarios (CVM). As recomendagdes foram elaboradas considerando as informagdes sobre perfil de risco, objetivos, horizonte de tempo, situagao
financeira e necessidades especificas informadas pelo cliente, além da legislagdo especifica que rege os investimentos dos Regimes Proprios de Previdéncia Social
(RPPS). Esse documento ndo constitui, tampouco deve ser interpretado como oferta ou solicitagdo de compra ou venda de qualquer instrumento financeiro, ou de
participagdo em uma determinada estratégia de negocios em qualquer jurisdigdo. Esse relatorio é baseado na avaliagdo dos fundamentos de determinados ativos
financeiros e dos diferentes setores da economia. A analise dos ativos desse documento utiliza como informagao os resultados divulgados pelas companhias
emissoras, gestoras, distribuidoras e suas proje¢des. A LEMA se exime de qualquer responsabilidade por quaisquer prejuizos, diretos ou indiretos, que venham a
decorrer da utilizagao desse documento ou seu contetido. Esse documento ndo pode ser reproduzido ou redistribuido para qualquer pessoa, no todo ou em parte,
qualquer que seja o propésito, sem o prévio consentimento por escrito da LEMA. A decisao final em relagdo aos investimentos deve ser tomada unicamente pelo

cliente, levando em consideragdo os varios riscos e custos incidentes, sempre em observancia aos principios de seguranga, rentabilidade, solvéncia, liquidez,



motivagdo, adequagdio a natureza de suas obrigagdes e transparéncia. O cliente é o unico responsavel pelas decisdes de investimento ou de abstengéo de

investimento que tomar em decorréncia desse documento. Todas as classes de ativos financeiros possuem algum grau de risco, mesmo aquelas classificadas como

de baixo risco, tais como titulos e fundos de investimento em renda fixa, bem como caderneta de poupanga.
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