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Mercado de Taxa de Juros e Cambio

ig

Dezembro foi marcado pelo forte desempenho negativo do mercado de renda fixa local,
refletindo na elevacdo das taxas negociadas. Entre os principais motivos para o Copom aumentar
a taxa Selic em 1%, de 11,25% para 12,25% ao ano, ha a percepcao de piora do quadro fiscal, apds
o governo apresentar uma proposta de reducao de despesas encarada como ndo suficiente para
garantir equilibrio nas contas do pais, a alta do ddlar, das expectativas inflaciondrias, além da
possibilidade do Banco Central americano cortar os juros menos do que o esperado. Além disso,
tanto a economia brasileira como a americana, seguem aquecidas em consumo e investimentos.

Mercado de Crédito Privado

O mercado de crédito privado é composto por papéis emitidos por instituicdes financeiras,
empresas privadas abertas e fechadas. Como exemplo de titulos privados, podemos citar as
debéntures, letras financeiras, certificados de depdsito bancario e as cédulas de crédito bancario.
Através dessas emissdes, as empresas privadas captam recursos para financiar seus projetos e
operacoes.

Os papéis de crédito privado estdo presentes nas carteiras dos perfis de investimentos da
Fundagdo com o objetivo de buscar umarentabilidade mais atrativa, balanceando arelag¢do entre
risco e retorno. Os investimentos respeitam uma politica de concentragdo maxima por emissor, a
qual varia de acordo com o perfil de risco de crédito das empresas (faixas de rating).

Abaixo, a performance do mercado de crédito privado versus CDI nos ultimos anos.
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Performance de Créditovs CDI
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Em dezembro, a estratégia apresentou um retorno abaixo do benchmark, impactado pela
abertura do prémio de crédito (“spread”) ao longo do més. Esse movimento ocorreu de forma
descentralizada, inclusive em emissdes de setores considerados de baixo risco de crédito (“high
grade”), porém com maior magnitude em bens industriais, saide e consumo. A incerteza da
politica fiscal e a nova proje¢do do mercado de alta da taxa terminal da Selic em 2025 afetaram os
precos dos ativos de crédito.

No ultimo més do ano, observou-se reducdo nas emissdes primarias de crédito privado devido,
principalmente, a sazonalidade de fim de ano e menor demanda dos investidores, evidenciadas
pelos fluxos de resgate nos ultimos meses do ano. O mercado secundario também obteve menor
movimentacao de negdcios, em parte ja esperada pelo fim de ano.

Abaixo, seguem os principais setores que compdem a carteira de crédito dos perfis e a variacao
de alocacdo, por setor, ocorrida entre os meses de dezembro/22 e dezembro/2024.

% PL Adez22 vs
SETOR TRANSPORTE

FINANCEIRO B5% 192%  99% -136% 12%

CONSUMO 88%  55%  18% -7,0%

ENERGIA 49%  36%  18% -31%

SAUDE 37%  32%  19% -18%

TRANSPORTE 27%  20%  07% -20%

SANEAMENTO 09%  07%  03% -0,6%

COMUNICAGAO 09%  08%  06% -0,3% e

TECNOLOGIA 06%  05%  00% -0,6% e EINANCEIRO
EDUCAGAO 04%  03%  01% -0,3% 9,9%
PETROQUIMICO 04%  02%  00% -0,4%

PETROLIFERA 03% 02%  01% -0,2% CONSUMO

MINERAGAO 03%  03%  02% -0,1% 18%

CONSTRUCAO CIVIL 01%  01%  0,0% -0,1%
47,5% | 36,8% | 173%

Mercado de Renda Varidvel

Data base: dez./24

Em dezembro, no mercado acionario norte-americano, o indice S&P500 registrou uma queda de
2,50%, enquanto o Nasdaq Composite apresentou uma alta de 0,48%. No acumulado do ano,
ambos os indices obtiveram ganhos de 23,31% e 28,64%, respectivamente. Os mercados
desenvolvidos, representados pelo MSCI World Index, registraram uma queda de cerca de 2,69%,
no mesmo periodo. O indice encerrou o ano de 2024 com um retorno positivo de 17%. Nas
economias emergentes, representadas pelo indice MSCI Emerging Markets, houve queda de
0,29% no més, mas o indice registrou uma alta acumulada de 5,05% no ano.

No Brasil, o mercado acionario, medido pelo indice Bovespa, teve queda de 4,28% no més devido,
principalmente, aos setores de materiais, financeiro e industrial. No ano, o Ibovespa apresentou
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um desempenho negativo de 10,36%. Em relacdo ao investimento estrangeiro na B3, foi
registrado um fluxo positivo de, aproximadamente, RS 1,7 bilhdo em dezembro. No acumulado de
2024, o saldo do fluxo estrangeiro foi negativo em RS 32,1 bilhdes.

Indicadores

~WV

T
P p

Indicadores de Mercado

fev/24 mar/24 mai24 Acum.2024 | Acum.12meses| Acum.3Anos | Acum.5Anos
‘ CI 0,97% 0,80% 0,83% 039% 0,83% 0,79% 091% 0387% 0,84% 0,93% 0,79% 0,93% 10,88% 10,88% 40,86% 51,15%
IPCA 042% 0383% 0,16% 0,38% 046% 021% 038% 0,02% 0,44% 0,56% 0,39% 0,52% 483% 483% 16,02% 33,46%
‘ INPC 0,57% 0,81% 0,19% 037% 0,46% 0,25% 0,26% -0,14% 0,48% 0,61% 033% 0,48% 477% 477% 1510% 33,70%
IBOVESPA -4,79% 0,9% O7%  -L70% -3,04% 148% 3,02% 6,54% -308%  -160%  -31%  -428% -1036% -1036% 14,75% 4,00%
| &P 159% 517% 3,10% -4,16% 4.80% 347% 113% 2,28% 2,02% -0.99% 573% -2,50% 2331% 2331% 2341% 82,05%

Indicadores e Benchmarks no ano

fev/24 mar/24 abr/24 mai/24 out/24 nov/24 Acum.2024 | Acum. 12 meses| Acum.3Anos | Acum.5Anos
Ultraconservador
0,97% 0,80% 0,83% 0,89% 0,83% 0,79% 0,91% 0,87% 0,84% 0,93% 0,79% 0,93% 10,88% 10,88% 40,86% 51,15%
Conservador
92,5%C0l+ 0,53% 0,81% 0,72% 0,69% 0,54% 0,84% 1,07% 1,29% 0,54% 0,74% 0,50% 0,54% 9,18% 9,18% 39,18% 48,56%
7,5% Ibovespa
Moderado
80%CDI+ -0,19% 0,84% 0,52% 0,37% 0,06% 0,93% 1,33% 2,00% 0,05% 0,42% 0,01% -0,11% 6,40% 6,40% 36,26% 43,81%

Arrojado
-1,34% 0,88% 0,22% -0,15% -0,72% 1,07% 1,75% 3,14% -0,73% -0,08% -0,77% -1,15% 2,03% 2,03% 31,30% 35,21%
40% bovespa

Perfis de Investimentos

Ultraconservador

O perfil Ultraconservador permite alocagdo em papéis de emissao publica e privada, na
modalidade pds-fixado. Como emissdo publica, podemos citar a Letra Financeira do Tesouro
Nacional e na emissdo privada, as debéntures, letras financeiras, certificados de depdsito
bancario e as cédulas de crédito bancario.

Conservador, Moderado e Arrojado

Os perfis Conservador, Moderado e Arrojado permitem aloca¢des em diversas classes de ativos,
tais como, renda fixa de emissao publica e privada, prefixado, pds-fixado, indexados a inflagdo,
acoes e fundos estruturados — participagdes e direitos creditdrios.

Os perfis investem nos mesmos tipos de ativos, porém com diferentes percentuais de alocacao.
No segmento de renda varidvel cada perfil possui um intervalo de alocacdo. Para o perfil
conservador a alocagao permitida varia entre 5% e 10%, o Moderado de 10% a 30% e o Arrojado
de 30% a 50%.
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Composic¢ao das carteiras

A alocacdo dos perfis Ultraconservador e Conservador continua focada em titulos publicos
indexados a Selic e titulos privados, como debéntures, letras financeiras e CDBs.

O perfil Moderado possui alocagdo diversificada, principalmente, em titulos privados, titulos
publicos indexados a Selic e a¢des e o perfil Arrojado em titulos publicos indexados a Selic, agdes
e fundos multimercado.

No segmento de renda fixa, as estratégias prefixadas foram zeradas no inicio do més,
considerando a alta instabilidade dos precos e piora de percep¢ao com o cenario doméstico.

A renda varidvel manteve o més com a alocagdo acima do ponto neutro em funcdo dos
posicionamentos no mercado internacional. Em relacdo as posi¢des ligadas ao mercado
doméstico, seque-se, taticamente, acima do ponto neutro.

Abaixo, a composi¢do das Carteiras de cada um dos perfis no més de dezembro/24:

Ultraconservador Conservador
3,0%

9,0%

Moderado Arrojado

2,0%
6,0%

u Titulos Pablicos - Selic ® Titulos Pablicos - Inflagdo m Titulos Privados (Debéntures, Letras Financeiras e CDB's) ® Agdes ® Fundo Multimercado
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O Perfil Ultraconservador apresentou rentabilidade abaixo do indice de referéncia — CDI. A
rentabilidade total do perfil no més atingiu +0,70% contra +0,93% do benchmark, devido,
principalmente aos impactos das posi¢cdes em crédito privado, refletindo as condi¢des de
mercado acima descritas, e elevagao dos juros nas negocia¢des de Letras Financeiras do Tesouro
do mercado, o que reduziu o valor deste ativo no caixa da carteira.

14,00%
12,00%
10,00%
800%
600%
200%
200%

000% —

jan/24 fev/24 mar/24 abr/24 mai/24. junf24 iulf24 agof2t setf24 outf24 nov/24. dezf24

Rentabilidade mar24 | abr24 | mai24 set/24 nov/24 | dez/24

Acum. 2024 | Acum. 12 Meses| Acum.3Anos | Acum.5Anos
Ultraconservador  108% 0,90% 091% 0,8%% 1,02% 0,87% 1,00% 103% 083% 091% 0,80% 0,70% 151% 151% 40,40% 5126%

Benchmark 097% 0,80% 0,83% 0,8%% 0,83% 0,79% 091% 087% 0,84% 0,93% 0,79% 093%  1088% 10,88% 40,86% 5115%
Obs.: Para fins de calculo da reserva, deve se considerar todas as casas decimais, que no més de dezembro/24 foi de 0,704440% e no acumulado do ano 11,507927%.

Os graficos abaixo demonstram comparativamente a rentabilidade do perfil ultraconservador
versus o seu benchmark, o IPCA e 0 CDI, nas janelas de 1,3 e 5 anos.
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Conservador, Moderado e Arrojado

Os Perfis Conservador, Moderado e Arrojado apresentaram rentabilidade abaixo dos seus
respectivos benchmarks.

Adiferenca é explicada, principalmente, pelo desempenho darenda fixa, devido aosimpactos das
posi¢des em crédito privado, refletindo as condi¢des de mercado acima descritas.

Na renda varidvel, o Ibovespa recuou -4,28% no més, sendo que o conjunto das estratégias
investidas em renda varidvel sofreu mais que o mercado neste periodo. Ja a classe de fundos
estruturados apresentou rentabilidade positiva.

Perfil Conservador

A rentabilidade total do perfil no més atingiu +0,27% contra +0,54% do benchmark

10,00%
900%
BO0%
7008
6005
500%
4,00%
300%
2005
100%
000%

janf24 feuf24 mar/24 abef24 maif24 jnf2a 24 agof2a /2 o2 noyf24 dex/2a

dez/24 | Acum.2024 | Acum.12Meses| Acum.3Anos | Acum.5Anos
Conservador 055% 0,86% 0,79% 0,40% 0,83% 090% 115% 132% 0,54% 0,71% 052% 0,27% 920% 9.20% 36,93% 44,84%
Benchmark 053% 081% 0,72% 0,69% 0,54% 084% 1,07% 129% 0,54% 0,74% 0,50% 054% 9,18% 918% 39,18% 48,56%

Obs.: Parafins de calculo da reserva, deve se considerar todas as casas decimais, que no més de dezembro/24 foi de 0,267815% e no acumulado do ano 9,202219%.

Os graficos abaixo demonstram comparativamente a rentabilidade do perfil conservador versus
o seu benchmark, o IPCA e 0 CDI, nas janelas de 1, 3e 5 anos.
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Perfil Moderado

Arentabilidade total do perfil no més atingiu -0,47% contra -0,11% do benchmark.

7.00%
6,00%
5.00%
400%
3,00%
200%
1,00%
000% - =
-100%
janj24 fesf2s marfd abrf24 maif28 junf24 i agoj2é 2 ouf24 novf24 dezf24
acumulada @ Benchmark - acumacy

dez/24 | Acum.2024 | Acum. 12 Meses| Acum.3Anos | Acum.5Anos
Moderado -0,32% 0,79% 0,53% 050% 052 0,95% 137% 1,96% 0,04% 0,36% 0,03% -047% 5,34% 5,34% 313% 3182%
Benchmark -0,19% 0,84% 0,52% 0,37% 0,06% 0,93% 133% 2,00% 0,05% 042% 0,01% -0,11% 6,40% 6,40% 36,26% 4381%
Obs.: Parafins de calculo da reserva, deve se considerar todas as casas decimais, que no més de dezembro/24 foi de -0,471997% e no acumulado do ano 5,342936%.

Os graficos abaixo demonstram a rentabilidade do perfil moderado versus o benchmark, o IPCA e
o CDI, nas janelas de 1,3e5anos.
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Perfil Arrojado

A rentabilidade total do Perfil no més atingiu -1,56% contra -1,15% do benchmark.
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Rentabilidade fevi2d | mar/24 out/24 dez/24 | Acum.2024 | Acum. 12 Meses| Acum.3Anos | Acum.5Anos
Arrojado -160% 0,68% 0,15% 13% -0,28% 1,00% 174% 285% -0,81% -0,20% -0,84% -156% -035% -0,35% B54% 19,45%
Benchmark -134% 0,88% 0,22% -0,15% -0,72% 1,07% 175% 314% -0,73% -0,08% -0,77% -115% 203% 2,03% 3130% 35,21%

Obs.: Parafins de calculo da reserva, deve se considerar todas as casas decimais, que no més de dezembro/24 foi de -1,556535% e no acumulado do ano -0,351824%.
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Os graficos abaixo demonstram a rentabilidade do perfil arrojado versus o benchmark, o IPCAe o
CDI, nasjanelas de1,3 e 5anos.
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Volatilidade dos perfis

A volatilidade € uma forma de medir a oscilagao dos precos dos ativos que compdem os perfis de
investimentos, tendo como consequéncia a oscilagdo da rentabilidade dos ativos ao longo de um

determinado periodo. Quanto maior a variacao dos ativos que compdem o perfil, maior a
volatilidade na rentabilidade.

Os graficos abaixo mostram a volatilidade de cada um dos perfis, desde dezembro de 2019, e a

respectiva comparag¢ao com a volatilidade do seu benchmark. Ou seja, como variou os retornos
de cada um dos perfis.

—— ULTRACONSERVADOR ------- Bench —— CONSERVADOR ~ ------- Bench
60% 60%
50% 50%
40% 40%
30% 30%
20% 20%
10% 10% ﬂ
0% — n 0%
dez-19 dez-20 dez-21 dez-22 dez-23 dez-24 dez-19 dez-20 dez-21 dez-22 dez-23 dez-24
Data Més | Ano | 12M [ 36M | 60M Data Més | Ano | 12M [ 36M | 60M
VOlULTRA | 0,19% | 0,25% | 0,25% | 0,75% | 0,65% Vol CONS | 1,37% | 1,10% | 1,70% | 1,65% | 2,42%
Vol BENCH | 0,03% | 0,03% [ 0,03% | 0,08% | 0,26% Vol BENCH | 1,40% | 0,95% | 0,95% | 1,30% | 1,94%
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——MODERADO - Bench ——ARROJADO - Bench
60% 60%
50% 50%
40% 40%
30% 30%
20% 20%
10% 10% ¥
% — 0% .
dez-19 dez-20 dez-21 dez-22 dez-23 dez-24 dez-19 dez-20 dez-21 dez-22 dez-23 dez-24
Data Més [ Ano | 12M | 36M | 60M Data Més | Ano | 12M | 36M | 60M
VolMOD | 3,65% | 2,90% | 2,90% | 399% | 6,71% Vol ARROJ | 7,32% | 7,02% | 7,02% | 7,86% |12,24%
Vol BENCH | 3,74% | 2,54% | 2,54% | 3,45% | 514% Vol BENCH | 7,48% | 508% | 508% | 691% [10,27%

O 4pice da volatilidade no mercado visualizada nos gréficos acima - em marg¢o/20 - foi em
decorréncia da pandemia. O principal indice da bolsa de valores (Ibovespa) caiu 30% no més,
maior queda mensal em 22 anos, além do impacto no mercado de taxas de juros. O sentimento
global de aversao ao risco tomou conta do mercado nos meses seguintes.

Em janeiro/2023, a alta volatilidade no mercado ocorreu devido a repercussao do fato relevante
informado pela Lojas Americanas (AMER3). Com o pedido de Recuperac¢do Judicial (RJ) da
varejista, houve diminuicao na procura por crédito privado no geral, aumentando o risco de
crédito e causando um cenario de aversao ao risco no primeiro trimestre do ano.
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Disclaimer

o Rentabilidade passada ndo representa garantia de rentabilidade futura.

o Arentabilidade divulgada ndo é liquida de impostos.

o A rentabilidade demonstrada acima pode ndo refletir a rentabilidade obtida individualmente pelo
participante do plano em razdo da data do seu ingresso no plano ou da época em que alterou o perfil do
plano em que mantém seus recursos, ou de eventos contdbeis alheios a gestdo dos recursos que afetem as
reservas dos participantes.

o Os investimentos do plano poderdao ndo contar com garantia do administrador, do gestor, de qualquer
mecanismo de seguro ou fundo garantidor de crédito — FGC.

o Osinvestimentosrealizados pelo planosdorealizados por administradores de recursos por meio de carteiras
administradas ou fundos de investimento restritos ou exclusivos, os quais poderdo nao estar disponiveis
parainvestimento diretamente pelos participantes dos planos.

o Neste material consta a rentabilidade obtida pelo plano comparada com diversos indices de mercado os
quais podem ou ndo corresponder com a politica de investimento do plano. Assim, tais comparagdes (I)
podem apresentar maiores distanciamentos da rentabilidade obtida pelo plano e (Il) ndo significam
qualquer promessa ou garantida de que os gestores dos recursos buscarao acompanhar o indice de melhor
desempenho.

o Osindicadores econémicos constantes deste material séo de mera referéncia econémica, e ndo configuram
meta ou parametro de performance.

o Oplano podera investir em fundos de investimento que cobram taxas de administragdo e performance, as
quais poderdo comprometer parte dos rendimentos obtidos pelo plano.
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