portfolio
pp performance
NEWSLETTER - MAIO DE 2025

Maio foi um més positivo para os mercados locais e internacionais de renda varidvel.
Apds um meés de abril volatil por conta dos anuncios de tarifas de Trump, os Estados
Unidos e a China concordaram em reduzir as tarifas bilaterais por um periodo de 90 dias,
aliviando a disputa comercial. O alivio do conflito foi benéfico principalmente para as
bolsas dos EUA, que se recuperaram das perdas dos meses anteriores. No Brasil, os
anuncios do Governo de aumento no IOF para operagdes de crédito, cdmbio e aplicagbes

VGBL foram recebidos de forma negativa.

Nos EUA, a inflagdao IPC de abril ficou abaixo das expectativas, em 0,20% contra uma
expectativa de 0,30%; e o payroll, dado de novas contratagdes, ficou acima do esperado,
fechando em 177.000 novas contrata¢cfes contra uma expectativa de 138.000. O PIB do
primeiro trimestre apresentou retracao, mas ficou acima das expectativas, com queda

de -0,20% — o esperado era -0,30%.

No més, em decisdao unanime, o FED manteve inalterada a taxa basica de juros da
economia, no intervalo de 4,25% a 4,50%. Em comunicado, a autoridade monetaria
destacou que a incerteza sobre as perspectivas econdmicas aumentou, e que o mercado
de trabalho ainda aquecido e a inflacdo elevada justificaram a decisdo. A taxa de juros
de 10 anos, que representa a expectativa para a trajetéria da taxa basica de juros
definida pelo FOMC, foi de 4,18% em abril para 4,42% em maio, e o S&P 500 se valorizou

em 6,15%. Ressalta-se que a alta volatilidade das treasuries tem se mantido.

Na Europa, o cenario se manteve estavel, e a expectativa é de menor risco inflacionario
com uma atividade econémica afetada negativamente pela disputa comercial. No més,
a maioria dos indices de inflacdo ficaram dentro das expectativas. O PIB divulgado da
Zona do Euro, referente ao 12 trimestre de 2025 em base anual, ficou em 1,20%, em
linha com a expectativa. Na zona do euro, os dados de inflacdo em geral estdo bastante

préximos da meta, sendo que os nucleos em geral estdo mais altos.
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Na China, o Banco Central realizou o primeiro corte de juros desde outubro do ano
passado, conforme o esperado. O objetivo é estimular a economia e se antecipar a
potenciais consequéncias do conflito comercial com os Estados Unidos. Por ser o maior
parceiro comercial dos EUA ha elevada preocupacdo com os impactos da Guerra

Comercial sobre a China.

No Brasil, as classes de renda variavel e de renda fixa apresentaram resultados positivos
no més. O IBC-Br de margo, divulgado em maio, apresentou alta de 0,8%, superior a
expectativa de 0,5%. A taxa de desemprego caiu, e o emprego formal registrou criacao
liquida de 257.000 vagas, acima da expectativa de 175.000. O crescimento do PIB do
primeiro trimestre de 2025, divulgado no més, foi de 1,4%, um pouco abaixo das
expectativas; o destaque foi a contribuicdo da agropecudria para o resultado,
impulsionada pela safra recorde de soja. Os dados de atividade em geral ndo
mantiveram a trajetdria de arrefecimento que se observava no inicio do ano, a despeito

da manutencgao da taxa Selic em campo restritivo.

No més, o Governo anunciou aumento no IOF para opera¢des de cambio, crédito
corporativo e aplicacbes em VGBL, projetando aumento na arrecadagdo de RS 20,5
bilhdes. Apds reagdo negativa do mercado, houve um recuo e o Governo voltou a isentar
o IOF sobre transferéncias para aplicacdes de fundos nacionais no exterior. Lula também
assinou uma medida provisdria que tem como proposta a ampliacao da tarifa social da
conta de luz para cerca de 60 milhdes de pessoas, com custo estimado de RS 3,6 bilhdes

— a serem pagos pelos demais consumidores residenciais.

Além disso, o Copom elevou a taxa Selic em 0,50%, para 14,75%, conforme o esperado.
O comunicado e a ata destacaram as incertezas domésticas e globais — a disputa
comercial entre os Estados Unidos e a China podem impactar a atividade, inflacdo e
decisOes de juros de outros paises — e o dinamismo da atividade interna, e sugeriram
gue a politica monetdria restritiva esta fazendo efeito, mas que os vetores inflacionarios
seguem adversos. Além disso, as comunica¢cdes afirmaram a necessidade de cautela,

indicando que o cendrio atual necessita de juros elevados por mais tempo.
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O IPCA de abril divulgado em maio foi de 0,43%. Todos os grupos, exceto transportes,
apresentaram variacdo positiva, e as maiores contribuicdes positivas para o IPCA vieram
dos grupos “Alimentagdao e Bebidas” e “Saude e Cuidados Pessoais”. Esses grupos
apresentaram inflacdo de 0,82% e 1,18%, respectivamente, e contribuiram com 0,18%
e 0,16% para a inflagdo total de 0,43%. O IPCA acumulado em 12 meses passou de 5,48%

para 5,53%, acima do teto da meta de 4,5%.

A qualidade do indice piorou na margem. O indice de difusdo, que indica quao difundida
estd a inflacdo entre todos os itens da cesta, foi de 64,72% em marco para 66,84% em
abril. O nucleo de inflagdo EX1 do BC, que exclui os itens mais volateis, como
combustiveis e alimentos, foi de 0,50% em marco para 0,47% em abril. Ao final de maio,
a mediana das expectativas para o IPCA de 2025 era de 5,46%. Para o IPCA de 2026 era
de 4,50%, em linha com o teto da meta estabelecida, de 4,50%. As expectativas para

2025 cairam 0,09% no més, e as expectativas para 2026 ficaram estaveis.

GRAFICO 1: INFLACAO EM MAIO
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RENDA FIXA

Os graficos a seguir indicam o movimento das curvas de juros no més:

GRAFICO 2: TAXAS PREFIXADAS
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GRAFICO 3: JUROS REAIS
4,00

3,62
3,40
3,50 3,25 :

3,13
2,90
3,00
2,45
2,50 2,29
2,00
157 170
1,50 1,19 I
0,80 _ I

1,00 062 0,69 077
5 043
0,50 Oi 08¢ 0,2 _DI
0, 0,
- [ | [ | [ | [ | [ | [ |

0,03 _

-0,50 0,10 -0,19 0,21 -0,22 -0,18 -0,20 -0,21
© A “ Se) ) (\) v Ye) e} x S \2) Q el )
F &Y eSS L S P P L

F P TP LT P LFFELFEL LS
F & FFFEEE TS S E S

N \/ar. Taxa (pp) W Retorno (%) CDI Mensal
Na renda fixa, todos os indices e titulos publicos pré-fixados e pds-fixados apresentaram

retorno positivo. Os melhores resultados do més foram dos indices com maior duration,

que apresentaram retornos expressivos.
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Todos os fundos de renda fixa apresentaram resultado em linha com o IMA-S no més.
Os fundos MBPrev |, MBPrev Il, MBPrev Il e MBPrev IV apresentaram retornos de 1,18%,
1,20%, 1,16% e 1,15% respectivamente. Cada um deles, em ordem, obteve excesso de

retorno de 0,02%, 0,04%, 0,00% e 0,00% com relacdo ao benchmark.

RENDA VARIAVEL
GRAFICO 4: IBOVESPA
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Para a renda varidvel doméstica, os resultados no més foram positivos. O lbovespa
apresentou retorno positivo e o IBrX-100 se valorizou em 1,70%. Durante a maior parte
do més os retornos dos indices de a¢des foram mais elevados, porém cairam apds o
anuncio de aumento no IOF pelo Governo. No exterior, o S&P 500 subiu 6,75%,

mostrando forte recuperacdo com o alivio nas discussGes de tarifas entre EUA e China.

A carteira de renda variavel apresentou resultado positivo no més, superior ao IBrX-100.
O fundo MBPrev V ficou em linha com o benchmark. Todos os demais apresentaram
excesso de retorno positivo: o fundo da ARX obteve excesso de retorno de 2,09%, o da
Navi de 3,31%, o da Oceana de 1,32% e o da Real Investor de 1,56%.

Newsletter | PPS 5



portfolio
performance

EXTERIOR
GRAFICO 5: USD X BRL
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GRAFICO 6: MSCI
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O Real se desvalorizou frente ao Délar em -0,85% no més. O MSCI World em délares se
valorizou em 5,69%, o que resultou em uma valorizacdo em reais de 6,58%. O MSCI ACWI
em ddlares se valorizou em 5,51%, o que resultou em uma valorizagao em reais de
6,41%. A desescalada do conflito comercial dos EUA afetou positivamente os resultados

do més.
O fundo de investimento no exterior se valorizou no periodo, e ficou acima do

benchmark em 1,52%. O acumulado nos ultimos 12 meses da carteira é positivo, de
16,88%, inferior ao benchmark em -5,06%.
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MULTIMERCADOS
A carteira de multimercados apresentou resultado positivo no més, inferior ao CDI. Dois
dos fundos, da Absolute e da JGP, obtiveram excesso de retorno negativo, de -1,13% e -

0,67%, respectivamente. O fundo da Principal obteve excesso de retorno de 0,96%.

VARIACOES DOS iNDICES DE MERCADO
A tabela abaixo traz a evolugdao mensal dos principais indicadores dos segmentos de

renda fixa e de renda variavel disponiveis em nosso mercado e do indice global de a¢des.

iNDICE SEGMENTO VARIACAO MENSAL
CDI RENDA FIXA 1,14%
IRF-M RENDA FIXA 1,00%
IMA-B5 RENDA FIXA 0,62%
IMA-B RENDA FIXA 1,70%
IMA-B5+ RENDA FIXA 2,45%
IBOVESPA RENDA VARIAVEL 1,45%
IBrX-100 RENDA VARIAVEL 1,70%
MSCI World (Reais) INV. EXTERIOR 6,58%
MSCI ACWI (Reais) INV. EXTERIOR 6,41%
S&P 500 (Reais) INV. EXTERIOR 7,05%
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