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@ Cenario Econémico

Em maio, houve melhora no ambiente econémico global, com sinais de desaceleracdo da inflacdo em diversas regides e avancos nas negociacdes comerciais

entre EUA e China. No Brasil, os dados de inflacdo vieram abaixo do esperado, mas o antncio de aumento de tributos para equilibrar as contas publicas gerou
preocupacdes no mercado.

A inflacdo, medida pelo IPCA, subiu 0,26% em maio, desacelerando frente ao més anterior (0,43%). Em 12 meses, o indice atingiu 5,32%, ainda acima do teto da
meta para 2025 (4,5%). O INPC, por sua vez, teve alta de 0,35% no més e acumula 5,20% em 12 meses.

Segundo o Ultimo Relatério Focus do més, o mercado projeta que o IPCA encerrard 2025 com alta de 5,46%. Para conter a inflagcdo, a expectativa é de que a
Selic seja mantida em patamar elevado, encerrando 2025 nos atuais 14,75% ao ano — nivel alcancado apds a alta na ultima reunido do Comité de Politica
Monetéria - Copom.

No final de maio, o Ministério da Fazenda anunciou medidas para aumentar o Imposto sobre Operacdes Financeiras (IOF) como alternativa para aumento da
arrecadacdo. A proposta gerou fortes criticas e o governo voltou atras em parte dela, como na cobranca de IOF sobre investimento em fundos no exterior.

No cendrio internacional, a China e EUA anunciaram acordo temporario sobre as tarifas comerciais por um periodo inicial de 90 dias. As tarifas dos EUA sobre
produtos chineses foram reduzidas de até 145% para 30%, e as tarifas da China sobre produtos americanos reduziram de até 125% para 10%.

Em termos econémicos, nos EUA a inflacdo medida pelo CPI subiu 0,1% em maio, acumulando alta de 2,4% em 12 meses — um pouco acima do més anterior
(2,3%). No inicio do més, o Banco Central dos EUA manteve a taxa de juros entre 4,25% e 4,50%.

Na Europa, a expectativa é que em junho o Banco Central Europeu encerre o ciclo de corte de juros, dado que em maio a inflagdo anualizada ficou préxima da
meta de 2% e o crescimento econémico da regido continua baixo.

No mercado local, o Ibovespa registrou alta de 1,45% no més, ja o IFIX, indice de fundos imobilidrios, subiu 1,44%. Na renda fixa, o indice IMA-B5+, que mede o
desempenho dos titulos de longo prazo atrelados ao IPCA, valorizou 2,45%. O indice de titulos de menor prazo, o IMA-B5, valorizou 0,62%. Com a Selic elevada,
o CDI variou 1,14%.

No exterior, os indices Nasdag Composite e o S&P 500 encerraram o més com retornos, em délar, de 9,56% e 6,15%, respectivamente. J4 o indice MSCI World
teve alta de 5,69% e o MSCI Europe (USD) subiu 3,78% O Délar Ptax apresentou valorizacio de 0,85% frente ao Real, encerrando o més cotado a R$ 5,71.

o
D Comentario da Gestao

A rentabilidade dos investimentos do plano PB1 foi de 0,79% no més de maio, acima dos 0,75% da meta atuarial. Os principais resultados da renda fixa vieram
da estratégia em CDI, que apresentou bom retorno nominal em fungdo da elevada taxa Selic, mas também dos ativos indexados a inflagdo com variacdo de
mercado, que registraram bom retorno no més. A parcela dedicada exclusivamente para protecdo do passivo teve rendimento mais modesto em funcao da

inflagdo mais baixa no més. Essa estratégia é mais presente na carteira do planos e exerce maior influéncia no resultado.

A renda variavel, que possui grande participacdo na carteira, apresentou relevante desvalorizacdo em funcio da queda do preco das acdes da Usiminas no més,
uma vez que os fundos de acbes apresentaram boa rentabilidade, mas foram neutralizados pelo mal desempenho de USIM3. A classe com maior retorno foi de
exterior, puxada pela rentabilidade elevada da renda variadvel externa. Os fundos multimercados do segmento estruturados também tiveram bom resultado com

boa contribuicdo para o més. A cota do PB1 valorizou 0,81% em maio.

Renda Renda X . s Retorno dos Cota Meta
Estruturado Exterior Imobiliario** Empréstimo

Fixa Variavel Investimentos Contabil*  Atuarial

Més 0,91% -2,55% 1,39% 5,83% 0,42% 1,99% 0,79% 0,81% 0,75%
Ano 5,45% 6,49% 6,39% 0,90% 11,57% 10,43% 5,52% 5,49% 4,92%
AN 11,20% -13,04% 13,76%  20,49% 16,12% 26,75% 9,54% 9,40% 10,38%
yZAN O 22,01% -10,46% 18,75%  45,06%  48,98% 60,47% 19,91% 20,72%  19,59%
RIANCIO 34,41% -27,94% 23,78%  63,56%  83,77% 103,18% 28,02% 29,73%  29,79%
CENGIEON  56,48%  -53,64% 37,24% - 157,86% 163,71% 36,31% 37,85%  51,97%
CONN I 75,84% 21,25% 46,82% - 180,16% 227,07% 66,82% 69,23%  73,51%

*A cota contabil é afetada por fatores diversos além da rentabilidade dos investimentos do plano, tais como contingéncias previdenciais, cobertura das
despesas administrativas, entre outros.

** A rentabilidade dos iméveis em estoque foi calculada gerencialmente, portanto, ndo guarda relacdo com a rentabilidade contabil.

O INPC é o indice de inflagdo utilizado para reajustar os beneficios do plano PB1 e, por esta razdo, compde a meta atuarial. O IPCA é o indice de

precos oficial utilizado pelo Governo Federal e que € utilizado para corrigir os titulos atrelados a inflacdo emitidos pelo Tesouro Nacional (NTN-B).
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Resultado dos Investimentos x Indices de Mercado
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*A cota contabil é afetada por fatores diversos além da rentabilidade dos investimentos do plano, tais como contingéncias previdenciais,

cobertura das despesas administrativas, entre outros.
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Alocacao Consolidada do Plano

Distribuicao por Segmentos
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@] Alocacées do Plano

Renda Fixa

Titulos em Carteira Prépria
Titulos Publicos - IPCA
Titulos Privados - IPCA

Fundos de investimentos
BRADESCO TRIUMPH FIRF
AZ QUEST LUCE FIRF CP
MONT BLANC FIRF CP

Renda Variavel
Acoes em Carteira Propria

USIMINAS ON USIM3
Fundos de Investimentos em Acoes

OCEANA INDIAN FIA
4UM TITANIUM FIA

Empréstimos

Investimentos Estruturados
Fundos de Investimentos Multimercados
HARLEY FIC FIM
PLATINUM FIC FIM

Investimentos no Exterior
Fundos de Investimentos no Exterior

ALLIANZ EUROPE EQUITY G FIA
MS GLOBAL OPPORTUNITIES FIA
SCHRODER S ACOES GLOBAIS FIA
MAN AHL TARGET RISK FIM
PIMCO INCOME FIM

Imobiliario
Iméveis
Fundos Imobiliarios

KFOF11KFOF11

BCIA11 BCIA11
Total dos Investimentos
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4.624.854.268
4.088.827.730
3.835.867.426
252.960.304
536.026.538
402.742.363
24.990.780
108.293.395

332.944.018
173.959.786
173.959.786
158.984.232
119.110.044

39.874.187

9.729.126

73.523.673
73.523.673
44.387.239
29.136.435

109.044.615
109.044.615
11.970.358
37.249.504
20.999.959
9.097.778
29.727.017

19.411.194

3.098.711
16.312.482

7.963.475

8.349.007
5.169.506.894
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% Segmento % Total

100,00% 89,46%
88,41% 79,10%
82,94% 74,20%

5,47% 4,89%
11,59% 10,37%
8,71% 7,79%
0,54% 0,48%
2,34% 2,09%

100,00% 6,44%
52,25% 3,37%
52,25% 3,37%
47,75% 3,08%
35,77% 2,30%
11,98% 0,77%
100,00% 0,19%
100,00% 1,42%
100,00% 1,42%
60,37% 0,86%
39,63% 0,56%
100,00% 2,11%
100,00% 2,11%
10,98% 0,23%
34,16% 0,72%
19,26% 0,41%

8,34% 0,18%
27,26% 0,58%

100,00% 0,38%
15,96% 0,06%
84,04% 0,32%
41,03% 0,15%
43,01% 0,16%
100,00% 100,00%
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