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Esta Carta Mensal de Investimentos apresenta informacdes exclusivamente relacionadas a
FAPES — Fundacao de Assisténcia e Previdéncia Social do BNDES. Os dados aqui divulgados
sao gerenciais e podem sofrer alteracdes apos o encerramento contabil.

Outros relatorios e documentos estao disponiveis no site oficial da FAPES.

Para esclarecimentos adicionais sobre este material, entre em contato pelo Fale FAPES.

Este conteudo tem carater informativo e nao constitui recomendagao de investimento.

A rentabilidade passada nao representa garantia de resultados futuros.




Carta do Gestor

Maio/2026

Essa Carta Mensal tem como objetivo

transmitir informacées consolidadas sobre ICIICE AL —
o PBCD. No fechamento do trimestre Patriménio Liquido RS 46,6 MM
iremos compartilhar uma visdo mais N° de Participantes 639

aprofundada sobre o cenario econémico e

as condicdes de mercado no periodo.

Cendrio e Mercado em Foco

©

No cendrio externo, a combinacéao de inflacao alta e mercado de trabalho resilien-
te nos Estados Unidos agravou o risco de uma alta de juros no curto prazo. Ainda
gue a probabilidade de manutencao seja majoritaria (55%), a precificagdo de uma
alta de 0,25% no ano alcangou 36%, enquanto a de uma queda na mesma magnitu-
de é zero. Todos os dados de mercado de trabalho vieram mais fortes do que o
esperado, com destaque para a criacao de 115 mil vagas em abril, acima das 65
mil esperadas, além da revisao em alta dos numeros referentes ao més de margo.
Ja a inflagdo alcancou 3,8% na comparacgao interanual em abril, muito acima da
meta de 2,0%, com destaque para a alta nos pregos da gasolina, como reflexo do
conflito no Oriente Médio. Apesar da pretensa disposicao em se chegar a um
acordo, tanto pelos Estados Unidos quanto pelo Ira, a falta de consenso sobre a
reabertura do Estreito de Ormuz e o programa nuclear iraniano mantém o conflito
em aberto.

No cenario doméstico, 0 mercado respondeu com pessimismo a divulgacao de
noticias que podem alterar a dinamica eleitoral no Brasil, e as expectativas de juros
mais elevados nos Estados Unidos. A taxa de cdmbio voltou a ficar acima de RS
5,00, enquanto a curva de juros reagiu em alta. Apds 0 movimento de rotacao para
paises emergentes visto no comego do ano, que beneficiou a bolsa doméstica,
uma nova rotacao, agora para empresas de tecnologia, levou a uma saida recorde
de recursos externos da Bovespa em maio, o primeiro més do ano com fluxo
estrangeiro negativo. Quanto aos indicadores econémicos, dados de inflagao pres-
sionados por questdes domeésticas, além daquelas relacionadas a guerra, tambem
pesaram sobre o mercado, que segue aumentando suas estimativas de inflagao
para alem de 2026. A alta de 1,1% do PIB no primeiro trimestre, ainda que em linha
com as estimativas, revelou resiliéncia do consumo domeéstico e recuperacao da
industria.

Informagdes do Plano

Perfis do

Plano PBCD

Perfil CDI

Perfil Diversificado

A estratégia busca atingir o objetivo de retorno
liquido definido para a carteira (IPCA + 6%) com
uma abordagem diversificada para a construgao
do portfélio, aproveitando uma variedade de
classes de ativos para otimizar o desempenho
COM O Menor risco possivel.

Perfil Juro Real

A estratégia visa retorno compativel com o IMA-B
e potencialmente superior ao CDI no longo prazo,
com alocacao predominante em titulos publicos
indexados ao IPCA, complementada por crédito
privado, assumindo risco moderado devido as
oscilagdes de mercado.

Estratégia com foco na preservacao do patrimoénio
investido e baixo risco, através de investimentos
atrelados ao Certificado de Depdsito Interbancario

)




Perfil CDI: Estratégia e Desempenho

Perfil de Investidor

O Perfil CDI ¢ indicado para participantes
com baixa tolerancia ao risco, com foco na Informag6es do Perfil

preservacao do capital e baixa volatilidade.

. - Inicio
Dentre os perfis disponibilizados pela FAPES Sl
para o PBCD, trata-se da alternativa mais Patriménio RS 27,0 MM
conservadora, com menor risco e, conse- Tx. de Adm. 03% a.a.

guentemente, menor retorno esperado no
longo prazo, sendo mais apropriada para
gquem possui horizonte de investimento
reduzido.

Por possuir um perfil de baixo risco, a carteira tem como objetivo alcancar uma rentabilidade
liguida compativel com o CDI, investindo exclusivamente em ativos de renda fixa, incluindo
crédito privado. As estratégias elegiveis sado: risco soberano CDI e risco privado CDI e IPCA.

Comentdrios
da Gestdo

0 Perfil CDI, apresentou rentabilidade liquida de 1,0% em maio, compativel com o retorno do
CDI. No acumulado do ano, atingiu retorno liquido de 5,6%, equivalente a 98% do CDI.

Nesse periodo, o portfolio de crédito, que atualmente representa 5% da alocacao total do perfil,
apreciou 0,5% no més e 4,3% no ano. Apesar dos spreads ainda em patamares relativamente
comprimidos, a classe continua sendo uma alternativa atrativa para a geragao de retorno adicio-
nal com risco controlado no longo prazo. A alocacao em crédito privado tem o papel de geracao
de excesso de retorno para a carteira CDI, com exposicao por meio de fundos de crédito privado
geridos por casas de referéncia na industria. A carteira consolidada é bastante diversificada,
composta por cerca de 130 emissores em diversos setores da economia.

A volatilidade da carteira proxima a zero reforca o carater defensivo e a aderéncia ao nivel de
risco esperado.

Rentabilidade e
Alocacdo do Perfil

——PBCD CDI
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Perfil CDI * 14,0% | 1,2%
Renda Fixa CDI 144% | 1,2%
Renda Fixa Crédito Privado = 14,7% 1,4%

Benchmark CDI 143% | 1,2%

1,0% 1,2% 1,1% 1,0% 5,6%
10% 13% 11% 11% 57%
15% -02% 11% 05% 4,3%
1,0% 12% 1,1% 1,1% | 57%

*Rentabilidade liquida da taxa de administragdo do Perfil.
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Perfil Juro Real: Estratégia e Desempenho

Perfil de Investidor

O Perfil Juro Real ¢ indicado para partici-
pantes com disposicao para assumir algum
risco de mercado com o intuito de acumular

Informagdes do Perfil

. ; : Inicio Jan/2026
retornos reais superiores ao projetado para o
perfil CDI, no longo prazo. Esse perfil é Patriménio RS 89 MM
recomendado para praticamente todos os Tx. de Adm. 0,5% a.a.

participantes com horizonte de investimen-
tos de médio e longo prazos, desde que
sejam capazes de suportar oscilagdes de
mercado.

Por possuir um perfil de risco moderado, a carteira tem como objetivo alcangar uma rentabili-
dade liquida compativel com o IMA-B, majoritariamente composta por titulos publicos inde-
xados ao IPCA (NTN-B) e pode contar com uma participagéo em titulos privados com o obje-
tivo de geracao de excesso de retorno.

Comentdrios
da Gestdo

0 Perfil Juro Real apresentou rentabilidade liquida de 0,3% em maio e de 4,9% no acumulado
do ano, em linha com seu benchmark (IMA-B) que acumulou 0,3% e 5,2%, respectivamente.

O Perfil manteve uma alocacdo majoritariamente concentrada em Renda Fixa IPCA (NTN-Bs),
com elevacao dessa exposicao para 93% da carteira. Houve reducao da exposicao em crédito
privado, de 12% para 5%, diante dos spreads ainda em patamares relativamente comprimidos.
Apesar disso, a classe continua sendo uma alternativa atrativa para a geracdo de retorno
adicional com risco controlado no longo prazo, com exposigao por meio de fundos de crédito
privado geridos por casas de referéncia na industria. A carteira consolidada é bastante
diversificada, composta por cerca de 130 emissores em diversos setores da economia,
priorizando operacdes mais estruturadas e direcionadas para nichos especificos, com melhor
relagao risco x retorno.

O comportamento da carteira segue consistente com sua proposta de gestao, apresentando
volatilidade anualizada de 4,5%, inferior a do seu benchmark (4,9%).

Rentabilidade e
Alocacdo do Perfil

——PBCD JURO REAL
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Perfil Juro Real * 1,2% 1,7% 0,0%
Renda Fixa CDI 1,0% 1,0% 1.2%
Renda Fixa IPCA (NTN-Bs) 1,1% 1,8% 0,1%
Renda Fixa Crédito Privado 1,3% 1,5% -0,2%

Benchmark CDI 1,0% 1,8% 02%

*Rentabilidade liquida da taxa de administracdo do Perfil.

Volatilidade

2026 anualizada
1,6% 03% 49% 4,5%
11% 1,1% | 55% 0,1%
1,8% 03% @ 53% 4,8%
11% 05% @ 4,2% 3,4%
1,8% 0,3% | 52% 4,9%
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Perfil Diversificado: Estratégia e Desempenho o}

— » Renda Fixa Crédito Privado: O segmento de crédito privado apresentou retorno positivo no
meés, com boa resiliéncia frente ao ambiente de mercado. A estratégia segue pautada pela

Pel‘fl| de InVGStldor diversificagdo e pela alocacdo em gestores de alta qualidade, priorizando ativos

estruturados e emissores com fundamentos solidos. Apesar dos spreads ainda em

O Perfil Diversificado € indicado para partici- patamares relativamente comprimidos, a classe continua sendo uma alternativa atrativa
pantes que desejam aproveitar a experiéncia Informacgdes do Perfil para a geragao de retorno adicional com risco controlado no longo prazo. Reduzimos a

da gestdo da FAPES para acessar diferentes alocagao de 10% para 5%, priorizando qualidade e liquidez do portfdlio.

. Inicio Jan/2025
ciclos de mercado e buscar um retorno real
acima de 6% ao ano no longo prazo. Esse Patriménio R$10,6 MM » Renda Variavel: A renda varidvel doméstica apresentou desempenho negativo de 5,7% no
perfil € recomendado para participantes com Tx. de Adm. 0.7% a.a. més frente a queda do Ibovespa de 7,2%. No acumulado do ano, a classe apresenta uma
horizonte de investimentos de longo prazo e underperformance substancial em relacdo ao Ibovespa, evidenciando um ambiente
que sejam capazes de suportar oscilagoes desafiador para estratégias ativas. O resultado refletiu principalmente a contribuicdo
de mercado. adversa da selecdo de ativos e a menor exposicao a setores com melhor desempenho

. . . . relativo.
Por possuir um objetivo de retorno total especificado em termos reais, IPCA + 6% a.a.,

liquido da taxa de administra¢ao do Perfil, a carteira pode assumir diferentes niveis de
risco, indo do moderado ao elevado, por meio da alocacdo em multiplas classes de ativos,
guando necessario. As estratégias elegiveis sao: risco soberano CDI e IPCA, risco privado CDI
e IPCA, fundos imobilidrios e renda variavel (doméstica e global).

» Exterior: Os investimentos no exterior registraram desempenho positivo no més,
beneficiados pela valorizagdo dos ativos internacionais. No entanto, a apreciacao do Real
frente ao Ddlar limitou os ganhos quando convertidos para a moeda local, reduzindo a
contribuigdo da classe no acumulado do ano. A posicao segue relevante como vetor de
diversificacao do portfolio.

— » Fundo Imobiliario: Os fundos imobiliarios apresentaram desempenho negativo no més
s e (-1,2%), em linha com a queda dos indices de referéncia do setor. O movimento refletiu a
CO' ] IentCI FiosS sensibilidade da classe as condigdes financeiras e a dindmica das taxas de juros reais.

Apesar do resultado no curto prazo, a classe segue oferecendo prémio de risco atrativo e

dq GeStCIO diversificacao para o portfdlio.

» Renda Fixa IPCA (NTN-Bs): O nivel estruturalmente elevado dos juros reais sustentou a
atratividade das NTN-Bs no Perfil. Dessa forma, a exposicao a classe foi elevada de 54%
para 59%. A abertura da curva de juros reais em maio impactou o desempenho das NTN-Bs
no més. Adicionalmente, elaboramos uma Carta Extra que aborda em detalhes a dindmica

das NTN-Bs longas. Clique aqui para acessar o material completo.

» Renda Fixa CDI: Com a expectativa de reducdo dos juros mais lenta, o nivel atual da Selic
segue superior a meta de rentabilidade do perfil Diversificado, favorecendo o
posicionamento na classe frente ao objetivo de retorno de IPCA + 6%, contribuindo ainda
para a reducao da volatilidade da carteira.


https://sasitefapesbs01.blob.core.windows.net/arquivos-site-fapes/arquivos/20260615/cf376226-687f-4ef7-879d-e2b8c899329c.pdf

Perfil Diversificado: Estratégia e Desempenho

Desempenho
do Perfil

O Perfil Diversificado apresentou rentabilidade de 0,2% no més de maio e 4,3% no acumulado
do ano, liquida da taxa de administracao, abaixo do seu benchmark (IPCA+6%) que acumulou
1,7% e 5,5%, respectivamente.

Em termos absolutos, o segmento de renda fixa (NTN-Bs, CDI e Crédito Privado) continua
sendo o principal responsavel pela performance da carteira no periodo. O posicionamento
nessas classes corresponde a 79,0% do total dos investimentos do perfil, refletindo a estraté-
gia adotada diante do atual cenario de juros elevados, com foco na alocacao em ativos de
menor risco e carrego elevado. Apesar das NTN-Bs terem obtido retorno de 0,3% no més, elas
seguem como o principal pilar da carteira, com valorizacao de 5,4% no ano, contribuindo de
forma relevante para a estabilidade do perfil e para a aderéncia ao objetivo de protecao contra
a inflagdo no longo prazo. O crédito privado registrou retorno de 0,5% no més e 4,3% no acu-
mulado do ano. Apesar dos spreads ainda em patamares relativamente comprimidos, a
classe continua sendo uma alternativa atrativa para a geracao de retorno adicional com risco
controlado no longo prazo.

A renda variavel apresentou desempenho negativo no més (-5,7%), refletindo a volatilidade
observada no mercado acionario no periodo, com Ibovespa fechando no negativo pelo tercei-
ro més consecutivo (-7,2%). A classe acumula retorno de -0,3% no ano, abaixo do seu ben-
chmark Ibovespa, que registrou alta 7,9% no ano, refletindo um contexto desfavoravel para
estratégias ativas.

Os investimentos no exterior contribuiram positivamente para o resultado no més (+7,2%). No
entanto, permanecem com impacto negativo no acumulado de 2026 (-0,4%), uma vez que a
recuperacao recente ainda nao foi suficiente para compensar o desempenho no ano, afetado
pela apreciacdo do Real.

Os Fundos Imobiliarios registraram queda de 1,2% em maio. Ainda assim, acumulam retorno
de 3,1% em 2026, contribuindo positivamente para a diversificagcao da carteira, com volatilida-
de controlada.
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Rentabilidade
do Perfil
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2025 jan-26

Perfil Diversificado * 13,8% 1,7%
Renda Fixa CDI 141% @ 1,2%
Renda Fixa IPCA (NTN-Bs) 12,3% @ 1,3%
Renda Fixa Crédito Privado  14,7% | 1,4%
Renda Variavel (RV) 342% @ 88%
Exterior 4,2% -4,0%
Fundo Imobiliario (FII) 21,6% @ 2,0%
Benchmark IPCA + 6%aa 10,6% | 0,8%
CDI 14,3% | 1,2%
IMA-B 13,2% | 1,0%
Ibovespa 34,0% | 12,6%
S&P 500 (em RS) 3,3% | -3,0%
IFIX 21,1% | 2,3%

*Rentabilidade liquida da taxa de administragdo do Perfil.

N/A: N&o se Aplica
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Comparativo dos Perfis

O grafico apresenta apresenta a evolugcdo mensal comparativa da rentabilidade
dos perfis do PBCD, permitindo acompanhar o desempenho de cada estratégia
ao longo do tempo.

Nos perfis CDI e Juro Real, mesmo em um periodo menos favoravel para o
crédito privado, observou-se manutencao de aderéncia aos respectivos
benchmarks. Esse resultado foi favorecido por um movimento prévio de redugéao

da exposicao a esse segmento, contribuindo para maior resiliéncia das carteiras.

O Perfil Diversificado, por sua vez, possui ativos com maior sensibilidade a
fatores de mercado, para além do crédito privado, como renda variavel, Flls e
investimentos no exterior. Essas classes tendem a reagir de forma mais direta a
variacdes de juros, atividade econémica e condicdes de mercado, o que pode
levar a oscilacdes mais perceptiveis no curto prazo, mas também contribui para
maior potencial de diversificacao e retorno ao longo do tempo.

Rentabilidade
Perfis PBCD
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NTN-Bs mais volateis:
Oportunidade no longo prazo

Nos Uultimos meses as NTN-Bs tém apresentado maior volatilidade,
refletindo um ambiente global e doméstico mais incerto, com impactos
sobre inflagao, juros e percepcao de risco.

Ao mesmo tempo, as taxas reais estao em niveis historicamente elevados
(acima de 8% a.a.), 0 que pode representar oportunidades para quem investe
com horizonte mais longo.

Nos perfis Juro Real e Diversificado € natural haver volatilidade no curto
prazo, mas esse ambiente pode favorecer novas aquisicoes em condicdes
ainda mais atrativas.

Esse més elaboramos uma Carta Extra que aborda esse assunto em
detalhes. Acesse o link e saiba mais:

Acesse o link



www.fapes.com.br/acordo-pbb/migracao.
https://sasitefapesbs01.blob.core.windows.net/arquivos-site-fapes/arquivos/20260615/cf376226-687f-4ef7-879d-e2b8c899329c.pdf

Fique por Dentro

Live Perfis de Investimentos
Planos CD

Para auxiliar no processo de decisao, a FAPES realizou um evento online
sobre a janela para a definicao do Perfil de Investimento dos partici-
pantes dos Planos PBCD, FAPES Futuro e FAPES Familia.

Acesse o link

Painel de Investimentos: N;
Tutorial Interativo

Apresentamos agora o Painel de Investimentos, uma segao interativa do
site da FAPES que reune dados detalhados de cada plano.

Acesse o link

Politicas de Investimentos

As publicacdes detalham as estratégias de alocacao e limites de risco
para 2026.

Acesse o link e saiba mais!

Acesse o link

INFAPES

A FAPES realizou um encontro no formato hibrido com os
participantes sobre a gestdo dos investimentos com a equipe
de especialistas da Fundagao. Mais de 150 pessoas acompan-
haram o evento.

Acesse o link

b

Para informagodes detalhadas sobre o desempenho do seu plano, acesse o Raio X dos Investimentos
no Portal de Servicos da FAPES, em Biblioteca > Investimentos > Raio X dos Investimentos.

Acesse o portal 4
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https://servicos.fapes.com.br/Portal/
https://youtu.be/l4_NtrpcEew
https://www.fapes.com.br/noticias/painel-de-investimentos-conheca-mais-uma-novidade-do-site-da-fapes
https://www.fapes.com.br/noticias/confira-as-novas-politicas-de-investimentos-dos-planos-de-previdencia-da-fapes
https://www.youtube.com/watch?v=n6uJizKa7Tc&t=3s

