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ECONOMIA EM ABRIL DE 2025

No 1° trimestre, o PIB dos EUA recuou 0,3% t/t anualizado, com contribuicdo negativa de 5 p.p.
do setor externo, refletindo a antecipacao de importacdes antes da aplicacao de tarifas. A demanda
domeéstica, porém, avangou 3% t/t anualizado, sinalizando resiliéncia, embora com perspectiva de
desaceleracao a frente, dada a pressao tarifaria e o adiamento de investimentos e contratacdes.

O mercado de trabalho seguiu firme em abril, com criagdo de 177 mil vagas, desemprego estavel
em 4,2% e moderacao em salarios e renda — sem gerar pressao inflacionaria. O impacto do DOGE
ainda é limitado, mas incertezas comerciais vém levando empresas a revisar planos de emprego. A
inflacdo de bens cedeu em marco, com tarifas absorvidas parcialmente pelas margens e pela queda do
petroleo. A inflacdo subjacente também desacelerou, especialmente em servicos ex-habitagdo, mas
segue acima da meta em 12 meses.

Diante do choque simultaneo de precos (altista) e atividade (baixista), o Fed manteve postura de
espera. No inicio do més, Trump pressionou publicamente o presidente da instituicdo, Jerome Powell,
por cortes de juros e cogitou sua substituicdo, o que gerou a alta nos juros longos. Apds reacao
negativa dos mercados, a Casa Branca recuou.

ApOs tarifas reciprocas em 2 de abril, a reacao adversa dos mercados levou o governo a anunciar,
em 9 de abril, uma pausa de 90 dias para negociacdes — com foco em India, Japao, Coreia do Sul e
possivelmente China. Nesse periodo, vigora tarifa universal de 10%, exceto sobre importacdes chinesas.
Acreditamos que a mudanca de postura foi motivada por pressdes do setor privado e pela queda na
popularidade do governo. O recuo parcial, com moderagao nas tarifas sobre o setor automotivo,
reduziu o risco imediato de escalada comercial e recessao, mas a cautela para o segundo semestre se
mantém diante dos impactos ja perceptiveis na producdo e na confianca.

Os efeitos das politicas tarifarias e imigratorias dos EUA, o controle nos gastos publicos e a
continuidade da politica monetaria restritiva, continuam a ser pontos cruciais no cenario local. A
novidade € a perspectiva de impactos desinflacionarios oriundos do aumento das tarifas de importacdo
dos EUA. Apesar disso, o cenario segue de muita incerteza, marcado por inflacdo corrente elevada,
dispersao nas expectativas e fragilidade fiscal. A desancoragem das expectativas de inflacdo — agora
proximas ao teto da meta e com maior dispersdo — exige postura mais cautelosa da autoridade
monetaria.

A atividade econOmica comeca a dar sinais de desaceleracdo, com a perda de félego no
consumo das familias. Apesar disso, o mercado de trabalho segue resiliente. No crédito, o alivio
proporcionado pela migracao de dividas para a nova linha de consignado privado pode gerar alivio do
comprometimento de renda das familias, mas o impacto sobre a demanda agregada segue incerto.

No plano fiscal, a auséncia de sinais de consolidacdo estrutural continua a alimentar duvidas
sobre a sustentabilidade da divida e a efetividade da politica monetaria. A Lei de Diretrizes
Orcamentarias (LDO) de 2026 foi enviada para o Congresso mantendo a trajetoria de meta de superavit
primario, mas as previsdes de crescimento econdmico acima do consenso e subestimacdo do
crescimento dos gastos, mantém o ceticismo do mercado em relagcdo a meta.
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RENTABILIDADE DOS BENCHMARKS E DAS VARIACOES ESPERADAS DOS RETORNOS

SUPERCONSERVADOR
PERFIS BENCHMARKS
GEBSAPREV GE ENERGIA RANGE RANGE
SUPER SUPER VARIACAO ALVO VARIACAO
CONSERVADOR @ CONSERVADOR
95% CDI 100% CDI 105% CDI
MES 1,04% 1,04% 1,00% 1,06% 1,11%
ANO 4,33% 4,31% 3,86% 4,07% 4,28%
12 MESES 12,05% 11,98% 10,85% 11,45% 12,05%
24 MESES 28,24% 28,06% 23,79% 25,19% 26,60%
36 MESES 44,25% 43,84% 39,47% 41,93% 44,44%
DESDE o o o o o
JAN/2020 59,11% 39,65% 53,74% 57,26% 60,86%
CONSERVADOR
PERFIS BENCHMARKS

RANGE RANGE

VARIACAO ALvVo VARIACAO

GEBSAPREV GE ENERGIA 75% CDI 105% CDI 125% CDI

CONSERVADOR |l CONSERVADOR

MES 1,32% 1,31% 0,79% 1,11% 1,32%
ANO 4,56% 4,54% 3,04% 4,28% 5,12%
12 MESES 11,21% 11,36% 8,47% 12,05% 14,51%
24 MESES 26,72% 26,82% 18,35% 26,60% 32,42%
36 MESES 39,28% 39,09% 30,04% 44,44% 54,91%
DESDE 5 . . . .
JAN/2020 53,47% 42,20% 40,44% 60,86% 76,10%
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RENTABILIDADE DOS BENCHMARKS E DAS VARIACOES ESPERADAS DOS RETORNOS

MODERADO
PERFIS BENCHMARKS
RANGE RANGE
VARIACAO ALvVo VARIACAO
GEBSAPREV GE ENERGIA 35% CDI 110% CDI 175% CDI
MODERADO MODERADO
MES 2,22% 2,24% 0,37% 1,16% 1,85%
ANO 591% 5,92% 1,41% 4,49% 7,23%
12 MESES 8,74% 8,62% 3,87% 12,66% 20,88%
24 MESES 23,64% 23,22% 8,18% 28,03% 48,15%
36 MESES 30,93% 30,77% 13,04% 46,99% 84,54%
DESDE 5 . . . .
JAN/2020 4343% 42,03% 17,17% 64,54% 120,82%
AGRESSIVO
PERFIS BENCHMARKS
RANGE RANGE
VARIACAO ALvVo VARIACAO
GEBSAPREV GE ENERGIA 15% CDI 115% CDI 200% CDI
AGRESSIVO AGRESSIVO
MES 2,91% 2,94% 0,16% 1,22% 2,12%
ANO 6,84% 6,76% 0,60% 4,70% 8,31%
12 MESES 8,33% 8,59% 1,64% 13,28% 24,20%
24 MESES 25,49% 24,90% 3,43% 29,48% 56,70%
36 MESES 29,84% 30,28% 5,39% 49,58% 101,41%
DESDE 5 5 . . .
JAN/2020 39,31% 48,11% 7,03% 68,31% 147,27%
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COMENTARIO

Dado o cenario apresentado acima, no més de abril de 2025, as intensificagdes das mudancas
ocorridas no ambito econdémico dos EUA, beneficiaram os ativos locais. Esses efeitos foram vistos
devido o fluxo positivo de capital estrangeiro, com também pelo fechamento das expectativas de
juros do Brasil. Nesse contexto, todos os perfis apresentaram performances positivas — alguns,
inclusive, superando o intervalo esperado de retorno, como o moderado e o agressivo.

No mais, observando os resultados desde o inicio, todos os perfis apresentam retornos
positivos.
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VOLATILIDADE/RISCO DOS INDICES E DOS PERFIS DE INVESTIMENTOS
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ALOCAGCAO DOS PERFIS DE INVESTIMENTOS
GEBSAPREV

GEBSAPREV GEBSAPREV
ATIVOS SUPER GEBSAPREV | GEBSAPREV | GEBSAPREV SUPER

MANDATOS RELACIONADOS CONSERVADOR CONSERVADOR | MODERADO | AGRESSIVO AGRESSIVO

TITULOS PRIVADOS E

BAIXO RISCO ) 3
(FUNDO UITELES PIERIE0S 99,07% 60,32% 32,34% 11,37% 9,80%
GEBSAPREV AZUL) COM BAIXISSIMA
VOLATILIDADE
MEDIO RISCO TITULOS PUBLICOS
(FUNDO COM VOLATILIDADE . . . . .
ST o 0,00% 32,97% 38,58% 43,87% 35,77%
AMARELO) EXTERIOR
EST(RF%TNU;(?DO DIVERSOS ATIVOS
NO BRASIL E NO 0,00% 5,96% 14,76% 19,57% 19,32%
GEBSAPREV
LARANJA) EXTERIOR
RENDA VARIAVEL
(FUNDO ACOES NO BRASIL E . . . . .
ST NP EEReR 0,00% 0,00% 13,99% 24,95% 34,95%
VERMELHO)
OPERACOES COM . . . . . .
e EMPRESTIMOS 0,93% 0,75% 0,33% 0,24% 0,15%
GE ENERGIA

ATIVOS GEBSAPREV GEBSAPREV | GEBSAPREV | GEBSAPREV GEBSAPREV

SUPER SUPER
MANDATOS RELACIONADOS CONSERVADOR CONSERVADOR | MODERADO | AGRESSIVO AGRESSIVO

TITULOS PRIVADOS E

BAIXO RISCO . .
(FUNDO LIS OIS 97,85% 60,36% 31,30% 9,97% 8,23%
COM BAIXiSSIMA
GEBSAPREV AZUL) i
MEDIO RISCO TiTULOS PUBLICOS
(FUNDO COM VOLATILIDADE . . . . .
g = FENGARRANS 0,00% 31,81% 38,97% 44,65% 36,35%
AMARELO) EXTERIOR
ESTFF%TNUDRSDO DIVERSOS ATIVOS
NO BRASIL E NO 0,00% 5,65% 14,94% 19,65% 19,59%
GEBSAPREV
LARANJA) EXTERIOR
RENDA VARIAVEL
(FUNDO ACOES NO BRASIL E . . . . .
SRR 18 BEEER 0,00% 0,00% 14,49% 25,13% 35,46%
VERMELHO)
PERACOE M 5
© GolES Y EMPRESTIMOS 2,15% 2,18% 0,30% 0,59% 0,37%

PARTICIPANTES
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COMPOSICAO DOS FUNDOS EXCLUSIVOS

PERCENTUAL
FUNDOS DE INVESTIMENTOS RETORE‘O RETORNO CNPJ DE
NO MES NO ANO ALOCACAO

GEBSAPREV AZUL FIC MULTIMERCADO CREDITO PRIVADO 1,04% 4,33% 34.867.797/0001-40 100,0%
FAIRFIELD RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA CREDITO PRIVADO 1,05% 4,41% 18.814.287/0001-59 47,8%
SPARTA TOP RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA CREDITO PRIVADO LP 1,02% 4,50% 14.188.162/0001-00 14,8%
BB INSTITUCIONAL FI RENDA FIXA 1,03% 4,25% 02.296.928/0001-90 4,7%
ITAU CUSTODIA CAIXA RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA CURTO PRAZO 1,00% 3,82% 11.419.792/0001-50 0,7%
AZ QUEST LUCE FIF CIC RENDA FIXA CREDITO PRIVADO LP 1,14% 4,52% 23.556.185/0001-10 5,7%
GALAPAGOS IGUANA FIF RENDA FIXA 1,06% 4,20% 42.887.856/0001-70 8,4%
CREDlTé/;I;Fl{CA([:)gPITAL MARKET PREMIUM RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI 1,05% 4,16% 17.254.044/0001-40 8,1%
MAG CASH FIF RENDA FIXA 1,08% 4,12% 17.899.612/0001-60 1,7%
GALAPAGOS PINZON FI RENDA FIXA REFERENCIADO DI 1,04% 4,08% 50.821.045/0001-03 8,2%

GEBSAPREV AMARELO FIC MULTIMERCADO CREDITO PRIVADO 1,79% 5,13% 34.867.805/0001-59 100,0%
JGP CORPORATE FIC RENDA FIXA CREDITO PRIVADO LP 1,09% 4,42% 20.824.446/0001-48 17,5%
BV ATUARIAL FI MULTIMERCADO CREDITO PRIVADO 2,15% 5,95% 14.491.564/0001-89 11,7%
ICATU VANGUARDA INFLACAO LONGA RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA LP 2,36% 6,01% 10.756.541/0001-06 4,8%
ITAU INSTITUCIONAL ALOCACAO DINAMICA RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA 1,25% 4,31% 21.838.150/0001-49 1,4%
BB IMA-B 5 RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO LP 1,74% 4,84% 03.543.447/0001-03 4,4%
VINCI IMOBILIARIO Il FI RENDA FIXA CREDITO PRIVADO 1,01% -0,07% 31.248.496/0001-40 4,4%
PIMCO INCOME INVESTIMENTO NO EXTERIOR FI MULTIMERCADO 0,68% 5,70% 23.720.107/0001-00 4,0%
ARX VINSON INSTITUCIONAL FIC RENDA FIXA CREDITO PRIVADO 1,15% 4,57% 41.579.363/0001-00 4,9%
ITAU INSTITUCIONAL IMA-B 5 RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA 1,74% 4,86% 09.093.819/0001-15 3,5%
JGP SELECT PREMIUM INVESTIMENTO NO EXTERIOR FI MULTIMERCADO CREDITO PRIVADO -0,11% 3,54% 26.525.450/0001-91 2,4%
CREDngF;ﬁR/E:I():g YIELD EXPLORER BRL INVESTIMENTO NO EXTERIOR RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA 0,91% 5,74% 20.216.173/0001-59 2,1%
KINEA [PCA ABSOLUTO FIC RENDA FIXA 2,21% 4,53% 27.599.290/0001-98 2,0%
ICATU VANGUARDA INFLACAO FI RENDA FIXA CREDITO PRIVADO LP 2,32% 5,83% 19.719.727/0001-51 1,9%
BB NORDEA ALPHA 15 HEDGE INVESTIMENTO NO EXTERIOR FIC MULTIMERCADO LP -2,84% -2,77% 37.243.130/0001-65 0,9%
SPARTA TOP INFLACAO RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA CREDITO PRIVADO LP 1,81% 5,29% 38.026.926/0001-29 2,2%
MULT”vjlléRMC(;IE%AN GLOBAL MACRO OPPORTUNITIES INVESTIMENTO NO EXTERIOR RESP LIMITADA FIF 3.35% 3.54% 26.094.770/0001-34 0,9%
ITAU CUSTODIA CAIXA RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA CURTO PRAZO 1,00% 3,82% 11.419.792/0001-50 5,4%
SPX SEAHAWK FIC RENDA FIXA CREDITO PRIVADO LP 1,12% 4,74% 35.505.971/0001-78 2,7%
BB IRF-M TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 2,97% 7,66% 07.111.384/0001-69 4,1%
ROOT CAPITAL CREDITO HG INSTITUCIONAL FI RENDA FIXA CREDITO PRIVADO 1,15% 4,66% 52.115.449/0001-07 2,2%
BB IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 2,27% 6,03% 13.327.340/0001-73 4,7%
SOMMA FIRENZE FI RENDA FIXA CREDITO PRIVADO LP 1,02% 4,00% 45.511.206/0001-14 2,9%
BRADESCO IPCA CLOSED FUND CREDIT | FI RENDA FIXA CREDITO PRIVADO 2,00% -22,41% 36.620.911/0001-69 0,6%
GLCR11 59.669.570/0001-11 1,2%
CPSH11 47.896.665/0001-99 3,1%
GLPF11 58.378.463/0001-71 2,8%
Tit. Publicos e Caixa -— -— — 1,2%
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COMPOSICAO DOS FUNDOS EXCLUSIVOS

FUNDOS DE INVESTIMENTOS RETORNO RETORNO CNPJ PERCENTU/}L DE
NO MES NO ANO ALOCACAO
GEBSAPREV LARANJA FIC MULTIMERCADO 1,55% 3,83% 34.867.818/0001-28 100,0%
SPX NIMITZ ESTRUTURADO RESP LIMITADA FIF CIC MULTIMERCADO 1,06% 1,22% 22.345.384/0001-17 10,2%
KAPITALO KAPPA FIN FIC MULTIMERCADO 1,72% 3,05% 12.105.940/0001-24 10,4%
GALAPAGOS EVOLUTION FIF CIC MULTIMERCADO 2,38% 6,99% 36.440.431/0001-16 8,7%
ITAU JANEIRO DISTRIBUIDORES RESP LIMITADA FIF CIC MULTIMERCADO 3,64% 6,88% 52.285.727/0001-66 7,9%
VINCI CREDITO MULTIESTRATEGIA FI MULTIMERCADO CREDITO PRIVADO 0,65% 0,23% 37.099.037/0001-29 6,2%
CANVAS VECTOR RESP LIMITADA FIF CIC MULTIMERCADO -4,16% -2,62% 28.866.524/0001-89 6,9%
ACE CAPITAL MULTICENARIOS RESP LIMITADA FIF CIC MULTIMERCADO 3,26% 11,59% 47.612.105/0001-65 4,2%
ABSOLUTE VERTEX Il FIF CIC MULTIMERCADO 4,29% 5,06% 23.565.803/0001-99 8,5%
EXES FIC MULTIMERCADO CREDITO PRIVADO 1,29% 4,68% 38.065.069/0001-76 5,0%
ITAU CUSTODIA CAIXA RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA CURTO PRAZO 1,00% 3,82% 11.419.792/0001-50 5,7%
GENOA CAPITAL RADAR 701 RESP LIMITADA FIF CIC MULTIMERCADO 3,36% 3,69% 36.017.810/0001-06 8,6%
V8 SPEEDWAY LONG SHORT FIF CIC MULTIMERCADO 0,63% 4,26% 39.354.762/0001-21 4,3%
SEYMOUR RESP LIMITADA FICFIP MULTIESTRATEGIA 54.305.003/0001-62 3,8%
KINEA PRIVATE EQUITY IV FEEDER INSTITUCIONAL Il FIP MULTIESTRATEGIA 28.849.618/0001-40 6,5%
STRATUS SCP I11 BRASIL FIP MULTIESTRATEGIA 28.686.463/0001-78 3,2%
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COMPOSICAO DOS FUNDOS EXCLUSIVOS

FUNDOS DE INVESTIMENTOS RETOR[\'o RETORNO CNPJ PERCENTU{\L DE
NO MES NO ANO ALOCACAO
GEBSAPREV VERMELHO FIC ACOES 7,07% 14,38% 34.867.829/0001-08 100,0%
GUEPARDO INSTITUCIONAL FIF CIC ACOES 7,48% 6,87% 08.830.947/0001-31 14,5%
CONSTANCIA FUNDAMENTO FIF 6,66% 13,93% 11.182.064/0001-77 3,0%
ITAU INSTITUCIONAL BOVV11 FIC ACOES 3,73% 12,60% 48.107.252/0001-40 0,5%
LEBLON ACOES Il INSTITUCIONAL FIC ACOES 5,98% 14,19% 26.768.800/0001-40 9,6%
HERMEU RESP LIMITADA FIF ACOES 11,83% 8,86% 57.525.392/0001-20 1,9%
ITAU CUSTODIA CAIXA RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA CURTO PRAZO 1,00% 3,82% 11.419.792/0001-50 4,4%
GTI HAIFA FI ACOES 5,21% 5,49% 28.408.121/0001-96 8,5%
CONSTELLATION INSTITUCIONAL FIF CIC ACOES 11,15% 20,62% 16.948.298/0001-04 7,5%
ALASKA INSTITUCIONAL FI ACOES 7,46% 29,88% 26.673.556/0001-32 5,7%
OCEANA SELECTION 30 E FIC ACOES 11,49% 20,14% 31.533.338/0001-32 9,2%
GALAPAGOS FRONTIER FIF ACOES 7,88% 15,83% 18.832.871/0001-37 4,0%
VOKIN GBV ACONCAGUA RESP LIMITADA FIF CIC ACOES 5,02% 12,03% 13.962.947/0001-25 7,9%
VINCI MOSAICO INSTITUCIONAL FI ACOES 5,95% 13,81% 28.470.587/0001-11 5,3%
LIS VALUE RESP LIMITADA FIF ACOES 2,79% 3,53% 24.325.422/0001-03 5,1%
TARPON GT INSTITUCIONAL FIF 7,43% 24,02% 39.346.123/0001-14 4,2%
BENEVENTO RESP LIMITADA FI ACOES 12,79% 18,26% 34.702.622/0001-83 2,7%
GALAPAGOS LIZARD | FI ACOES -4,03% 2,30% 54.977.709/0001-70 2,3%
ACE CAPITAL ABSOLUTO INSTITUCIONAL FIC ACOES 5,96% 13,51% 07.124.064/0001-43 1,8%
NORTE INSTITUCIONAL FIC ACOES 6,58% 12,75% 39.471.486/0001-81 1,8%

COMPOSICAO DA RENTABILIDADE
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GEBSAPREV

ATIVOS GEBSAPREV GEBSAPREV GEBSAPREV | GEBSAPREV GEBSAPREV

FUNDOS EXCLUSIVOS SUPER SUPER
RELACIONADOS CONSERVADOR CONSERVADOR | MODERADO | AGRESSIVO AGRESSIVO

TITULOS PRIVADOS E
TITULOS PUBLICOS
COM BAIXiSSIMA

VOLATILIDADE
TITULOS PUBLICOS

GEBSAPREV AMARELO
FIC MULTIMERCADO COM VOLATILIDADE E 0,00% 0,59% 0,68% 0,77% 0,63%

CREDITO PRIVADO RENDA FIXA NO

GEBSAPREV AZUL FIC
MULTIMERCADO
CREDITO PRIVADO

1,03% 0,63% 0,33% 0,12% 0,10%

EXTERIOR
DIVERSOS ATIVOS NO
GEBSAPREV LARANJA BRASILE NO 0,00% 0,09% 0,22% 0,30% 0,29%
FIC MULTIMERCADO EXTERIOR

GEBSAPREV VERMELHO  AGOES NO BRASIL E

0, 0, 0, 0, 0,
FIC ACOES 18 BRI 0,00% 0,00% 0,97% 1,72% 2,43%
OPERAGOES COM - . . . . .
e — EMPRESTIMOS 0,02% 0,01% 0,01% 0,00% 0,00%
RENTABILIDADE TOTAL 1,04% 1,32% 2,22% 2,91% 3,46%
GE ENERGIA

GE ENERGIA GE ENERGIA
MANDATOS ATIVOS SUPER GE ENERGIA GE ENERGIA | GE ENERGIA SUPER

(FUNDOS EXCLUSIVOS) RELACIONADOS CONSERVADOR CONSERVADOR | MODERADO | AGRESSIVO AGRESSIVO

TITULOS PRIVADOS E
TITULOS PUBLICOS
COM BAIXiSSIMA

VOLATILIDADE

TITULOS PUBLICOS
GEBSAPREVAMARELO 5\ 1 yoLATILIDADE E

FIC MULTIMERCADO 0,00% 0,56% 0,68% 0,78% 0,63%
CREDITO PRIVADO RENDA FIXA NO

GEBSAPREV AZUL FIC
MULTIMERCADO
CREDITO PRIVADO

1,00% 0,62% 0,32% 0,10% 0,08%

EXTERIOR
DIVERSOS ATIVOS NO
GEBSAPREV LARANJA
BRASIL E NO 0,00% 0,09% 0,23% 0,30% 0,30%
FIC MULTIMERCADO SRR
GEBSAPREV VERMELHO ~ ACOES NO BRASIL E . .
~ 1,019 1,749 2,459
FIC ACOES NO EXTERIOR 0/00% 0/00% Ol% 4% A%
OPERAGOES COM . . . . . .
AR PAN TS EMPRESTIMOS 0,04% 0,04% 0,01% 0,01% 0,01%
RENTABILIDADE TOTAL 1,04% 1,31% 2,24% 2,94% 3,47%
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