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ECONOMIA EM SETEMBRO DE 2025

No contexto global, foi observado o fim da fase de expansdao econémica, com atividade nos EUA
ainda resiliente, mas com mercado de trabalho esfriando e inflacdo pressionada por tarifas; a Area do Euro
proxima de 1% de crescimento, sendo o melhor momento; e China ja em moderacdo e deflagdo. Para
emergentes, isso produz vetores mistos: (i) délar mais fraco e a perspectiva de afrouxamento do Fed em
2025 sao ventos favoraveis a moedas e juros locais; (ii) por outro lado, demanda externa mais fraca (China
desacelerando) e fragmentacdao comercial pesam sobre exporta¢des, precos de commodities e lucros. O
balanco de riscos sugere que paises com ancoragem fiscal e inflacdo em queda tendem a colher queda
nos prémios de risco e ter espago para cortes de juros; ja economias com fragilidades fiscais continuam
vulneraveis a choques de fluxo e de termos de troca.

No Brasil, O Banco Central do Brasil (BCB) manteve a Selic em 15% a.a., consolidando o fim do
ciclo de alta e adotando um tom duro: a atividade desacelera “como esperado”, os juros permanecerao
elevados por um periodo prolongado e o Comité esta pronto para retomar o aperto, se necessario. Ao
enquadrar a desaceleracdo como consistente com seu cenario-base, o Copom desestimula apostas em
cortes iminentes. A politica segue altamente contracionista: a taxa real ex-ante (Swap-DI de 1 ano menos
a expectativa de inflagdo 12 meses a frente da pesquisa Focus) ao redor de 9,5% esta muito acima do juro
neutro estimado pelo BCB de 5%, favorecendo a desinflagao.

Segundo a ata da decisdo de juros e o Relatério de Politica Monetaria (RPM) publicados na ultima
semana de setembro, os riscos de inflacdo permanecem elevados. As projecdes ficaram praticamente
inalteradas: IPCA em 4,8% (2025), 3,6% (2026), 3,4% (1° tri/2027), 3,2% (fim de 2027) e 3,1% (1° tri/2028).
O BCB elevou o hiato do produto para 0,7% no 2° tri e 0,5% no 3° tri (compativel com inflacdo acima da
meta) e projeta hiato negativo em 2027 (-0,5%), ajudando a convergéncia a meta de 3%. A frente, o Bacen
projeta crescimento do PIB de 2,0% em 2025 (ante a estimativa anterior de 2,1%) e 1,5% em 2026; a
combinacao de desaceleracdo concentrada em setores menos ciclicos e mercado de trabalho ainda forte
explica o hiato mais alto no curto prazo.

A desaceleracao econdmica ja afeta setores mais sensiveis a politica monetaria (comércio varejista,
industria de transformagdo e materiais de construgdo civil) e deve se intensificar nos préximos meses,
reforcando o processo desinflacionario. Ha a projecao de corte de 50 pontos-base em dezembro, levando
a Selic a 14,5% e iniciando um ciclo gradual de flexibilizacao.

No front fiscal, o governo elevou os bloqueios de despesas para R$ 12,1 bi, realocando gastos
discricionarios para obrigatérios; ndo houve contingenciamento, com déficit primario projetado em R$
30,2 bilhdes, piso do intervalo da meta. Contudo, aumenta a probabilidade de anuncio de
contingenciamento na revisao de novembro, dada a determinacao do Tribunal de Contas da Unido (TCU)
de que o governo deve perseguir o centro da meta de primario, e ndo o piso. Por fim, a tramitagcdo da
isencdo de IR até R$ 5 mil/més, com compensagao via aliquota de 10% sobre rendimentos acima de R$
50 mil/més, tende a ser neutra para os mercados se aprovada como proposta, por afastar o cenario de
rendncia sem compensacao.
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RENTABILIDADE MENSAL DOS PERFIS DE INVESTIMENTOS
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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 1,00% 1,00% 1,16% 1,22% 1,28%
ANO 10,23% 10,20% 9,81% 10,35% 10,90%
12 MESES 12,81% 12,77% 12,59% 13,30% 14,01%
24 MESES 27,24% 27,09% 24,39% 25,82% 27,28%
36 MESES 44,21% 43,91% 40,22% 42,74% 45,30%
DESDE [o) [0) (o) 0, ()
JAN/2020 68,12% 47,54% 62,54% 66,75% 71,07%
CONSERVADOR
PERFIS BENCHMARKS

RANGE RANGE

VARIACAO ALvVo VARIACAO

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

CONSERVADOR |l CONSERVADOR

MES 1,16% 1,15% 0,91% 1,28% 1,53%
ANO 10,44% 10,41% 7,67% 10,90% 13,10%
12 MESES 12,31% 12,44% 9,82% 14,01% 16,89%
24 MESES 25,40% 25,53% 18,80% 27,28% 33,26%
36 MESES 40,12% 40,03% 30,59% 45,30% 56,01%
DESDE (o) (o) O, 0, o)
JAN/2020 62,10% 50,18% 46,74% 71,07% 89,48%

Elaborado por I9Advisory Consultoria Financeira



=]

Gebsa 2

Prev INFORME MENSAL i9Advisory
I —

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 1,49% 1,49% 0,43% 1,34% 2,14%
ANO 12,71% 12,70% 3,51% 11,44% 18,81%
12 MESES 11,69% 11,59% 4,47% 14,72% 24,41%
24 MESES 22,41% 22,14% 8,37% 28,75% 49,47%
36 MESES 33,44% 33,06% 13,27% 47,91% 86,38%
DESDE 5 . . . .
JAN/2020 52,63% 51,13% 19,60% 75,50% 144,65%
AGRESSIVO
PERFIS BENCHMARKS
RANGE RANGE
VARIACAO ALvVo VARIACAO
GEBSAPREV GE ENERGIA 15% CDI 115% CDI 200% CDI
AGRESSIVO AGRESSIVO
MES 1,68% 1,67% 0,18% 1,40% 2,45%
ANO 14,35% 14,27% 1,49% 11,99% 21,77%
12 MESES 12,17% 12,27% 1,89% 15,44% 28,36%
24 MESES 22,55% 22,58% 3,51% 30,23% 58,30%
36 MESES 33,21% 33,65% 5,48% 50,56% 103,71%
DESDE 5 5 . o .
JAN/2020 49,09% 58,53% 797% 80,04% 177,99%
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RENTABILIDADE DOS PRINCIPAIS iNDICES DE MERCADOS
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COMENTARIO

No més de setembro, todos os perfis apresentaram retornos positivos. Os perfis moderados
e agressivos apresentaram valorizacao acima da sua meta de retorno, impulsionados pela
performance da bolsa de valores e dos multimercados presentes na carteira.

Movimento esse dado pela concretizagdo do inicio de redugao de juros nos EUA.

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

GEBSAPREV
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ALOCAGCAO DOS PERFIS DE INVESTIMENTOS
GEBSAPREV

ATIVOS

RELACIONADOS

GEBSAPREV
SUPER

GEBSAPREV
CONSERVADOR

GEBSAPREV
MODERADO

GEBSAPREV
AGRESSIVO

MANDATOS

TITULOS PRIVADOS E

CONSERVADOR

BAIXO RISCO ) 3
TITULOS PUBLICOS . . . .
(FUNDOASSE)SAPREV A o 99,25% 59,38% 30,30% 16,26%
VOLATILIDADE
MEDIORISCO o IDADE £
(FUNDO GEBSAPREV 0,00% 32,30% 38,98% 41,71%
RENDA FIXA NO
ALY EXTERIOR
ESTRUTURADO
(FUNDO GEBSAPREV ;F:XEESS ; STE'XSESR'I\‘O% 0,00% 7,59% 15,14% 16,85%
LARANJA)
RENDA VARIAVEL -
(FUNDO GEBSAPREV AGOES E'\:(?EBR'TQ?{'L ENO 0,00% 0,00% 15,25% 25,00%
VERMELHO)
OPERACOES COM . . . . .
e EMPRESTIMOS 0,75% 0,72% 0,33% 0,18%
GE ENERGIA

MANDATOS

ATIVOS
RELACIONADOS

TITULOS PRIVADOS E

GEBSAPREV
SUPER

CONSERVADOR

GEBSAPREV
CONSERVADOR

GEBSAPREV
MODERADO

GEBSAPREV
AGRESSIVO

BAIXO RISCO . .
TITULOS PUBLICOS . . . .
(FUNDC?AESE)SAPREV o EAEA 98,18% 60,28% 29,31% 15,42%
VOLATILIDADE
MEDIORISCO 0 IDADE £
(FUNDO GEBSAPREV 0,00% 30,58% 39,72% 42,09%
RENDA FIXA NO
A LELY) EXTERIOR
ESTRUTURADO
(FUNDO GEBSAPREV ;R'XEFLSS ; STE|>\</$ESR'|\IOOR 0,00% 7,24% 15,47% 17,09%
LARANJA)
RENDA VARIAVEL -
(FUNDO GEBSAPREV LGOI E'\:(?EBRFTgi'L O 0,00% 0,00% 15,20% 25,00%
VERMELHO)
Ol 01 3001 EMPRESTIMOS 1,82% 1,91% 0,30% 0,40%

PARTICIPANTES
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COMPOSICAO DOS FUNDOS EXCLUSIVOS

PERCENTUAL
FUNDOS DE INVESTIMENTOS RETORD‘O RETORNO CNPJ DE
NO MES NO ANO ALOCACAO
GEBSAPREV AZUL FIC MULTIMERCADO CREDITO PRIVADO 1,00% 10,24% 34.867.797/0001-40 100,0%
FAIRFIELD RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA CREDITO PRIVADO 0,80% 10,04% 18.814.287/0001-59 45,5%
SPARTA TOP RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA CREDITO PRIVADO LP 0,93% 10,47% 14.188.162/0001-00 14,1%
BB INSTITUCIONAL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA 1,22% 10,53% 02.296.928/0001-90 7,3%
ITAU CUSTODIA CAIXA RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA CURTO PRAZO 1,15% 9,70% 11.419.792/0001-50 0,8%
AZ QUEST LUCE FIF CIC RENDA FIXA CREDITO PRIVADO LP 1,34% 10,98% 23.556.185/0001-10 5,5%
GALAPAGOS IGUANA FIF RENDA FIXA 1,26% 10,43% 42.887.856/0001-70 6,7%
PRlV:g;RA CAPITAL MARKET PREMIUM RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI CREDITO 1,22% 10,49% 17.254.044/0001-40 9,4%
AZ QUEST LUCE INSTITUCIONAL FIF CIC RENDA FIXA CREDITO PRIVADO LP 1,34% 10,97% 52.278.586/0001-54 2,8%
INTER CONSERVADOR RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA CREDITO PRIVADO 1,27% 10,85% 20.879.578/0001-77 1,8%
SULAMERICA EXCELLENCE RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA CREDITO PRIVADO 1,10% 10,56% 04.899.128/0001-90 2,0%
MAG HIGH GRADE RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA CREDITO PRIVADO LP 1,25% 10,77% 50.223.269/0001-05 2,0%
SOMMA TORINO RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA CREDITO PRIVADO LP 1,46% 11,24% 28.206.220/0001-95 2,0%
GEBSAPREV AMARELO FIC MULTIMERCADO CREDITO PRIVADO 1,09% 10,59% 34.867.805/0001-59 100%
JGP CORPORATE RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA CREDITO PRIVADO LP 0,89% 10,06% 20.824.446/0001-48 14,2%
BV ATUARIAL RESP LIMITADA FIF MULTIMERCADO CREDITO PRIVADO 1,17% 10,85% 14.491.564/0001-89 12,1%
ICATU VANGUARDA INFLACAO LONGA RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA LP 0,41% 9,81% 10.756.541/0001-06 2,2%
GEBSAPREV JUROS REAL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA 0,84% 60.709.192/0001-31 14,0%
VINCI IMOBILIARIO Il RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA CREDITO PRIVADO -0,51% -2,89% 31.248.496/0001-40 4,3%
PIMCO INCOME INVESTIMENTO NO EXTERIOR RESP LIMITADA FIF MULTIMERCADO LP 1,59% 14,51% 23.720.107/0001-00 4,3%
ARX VINSON INSTITUCIONAL RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA CREDITO PRIVADO 1,38% 10,98% 41.579.363/0001-00 5,2%
PR'V/J\CS’;SELECT PREMIUM INVESTIMENTO NO EXTERIOR RESP LIMITADA FIF MULTIMERCADO CREDITO 1,39% 11,67% 26.525.450/0001-91 2.6%
CRED??(/)\E&TSSDLIELD EXPLORER BRL INVESTIMENTO NO EXTERIOR RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA 1,72% 14,39% 20.216.173/0001-59 2,3%
b BB NORDEA ALPHA 15 HEDGE INVESTIMENTO NO EXTERIOR RESP LIMITADA FIF CIC MULTIMERCADO 3,77% 7,57% 37.243.130/0001-65 1,0%
MUUJ—Il"\l;l/IE(')QRCC:;l; GLOBAL MACRO OPPORTUNITIES INVESTIMENTO NO EXTERIOR RESP LIMITADA FIF 2.88% 5,34% 26.094.770/0001-34 0,9%
ITAU CUSTODIA CAIXA RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA CURTO PRAZO 1,15% 9,70% 11.419.792/0001-50 8,8%
SPX SEAHAWK RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA CREDITO PRIVADO LP 0,87% 10,98% 35.505.971/0001-78 4,9%
BB IRF-M TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 1,21% 14,12% 07.111.384/0001-69 4,3%
ROOT CAPITAL CREDITO HG INSTITUCIONAL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA CREDITO PRIVADO 1,37% 11,47% 52.115.449/0001-07 4,4%
BB IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 0,44% 10,03% 13.327.340/0001-73 4,2%
SOMMA FIRENZE RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA CREDITO PRIVADO LP 1,47% 10,81% 45.511.206/0001-14 3,1%
BRADESCO IPCA CLOSED FUND CREDIT | RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA CREDITO PRIVADO 0,28% 0,00% 36.620.911/0001-69 0,4%
GLCR11 0,70% 59.669.570/0001-11 1,2%
CPSH11 47.896.665/0001-99 1,2%
GLPF11 1,15% 58.378.463/0001-71 2,9%
Tit. Publicos e Caixa - - - 1,1%

Obs: para os fundos como FII's, FIP's e FIDIC's, que os retornos ndo sdo acompanhados por cota (devido ao prazo de divulgacdo ou
amortizacdo de retornos), ou que os retornos ndo estavam disponiveis no periodo, foram adicionados “---".
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COMPOSICAO DOS FUNDOS EXCLUSIVOS

FUNDOS DE INVESTIMENTOS RETORIA\IO RETORNO PERCENTU@L DE
NO MES NO ANO ALOCACAO
GEBSAPREV LARANJA FIC MULTIMERCADO 2,66% 11,44% 34.867.818/0001-28 100,0%
KAPITALO KAPPA FIN FIF CIC MULTIMERCADO 0,83% 11,69% 12.105.940/0001-24 11,0%
GALAPAGOS EVOLUTION FIF CIC MULTIMERCADO 36.440.431/0001-16 9,0%
ITAU JANEIRO DISTRIBUIDORES RESP LIMITADA FIF CIC MULTIMERCADO 1,49% 17,44% 52.285.727/0001-66 8,5%
VINCI CREDITO MULTIESTRATEGIA FIF MULTIMERCADO 0,10% -2,60% 37.099.037/0001-29 5,9%
CANVAS VECTOR RESP LIMITADA FIF CIC MULTIMERCADO 3,60% 13,08% 28.866.524/0001-89 4,4%
ACE CAPITAL MULTICENARIOS RESP LIMITADA FIF CIC MULTIMERCADO 6,02% 29,11% 47.612.105/0001-65 4,7%
ABSOLUTE VERTEX Il RESP LIMITADA FIF CIC MULTIMERCADO 1,64% 8,45% 23.565.803/0001-99 8,6%
EXES FIC MULTIMERCADO CREDITO PRIVADO 1,34% 7,75% 38.065.069/0001-76 5,3%
ITAU CUSTODIA CAIXA RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA CURTO PRAZO 1,15% 9,70% 11.419.792/0001-50 2,7%
GENOA CAPITAL RADAR 701 RESP LIMITADA FIF CIC MULTIMERCADO 1,66% 9,63% 36.017.810/0001-06 8,8%
V8 SPEEDWAY LONG SHORT FIF CIC MULTIMERCADO 1,13% 11,30% 39.354.762/0001-21 4,5%
AZ QUEST LOW VOL FIF MULTIMERCADO 1,09% 10,32% 10.320.188/0001-09 7,9%
ACE CAPITAL DINAMICO RESP LIMITADA FIF CIC MULTIMERCADO 1,34% 10,50% 14.180.011/0001-05 4,2%
SEYMOUR RESP LIMITADA FICFIP MULTIESTRATEGIA 54.305.003/0001-62 4,0%

KINEA PRIVATE EQUITY IV _FEEDER INSTITUCIONAL Il RESP LIMITADA FIP
MULTIESTRATEGIA

=== === 28.849.618/0001-40 7,6%

Obs: para os fundos como FII's, FIP's e FIDIC's, que os retornos ndo sdo acompanhados por cota (devido ao prazo de divulgacdo ou
amortizacdo de retornos), ou que os retornos ndo estavam disponiveis no periodo, foram adicionados “---".
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COMPOSICAO DOS FUNDOS EXCLUSIVOS

FUNDOS DE INVESTIMENTOS RETORI:IO RETORNO PERCENTUI;\L DE
NO MES NO ANO ALOCACAO
GEBSAPREV VERMELHO FIC ACOES 2,33% 26,43% 34.867.829/0001-08 100,0%
GUEPARDO INSTITUCIONAL FIF CIC ACOES 4,79% 21,48% 08.830.947/0001-31 16,5%
ITAU INSTITUCIONAL BOVV11 RESP LIMITADA FIF CIC ACOES 3,46% 22,56% 48.107.252/0001-40 0,5%
LEBLON I1 INSTITUCIONAL FIF CIC ACOES 2,56% 23,37% 26.768.800/0001-40 10,4%
HERMEU RESP LIMITADA FIF ACOES -3,50% -5,42% 57.525.392/0001-20 1,7%
ITAU CUSTODIA CAIXA RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA CURTO PRAZO 1,15% 9,70% 11.419.792/0001-50 0,1%
GTI HAIFA FIF ACOES -0,11% 10,29% 28.408.121/0001-96 9,0%
CONSTELLATION INSTITUCIONAL FIF CIC ACOES 3,02% 34,70% 16.948.298/0001-04 8,4%
OCEANA SELECTION 30 E RESP LIMITADA FIF CIC ACOES 4,22% 35,08% 31.533.338/0001-32 10,3%
GALAPAGOS FRONTIER FIF ACOES 2,06% 26,99% 18.832.871/0001-37 4,4%
VOKIN GBV ACONCAGUA RESP LIMITADA FIF CIC ACOES 1,29% 27,60% 13.962.947/0001-25 9,0%
VINCI MOSAICO INSTITUCIONAL RESP LIMITADA FIF ACOES 3,90% 27,50% 28.470.587/0001-11 6,0%
LIS VALUE RESP LIMITADA FIF ACOES -3,97% 5,07% 24.325.422/0001-03 5,2%
TARPON GT INSTITUCIONAL FIF 0,50% 22,49% 39.346.123/0001-14 4,1%
BENEVENTO RESP LIMITADA FI ACOES -10,61% 14,00% 34.702.622/0001-83 2,7%
GALAPAGOS LIZARD | FI ACOES 12,42% 43,77% 54.977.709/0001-70 3,2%
ACE CAPITAL ABSOLUTO INSTITUCIONAL RESP LIMITADA FIF CIC ACOES 4,17% 26,69% 07.124.064/0001-43 1,6%
NORTE INSTITUCIONAL RESP LIMITADA FIF CIC ACOES 3,45% 29,64% 39.471.486/0001-81 6,8%
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COMPOSICAO DA RENTABILIDADE
GEBSAPREV

GEBSAPREV
SUPER
CONSERVADOR

GEBSAPREV

ATIVOS RELACIONADOS CONSERVADOR

GEBSAPREV
MODERADO
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GEBSAPREV
AGRESSIVO

GEBSAPREV AZUL FIC
MULTIMERCADO CREDITO
PRIVADO

GEBSAPREV AMARELO FIC
MULTIMERCADO CREDITO
PRIVADO

GEBSAPREV LARANJA FIC
MULTIMERCADO

GEBSAPREV VERMELHO FIC
ACOES

OPERACOES COM
PARTICIPANTES

RENTABILIDADE TOTAL

MANDATOS

(FUNDOS EXCLUSIVOS)

TITULOS PRIVADOS E
TITULOS PUBLICOS COM

9 0
BAIXiSSIMA 0,99% 0,59%
VOLATILIDADE
TITULOS PUBLICOS COM
VOLATILIDADE E RENDA 0,00% 0,35%
FIXA NO EXTERIOR
DIVERSOS ATIVOS NO . )
BRASIL E NO EXTERIOR 0,00% 0,20%
ACOES NO BRASIL E NO . )
EXTERIOR 0,00% 0,00%
EMPRESTIMOS 0,01% 0,01%
1,00% 1,16%
GE ENERGIA

GE ENERGIA

SUPER GE ENERGIA

ATIVOS RELACIONADOS CONSERVADOR

0,40%

0,56%

0,53%

0,00%

0,01%

1,49%

GE ENERGIA
MODERADO

0,25%

0,72%

0,70%

0,00%

0,00%

1,68%

GE ENERGIA
AGRESSIVO

GEBSAPREV AZUL FIC
MULTIMERCADO CREDITO
PRIVADO

GEBSAPREV AMARELO FIC
MULTIMERCADO CREDITO
PRIVADO

GEBSAPREV LARANJA FIC
MULTIMERCADO

GEBSAPREV VERMELHO FIC
ACOES

OPERACOES COM
PARTICIPANTES

CONSERVADOR

TITULOS PRIVADOS E
TITULOS PUBLICOS COM

9 0
BAIXISSIMA 0,96% 0,60%
VOLATILIDADE
TITULOS PUBLICOS COM
VOLATILIDADE E RENDA 0,00% 0,33%
FIXA NO EXTERIOR
DIVERSOS ATIVOS NO ; )
BRASIL E NO EXTERIOR 0,00% 0,19%
ACOES NO BRASIL E NO . )
EXTERIOR 0,00% 0,00%
EMPRESTIMOS 0,03% 0,03%
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0,38%

0,57%

0,54%

0,00%

0,01%

0,24%

0,71%

0,71%

0,00%

0,01%
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RENTABILIDADE TOTAL 1,00% 1,15% 1,49% 1,67%
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