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Em relagdo ao cenario internacional, nos EUA, uma sequéncia de dados de inflacdo

moderada, aliada a desaceleragdo do mercado de trabalho observada nos ultimos trimestres, foram

suficientes para o mercado consolidar precificacdo de ciclo de cortes de juros a partir de setembro. O

movimento se deu, sobretudo, apds o discurso de Jerome Powell em Jackson Hole, o ultimo de seu

mandato, onde o presidente do Fed deixou claro que a entidade prioriza
preocupagées com uma potencial piora no mercado de trabalho nesse
momento, a despeito da expectativa de choque inflacionario nos préximos
meses, causados pela imposicdo, pelo governo do pais, de tarifas sobre boa
parte de suas importacoes.

Pode-se dizer que o fato mais importante em termos de politica
monetaria no més, apesar da indiferenca do mercado, foi a preocupante
tentativa de intervencgdo direta do governo Trump no Federal Reserve, através
de denuncia de suposta fraude hipotecaria de Lisa Cook, conselheira do Fed.
Segundo o governo, o crime configuraria justa causa para a demissao, abrindo
espago para a indicagdo de novo membro pelo presidente republicano e
abrindo espaco para uma maior influéncia do executivo na condugdo da
politica monetaria.

No Brasil, apesar de um mercado de trabalho ainda aquecido e
de crescimento saudavel da economia no segundo trimestre, conforme
resultado do PIB do periodo divulgado recentemente, em agosto tivemos
novos sinais de desacelera¢do da economia que, a exemplo do que ocorre nos
EUA, tem feito com que o mercado passasse a ter maior confianga na
proximidade de um novo ciclo de corte de juros a se iniciar entre o final de
2025 e o inicio de 2026. Nesse sentido, a influéncia dos juros altos na
economia fica cada vez mais evidente, como no caso dos indices de confianca
medidos pela FGV, com queda em todos os setores no més de agosto, e a
abertura de vagas medida pelo Caged seguindo tendéncia de desaceleragdo,
tendo ainda resultado abaixo da mediana de mercado.

Em relagdo a inflagdo, o IPCA de julho (+0,26%) teve resultado
substancialmente abaixo da expectativa de mercado (+0,35%), com surpresa
benigna em praticamente todos os setores. A abertura qualitativa do indice
também trouxe boas noticias, com prosseguimento de gradual desaceleracao
dos servigcos subjacentes e dos nucleos mais importantes para a conducgdo da
politica monetaria.
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Em agosto, questbes de politica monetaria no ambiente externo exerceram influéncia
positiva sobre os mercados de renda fixa, tanto no ambito local quanto internacional. Contudo, fatores
relacionados as tensGes comerciais com os Estados Unidos limitaram o desempenho da renda fixa
brasileira. Nos EUA, os dados de mercado de
trabalho, acompanhados por revisdes
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desaquecimento da economia brasileira, e em

conjunto com as expectativas de inflagdo cedendo de forma gradual, geraram queda nos juros longos.
No imbréglio envolvendo as tarifas impostas pelos EUA, questdes relacionadas a lei Magnitsky dos EUA
causaram maior apreensdo no mercado, elevando as tensdes entre Brasil e EUA. Com isso, tivemos
uma moderac¢do no fechamento dos juros prefixados e uma leve abertura dos juros reais longos.

Desse modo, o fundo Banrisul Foco IRF-M (+ 1,65%), composto por titulos prefixados,
teve bom desempenho com fechamento da curva. Quanto ao fundo prefixado curto (com vencimentos
até um ano), Banrisul Foco IRF-M 1 (+ 1,22%), teve sua performance impulsionada pela expectativa de
antecipacdo de corte de juros para inicio de 2026. Enquanto isso, os fundos indexados a inflagdo,
compostos por NTN-Bs, registraram queda nas taxas de juros reais curtas e médias, mas pequena
abertura na curva longa (fechamento da inflagdo implicita), levando a um desempenho pior do que os
prefixados. Logo, o fundo Banrisul Foco IMA-B, de longo prazo, rendeu + 0,80% e o Banrisul Foco IMA-
B5+, que contém somente NTN-Bs acima de 5 anos, +0,51%. O Banrisul Foco IDkA IPCA 2A, cuja
carteira possui duragdo média de até dois anos, encerrou o més com rentabilidade de + 1,18%, diante
do fechamento das taxas curtas (a taxa de juros reais de 2 anos caiu de 8,71% para 8,28% em agosto).
Por fim, o Banrisul Foco IMA-Geral, que possui uma carteira mista entre pds-fixados, prefixados e
indexados em IPCA, teve resultado de + 1,18% em agosto.
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Em agosto, as taxas das LFTs permaneceram proximos a estabilidade, com isso, o IMA-S,
composto por titulos pds-fixados com rentabilidade atrelada a taxa bdasica de juros, rendeu +1,17%
contra +1,16% do CDI. Nossa carteira de crédito privado consolidada, que corresponde a soma das
debéntures presentes em nossos fundos com ativos de crédito privado, obteve um retorno de 71,4%
do CDI em agosto, acumulando 120,8% do CDI no ano. Tal desempenho impactou de forma adversa a
performance dos fundos de crédito privado e decorre de uma forte reprecificacdo das debéntures da
empresa Cosan S.A. Se excluirmos os ativos desse emissor o retorno no més teria sido de 114% do CDI.
Nossa avaliacdo é de que a empresa passa por um momento desafiador por conta do fraco
desempenho do seu negdcio de agucar e etanol e de sua elevada alavancagem em um contexto de
juros altos, mas ponderamos que nosso posicionamento em emissées de prazo curto mitigam o risco
de crédito ao qual estamos expostos e o perfil alongado da divida dd a empresa tempo adequado para
buscar tanto melhora da performance operacional, alienacdo de ativos ndo estratégicos (ja em
andamento) ou mesmo aportes de capital de novos sdcios conforme fato relevante recentemente
divulgado.

Os demais ativos da carteira apresentaram desempenho positivo de forma geral. A taxa
média ponderada encerrou o més em CDI +1,21% a.a., correspondendo a um carrego aproximado de
108,1% do CDI, de modo que o referido retorno ex-Cosan de 114% foi obtido mediante uma queda nas
taxas de mercado de boa parte dos ativos da carteira. Destacamos o bom desempenho de lochpe
Maxion (+155% do CDI), Aegea (+148% do CDI) e Corsan (+142%). Assim, destacamos entre 0s nossos
fundos pos-fixados atrelados ao CDI o Banrisul Premium (+1,13% ou 97% do CDI) e o Banrisul Master
(+1,10% ou 95% do CDI), compostos por ativos de crédito privado e titulos publicos, assim como o
Banrisul Absoluto (+1,16% ou 99% do CDI), composto apenas por ativos publicos.

O Banrisul Multimercado Livre teve rentabilidade de + 1,03% no més de agosto,
correspondendo & aproximadamente +88% do CDI, enquanto o IHFA (indice de Hedge Funds Anbima)
rendeu + 2,24%. Entre os destaques positivos tivemos SMAL11 subindo mais de 5% no més, Nasdaq
subindo 0,8% (posigdo composta de NASD11 mais o hedge cambial), as posi¢cSes nos FI-INFRA e as
posicGes taticas com viés de abertura da curva de juros prefixada (que funciona como um hedge
cruzado no book de renda fixa do fundo). Na contramao, tivemos perdas nas posicdes em juros reais
médio e longo (NTN-Bs). Para a frente, seguimos vendo uma assimetria de risco positiva nos
vencimentos médios e longos de NTN-B, que superaram novamente os 7,00% a.a, onde também
seguiremos montando posi¢Ges dinamicas defensivas no juro prefixado longo, diante de um quadro
politico e fiscal interno ainda desafiador. No segmento de renda varidvel, seguimos buscando
oportunidades nos EUA através de posicdes como NASD11 e SMAL11.
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Banrisul indice (+6,90%)

Seguimos na frente no ano e no més abrindo vantagem contra o Ibovespa. O fundo
apresentou ganhos relevantes com Magazine Luiza (MGLU3), que mostrou recupera¢do de margens e
eficiéncia operacional em um ambiente ainda competitivo no varejo. Ultrapar (UGPA3) também teve
contribuicdo positiva, beneficiada pela reestruturacdo de portfélio e melhor desempenho em
combustiveis.

Banrisul Infra (+7,35%)

O portfélio se beneficiou de algumas posi¢Bes ativas na carteira, como Unipar (UNIP6),
Orizon (ORVR3), que vem se destacando pelo avango em solugbes sustentaveis de residuos, e EZTec
(EZTC3). Por outro lado, o desempenho da Companhia Brasileira de Aluminio — CBA (CBAV3) foi
desafiador, diante da pressdo nos pregos internacionais do aluminio e custos elevados de produgao.
Banrisul Performance (+10,16%)

Superamos o referencial no ano e no més. Entre os destaques, Unipar (UNIP6) se
sobressaiu como importante geradora de valor e o peso importante que ela tem na carteira beneficiou
o fundo. Mills Estruturas e Servicos (MILS3), que também apresentou resultado teve desempenho
expressivo, apoiada pela expansdo do setor de infraestrutura e perspectiva de corte de juros.
Marcopolo (POMO4) com resultado no final de julho, seguiu em forte alta com alta consistente,
beneficiada pela possibilidade de queda nos juros. Ja a Direcional Engenharia (DIRR3) foi outro ponto
forte, favorecida pela resiliéncia do segmento de habitacao popular.

Banrisul Agoes (+5,00%)

O fundo teve destaque positivo com Unipar (UNIP6), que divulgou resultado em agosto
e mostrou que segue se beneficiando de fundamentos sélidos no setor quimico e boa geragao de caixa.
Dimed (PNVL3) também agregou valor, sustentada por sua posicdo de relevancia no varejo
farmacéutico do Sul do pais e atingiu cotagdo maxima do ultimo ano. Além disso, a Hapvida (HAPV3)
acelerou alta apds fazer minima recente no final de julho e contribuiu positivamente, refletindo
eficiéncia operacional e ganhos de sinergia apds aquisigdes recentes. Por outro lado, o desempenho
foi prejudicado por Electro Aco Altona (EALT4), empresa que enfrentou maior pressdo no setor
industrial, com impacto inclusive das tarifas americanas. Seguimos atentos as respostas da empresa
para esta situacao, por outro lado esta empresa segue com multiplos muito atraentes e forte geracao
de caixa.

Banrisul Dividendos (+5,85%)

O Fundo Banrisul Dividendos aumentou a vantagem sobre o IDIV e consolidou o bom

retorno no ano (+17,65%). O fundo foi favorecido pela performance de Mills Estruturas e Servigos
(MILS3), alinhada ao avango de investimentos em infraestrutura, e pela Unipar (UNIP6), que manteve
sélida geracdo de caixa e politica consistente de remuneracdo ao acionista. O destaque negativo ficou
com Banco do Brasil (BBAS3), que apresentou balango com resultado ruim no 22 trimestre.
Benjamin Graham nos lembra em O Investidor Inteligente que “o maior problema do investidor — e
mesmo seu pior inimigo — é provavelmente ele mesmo”. Nesse sentido, reforcamos nossa convicgao
de que disciplina, paciéncia e foco em fundamentos permanecem sendo o caminho mais seguro para
atravessar momentos de incerteza e capturar oportunidades de longo prazo.

Este relatério foi elaborado em 03/09/2025 pela Geréncia de Gestdo de Recursos de Terceiros da Banrisul Corretora e é de uso exclusivo de seu destinatdrio, ndo podendo ser reproduzido ou
distribuido, no todo ou em parte, a qualquer terceiro sem autorizagdo expressa do Banrisul. Este relatdrio é baseado em informagdes disponiveis ao publico. As informagdes contidas neste
relatdrio sdo consideradas confidveis na data de publicagdo e as opiniGes aqui contidas sdo baseadas em julgamentos e estimativas, estando, portanto, sujeitas a mudangas.
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RENDA FIXA CURTO PRAZO

RENTABILIDADE DOS FUNDOS DE INVESTIMENTO

Agosto [ 2025
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RENDA FIXA SIMPLES

0,66
0,65

0,73
0,73

0,63
0,62

0,75
0,74

0,81
0,81

0,81
0,80

0,79
0,78

0,87
0,87

0,94
0,94

0,91
0,90

1,07
1,05

0,97
0,96

7,43
7,37

10,45
10,37

20,35
20,19

33,74
33,60

2206.424
756.347

14/08/1996
11/05/1998

1,60
1,60

20,00
20,00

20,00
20,00

20,00
20,00

Banrisul Simples RF FIC FI

Banrisul Soberano Fl RF Simples LP

RENDA FIXA REFERENCIADO

0,76
0,82

0,85
0,92

0,72
0,78

0,77
0,83

0,95
1,03

0,89
0,94

0,86
0,91

0,94
1,00

1,05
n

1,00
1,06

118
1,25

1,06
112

8,26
8,77

1,68
12,47

22,83
24,58

37,98
40,95

52130
417.407

25/01/2016
30/1/2009

1,00 a 115
0,50

100,00
100,00

100,00
100,00

100,00
100,00

Banrisul Master FI RF Referenciado DI LP

Banrisul Absoluto FI RF LP 0,85 0,95 0,80 0,86 1,05 0,97 0,94 1,03 114 1,09 128 115 9,02 1287 2549 4252 6.151.765 09/02/2015 0,5 500.000,00 100,00 500.000,00 16
Banrisul Premium FI RF LP RESP LIM* 0,86 0,96 0,82 0,83 1,08 1,00 0,99 1,06 115 112 129 113 9,20 1307 2601 432 1160577  03/09/2007 0,20 50.000,00 100,00 10.000,00 ge@® 16
Banrisul Vip FI RF LP 0,72 0,80 0,66 0,72 0,94 0,87 0,83 0,90 1,01 0,98 114 1,03 7,99 118 2172 3617 81595 03/08/1995 1,60 100,00 100,00 10000 @@ 16
Banrisul Foco IMA B FI RF LP (072) (0,70) (0,03) (273) 103 0,47 179 2,05 169 131 (0,90) 0,79 8,52 4,03 903 2346 248.045 01/10/2012 0,35 100,00 100,00 10000 e0® 16
Banrisul Foco IMA B 5+ FI RF LP *** (146) (169) (020) (438) 038 0,39 3,02 213 2,56 185 (152) 0,51 9,66 1,35 - - 1663 02/05/2024 0,20 100,00 100,00 10000 ee®® 16
Banrisul Foco IRF-M 1 FI RF 0,80 0,81 0,53 0,66 1,27 0,99 0,98 1,21 1,06 1,04 119 122 9,35 1246 2376 4046 615.100 16/07/2013 0,20 100,00 100,00 100,00 ¢ 16
Banrisul Foco IRF-M FI RF LP 0,29 0,15 (057)  (1,72) 2,51 0,56 132 2,94 0,93 176 0,20 1,64 12,51 1043 1882 3578 193.415 01/10/2012 0,50 100,00 100,00 10000 @@ 16
Banrisul Foco IDKA IPCA 2A FI RF 0,44 0,75 0,26 (027) 195 0,60 0,41 182 0,47 0,25 0,59 117 7,51 880 1728 30,89 595154 15/09/2014 0,20 100,00 100,00 10000 @@ 16
Banrisul Foco IMA G FI RF LP 0,32 0,35 0,28 (0,64) 136 0,77 125 170 124 128 0,55 118 9,76 10010 1946 36,00 408223  25/07/2002 0,20 100,00 100,00 100,00 ©® 16
Banrisul Flex Crédito Privado FI RF LP RESP LIM* 0,84 0,95 0,81 0,80 1,07 0,99 0,98 1,05 114 110 129 1,09 9,09 1287 2558 427 240039  03/09/2007 0,60 100,00 100,00 10000 eeo® 16

Banrisul Multimercado Livre FI LP 0,31 (017) (0,15) 0,74 0,31 0,71 0,75 0,72 1,99 0,87 0,99 102 7,63 8,42 19,40 34,01 4.446 02/12/2019 1,00 a 150 100,00 100,00 10000 eoe® 16
Banrisul Espelho Vinci Multimercado ** 0,73 0,77 0,71 0,77 0,96 0,88 0,83 0,85 0,93 0,94 1,06 1,01 7,73 1,00 2062 36,0l 7.444 07/10/2021 0,00 @ 2,00** 100,00 100,00 10000 eo@® 16
Banrisul Espelho Occam Multimercado ** 1,02 0,78 2,05 2,09 0,65 (0,68) (1,05) 213 213 144 (0,18) 0,60 5,11 11,50 16,47 17,86 1613 24/01/2022 0,00 @ 2,50** 100,00 100,00 10000 oee® 16

AGOES
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1,05
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1,04

114

1,08

1,26

110

8,93

12,66

25,15

41,91

2.795.545

16/05/1997

0,50

100,00

100,00

100,00

Banrisul indice FI Acdes (316) (139) (281) (368) 4,38 (327) 683 4,79 214 0,81 (4,55) 6,90 18,77 6,14 1968 24,08 12.599 01/10/1997 0,85 100,00 100,00 10000 oe®® 16
Banrisul Dividendos FI AcSes (0,00) (1,74) 0,19 (371) 315 (304) 569 4,69 150 2,80 (3,76) 5,85 17,65 10,51 24,45 2813 18.438 29/08/2008 150 100,00 100,00 10000 oe®® 16
Banrisul Infra FI Acdes (185) (159) 0,24 (446) 223 (4,54) 5,91 0,82 3,80 0,83 (4,45) 7,35 1,88 3,48 6,51 14,32 18.589 05/10/1997 2,50 100,00 100,00 100,00 eo®® 16
Banrisul Performance Fl Acdes (074) (159) (232) (383) 366 (243) 505 348 1,08 0,60 (4,54) 10,16 17,60 7,89 1489 13,29 5.658 04/07/1994 2,50 100,00 100,00 10000 oee® 16
Banrisul Fl em Acdes (2,81) (162) (196) (436) 166 (508) 540 2,46 3,46 153 (6,87) 5,00 7,06 (4,03) (926) (035) 73.651 27/10/1971 5,00 100,00 100,00 10000 eoe®® 16

INDICADORES ECONOMICOS

CDI 0,83 0,92 0,79 0,92 1,00 0,98 0,96 1,05 113 1,09 127 116 9,02 1286 2551 4252

SELIC 0,83 0,92 0,79 0,92 1,00 0,98 0,96 1,05 113 1,09 127 116 9,02 1286 2551 4252 Observagées

IDIV (0,71) (172)  (0,07) (488) 350 (277) 552 3,87 1,30 176 (2,96) 5,36 16,25 7,80 3146 4543 (1) investidores em geral.

SMLL (4,37) (137) (449 (7,84) 6,12 (384) 672 9,01 5,44 104 (6,37) 5,84 25,35 4,04 174 (0,23) (2) fundo exlcusivo de previdéncia municipal RPPS.

IBrX (297)  (153) (290) (438) 49 (268) 594 333 170 1,36 (417) 6,22 17,29 4,03 2276 27,86 (3) setor publico e entidades isentas/imunes de impostos e contribuicées federais. Ndo permitido para PF.
IBOVESPA (307)  (159) (31) (428) 4,86 (264) 6,07 3,69 145 133 (4)6) 6,27 17,57 3,98 2218 29,12 (4) permite resgates automaticos.

IMA-B (066) (065) 0,02 (2,61) 7,93 0,50 184 2,09 169 129 (0,79) 0,83 8,83 4,61 10,17 25,34 (5) permite aplicagées autométicas.

IMA-B 5+ - - (022) (437) 043 0,40 2,83 2,33 2,45 185 (151) 0,53 9,65 141 - - (8) ndio permite movimentagées automaticas.

IMA-GERAL 0,33 0,37 0,31 (0,59) 1,39 0,79 1,27 1,70 1,25 128 0,56 1,19 9,81 10,30 20,02 36,48 Acesse o material comercial de cada fundo, clicando no hyperlink disponivel na tabela acima.
IMA-GERAL ex-C 0,34 0,37 0,30 (0,60) 140 0,78 127 172 126 130 0,57 119 9,92 1038 2013 3716 Classificagéo de Risco:

IRF-M 0,34 0,21 (052) (165) 257 0,60 1,38 2,98 0,99 177 0,29 1,65 12,93 1,09 2027 3826

IRF-M 1 0,82 0,84 0,56 0,70 128 1,01 1,00 122 1,08 1,06 1,21 1,24 9,51 1276 2448 3827 . b o0 e 0o
IDKA IPCA 2A 039 080 0,21 (023) 205 0,61 0,41 189 052 024 059 138 708 925 1792 3184 Muito Baixo Bao Medio Alto Muito Alto

*Alteracdo da Denominagéo Social e Politica de Investimento a partir de 02/12/2024. ** Os Fundos de Gestores Parceiros néo cobram taxa de administragdo. O FUNDO INVESTIDO no qual o FUNDO aplica cobra pela prestagéo dos servigos de administragdo e gestéo, a taxa de administracdo, vide REGULAMENTO. ***Este(s) fundo(s) tem menos de 12 (doze) meses, para

avaliagdo da performance de fundo(s) de investimento(s), &€ recomendavel a andlise de, no minimo, 12 (doze) meses.

Leia o Regulamento e a Ldmina de Informagdes Essenciais. A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de rentabilidade futura. A rentabilidade divulgada ndo é liquida de impostos. A rentabilidade divulgada jé € liquida da taxa de administragdo e outros encargos pertinentes ao fundo. Os Fundos de

Investimento ndo contam com a garantia do Administrador, de qualguer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Crédito. Os desempenhos mensais, bem como os acumulados, foram calculados com base no dltimo dia Util do més anterior e no dltimo dia Gtil do més de referéncia. Para avaliagdo v
|

da performance dos Fundos de Investimento € recomenddavel uma andlise do periodo de, no minimo, 12 meses. \
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