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Novembro foi um més de forte valorizagdo dos ativos locais, com bolsa de valores
renovando recordes historicos e fechamento expressivo das curvas de juros, especialmente no caso
da curva de juros real. 0 movimento foi impulsionado, em grande medida,
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passos do Fed. A autoridade monetaria, por sua vez, manteve tom reticente IO
em sua comunicacdo oficial sobre a politica monetaria, apesar da clara divisdo
dentro do comité, evidenciada por falas opostas de diretores quanto ao diagnéstico sobre o atual
momento da politica monetaria norte-americana. Entre os poucos dados divulgados, o PPl de
setembro veio comportado, em linha com o esperado, reforcando confianca do mercado em corte
de juros no més de dezembro.



Principais destaques no més:

Curva de juros fechou em toda a extensao, refletindo a expectativa de flexibilizagdo monetaria em 2026;
Inflagdo surpreendeu positivamente, com IPCA de outubro em 0,09% e IPCA-15 de novembro em 0,2%, apesar de

patamar ainda alto de niicleos; e
Ambiente externo benigno, com expectativa de corte de juros pelo Fed, favoreceu o apetite por ativos de renda
fixa brasileiros.

O més de novembro consolidou um ambiente mais favoravel tanto para os ativos
locais, com a curva de juros registrando fechamento expressivo. O principal vetor desse movimento
foi a dindmica da inflagdo: o IPCA de outubro
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econdmica que sinalizam leve desaceleragdo, corroborando a tese de que o ambiente doméstico
caminha para condicdes mais benignas de precos e juros.

No cenario internacional, o término do shutdown americano foi inicialmente recebido
de forma positiva pelos mercados. Entretanto, a auséncia temporaria de dados oficiais dificultou a
leitura mais clara sobre os proximos passos da politica monetaria do Federal Reserve, resultando
em episdédios de volatilidade durante novembro. Paralelamente, indicadores provenientes de fontes
independentes, como o Livro Bege e relatérios do Institute for Supply Management (ISM),
evidenciaram sinais de desaceleracdo no mercado de trabalho norte-americano. Ao final do més,
declaracdes com viés mais dovish de alguns dirigentes do FED reforcaram a percepcdo de que ha
espaco para novos ajustes na taxa de juros. Como consequéncia, as apostas em um corte adicional
em dezembro tornaram-se majoritarias, sustentando um movimento de alivio nos juros globais e
contribuindo para um ambiente externo mais favoravel aos ativos de risco.

Dessa forma, o fundo Banrisul Foco IRF-M (+ 1,66%), composto predominantemente
por titulos prefixados, teve um bom desempenho no més. Ja o fundo prefixado curto com
vencimentos até um ano, Banrisul Foco IRF-M 1 (+ 1,06%), superou o CDI no més alinhado com a
melhora nas expectativas de inflagdo. Enquanto isso, os fundos indexados a inflagdo, compostos por
NTN-Bs, apresentaram resultados excelentes, com forte valoriza¢do nos vencimentos mais longos.
O fundo Banrisul Foco IMA-B, de longo prazo, rendeu +2,06% e o Banrisul Foco IMA-B5+, que
contém somente NTN-Bs acima de 5 anos, +2,79%. O Banrisul Foco IDKA IPCA 2A, cuja carteira
possui duracdo média de até dois anos, encerrou 0 més com rentabilidade de + 0,97%, diante do
leve fechamento das inflacdes implicitas curtas (a taxa de juros reais de 2 anos caiu de 8,36% para
8,19% em novembro). Por fim, o Banrisul Foco IMA-Geral, que possui uma carteira mista entre pds-
fixados Selic, prefixados e indexados em IPCA, teve resultado de + 1,42% em novembro.

! Fundos Banrisul Foco IRF-M, Foco IRF-M 1, Foco IMA-B, Foco IMA-B 5+, Foco IDKA IPCA 2A e Foco IMA-Geral.
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Fonte: Economatica. Elaboragdo: Banrisul Asset.

Em novembro, as taxas das LFTs (Tesouro Selic) permaneceram novamente proximas da
estabilidade, com queda em alguns vencimentos médios e longos. O IMA-S, composto por titulos pds-
fixados com rentabilidade atrelada a taxa basica de juros, rendeu +1,06% contra +1,05% do CDI.

Quanto o mercado de crédito privado local, o indice de debéntures IDA-DI apresentou
retorno de 104,5% do CDI no més, acumulando ganho de 113,3% do CDI no ano. A abertura de
desempenho mensal dos componentes do indice demonstra que 77% do universo dos ativos
performaram acima do CDI, com destaque para a recuperac¢do dos precos de emissores penalizados
no més de outubro, enquanto emissGes de empresas AAA apresentaram desempenho apenas
mediano, com alguns casos de retorno abaixo do CDI.

Em termos de eventos corporativos tivemos dois casos relevantes envolvendo emissores
gue ndo integram as carteiras dos fundos de investimento do Banrisul. O primeiro foi a decretagao pelo
Banco Central do Brasil da liquidacdo do Banco Master que, apesar de figurar entre as maiores
intervencOes do tipo ja realizadas pelo nosso Bacen, deve produzir impacto limitado, tanto pelo
tamanho da institui¢do (0,55% das captagdes totais do sistema financeiro nacional) quanto pelo perfil
de credor: em grande medida, pessoas fisicas elegiveis ao recebimento de garantia do Fundo
Garantidor de Crédito. O segundo caso, este com maiores reverberagdes sobre o mercado de crédito
privado, é o da Hapvida, operadora de planos de saude e redes de atendimento hospitalar, que vem
apresentando resultados operacionais decrescentes e duividas sobre a capacidade de pagamento de
sua divida corporativa, de RS 12 bilhdes, detida em sua maior parte por fundos de investimento.

Dado esse contexto, nossa carteira de crédito privado registrou retorno mensal de
112,8% do CDI, superando de forma consistente o IDA-DI e acumula retorno de 115,7% do CDI no ano.
Essa performance pode ser atribuida ao bom equilibrio de nossa carteira alocada entre emissores AAA
e emissores de maior spread com bom perfil operacional e organizacional, permitindo captura de
ganhos em diferentes contextos de mercado. Individualmente, além da auséncia do emissor Hapvida,
contribuiram alguns emissores de nossas carteiras como Equatorial (118% do CDI), Cosan (127,9% do
CDI) e posi¢des novas como Unidas (144,7% do CDI).

Por fim, destacamos entre os nossos fundos pés-fixados atrelados ao CDI o Banrisul Flex
(+ 1,05% ou 100% do CDI) e Banrisul Premium (+ 1,06% ou 101% do CDI), compostos por ativos de
crédito privado e titulos publicos, assim como o Banrisul Absoluto (+1,05% ou 99% do CDI), composto
apenas por ativos publicos (LFTs).

2 Fundos Banrisul Master, Flex, Premium, Vip, Absoluto, Soberano e Simples.



O Banrisul Multimercado Livre teve rentabilidade de +1,30% no més de novembro,
correspondendo a aproximadamente +124% do CDI, enquanto o IHFA (Indice de Hedge Funds Anbima)
rendeu + 1,38%. Entre os destaques positivos tivemos SMAL11 subindo mais de 5,8% no més, o SVAL11
(small caps americano) com bom desempenho diante do manejo da posicdo durante o més e as
posi¢cGes em juros reais (NTN-Bs) combinadas com as posi¢Oes taticas na curva de juros prefixada, que
funciona como um hedge cruzado no book de renda fixa do fundo. Na contramao, as posi¢cdes nos Fl-
INFRA tiveram um més de recuperagao apods a ressaca de outubro, mas nossas posi¢des acabaram
fechando levemente abaixo do CDI no més. Para frente, seguimos vendo uma assimetria de risco
positiva nos vencimentos médios e longos de NTN-B, além de mantermos posigdes dinamicas
defensivas no juro prefixado longo, diante de um quadro politico e fiscal interno ainda delicado. No
segmento de renda varidvel, seguimos buscando oportunidades nos EUA e aqui no Brasil através de
posicbes em Small Caps considerando os ciclos de cortes de juros em andamento 13 fora e préximo de
comegar aqui no Brasil.
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Fonte e elaboragdo: Banrisul Asset.

O més de novembro consolidou um movimento expressivo de valorizagdo no mercado
brasileiro, com o Ibovespa avan¢ando 6,37% e acumulando 32,25% no ano. A valorizagdo dos ativos é
bem espalhada, com os principais referenciais apresentando altas superiores a 5% no més e 28% no
acumulado anual. Esse comportamento reflete

uma combinacdo de forte apetite por risco, Performance acumulada no més
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mas optamos por realizar ajustes estratégicos, priorizando ativos que ficaram para tras no rali, apesar
de apresentarem fundamentos sélidos e valuations atrativas. Essa decisdo nos colocou um pouco atras



do indice no curtissimo prazo, mas fortalece nossa convicgdo para os préoximos trimestres. Acreditamos
gue o mercado caminha para uma fase de rotacdo mais clara, na qual setores e empresas com
estruturas financeiras robustas e crescimento mais previsivel tendem a recuperar espago. A
preparagao dos portfdlios ao longo de novembro, portanto, teve menos foco no desempenho imediato
e mais na construgdo de uma carteira com maior aderéncia ao ciclo de 2026. Mesmo assim, quatro dos
nossos fundos ja acumulam retornos superiores a 25% no ano, reforgando que a estratégia tem
capturado boa parte do movimento.

No Banrisul Ag¢bes (+1,18%), o resultado ficou aquém do referencial em fun¢do de um
fluxo acentuado para empresas mais liquidas e alavancadas — normalmente favorecidas na primeira
etapa de ciclos de alta. Como nossa filosofia privilegia companhias com balangos mais consistentes,
menor risco financeiro e melhor previsibilidade, o fundo foi penalizado no curto prazo. Entretanto, essa
mesma caracteristica deve se converter em vantagem quando o rali entrar em sua segunda fase, mais
seletiva, guiada menos por liquidez e mais por qualidade, algo que projetamos ocorrer ao longo de
2026.

O Banrisul indice (+5,49%) apresentou desempenho sélido, acumulando 32,17% de alta
no ano. A estratégia continua centrada em replicar o benchmark com disciplina, mas adicionamos valor
ao identificar distor¢gdes pontuais em ativos que sofreram quedas injustificadas. Essa combinagdo —
aderéncia estrutural ao indice com exploracdo de pequenas assimetrias — preserva o perfil do fundo
e reforga sua capacidade de capturar alfa sem elevar desnecessariamente o risco.

J& o Banrisul Dividendos (+3,79%) segue entregando resultados consistentes,
acumulando +27,62% no ano. A carteira é construida com base em negdcios resilientes, alta geracado
de caixa e sensibilidade favoravel ao ciclo econémico. Além disso, a maior exposi¢cdo ao ddlar tem
funcionado como um diferencial estratégico, dado o cenario global potencialmente favoravel a
apreciacdo da moeda americana, apds as quedas recentes. Assim, mantemos elevada convic¢do na
composigao atual do portfdlio.

O Banrisul Infra (+5,02%) chegou a +26,6% no ano, beneficiando-se de posicGes bem
calibradas em construtoras, mineragdo e empresas de concessdes publicas — setores que
historicamente lideram movimentos iniciais de expansdo econémica. Ao reconhecer que parte desse
valor ja se materializou, iniciamos um giro disciplinado, reduzindo riscos e incorporando maior
exposicdo a setores industriais e de petrdleo, que comegcam a se destacar em termos de assimetria
risco/retorno para o préximo ciclo.

Por fim, o Banrisul Performance alcangou 25,43% no ano e +0,82% no més, apds um
reposicionamento que tornou a carteira mais resiliente e descorrelacionada ao Ibovespa. A Carteira
acabou ficando parcialmente defensiva, com empresas de qualidade, mas que talvez possam estar
perdendo apelo na medida em que a inflexdo da politica monetaria se aproxima. Seguiremos
priorizando ativos negociados com desconto significativo em relagdo ao valor intrinseco, mas a ideia é
um reposicionamento deste portfélio, processo que ja foi iniciado, buscando torna-lo o mais sensivel
dentre todos os nossos Fundos ao iminente inicio do ciclo de cortes juros no Brasil. O ano de 2026 deve
apresentar um ambiente com niveis mais altos de volatilidade, mas a “rotagdo de carteiras” de papeis
mais liquidos para outros nomes nao tdo ébvios deverd representar uma grande oportunidade como
alavanca de retorno para superar os indices de referéncia do Mercado brasileiro.
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banrisulasse- RENTABILIDADE DOS FUNDOS DE INVESTIMENTO ~ REVISTA MENSAL Novembro [ 2025

Acumulado (%) PLMédio Movimentagdes (R$)
12 Meses Inicio das ~ Taxa de Adm. Grau de
FUNDOS DE INVESTIMENTO Atividades (% a.q.) Aplicag@io  Apl. Adicional e Saldo Risco Obs.
dez/24 jan/25 fev/25 mar/25 abr/25 mai/25 jun/25  jul/25 ago/25 set/25 out/25 nov/25 Ano 12m 24m 36m (R$ Mil)
Inicial Resg. Minimo Minimo
Banrisul Automético FI RF Curto Prazo 0,75 0,81 081 0,79 0,87 0,94 091 1,07 0,97 1,02 107 0,88 1066 149 2106 3426 2338818  14/08/1996 1,60 0,01 0,01 0,01 . 345
Banrisul Super FI RF Curto Prazo 0,74 0,81 0,80 0,78 0,87 0,94 0,90 1,05 0,96 1,01 1,05 0,87 10,56 n38 2089 3399 730429 1/05/1998 1,60 20,00 20,00 20,00 o 14
Banrisul Simples RF FIC FI 0,77 0,95 0,89 0,86 0,94 1,05 1,00 118 1,06 112 17 0,96 1,83 1270 2368 3852 48596 25/01/2016 1000115 100,00 100,00 10000 & 16
Banrisul Soberano FI RF Simples LP 0,83 103 0,94 0,91 1,00 m 1,06 125 112 118 124 1,01 1256 1350 2544 4151 424936 30/1/2009 0,50 100,00 100,00 10000 @ 16
Banrisul Master FI RF Referenciado DI LP 081 1,05 0,96 0,95 104 114 1,08 126 110 125 1,20 104 12,79 1371 2597 4245 2849185  16/05/1997 0,50 100,00 100,00 10000 g@ 16
Banrisul Absoluto FI RF LP 0,86 1,05 0,97 0,94 1,03 114 1,09 128 115 122 127 104 12,94 1391 2637 4309 6.810.788  09/02/2015 0,15 500.000,00 100,00 500.000,00 16
Banrisul Premium FI RF LP RESP LIM* 0,83 1,08 1,00 0,99 1,06 115 112 129 113 127 121 1,06 1312 1407 2679 4376 1217515 03/09/2007 0,20 50.000,00 100,00 1000000 gee 16
Banrisul Vip FI RF LP 0,72 094 0,87 0,83 0,90 1,01 0,98 114 1,03 1,09 114 0,93 1,45 1225 2254 3668 80.975 03/08/1995 1,60 100,00 100,00 10000 @@ 16
Banrisul Foco IMA B FI RF LP (273) 103 0,47 179 2,05 1,69 131 (090) 079 0,47 1,01 2,06 12,42 934 1202 2568 221196 01/10/2012 0,35 100,00 100,00 10000 eo® 16
Banrisul Foco IMA B 5+ FI RF LP *** (438) 038 0,39 3,02 213 2,56 1,85 (152) 0,51 0,41 1,02 2,78 14,34 9,32 - - 2092 02/05/2024 0,20 100,00 100,00 10000 eeee 16
Banrisul Foco IRF-M 1 FI RF 0,66 127 0,99 0,98 121 1,06 104 119 122 117 127 1,05 1323 1398 2461 4118 606.473 16/07/2013 0,20 100,00 100,00 10000 & 16
Banrisul Foco IRF-M FI RF LP (172) 2,51 0,56 132 2,94 0,93 176 0,20 164 120 134 165 1730 1528 2043 3948 189.950 01/10/2012 0,50 100,00 100,00 10000 @@ 16
Banrisul Foco IDKA IPCA 2A FI RF (027) 195 0,60 0,41 1,82 0,47 0,25 0,59 117 0,60 1,05 0,97 1037 1007 1842 3202 529.875 15/09/2014 0,20 100,00 100,00 10000 e® 16
Banrisul Foco IMA G FI RF LP (064) 136 0,77 125 170 124 128 0,55 118 1,05 123 141 13,87 1313 2118 3788 331034 25/07/2002 0,20 100,00 100,00 10000 @@ 16
Banrisul Flex Crédito Privado FI RF LP RESP LIM* 0,80 1,07 0,99 0,98 1,05 114 110 129 1,09 129 117 1,05 1298 1389 2639 4283 240796  03/09/2007 0,50 100,00 100,00 10000 egee 16
Banrisul Multimercado Livre FI LP 0,74 031 071 0,75 0,72 1,99 0,87 0,99 1,02 0,98 1,00 1,30 1,22 1205 2061 3494 4221 02/12/2019 1,00 a 1,50 100,00 100,00 10000 @@ 16
Banrisul Espelho Vinci Multimercado ** 0,77 0,96 0,88 0,83 0,85 0,93 0,94 1,06 101 1,03 1,20 0,87 12 199 2153 3648 7.054 07/10/2021 0,00 @ 2,00%* 100,00 100,00 10000 @@ 16
Banrisul Espelho Occam Multimercado ** 2,09 0,65 (0,68)  (1,05) 213 23 144 (018) 0,60 2,32 0,09 1,30 9,06 1,34 17,93 18,65 1497 24/01/2022 0,00 a250** 100,00 100,00 10000 eeee® 16
Banrisul indice FI Acdes (368) 438 (327) 683 4,79 214 08l (455) 690 335 2,06 5,49 3216 2729 2354 3480 12.464 01/10/1997 0,85 100,00 100,00 10000 egeee® 16
Banrisul Dividendos FI A¢des (37) 315 (304) 569 4,69 150 2,80 (376) 585 2,88 157 3,78 27,61 2287 2975 4189 18.672 29/08/2008 150 100,00 100,00 10000 eeee® 16
Banrisul Infra FI Acdes (446) 223 (4,54) 5,91 0,82 3,80 0,83 (445) 735 4,44 321 5,01 2665 2100 17,41 27,06 17.704 05/10/1997 2,50 100,00 100,00 10000 egeee® 16
Banrisul Performance Fl Acdes (383) 366 (243) 505 348 1,08 0,60 (454) 1016 3,70 2,00 08l 2542 2061 1709 2239 5.345 04/07/1994 2,50 100,00 100,00 10000 eeee® 16
Banrisul FI em Acdes (436) 166 (508) 540 2,46 346 153 (687) 5,00 0,65 (0,26) 17 874 3,99 (751) 528 70.406 27/10/1971 5,00 100,00 100,00 10000 eeee® 16
CDI 0,92 1,00 0,98 0,96 1,05 113 1,09 127 116 121 127 1,05 1293 1398 2633 4314
SELIC 0,92 1,00 0,98 0,96 1,05 113 1,09 127 116 121 127 1,05 1293 1398 2633 4314 Observagées
DIV (488) 350 (277) 552 3,87 1,30 1,76 (297) 536 2,82 1,79 5,30 2811 2185 3336 5567 (1) investidores em geral.
SMLL (7,84) 6,12 (384) 672 9,01 5,44 1,04 (636) 584 158 0,44 6,02 3562 2498 878 15,42 (2) fundo exicusivo de previdéncia municipal RPPS
IBrX (438) 49 (268) 594 333 1,70 136 (417) 6,22 347 2,09 6,43 31,89 26,10 2561 40,62 (3) setor publico e entidades isentas/imunes de impostos e contribuigoes federais. Nao permitido para PF.
IBOVESPA (428) 486 (264) 607 3,69 145 133 (478) 6,27 3,40 225 6,37 3224 2658 2492 441 (4) permite resgates automaticos
IMA-B (2,6]) 106 0,50 184 7,93 169 129 (0,79) 0,83 0,53 1,04 2,04 12,82 9,87 1310 27,74 (5) permite aplicagées automaticas.
IMA-B 5+ - - 0,40 2,83 2,33 2,45 185 (1,5]) 0,53 044 1,05 2,80 14,42 9,41 - - (8) néo permite movimentagées autométicas
IMA-GERAL (0,59) 1,39 0,79 127 1,70 125 128 0,56 119 106 122 142 13,93 13,25 21,69 38,52 Acesse o material comercial de cada fundo, clicando no hyperlink disponivel na tabela acima.
IMA-GERAL ex-C (0,60) 140 0,78 127 172 126 1,30 057 119 1,07 124 143 14,0 1342 2184 3904 Classificagéio de Risco:
IRF-M (65) 257 0,60 1,38 2,98 0,99 177 0,29 165 125 137 1,66 1785 1590 2182 4193
IRF-M 1 0,70 128 101 1,00 122 1,08 1,06 121 124 119 129 107 1345 1424 2531 4229 - e oo sese 0000
IDKA IPCA 2A (023) 205 0,61 0,41 189 0,52 0,24 0,59 138 0,48 112 0,93 1075 1049 1892 3306 Muito Bao Baxo Medio i MDA

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

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

Leia o Regulamento e a Lamina de Informagdes Essenciais. A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de rentabilidade futura. A rentabilidade divulgada o & liquida de impostos. A rentabilidade divulgada ja é liquida da taxa de administrago e outros encargos pertinentes ao fundo. Os Fundos de

Investimento ndo contam com a garantia do Administrador, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Crédito. Os desempenhos mensais, bem como os acumulados, foram calculados com base no Gltimo dia Gtil do més anterior e no Ultimo dia Gtil do més de referéncia. Para avaliogao o

Autorregulagdo
Servigo de Atendimento ao Cotista ANBIMA

Geréncia de Administragéo Fiducidria
Rua Siqueira Campos, 833 - 3° andar, Centro Histérico. Porto Alegre-RS - CEP 90010-000
Ouvidoria: 0800.644.2200 | SAC 0800.646.1515 | E-mail: fundos_investimento@banrisul.com.br | www.banrisul.com.or

da performance dos Fundos de Investimento é recomendavel uma andlise do periodo de, no minimo, 12 meses.



