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1. INTRODUCAO

A presente Politica de Investimentos tem como propdsito estabelecer os fundamentos que norteardo a
aplicacdo dos recursos do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA -
PIRAPREV. Trata-se de um documento estratégico que reflete 0 compromisso da unidade gestora com a
boa governanca, a sustentabilidade e a protecdo do patriménio previdenciario.

Este instrumento busca assegurar que as decisbes de investimento sejam tomadas de forma planejada,
responsavel e transparente, garantindo o alinhamento entre os recursos financeiros disponiveis e as
obrigacOes previdenciarias assumidas. Para tanto, define diretrizes, limites, critérios de risco e mecanismos
de acompanhamento que permitem a gestao previdenciaria atuar de maneira prudente e eficiente.

A Politica de Investimentos é também um instrumento de comunicagdo e prestacdo de contas a sociedade,
aos segurados e beneficiarios, bem como aos 6rgdos de controle. Sua funcdo € demonstrar a seriedade com
que a unidade gestora administra recursos de natureza publica, adotando praticas que privilegiam a
seguranca, a liquidez, a rentabilidade e a solvéncia, sempre em equilibrio com os objetivos previdenciarios
de longo prazo.

Assim, esta Politica de Investimentos representa, portanto, o compromisso do INSTITUTO DE
PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV com a boa gestdo dos recursos
previdenciarios, garantindo seguranga, rentabilidade, solvéncia, liquidez, motivacdo, adequagdo as
obrigaces e transparéncia em todas as etapas de suas operacoes.
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2. OBJETIVO

A presente Politica de Investimentos tem por objetivo estabelecer as diretrizes, os principios e 0s critérios
que norteardo a aplicacdo dos recursos do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE
PIRACEMA - PIRAPREV, em conformidade com o disposto no art. 1° da Resolu¢cdo CMN n° 5.272, de 18
de dezembro de 2025, de modo a assegurar que as decisOes de investimento sejam conduzidas com
observancia aos principios da seguranca, rentabilidade, solvéncia, liquidez, motivagdo, adequagdo a natureza
das obrigagdes previdenciarias e transparéncia, preservando o equilibrio econdmico-financeiro e atuarial do
regime.

Este documento orienta a selecéo, a alocacdo, 0 acompanhamento e o controle dos investimentos, exigindo
que os responsdveis pela gestdo dos recursos atuem com boa-fé, lealdade, diligéncia, protecdo
tempestividade e prudéncia financeira, além de zelar por elevados padrdes éticos e pela adocdo de regras,
procedimentos e controles internos compativeis com a natureza publica da gestdo previdenciaria, com 0s
segmentos, limites e requisitos previstos na regulamentacdo vigente e com as melhores préaticas de
governanga aplicaveis aos RPPS.

Adicionalmente, a Politica de Investimentos constitui instrumento essencial de transparéncia e de prestacéo
de contas, permitindo que segurados, beneficiarios, 6rgdos de controle e demais partes interessadas
acompanhem, de forma clara e objetiva, as estratégias adotadas, os riscos assumidos e os resultados obtidos,
contribuindo para o fortalecimento da confianca na gestdo dos recursos previdenciarios e para a prote¢ao dos
direitos presentes e futuros dos participantes do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE
PIRACEMA - PIRAPREV.
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3. CATEGORIZACAO DO RPPS

Para fins de classificacdo, os Regimes Prdprios de Previdéncia Social podem ser enquadrados como
Investidor Comum, Qualificado ou Profissional. Essa categorizacdo é importante porque define quais
tipos de investimentos o INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA -
PIRAPREYV poderéa acessar e em quais condicdes.

De forma prética, a classificacdo leva em consideracao dois aspectos principais:

e Patrimonio Aplicado: o volume de recursos sob gestdo, registrado no Demonstrativo das
Aplicacdes e Investimentos dos Recursos — DAIR;

¢ Nivel de Aderéncia ao Pro-Gestdo RPPS: certificacdo que avalia governancga, controles internos e
praticas de gestao.

Para ser reconhecido como Investidor Qualificado, o RPPS deve possuir patrimonio aplicado igual ou
superior a R$ 10 milhdes e ter obtido Certificagdo Institucional no Pro-Gestdo em um dos niveis de
aderéncia. Ja para a categoria de Investidor Profissional, exige-se patriménio aplicado igual ou superior a
R$ 500 milhGes, além da Certificacdo Institucional Pro-Gestdo no Nivel IV.

Caso 0 INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV n#o atenda a
esses requisitos, sera classificado como Investidor Comum, ficando restrito a investimentos compativeis
com essa categoria, sem acesso a fundos destinados a investidores qualificados ou profissionais.

Para apoiar essa classificacdo, sdo observadas as seguintes informagoes:

Analise do Perfil

Patrimdnio Liquido sob gestdo (R$) 2.561.356,52
Nivel de Aderéncia conquistado no Prg-Gestéo Na&o se aplica
Vencimento da Certificacdo Pro-Gestao Na&o se aplica

Fonte: O préprio INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV

Nos termos da Resolucdo CMN n° 5.272, de 18 de dezembro de 2025, a categorizagdo do Regime Préprio de
Previdéncia Social passa a considerar, de forma expressa, o nivel de aderéncia a Certificacdo Institucional
Pro-Gestdo RPPS como elemento determinante para a defini¢do do universo de ativos elegiveis, dos limites
de alocacdo e do grau de complexidade das estratégias de investimento passiveis de adocdo. A realizacdo de
novas alocagOes em determinados segmentos e ativos financeiros esta condicionada a comprovagéo do nivel
minimo de certificacdo exigido para cada classe de investimento, conforme previsto na regulamentagdo
vigente, de modo que a inexisténcia ou insuficiéncia de nivel de Pro-Gestdo implica restri¢fes relevantes a
diversificacdo da carteira. Assim, a estratégia de investimentos do INSTITUTO DE PREVIDENCIA
MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV devera ser compatibilizada com o nivel de certificagdo
institucional alcangado, observando-se a capacidade operacional, a estrutura de governanga, 0s controles
internos e a gestao de riscos do RPPS.
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Atualmente, o INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV
encontra-se classificado como INVESTIDOR COMUM. Havendo a obtencdo e/ou progressdao na
Certificacdo Pro-Gestdo, a categorizagdo sera revista e o INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL
DE PIRACEMA - PIRAPREYV devera promover as adequacdes necessarias nesta Politica de Investimentos
dentro de prazo de até 90 (noventa) dias, de forma a refletir fielmente sua nova condicdo de enquadramento.
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4. ESTRUTURA DE GESTAO E GOVERNANCA

Os responsaveis pela gestdo da unidade gestora do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE
PIRACEMA - PIRAPREV tém como uma de suas principais responsabilidades a busca continua pelo
aperfeicoamento técnico, exercendo suas atividades com boa-fé, legalidade e diligéncia. Devem zelar por
elevados padr@es €ticos e adotar boas praticas de gestdo previdenciaria, em consonancia com os principios
do Pro-Gestdo, de modo a garantir o cumprimento das obrigacdes do regime.

Entende-se por responsaveis aqueles que participam dos processos de analise, avaliacdo, gerenciamento,
assessoramento e decisdo, assim como 0s agentes de mercado que atuam na distribuicdo, intermediagdo e
administracdo de fundos de investimento e ativos financeiros relacionados. As atribuicGes de cada agente
estdo detalhadas nos manuais internos e nas politicas institucionais do INSTITUTO DE PREVIDENCIA
MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREYV, instituidos como Regras, Procedimentos e Controles
Internos.

A governanca do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV é
composta por instancias que atuam de forma integrada e complementar:

e Conselho Administrativo: érgdo maximo de deliberagdo, responsavel por aprovar a Politica de
Investimentos e acompanhar sua execucao;

e Conselho Fiscal: responsavel por fiscalizar a gestdo administrativa, contabil e financeira;

e Comité de Investimentos: 6rgdo técnico de formulacdo e execucdo da Politica de Investimentos,
que analisa cenarios, propde estratégias e acompanha a performance da carteira de investimentos.

Todo o processo de execucdo da Politica de Investimentos e de outras diretrizes legais devem ser deliberadas
e fiscalizadas pelos conselhos competentes, com apoio dos mecanismos de controle interno, assegurando
transparéncia e conformidade em todas as etapas.

4.1. Modelo de Gestao

De acordo com as hip6teses previstas na Portaria MTP n° 1.467/2022, em seu art. 95, incisos I, Il e 1ll, a
gestdo das aplicagGes dos recursos poderd ser realizada por meio de carteira propria, carteira administrada ou
mista.

Para a vigéncia desta Politica de Investimentos, a gestdo das aplicacdes dos recursos do INSTITUTO DE
PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREYV sera PROPRIA.

A adocdo deste modelo significa que a totalidade dos recursos financeiros ficara sob a gestdo e
responsabilidade do proprio INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA -
PIRAPREV, na figura dos colaboradores diretamente envolvidos no processo de gestdo dos recursos e
investimentos.

A gestdo das aplicacOes dos recursos contard com profissionais qualificados e certificados por entidade de
certificacdo reconhecida pelo Ministério da Previdéncia Social, por intermédio da Secretaria de Previdéncia,
conforme exigido na Portaria MTP n°® 1.467/2022 e suas alteracdes.


mailto:piraprev@piraprev.mg.gov.br

INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA
-PIRAPREV-

Praga José Ribeiro de Assis, n° 42 - Centro — CEP. 35.536-000- Estado de Minas Gerais
Fone: 0800 037 1299 — CNPJ: 05.472.772/0001-40
e-mail: piraprev@piraprev.mg.gov.br

4.2. Orgaos de Execucdo, Deliberacio e Fiscaliza¢io

Os recursos financeiros do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA -
PIRAPREV visam a constituicdo das reservas garantidoras dos beneficios e devem ser mantidos e
controlados de forma segregada dos recursos do Ente Federativo. Esses mesmos recursos serdo geridos em
conformidade com a Politica de Investimentos, com os critérios para credenciamento das Instituicdes
Financeiras e contratacdo de prestadores de servicos.

A estrutura interna definida através da Lei Municipal n © 958 de 28 de dezembro de 2004, Lei Complementar
n° 145 de 02 de outubro de 2025 e Emenda a Lei Orgéanica n° 20 de 17 de outubro de 2025 garantem a
segregacdo de atividades entre dirigentes, conselheiros, gestores dos recursos € membros do Comité de
Investimentos, em linha com as boas praticas de gestdo e governanca previdenciaria.

4.2.1. Conselho Administrativo

Compete ao Conselho Administrativo aprovar a Politica de Investimentos e acompanhar sua execucao,
deliberar sobre as estratégias de gestdo de recursos e zelar pelo cumprimento das normas e objetivos
previdenciérios. Atua como instancia méxima de decisdo no a&mbito do INSTITUTO DE PREVIDENCIA
MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREYV, com responsabilidade de orientar a conducéo da gestdo em
consonancia com os principios de legalidade, eficiéncia e interesse publico.

4.2.2. Conselho Fiscal

Compete ao Conselho Fiscal examinar e emitir parecer sobre a gestdo administrativa, contabil e financeira,
acompanhar a execucgdo orcamentéria e verificar a conformidade da aplicacdo dos recursos com a legislacéo
vigente e com esta Politica de Investimentos. Sua atuacdo assegura a fiscalizagdo independente e continua
das atividades do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV,
fortalecendo o controle interno.

4.2.3. Comité de Investimentos

Compete ao Comité de Investimentos a formulacéo e execucgdo da Politica de Investimento juntamente com a
Diretoria Executiva e Gestor dos Recursos, que devem submeté-la para aprovacdo do Conselho
Administrativo e fiscalizacdo do Conselho Fiscal, ambos 6rgédos superiores de competéncia do INSTITUTO
DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV.

4.2.4. Conflito de Interesses

Em casos de Conflito de Interesse entre 0s membros integrantes do Comité de Investimentos, Diretoria
Executiva e Conselhos Administrativo e Fiscal, a participacdo do conflitante como voto de qualidade sera
impedida e/ou anulada, sendo devidamente registrado em ata de reunido.

Néo fica excluida a possibilidade da participacdo de um Consultor de Valores Mobiliarios no fornecimento
de “minuta” para a elaboragdo da Politica de Investimentos, bem como propostas de revisdo para apreciacao
do Gestor dos Recursos e Comité de Investimentos.

4.3. Observancia aos Critérios de Elegibilidade

Os responsaveis pela gestdo do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA -
PIRAPREV e aqueles que participam diretamente do processo de analise, avaliacdo, gerenciamento,
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assessoramento e decisdo estdo submetidos a critérios de elegibilidade, em razdo da relevancia de suas
atribuicdes.

Os critérios de elegibilidade e permanéncia nos cargos dentro do INSTITUTO DE PREVIDENCIA
MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREYV estdo descritos na Lei n® 9.717, de 27 de novembro de 1998
(“Lei n°® 9.717/1998”), incluidos pela Lei n° 13.846, de 18 de junho de 2019 (“Lei n° 13.846/2019) e na
Portaria MTP n° 1.467/2022, em seu Art. 76, além das exigéncias constantes no Manual de Certificagdo
Profissional RPPS versdo 1.5.

Os membros do Comité de InvAestimentos, dos Conselhos Administrativo e Fiscal e o Gestor dos Recursos do
INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV deverdo atender,
cumulativamente, aos seguintes requisitos minimos:

o ndo ter sofrido condenagéo criminal ou incidido em alguma das situacdes de inelegibilidade previstas
na legislacao aplicavel;

e possuir certificacdo valida, obtida junto a entidade certificadora reconhecida pelo Ministério da
Previdéncia Social, por meio da Secretaria de Previdéncia, conforme os critérios do Manual de
Certificacdo Profissional RPPS versédo 1.5;

e possuir experiéncia comprovada no exercicio de atividades nas areas financeira, administrativa,
contabil, juridica, de fiscalizagdo, atuarial ou de auditoria;

o ter formag&o superior.

Os critérios “a” e “b” se aplicam aos membros dos Conselhos Administrativo e Fiscal e do Comité de
Investimentos.

De acordo com o Manual de Certificagdo Profissional RPPS versdo 1.5, os dirigentes, membros dos
conselhos, o Gestor dos Recursos e os integrantes do Comité de Investimentos estdo obrigados a apresentar
suas respectivas certificagbes dentro dos prazos estabelecidos. Caber4d ao INSTITUTO DE
PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV e ao Ente Federativo verificar o
cumprimento dos critérios de elegibilidade e encaminhar as informages a Secretaria de Previdéncia.

A comprovagdo do critério “a” devera ser atualizada a cada dois anos. Caso haja ocorréncia impeditiva, o
profissional deixara de ser considerado habilitado para o exercicio da funcdo a partir da data do ato ou fato
obstativo. A comprovacdo do critério “b” sera feita mediante apresentagdo do certificado emitido pela
entidade certificadora apds a obtencdo da certificacdo RPPS, conforme as regras do Manual versao 1.5.
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5. META DE RENTABILIDADE

A Portaria MTP n° 1.467/2022, que estabelece as normas aplicaveis as avaliagdes atuariais dos Regimes
Proprios de Previdéncia Social, determina que a taxa atuarial de juros a ser utilizada nas avalia¢des atuariais
seja equivalente a taxa de juros parametro cujo ponto da Estrutura a Termo de Taxa de Juros Média — ETTJ
esteja 0 mais proximo a duracdo do passivo do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE
PIRACEMA - PIRAPREV.

A taxa atuarial de juros, também conhecida como meta atuarial, € utilizada no calculo das avaliagGes
atuariais para trazer ao valor presente liquido todos os compromissos do plano de beneficios ao longo do
tempo, determinando o montante de patrimo6nio que o RPPS devera possuir para manter o equilibrio atuarial.

Esse equilibrio somente seré possivel se os recursos forem remunerados, no minimo, por uma taxa igual ou
superior. Caso a taxa que remunere 0s recursos seja inferior a taxa utilizada no célculo atuarial, o plano de
beneficios se tornara deficitario, comprometendo o pagamento futuro dos beneficios.

Considerando:

e a Portaria MPS n° 2.010, de 15 de outubro de 2025, em seu artigo 2°, que estabelece a taxa de juros
pardmetro cujo ponto da ETTJ mais proximo a duracdo do passivo do INSTITUTO DE
PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREYV, no valor de 5,48% (cinco virgula
guarenta e oito por cento);

e a verificacdo do cumprimento da meta de rentabilidade nos Gltimos cinco exercicios antecedentes a
data focal, podendo ser acrescidos 0,15 ponto percentual a cada ano na taxa de juros pardmetro
definida, limitada a 0,6 ponto percentual;

Fica definida como Meta de Rentabilidade o valor de IPCA + 5,48% (cinco virgula quarenta e oito por
cento).

Observada a necessidade de busca e manutencdo do equilibrio financeiro e atuarial do INSTITUTO DE
PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV, em cumprimento & Lei n® 9.717/1998, em
seu art. 1°, a meta de rentabilidade podera ser diferenciada por periodos dentro do proprio exercicio,
prospectada de acordo com o perfil da carteira de investimentos e com o0 cendrio macroeconémico e
financeiro.
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6. ALOCACAO ESTRATEGICA DOS RECURSOS

Os responsaveis pela gestdo das aplicaces dos recursos do INSTITUTO DE PREVIDENCIA
MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV devem observar os limites e critérios estabelecidos nesta
Politica de Investimentos, na Resolugdo CMN n° 5.272/2025 e qualquer outro ato normativo relacionado ao
tema, emitido pelos 6rgdos de fiscalizagéo e orientacao.

A estratégia de alocacdo dos recursos para 0s proximos cinco anos, leva em consideracdo ndo somente o
cenario macroecondmico como também as especificidades da estratégia definida pelo resultado da andlise do

fluxo de caixa atuarial e das projecGes futuras de déficit e/ou superavit.

Alocacdo Estratégica para o exercicio de 2026 e os préximos 5 anos

Estratégia de Alocagdo - Politica de Investimento
de 2026
Limite da At - .
. . ~ Limite Estratégia Limite
Segmento Tipo de Ativo Resolucao . .
9 P CMN ?% Inferior (%) Alvo (%) Superior (%)
Art. 7°, | - Fundo/Classe 100% Titulos Pdblicos
oUETFTP TN 100,00% 0,00% 52,42% 100,00%
ATHET ——
;rimégggtgggﬂ:ggs Oferta 100,00% 0,00% 5,00% 100,00%
7° 111 - Titulos Publicos — Oferta Balcao 100,00% 0,00% 5,00% 100,00%
7° IV - Operagdes Compromissadas com TP TN 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
. 7°V - Fundo/Classe de Investimento em Renda o o N N
Renda Fixa Fixa/ETE sem Crédito Privado 80,00% 0,00% 27,31% 29,37%
7° VI - Ativos Renda Fixa com obrigagao de IF 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
= - -
érg{jlilto E:Jir\}(iggdasse de Investimento em 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
= - -
7 V!II Fundo/Classe de Investimento em 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Debéntures Infraestrutura
7° IX - Fundo/Classe FIDC Subclasse Sénior 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Limite de Renda Fixa 100,00% 0,00% 89,79% 329,37%
8° | - Fundo/Classe de Investimento em Ag¢des 0,00% 0,00% 1,00% 2,00%
8° Il - Fundo/Classe ETF de Agdes 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
8° I11 - Fundo/Classe BDR-Ac¢bes e BDR-ETF 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Renda
Variavel 8° IV - Fundo/Classe BDR-Agdes e BDR-ETF 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Estruturados 0] - i
oEn &/?ulltimiligggc/n(:lasse de Investimento 0,00% 0,00% 9,21% 12.21%
STHN -
I1:(I)'A\I(£R(l;undo/CIasse de Investimento em 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
ST -
égrt:::Iipal;Léggc()ll:C”Ijz;sse de Investimento em 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
0 _ 113 ~ .
zZI;“OceIS\S/O”Fundo/Classe Ag¢des — Mercado de 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
o - —
11° - Fundo/Classe de Investimento Imobiliario 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
(FID
Limite de Renda Variavel, Estruturado e FlI 0,00% 0,00% 10,21% 14,21%
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9° | - Fundo/Classe Exterior RF — Divida o o o o
Externa (Investidor Qualificado) 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
. 9° Il - Fundo/Classe de Investimento no o o o o
= Exterior (Investidor Qualificado) 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
T -
9 III' Fundo/C_Iasse de Investimento no 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Exterior (Investidor Geral)
Limite de Investimentos no Exterior 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Consignado 12° - Empreéstimo Consignado 5,00% 0,00% 0,00% 5,00%
Total da Carteira de Investimentos 0,00% 100,00% 348,58%

Alocacéo Estratégica para os proximos 5 anos

Estratégia de Alocacdo - Politica de
Investimento de 2026
Limite da - . A .
Segmento Tipo de Ativo Resolucdo lelteo}nferlor lelteciuperlor
CMN % (%) (%)
0 - 0, T Tbli
Art. 7°, | - Fundo/Classe 100% Titulos Publicos ou ETF 100,00% 0,00% 100,00%
TP TN
7° 11 - Titulos Publicos — Oferta Priméaria/Plataformas 100,00% 0,00% 100,00%
7° 111 - Titulos Pablicos — Oferta Balcdo 100,00% 0,00% 100,00%
7° 1V - Operagoes Compromissadas com TP TN 0,00% 0,00% 0,00%
. 7°V - Fundo/Classe de Investimento em Renda o o 0
Renda Fixa | £y a/ETF sem Crédito Privado 80,00% 0,00% 29.37%
7° VI - Ativos Renda Fixa com obrigacéo de IF 0,00% 0,00% 0,00%
XVITH - —
7 _VII Fundo/Classe de Investimento em Crédito 0,00% 0,00% 0,00%
Privado
7° VIII - Fundo/Classe de Investimento em Debéntures o o o
Infraestrutura 0,00% 0,00% 0,00%
7° 1X - Fundo/Classe FIDC Subclasse Sénior 0,00% 0,00% 0,00%
Limite de Renda Fixa 100,00% 0,00% 329,37%
8° | - Fundo/Classe de Investimento em Agdes 0,00% 0,00% 2,00%
8° 1l - Fundo/Classe ETF de Ac¢des 0,00% 0,00% 0,00%
8° 11l - Fundo/Classe BDR-Agbes e BDR-ETF 0,00% 0,00% 0,00%
Renda 8° IV - Fundo/Classe BDR—Agdes e BDR-ETF 0,00% 0,00% 0,00%
Variavel,
Estrutléjlrlados 10° | - Fundo/Classe de Investimento Multimercado 0,00% 0,00% 12,21%
e
10° Il - Fundo/Classe de Investimento em FIAGRO 0,00% 0,00% 0,00%
T - —
%é)lpl)ll Fundo/Classe de Investimento em Participacoes 0,00% 0,00% 0,00%
10° IV - Fundo/Classe “Ag¢des — Mercado de Acesso” 0,00% 0,00% 0,00%
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11° - Fundo/Classe de Investimento Imobiliario (FII) 0,00% 0,00% 0,00%
Limite de Renda Variavel, Estruturado e FlI 0,00% 0,00% 14,21%
T - —
9 | _Fundo/C_Igsse Exterior RF Divida Externa 0,00% 0,00% 0,00%
(Investidor Qualificado)
= - - -
Exterior 9 I _ Fundo_/(_:lasse de Investimento no Exterior 0,00% 0,00% 0,00%
(Investidor Qualificado)
= - - -
9 11l _ Fundo/Classe de Investimento no Exterior 0,00% 0,00% 0,00%
(Investidor Geral)
Limite de Investimentos no Exterior 0,00% 0,00% 0,00%
Consignado 12° - Empréstimo Consignado 5,00% | | 0,00% 5,00%

Na tabela de alocagdo estratégica aplica-se a regra do Tunel de Movimentagdo: o INSTITUTO DE
PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV deve manter sua alocacdo dentro dos
limites minimo e maximo definidos para cada segmento, ndo podendo ultrapassar o teto nem permanecer
abaixo do piso estabelecido. A gestdo deve priorizar que a carteira de investimentos permaneca préxima ao
percentual de referéncia indicado na coluna central da tabela, que corresponde a alocacéao estratégica definida
para o exercicio.

Para a elaboragdo e definicdo dos limites apresentados foram considerados inclusive as analises
mercadoldgicas e as perspectivas, bem como a compatibilidade dos ativos investidos atualmente pelo
INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV com o0s prazos,
montantes e taxas das obrigacGes atuariais presentes e futuras.

Para efeitos de alocacéo estratégica, segundo a Resolugdo CMN n° 5.272/2025, art. 3° e 6°, séo considerados
recursos do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV: (i) as
disponibilidades oriundas das receitas correntes e de capital; (ii) os demais ingressos financeiros auferidos
pelo INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREYV; (iii) as aplicacdes
financeiras e (iv) os titulos e valores mobiliarios.

Nao serdo considerados recursos do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA -
PIRAPREYV para efeitos de alocagdo estratégica os recursos provenientes de: (i) ativos vinculados por lei ao
INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV; (ii) demais bens,
direitos e ativos com finalidade previdenciaria; (iii) as disponibilidades financeiras mantidas em conta
corrente e (iv) as contas de fundos de investimento imobiliario.

Nos termos do art. 23 da Resolucdo CMN n° 5.272, de 18 de dezembro de 2025, o INSTITUTO DE
PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREYV podera realizar operacdes de empréstimo
de classes de cotas de Fundos de indice (ETF) integrantes de sua carteira de investimentos, desde que tais
operagdes sejam cursadas exclusivamente em camaras ou por prestadores de servicos de compensagdo e
liquidacdo devidamente autorizados a funcionar pelo Banco Central do Brasil ou pela Comisséo de Valores
Mobiliérios, observadas as demais disposicOes legais e regulamentares aplicaveis.

O registro das operagGes de empréstimo devera ser efetuado em bolsa de valores, que atuard como
contraparte central, por intermédio de prestador de servicos registrado e autorizado pela Comissdo de
Valores Mobiliarios a operar na respectiva camara em que o ativo estiver custodiado, assegurando a
adequada formalizacéo, a mitigagdo de riscos operacionais e a transparéncia das transagdes realizadas.
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A taxa de remuneracdo das operacGes de empréstimo, a ser paga pelo tomador ao INSTITUTO DE
PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV na condico de doador dos ativos, devera
estar aderente aos precos referenciais e aos limites de negociacdo estabelecidos pela cdmara responsavel,
sendo vedada a realizacdo de operacdes em condicBes que ndo reflitam praticas de mercado ou que
impliguem assuncéo de riscos incompativeis com os objetivos previdenciarios.

O prazo de vigéncia das operagGes de empréstimo devera ser compativel com as condi¢des de liquidez da
carteira de investimentos e com as obrigacdes previdenciarias do INSTITUTO DE PREVIDENCIA
MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREYV, devendo ser observados os critérios de gestdo de liquidez e
de risco estabelecidos nesta Politica de Investimentos.

Os ativos financeiros objeto de empréstimo continuardo sendo integralmente considerados para fins de
verificacdo dos limites, enquadramentos e demais requisitos estabelecidos nesta Politica de Investimentos e
na Resolucdo CMN n° 5.272/2025, ndo implicando, em nenhuma hipotese, excluséo ou flexibilizacdo dos
controles prudenciais aplicaveis.

6.1. Segmento de Renda Fixa

Obedecidos os limites estabelecidos para o segmento de renda fixa pela Resolucdo CMN n° 5.272, de 18 de
dezembro de 2025, o INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV
podera alocar até o limite maximo de 100% dos recursos garantidores do plano em ativos financeiros
enquadrados nesse segmento.

As aplicagdes em titulos publicos federais observardo as disposi¢cdes do art. 7° da referida Resolucéo,
distinguindo-se, para fins operacionais, a forma de aquisicao desses ativos. Nos termos do inciso Il do art. 7°,
o INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV podera adquirir
titulos de emisséo do Tesouro Nacional registrados no Sistema Especial de Liquidacdo e de Custddia — Selic,
por meio de oferta primaria ou em plataformas eletrbnicas de negociacdo, desde que observados 0s
procedimentos previstos no § 2°, incisos | e Il, do mesmo artigo, sendo tais aplicacGes acessiveis a todos 0s
RPPS, independentemente do nivel de aderéncia ao Pro-Gestdo RPPS.

Alternativamente, nos termos do inciso Ill do art. 7°, a aquisicdo de titulos publicos podera ocorrer no
mercado de balcdo, por intermediacao de instituicdo financeira autorizada a funcionar pelo Banco Central do
Brasil e classificada como S1 ou S2, conforme o disposto no art. 21, § 2°, inciso I, hipbtese esta restrita aos
RPPS que comprovem, no minimo, nivel | de aderéncia ao programa de certificacao institucional.

Em qualquer das modalidades, as operagdes diretas em titulos publicos deverdo observar rigorosamente o §
2° do art. 7°, com a realizacdo das negociagdes em ambientes que assegurem igualdade de condicgdes entre 0s
participantes, formacdo de precos em ambiente competitivo e transparente e possibilidade de registro das
ofertas, bem como o disposto no art. 22 da Resolucdo, especialmente quanto a consulta prévia a precos e
taxas de referéncia, a analise de propostas recebidas e a guarda dos registros relativos aos valores, volumes e
condigdes efetivamente negociados.

Na hipétese de aquisicéo direta de titulos publicos, o INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE
PIRACEMA - PIRAPREYV devera comprovar:

e a consulta prévia as informacdes divulgadas por entidades representativas do mercado financeiro e
de capitais, reconhecidas pela transparéncia e padrdo técnico, considerando precos e taxas de
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referéncia, bem como o volume e condi¢cbes das operacBes registradas no SELIC antes do
fechamento da operacao;

o a realizacdo das operacbes por meio de plataformas eletrbnicas administradas por sistemas
autorizados a funcionar pelo Banco Central do Brasil ou pela Comissdo de Valores Mobiliarios, nas
suas respectivas areas de competéncia;

e as informacGes relativas a taxas, riscos e custos de ativos com caracteristicas similares obtidas de
prestadores de servicos, instituicdes financeiras e participantes de mercado regulado pela Comissao
de Valores Mobiliarios e pelo Banco Central do Brasil.

As aplicacOes em Letras Financeiras deverdo atender rigorosamente as condicdes de elegibilidade, limites e
restricdes estabelecidos na Resolugdo CMN n° 5.272/2025, sendo admitidas exclusivamente agquelas emitidas
por instituicdes financeiras bancérias autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil que ndo possuam
controle societario detido, direta ou indiretamente, por qualquer Estado ou pelo Distrito Federal, conforme
disposto no art. 15 da referida Resolugao.

As aplicacdes realizadas pelo INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA -
PIRAPREV em Letras Financeiras, consideradas de forma direta ou indireta em relacdo ao seu patriménio
liquido, observardo os limites méaximos por emissor previstos no art. 18, sendo permitida a exposi¢édo de até
5% (cinco por cento) quando o emissor for uma mesma institui¢do financeira bancéria classificada como S1
ou S2, nos termos da regulamentagdo do Conselho Monetério Nacional, e de até 2,5% (dois inteiros e cinco
décimos por cento) quando o emissor estiver enquadrado nos demais segmentos.

Adicionalmente, aplica-se as instituicdes financeiras emissoras, bem como aquelas que detenham obrigacao
ou coobrigagdo relacionada as Letras Financeiras, o disposto no art. 21, § 6° devendo ser realizado o seu
prévio credenciamento e sejam considerados pelos responsaveis pela gestdo de recursos do RPPS como de
boa qualidade de gestdo e de ambiente de controle de investimento. Esses critérios constituem parametros
obrigatorios de selecdo dos ativos, em consonancia com 0s principios de governanga, solidez financeira,
prudéncia e controle de riscos que regem a gestdo dos recursos previdenciarios.

6.2. Segmento de Renda Variavel e Investimentos Estruturados e Fundos de
Investimentos Imobiliarios

Em relagdo aos segmentos de renda varidvel, investimentos estruturados e fundos de investimento
imobiliérios, a Resolucdo CMN n° 5.272, de 18 de dezembro de 2025, estabelece limites globais
diferenciados de alocacéo, observados de forma cumulativa, de acordo com o nivel de aderéncia do RPPS ao
programa de certificacdo institucional Pro-Gestdo RPPS.

No segmento de renda variavel, sdo admitidas aplicacGes em cotas de classes de fundos de investimento
tipificadas como “Agoes” e em cotas de classes de ETF de agdes negocidveis em bolsa de valores, acessiveis
exclusivamente aos RPPS que comprovem nivel Il ou superior de aderéncia ao Pro-Gestdo RPPS.
Adicionalmente, sdo permitidos investimentos em cotas de classes de fundos de investimento cujo
patriménio liquido seja composto majoritariamente por Brazilian Depositary Receipts — BDR-Ac¢0es ou
BDR-ETF de ag¢bes, bem como em cotas de classes de ETF internacional admitidos & negociacdo em bolsa
de valores no Brasil, sendo tais ativos restritos aos RPPS que comprovem nivel 111 ou superior de aderéncia
ao programa de certificacdo institucional.
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S&o considerados investimentos estruturados, nos termos da Resolugdo CMN n° 5.272/2025, as aplicacdes
em cotas de classes de fundos de investimento classificados como ‘“Multimercado”, os fundos de
investimento em participagdes — FIP e os fundos de investimento classificados como “A¢des — Mercado de
Acesso”, observados os respectivos limites individuais e globais previstos na regulamentacao.

Adicionalmente, é admitida a aplicacdo de recursos em cotas de classes de fundos de investimento nas
cadeias produtivas agroindustriais — FIAGRO, desde que observados os limites legais, 0s requisitos de
elegibilidade dos ativos e o nivel minimo de aderéncia ao Pro-Gestdo RPPS exigido, sendo tais
investimentos restritos aos RPPS que comprovem nivel Il ou superior de certificacdo institucional.

As aplicaces em fundos de investimento imobiliario — FII sdo admitidas no @mbito deste segmento, desde
que observados os critérios de elegibilidade, os limites de concentracdo e os requisitos de credenciamento
previstos na Resolucdo CMN n° 5.272/2025, sendo tais investimentos permitidos exclusivamente aos RPPS
gue comprovem nivel Il ou superior de aderéncia ao Pro-Gestdo RPPS. Ressalta-se que os Fll ndo se
confundem com aportes diretos de bens, direitos e ativos de natureza imobiliéria realizados pelo ente
federativo a0 INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREYV, 0s quais
possuem disciplina normativa especifica e distinta.

As decisdes de investimento nos segmentos de renda variavel, investimentos estruturados e fundos de
investimento imobiliarios deverdo ser fundamentadas em analises técnicas consistentes, contemplando
avaliagdo de risco, liquidez, custos e aderéncia a estratégia de alocacdo definida nesta Politica de
Investimentos, observando-se, de forma permanente, os principios de seguranca, transparéncia, diligéncia e
compatibilidade com os objetivos de longo prazo do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE
PIRACEMA - PIRAPREV.

6.3. Segmento de Investimentos no Exterior

No segmento classificado como “Investimentos no Exterior”, a Resolugdo CMN n°® 5.272/2025 estabelece
que o limite legal dos recursos alocados ndo poderd exceder cumulativamente ao limite de 10% (dez por
cento) da totalidade dos recursos em moeda corrente.

As aplicaces nesse segmento poderdo ser realizadas por meio de cotas de classes de fundos de investimento
constituidos no Brasil que tenham como objetivo a aplicacdo em ativos financeiros no exterior, em cotas de
classes de fundos de indice — ETF com exposi¢do a mercados internacionais admitidos a negociagdo em
bolsa de valores no Pais, bem como em cotas de classes de fundos de investimento no exterior, desde que
acessados de forma indireta, por intermédio de veiculos regulados e autorizados a funcionar no Brasil. Tais
aplicagBes sdo restritas aos RPPS que comprovem, no minimo, nivel Il de aderéncia ao programa de
certificacdo institucional Pro-Gestdo RPPS, em razdo da maior complexidade, dos riscos de mercado, de
liquidez e de exposic¢do cambial associados a esses ativos.

Serdo considerados aptos a receber recursos do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE
PIRACEMA - PIRAPREV apenas os fundos de investimento constituidos no exterior que possuam
histérico minimo de 12 (doze) meses, cujos gestores estejam em atividade ha mais de 5 (cinco) anos e
administrem, na data do aporte, montante de recursos de terceiros equivalente a pelo menos US$ 5 bilhGes.

As aplicacBes deverdo ser realizadas em conformidade com os critérios de governanca, transparéncia e
gestdo de riscos estabelecidos na regulamentacdo vigente, observando-se sempre a compatibilidade com o
perfil de investimentos e com os objetivos previdenciarios de longo prazo do INSTITUTO DE
PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV.
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6.4. Empréstimo Consignado

Para o segmento de Empréstimo Consignado aos segurados em atividade, aposentados e pensionistas, a
Resolucdo CMN n° 5.272/2025 estabelece que o limite legal é de 5,00% (cinco por cento) da totalidade dos
recursos em moeda corrente.

Com a obtencdo da Certificacdo Institucional Pro-Gestdo, o INSTITUTO DE PREVIDENCIA
MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREYV podera adotar como limite maximo o percentual de 10,00%
(dez por cento) da totalidade dos recursos, observado o cumprimento dos requisitos de elegibilidade e
governanca exigidos, bem como a manutencao de niveis adequados de liquidez e solvéncia.

No processo de implantacdo da modalidade, caso seja de interesse do INSTITUTO DE PREVIDENCIA
MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREYV, ndo serdo caracterizados desenquadramentos 0S eXcessos
temporarios em relacdo aos limites aqui definidos, aplicando-se o prazo de 60 (sessenta) dias para revisao e
adequacéo desta Politica de Investimentos aos novos pardmetros, nos termos do art. 12, 8 11, da Resolugéo
CMN n° 5.272/2025.

6.5. Taxa de Performance

A taxa de performance corresponde a uma taxa cobrada por um fundo de investimento pela rentabilidade
acima de algum benchmark pré-estabelecido em regulamento, sendo, portanto, uma recompensa pelo bom
desempenho dos gestores.

A aplicacio dos recursos efetuados pelo INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE
PIRACEMA - PIRAPREV em fundos de investimentos que prevé em regulamentos ou contratos clausulas
de pagamento da taxa de performance, deverdo apresentar as seguintes condi¢des:

¢ Quando pode cobrar: somente se a rentabilidade do fundo superar 100% do benchmark.

e Sem prejuizo: s6 havera cobranca se o saldo do investimento estiver maior que o valor aplicado
inicialmente ou maior que o saldo da ultima cobranca de performance (quando houver).

e Periodicidade: a apuracéo e cobranga deve ocorrer no minimo a cada 6 (seis) meses (ndo pode ser
mensal ou trimestral).

e Transparéncia: o regulamento/contrato deve informar, de forma simples, qual é o benchmark, qual
é o percentual da taxa e como é feito o célculo (periodo de medicao e eventuais ajustes).

e Relato de cobranga: a cada evento, o administrador/gestor deve enviar demonstrativo com a
memoria de célculo e a comparagdo com o benchmark do periodo.

e Fundos de fundos: deve-se evitar dupla cobranca (priorizar fundos com abatimento/compensacao
guando investem em outros fundos com performance).

e Compatibilidade com o risco: sé utilizar fundos de investimentos com taxa de performance se
estiverem alinhados a alocag&o estratégica e aos limites de risco desta Politica.
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As condi¢des acima integram os critérios de credenciamento e diligéncia para selecdo e acompanhamento de
fundos de investimentos, devendo constar nos relatérios de anélise, pareceres e nos processos de selecédo e
monitoramento.

6.6. Limites Gerais

Para fins de acompanhamento e verificacdo dos limites gerais da carteira de investimentos do INSTITUTO
DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREYV, serdo consolidadas as posicdes das
aplicacOes realizadas de forma direta, bem como aquelas efetuadas indiretamente por meio de classes de
fundos de investimento, classes de investimento em cotas de fundos de investimento, ETF e carteiras
administradas.

As aplicacBes realizadas pelo INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA -
PIRAPREYV, de forma direta ou indireta, calculadas em relacdo ao patrimonio liquido do prdprio regime,
observardo os seguintes limites méaximos por emissor, conforme disposto no art. 18 da Resolucdo CMN n°
5.272/2025:

e até 100% (cem por cento) quando o emissor for o Tesouro Nacional;

e até 5% (cinco por cento) quando o emissor for uma mesma instituicdo financeira bancéria autorizada
a funcionar pelo Banco Central do Brasil classificada como Segmento 1 (S1) ou Segmento 2 (S2),
para aplicacbes em ativos financeiros de renda fixa com obrigacdo ou coobrigacdo dessas
instituicoes;

e até 2,5% (dois inteiros e cinco décimos por cento) quando o emissor for instituicdo financeira
bancaria classificada nos demais segmentos;

e até 20% (vinte por cento) em cotas de uma mesma classe de fundo de investimento, classe de
investimento em cotas de fundos de investimento ou classe de ETF; e

e até 5% (cinco por cento) para 0s demais emissores.

Adicionalmente, as aplicacfes do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA -
PIRAPREYV ficam sujeitas a limites maximos de concentragdo em relacdo ao patriménio liquido das classes
de fundos classificados como FIDC — Fundos de Investimento em Direitos Creditérios, Crédito Privado e
Fundos de Infraestrutura, a exposicdo em um mesmo fundo fica limitada a 5% (cinco por cento); até 15%
(quinze por cento) do patrimonio liquido de uma mesma classe dos demais fundos de investimento ou ETF,
excetuadas as classes compostas exclusivamente por titulos publicos federais; e até 10% (dez por cento) do
patriménio liquido de uma mesma institui¢do financeira autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil.

Para fins de verificagdo do limite de concentracdo em fundos de investimento classificados no segmento de
investimentos no exterior, serd considerado, quando aplicdvel, o patriménio liquido do fundo de
investimento constituido no exterior.

A participagdo dos Regimes Proprios de Previdéncia Social em um mesmo fundo de investimento ficara
limitada ao percentual maximo de 50% (cinquenta por cento) do respectivo patrimdnio liquido, em excegao
as classes de fundos de investimento cujas carteiras sejam integralmente constituidas por titulos de emissdo
do Tesouro Nacional ou por opera¢Ges compromissadas lastreadas exclusivamente nesses titulos.
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O total das aplicacdes dos recursos do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA
- PIRAPREV em classes de fundos de investimento e carteiras administradas ndo podera exceder a 5%
(cinco por cento) do volume total de recursos de terceiros sob gestdo de um mesmo gestor ou de gestoras
pertencentes a0 mesmo grupo econémico, em conformidade com o art. 20 da Resolugio CMN n°
5.272/2025.

No que se refere aos limites globais agregados, o INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE
PIRACEMA - PIRAPREYV devera observar, no conjunto dos segmentos de renda varidvel, investimentos
estruturados e fundos imobiliarios, o limite maximo de até 40% (quarenta por cento) da totalidade das
aplicacBes caso comprove nivel Il de aderéncia ao programa de certificagdo institucional Pro-Gestdo RPPS,
de até 50% (cinquenta por cento) caso comprove nivel 111 de aderéncia, e de até 60% (sessenta por cento)
caso comprove nivel 1V de aderéncia, nos termos do art. 14 da Resolugdo CMN n° 5.272/2025.

A verificagdo do enquadramento aos limites legais e internos serda realizada mensalmente, ou em
periodicidade superior sempre que houver eventos relevantes, com o devido registro documental das
evidéncias e reporte ao Comité de Investimentos e as demais instancias de governanca.

Em eventual situacdo de desengquadramento, o Comité de Investimentos, em conjunto com o Gestor dos
Recursos, adotard as medidas previstas no Plano de Contingéncia desta Politica de Investimentos,
distinguindo-se os desenquadramentos passivos e ativos, com definicdo das providéncias cabiveis, prazos
para reenquadramento e formalizacdo das deliberagbes em ata, nos termos da Resolugdo CMN n°
5.272/2025.

6.7. Demais Enquadramentos

O INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV observa todos 0s
limites estabelecidos nesta Politica de Investimentos e na Resolugdo CMN n° 5.272/2025, destacando-se as
disposicOes a seguir:

e Poderdo ser mantidas em carteira de investimentos, por até dois anos, as aplica¢fes que passem a
ficar desenquadradas em relacéo a esta Politica de Investimentos e a Resolugdo CMN n° 5.272/2025,
desde que seja comprovado que o desenquadramento foi decorrente de situagdes involuntarias, para
as quais nao tenha dado causa, e que o seu desinvestimento ocasionaria, comparativamente a sua
manutencao, maiores riscos para o atendimento aos principios seguranca, rentabilidade, solvéncia,
liquidez, motivacéo, adequacdo a natureza de suas obrigacOes e transparéncia;

e Poderdo ainda ser mantidas em carteira de investimentos, até seu respectivo encerramento, os fundos
de investimentos que apresentem prazos para vencimento, resgate, caréncia ou conversao de cotas
superior a dois anos, estando o INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE
PIRACEMA - PIRAPREYV obrigado a demonstrar a adog¢do de medidas de melhoria da governanca
e do controle de riscos na gestdo dos recursos.

Serdo entendidos como situacdes involuntarias:

o Entrada em vigor de alteracdes da Resolucéo vigente;

o Resgate de cotas de fundos de investimento por um outro cotista, nos quais o INSTITUTO DE
PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREYV nio efetue novos aportes;
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e Valorizagdo ou desvalorizagdo dos demais ativos financeiros e fundos de investimentos que
incorporam a carteira de investimentos do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE
PIRACEMA - PIRAPREYV;

e Reorganizagéo da estrutura do fundo de investimento em decorréncia de incorporacdo, fuséo, ciséo e
transformacdo ou de outras deliberacbes da assembleia geral de cotistas, ap6s as aplicaces
realizadas pelo INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV;

e QOcorréncia de eventos de riscos que prejudiguem a formacdo das reservas e a evolucdo do
patriménio do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV
ou quando decorrentes de revisdo do plano de custeio e da segregacdo da massa;

e Aplicagdes efetuadas na aquisicdo de cotas de fundo de investimento destinado exclusivamente a
investidores qualificados ou profissionais, caso o INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL
DE PIRACEMA - PIRAPREYV deixe de atender aos critérios estabelecidos para essa categorizacéo
em regulamentacéo especifica, com excec¢do do exposto na Nota Técnica SEI n® 457/2022/MTP; e

o Aplicagdes efetuadas em fundos de investimentos ou ativos financeiros que deixarem de observar 0s
requisitos e condicBes previstos na Resolugdo CMN n° 5.272/2025.
o Desvalorizacdo decorrente de processos de recuperacdo judicial

e Se os direitos, titulos e valores mobiliarios que comp&em as carteiras dos fundos de investimentos e
0s seus emissores deixarem de ser considerados como de baixo risco de crédito, apds as aplicacGes
realizadas pela unidade gestora.

Ademais, as classes de fundos de investimento e as classes de investimento em cotas de fundos de
investimento objeto de aplicacdo por parte dos RPPSs devem conter previsdo em regulamento de limitacéo
de responsabilidade do cotista ao valor por ele subscrito.

Na obtencdo da Certificacdo Institucional Pro-Gestdo, as alteracbes de limites decorrentes do nivel de
aderéncia ndo serdo consideradas desenquadramento, ficando assegurado ao INSTITUTO DE
PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV o prazo de 90 (noventa) dias para revisao
e adequacdo desta Politica aos novos parametros.

Todos os casos deverdo ser registrados em ata, acompanhados de parecer técnico e plano de agdo, com
comunicacdo ao Comité de Investimentos e demais instancias de superiores de deliberagéo.

6.8. VedacOes

As vedacbes previstas na Resolucdo CMN n° 5.272/2025 e na Portaria MTP n° 1.467/2022 aplicam-se a
todas as aplicagdes do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREYV,
diretas e indiretas. Compete ao Gestor dos Recursos e ao Comité de Investimentos zelar pelo cumprimento
dessas restrigdes.
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Nos termos do art. 28 da Resolucdo CMN ne 5.272/2025, é vedado ao INSTITUTO DE PREVIDENCIA
MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREYV realizar aplicacbes em ativos financeiros, operacdes ou
estruturas que envolvam, direta ou indiretamente:

a concessdao de empréstimos, financiamentos ou quaisquer outras formas de adiantamento de
recursos, inclusive aos entes federativos patrocinadores, suas autarquias, fundagdes, empresas
controladas ou coligadas, ressalvado o disposto no art. 12, da Resolugdo CMN n° 5.272/2025;

a aquisicdo de ativos financeiros emitidos, coobrigados ou gque tenham como contraparte o ente
federativo instituidor do regime, suas autarquias, fundacfes, empresas controladas ou coligadas,
excetuadas as hipdteses expressamente autorizadas na regulamentacdo vigente;

a aplicacdo em ativos financeiros ou fundos de investimento que prevejam, em seu regulamento,
clausulas de responsabilidade solidaria ou de assuncao de passivos de terceiros pelo RPPS;

a realizacdo de operacfes com derivativos que ndo tenham como finalidade exclusiva a protecéo da
carteira (hedge), observado o disposto na regulamentacéo aplicavel;

a aplicacéo de recursos em ativos financeiros, fundos de investimento ou estruturas que ndo atendam
aos critérios minimos de governanga, transparéncia, registro, custodia, liquidag&o e divulgacdo de
informacdes exigidos pela Resolugdo CMN n° 5.272/2025;

a realizacdo de operacGes que impliquem alavancagem da carteira, direta ou indireta, em desacordo
com os limites e condicdes estabelecidos na regulamentagéo vigente;

a aplicacdo de recursos em ativos financeiros ou fundos de investimento que ndo estejam
expressamente previstos ou autorizados pela Resolugdo CMN n° 5.272/2025;

a aquisicdo de ativos financeiros classificados abaixo do rating minimo de risco de crédito
estabelecido nesta Politica de Investimentos, quando aplicavel;

a realizacdo de operagfes compromissadas, excetuadas aquelas expressamente autorizadas pela
Resolugdo CMN n° 5.272/2025 e desde que observadas integralmente as condi¢bes nela
estabelecidas.

Quanto a aquisicdo de Titulos PuUblicos, conforme disposta na Portaria MTP n° 1.467/2022, fica o
INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREYV vedado de adquirir:

Titulos que ndo sejam emitidos pelo Tesouro Nacional;
Titulos que ndo sejam registradas no SELIC; e
Titulos que sejam emitidos por Estados, Distrito Federal ou Municipios.
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7. EMPRESTIMO CONSIGNADO

7.1. Objetivo

Com a possibilidade de concessdo e administracdo de empréstimo consignado aos segurados em atividade,
aposentados e pensionistas ("tomadores") pelo INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE
PIRACEMA - PIRAPREV, torna-se necessario estabelecer as politicas, condicGes, diretrizes, controles e a
gestdo dos processos que abrangem concessao, administracdo, operacionalizacdo e cobranca.

O empréstimo consignado é considerado aplicacdo financeira para o INSTITUTO DE PREVIDENCIA
MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV, nos termos da Resolu¢do CMN n° 5.272/2025.

Este item integra esta “Politica de Investimentos como a Politica de Crédito e Normas Operacionais”
exigida pela Portaria MTP n° 1.467/2022 para a operacionalizacdo da modalidade, considerando-se aprovada
conjuntamente com esta Politica e observada em todas as fases do processo.

7.2.  Abrangéncia e Publico-Alvo

Esta “Politica de Crédito e Normas Operacionais” aplica-se as operacdes de empréstimo consignado
concedidas pelo INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV aos
servidores efetivos ativos, aposentados e pensionistas vinculados ao INSTITUTO DE PREVIDENCIA
MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV, conforme previsdo nos regulamentos e normas internas.

Estdo abrangidos os planos administrados pelo INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE
PIRACEMA - PIRAPREYV que prevejam a possibilidade de concessdo de crédito consignado, observados
os limites e diretrizes desta Politica e da Resolugdo CMN n° 5.272/2025. Operagbes com terceiros ndo
vinculados ao Ente Federativo e ao INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA -
PIRAPREV néo sdo admitidas.

A formalizagdo das operagBes ocorrera diretamente com o INSTITUTO DE PREVIDENCIA
MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV, com desconto em folha de pagamento pelo 6rgdo/entidade
responsavel, nos termos de convénio que discipline a verificacdo de margem consignavel, os fluxos de
repasse e a conciliag&o.

Para fins de elegibilidade, o tomador deve possuir vinculo ou beneficio ativo no ente pagador, margem
consignavel disponivel e auséncia de impedimentos previstos nesta Politica e/ou em normas internas. E
vedada a cessdo do crédito a terceiros e a constituicdo de coobrigados.

As operacGes observardo os limites desta Politica e deverdo preservar niveis adequados de liquidez e
solvéncia do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV. O
tratamento de dados pessoais seguird as diretrizes internas de seguranga da informacgdo e a legislacéo
aplicavel.
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7.3. Critérios de Elegibilidade

Poder&o contratar empréstimo consignado junto ao INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE
PIRACEMA - PIRAPREV os servidores efetivos ativos, aposentados e pensionistas dos planos de
beneficios administrados pelo préprio INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA
- PIRAPREV ("tomadores"). A elegibilidade observard as caracteristicas biométricas, funcionais,
remuneratdrias e a natureza do beneficio, a partir das quais serdo estabelecidos os requisitos e condi¢des de
concessao

O tomador seré submetido a avaliacdo prévia, na qual serdo estimadas a data provavel de aposentadoria e as
regras de calculo do futuro beneficio. Quanto aos dependentes, somente serdo elegiveis ao empréstimo
consignado quando em gozo de pensao por morte.

N&o poderdo contratar operacdes de empréstimo os tomadores que, no momento da solicitagéo:

e nao tenham disponibilidade de margem consignavel para a contratacao;

e tenham causado inadimpléncia em operagdes de empréstimo consignado anteriormente tomadas
perante 0 INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV;

e tenham perdido o vinculo com o Ente Federativo ou tenha sido cessado o beneficio;

e estejam em situacdo em que a remuneragdo/provento dependa do Ente Federativo (ou de suas
transferéncias financeiras mensais) quando o Municipio ndo for classificado como “A” e “B” na
Capacidade de Pagamento — CAPAG divulgada pela Secretaria do Tesouro Nacional — STN.

Nos casos em que o Municipio possua classificagdo CAPAG “C” ou “D”, os empréstimos somente poderdo
ser concedidos a aposentados e pensionistas vinculados ao INSTITUTO DE PREVIDENCIA
MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV.

Quando houver Segregacdo da Massa, somente os aposentados e pensionistas do Fundo em Capitaliza¢do
terdo acesso ao empréstimo consignado.

As demais condicoes de elegibilidade previstas nesta Politica — tais como margem consignavel, capacidade
de pagamento, idade e prazo, regularidade cadastral e consentimento/ciéncia das condi¢des — permanecem
aplicaveis e devem ser verificadas previamente a contratagdo, com a respectiva guarda documental.

7.4. Margem Consignavel e Limite por Tomador

Para efeito de fixacdo da margem consignavel, serdo observadas as disposicOes legais vigentes e suas
eventuais atualizagfes. Para a administracdo da folha de pagamento dos tomadores, poderd ser emitido
“regulamento” de suporte operacional.

e Servidor ativo: é obrigatdria a apresentacdo, pelo tomador, do comprovante de margem consignavel
disponivel fornecido pelo Ente Federativo (6rgao/entidade pagadora), que sera validado previamente
mediante anélise.
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e Aposentados e pensionistas: a margem consignavel correspondera a 35% (trinta e cinco por cento)
do beneficio mensal liquido pago pelo INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE
PIRACEMA - PIRAPREV.

A base de calculo considera a remuneracao/beneficio liquido, ap6s o0s descontos legais obrigatdrios, sendo
certo que verbas eventuais e transitérias, sem carater permanente, ndo integram a base. A validacdo da
margem serd documentada no processo, com memoria de céalculo e evidéncia fornecida pelo 6rgdo/entidade

pagadora.
Tabela Informativa
Informacdes Critérios
Montante Disponivel (%): 5% ou 10% do PL
Margem Geral (%): 35% da folha/beneficio liquido
Prazo Maximo de Concessao (meses): 84 meses (teto do INSS)
Prazo Minimo de Concessao (meses) 6 meses (minimo do INSS)

O valor méximo do empréstimo ndo podera exceder a margem consignavel disponivel, considerando o prazo
contratado, a taxa de juros e o indice de atualizagdo monetéria. Serd permitida apenas uma operagéo ativa por
tomador, e as renovagdes somente ocorrerdo com a quitacdo do contrato anterior (liquidagdo/portabilidade),
sendo vedada a ampliacdo indevida do comprometimento da margem. Deve ser preservada renda liquida
suficiente ap6s o desconto da parcela, conforme normas internas.

Os empréstimos serdo concedidos pelo sistema de amortizagdo prefixado, com prestacfes mensais conforme
0 prazo estabelecido. Em repactuagcdes ou situacBes extraordinarias, poderdo ser adotadas condigdes
especificas, desde que haja ciéncia do tomador e registro no processo.

O 6rgédo ou entidade gestora do RPPS poderd, em caso de solicitagdo do segurado, utilizar valores do
montante que vier a ser por ele contratado, para quitar o saldo devedor de empréstimo obtido anteriormente
de instituicdo financeira, observado o cumprimento do requisito da margem individual consignavel, dos
demais critérios previstos e dos parametros estabelecidos nas normas gerais desses regimes.

Todo contrato deverd conter comprovante de margem, taxa de juros, indice de atualizacdo, cronograma de
amortizacdo e demais condicdes. Alteracdes na base de desconto (ex.: suspensao do beneficio, licenca sem
vencimentos) devem ser comunicadas e acarretardo reavaliacdo da capacidade de pagamento e adocdo das
medidas cabiveis, nos termos desta Politica.

Os parametros de margem, valores e prazos estabelecidos neste subitem serdo reavaliados na revisdo anual
desta Politica ou sempre que houver alteragdo normativa relevante ou mudanca material no perfil de risco ou
no fluxo de caixa do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV,
devendo eventuais ajustes ser submetidos as instancias competentes para aprovacao.

7.5. Condicdes Financeiras e Parametros de Rentabilidade

As operagdes de empréstimo consignado observardo condices financeiras padronizadas, claras e
compativeis com os objetivos previdencidrios do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE
PIRACEMA - PIRAPREV. A taxa de juros sera definida por ato interno, de forma coerente com a Meta de
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Rentabilidade desta Politica e com a preservacdo da solvéncia e da liquidez do INSTITUTO DE
PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV. O Custo Efetivo Total (CET) sera
informado ao tomador antes da contratacdo, com memoria de célculo juntada ao processo.

A atualizacio monetaria utilizara o Indice de Atualizacdo Monetaria (IPCA-IBGE); nos casos de atraso ndo
imputavel ao ente pagador, incidirdo encargos de mora e multas conforme regulamento interno e contrato.

As operacdes serdo celebradas pelo sistema de amortizacdo prefixado, com prestacdes mensais fixadas no ato
da contratacdo, respeitando-se 0s prazos minimo de 6 (seis) meses e méaximo de 84 (oitenta e quatro) meses.

E assegurada a portabilidade do crédito, mediante liquidacdo do saldo devedor, e a liquidacdo antecipada
podera ocorrer a qualquer tempo, com recalculo proporcional dos encargos contratados. Caréncia somente
sera admitida quando expressamente prevista em ato interno, com duracdo limitada e condicionada a
preservacdo da margem consignavel e da capacidade de pagamento do tomador. Eventuais custos
administrativos e tributos serdo explicitados no contrato e comporao o CET.

Os parametros de rentabilidade perseguidos para a carteira de consignados buscardo compatibilidade com o
perfil das obrigacdes do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA -
PIRAPREYV, tendo em vista a necessidade de manutencdo do equilibrio financeiro e atuarial. Além disso, as
operagdes observardo um parametro minimo de rentabilidade alinhado a Meta de Rentabilidade, ap6s custos
administrativos, tributos, encargos e perdas esperadas.

Esse parametro de rentabilidade serd revisado anualmente na atualizacdo da Politica ou quando houver
alteracdo normativa relevante, e seu atingimento serd acompanhado nos relatdrios periédicos ao Comité de
Investimentos, com proposicao de ajustes em caso de desvios materiais e recorrentes.

As prestacdes do empréstimo serdo calculadas considerando, de forma integrada:

e a Meta de Rentabilidade definida e aprovada pelo Comité de Investimentos e pelo Conselho
Administrativo e ja informada nesta Politica;

e aTaxa de Administracéo;

e a Taxa do Fundo de Investimento de Liquidez, destinada a guarda e a gestdo dos valores a conceder;
e

e a Taxa do Fundo Garantidor e/ou Seguro, cobrada no ato da concessao.

O valor méximo da Taxa de Administracdo serd fixado pelo Comité de Investimentos e deliberado pelo
Conselho Administrativo, informado ao tomador na contratagdo e deduzido do principal no momento da
liberacdo. Podera ser cobrada quantia para composi¢cdo do Fundo Garantidor, deduzida do montante
solicitado; esse fundo serd formado, preferencialmente, por percentual sobre as concessdes e/ou por
performance acima da Meta de Rentabilidade e sera recomposto pelas recuperacdes de crédito obtidas em
acOes judiciais e extrajudiciais.

Apos a concessdo, 0s encargos incidentes ndo sdo passiveis de restituigdo; havendo quitacdo antecipada,

havera redugdo proporcional dos juros contratados. Todas as taxas e encargos integram o Custo Efetivo Total
(CET) informado ao tomador.
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As condicbes financeiras e os parametros de rentabilidade definidos neste item aplicam-se a todas as
contratacOes, renovagdes, portabilidades e repactuaces do consignado e serdo verificados nos processos de
contratacdo e de monitoramento, constituindo requisito para a manutencdo da modalidade no ambito do
INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV.

7.6. Cobranca das Prestacoes

O pagamento das prestacdes ocorrerd mensalmente. No caso dos servidores ativos, a amortizacdo do saldo
devedor ocorrerd por consignacdo na folha de pagamento do Ente Federativo. Para os beneficiarios, os
pagamentos serdo descontados da folha de beneficios do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL
DE PIRACEMA - PIRAPREV.

Fica o Ente Federativo com a responsabilidade de informar o INSTITUTO DE PREVIDENCIA
MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV o motivo pelo qual ndo houve o desconto em folha da
parcela de empréstimos no més subsequente ao vencimento da prestacao.

Os tomadores permanecem como 0s Unicos responsaveis pelos pagamentos dos empréstimos. Caso o Ente
Federativo, por qualquer motivo, ndo processe 0s descontos mensais, o tomador esta obrigado a realizar os
pagamentos das prestacdes correspondentes diretamente ao INSTITUTO DE PREVIDENCIA
MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV. Para isso, devera solicitar a emissao de boleto bancario em
favor do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV, com
vencimento para o dia 5° (quinto) dia Util do més subsequente ao que deveria ser realizado o desconto na
folha de pagamento.

Podera ser determinado um outro meio de pagamento excepcional, desde que expressamente autorizado pelo
INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREYV, sob pena de incorrer
nos encargos de mora decorrentes da situacéo de contrato inadimplido.

Ocorrendo o atraso do pagamento de quaisquer prestagdes previstas no contrato de empréstimo, serdo
cobrados juros de mora e atualizacdo monetaria em percentual e indice definidos nesta Politica de
Investimentos, contados a partir da data do vencimento da prestacéo em atraso.

Os tomadores que atrasarem o pagamento de qualquer parcela do empréstimo serdo considerados
inadimplentes, incidindo sobre o valor devido juros de mora de 1% (um por cento) a0 més e correcéo
monetaria pelo IPCA ou outro indice que o venha substituir expressamente.

Caso o servidor ativo passe a condicdo de aposentado, concedera a INSTITUTO DE PREVIDENCIA
MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV autorizacdo expressa e irrevogavel para descontar
mensalmente, do valor do beneficio a que fizer jus, as parcelas correspondentes as prestacbes do contrato,
respeitando o valor da margem consignavel a ser apurada com base na renda mensal do beneficio.

Obtida a informagdo do 6bito do tomador, que podera ser prestada pelo Ente Federativo ou familiar, o
contrato de empréstimo sera quitado mediante apresentacdo da Certiddo de Obito e o processo de cobranca
cessado imediatamente.

Para a cobranga judicial e extrajudicial poderdo ser contratadas empresas terceirizadas para auxiliar na
atividade, como por exemplo, escritorios juridicos ou o préprio intermediador pela operag&o.

No processo de manutencdo e/ou implantacdo da modalidade Empréstimo Consignado, ndo serdo
considerados inconformidades e/ou desenquadramentos qualquer limite ou regra cima citada, tendo o
INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREYV prazo de 120 (cento e
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vinte) dias para revisdo e adequacdo da sua Politica de Investimentos em atendimento aos novos parametros
normativos e 0s que vierem a substitui-los.
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8. CONTROLE DE RISCO

Em conformidade com o disposto no § 10 do art. 1° da Resolugdo CMN n° 5.272, de 18 de dezembro de
2025, 0 INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV devera adotar
metodologia formal e procedimentos continuos para identificacdo, avaliacdo, monitoramento e controle dos
riscos associados as aplicacdes financeiras, compativeis com a natureza, complexidade e volume dos
investimentos realizados, bem como com sua capacidade operacional e nivel de governanca. A analise de
riscos deverd abranger, de forma integrada, os riscos de crédito, de mercado, de liquidez, operacional, legal,
sistémico e quaisquer outros riscos especificos inerentes a cada ativo, operacdo ou estratégia de
investimento, observados os limites de tolerancia definidos nesta Politica.

O processo de gestdo de riscos devera considerar, de forma prospectiva, a exposicéo agregada da carteira, 0s
efeitos de cenarios adversos, a liquidez dos ativos e a aderéncia as obrigacGes atuariais, subsidiando a
tomada de decisdo e a adogdo tempestiva de medidas de mitigacdo quando necessario. As aplicacOes
financeiras estdo sujeitas a ocorréncia de eventos adversos que podem impactar negativamente o retorno
esperado e o equilibrio econémico-financeiro do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE
PIRACEMA - PIRAPREYV, razdo pela qual o RPPS devera exercer acompanhamento permanente e
controle efetivo dos riscos assumidos, assegurando que estes permanegcam compativeis com seus objetivos
previdenciarios e com os principios da seguranca, prudéncia e diligéncia, considerando entre eles:

e Risco de Mercado — é o risco inerente a todas as modalidades de aplicacdes financeiras disponiveis
no mercado financeiro; corresponde a incerteza em relacdo ao resultado de um investimento
financeiro ou de uma carteira de investimento, em decorréncia de mudancas futuras nas condicdes de
mercado. E o risco de variacdes, oscilacBes nas taxas e precos de mercado, tais como taxa de juros,
precos de acdes e outros indices. E ligado as oscilagdes do mercado financeiro. O risco de mercado,
também denominado risco sistematico, representa a exposicdo dos ativos as flutuagdes amplas e
imprevisiveis do ambiente financeiro, decorrentes de fatores macroecondmicos, politicos e
conjunturais globais. Trata-se de um risco que afeta transversalmente os diferentes segmentos do
mercado e que ndo pode ser eliminado por meio da diversificacdo da carteira, uma vez que se refere
as variacOes sistémicas que impactam o conjunto dos ativos financeiros

e Risco de Crédito - também conhecido como risco institucional ou de contraparte, é aquele em que
ha a possibilidade de o retorno de investimento ndo ser honrado pela instituicdo que emitiu
determinado titulo, na data e nas condi¢fes negociadas e contratadas. refere-se a possibilidade de o
emissor ou tomador de recursos ndo honrar seus compromissos financeiros, total ou parcialmente, na
data acordada;

e Risco de Liquidez - surge da dificuldade em se conseguir encontrar compradores potenciais de um
determinado ativo no momento e no pre¢o desejado. Ocorre quando um ativo est4 com baixo volume
de negociagdo e apresenta grandes diferencas entre o prego que o comprador esta disposto a pagar
(oferta de compra) e aquele que o vendedor gostaria de vender (oferta de venda). Quando é
necessario vender algum ativo num mercado iliquido, tende a ser dificil conseguir realizar a venda
sem sacrificar o preco do ativo negociado. O risco de liquidez refere-se a possibilidade de um ativo
financeiro ndo poder ser convertido em dinheiro com rapidez e sem perdas significativas de valor.
Em outras palavras, é o risco de que o investidor enfrente dificuldades para vender ou resgatar
determinado ativo no mercado, especialmente em momentos de instabilidade ou necessidade urgente
de recursos;
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e Risco Operacional — é o risco de perdas financeiras causadas por erros em processos, politicas,
sistemas ou eventos falhos ou falhas que interrompem as operacdes de negocios. Erros de
funcionarios, atividades criminosas como fraudes e eventos fisicos estdo entre os fatores que podem
desencadear o risco operacional. Em outras palavras, o risco operacional é qualquer ameaca que
possa afetar o funcionamento do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE
PIRACEMA - PIRAPREY e reduzir a qualidade operacional como um todo. O risco operacional
refere-se a possibilidade de perdas financeiras decorrentes de falhas em processos internos, politicas,
sistemas ou eventos externos que comprometem o funcionamento das opera¢des de negécios. Entre
os fatores que podem desencadear esse tipo de risco estdo erros humanos, atividades ilicitas como
fraudes, e eventos fisicos inesperados. Em outras palavras, o risco operacional representa qualquer
ameaca capaz de afetar o desempenho do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE
PIRACEMA - PIRAPREYV e comprometer a qualidade das operagdes como um todo;

e Risco Legal - O risco legal é a possibilidade de uma organizagéo sofrer perdas financeiras ou de
reputacdo como resultado de uma violacdo da lei ou de um processo legal. Isso pode ser causado por
uma variedade de fatores. O risco legal pode ter um impacto significativo nas opera¢des podendo
levar a multas, indenizacGes, sindicancias e processos administrativos. O risco legal refere-se a
possibilidade de uma organizacdo enfrentar perdas financeiras ou danos a reputacdo em decorréncia
de violagdes legais, litigios ou processos judiciais. Esse risco pode surgir por diversos fatores, como
descumprimento de normas, contratos mal elaborados, praticas comerciais inadequadas ou mudancgas
na legislacdo. Seu impacto pode ser significativo, afetando diretamente as operacfes da empresa e
resultando em multas, indenizagdes, investigacdes, processos administrativos e até restrigdes
regulatorias.

8.1. Controle do Risco de Mercado

O INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV adota 0 VaR -
Value-at-Risk para controle do risco de mercado, utilizando os seguintes parametros para o calculo:

O INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREYV utiliza 0 modelo de
Value-at-Risk (VaR) como principal ferramenta para o controle do risco de mercado. Essa métrica é
amplamente reconhecida por sua capacidade de quantificar a exposicdo da carteira a variaces adversas de
mercado, estimando a perda méaxima potencial esperada dentro de um determinado horizonte de tempo e com
base em um intervalo de confianca estatistico previamente definido.

O VaR permite & organizagdo antecipar cendrios desfavoraveis, avaliar o impacto de eventos extremos e
adotar estratégias mitigadoras de forma proativa, contribuindo para uma gestdo de risco mais robusta e
eficiente.

Metodologia de Calculo

O calculo do VaR pode ser realizado por meio de diferentes abordagens, classificadas em dois grandes
grupos:

e VaR Paramétrico: Utiliza pressupostos estatisticos sobre a distribuicdo dos retornos dos ativos
(geralmente normal), aplicando modelos como o de variancia-covariancia para estimar a perda
esperada. E eficaz em ambientes com comportamento bem definido e baixa volatilidade;
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e VaR Nao Paramétrico (Simulagdes): Dispensa qualquer hipotese sobre a distribui¢do dos retornos.
Baseia-se em técnicas empiricas, como:

o Simulagdo Histdrica: Analisa retornos passados para projetar perdas potenciais futuras.

o Simulacdo de Monte Carlo: Gera mdltiplos cenérios de retornos aleatérios com base em
parametros de volatilidade, correlacdo e tendéncia, permitindo avaliar a dispersdo das
perdas.

Aplicacdo na Carteira do RPPS

O INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV adota o indicador
Value-at-Risk (VaR) como ferramenta de controle e monitoramento do risco de mercado em sua carteira de
investimentos.

Nesta andlise, o VaR ¢ calculado para todos os ativos que compdem o portfélio do Regime Préprio de
Previdéncia Social (RPPS) e essa abordagem permite:

e Identificar os limites de exposi¢&o ao risco sistémico;
e Avaliar a tolerdncia da carteira a perdas em cenarios adversos;
e Subsidiar decisGes estratégicas de alocacao e gestdo de ativos.

Essa prética reforga o compromisso do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA
- PIRAPREV com:

e A governanca financeira responsavel;
e A transparéncia na administracdo dos recursos;
e Asolidez e sustentabilidade da politica de investimentos previdenciéria.

Conforme estabelecido nesta Politica, o calculo do VaR segue os seguintes parametros:

e Modelo paramétrico: baseado em pressupostos estatisticos sobre 0 comportamento dos retornos dos
ativos;

¢ Intervalo de confianga de 95%: o0 que significa que ha 95% de probabilidade de que as perdas ndo
ultrapassem o valor estimado em condi¢@es normais de mercado;

e Horizonte temporal de 1 dia Gtil, 21 dias Gteis e 252 dias Uteis

Parametros de Monitoramento do Risco de Mercado

Como parte integrante do processo de controle e monitoramento do risco de mercado da carteira de
investimentos, o INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREYV define
limites de exposicao por segmento de ativos, conforme detalhado a seguir.

Esses pardmetros deverdo ser rigorosamente acompanhados pelos membros do Comité de Investimentos e
pelo Gestor dos Recursos, que deverdo proceder a reavaliagdo dos ativos sempre que os limites previamente
estabelecidos, com base em uma janela movel de 252 dias Uteis, forem ultrapassados:
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e Segmento de Renda Fixa: 1,29% do valor total alocado neste segmento;
e Segmento de Renda Variavel e Estruturados: 6,44% do valor total alocado neste segmento;
e Segmento de Investimentos no Exterior: 8,86% do valor total alocado neste segmento.

Além do monitoramento individual por segmento, serd apresentado periodicamente o VaR consolidado da
carteira de investimentos, permitindo uma visdo integrada da exposi¢do ao risco de mercado. Essa analise
visa subsidiar decisOes estratégicas, reforcar a governanca e garantir a aderéncia a Politica de Investimentos

vigente.
VAR CONSOLIDADO

VaR 95% 1 du 0,20%
VaR 95,0% 21 du 1,27%
VaR 95,0% 252 du 2,72%
VaR 99,0% 1 du 0,28%
VaR 99,0% 21 du 1,79%
VaR 99,0% 252 du 3,84%

Como instrumento complementar de controle, o INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE
PIRACEMA - PIRAPREV realizard 0 monitoramento sistematico da rentabilidade dos fundos de
investimento que compdem sua carteira, considerando diferentes janelas temporais: mensal, trimestral,
semestral, anual e bienal (1, 3, 6, 12 e 24 meses).

Esse acompanhamento visa verificar o nivel de aderéncia ao benchmark de cada ativo, permitindo a
identificacdo de desvios relevantes em relagdo ao desempenho esperado.

Sempre que forem observadas variagBes significativas, os resultados deverdo ser submetidos a analise do
Comité de Investimentos e do Gestor dos Recursos, que deliberardo sobre a manutencao, substituicdo ou
readequacdo dos ativos em questdo, conforme critérios técnicos e estratégicos definidos na Politica de
Investimentos.

8.2. Controle do Risco de Crédito

Na hipétese de aplicacdo dos recursos financeiros em fundos de investimento que possuem em sua carteira
de investimentos ativos de crédito, subordinam-se que estes sejam emitidas por companhias abertas
devidamente operacionais e registrada; e que sejam de baixo risco em classificacdo efetuada por agéncia
classificadora de risco, o que estiverem de acordo com a tabela abaixo:

AGENCIA CLASSIFICADORAS DE RISCO RATING MINIMO
STANDARD & POOR’S BBB+ (perspectiva estavel)
MOODY’S Baal (perspectiva estavel)
FITCH RATINGS BBB+ (perspectiva estavel)
AUSTIN RATING A (perspectiva estavel)
LF RATING A (perspectiva estavel)
LIBERUM RATING A (perspectiva estavel)
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As agéncias classificadoras de risco supracitadas estdo devidamente registradas na Comissdo de Valores
Mobiliarios — CVM e autorizadas a operacionalizar no Brasil, utilizando metodologias reconhecidas para
avaliar tanto o nivel de risco de ativos financeiros quanto a solidez de institui¢des financeiras e dos fundos de
investimento.

O baixo risco de crédito ndo deve ser observado apenas no momento da aplica¢do, mas também durante todo
o periodo em que o INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV
mantiver recursos investidos, devendo ser monitorado de forma continua. Essa avaliagdo compreende ndo
apenas os ativos finais que compdem a carteira dos fundos de investimentos, mas também o rating das
instituicbes financeiras que atuam como gestores, administradores, custodiantes ou contraparte das
operacdes.

Adicionalmente, a andlise deve considerar a Lista Exaustiva da Secretaria de Previdéncia — SPREV, a qual
relaciona as Instituicbes Financeiras habilitadas a receber investimentos dos Regimes Proprios de
Previdéncia Social - RPPS. Assim, a decisdo de investimento deve observar cumulativamente: (i) a nota de
rating minima exigida para os ativos e para as Instituicbes Financeiras envolvidas; e (ii) a habilitacdo da
Instituicdo Financeira junto a Lista Exaustiva da SPREV.

8.3. Controle do Risco de Liquidez

Nas aplicacOes em ativos financeiros que tem seu prazo de liquidez superior a 365 (trezentos e sessenta e
cinco) dias, a aprovacédo de alocagdo dos recursos devera ser precedida de estudo que comprove a anélise de
evidenciagio quanto a capacidade do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA -
PIRAPREV em arcar com o fluxo de despesas necessarias ao cumprimento de suas obrigacfes atuariais, até
a data da disponibilizacéo dos recursos investidos.

Entende-se como estudo que comprova a anélise de evidenciagdo quanto a capacidade em arcar com o fluxo
de despesas necessarias ao cumprimento de suas obrigagdes atuariais, o estudo de ALM — Asset Liability
Management.

8.4. Controle do Risco Operacional e Legal

Para minimizar o impacto causado por erros operacionais e legais, que levam a possiveis perdas financeiras,
danos a reputacdo, interrupcdo das operacdes ou até processos administrativos e sindicancias, o
INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV classifica como
importante a implantag&o do processo de gestéo de riscos, que possibilitem identificar, avaliar e mitigar esses
riscos.

O INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV podera adotar a
Certificacdo Institucional Pro-Gestdo como mecanismo e sistema de qualidade para minimizar o impacto do
risco operacional e legal.

A adesdo a Certificacdo Institucional Prd-Gestdo tem por objetivo incentivar o INSTITUTO DE
PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREYV a adotar melhores préticas de gestdo e
governanca, proporcionando maior controle dos seus ativos e passivos, aprimoramento da qualidade da
governanga no ambito da gestdo dos riscos, mais transparéncia no relacionamento com o0s segurados e a
sociedade.
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9. ESTUDO DE ALM - ASSET LIABILITY MANAGEMENT

As aplicagdes dos recursos do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA -
PIRAPREV e a manutencdo dos investimentos deverdo observar, de forma permanente, a compatibilidade
entre os ativos financeiros integrantes da carteira e 0s prazos, montantes, fluxos de caixa e taxas das
obrigacOes atuariais presentes e futuras, nos termos do art. 6° da Resolucdo CMN n° 5.272, de 18 de
dezembro de 2025, de modo a assegurar o equilibrio econémico-financeiro e atuarial entre ativos e passivos
do regime.

Para atendimento a esse principio, o INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA -
PIRAPREYV deverd manter procedimentos, metodologias e controles internos formalmente instituidos para a
gestdo dos riscos de liquidez, de mercado e de reinvestimento das aplicacfes, assegurando que 0S recursos
financeiros estejam disponiveis nas datas previstas para o pagamento de beneficios previdenciarios e demais
obrigacdes legais. O acompanhamento sistematico dos fluxos de pagamentos, vencimentos, prazos de resgate
e liquidez dos ativos que compdem a carteira de investimentos constitui requisito essencial para a adequada
aderéncia entre os ativos financeiros e os compromissos previdenciarios assumidos.

Com o objetivo de cumprir essas diretrizes e subsidiar o processo decisério da politica de investimentos, o
INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV podera adotar, de forma
permanente, a ferramenta de gestdo conhecida como Estudo de Asset Liability Management — ALM, a
gual compreende a andlise integrada da estrutura de ativos e passivos do regime, considerando cenarios
econdmicos, projecdes atuariais, liquidez, riscos e retorno esperado da carteira. O Estudo de ALM permitira
identificar estratégias de alocacdo que contribuam para o cumprimento da meta atuarial, promovendo a
otimizacdo da carteira de investimentos e a preservacdo do equilibrio financeiro no curto, médio e longo
prazos.

O Estudo de ALM devera ser elaborado, no minimo, anualmente, ap6s o encerramento da Avaliagdo
Atuarial, e seu acompanhamento deverd ocorrer de forma periédica, com a emissdo de relatérios de
atualizacdo em intervalos ndo superiores a seis meses, possibilitando a adocdo de ajustes tempestivos na
estratégia de investimentos e assegurando a manutencdo da aderéncia entre ativos e passivos, conforme
exigido pela Resolugcdo CMN n° 5.272/2025.
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10. EQUILIBRIO ECONOMICO E FINANCEIRO

Em atendimento ao disposto no Art. 64, §81° e 2° da Portaria MTP n® 1.467/2022, o INSTITUTO DE
PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV adotard medidas para honrar os
compromissos estabelecidos no Plano de Custeio e/ou no Plano de Segregacdo de Massas, se houver,
assegurando a adequacdo do Plano de Custeio aprovado e sua compatibilidade com a capacidade
orcamentaria e financeira do Ente Federativo.

Para tanto, o INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV podera
recorrer a consultoria especializada para a emisséo de estudo de viabilidade que avalie a situacdo econdmica,
financeira e orcamentaria, com vistas a propor medidas de equacionamento no curto, médio e longo prazos.

Adicionalmente, o INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV
realizar4d acompanhamento continuo das informagdes constantes em seus demonstrativos, 0s quais deverdo
ser encaminhados aos 6rgdos de controle interno e externo, com o objetivo de subsidiar a analise da
capacidade econbmica, financeira e orcamentaria, garantindo o cumprimento das obrigacfes presentes e
futuras.
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11. POLITICA DE TRANSPARENCIA

Em observancia a Portaria MTP n° 1.467, de 2 de junho de 2022, e ao disposto no § 3° do art. 2° da
Resolugdo CMN n° 5.272, de 18 de dezembro de 2025, as informagdes relativas & Politica de Investimentos
do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREYV, bem como &s suas
revisdes, deverdo ser disponibilizadas aos interessados de forma ampla, clara e tempestiva, no prazo maximo
de até 30 (trinta) dias contados da data de sua aprovagdo, assegurando 0 acesso as diretrizes que orientam a
aplicacdo dos recursos previdenciarios.

Atendendo aos principios e requisitos de transparéncia estabelecidos na regulamentagdo vigente, a Politica
de Investimentos devera ser publicada no sitio eletrénico oficial do INSTITUTO DE PREVIDENCIA
MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV, no Diario Oficial do Municipio ou em outro meio que
assegure ampla divulgacdo e facil acesso, sem prejuizo de sua disponibilizacdo em outros canais
institucionais de comunicacdo. A divulgacao devera contemplar, de forma compreensivel, as estratégias de
alocacdo, os limites de investimento, os riscos assumidos, os critérios de governanca e 0s mecanismos de
controle adotados na gestdo dos recursos.

Nos termos do § 3° do art. 2° da Resolugdo CMN n° 5.272/2025, deverdo ser igualmente disponibilizados, de
maneira organizada e acessivel, os documentos e informacdes relacionados a analise, a avaliacdo, ao
gerenciamento, ao assessoramento e a tomada de decisdo sobre os investimentos, incluindo relatérios de
acompanhamento da carteira, pareceres técnicos, registros das deliberagdes do Comité de Investimentos e
demais instancias de governanca, bem como informagdes sobre custos, taxas, rentabilidade e riscos,
preferencialmente por meio do Portal da Transparéncia.

O INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV dever4 assegurar
ampla publicidade aos custos decorrentes das aplicacGes financeiras realizadas, inclusive aquelas efetuadas
por meio de classes de cotas de fundos de investimento ou de carteiras administradas. Para tanto, devera
providenciar, previamente a realizagdo das aplicacfes, a obtencdo e a andlise das informacdes relativas a
remuneracdo de todos os prestadores de servi¢os envolvidos na administracdo, gestdo, distribui¢éo e custddia
dos ativos investidos, contemplando os valores ou percentuais efetivamente praticados. Adicionalmente, o
RPPS devera promover a divulgacdo periddica, no minimo trimestral, das despesas incorridas com os ativos
investidos e com a contratacdo de prestadores de servicos, de forma clara, detalhada e acessivel, reforgando
0s principios da transparéncia, da diligéncia e da accountability na gestdo dos recursos previdenciarios.

A politica de transparéncia do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA -
PIRAPREV alcanga, de forma especial, os 6rgdos de fiscaliza¢do, supervisdo e controle externo, tais como o
Ministério da Previdéncia Social, o Tribunal de Contas do Estado, o Ministério PUblico e demais instancias
competentes, aos quais deverdo ser fornecidas, sempre que solicitadas, informacdes, relatorios e documentos
necessarios a verificacdo da regularidade, da conformidade normativa e da sustentabilidade da gestdo
previdenciéaria.

Nesse sentido, o INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV
reafirma o compromisso de manter elevados padrdes de divulgacéo, clareza e acessibilidade das informacGes
relativas a gestdo dos investimentos, assegurando que segurados, beneficiarios, 6rgdos de controle e a
sociedade em geral tenham conhecimento tempestivo e adequado sobre a conducdo da politica de
investimentos, as decisdes adotadas e os resultados alcancados, fortalecendo a governanca, a accountability e
a confianca institucional no regime.
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12. CREDENCIAMENTO E DUE DILIGENCE

12.1. Modalidade de Credenciamento

Seguindo a Portaria MTP n° 1.467/2022, antes da realizagdo de qualquer novo aporte, o INSTITUTO DE
PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV, por meio de seu Comité de
Investimentos, deverd assegurar que as instituicdes financeiras escolhidas para receber as aplicacGes dos
recursos tenham sido objeto de prévio credenciamento.

O processo de credenciamento serd formalizado por meio de Edital proprio, assegurando transparéncia,
padronizacdo de critérios e isonomia entre os participantes.

Conforme definido pela Resolucdo CMN n° 5.272/2025, em seu art. 1°, 81°, inciso VI, deverdo observar o
disposto no art. 21, § 2° e passar por credenciamento prévio conforme parametros definidos no art. 1°, §3°, as
seguintes instituicoes:

a) 0 gestor e 0 administrador dos fundos de investimento;

b) a instituicdo financeira bancéria que ir4 administrar a carteira de valores mobiliarios ou cujos
ativos forem selecionados para o investimento dos recursos;

c) a instituicdo financeira autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil, que sera a
responsavel, de forma direta, pela intermediacdo da compra e venda de ativos; e

d) o custodiante.

Ademais, nos termos do art. 21, § 6°, o prévio credenciamento aplica-se as instituicdes financeiras emissoras
de ativos financeiros de renda fixa de emissdo com obrigagcdo ou coobrigacdo de institui¢ces financeiras
bancérias autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil.

Complementarmente, conforme exposto no § 2° do art. 21, O INSTITUTO DE PREVIDENCIA
MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV somente podera aplicar recursos em cotas de classes de
fundos de investimento quando atendidas, cumulativamente, as seguintes condigdes:

e 0 administrador ou o gestor do fundo de investimento seja instituicdo autorizada a funcionar pelo
Banco Central do Brasil, classificada como S1 ou S2, nos termos da regulamentagdo do Conselho
Monetario Nacional;

e O administrador do fundo de investimento detenha, no maximo, 50% dos recursos sob sua
administracdo oriundos Regimes Préprios de Previdéncia Social e

e O gestor e 0 administrador do fundo de investimento tenham sido objeto de prévio credenciamento e
que seja considerado pelos responsaveis pela gestdo dos recursos do INSTITUTO DE
PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV como de boa qualidade de gestdo
e ambiente de controle de investimento.

Conforme definido no art. 1°, §3° os parametros para o credenciamento previsto no inciso VI do § 1° deverdo
abranger, entre outros:
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e 0 histdrico e a experiéncia de atuacao;

e 0 volume de recursos sob a gestdo e administracdo da instituicdo;
e asolidez patrimonial;

e aexposicdo a risco reputacional;

e 0 padrdo ético de conduta;

e aaderéncia da rentabilidade a indicadores de desempenho.

Ademais, conforme exposto no § 10, do art. 21, as operacGes de compra e venda de cotas de classes de
fundos de investimento e demais ativos que envolvam recursos dos RPPSs somente podem ser realizadas por
institui¢cGes financeiras que atendam ao disposto no inciso | do 8 2° ou no § 8° e desde que realizadas de
forma direta, sem prepostos, e com estrutura propria e responsavel técnico pela atividade.

A conclusdo da andlise das informacgdes, bem como a verificagdo do atendimento aos requisitos
estabelecidos, devera ser formalizada por meio de Termo de Credenciamento especifico, o qual devera ser
periodicamente revisado e atualizado, observando-se, no minimo, 0s seguintes parametros:

o atualizacdo obrigatdria a cada 24 (vinte e quatro) meses, ou em prazo inferior, sempre que houver
alteragdo relevante nas condigdes avaliadas; e

e instrucdo do processo com a documentacdo exigida no modelo disponibilizado pela Ministério da
Previdéncia Social, mantendo-se os registros arquivados para fins de controle, fiscalizagdo e
auditoria.

Em aspectos mais abrangentes, no processo de selecdo dos gestores e administradores, deverdo ser
considerados os aspectos qualitativos e quantitativos, tendo como parametro de analise 0 minimo:

o Tradicdo e Credibilidade da Instituicdo — envolvendo volume de recursos administrados e geridos,
no Brasil e no exterior, capacitacdo profissional dos agentes envolvidos na administracdo e gestao de
investimentos do fundo, que incluem formacdo académica continuada, certificacbes, reconhecimento
publico etc., tempo de atuacdo e maturidade desses agentes na atividade, regularidade da
manutencao da equipe, com base na rotatividade dos profissionais e na tempestividade na reposicao,
aléem de outras informacdes relacionadas com a administragdo e gestdo de investimentos que
permitam identificar a cultura fiduciaria da instituicdo e seu compromisso com principios de
responsabilidade nos investimentos e de governanca;

e Gestdo do Risco — envolvendo qualidade e consisténcia dos processos de administragéo e gestéo, em
especial aos riscos de crédito — quando aplicavel — liquidez, mercado, legal e operacional,
efetividade dos controles internos, envolvendo, ainda, o uso de ferramentas, softwares e consultorias
especializadas, regularidade na prestacdo de informagdes, atuagdo da area de “compliance”,
capacitacdo profissional dos agentes envolvidos na administracdo e gestdo de risco do fundo, que
incluem formacdo académica continuada, certificagbes, reconhecimento publico etc., tempo de
atuacdo e maturidade desses agentes na atividade, regularidade da manutencéo da equipe de risco,
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com base na rotatividade dos profissionais e na tempestividade na reposicdo, além de outras
informacGes relacionadas com a administragéo e gestao do risco;

e Avaliacdo de aderéncia dos Fundos aos indicadores de desempenho (Benchmark) e riscos —
envolvendo a correlagdo da rentabilidade com seus objetivos e a consisténcia na entrega de
resultados no periodo minimo de dois anos anteriores ao credenciamento.

Os fundos de investimento possuem gestdo discricionéria, cabendo ao gestor a escolha dos ativos, desde que
observados o regulamento do fundo e a regulamentacéo aplicavel aos RPPS.

Em atendimento aos requisitos dispostos, deverdo ser observados apenas quando da aplicacdo dos recursos,
podendo os fundos de investimentos ndo enquadrados nos termos acima, permanecer na carteira de
investimentos do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV até
seu respectivo resgate ou vencimento.

12.1.1. Processo de Execucdo

O credenciamento se dara por meio eletronico, através do sistema eletronico utilizado pelo INSTITUTO DE
PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV, no ambito de controle, inclusive no
gerenciamento dos documentos e certiddes negativas requisitadas.

Fica definido adicionalmente como medida de seguranga e como critério documental para credenciamento, o
relatério Due Diligence da ANBIMA entendidos como “Se¢do UM, DOIS e TRES”.

Encontra-se qualificado a participar do processo seletivo qualquer Instituicdo Financeira o administrador ou
0 gestor do fundo de investimento seja instituicdo autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil,
classificada como S1 ou S2, nos termos da regulamentacdo do Conselho Monetario Nacional. As demais
InstituicBes Financeiras que ndo cumprem tais requisitos, podem ser credenciadas normalmente, entretanto
para tal Instituicio Financeira estar apta ao aporte do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE
PIRACEMA - PIRAPREYV deve ter ao menos um dos prestadores de servi¢o devidamente enquadrado.

Os demais parametros para o credenciamento foram adotados no processo de implantacdo das regras,
procedimentos e controles internos do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA
- PIRAPREV que visam garantir o cumprimento de suas obrigacGes, respeitando esta Politica de
Investimentos, observados 0s segmentos, limites e demais requisitos previstos estabelecidos e os parametros
estabelecidos nas normas gerais de organizacdo e funcionamento dos Regimes Proprios de Previdéncia
Social - RPPS, em regulamentacéo da Secretaria de Previdéncia.

12.1.2. Validade

As analises realizadas nos processos de credenciamento deverdo ser atualizadas a cada 24 (vinte e quatro)
meses, ou sempre que houver necessidade em razéo de alteragdo significativa nas condigdes das instituicdes
ou de seus servigos.
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12.2. Processo de Due Diligence

Como as Institui¢cbes Financeiras ja sdo objeto de credenciamento prévio, o processo de due diligence aplica-
se, de forma especifica, a contratacdo da Consultoria de Valores Mobiliarios, garantindo que a empresa
selecionada atenda plenamente aos requisitos normativos e mantenha padrdes elevados de governancga,
transparéncia e solidez técnica.

12.2.1. Contratacdo de Consultoria de Valores Mobiliarios

O INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREYV tem a prerrogativa da
contratacdo de empresa de Consultoria de Valores Mobiliarios, de acordo com os critérios estabelecidos na
Resolugdo CMN n°® 5.272/2025, Portaria MTP n°® 1.467/2022 com suas alteragfes e Resolugdo CVM n°
19/2021, na prestagéo dos servicos de ORIENTACAO, RECOMENDACAO E ACONSELHAMENTO,
sobre investimentos no mercado de valores mobiliérios, cuja adogdo é de Unica e exclusiva responsabilidade
do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV.

Para a efetiva contratacdo da empresa de Consultoria de Valores Mobiliarios, o INSTITUTO DE
PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV devera realizar diligéncia e avaliagdo
quanto ao perfil dos interessados, considerando no minimo os critérios definidos abaixo:

e Que a instituicdo seja de notoéria especializagdo, observados critérios isonémicos, técnicos e
transparentes, pautados em medidas quantitativas e qualitativas.

e Que a prestagdo dos servicos de orientagdo, recomendacdo e aconselhamento seja de forma
profissional, sobre investimentos no mercado de valores mobiliarios;

e Que a prestacao dos servigos seja independente e individualizada, cuja adogdo e implementacéo das
orientagdes, recomendagcdes e aconselhamentos sejam exclusivas do INSTITUTO DE
PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV;

e Que a prestacao de servicos de orientacdo, recomendacdo e aconselhamento abranjam no minimo os
temas sobre: (i) classes de ativos e valores mobiliarios, (ii) titulos e valores mobiliarios especificos,
(i) Institui¢des Financeiras no ambito do mercado de valores mobiliérios e (iv) investimentos no
mercado de valores mobiliarios em todos 0s aspectos;

e As informagdes disponibilizadas pelo consultor de valores mobiliarios sejam verdadeiras, completas,
consistentes e ndo induzir o investidor a erro, escritas em linguagem simples, clara, objetiva e
coNCisa;

e Que apresente em contrato social um Consultor de Valores Mobilidrios como responsavel pelas
atividades da Consultoria de Valores Mobiliarios;

e Que apresente em contrato social um Compliance Officer como responséavel pela implementacéo e

cumprimento de regras, procedimentos e controles internos das normas estabelecidas pela Resolucéo
CVM n° 19/2021,
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¢ Que mantenha pagina na rede mundial de computadores na forma de consulta publica, as seguintes
informagdes atualizadas: (i) formulério de referéncia; (ii) codigo de ética, de modo a concretizar 0s
deveres do consultor de valores mobiliarios; (iii) a adocéo de regras, procedimentos e descri¢do dos
controles internos e (iv) a adocdo de politica de negociacdo de valores mobiliarios por
administradores, empregados, colaboradores e pela propria empresa;

e Que apresentem em seu quadro de colaboradores no minimo um Economista devidamente registrado
no Conselho Regional de Economia — CORECON;

e Que os profissionais e consultores que atuam diretamente nas atividades de orientacao,
recomendacdo e aconselhamento comprovem experiéncia profissional nas atividades diretamente
relacionadas a consultoria de valores mobiliarios, gestdo de recursos de terceiros ou analise de
valores mobiliarios;

e Que os profissionais e consultores que atuam diretamente nas atividades de orientacéo,
recomendacdo e aconselhamento comprovem possuirem no minimo as certificagdes: CEA
(Certificacdo ANBIMA de Especialistas em Investimento), CGA (Certificacdo de Gestores
ANBIMA), CNPI (Certificacdo Nacional do Profissional de Investimento) e registro de Consultor de
Valores Mobiliarios pessoa fisica (a comprovacdo das Certificagdes ndo sdo cumulativas por
profissional).

Né&o serdo considerados aptos os prestadores de servicos que atuem exclusivamente com as atividades:

e Como planejadores financeiros, cuja atuagdo circunscreva-se, dentre outros servigos, ao
planejamento sucessorio, produtos de previdéncia e administracdo de finangcas em geral de seus
clientes e que ndo envolvam a orientagéo, recomendacao ou aconselhamento;

e Que promovam a elaboragdo de relatrios gerenciais ou de controle que objetivem, dentre outros,
retratar a rentabilidade, composi¢cdo e enquadramento de uma carteira de investimento a luz de
politicas de investimento, regulamentos ou da regulamentacdo especifica incidente sobre
determinado tipo de cliente;

e Como consultores especializados que ndo atuem nos mercados de valores mobiliarios, tais como
aqueles previstos nas regulamentacdes especificas sobre fundos de investimento em direitos
creditorios e fundos de investimento imobiliario e

e Consultores de Valores Mobiliarios que atuam diretamente na estruturacdo, originacdo, gestdo,
administracdo e distribuicdo de produtos de investimentos que sejam objeto de orientagéo,
recomendacdo e aconselhamento aos seus clientes.

Sera admitido que o Consultor de Valores Mobiliarios contratado e as entidades integrantes do sistema de
distribuicdo de valores mobiliarios e 0 INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA
- PIRAPREV em comum acordo, estabelecam canais de comunicacgéo e ferramentas que permitam conferir

maior agilidade e seguranca a implementacdo das orientacfes, recomendacbes e aconselhamentos na
execucao de ordens.
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N&o serdo aceitas ferramentas fornecidas ou disponibilizadas pelos integrantes do sistema de distribuicdo de
valores mobiliarios, mesmo que de forma gratuita, ndo gerando assim Conflito de Interesse ou a inducdo a
erros por parte do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV.

Fica vedada a contratacdo de empresas de Consultoria de Valores Mobiliarios que possuam, em sua
composicdo societaria, pessoas fisicas e juridicas que atuem na gestdo, administracdo ou distribuicdo de
recursos. Essa proibicdo tem como objetivo evitar potenciais conflitos de interesse, assegurando que as
recomendacdes e orientacdes fornecidas pela consultoria sejam independentes e isentas, em conformidade
com as boas préaticas de governanca.

O processo de due diligence devera ser documentado em Relatério Especifico, atualizado a cada 24 (vinte e
guatro) meses ou sempre que ocorrer alteracdo relevante na estrutura da consultoria ou nos requisitos
normativos aplicaveis.
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13. PRECIFICACAO DE ATIVOS

Os principios e critérios de precificagdo para os ativos e os fundos de investimentos que comp@e ou que
virdo a compor a carteira de investimentos do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE
PIRACEMA - PIRAPREYV, deverdo seguir o critério de precificacdo de marcacéo a mercado (MaM).

13.1. Metodologia

13.1.1. Marcacoes

O processo de marcacdo a mercado consiste em atribuir um preco justo a um determinado ativo ou
derivativo, seja pelo preco de mercado, caso haja liquidez, ou seja, ha auséncia desta, pela melhor estimativa
gue o preco do ativo teria em uma eventual negociacgéo.

O processo de marcacdo na curva consiste na contabilizagdo do valor de compra de um determinado titulo,
acrescido da variacdo da taxa de juros, desde que a emissdo do papel seja carregada até o seu respectivo
vencimento. O valor serd atualizado diariamente, sem considerar a oscilaces de preco auferidas no mercado.

13.2. Critérios de Precificacdo

13.2.1. Titulos Publicos Federais

Sédo ativos de renda fixa emitidos pelo Tesouro Nacional, que representam uma forma de financiar a divida
publica e permitem que os investidores emprestem dinheiro para o governo, recebendo em troca uma
determinada rentabilidade. Possuem diversas caracteristicas como: liquidez diaria, baixo custo, baixissimo
risco de crédito, e a solidez de uma instituicdo enorme por tras.

Como fonte priméria de dados, a curva de titulos em reais, gerada a partir da taxa indicativa divulgada pela
ANBIMA e a taxa de juros divulgada pelo Banco Central, encontramos o valor do preco unitario do titulo
publico.

Marcacgdo a Mercado

Através do preco unitario divulgado no extrato do custodiante, multiplicado pela quantidade de titulos
publicos detidos pelo regime, obtivemos o valor a mercado do titulo publico na carteira de investimentos.
Abaixo segue formula:

Vm = PUpeyar * Qltituto
Onde:

Vm = valor de mercado
PU gtyq1 = Preco unitario atual

Qttiruios = quantidade de titulos em posso do regime
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Marcagéo na Curva

Na aquisicdo dos Titulos Publicos Federais contabilizados pelos respectivos custos de aquisicao, acrescidos
dos rendimentos auferidos, o INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA -
PIRAPREYV devera cumprir cumulativamente as exigéncias da Portaria MTP n° 1.467/2021 sendo elas:

a) seja observada a sua compatibilidade com os prazos e taxas das obrigacGes presentes e futuras;

b) sejam classificados separadamente dos ativos para negociacdo, ou seja, daqueles adquiridos com 0
propdsito de serem negociados, independentemente do prazo a decorrer da data da aquisi¢éo;

c) seja comprovada a intencdo e capacidade financeira do INSTITUTO DE PREVIDENCIA
MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREYV de manté-los em carteira até o vencimento; e

d) sejam atendidas as normas de atuaria e de contabilidade aplicaveis, inclusive no que se refere a
obrigatoriedade de divulgacdo das informac@es relativas aos titulos adquiridos, ao impacto nos
resultados e aos requisitos e procedimentos, na hipotese de alteracdo da forma de precificacdo dos
titulos de emisséo do Tesouro Nacional.

Como a precificagdo na curva é dada pela apropriacéo natural de juros até a data de vencimento do titulo, as
férmulas variam de acordo com o tipo de papel, sendo:

e Tesouro IPCA -NTN-B

O Tesouro IPCA — NTN-B Principal possui fluxo de pagamento simples, ou seja, o investidor faz a aplicacéo
e resgata o valor de face (valor investido somado a rentabilidade) na data de vencimento do titulo.

E um titulo pos-fixado cujo rendimento se da por uma taxa definida mais a variagdo da taxa do indice
Nacional de Preco ao Consumidor Amplo em um determinado periodo.

O Valor Nominal Atualizado é calculado através do VNA na data de compra do titulo e da projecédo do IPCA
para a data de liquidagao, seguindo a equagao:

1/252
VNA = VNAgatq ge compra * (1 + IPCAprofetadO)

Onde:

VNA = Valor Nominal Atualizado
VNAgata de compra = Valor Nominal Atualizado na data da compra

IPCA,yojetado = Inflacdo projetada para o final do exercicio

O rendimento da aplicacéo € recebido pelo investidor ao longo do investimento, por meio do pagamento de
juros semestrais e na data de vencimento com resgate do valor de face somado ao ultimo cupom de juros.

e Tesouro SELIC —LFT

O Tesouro SELIC — LFT possui fluxo de pagamento simples pds-fixado pela variacdo da taxa SELIC.
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O valor projetado a ser pago pelo titulo, é o valor na data base, corrigido pela taxa acumulada da SELIC até o
dia de compra, mais uma correcdo da taxa SELIC meta para dia da liquidacdo do titulo. Sendo seu célculo:

VNA =VNAgata de compra * 1+ SELICmeta)l/252
Onde:

VNA = Valor Nominal Atualizado
VNAgata de compra = Valor Nominal Atualizado na data da compra

SELIC perq = Inflacdo atualizada

e Tesouro Prefixado—- LTN

A LTN é um titulo prefixado, ou seja, sua rentabilidade é definida no momento da compra, que nao faz
pagamentos semestrais. A rentabilidade é calculada pela diferenga entre o preco de compra do titulo e seu
valor nominal no vencimento, R$ 1.000,00.

A partir da diferenca entre o preco de compra e o de venda, é possivel determinar a taxa de rendimento. Essa
taxa pode ser calculada de duas formas:

: i Period Valor de Venda 1l % 100
— — *k
axa Efetiva no Periodo Valor de Compra

Onde:

Taxa Efetiva no Periodo = Taxa negociada no momento da compra
Valor de Venda = Valor de negociacdo do Titulo Publico na data final

Valor de Compra = Valor de negociagdo do Titulo na aquisicao

Ou, tendo como base um ano de 252 dias Uteis:

252
Valor de Venda )dias Uteis no periodo

Taxa Efetiva no Periodo = ( —1(=*100

Valor de Compra

Onde:

Taxa Efetiva no Periodo = Taxa negociada no momento da compra
Valor de Venda = Valor de negociacdo do Titulo Publico na data final

Valor de Compra = Valor de negociagdo do Titulo na aquisicao

e Tesouro Prefixado com Juros Semestrais — NTN-F
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Na NTN-F ocorre uma situacdo semelhante a NTN-B, com pagamentos semestrais de juros s6 que com a
taxa pré-fixada e pagamento do Ultimo cupom ocorre no vencimento do titulo, juntamente com o resgate do
valor de face.

A rentabilidade do Tesouro Pré-fixado com Juros Semestrais pode ser calculada segundo a equacao:

n
(1,10)%° — 1
Preco = Z 1.000 * — Dun + 1.000 * DU
i=1 (1 +TIR)252 (1 +TIR)252

Em que DUn é o numero de dias Uteis do periodo e TIR é a rentabilidade anual do titulo.

e Tesouro IGPM com Juros Semestrais — NTN-C

A NTN-C tem funcionamento parecido com NTN-B, com a diferenca no indexador, pois utiliza o IGP-M ao
invés de IPCA. Atualmente, as NTN-C ndo sdo ofertadas no Tesouro Direto sendo apenas recomprado pelo
Tesouro Nacional.

O VNA desse titulo pode ser calculado pela equacéo:

N1/N2
VNA = VNAgata ge compra * (1 + IGPMPTOJ'EtadO)

Onde N1 representa 0 nimero de dias corridos entre data de liquidacéo e primeiro do més atual e N2 sendo o
namero de dias corridos entre o dia primeiro do més seguinte e o primeiro més atual.

Como metodologia final de apuragdo para os Titulos Publicos que apresentam o valor nominal atualizado,
finaliza-se a apurag@o nos seguintes passos:

(i) identificagdo da cotacéo:

100

Cotacdo = i

(1 4+ Taxa)252
Onde:

Cotacao = € o valor unitario apresentado em um dia

Taxa = taxa de negociacdo ou compra o Titulo Publico Federal

(i) identificacdo do preco atual:

Cotacgao
Preco = VNA * —]

100
Onde:

Preco = valor unitério do Titulo Publico Federal
VNA = Valor Nominal Atualizado
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Cotacdo = é o valor unitario apresentado em um dia

13.2.2. Fundos de Investimentos
A Resolucdo CVM 175 dispBe sobre a constituicdo, a administracdo, o funcionamento e a divulgacdo de
informac@es dos fundos de investimento.

O investimento em um fundo de investimento, portanto, confere dominio direto sobre fracdo ideal do
patrimonio dado que cada cotista possui propriedade proporcional dos ativos inerentes a composicdo de cada
fundo, sendo inteiramente responsavel pelo 6nus ou bénus dessa propriedade.

Através de divulgacdo publica e oficial, calcula-se o retorno do fundo de investimentos auferindo o
rendimento do periodo, multiplicado pelo valor atual. Abaixo segue férmula:

retorno = (1 + Sgnterior) * Rendfundo

Onde:
Retorno: valor da diferente do montante aportado e o resultado final do periodo

Santerior - Saldo inicial do investimento

Rendgynq, - rendimento do fundo de investimento em um determinado periodo (em percentual)

Para auferir o valor aportado no fundo de investimento quanto a sua posi¢do em relagcdo a quantidade de
cotas, calcula-se:

Vatuat = Veota * Qtcotas

Onde:

Vatuar - valor atual do investimento
Veota - Valor da cota no dia

Qtcotas - quantidade de cotas adquiridas mediante aporte no fundo de investimento

De acordo com os Arts, n°® 143 a 147 da Portaria MTP n° 1.467/2022, a forma como os ativos dos Fundos de
Investimentos Imobiliarios — FII sdo precificados segue regras especificas. O Art. n°® 145 determina que esses
ativos podem ser classificados como disponiveis para negociacao futura ou para venda imediata. Nesses
casos, € obrigatoria a chamada marcacao a mercado, ou seja, 0s ativos devem ser avaliados de acordo com
o valor de mercado atual. No entanto, se os ativos forem mantidos até o vencimento, existe a possibilidade de
usar outras formas de precificacdo, diferentes da marcacdo a mercado, como a marcacgdo patrimonial, que
segue normas da Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM), conforme descrito no Art. 147. Essa flexibilidade
de escolha permite adaptar a avaliacdo dos ativos conforme a estratégia e o perfil do fundo, sempre em
conformidade com as regulamentac@es aplicaveis aos Flls.

13.2.3. Titulos Privados

A precificacdo dos titulos privados deve seguir critérios técnicos de marcacdo a mercado, assegurando que 0s
ativos reflitam adequadamente seu valor econémico e os riscos de crédito associados ao emissor.
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Os ativos financeiros privados devem ser identificados pelo International Securities Identification Number —
cadigo ISIN ou qualquer outro codigo que seja capaz de identificar os ativos financeiros, de maneira
individualizada, desde que sejam admitidos pela Comissdo de Valores Mobiliarios.

e Certificados de Depdsito Bancario — CDB

Os certificados de depdsito bancario (CDBs) sdo instrumentos de captagdo de recursos utilizados por
instituicOes financeiras, os quais pagam ao aplicador, ao final do prazo contratado, a remuneragéo prevista,
que em geral é flutuante ou pré-fixada, podendo ser emitidos e registrados na CETIP.

o CDBs pré-fixados: a precificacdo é feita pela marcacdo a mercado, calculada pelo desconto
do valor futuro do titulo pela taxa pré-fixada de mercado, acrescida de um spread de risco
definido em fung&o do prazo e do rating do emissor.

o CDBs pos-fixados: atualizados pelo CDI, sua precificagdo é feita projetando o valor futuro
pela taxa contratada (percentual ou CDI acrescido de spread) e descontando-o pela curva de
juros de mercado, considerando também o spread de risco do emissor.

e Letras Financeiras — LF

As Letras Financeiras — LF’s sdo titulos emitidos por Instituicbes Financeiras, com prazo minimo de 24
(vinte e quatro) meses e sem liquidez antes do vencimento. Tém como objetivo a captagdo de recursos de
longo prazo.

A precificacdo das LFs segue o método de marcacao a mercado, sendo calculada pelo desconto do fluxo de
pagamentos futuros do titulo (juros e principal) com base nas taxas de juros praticadas no mercado
secundario para o0 prazo remanescente, acrescidas do spread de risco de crédito do emissor.

Em sintese, os critérios de precificacdo adotados visam refletir, de forma transparente e tempestiva, o valor

econdmico dos ativos privados, assegurando maior consisténcia na gestdo da carteira e respeito as normas
aplicaveis aos RPPS.
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A

FONTES PRIMARIAS DE INFORMACOES

Como os procedimentos de marcacdo a mercado sdo diarios, como norma e sempre que possivel, adotam-se
precos e cotacdes das seguintes fontes:

a)

b)

d)

Titulos Publicos Federais e debéntures: Taxas Indicativas da ANBIMA — Associagdo Brasileira das
Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais
(https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/taxas-de-titulos-publicos.htm);

Cotas de fundos de investimentos: Comissdo de Valores Mobiliarios - CVM
(http://wvww.cvm.gov.br/menu/regulados/fundos/consultas/fundos.html);

Valor Nominal Atualizado: Valor Nominal Atualizado ANBIMA - Associacdo Brasileira das
Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais
(https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/valor-nominal-atualizado.htm);

Acbes, opgdes sobre acBes liquidas e termo de agBes: BM&FBOVESPA
(http://www.bmfbovespa.com.br/pt_br/); e

Certificado de Deposito Bancario — CDB: CETIP (http://www.b3.com.br/pt_br/).
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15. POLITICA DE ACOMPANHAMENTO E AVALIACAO

Para o0 acompanhamento e avaliacdo dos resultados da carteira de investimento e de seus respectivos fundos
de investimentos, serdo adotados metodologias e critérios que atendam conjuntamente as normativas
expedidas pelos 6rgdos fiscalizadores e reguladores.

Como forma de acompanhamento, sera obrigatorio a elaboragdo de relatérios mensais, que contemple no
minimo informacdes sobre a rentabilidade e riscos das diversas modalidades de operaces realizadas quanto
as aplicacdes dos recursos do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA -
PIRAPREV, bem como a aderéncia das alocacdes e dos processos decisorios relacionados.

O referido relatério mensal deverd ser acompanhado de parecer do Comité de Investimentos, que devera
apresentar a analise dos resultados obtidos no més de referéncia, inclusive suas consideragdes e deliberagdes.

O Comité de Investimentos devera apresentar no minimo o plano de acdo com o cronograma das atividades a
serem desempenhadas relativas a gestdo dos recursos.

Deverdo fazer parte dos documentos do processo de acompanhamento e avaliacao:

e Editorial sobre o panorama econdmico relativo a semana e més anterior;

e Relatdrio Mensal que contém: analise qualitativa da situacdo da carteira em relagcdo a composicao,
rentabilidade, enquadramentos, aderéncia a Politica de Investimentos, riscos; analise quantitativa
baseada em dados histdricos e ilustrada por comparativos graficos; cumprindo a exigéncia da
Portaria MTP n° 1.467/2022.

e Relatdrio de Analise de Fundos de Investimentos classificados a Resolu¢do CVM 175/2022 que
contém: analise de regulamento, enquadramento, prospecto (quando houver) e parecer opinativo;

e Relatorio de Analise de Fundos de Investimentos classificados como “Estruturados” que contém:
andlise de regulamento, enquadramento, prospecto (quando houver) e parecer opinativo e

e Relatdrio de Andlise da Carteira de Investimentos com parecer opinativo sobre estratégia tatica.

15.1. Politica de Transicdo

A Politica de Transicio do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA -
PIRAPREV tem por finalidade estabelecer diretrizes para a adequagdo gradual da gestdo dos recursos
garantidores do RPPS as exigéncias introduzidas pela Resolugdo CMN n° 5.272, de 18 de dezembro de 2025,
especialmente no que se refere a obtencéo da Certificagdo Institucional Pro-Gestdo RPPS e aos respectivos
niveis de aderéncia exigidos para a realizagdo de novas alocacBes em determinados segmentos e ativos
financeiros.

Nos termos da Resolugdo CMN n° 5.272/2025, a ampliacdo do universo de ativos elegiveis, dos limites de
alocacéo e do grau de diversificacdo da carteira de investimentos passa a estar diretamente condicionada ao
nivel de certificacdo Pro-Gestdo alcancado pelo RPPS, conforme os critérios definidos pela Portaria MTP
n® 1.467/2022 e pelo Manual de Certificagdo Profissional RPPS, versdo 1.5. Dessa forma, a inexisténcia ou a
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insuficiéncia de nivel de certificacdo institucional restringe a realizacdo de novos aportes em segmentos de
maior complexidade, impondo limitacGes relevantes a estratégia de alocacdo dos recursos.

Nesse contexto, o exercicio de 2026 caracteriza-se como periodo de transicdo regulatéria, no qual o
INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV devera priorizar a
consolidacdo de sua governanca, controles internos, gestdo de riscos e capacitacao institucional, de modo a
viabilizar a obtencéo ou a elevagdo do nivel de certificacdo Pro-Gestdo RPPS. Durante esse periodo, o RPPS
deverd avaliar de forma criteriosa seus recursos disponiveis, inclusive a parcela destinada ao custeio
administrativo e a Taxa de Administracao, direcionando esforcos financeiros, operacionais e técnicos para o
atendimento dos requisitos necessarios a certificacdo, tendo em vista que a regulamentacéo vigente veda a
realizacdo de novas aloca¢fes em determinados ativos e segmentos na auséncia do nivel minimo exigido.

A Politica de Transi¢do devera considerar, ainda, que a obtencéo progressiva dos niveis de certificagdo Pro-
Gestdo RPPS impactara diretamente a alocacdo estratégica dos recursos, permitindo, de forma gradual e
responsavel, a ampliacdo da diversificagdo da carteira, 0 acesso a instrumentos financeiros mais sofisticados
e a adocdo de estratégias de investimento compativeis com o perfil atuarial do plano, sempre observados 0s
principios de seguranga, liquidez, rentabilidade e solvéncia.

Durante o periodo de transicdo, eventuais limitaces a diversificacdo decorrentes da auséncia ou do nivel de
certificagdo institucional ndo serdo caracterizadas como falha de gestdo, desde que o INSTITUTO DE
PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV demonstre, de forma documentada, a
adocdo de plano de acédo especifico voltado a obtencdo da certificacdo Pr6-Gestdo RPPS, com definigdo de
prazos, responsaveis e medidas de acompanhamento. A evolugdo do nivel de certificacdo deverd ser
periodicamente avaliada pelo Comité de Investimentos e pelas demais instancias de governanca, sendo
refletida, quando necessario, em revisfes desta Politica de Investimentos.

Na hipétese de ocorréncia de desenquadramento em relacdo aos limites, condigdes ou requisitos
estabelecidos na Resolugdo CMN n° 5.272/2025, o INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE
PIRACEMA - PIRAPREV ficard impedido, até o efetivo reenquadramento da carteira, de realizar
investimentos que agravem 0s excessos Vverificados, bem como de efetuar novos aportes em ativos ou classes
de cotas que se encontrem desenquadrados, observado o disposto na regulamentagdo vigente.

As aplicacOes realizadas anteriormente & entrada em vigor da Resolucdo CMN n° 5.272/2025 em ativos
financeiros enquadrados no art. 7°, caput, inciso VI, bem como em classes de cotas de fundos de
investimento que, a época da aplicacdo, previam prazos para vencimento, resgate, caréncia ou conversao de
cotas, poderdo ser mantidas em carteira até o término desses prazos, desde que devidamente monitoradas e
acompanhadas quanto aos riscos, a liquidez e & aderéncia as obrigacdes previdenciarias do INSTITUTO DE
PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV.

Ficam vedadas, em qualquer hipdtese, novas aplicagdes de recursos do INSTITUTO DE PREVIDENCIA
MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREYV, de forma direta ou indireta, sob qualquer modalidade,
estrutura ou denominacgdo, que estejam em desacordo com as normas, limites e condigdes estabelecidos na
Resolucdo CMN n° 5.272/2025, cabendo aos responsaveis pela gestdo dos recursos zelar pelo estrito
cumprimento da regulamentagdo aplicavel e pela adogdo tempestiva das medidas necessérias ao
reengquadramento da carteira.
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16. PLANO DE CONTINGENCIA

O Plano de Contingéncia estabelecido, contempla a abrangéncia exigida pela Resolugdo CMN n°
5.272/2025, em seu Art. 4°, inciso VIII, ou seja, entende-se por “contingéncia” no ambito desta Politica de
Investimentos a excessiva exposi¢ao a riscos e potenciais perdas dos recursos.

INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA

Praga José Ribeiro de Assis, n° 42 - Centro — CEP. 35.536-000- Estado de Minas Gerais
Fone: 0800 037 1299 — CNPJ: 05.472.772/0001-40

Com a identificacdo clara das contingéncias, chegamos ao desenvolvimento do plano no processo dos
investimentos, que abrange ndo somente a Diretoria Executiva e Gestor dos Recursos, como também o
Comité de Investimentos e o Conselho Administrativo.

16.1. Exposicdo Excessiva a Risco

Entende-se como Exposicdao ao Risco os investimentos que direcionam a carteira de investimentos do
INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV para 0 ndo
cumprimento dos limites, requisitos e normas estabelecidos aos Regimes Proprios de Previdéncia Social.

O ndo cumprimento dos limites, requisitos e normas estabelecidos, podem ser classificados como sendo:

AW

Desengquadramento da Carteira de Investimentos;
Desengquadramento do Fundo de Investimento;
Desenquadramento da Politica de Investimentos;
Movimentagdes Financeiras ndo autorizadas;

Caso identificado 0 ndo cumprimento dos itens descritos, ficam os
devidamente definidos nesta Politica de Investimentos, obrigados a:

responsaveis pelos investimentos,

Contingéncias

Medidas

Resolugédo

1 — Desenquadramento da Carteira de Investimentos

a) Apuragdo das causas acompanhado de relatério;

b) Identificacdo dos envolvidos a contar do inicio do
processo;

c) Estudo Técnico com a viabilidade para o
enguadramento.

Curto, Médio e Longo Prazo

2 — Desenquadramento do Fundo de Investimento

a) Apuragdo das causas acompanhado de relatério;

b) Identificacdo dos envolvidos a contar do inicio do
processo;

c) Estudo Técnico com a viabilidade para o
enquadramento.

Curto, Médio e Longo Prazo

3 — Desenquadramento da Politica de Investimentos

a) Apuragéo das causas acompanhado de relatério;

b) Identificacdo dos envolvidos a contar do inicio do
processo;

c) Estudo Técnico com a viabilidade para o
enquadramento.

Curto, Médio e Longo Prazo

4 — Movimentagdes Financeiras ndo autorizadas

a) Apuragéo das causas acompanhado de relatério;

b) Identificacdo dos envolvidos a contar do inicio do
processo;

c) Estudo Técnico com a viabilidade para resolugao;
d) Acdes e Medidas, se necessérias, judiciais para a
responsabilizacéo dos responsaveis.

Curto, Médio e Longo Prazo

16.2. Potenciais Perdas dos Recursos

Entende como potenciais perdas dos recursos 0S volumes expressivos

provenientes de fundos de

investimentos diretamente atrelados aos riscos de mercado, crédito e liquidez.
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Contingéncias

Medidas

Resolugédo

1 — Potenciais perdas de recursos

a) Apuracéo das causas acompanhado de relatério;

b) Identificagdo dos envolvidos a contar do inicio do
processo;

c) Estudo Técnico com a viabilidade administrativa,
financeira e se for o caso, juridica.

Curto, Médio e Longo Prazo
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17. CONTROLES INTERNOS

Antes de qualquer aplicacao, resgate ou movimentagoes financeiras ocorridas na carteira de investimentos do
INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV, o0s responsaveis pela
gestdo dos recursos deverao seguir todos os principios e diretrizes envolvidos nos processos de aplicacdo dos
recursos.

O acompanhamento mensal do desempenho da carteira de investimentos em relacdo a Meta de Rentabilidade
definida, garantird acfes e medidas no curto e médio prazo do equacionamento de quaisquer distorcdes
decorrentes dos riscos a ela atrelados.

Com base nas determinacGes da Portaria MTP n° 1.467/2022, foi instituido o Comité de Investimentos
através do Decreto n° 118, de 06 de dezembro de 2022, que teve sua vigéncia prorrogada conforme Decreto
n® 29, de 12 de margo de 2025, com a finalidade minima de participar no processo decisorio quanto a
formulacéo e execucéo da Politica de Investimentos.

Suas a¢es sao previamente aprovadas em Plano de Acao estipulado para o exercicio corrente e seu controle
sera promovido pelo Gestor dos Recursos e Presidente do Comité de Investimentos.

Entende-se como participacdo no processo decisério quanto & formulagdo e execugdo da Politica de
Investimentos a abrangéncia de:

e garantir o cumprimento das normativas vigentes;

e garantir o cumprimento da Politica de Investimentos e suas revisoes;

e garantir a adequacdo dos investimentos de acordo com o perfil do INSTITUTO DE
PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV;

e monitorar o grau de risco dos investimentos;

e observar que a rentabilidade dos recursos esteja de acordo com o nivel de risco assumido;

e garantir a gestdo ética e transparente dos recursos;

e garantir a execucao dos processos internos voltados para area de investimentos;

e instaurar sindicancia no ambito dos investimentos e processos de investimentos se assim houver a
necessidade;

e executar plano de contingéncia no ambito dos investimentos conforme definido em Politica de
Investimentos se assim houver a necessidade;

e garantir a execucdo, o cumprimento e acompanhamento do Credenciamento das InstituicGes
Financeiras;

e garantir que a Alocagdo Estratégica esteja em consonancia com os estudos técnicos que nortearam o
equilibrio atuarial e financeiro e

e qualquer outra atividade relacionada diretamente a area de investimentos.

Todo o0 acompanhamento promovido pelo Comité de Investimentos sera designado em formato de relatério
e/ou parecer, sendo disponibilizado para apreciacao, analise, contestacdo e aprovacdo por parte do Conselho
de Deliberagdo. Sua periodicidade se adequada ao porte do INSTITUTO DE PREVIDENCIA
MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV.

Os relatdrios e/ou pareceres supracitados serdo mantidos e colocados a disposicdo do Ministério da

Previdéncia Social, Secretéaria de Previdéncia Social - SPREV, Tribunal de Contas do Estado, Conselho
Fiscal, Controle Interno e demais 6rgdos fiscalizadores e interessados.
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18. DISPOSICOES GERAIS

A presente Politica de Investimentos podera ser revista no curso de sua execucdo e devera ser monitorada no
curto prazo, a contar da data de sua aprovacdo pelo 6rgdo superior competente do INSTITUTO DE
PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREYV, sendo que 0 prazo de validade
compreenderd apenas o ano de 2026.

Reunibes extraordinarias promovidas pelo Comité de Investimentos e posteriormente com Conselho
Administrativo do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREV,
serdo realizadas sempre que houver necessidade de ajustes nesta Politica de Investimentos perante o
comportamento/conjuntura do mercado, quando se apresentar o interesse da preservacdo dos ativos
financeiros e/ou com vistas a adequacdo a nova legislacéo.

A Politica de Investimentos e suas possiveis revisdes; a documentacdo que os fundamenta, bem como as
aprovacOes exigidas, permanecerdo a disposi¢do dos 6rgdos de acompanhamento, supervisao e fiscalizacdo
pelo prazo de 10 (dez) anos.

Deverdo estar certificados os responsaveis pelo acompanhamento e operacionalizacdo dos investimentos do
INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREYV, através de exame de
certificacdo organizado por entidade autbnoma de reconhecida capacidade técnica e difusdo no mercado
brasileiro de capitais, cujo conteddo abrangera, no minimo, o contido no anexo a Portaria MTP n°
1.467/2022, Art. 76, Inciso II.

A comprovacdo da habilitagdo ocorrerd mediante o preenchimento dos campos especificos constantes do
Demonstrativo da Politica de Investimentos - DPIN e do Demonstrativo de Aplicacdes e Investimentos dos
Recursos - DAIR.

As InstituicBes Financeiras que operem e que venham a operar com o INSTITUTO DE PREVIDENCIA
MUNICIPAL DE PIRACEMA - PIRAPREYV poderdo, a titulo institucional, oferecer apoio técnico através
de cursos, seminarios e workshops ministrados por profissionais de mercado e/ou funcionarios das
InstituicBes para capacitacdo de servidores e membros dos 6rgdos colegiados; bem como, contraprestacéo de
servicos e projetos de iniciativa do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA -
PIRAPREV, sem que haja 6nus ou compromisso vinculados aos produtos de investimentos.

Casos omissos nesta Politica de Investimentos remetem-se & Resolucdo CMN n° 5.272/2025 e suas e a
Portaria MTP n° 1.467/2022 e demais normativas pertinentes aos Regimes Proprios de Previdéncia Social -
RPPS.

E parte integrante desta Politica de Investimentos, copia da Ata do Comité de Investimentos que é
participante do processo decisorio quanto & sua formulagéo e execucédo; copia da Ata do 6rgéo superior de
deliberacdo competente que aprova o presente instrumento, devidamente assinada por seus membros.

Este documento devera ser assinado:

e pelo representante do INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA -
PIRAPREV e

e pelos responsaveis pela elaboracdo, aprovacdo e execucdo desta Politica de Investimentos em
atendimento ao art. 91° da Portaria n° 1.467/2022.
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9. ASSINATURAS

Este documento devera ser assinado:

a) Pelo representante do ente federativo,

b) Pela representante da unidade gestora do RPPS,

s
Eliane Cristina Lara Resende Silva
Superintendente do PIRAPREY

tica de Investimentos em
/2025,

a) pelos responséveis pela elaboraciio. aprovacio ¢ execuciio desta Poli

atendimento as legislagdes vigentes ¢ conforme a Resolugdo n° 5.272 de 18/12

Membros do Comité de Investimentos

Elizete Aparecida de Gliveira Alves
Presidente

o)

Neidianny Renata Aparecida Resende
Secretaria

Eliane Cristina Lara Resende Silva
Membro
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Presidente
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Bruno Tadeu Ferreira Alves
Secretaro

Rosania Marcia de Melo Oliveira i
Membro
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ANEXO | - PANORAMA ECONOMICO

INTERNACIONAL
ESTADOS UNIDOS
CURVA DE JUROS

Em dezembro de 2025, o rendimento do Titulo do Tesouro dos Estados Unidos de 10 anos (Treasury
Bond — T-Bond), um dos principais indicadores de juros de longo prazo no pais, permaneceu em um nivel
elevado. Seu rendimento comegou 0 més proximo de 4,10% e terminou aproximadamente entre 4,16% e
4,18%. Esse comportamento reflete um ambiente de maior incerteza, marcado por dividas sobre a politica
fiscal, volatilidade associada as decisdes de politica monetéria e impactos das medidas comerciais adotadas
ao longo do ano. Em cenarios assim, os investidores tendem a exigir retornos mais altos para titulos de prazo
longo, o que contribui para manter os rendimentos do Treasury de 10 anos em patamares elevados.

No curto prazo, a Nota do Tesouro dos Estados Unidos (T-Note) de 2 anos terminou dezembro com
rendimento aproximado entre 3,45% e 3,50%. J& a Letra do Tesouro de 52 semanas (T-Bill) também ficou
estavel, perto de 3,60%.

Esses nimeros mostram que o mercado espera queda gradual dos juros ao longo de 2026, mas sem
mudancas bruscas no curto prazo. Por isso, os rendimentos dos titulos mais curtos continuam relativamente
estaveis, indicando um ambiente de liquidez tranquila e baixa volatilidade. Em conjunto, a inclinagdo da
curva de juros sugere que os investidores ndo projetam uma recessdo imediata, mas reconhecem um
cenario de crescimento econdmico mais fraco e de ajustes graduais na politica monetaria. Trata-se de um
ambiente em que a cautela permanece elevada, especialmente para prazos mais longos, enquanto 0s prazos
curtos refletem maior previsibilidade e menor volatilidade.

DOLLAR INDEX (DXY)

O Dollar Index (DXY), que mede a forca do dolar frente a uma cesta de moedas fortes, apresentou
desvalorizacdo moderada entre novembro e dezembro. O indice vinha recuando ao longo do final de 2025
e, ja em dezembro, operava consistentemente abaixo do patamar de 100 pontos, refletindo um délar mais
fraco no mercado internacional.

No inicio de dezembro, 0 DXY era negociado na faixa dos 98,7 a 99 pontos, permanecendo préximo das
minimas recentes. Ao longo do més, o indice continuou mostrando leve fraqueza, influenciado
principalmente pelas expectativas de cortes de juros pelo Federal Reserve, que pressionam o dolar ao
reduzir o diferencial de juros frente a outras economias. No fechamento do periodo, 0 DXY seguia em torno
de 98,3 a 98,4 pontos, acumulando queda mensal de aproximadamente 0,7%.

Esse movimento indica que os investidores estavam reposicionando suas carteiras diante da perspectiva de
uma politica monetaria mais branda nos Estados Unidos. A combinagdo de expectativas de reducédo de juros,
menor aversdo ao risco global e melhora relativa de outras moedas importantes contribuiu para a perda de
forca do dolar no final de 2025.
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MERCADO DE TRABALHO

Em dezembro de 2025, o mercado de trabalho dos Estados Unidos continuou mostrando sinais de fraqueza,
mas com alguns indicios de estabilizacdo. Segundo analises econdmicas divulgadas no inicio de janeiro, a
taxa de desemprego, que havia subido ao longo do ano, permaneceu proxima de 4,5% a 4,6%, indicando
gue o mercado nao piorou de forma significativa no fim de 2025.

Os dados também mostram que o ritmo de criacdo de empregos seguiu baixo. Economistas esperavam que
o relatério oficial (Non-Farm Payrolls) registrasse cerca de 73 mil novas vagas em dezembro, um nimero
modesto, mas um pouco acima do observado em novembro. Esse desempenho refor¢a a leitura de um
mercado que ainda gera empregos, porém em um ritmo bem mais lento do que nos anos anteriores.

Ao mesmo tempo, alguns indicadores sugerem que o mercado ndo esta em processo de deterioracao
acelerada. Os pedidos de seguro-desemprego, por exemplo, recuaram em dezembro, mostrando que as
demissfes continuam baixas e que as empresas evitam cortes mais profundos mesmo diante da
desaceleracdo econémica. Além disso, dados de plataformas de emprego indicam que as vagas abertas
voltaram a crescer levemente ao longo do més, aproximando-se dos niveis pré-pandemia.

No conjunto, dezembro mostrou um mercado de trabalho em transicéo:
e Menos contratagdes,
e poucas demissoes,
e desemprego estavel,
e crescimento moderado de vagas.

Esse cenario reduz a pressdo sobre salérios e inflacdo, o que ajuda a explicar por que o Federal Reserve
vinha avaliando a possibilidade de cortes graduais nos juros ao longo de 2026.

INFLACAO

No campo da inflagdo, os dados mais recentes mostram um cenério mais favoravel para o consumidor. O
indice de Precos ao Consumidor (CPI), que mede a variagio média dos precos pagos pelas familias,
encerrou dezembro com alta anual de 2,7%, uma melhora importante em relagdo aos 3,0% registrados
anteriormente. Esse movimento indica que a presséo sobre 0s precos esta diminuindo.

Além disso, 0 nucleo do PCE, indicador preferido do Federal Reserve por excluir itens mais volateis,
manteve-se estavel em 2,8% ao ano. Essa estabilidade sugere que a inflacdo subjacente, aquela que mostra a
tendéncia de longo prazo,— segue controlada.

Com um mercado de trabalho menos aquecido e uma inflagdo em desaceleracdo, o Federal Reserve decidiu
manter a taxa bésica de juros na faixa de 3,50% a 3,75% no fim do ano. Esse conjunto de fatores reforca a
expectativa de continuidade dos cortes graduais de juros ao longo de 2026, ajudando a sustentar o
crescimento econdmico sem reacender a alta dos pregos.
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JUROS

Os dados de dezembro de 2025 ajudam a explicar a postura mais cautelosa adotada pelo Federal Reserve no
fim do ano. Nesse periodo, a economia mostrava sinais de desaceleracdo controlada, com a inflacdo em
queda e um mercado de trabalho menos aquecido, mas ainda funcional. Diante desse cenario, 0 Comité
Federal de Mercado Aberto (FOMC), que se reuniu nos dias 9 e 10 de dezembro de 2025, decidiu manter a
taxa basica de juros na faixa de 3,50% a 3,75%.

A decisdo refletiu o entendimento de que, embora a inflagéo estivesse recuando de forma consistente, ainda
era necessario garantir que essa trajetdria fosse sustentavel antes de avancar com cortes mais agressivos. Ao
preservar essa faixa, o Fed buscou equilibrar dois objetivos: apoiar a atividade econdmica em um momento
de perda de ritmo e, a0 mesmo tempo, evitar qualquer risco de reaceleracao dos precos.

Os dados de dezembro reforcaram a percepcao de que o ciclo de flexibilizagdo monetéaria iniciado no
segundo semestre de 2025 deve continuar ao longo de 2026, mas de maneira gradual. Com a inflacdo
convergindo para niveis mais confortaveis e o mercado de trabalho ajustando-se lentamente, 0 ambiente
favorece reducdes adicionais de juros, sempre com a cautela necessaria para ndo comprometer a estabilidade
de precos.

RENDA VARIAVEL

O mercado acionario dos Estados Unidos encerrou 2025 com um desempenho amplamente positivo, mesmo
ap6s um movimento de cautela no ultimo pregdo do ano. Em 31 de dezembro, os principais indices
registraram pequenas quedas: 0 S&P 500 recuou 0,7% (fechando em 6.845,50 pontos), o Nasdaq caiu
0,76% (23.241,99 pontos) e o Dow Jones cedeu 0,63% (48.063,29 pontos).

Essa leve correcdo no fim do més, porém, ndo comprometeu o resultado anual. O Nasdag, impulsionado
pelo forte desempenho das empresas ligadas a inteligéncia artificial, acumulou alta de 20,36% em 2025. O
S&P 500 avangou 16,39%, enquanto o Dow Jones subiu 12,97% no ano.

O comportamento dos indices mostra um mercado que, apesar da realizacdo de lucros tipica da virada do ano
e da menor liquidez no periodo, manteve uma visdo construtiva para o futuro. A desaceleragédo da inflacéo e
a expectativa de juros mais baixos em 2026 sustentaram o otimismo dos investidores ao longo de todo o ano.

INDICADORES DE ATIVIDADE AMERICANO

PIB

No final de dezembro de 2025, o Bureau of Economic Analysis (BEA), agéncia do Departamento de
Comércio dos Estados Unidos responsavel por produzir algumas das estatisticas econdmicas mais
importantes do pais, finalmente divulgou o dado oficial do PIB do terceiro trimestre, apds meses de atraso
causados pelo shutdown do governo americano. Com a retomada das atividades, o namero oficial confirmou
que a economia dos Estados Unidos teve um desempenho mais forte do que o esperado.

Segundo o BEA, o PIB do 3° trimestre cresceu 4,3% em termos anualizados, o ritmo mais acelerado em

dois anos. Esse resultado mostrou que, mesmo em um ambiente de inflacdo ainda elevada e mercado de
trabalho perdendo forga, a economia manteve uma expanséo significativa.
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Antes da divulgacdo oficial, o0 mercado trabalhava apenas com proje¢6es. Uma das principais referéncias era
0 GDPNow, um modelo do Federal Reserve de Atlanta que estima o crescimento do PIB antes de sua
divulgacdo oficial. Esse modelo j& apontava para uma expansdo proxima de 4%. Além disso, analistas
projetavam algo entre 3% e 3,5%. Quando o dado oficial saiu, o resultado ficou acima de todas essas
expectativas, surpreendendo positivamente o mercado.

Esse crescimento foi impulsionado por alguns fatores importantes:
e Consumo das familias, que continuou forte e cresceu 3,5% no trimestre.
e Setor de servicos, especialmente salde, tecnologia e viagens.
e Exportagdes, que tiveram um salto expressivo de 8,8%.
e Gastos do governo, que aumentaram apés o fim do shutdown.
e Queda das importacdes, que ajudou positivamente no calculo do PIB.

Apesar do bom desempenho, o cenario econdmico ainda exige atengdo. A inflacdo segue acima da meta do
Federal Reserve, e 0 mercado de trabalho mostra sinais de desaceleracdo gradual. Esses elementos indicam
gue, embora o trimestre tenha sido forte, o ritmo de crescimento pode perder intensidade nos préximos
periodos.

Em resumo, os dados de dezembro confirmam que o terceiro trimestre de 2025 foi positivo para a
economia americana, mas o ambiente ainda é de cautela, com desafios importantes no controle da inflagdo
e na sustentacdo do emprego.

PMI

Os PMIs dos Estados Unidos referentes a dezembro mostram uma economia que segue crescendo, mas com
ritmo desigual entre setores. O setor de servicos continua sendo o principal motor da atividade, enquanto a
inddstria permanece em contracao.

No recorte da S&P Global, o0 PMI de Servigos recuou para 52,5 pontos, abaixo dos 54,1 registrados em
novembro, indicando expansdo mais moderada. O PMI Composto, que agrega servicos e manufatura,
também caiu para 52,7, reforcando a leitura de desaceleracdo da atividade privada no fim do ano, embora
ainda em territdrio de crescimento.

Ja o PMI de Servicos do ISM veio mais forte, avancando para 54,4 pontos, com destaque para novos
pedidos (57,9) e emprego (52,0), ambos em zona de expansao. O resultado sugere que a demanda doméstica
segue relativamente resiliente, apesar de condic@es financeiras mais restritivas.

Na indudstria, o quadro permanece mais fraco. O PMI Industrial (manufatura) do ISM caiu para 47,9
pontos, permanecendo abaixo de 50 pelo décimo més consecutivo. A queda esta associada principalmente a
fraqueza dos novos pedidos e a retracdo dos estoques, enquanto a producdo desacelerou, mas ainda
permaneceu ligeiramente acima de 50, sinalizando perda de félego sem caracterizar contracdo nesse
subindicador especifico.
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No conjunto, os dados de dezembro indicam uma economia americana que ndo perde forca de forma abrupta,
mas avanga em ritmo mais moderado e com maior heterogeneidade entre setores. Os servicos sustentam o
crescimento, enquanto a indUstria segue pressionada. Esse cendrio reforca a necessidade de cautela na
conducdo da politica monetaria, ja que a atividade continua positiva, mas com sinais de moderagdo e
pressdes de custos ainda presentes.

ZONA DO EURO

INFLACAO

A inflagdo da zona do euro encerrou dezembro mostrando um quadro de estabilidade e continuidade do
processo de desinflacdo. O indice anual de precos ao consumidor ficou em 2,0%, exatamente no nivel
considerado ideal pelo Banco Central Europeu (BCE). Esse resultado sinaliza que as pressdes de precos
continuam se reduzindo de forma gradual e consistente, reforcando o avango do processo de desinflacéo.

O nucleo da inflagdo: que exclui energia e alimentos, itens mais volateis, também recuou, passando de 2,4%
para 2,3%. Esse movimento indica que as pressdes internas de precos, especialmente aquelas relacionadas a
servicos e bens industriais, continuam perdendo forca, ainda que de maneira gradual.

Entre os componentes, a maior contribuigdo para a desaceleracdo veio da energia, que permaneceu em
terreno negativo e ajudou a compensar a leve alta observada em alimentos, alcool e tabaco. Ja os servicos,
tradicionalmente mais sensiveis ao mercado de trabalho e a dindmica salarial, registraram inflagdo de 3,4%,
uma pequena reducdo em relacdo ao més anterior, sugerindo que o setor comega a responder ao ambiente de
menor demanda e condigdes financeiras mais apertadas.

Esse conjunto de dados reforca a leitura de que a inflagdo no bloco esta sob controle, permitindo ao BCE
manter uma postura mais confortavel na politica monetaria. Embora o banco central ainda adote cautela, o
fato de a inflagdo geral estar na meta e o0 nucleo seguir em queda reduz a pressdo por novos aumentos de
juros. Ao mesmo tempo, 0 BCE evita sinalizar cortes imediatos, ja que riscos persistem: como volatilidade
energética, tensdes geopoliticas e incertezas sobre a evolugéo dos salarios.

No geral, a inflacdo de dezembro confirma que o processo de desinflacdo esta consolidado na zona do euro.
O indice geral atingiu a meta, o ndcleo recuou e 0s servigos mostraram moderagdo. O cendrio aponta para
um inicio de ano marcado por maior estabilidade de precos e menor necessidade de ajustes bruscos na
politica monetaria.

JUROS

A politica monetéria da Zona do Euro entrou em uma fase de maior estabilidade. Na reunido de 18 de
dezembro de 2025, o Banco Central Europeu (BCE) manteve as taxas inalteradas, com taxa de depoésito em
2,00%, taxa de refinanciamento em 2,15% e taxa de empréstimos em 2,40%, em linha com as
expectativas.

Essa pausa ocorre apés um ano de quedas nos juros. Em abril de 2025, por exemplo, o banco havia
reduzido as taxas em 0,25 ponto percentual. A estratégia atual do BCE é de cautela: eles ndo prometem
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novos cortes com antecedéncia e preferem decidir o que fazer a cada reunido, olhando de perto os novos
dados da economia.

Do ponto de vista macro, as projecGes divulgadas em dezembro apontam para crescimento
moderado (1,4% em 2025) e inflacdo média proxima da meta (2,1% em 2025), sugerindo convergéncia
do processo desinflacionario ao longo do horizonte projetado.

Em paralelo, as expectativas de mercado oscilaram ao longo do ano: em abril, houve momentos em
gue investidores chegaram a precificar pelo menos dois cortes adicionais e, para alguns, até um terceiro,
refletindo a leitura de fragilidade da atividade e incerteza sobre o cenario global: precificacdo que foi sendo
ajustada conforme novos dados e comunicacGes do BCE surgiram.

Em resumo, o BCE mantém uma posi¢do prudente. Embora reconheca o progresso da desinflagéo,
evita indicar reducfes imediatas nos juros. A estabilidade das taxas traduz um cenério de inflagdo mais
comportada, crescimento moderado e atengédo redobrada aos riscos que ainda cercam a economia.

INDICADORES DE ATIVIDADE DA ZONA DO EURO

PMI

Além da fraqueza persistente na industria, os dados de dezembro mostram que o setor de servi¢os da zona do
euro também perdeu félego, embora tenha permanecido em territério de expansdo. O PMI de Servicgos
(final) recuou para 52,4 pontos, apds o pico de 53,6 em novembro, indicando que a atividade seguiu
crescendo, mas em ritmo mais moderado.

O PMI Composto (final), que combina servigos e manufatura, caiu para 51,5 pontos (de 52,8), sinalizando
desaceleracdo da atividade privada no bloco — ainda acima de 50, portanto compativel com expansao, mas
mais contida.

No mercado de trabalho, o emprego no agregado teve leve melhora, porém permaneceu praticamente
marginal, refletindo cortes continuos na industria. Do lado de precos, a inflacdo de custos acelerou para
maxima de 9 meses, com pressdes relevantes associadas ao setor de servigos — ponto de atengdo para o
BCE, que acompanha de perto a inflacdo ligada a servicos.

Em conjunto, os PMIs de dezembro reforcam a leitura de uma economia heterogénea: servicos ainda

sustentam o crescimento, mas com menor intensidade, enquanto a industria segue pressionada, resultando em
um inicio de ano de expansdo moderada e sensivel as condi¢des financeiras e ao ambiente externo.

CHINA

INFLACAO
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A inflacdo chinesa voltou a acelerar em dezembro, mas o quadro geral ainda aponta para uma demanda
doméstica fraca e pressdes deflacionarias persistentes na industria. O CPI avancou 0,8% na comparagao
anual, maior patamar em 34 meses, impulsionado principalmente pela alta dos alimentos e pelo aumento
sazonal das compras que antecedem o Ano Novo Lunar. Mesmo com essa aceleracdo, o indice permanece
abaixo do objetivo oficial de “cerca de 2%”, indicando que a recomposic¢ao dos precos ainda é incompleta.

O nucleo da inflagdo permaneceu em 1,2% ao ano, mostrando que a melhora do indice cheio segue
concentrada em itens mais volateis, sem sinalizar uma recuperac¢ao mais ampla do consumo das familias.

No setor industrial, o PPI recuou 1,9% ao ano, uma queda menor que a de novembro (-2,2%), mas ainda
compativel com um ambiente de deflagdo nos portdes das fabricas. Esse movimento reflete excesso de
capacidade, margens pressionadas e demanda fraca por bens industriais, configurando o 39° més consecutivo
de variagOes negativas.

Em conjunto, os dados reforgam a leitura de uma economia que cresce de forma moderada, com pregos ainda
contidos e espago para novas medidas de estimulo caso a recuperagdo da demanda interna ndo ganhe tragdo
nos proximos meses.

JUROS

A politica monetaria chinesa permanece em compasso de estabilidade. O Banco Popular da China (PBoC)
manteve as taxas de juros de referéncia, as Loan Prime Rates (LPR), inalteradas na decisdo mais recente,
refletindo a estratégia de preservar espaco para estimulos futuros enquanto monitora a fragilidade da
economia.

Segundo as informages verificadas, a LPR de 1 ano permaneceu em 3,0%, enquanto a LPR de 5 anos,
usada como referéncia para financiamentos imobiliarios, seguiu em 3,5%. Ambas estdo nos menores niveis
historicos e ndo sofrem cortes desde maio, quando foram reduzidas em 10 pontos-base.

A deciséo de manter as taxas esté alinhada ao cenario macroeconémico atual. Embora a China enfrente sinais
de desaceleracdo: com demanda doméstica fraca, setor imobiliario pressionado e crédito em ritmo moderado,
0 PBoC tem evitado cortes adicionais para ndo ampliar a pressdo sobre as margens dos bancos e para
preservar a estabilidade do yuan. A manutencdo do juro de curto prazo em 1,4% reforca essa postura de
cautela.

Os dados recentes de atividade mostram que varejo e producdo industrial perderam forca, enquanto o
mercado imobiliario segue como um dos principais pontos de fragilidade. Ainda assim, a autoridade
monetaria prefere atuar de forma gradual, combinando liquidez direcionada e ajustes pontuais, em vez de
cortes amplos nas taxas de referéncia.

Em resumo, a China mantém uma politica monetaria expansionista, porém prudente. As taxas de juros
seguem estaveis em niveis historicamente baixos, contribuindo para sustentar a liquidez e aliviar o custo do
crédito em um ambiente de atividade moderada. Ao mesmo tempo, o Banco Central evita cortes adicionais
para ndo pressionar o sistema bancério nem o cdmbio, preservando margem de manobra para agir mais
adiante. Essa postura permite ao PBoC responder de forma mais assertiva caso a demanda interna volte a
perder forca ou se os indicadores de consumo e crédito mostrarem deterioracdo mais acentuada.
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ANEXO | - PANORAMA ECONOMICO

INTERNACIONAL
ESTADOS UNIDOS
CURVA DE JUROS

Em dezembro de 2025, o rendimento do Titulo do Tesouro dos Estados Unidos de 10 anos (Treasury
Bond — T-Bond), um dos principais indicadores de juros de longo prazo no pais, permaneceu em um nivel
elevado. Seu rendimento comegou 0 més proximo de 4,10% e terminou aproximadamente entre 4,16% e
4,18%. Esse comportamento reflete um ambiente de maior incerteza, marcado por dividas sobre a politica
fiscal, volatilidade associada as decisdes de politica monetéria e impactos das medidas comerciais adotadas
ao longo do ano. Em cenarios assim, os investidores tendem a exigir retornos mais altos para titulos de prazo
longo, o que contribui para manter os rendimentos do Treasury de 10 anos em patamares elevados.

No curto prazo, a Nota do Tesouro dos Estados Unidos (T-Note) de 2 anos terminou dezembro com
rendimento aproximado entre 3,45% e 3,50%. J& a Letra do Tesouro de 52 semanas (T-Bill) também ficou
estavel, perto de 3,60%.

Esses nimeros mostram que o mercado espera queda gradual dos juros ao longo de 2026, mas sem
mudancas bruscas no curto prazo. Por isso, os rendimentos dos titulos mais curtos continuam relativamente
estaveis, indicando um ambiente de liquidez tranquila e baixa volatilidade. Em conjunto, a inclinagdo da
curva de juros sugere que os investidores ndo projetam uma recessdo imediata, mas reconhecem um
cenario de crescimento econdmico mais fraco e de ajustes graduais na politica monetaria. Trata-se de um
ambiente em que a cautela permanece elevada, especialmente para prazos mais longos, enquanto 0s prazos
curtos refletem maior previsibilidade e menor volatilidade.

DOLLAR INDEX (DXY)

O Dollar Index (DXY), que mede a forca do dolar frente a uma cesta de moedas fortes, apresentou
desvalorizacdo moderada entre novembro e dezembro. O indice vinha recuando ao longo do final de 2025
e, ja em dezembro, operava consistentemente abaixo do patamar de 100 pontos, refletindo um délar mais
fraco no mercado internacional.

No inicio de dezembro, 0 DXY era negociado na faixa dos 98,7 a 99 pontos, permanecendo préximo das
minimas recentes. Ao longo do més, o indice continuou mostrando leve fraqueza, influenciado
principalmente pelas expectativas de cortes de juros pelo Federal Reserve, que pressionam o dolar ao
reduzir o diferencial de juros frente a outras economias. No fechamento do periodo, 0 DXY seguia em torno
de 98,3 a 98,4 pontos, acumulando queda mensal de aproximadamente 0,7%.

Esse movimento indica que os investidores estavam reposicionando suas carteiras diante da perspectiva de
uma politica monetaria mais branda nos Estados Unidos. A combinagdo de expectativas de reducédo de juros,
menor aversdo ao risco global e melhora relativa de outras moedas importantes contribuiu para a perda de
forca do dolar no final de 2025.
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MERCADO DE TRABALHO

Em dezembro de 2025, o mercado de trabalho dos Estados Unidos continuou mostrando sinais de fraqueza,
mas com alguns indicios de estabilizacdo. Segundo analises econdmicas divulgadas no inicio de janeiro, a
taxa de desemprego, que havia subido ao longo do ano, permaneceu proxima de 4,5% a 4,6%, indicando
gue o mercado nao piorou de forma significativa no fim de 2025.

Os dados também mostram que o ritmo de criacdo de empregos seguiu baixo. Economistas esperavam que
o relatério oficial (Non-Farm Payrolls) registrasse cerca de 73 mil novas vagas em dezembro, um nimero
modesto, mas um pouco acima do observado em novembro. Esse desempenho refor¢a a leitura de um
mercado que ainda gera empregos, porém em um ritmo bem mais lento do que nos anos anteriores.

Ao mesmo tempo, alguns indicadores sugerem que o mercado ndo esta em processo de deterioracao
acelerada. Os pedidos de seguro-desemprego, por exemplo, recuaram em dezembro, mostrando que as
demissfes continuam baixas e que as empresas evitam cortes mais profundos mesmo diante da
desaceleracdo econémica. Além disso, dados de plataformas de emprego indicam que as vagas abertas
voltaram a crescer levemente ao longo do més, aproximando-se dos niveis pré-pandemia.

No conjunto, dezembro mostrou um mercado de trabalho em transicéo:
e Menos contratagdes,
e poucas demissoes,
e desemprego estavel,
e crescimento moderado de vagas.

Esse cenario reduz a pressdo sobre salérios e inflacdo, o que ajuda a explicar por que o Federal Reserve
vinha avaliando a possibilidade de cortes graduais nos juros ao longo de 2026.

INFLACAO

No campo da inflagdo, os dados mais recentes mostram um cenério mais favoravel para o consumidor. O
indice de Precos ao Consumidor (CPI), que mede a variagio média dos precos pagos pelas familias,
encerrou dezembro com alta anual de 2,7%, uma melhora importante em relagdo aos 3,0% registrados
anteriormente. Esse movimento indica que a presséo sobre 0s precos esta diminuindo.

Além disso, 0 nucleo do PCE, indicador preferido do Federal Reserve por excluir itens mais volateis,
manteve-se estavel em 2,8% ao ano. Essa estabilidade sugere que a inflacdo subjacente, aquela que mostra a
tendéncia de longo prazo,— segue controlada.

Com um mercado de trabalho menos aquecido e uma inflagdo em desaceleracdo, o Federal Reserve decidiu
manter a taxa bésica de juros na faixa de 3,50% a 3,75% no fim do ano. Esse conjunto de fatores reforca a
expectativa de continuidade dos cortes graduais de juros ao longo de 2026, ajudando a sustentar o
crescimento econdmico sem reacender a alta dos pregos.
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JUROS

Os dados de dezembro de 2025 ajudam a explicar a postura mais cautelosa adotada pelo Federal Reserve no
fim do ano. Nesse periodo, a economia mostrava sinais de desaceleracdo controlada, com a inflacdo em
queda e um mercado de trabalho menos aquecido, mas ainda funcional. Diante desse cenario, 0 Comité
Federal de Mercado Aberto (FOMC), que se reuniu nos dias 9 e 10 de dezembro de 2025, decidiu manter a
taxa basica de juros na faixa de 3,50% a 3,75%.

A decisdo refletiu o entendimento de que, embora a inflagéo estivesse recuando de forma consistente, ainda
era necessario garantir que essa trajetdria fosse sustentavel antes de avancar com cortes mais agressivos. Ao
preservar essa faixa, o Fed buscou equilibrar dois objetivos: apoiar a atividade econdmica em um momento
de perda de ritmo e, a0 mesmo tempo, evitar qualquer risco de reaceleracao dos precos.

Os dados de dezembro reforcaram a percepcao de que o ciclo de flexibilizagdo monetéaria iniciado no
segundo semestre de 2025 deve continuar ao longo de 2026, mas de maneira gradual. Com a inflacdo
convergindo para niveis mais confortaveis e o mercado de trabalho ajustando-se lentamente, 0 ambiente
favorece reducdes adicionais de juros, sempre com a cautela necessaria para ndo comprometer a estabilidade
de precos.

RENDA VARIAVEL

O mercado acionario dos Estados Unidos encerrou 2025 com um desempenho amplamente positivo, mesmo
ap6s um movimento de cautela no ultimo pregdo do ano. Em 31 de dezembro, os principais indices
registraram pequenas quedas: 0 S&P 500 recuou 0,7% (fechando em 6.845,50 pontos), o Nasdaq caiu
0,76% (23.241,99 pontos) e o Dow Jones cedeu 0,63% (48.063,29 pontos).

Essa leve correcdo no fim do més, porém, ndo comprometeu o resultado anual. O Nasdag, impulsionado
pelo forte desempenho das empresas ligadas a inteligéncia artificial, acumulou alta de 20,36% em 2025. O
S&P 500 avangou 16,39%, enquanto o Dow Jones subiu 12,97% no ano.

O comportamento dos indices mostra um mercado que, apesar da realizacdo de lucros tipica da virada do ano
e da menor liquidez no periodo, manteve uma visdo construtiva para o futuro. A desaceleragédo da inflacéo e
a expectativa de juros mais baixos em 2026 sustentaram o otimismo dos investidores ao longo de todo o ano.

INDICADORES DE ATIVIDADE AMERICANO

PIB

No final de dezembro de 2025, o Bureau of Economic Analysis (BEA), agéncia do Departamento de
Comércio dos Estados Unidos responsavel por produzir algumas das estatisticas econdmicas mais
importantes do pais, finalmente divulgou o dado oficial do PIB do terceiro trimestre, apds meses de atraso
causados pelo shutdown do governo americano. Com a retomada das atividades, o namero oficial confirmou
que a economia dos Estados Unidos teve um desempenho mais forte do que o esperado.

Segundo o BEA, o PIB do 3° trimestre cresceu 4,3% em termos anualizados, o ritmo mais acelerado em

dois anos. Esse resultado mostrou que, mesmo em um ambiente de inflacdo ainda elevada e mercado de
trabalho perdendo forga, a economia manteve uma expanséo significativa.
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Antes da divulgacdo oficial, o0 mercado trabalhava apenas com proje¢6es. Uma das principais referéncias era
0 GDPNow, um modelo do Federal Reserve de Atlanta que estima o crescimento do PIB antes de sua
divulgacdo oficial. Esse modelo j& apontava para uma expansdo proxima de 4%. Além disso, analistas
projetavam algo entre 3% e 3,5%. Quando o dado oficial saiu, o resultado ficou acima de todas essas
expectativas, surpreendendo positivamente o mercado.

Esse crescimento foi impulsionado por alguns fatores importantes:
e Consumo das familias, que continuou forte e cresceu 3,5% no trimestre.
e Setor de servicos, especialmente salde, tecnologia e viagens.
e Exportagdes, que tiveram um salto expressivo de 8,8%.
e Gastos do governo, que aumentaram apés o fim do shutdown.
e Queda das importacdes, que ajudou positivamente no calculo do PIB.

Apesar do bom desempenho, o cenario econdmico ainda exige atengdo. A inflacdo segue acima da meta do
Federal Reserve, e 0 mercado de trabalho mostra sinais de desaceleracdo gradual. Esses elementos indicam
gue, embora o trimestre tenha sido forte, o ritmo de crescimento pode perder intensidade nos préximos
periodos.

Em resumo, os dados de dezembro confirmam que o terceiro trimestre de 2025 foi positivo para a
economia americana, mas o ambiente ainda é de cautela, com desafios importantes no controle da inflagdo
e na sustentacdo do emprego.

PMI

Os PMIs dos Estados Unidos referentes a dezembro mostram uma economia que segue crescendo, mas com
ritmo desigual entre setores. O setor de servicos continua sendo o principal motor da atividade, enquanto a
inddstria permanece em contracao.

No recorte da S&P Global, o0 PMI de Servigos recuou para 52,5 pontos, abaixo dos 54,1 registrados em
novembro, indicando expansdo mais moderada. O PMI Composto, que agrega servicos e manufatura,
também caiu para 52,7, reforcando a leitura de desaceleracdo da atividade privada no fim do ano, embora
ainda em territdrio de crescimento.

Ja o PMI de Servicos do ISM veio mais forte, avancando para 54,4 pontos, com destaque para novos
pedidos (57,9) e emprego (52,0), ambos em zona de expansao. O resultado sugere que a demanda doméstica
segue relativamente resiliente, apesar de condic@es financeiras mais restritivas.

Na indudstria, o quadro permanece mais fraco. O PMI Industrial (manufatura) do ISM caiu para 47,9
pontos, permanecendo abaixo de 50 pelo décimo més consecutivo. A queda esta associada principalmente a
fraqueza dos novos pedidos e a retracdo dos estoques, enquanto a producdo desacelerou, mas ainda
permaneceu ligeiramente acima de 50, sinalizando perda de félego sem caracterizar contracdo nesse
subindicador especifico.
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ANEXO | - PANORAMA ECONOMICO

INTERNACIONAL
ESTADOS UNIDOS
CURVA DE JUROS

Em dezembro de 2025, o rendimento do Titulo do Tesouro dos Estados Unidos de 10 anos (Treasury
Bond — T-Bond), um dos principais indicadores de juros de longo prazo no pais, permaneceu em um nivel
elevado. Seu rendimento comegou 0 més proximo de 4,10% e terminou aproximadamente entre 4,16% e
4,18%. Esse comportamento reflete um ambiente de maior incerteza, marcado por dividas sobre a politica
fiscal, volatilidade associada as decisdes de politica monetéria e impactos das medidas comerciais adotadas
ao longo do ano. Em cenarios assim, os investidores tendem a exigir retornos mais altos para titulos de prazo
longo, o que contribui para manter os rendimentos do Treasury de 10 anos em patamares elevados.

No curto prazo, a Nota do Tesouro dos Estados Unidos (T-Note) de 2 anos terminou dezembro com
rendimento aproximado entre 3,45% e 3,50%. J& a Letra do Tesouro de 52 semanas (T-Bill) também ficou
estavel, perto de 3,60%.

Esses nimeros mostram que o mercado espera queda gradual dos juros ao longo de 2026, mas sem
mudancas bruscas no curto prazo. Por isso, os rendimentos dos titulos mais curtos continuam relativamente
estaveis, indicando um ambiente de liquidez tranquila e baixa volatilidade. Em conjunto, a inclinagdo da
curva de juros sugere que os investidores ndo projetam uma recessdo imediata, mas reconhecem um
cenario de crescimento econdmico mais fraco e de ajustes graduais na politica monetaria. Trata-se de um
ambiente em que a cautela permanece elevada, especialmente para prazos mais longos, enquanto 0s prazos
curtos refletem maior previsibilidade e menor volatilidade.

DOLLAR INDEX (DXY)

O Dollar Index (DXY), que mede a forca do dolar frente a uma cesta de moedas fortes, apresentou
desvalorizacdo moderada entre novembro e dezembro. O indice vinha recuando ao longo do final de 2025
e, ja em dezembro, operava consistentemente abaixo do patamar de 100 pontos, refletindo um délar mais
fraco no mercado internacional.

No inicio de dezembro, 0 DXY era negociado na faixa dos 98,7 a 99 pontos, permanecendo préximo das
minimas recentes. Ao longo do més, o indice continuou mostrando leve fraqueza, influenciado
principalmente pelas expectativas de cortes de juros pelo Federal Reserve, que pressionam o dolar ao
reduzir o diferencial de juros frente a outras economias. No fechamento do periodo, 0 DXY seguia em torno
de 98,3 a 98,4 pontos, acumulando queda mensal de aproximadamente 0,7%.

Esse movimento indica que os investidores estavam reposicionando suas carteiras diante da perspectiva de
uma politica monetaria mais branda nos Estados Unidos. A combinagdo de expectativas de reducédo de juros,
menor aversdo ao risco global e melhora relativa de outras moedas importantes contribuiu para a perda de
forca do dolar no final de 2025.
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MERCADO DE TRABALHO

Em dezembro de 2025, o mercado de trabalho dos Estados Unidos continuou mostrando sinais de fraqueza,
mas com alguns indicios de estabilizacdo. Segundo analises econdmicas divulgadas no inicio de janeiro, a
taxa de desemprego, que havia subido ao longo do ano, permaneceu proxima de 4,5% a 4,6%, indicando
gue o mercado nao piorou de forma significativa no fim de 2025.

Os dados também mostram que o ritmo de criacdo de empregos seguiu baixo. Economistas esperavam que
o relatério oficial (Non-Farm Payrolls) registrasse cerca de 73 mil novas vagas em dezembro, um nimero
modesto, mas um pouco acima do observado em novembro. Esse desempenho refor¢a a leitura de um
mercado que ainda gera empregos, porém em um ritmo bem mais lento do que nos anos anteriores.

Ao mesmo tempo, alguns indicadores sugerem que o mercado ndo esta em processo de deterioracao
acelerada. Os pedidos de seguro-desemprego, por exemplo, recuaram em dezembro, mostrando que as
demissfes continuam baixas e que as empresas evitam cortes mais profundos mesmo diante da
desaceleracdo econémica. Além disso, dados de plataformas de emprego indicam que as vagas abertas
voltaram a crescer levemente ao longo do més, aproximando-se dos niveis pré-pandemia.

No conjunto, dezembro mostrou um mercado de trabalho em transicéo:
e Menos contratagdes,
e poucas demissoes,
e desemprego estavel,
e crescimento moderado de vagas.

Esse cenario reduz a pressdo sobre salérios e inflacdo, o que ajuda a explicar por que o Federal Reserve
vinha avaliando a possibilidade de cortes graduais nos juros ao longo de 2026.

INFLACAO

No campo da inflagdo, os dados mais recentes mostram um cenério mais favoravel para o consumidor. O
indice de Precos ao Consumidor (CPI), que mede a variagio média dos precos pagos pelas familias,
encerrou dezembro com alta anual de 2,7%, uma melhora importante em relagdo aos 3,0% registrados
anteriormente. Esse movimento indica que a presséo sobre 0s precos esta diminuindo.

Além disso, 0 nucleo do PCE, indicador preferido do Federal Reserve por excluir itens mais volateis,
manteve-se estavel em 2,8% ao ano. Essa estabilidade sugere que a inflacdo subjacente, aquela que mostra a
tendéncia de longo prazo,— segue controlada.

Com um mercado de trabalho menos aquecido e uma inflagdo em desaceleracdo, o Federal Reserve decidiu
manter a taxa bésica de juros na faixa de 3,50% a 3,75% no fim do ano. Esse conjunto de fatores reforca a
expectativa de continuidade dos cortes graduais de juros ao longo de 2026, ajudando a sustentar o
crescimento econdmico sem reacender a alta dos pregos.
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ANEXO | - PANORAMA ECONOMICO

INTERNACIONAL
ESTADOS UNIDOS
CURVA DE JUROS

Em dezembro de 2025, o rendimento do Titulo do Tesouro dos Estados Unidos de 10 anos (Treasury
Bond — T-Bond), um dos principais indicadores de juros de longo prazo no pais, permaneceu em um nivel
elevado. Seu rendimento comegou 0 més proximo de 4,10% e terminou aproximadamente entre 4,16% e
4,18%. Esse comportamento reflete um ambiente de maior incerteza, marcado por dividas sobre a politica
fiscal, volatilidade associada as decisdes de politica monetéria e impactos das medidas comerciais adotadas
ao longo do ano. Em cenarios assim, os investidores tendem a exigir retornos mais altos para titulos de prazo
longo, o que contribui para manter os rendimentos do Treasury de 10 anos em patamares elevados.

No curto prazo, a Nota do Tesouro dos Estados Unidos (T-Note) de 2 anos terminou dezembro com
rendimento aproximado entre 3,45% e 3,50%. J& a Letra do Tesouro de 52 semanas (T-Bill) também ficou
estavel, perto de 3,60%.

Esses nimeros mostram que o mercado espera queda gradual dos juros ao longo de 2026, mas sem
mudancas bruscas no curto prazo. Por isso, os rendimentos dos titulos mais curtos continuam relativamente
estaveis, indicando um ambiente de liquidez tranquila e baixa volatilidade. Em conjunto, a inclinagdo da
curva de juros sugere que os investidores ndo projetam uma recessdo imediata, mas reconhecem um
cenario de crescimento econdmico mais fraco e de ajustes graduais na politica monetaria. Trata-se de um
ambiente em que a cautela permanece elevada, especialmente para prazos mais longos, enquanto 0s prazos
curtos refletem maior previsibilidade e menor volatilidade.

DOLLAR INDEX (DXY)

O Dollar Index (DXY), que mede a forca do dolar frente a uma cesta de moedas fortes, apresentou
desvalorizacdo moderada entre novembro e dezembro. O indice vinha recuando ao longo do final de 2025
e, ja em dezembro, operava consistentemente abaixo do patamar de 100 pontos, refletindo um délar mais
fraco no mercado internacional.

No inicio de dezembro, 0 DXY era negociado na faixa dos 98,7 a 99 pontos, permanecendo préximo das
minimas recentes. Ao longo do més, o indice continuou mostrando leve fraqueza, influenciado
principalmente pelas expectativas de cortes de juros pelo Federal Reserve, que pressionam o dolar ao
reduzir o diferencial de juros frente a outras economias. No fechamento do periodo, 0 DXY seguia em torno
de 98,3 a 98,4 pontos, acumulando queda mensal de aproximadamente 0,7%.

Esse movimento indica que os investidores estavam reposicionando suas carteiras diante da perspectiva de
uma politica monetaria mais branda nos Estados Unidos. A combinagdo de expectativas de reducédo de juros,
menor aversdo ao risco global e melhora relativa de outras moedas importantes contribuiu para a perda de
forca do dolar no final de 2025.
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MERCADO DE TRABALHO

Em dezembro de 2025, o mercado de trabalho dos Estados Unidos continuou mostrando sinais de fraqueza,
mas com alguns indicios de estabilizacdo. Segundo analises econdmicas divulgadas no inicio de janeiro, a
taxa de desemprego, que havia subido ao longo do ano, permaneceu proxima de 4,5% a 4,6%, indicando
gue o mercado nao piorou de forma significativa no fim de 2025.

Os dados também mostram que o ritmo de criacdo de empregos seguiu baixo. Economistas esperavam que
o relatério oficial (Non-Farm Payrolls) registrasse cerca de 73 mil novas vagas em dezembro, um nimero
modesto, mas um pouco acima do observado em novembro. Esse desempenho refor¢a a leitura de um
mercado que ainda gera empregos, porém em um ritmo bem mais lento do que nos anos anteriores.

Ao mesmo tempo, alguns indicadores sugerem que o mercado ndo esta em processo de deterioracao
acelerada. Os pedidos de seguro-desemprego, por exemplo, recuaram em dezembro, mostrando que as
demissfes continuam baixas e que as empresas evitam cortes mais profundos mesmo diante da
desaceleracdo econémica. Além disso, dados de plataformas de emprego indicam que as vagas abertas
voltaram a crescer levemente ao longo do més, aproximando-se dos niveis pré-pandemia.

No conjunto, dezembro mostrou um mercado de trabalho em transicéo:
e Menos contratagdes,
e poucas demissoes,
e desemprego estavel,
e crescimento moderado de vagas.

Esse cenario reduz a pressdo sobre salérios e inflacdo, o que ajuda a explicar por que o Federal Reserve
vinha avaliando a possibilidade de cortes graduais nos juros ao longo de 2026.

INFLACAO

No campo da inflagdo, os dados mais recentes mostram um cenério mais favoravel para o consumidor. O
indice de Precos ao Consumidor (CPI), que mede a variagio média dos precos pagos pelas familias,
encerrou dezembro com alta anual de 2,7%, uma melhora importante em relagdo aos 3,0% registrados
anteriormente. Esse movimento indica que a presséo sobre 0s precos esta diminuindo.

Além disso, 0 nucleo do PCE, indicador preferido do Federal Reserve por excluir itens mais volateis,
manteve-se estavel em 2,8% ao ano. Essa estabilidade sugere que a inflacdo subjacente, aquela que mostra a
tendéncia de longo prazo,— segue controlada.

Com um mercado de trabalho menos aquecido e uma inflagdo em desaceleracdo, o Federal Reserve decidiu
manter a taxa bésica de juros na faixa de 3,50% a 3,75% no fim do ano. Esse conjunto de fatores reforca a
expectativa de continuidade dos cortes graduais de juros ao longo de 2026, ajudando a sustentar o
crescimento econdmico sem reacender a alta dos pregos.
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JUROS

Os dados de dezembro de 2025 ajudam a explicar a postura mais cautelosa adotada pelo Federal Reserve no
fim do ano. Nesse periodo, a economia mostrava sinais de desaceleracdo controlada, com a inflacdo em
queda e um mercado de trabalho menos aquecido, mas ainda funcional. Diante desse cenario, 0 Comité
Federal de Mercado Aberto (FOMC), que se reuniu nos dias 9 e 10 de dezembro de 2025, decidiu manter a
taxa basica de juros na faixa de 3,50% a 3,75%.

A decisdo refletiu o entendimento de que, embora a inflagéo estivesse recuando de forma consistente, ainda
era necessario garantir que essa trajetdria fosse sustentavel antes de avancar com cortes mais agressivos. Ao
preservar essa faixa, o Fed buscou equilibrar dois objetivos: apoiar a atividade econdmica em um momento
de perda de ritmo e, a0 mesmo tempo, evitar qualquer risco de reaceleracao dos precos.

Os dados de dezembro reforcaram a percepcao de que o ciclo de flexibilizagdo monetéaria iniciado no
segundo semestre de 2025 deve continuar ao longo de 2026, mas de maneira gradual. Com a inflacdo
convergindo para niveis mais confortaveis e o mercado de trabalho ajustando-se lentamente, 0 ambiente
favorece reducdes adicionais de juros, sempre com a cautela necessaria para ndo comprometer a estabilidade
de precos.

RENDA VARIAVEL

O mercado acionario dos Estados Unidos encerrou 2025 com um desempenho amplamente positivo, mesmo
ap6s um movimento de cautela no ultimo pregdo do ano. Em 31 de dezembro, os principais indices
registraram pequenas quedas: 0 S&P 500 recuou 0,7% (fechando em 6.845,50 pontos), o Nasdaq caiu
0,76% (23.241,99 pontos) e o Dow Jones cedeu 0,63% (48.063,29 pontos).

Essa leve correcdo no fim do més, porém, ndo comprometeu o resultado anual. O Nasdag, impulsionado
pelo forte desempenho das empresas ligadas a inteligéncia artificial, acumulou alta de 20,36% em 2025. O
S&P 500 avangou 16,39%, enquanto o Dow Jones subiu 12,97% no ano.

O comportamento dos indices mostra um mercado que, apesar da realizacdo de lucros tipica da virada do ano
e da menor liquidez no periodo, manteve uma visdo construtiva para o futuro. A desaceleragédo da inflacéo e
a expectativa de juros mais baixos em 2026 sustentaram o otimismo dos investidores ao longo de todo o ano.

INDICADORES DE ATIVIDADE AMERICANO

PIB

No final de dezembro de 2025, o Bureau of Economic Analysis (BEA), agéncia do Departamento de
Comércio dos Estados Unidos responsavel por produzir algumas das estatisticas econdmicas mais
importantes do pais, finalmente divulgou o dado oficial do PIB do terceiro trimestre, apds meses de atraso
causados pelo shutdown do governo americano. Com a retomada das atividades, o namero oficial confirmou
que a economia dos Estados Unidos teve um desempenho mais forte do que o esperado.

Segundo o BEA, o PIB do 3° trimestre cresceu 4,3% em termos anualizados, o ritmo mais acelerado em

dois anos. Esse resultado mostrou que, mesmo em um ambiente de inflacdo ainda elevada e mercado de
trabalho perdendo forga, a economia manteve uma expanséo significativa.
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Antes da divulgacdo oficial, o0 mercado trabalhava apenas com proje¢6es. Uma das principais referéncias era
0 GDPNow, um modelo do Federal Reserve de Atlanta que estima o crescimento do PIB antes de sua
divulgacdo oficial. Esse modelo j& apontava para uma expansdo proxima de 4%. Além disso, analistas
projetavam algo entre 3% e 3,5%. Quando o dado oficial saiu, o resultado ficou acima de todas essas
expectativas, surpreendendo positivamente o mercado.

Esse crescimento foi impulsionado por alguns fatores importantes:
e Consumo das familias, que continuou forte e cresceu 3,5% no trimestre.
e Setor de servicos, especialmente salde, tecnologia e viagens.
e Exportagdes, que tiveram um salto expressivo de 8,8%.
e Gastos do governo, que aumentaram apés o fim do shutdown.
e Queda das importacdes, que ajudou positivamente no calculo do PIB.

Apesar do bom desempenho, o cenario econdmico ainda exige atengdo. A inflacdo segue acima da meta do
Federal Reserve, e 0 mercado de trabalho mostra sinais de desaceleracdo gradual. Esses elementos indicam
gue, embora o trimestre tenha sido forte, o ritmo de crescimento pode perder intensidade nos préximos
periodos.

Em resumo, os dados de dezembro confirmam que o terceiro trimestre de 2025 foi positivo para a
economia americana, mas o ambiente ainda é de cautela, com desafios importantes no controle da inflagdo
e na sustentacdo do emprego.

PMI

Os PMIs dos Estados Unidos referentes a dezembro mostram uma economia que segue crescendo, mas com
ritmo desigual entre setores. O setor de servicos continua sendo o principal motor da atividade, enquanto a
inddstria permanece em contracao.

No recorte da S&P Global, o0 PMI de Servigos recuou para 52,5 pontos, abaixo dos 54,1 registrados em
novembro, indicando expansdo mais moderada. O PMI Composto, que agrega servicos e manufatura,
também caiu para 52,7, reforcando a leitura de desaceleracdo da atividade privada no fim do ano, embora
ainda em territdrio de crescimento.

Ja o PMI de Servicos do ISM veio mais forte, avancando para 54,4 pontos, com destaque para novos
pedidos (57,9) e emprego (52,0), ambos em zona de expansao. O resultado sugere que a demanda doméstica
segue relativamente resiliente, apesar de condic@es financeiras mais restritivas.

Na indudstria, o quadro permanece mais fraco. O PMI Industrial (manufatura) do ISM caiu para 47,9
pontos, permanecendo abaixo de 50 pelo décimo més consecutivo. A queda esta associada principalmente a
fraqueza dos novos pedidos e a retracdo dos estoques, enquanto a producdo desacelerou, mas ainda
permaneceu ligeiramente acima de 50, sinalizando perda de félego sem caracterizar contracdo nesse
subindicador especifico.
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No conjunto, os dados de dezembro indicam uma economia americana que ndo perde forca de forma abrupta,
mas avanga em ritmo mais moderado e com maior heterogeneidade entre setores. Os servicos sustentam o
crescimento, enquanto a indUstria segue pressionada. Esse cendrio reforca a necessidade de cautela na
conducdo da politica monetaria, ja que a atividade continua positiva, mas com sinais de moderagdo e
pressdes de custos ainda presentes.

ZONA DO EURO

INFLACAO

A inflagdo da zona do euro encerrou dezembro mostrando um quadro de estabilidade e continuidade do
processo de desinflacdo. O indice anual de precos ao consumidor ficou em 2,0%, exatamente no nivel
considerado ideal pelo Banco Central Europeu (BCE). Esse resultado sinaliza que as pressdes de precos
continuam se reduzindo de forma gradual e consistente, reforcando o avango do processo de desinflacéo.

O nucleo da inflagdo: que exclui energia e alimentos, itens mais volateis, também recuou, passando de 2,4%
para 2,3%. Esse movimento indica que as pressdes internas de precos, especialmente aquelas relacionadas a
servicos e bens industriais, continuam perdendo forca, ainda que de maneira gradual.

Entre os componentes, a maior contribuigdo para a desaceleracdo veio da energia, que permaneceu em
terreno negativo e ajudou a compensar a leve alta observada em alimentos, alcool e tabaco. Ja os servicos,
tradicionalmente mais sensiveis ao mercado de trabalho e a dindmica salarial, registraram inflagdo de 3,4%,
uma pequena reducdo em relacdo ao més anterior, sugerindo que o setor comega a responder ao ambiente de
menor demanda e condigdes financeiras mais apertadas.

Esse conjunto de dados reforca a leitura de que a inflagdo no bloco esta sob controle, permitindo ao BCE
manter uma postura mais confortavel na politica monetaria. Embora o banco central ainda adote cautela, o
fato de a inflagdo geral estar na meta e o0 nucleo seguir em queda reduz a pressdo por novos aumentos de
juros. Ao mesmo tempo, 0 BCE evita sinalizar cortes imediatos, ja que riscos persistem: como volatilidade
energética, tensdes geopoliticas e incertezas sobre a evolugéo dos salarios.

No geral, a inflacdo de dezembro confirma que o processo de desinflacdo esta consolidado na zona do euro.
O indice geral atingiu a meta, o ndcleo recuou e 0s servigos mostraram moderagdo. O cendrio aponta para
um inicio de ano marcado por maior estabilidade de precos e menor necessidade de ajustes bruscos na
politica monetaria.

JUROS

A politica monetéria da Zona do Euro entrou em uma fase de maior estabilidade. Na reunido de 18 de
dezembro de 2025, o Banco Central Europeu (BCE) manteve as taxas inalteradas, com taxa de depoésito em
2,00%, taxa de refinanciamento em 2,15% e taxa de empréstimos em 2,40%, em linha com as
expectativas.

Essa pausa ocorre apés um ano de quedas nos juros. Em abril de 2025, por exemplo, o banco havia
reduzido as taxas em 0,25 ponto percentual. A estratégia atual do BCE é de cautela: eles ndo prometem
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novos cortes com antecedéncia e preferem decidir o que fazer a cada reunido, olhando de perto os novos
dados da economia.

Do ponto de vista macro, as projecGes divulgadas em dezembro apontam para crescimento
moderado (1,4% em 2025) e inflacdo média proxima da meta (2,1% em 2025), sugerindo convergéncia
do processo desinflacionario ao longo do horizonte projetado.

Em paralelo, as expectativas de mercado oscilaram ao longo do ano: em abril, houve momentos em
gue investidores chegaram a precificar pelo menos dois cortes adicionais e, para alguns, até um terceiro,
refletindo a leitura de fragilidade da atividade e incerteza sobre o cenario global: precificacdo que foi sendo
ajustada conforme novos dados e comunicacGes do BCE surgiram.

Em resumo, o BCE mantém uma posi¢do prudente. Embora reconheca o progresso da desinflagéo,
evita indicar reducfes imediatas nos juros. A estabilidade das taxas traduz um cenério de inflagdo mais
comportada, crescimento moderado e atengédo redobrada aos riscos que ainda cercam a economia.

INDICADORES DE ATIVIDADE DA ZONA DO EURO

PMI

Além da fraqueza persistente na industria, os dados de dezembro mostram que o setor de servi¢os da zona do
euro também perdeu félego, embora tenha permanecido em territério de expansdo. O PMI de Servicgos
(final) recuou para 52,4 pontos, apds o pico de 53,6 em novembro, indicando que a atividade seguiu
crescendo, mas em ritmo mais moderado.

O PMI Composto (final), que combina servigos e manufatura, caiu para 51,5 pontos (de 52,8), sinalizando
desaceleracdo da atividade privada no bloco — ainda acima de 50, portanto compativel com expansao, mas
mais contida.

No mercado de trabalho, o emprego no agregado teve leve melhora, porém permaneceu praticamente
marginal, refletindo cortes continuos na industria. Do lado de precos, a inflacdo de custos acelerou para
maxima de 9 meses, com pressdes relevantes associadas ao setor de servigos — ponto de atengdo para o
BCE, que acompanha de perto a inflacdo ligada a servicos.

Em conjunto, os PMIs de dezembro reforcam a leitura de uma economia heterogénea: servicos ainda

sustentam o crescimento, mas com menor intensidade, enquanto a industria segue pressionada, resultando em
um inicio de ano de expansdo moderada e sensivel as condi¢des financeiras e ao ambiente externo.

CHINA

INFLACAO
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A inflacdo chinesa voltou a acelerar em dezembro, mas o quadro geral ainda aponta para uma demanda
doméstica fraca e pressdes deflacionarias persistentes na industria. O CPI avancou 0,8% na comparagao
anual, maior patamar em 34 meses, impulsionado principalmente pela alta dos alimentos e pelo aumento
sazonal das compras que antecedem o Ano Novo Lunar. Mesmo com essa aceleracdo, o indice permanece
abaixo do objetivo oficial de “cerca de 2%”, indicando que a recomposic¢ao dos precos ainda é incompleta.

O nucleo da inflagdo permaneceu em 1,2% ao ano, mostrando que a melhora do indice cheio segue
concentrada em itens mais volateis, sem sinalizar uma recuperac¢ao mais ampla do consumo das familias.

No setor industrial, o PPI recuou 1,9% ao ano, uma queda menor que a de novembro (-2,2%), mas ainda
compativel com um ambiente de deflagdo nos portdes das fabricas. Esse movimento reflete excesso de
capacidade, margens pressionadas e demanda fraca por bens industriais, configurando o 39° més consecutivo
de variagOes negativas.

Em conjunto, os dados reforgam a leitura de uma economia que cresce de forma moderada, com pregos ainda
contidos e espago para novas medidas de estimulo caso a recuperagdo da demanda interna ndo ganhe tragdo
nos proximos meses.

JUROS

A politica monetaria chinesa permanece em compasso de estabilidade. O Banco Popular da China (PBoC)
manteve as taxas de juros de referéncia, as Loan Prime Rates (LPR), inalteradas na decisdo mais recente,
refletindo a estratégia de preservar espaco para estimulos futuros enquanto monitora a fragilidade da
economia.

Segundo as informages verificadas, a LPR de 1 ano permaneceu em 3,0%, enquanto a LPR de 5 anos,
usada como referéncia para financiamentos imobiliarios, seguiu em 3,5%. Ambas estdo nos menores niveis
historicos e ndo sofrem cortes desde maio, quando foram reduzidas em 10 pontos-base.

A deciséo de manter as taxas esté alinhada ao cenario macroeconémico atual. Embora a China enfrente sinais
de desaceleracdo: com demanda doméstica fraca, setor imobiliario pressionado e crédito em ritmo moderado,
0 PBoC tem evitado cortes adicionais para ndo ampliar a pressdo sobre as margens dos bancos e para
preservar a estabilidade do yuan. A manutencdo do juro de curto prazo em 1,4% reforca essa postura de
cautela.

Os dados recentes de atividade mostram que varejo e producdo industrial perderam forca, enquanto o
mercado imobiliario segue como um dos principais pontos de fragilidade. Ainda assim, a autoridade
monetaria prefere atuar de forma gradual, combinando liquidez direcionada e ajustes pontuais, em vez de
cortes amplos nas taxas de referéncia.

Em resumo, a China mantém uma politica monetaria expansionista, porém prudente. As taxas de juros
seguem estaveis em niveis historicamente baixos, contribuindo para sustentar a liquidez e aliviar o custo do
crédito em um ambiente de atividade moderada. Ao mesmo tempo, o Banco Central evita cortes adicionais
para ndo pressionar o sistema bancério nem o cdmbio, preservando margem de manobra para agir mais
adiante. Essa postura permite ao PBoC responder de forma mais assertiva caso a demanda interna volte a
perder forca ou se os indicadores de consumo e crédito mostrarem deterioracdo mais acentuada.
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ANEXO | - PANORAMA ECONOMICO

INTERNACIONAL
ESTADOS UNIDOS
CURVA DE JUROS

Em dezembro de 2025, o rendimento do Titulo do Tesouro dos Estados Unidos de 10 anos (Treasury
Bond — T-Bond), um dos principais indicadores de juros de longo prazo no pais, permaneceu em um nivel
elevado. Seu rendimento comegou 0 més proximo de 4,10% e terminou aproximadamente entre 4,16% e
4,18%. Esse comportamento reflete um ambiente de maior incerteza, marcado por dividas sobre a politica
fiscal, volatilidade associada as decisdes de politica monetéria e impactos das medidas comerciais adotadas
ao longo do ano. Em cenarios assim, os investidores tendem a exigir retornos mais altos para titulos de prazo
longo, o que contribui para manter os rendimentos do Treasury de 10 anos em patamares elevados.

No curto prazo, a Nota do Tesouro dos Estados Unidos (T-Note) de 2 anos terminou dezembro com
rendimento aproximado entre 3,45% e 3,50%. J& a Letra do Tesouro de 52 semanas (T-Bill) também ficou
estavel, perto de 3,60%.

Esses nimeros mostram que o mercado espera queda gradual dos juros ao longo de 2026, mas sem
mudancas bruscas no curto prazo. Por isso, os rendimentos dos titulos mais curtos continuam relativamente
estaveis, indicando um ambiente de liquidez tranquila e baixa volatilidade. Em conjunto, a inclinagdo da
curva de juros sugere que os investidores ndo projetam uma recessdo imediata, mas reconhecem um
cenario de crescimento econdmico mais fraco e de ajustes graduais na politica monetaria. Trata-se de um
ambiente em que a cautela permanece elevada, especialmente para prazos mais longos, enquanto 0s prazos
curtos refletem maior previsibilidade e menor volatilidade.

DOLLAR INDEX (DXY)

O Dollar Index (DXY), que mede a forca do dolar frente a uma cesta de moedas fortes, apresentou
desvalorizacdo moderada entre novembro e dezembro. O indice vinha recuando ao longo do final de 2025
e, ja em dezembro, operava consistentemente abaixo do patamar de 100 pontos, refletindo um délar mais
fraco no mercado internacional.

No inicio de dezembro, 0 DXY era negociado na faixa dos 98,7 a 99 pontos, permanecendo préximo das
minimas recentes. Ao longo do més, o indice continuou mostrando leve fraqueza, influenciado
principalmente pelas expectativas de cortes de juros pelo Federal Reserve, que pressionam o dolar ao
reduzir o diferencial de juros frente a outras economias. No fechamento do periodo, 0 DXY seguia em torno
de 98,3 a 98,4 pontos, acumulando queda mensal de aproximadamente 0,7%.

Esse movimento indica que os investidores estavam reposicionando suas carteiras diante da perspectiva de
uma politica monetaria mais branda nos Estados Unidos. A combinagdo de expectativas de reducédo de juros,
menor aversdo ao risco global e melhora relativa de outras moedas importantes contribuiu para a perda de
forca do dolar no final de 2025.

56


mailto:piraprev@piraprev.mg.gov.br

INSTITUTO DE PREVIDENCIA MUNICIPAL DE PIRACEMA
-PIRAPREV-

Praga José Ribeiro de Assis, n° 42 - Centro — CEP. 35.536-000- Estado de Minas Gerais
- Fone: 0800 037 1299 — CNPJ: 05.472.772/0001-40
- e-mail: piraprev@piraprev.mg.gov.br

MERCADO DE TRABALHO

Em dezembro de 2025, o mercado de trabalho dos Estados Unidos continuou mostrando sinais de fraqueza,
mas com alguns indicios de estabilizacdo. Segundo analises econdmicas divulgadas no inicio de janeiro, a
taxa de desemprego, que havia subido ao longo do ano, permaneceu proxima de 4,5% a 4,6%, indicando
gue o mercado nao piorou de forma significativa no fim de 2025.

Os dados também mostram que o ritmo de criacdo de empregos seguiu baixo. Economistas esperavam que
o relatério oficial (Non-Farm Payrolls) registrasse cerca de 73 mil novas vagas em dezembro, um nimero
modesto, mas um pouco acima do observado em novembro. Esse desempenho refor¢a a leitura de um
mercado que ainda gera empregos, porém em um ritmo bem mais lento do que nos anos anteriores.

Ao mesmo tempo, alguns indicadores sugerem que o mercado ndo esta em processo de deterioracao
acelerada. Os pedidos de seguro-desemprego, por exemplo, recuaram em dezembro, mostrando que as
demissfes continuam baixas e que as empresas evitam cortes mais profundos mesmo diante da
desaceleracdo econémica. Além disso, dados de plataformas de emprego indicam que as vagas abertas
voltaram a crescer levemente ao longo do més, aproximando-se dos niveis pré-pandemia.

No conjunto, dezembro mostrou um mercado de trabalho em transicéo:
e Menos contratagdes,
e poucas demissoes,
e desemprego estavel,
e crescimento moderado de vagas.

Esse cenario reduz a pressdo sobre salérios e inflacdo, o que ajuda a explicar por que o Federal Reserve
vinha avaliando a possibilidade de cortes graduais nos juros ao longo de 2026.

INFLACAO

No campo da inflagdo, os dados mais recentes mostram um cenério mais favoravel para o consumidor. O
indice de Precos ao Consumidor (CPI), que mede a variagio média dos precos pagos pelas familias,
encerrou dezembro com alta anual de 2,7%, uma melhora importante em relagdo aos 3,0% registrados
anteriormente. Esse movimento indica que a presséo sobre 0s precos esta diminuindo.

Além disso, 0 nucleo do PCE, indicador preferido do Federal Reserve por excluir itens mais volateis,
manteve-se estavel em 2,8% ao ano. Essa estabilidade sugere que a inflacdo subjacente, aquela que mostra a
tendéncia de longo prazo,— segue controlada.

Com um mercado de trabalho menos aquecido e uma inflagdo em desaceleracdo, o Federal Reserve decidiu
manter a taxa bésica de juros na faixa de 3,50% a 3,75% no fim do ano. Esse conjunto de fatores reforca a
expectativa de continuidade dos cortes graduais de juros ao longo de 2026, ajudando a sustentar o
crescimento econdmico sem reacender a alta dos pregos.
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JUROS

Os dados de dezembro de 2025 ajudam a explicar a postura mais cautelosa adotada pelo Federal Reserve no
fim do ano. Nesse periodo, a economia mostrava sinais de desaceleracdo controlada, com a inflacdo em
queda e um mercado de trabalho menos aquecido, mas ainda funcional. Diante desse cenario, 0 Comité
Federal de Mercado Aberto (FOMC), que se reuniu nos dias 9 e 10 de dezembro de 2025, decidiu manter a
taxa basica de juros na faixa de 3,50% a 3,75%.

A decisdo refletiu o entendimento de que, embora a inflagéo estivesse recuando de forma consistente, ainda
era necessario garantir que essa trajetdria fosse sustentavel antes de avancar com cortes mais agressivos. Ao
preservar essa faixa, o Fed buscou equilibrar dois objetivos: apoiar a atividade econdmica em um momento
de perda de ritmo e, a0 mesmo tempo, evitar qualquer risco de reaceleracao dos precos.

Os dados de dezembro reforcaram a percepcao de que o ciclo de flexibilizagdo monetéaria iniciado no
segundo semestre de 2025 deve continuar ao longo de 2026, mas de maneira gradual. Com a inflacdo
convergindo para niveis mais confortaveis e o mercado de trabalho ajustando-se lentamente, 0 ambiente
favorece reducdes adicionais de juros, sempre com a cautela necessaria para ndo comprometer a estabilidade
de precos.

RENDA VARIAVEL

O mercado acionario dos Estados Unidos encerrou 2025 com um desempenho amplamente positivo, mesmo
ap6s um movimento de cautela no ultimo pregdo do ano. Em 31 de dezembro, os principais indices
registraram pequenas quedas: 0 S&P 500 recuou 0,7% (fechando em 6.845,50 pontos), o Nasdaq caiu
0,76% (23.241,99 pontos) e o Dow Jones cedeu 0,63% (48.063,29 pontos).

Essa leve correcdo no fim do més, porém, ndo comprometeu o resultado anual. O Nasdag, impulsionado
pelo forte desempenho das empresas ligadas a inteligéncia artificial, acumulou alta de 20,36% em 2025. O
S&P 500 avangou 16,39%, enquanto o Dow Jones subiu 12,97% no ano.

O comportamento dos indices mostra um mercado que, apesar da realizacdo de lucros tipica da virada do ano
e da menor liquidez no periodo, manteve uma visdo construtiva para o futuro. A desaceleragédo da inflacéo e
a expectativa de juros mais baixos em 2026 sustentaram o otimismo dos investidores ao longo de todo o ano.

INDICADORES DE ATIVIDADE AMERICANO

PIB

No final de dezembro de 2025, o Bureau of Economic Analysis (BEA), agéncia do Departamento de
Comércio dos Estados Unidos responsavel por produzir algumas das estatisticas econdmicas mais
importantes do pais, finalmente divulgou o dado oficial do PIB do terceiro trimestre, apds meses de atraso
causados pelo shutdown do governo americano. Com a retomada das atividades, o namero oficial confirmou
que a economia dos Estados Unidos teve um desempenho mais forte do que o esperado.

Segundo o BEA, o PIB do 3° trimestre cresceu 4,3% em termos anualizados, o ritmo mais acelerado em

dois anos. Esse resultado mostrou que, mesmo em um ambiente de inflacdo ainda elevada e mercado de
trabalho perdendo forga, a economia manteve uma expanséo significativa.
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Antes da divulgacdo oficial, o0 mercado trabalhava apenas com proje¢6es. Uma das principais referéncias era
0 GDPNow, um modelo do Federal Reserve de Atlanta que estima o crescimento do PIB antes de sua
divulgacdo oficial. Esse modelo j& apontava para uma expansdo proxima de 4%. Além disso, analistas
projetavam algo entre 3% e 3,5%. Quando o dado oficial saiu, o resultado ficou acima de todas essas
expectativas, surpreendendo positivamente o mercado.

Esse crescimento foi impulsionado por alguns fatores importantes:
e Consumo das familias, que continuou forte e cresceu 3,5% no trimestre.
e Setor de servicos, especialmente salde, tecnologia e viagens.
e Exportagdes, que tiveram um salto expressivo de 8,8%.
e Gastos do governo, que aumentaram apés o fim do shutdown.
e Queda das importacdes, que ajudou positivamente no calculo do PIB.

Apesar do bom desempenho, o cenario econdmico ainda exige atengdo. A inflacdo segue acima da meta do
Federal Reserve, e 0 mercado de trabalho mostra sinais de desaceleracdo gradual. Esses elementos indicam
gue, embora o trimestre tenha sido forte, o ritmo de crescimento pode perder intensidade nos préximos
periodos.

Em resumo, os dados de dezembro confirmam que o terceiro trimestre de 2025 foi positivo para a
economia americana, mas o ambiente ainda é de cautela, com desafios importantes no controle da inflagdo
e na sustentacdo do emprego.

PMI

Os PMIs dos Estados Unidos referentes a dezembro mostram uma economia que segue crescendo, mas com
ritmo desigual entre setores. O setor de servicos continua sendo o principal motor da atividade, enquanto a
inddstria permanece em contracao.

No recorte da S&P Global, o0 PMI de Servigos recuou para 52,5 pontos, abaixo dos 54,1 registrados em
novembro, indicando expansdo mais moderada. O PMI Composto, que agrega servicos e manufatura,
também caiu para 52,7, reforcando a leitura de desaceleracdo da atividade privada no fim do ano, embora
ainda em territdrio de crescimento.

Ja o PMI de Servicos do ISM veio mais forte, avancando para 54,4 pontos, com destaque para novos
pedidos (57,9) e emprego (52,0), ambos em zona de expansao. O resultado sugere que a demanda doméstica
segue relativamente resiliente, apesar de condic@es financeiras mais restritivas.

Na indudstria, o quadro permanece mais fraco. O PMI Industrial (manufatura) do ISM caiu para 47,9
pontos, permanecendo abaixo de 50 pelo décimo més consecutivo. A queda esta associada principalmente a
fraqueza dos novos pedidos e a retracdo dos estoques, enquanto a producdo desacelerou, mas ainda
permaneceu ligeiramente acima de 50, sinalizando perda de félego sem caracterizar contracdo nesse
subindicador especifico.
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ANEXO | - PANORAMA ECONOMICO

INTERNACIONAL
ESTADOS UNIDOS
CURVA DE JUROS

Em dezembro de 2025, o rendimento do Titulo do Tesouro dos Estados Unidos de 10 anos (Treasury
Bond — T-Bond), um dos principais indicadores de juros de longo prazo no pais, permaneceu em um nivel
elevado. Seu rendimento comegou 0 més proximo de 4,10% e terminou aproximadamente entre 4,16% e
4,18%. Esse comportamento reflete um ambiente de maior incerteza, marcado por dividas sobre a politica
fiscal, volatilidade associada as decisdes de politica monetéria e impactos das medidas comerciais adotadas
ao longo do ano. Em cenarios assim, os investidores tendem a exigir retornos mais altos para titulos de prazo
longo, o que contribui para manter os rendimentos do Treasury de 10 anos em patamares elevados.

No curto prazo, a Nota do Tesouro dos Estados Unidos (T-Note) de 2 anos terminou dezembro com
rendimento aproximado entre 3,45% e 3,50%. J& a Letra do Tesouro de 52 semanas (T-Bill) também ficou
estavel, perto de 3,60%.

Esses nimeros mostram que o mercado espera queda gradual dos juros ao longo de 2026, mas sem
mudancas bruscas no curto prazo. Por isso, os rendimentos dos titulos mais curtos continuam relativamente
estaveis, indicando um ambiente de liquidez tranquila e baixa volatilidade. Em conjunto, a inclinagdo da
curva de juros sugere que os investidores ndo projetam uma recessdo imediata, mas reconhecem um
cenario de crescimento econdmico mais fraco e de ajustes graduais na politica monetaria. Trata-se de um
ambiente em que a cautela permanece elevada, especialmente para prazos mais longos, enquanto 0s prazos
curtos refletem maior previsibilidade e menor volatilidade.

DOLLAR INDEX (DXY)

O Dollar Index (DXY), que mede a forca do dolar frente a uma cesta de moedas fortes, apresentou
desvalorizacdo moderada entre novembro e dezembro. O indice vinha recuando ao longo do final de 2025
e, ja em dezembro, operava consistentemente abaixo do patamar de 100 pontos, refletindo um délar mais
fraco no mercado internacional.

No inicio de dezembro, 0 DXY era negociado na faixa dos 98,7 a 99 pontos, permanecendo préximo das
minimas recentes. Ao longo do més, o indice continuou mostrando leve fraqueza, influenciado
principalmente pelas expectativas de cortes de juros pelo Federal Reserve, que pressionam o dolar ao
reduzir o diferencial de juros frente a outras economias. No fechamento do periodo, 0 DXY seguia em torno
de 98,3 a 98,4 pontos, acumulando queda mensal de aproximadamente 0,7%.

Esse movimento indica que os investidores estavam reposicionando suas carteiras diante da perspectiva de
uma politica monetaria mais branda nos Estados Unidos. A combinagdo de expectativas de reducédo de juros,
menor aversdo ao risco global e melhora relativa de outras moedas importantes contribuiu para a perda de
forca do dolar no final de 2025.
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MERCADO DE TRABALHO

Em dezembro de 2025, o mercado de trabalho dos Estados Unidos continuou mostrando sinais de fraqueza,
mas com alguns indicios de estabilizacdo. Segundo analises econdmicas divulgadas no inicio de janeiro, a
taxa de desemprego, que havia subido ao longo do ano, permaneceu proxima de 4,5% a 4,6%, indicando
gue o mercado nao piorou de forma significativa no fim de 2025.

Os dados também mostram que o ritmo de criacdo de empregos seguiu baixo. Economistas esperavam que
o relatério oficial (Non-Farm Payrolls) registrasse cerca de 73 mil novas vagas em dezembro, um nimero
modesto, mas um pouco acima do observado em novembro. Esse desempenho refor¢a a leitura de um
mercado que ainda gera empregos, porém em um ritmo bem mais lento do que nos anos anteriores.

Ao mesmo tempo, alguns indicadores sugerem que o mercado ndo esta em processo de deterioracao
acelerada. Os pedidos de seguro-desemprego, por exemplo, recuaram em dezembro, mostrando que as
demissfes continuam baixas e que as empresas evitam cortes mais profundos mesmo diante da
desaceleracdo econémica. Além disso, dados de plataformas de emprego indicam que as vagas abertas
voltaram a crescer levemente ao longo do més, aproximando-se dos niveis pré-pandemia.

No conjunto, dezembro mostrou um mercado de trabalho em transicéo:
e Menos contratagdes,
e poucas demissoes,
e desemprego estavel,
e crescimento moderado de vagas.

Esse cenario reduz a pressdo sobre salérios e inflacdo, o que ajuda a explicar por que o Federal Reserve
vinha avaliando a possibilidade de cortes graduais nos juros ao longo de 2026.

INFLACAO

No campo da inflagdo, os dados mais recentes mostram um cenério mais favoravel para o consumidor. O
indice de Precos ao Consumidor (CPI), que mede a variagio média dos precos pagos pelas familias,
encerrou dezembro com alta anual de 2,7%, uma melhora importante em relagdo aos 3,0% registrados
anteriormente. Esse movimento indica que a presséo sobre 0s precos esta diminuindo.

Além disso, 0 nucleo do PCE, indicador preferido do Federal Reserve por excluir itens mais volateis,
manteve-se estavel em 2,8% ao ano. Essa estabilidade sugere que a inflacdo subjacente, aquela que mostra a
tendéncia de longo prazo,— segue controlada.

Com um mercado de trabalho menos aquecido e uma inflagdo em desaceleracdo, o Federal Reserve decidiu
manter a taxa bésica de juros na faixa de 3,50% a 3,75% no fim do ano. Esse conjunto de fatores reforca a
expectativa de continuidade dos cortes graduais de juros ao longo de 2026, ajudando a sustentar o
crescimento econdmico sem reacender a alta dos pregos.
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JUROS

Os dados de dezembro de 2025 ajudam a explicar a postura mais cautelosa adotada pelo Federal Reserve no
fim do ano. Nesse periodo, a economia mostrava sinais de desaceleracdo controlada, com a inflacdo em
queda e um mercado de trabalho menos aquecido, mas ainda funcional. Diante desse cenario, 0 Comité
Federal de Mercado Aberto (FOMC), que se reuniu nos dias 9 e 10 de dezembro de 2025, decidiu manter a
taxa basica de juros na faixa de 3,50% a 3,75%.

A decisdo refletiu o entendimento de que, embora a inflagéo estivesse recuando de forma consistente, ainda
era necessario garantir que essa trajetdria fosse sustentavel antes de avancar com cortes mais agressivos. Ao
preservar essa faixa, o Fed buscou equilibrar dois objetivos: apoiar a atividade econdmica em um momento
de perda de ritmo e, a0 mesmo tempo, evitar qualquer risco de reaceleracao dos precos.

Os dados de dezembro reforcaram a percepcao de que o ciclo de flexibilizagdo monetéaria iniciado no
segundo semestre de 2025 deve continuar ao longo de 2026, mas de maneira gradual. Com a inflacdo
convergindo para niveis mais confortaveis e o mercado de trabalho ajustando-se lentamente, 0 ambiente
favorece reducdes adicionais de juros, sempre com a cautela necessaria para ndo comprometer a estabilidade
de precos.

RENDA VARIAVEL

O mercado acionario dos Estados Unidos encerrou 2025 com um desempenho amplamente positivo, mesmo
ap6s um movimento de cautela no ultimo pregdo do ano. Em 31 de dezembro, os principais indices
registraram pequenas quedas: 0 S&P 500 recuou 0,7% (fechando em 6.845,50 pontos), o Nasdaq caiu
0,76% (23.241,99 pontos) e o Dow Jones cedeu 0,63% (48.063,29 pontos).

Essa leve correcdo no fim do més, porém, ndo comprometeu o resultado anual. O Nasdag, impulsionado
pelo forte desempenho das empresas ligadas a inteligéncia artificial, acumulou alta de 20,36% em 2025. O
S&P 500 avangou 16,39%, enquanto o Dow Jones subiu 12,97% no ano.

O comportamento dos indices mostra um mercado que, apesar da realizacdo de lucros tipica da virada do ano
e da menor liquidez no periodo, manteve uma visdo construtiva para o futuro. A desaceleragédo da inflacéo e
a expectativa de juros mais baixos em 2026 sustentaram o otimismo dos investidores ao longo de todo o ano.

INDICADORES DE ATIVIDADE AMERICANO

PIB

No final de dezembro de 2025, o Bureau of Economic Analysis (BEA), agéncia do Departamento de
Comércio dos Estados Unidos responsavel por produzir algumas das estatisticas econdmicas mais
importantes do pais, finalmente divulgou o dado oficial do PIB do terceiro trimestre, apds meses de atraso
causados pelo shutdown do governo americano. Com a retomada das atividades, o namero oficial confirmou
que a economia dos Estados Unidos teve um desempenho mais forte do que o esperado.

Segundo o BEA, o PIB do 3° trimestre cresceu 4,3% em termos anualizados, o ritmo mais acelerado em

dois anos. Esse resultado mostrou que, mesmo em um ambiente de inflacdo ainda elevada e mercado de
trabalho perdendo forga, a economia manteve uma expanséo significativa.
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Antes da divulgacdo oficial, o0 mercado trabalhava apenas com proje¢6es. Uma das principais referéncias era
0 GDPNow, um modelo do Federal Reserve de Atlanta que estima o crescimento do PIB antes de sua
divulgacdo oficial. Esse modelo j& apontava para uma expansdo proxima de 4%. Além disso, analistas
projetavam algo entre 3% e 3,5%. Quando o dado oficial saiu, o resultado ficou acima de todas essas
expectativas, surpreendendo positivamente o mercado.

Esse crescimento foi impulsionado por alguns fatores importantes:
e Consumo das familias, que continuou forte e cresceu 3,5% no trimestre.
e Setor de servicos, especialmente salde, tecnologia e viagens.
e Exportagdes, que tiveram um salto expressivo de 8,8%.
e Gastos do governo, que aumentaram apés o fim do shutdown.
e Queda das importacdes, que ajudou positivamente no calculo do PIB.

Apesar do bom desempenho, o cenario econdmico ainda exige atengdo. A inflacdo segue acima da meta do
Federal Reserve, e 0 mercado de trabalho mostra sinais de desaceleracdo gradual. Esses elementos indicam
gue, embora o trimestre tenha sido forte, o ritmo de crescimento pode perder intensidade nos préximos
periodos.

Em resumo, os dados de dezembro confirmam que o terceiro trimestre de 2025 foi positivo para a
economia americana, mas o ambiente ainda é de cautela, com desafios importantes no controle da inflagdo
e na sustentacdo do emprego.

PMI

Os PMIs dos Estados Unidos referentes a dezembro mostram uma economia que segue crescendo, mas com
ritmo desigual entre setores. O setor de servicos continua sendo o principal motor da atividade, enquanto a
inddstria permanece em contracao.

No recorte da S&P Global, o0 PMI de Servigos recuou para 52,5 pontos, abaixo dos 54,1 registrados em
novembro, indicando expansdo mais moderada. O PMI Composto, que agrega servicos e manufatura,
também caiu para 52,7, reforcando a leitura de desaceleracdo da atividade privada no fim do ano, embora
ainda em territdrio de crescimento.

Ja o PMI de Servicos do ISM veio mais forte, avancando para 54,4 pontos, com destaque para novos
pedidos (57,9) e emprego (52,0), ambos em zona de expansao. O resultado sugere que a demanda doméstica
segue relativamente resiliente, apesar de condic@es financeiras mais restritivas.

Na indudstria, o quadro permanece mais fraco. O PMI Industrial (manufatura) do ISM caiu para 47,9
pontos, permanecendo abaixo de 50 pelo décimo més consecutivo. A queda esta associada principalmente a
fraqueza dos novos pedidos e a retracdo dos estoques, enquanto a producdo desacelerou, mas ainda
permaneceu ligeiramente acima de 50, sinalizando perda de félego sem caracterizar contracdo nesse
subindicador especifico.
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No conjunto, os dados de dezembro indicam uma economia americana que ndo perde forca de forma abrupta,
mas avanga em ritmo mais moderado e com maior heterogeneidade entre setores. Os servicos sustentam o
crescimento, enquanto a indUstria segue pressionada. Esse cendrio reforca a necessidade de cautela na
conducdo da politica monetaria, ja que a atividade continua positiva, mas com sinais de moderagdo e
pressdes de custos ainda presentes.

ZONA DO EURO

INFLACAO

A inflagdo da zona do euro encerrou dezembro mostrando um quadro de estabilidade e continuidade do
processo de desinflacdo. O indice anual de precos ao consumidor ficou em 2,0%, exatamente no nivel
considerado ideal pelo Banco Central Europeu (BCE). Esse resultado sinaliza que as pressdes de precos
continuam se reduzindo de forma gradual e consistente, reforcando o avango do processo de desinflacéo.

O nucleo da inflagdo: que exclui energia e alimentos, itens mais volateis, também recuou, passando de 2,4%
para 2,3%. Esse movimento indica que as pressdes internas de precos, especialmente aquelas relacionadas a
servicos e bens industriais, continuam perdendo forca, ainda que de maneira gradual.

Entre os componentes, a maior contribuigdo para a desaceleracdo veio da energia, que permaneceu em
terreno negativo e ajudou a compensar a leve alta observada em alimentos, alcool e tabaco. Ja os servicos,
tradicionalmente mais sensiveis ao mercado de trabalho e a dindmica salarial, registraram inflagdo de 3,4%,
uma pequena reducdo em relacdo ao més anterior, sugerindo que o setor comega a responder ao ambiente de
menor demanda e condigdes financeiras mais apertadas.

Esse conjunto de dados reforca a leitura de que a inflagdo no bloco esta sob controle, permitindo ao BCE
manter uma postura mais confortavel na politica monetaria. Embora o banco central ainda adote cautela, o
fato de a inflagdo geral estar na meta e o0 nucleo seguir em queda reduz a pressdo por novos aumentos de
juros. Ao mesmo tempo, 0 BCE evita sinalizar cortes imediatos, ja que riscos persistem: como volatilidade
energética, tensdes geopoliticas e incertezas sobre a evolugéo dos salarios.

No geral, a inflacdo de dezembro confirma que o processo de desinflacdo esta consolidado na zona do euro.
O indice geral atingiu a meta, o ndcleo recuou e 0s servigos mostraram moderagdo. O cendrio aponta para
um inicio de ano marcado por maior estabilidade de precos e menor necessidade de ajustes bruscos na
politica monetaria.

JUROS

A politica monetéria da Zona do Euro entrou em uma fase de maior estabilidade. Na reunido de 18 de
dezembro de 2025, o Banco Central Europeu (BCE) manteve as taxas inalteradas, com taxa de depoésito em
2,00%, taxa de refinanciamento em 2,15% e taxa de empréstimos em 2,40%, em linha com as
expectativas.

Essa pausa ocorre apés um ano de quedas nos juros. Em abril de 2025, por exemplo, o banco havia
reduzido as taxas em 0,25 ponto percentual. A estratégia atual do BCE é de cautela: eles ndo prometem
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novos cortes com antecedéncia e preferem decidir o que fazer a cada reunido, olhando de perto os novos
dados da economia.

Do ponto de vista macro, as projecGes divulgadas em dezembro apontam para crescimento
moderado (1,4% em 2025) e inflacdo média proxima da meta (2,1% em 2025), sugerindo convergéncia
do processo desinflacionario ao longo do horizonte projetado.

Em paralelo, as expectativas de mercado oscilaram ao longo do ano: em abril, houve momentos em
gue investidores chegaram a precificar pelo menos dois cortes adicionais e, para alguns, até um terceiro,
refletindo a leitura de fragilidade da atividade e incerteza sobre o cenario global: precificacdo que foi sendo
ajustada conforme novos dados e comunicacGes do BCE surgiram.

Em resumo, o BCE mantém uma posi¢do prudente. Embora reconheca o progresso da desinflagéo,
evita indicar reducfes imediatas nos juros. A estabilidade das taxas traduz um cenério de inflagdo mais
comportada, crescimento moderado e atengédo redobrada aos riscos que ainda cercam a economia.

INDICADORES DE ATIVIDADE DA ZONA DO EURO

PMI

Além da fraqueza persistente na industria, os dados de dezembro mostram que o setor de servi¢os da zona do
euro também perdeu félego, embora tenha permanecido em territério de expansdo. O PMI de Servicgos
(final) recuou para 52,4 pontos, apds o pico de 53,6 em novembro, indicando que a atividade seguiu
crescendo, mas em ritmo mais moderado.

O PMI Composto (final), que combina servigos e manufatura, caiu para 51,5 pontos (de 52,8), sinalizando
desaceleracdo da atividade privada no bloco — ainda acima de 50, portanto compativel com expansao, mas
mais contida.

No mercado de trabalho, o emprego no agregado teve leve melhora, porém permaneceu praticamente
marginal, refletindo cortes continuos na industria. Do lado de precos, a inflacdo de custos acelerou para
maxima de 9 meses, com pressdes relevantes associadas ao setor de servigos — ponto de atengdo para o
BCE, que acompanha de perto a inflacdo ligada a servicos.

Em conjunto, os PMIs de dezembro reforcam a leitura de uma economia heterogénea: servicos ainda

sustentam o crescimento, mas com menor intensidade, enquanto a industria segue pressionada, resultando em
um inicio de ano de expansdo moderada e sensivel as condi¢des financeiras e ao ambiente externo.

CHINA

INFLACAO
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A inflacdo chinesa voltou a acelerar em dezembro, mas o quadro geral ainda aponta para uma demanda
doméstica fraca e pressdes deflacionarias persistentes na industria. O CPI avancou 0,8% na comparagao
anual, maior patamar em 34 meses, impulsionado principalmente pela alta dos alimentos e pelo aumento
sazonal das compras que antecedem o Ano Novo Lunar. Mesmo com essa aceleracdo, o indice permanece
abaixo do objetivo oficial de “cerca de 2%”, indicando que a recomposic¢ao dos precos ainda é incompleta.

O nucleo da inflagdo permaneceu em 1,2% ao ano, mostrando que a melhora do indice cheio segue
concentrada em itens mais volateis, sem sinalizar uma recuperac¢ao mais ampla do consumo das familias.

No setor industrial, o PPI recuou 1,9% ao ano, uma queda menor que a de novembro (-2,2%), mas ainda
compativel com um ambiente de deflagdo nos portdes das fabricas. Esse movimento reflete excesso de
capacidade, margens pressionadas e demanda fraca por bens industriais, configurando o 39° més consecutivo
de variagOes negativas.

Em conjunto, os dados reforgam a leitura de uma economia que cresce de forma moderada, com pregos ainda
contidos e espago para novas medidas de estimulo caso a recuperagdo da demanda interna ndo ganhe tragdo
nos proximos meses.

JUROS

A politica monetaria chinesa permanece em compasso de estabilidade. O Banco Popular da China (PBoC)
manteve as taxas de juros de referéncia, as Loan Prime Rates (LPR), inalteradas na decisdo mais recente,
refletindo a estratégia de preservar espaco para estimulos futuros enquanto monitora a fragilidade da
economia.

Segundo as informages verificadas, a LPR de 1 ano permaneceu em 3,0%, enquanto a LPR de 5 anos,
usada como referéncia para financiamentos imobiliarios, seguiu em 3,5%. Ambas estdo nos menores niveis
historicos e ndo sofrem cortes desde maio, quando foram reduzidas em 10 pontos-base.

A deciséo de manter as taxas esté alinhada ao cenario macroeconémico atual. Embora a China enfrente sinais
de desaceleracdo: com demanda doméstica fraca, setor imobiliario pressionado e crédito em ritmo moderado,
0 PBoC tem evitado cortes adicionais para ndo ampliar a pressdo sobre as margens dos bancos e para
preservar a estabilidade do yuan. A manutencdo do juro de curto prazo em 1,4% reforca essa postura de
cautela.

Os dados recentes de atividade mostram que varejo e producdo industrial perderam forca, enquanto o
mercado imobiliario segue como um dos principais pontos de fragilidade. Ainda assim, a autoridade
monetaria prefere atuar de forma gradual, combinando liquidez direcionada e ajustes pontuais, em vez de
cortes amplos nas taxas de referéncia.

Em resumo, a China mantém uma politica monetaria expansionista, porém prudente. As taxas de juros
seguem estaveis em niveis historicamente baixos, contribuindo para sustentar a liquidez e aliviar o custo do
crédito em um ambiente de atividade moderada. Ao mesmo tempo, o Banco Central evita cortes adicionais
para ndo pressionar o sistema bancério nem o cdmbio, preservando margem de manobra para agir mais
adiante. Essa postura permite ao PBoC responder de forma mais assertiva caso a demanda interna volte a
perder forca ou se os indicadores de consumo e crédito mostrarem deterioracdo mais acentuada.
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INFLACAO

A inflacdo brasileira encerrou 2025 em um ritmo mais moderado. O IPCA, que é o indice oficial utilizado
para medir o custo de vida no pais, fechou o ano com alta de 4,26%o, dentro da faixa de tolerancia da meta
definida pelo Banco Central. Em dezembro, o indice avangou 0,33%, com destaque para aumentos em
transporte, especialmente passagens aéreas, e em alimentos, enquanto o grupo de habitacdo registrou
gueda e ajudou a conter o resultado do més.

Entre os indicadores complementares, o INPC, que reflete a inflacdo para familias de menor renda, terminou
2025 com alta de 3,9%, apds subir 0,21% em dezembro. Esse comportamento mostra que, para esse grupo
de consumidores, a pressao sobre 0 orcamento foi um pouco menor do que a registrada no indice geral.

O IGP-M, amplamente utilizado como referéncia para reajustes de aluguel, registrou queda de 0,01% em
dezembro e acumulou defla¢éo de 1,05% no ano. O resultado foi influenciado principalmente pela reducéo
dos precos no atacado, que compdem a maior parte do indicador, enquanto a parte referente aos pregos ao
consumidor avangou 0,24% no més e fechou o0 ano com alta de 4,08%.

No conjunto, os principais indices de precos mostraram desaceleracio ao longo de 2025, indicando que a
pressdo inflacionaria perdeu forca de maneira consistente. Esse movimento contribuiu para um ambiente
mais favoravel a politica monetaria no inicio de 2026, abrindo espaco para discussdes sobre possiveis ajustes
na taxa basica de juros ao longo do ano.

INDICADORES DE ATIVIDADE BRASILEIRO

PMI

A atividade industrial brasileira terminou dezembro de 2025 em um ritmo mais fraco. O indicador que mede
o nivel de atividade das empresas do setor — o PMI — caiu para 47,6 pontos, abaixo dos 48,8 pontos
registrados em novembro. Como esse indice usa a linha de 50 pontos como referéncia, valores abaixo
disso indicam queda na atividade. Ou seja, a indUstria brasileira encolheu no Gltimo més do ano.

Essa piora foi causada principalmente pela fraqueza da demanda, tanto dentro do pais quanto no mercado
externo. As empresas relataram que as novas encomendas diminuiram em um dos ritmos mais rapidos dos
altimos dois anos e meio, 0 que levou a uma reducdo mais intensa da producdo, a mais forte desde
setembro.

Com menos pedidos e mais capacidade ociosa, muitas empresas passaram a reduzir precos para tentar
estimular as vendas. Esse movimento foi possivel porque os custos de insumos cairam pelo segundo més
seguido, com destaque para energia, frete, alimentos e materiais industriais. Mesmo assim, 0 ambiente
permaneceu desafiador: o setor voltou a cortar empregos, revertendo o pequeno aumento observado em
novembro.

Apesar do cenario fraco, as empresas demonstraram algum otimismo para 2026, esperando melhora da
demanda, juros mais baixos e investimentos em tecnologia que possam impulsionar a produtividade.

No conjunto, o resultado de dezembro mostra que a industria brasileira fechou 2025 em retracéo,

pressionada pela demanda fraca e pela necessidade de ajustes de custos, mas com expectativa de um
ambiente mais favoravel no ano seguinte.
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CAMBIO

O mercado de cambio brasileiro encerrou dezembro de 2025 com o dolar em torno de R$ 5,49, acima do
patamar de aproximadamente R$ 5,33 no fim de novembro. Em termos simples, isso significa uma alta de
cerca de R$ 0,15 no més (por volta de 3%), mantendo a moeda americana em um nivel elevado no
fechamento do ano.

Esse movimento refletiu um ambiente externo mais cauteloso, com investidores buscando protecdo diante
das incertezas sobre a trajetdria dos juros nos Estados Unidos. No cenario doméstico, a combinagdo de ruido
fiscal e a expectativa de juros elevados por mais tempo também ajudou a manter o real pressionado.

Apesar da variagdo na comparacdo com novembro, dezembro foi marcado por uma dindmica mais de
acomodacao do que de movimentos abruptos. Para empresas e consumidores, isso tende a reduzir o risco de
surpresas de curto prazo em itens sensiveis ao cdmbio, como insumos importados, precos dolarizados e
viagens. No conjunto, 0 més terminou com o dolar alto, porém relativamente estavel, refletindo o balango
entre fatores externos e percepcéo de risco local.

BOLSA DE VALORES

A Bolsa brasileira fechou dezembro de 2025 em alta moderada. O Ibovespa subiu 1,29% no més e encerrou
0 ano aos 161.125 pontos, ap0s ter renovado recordes no inicio de dezembro. No acumulado de 2025, o
indice avangou 33,95%, impulsionado pela entrada de capital estrangeiro e pela expectativa de queda dos
juros em 2026. Setores como construcgdo, vestuario e intermediarios financeiros foram os destaques do
ano, refletindo o otimismo com a melhora das condi¢fes econémicas. Mesmo com alguma realizacdo de
lucros no fim do més, dezembro consolidou um ano muito positivo para a Bolsa.

RENDA FIXA

A renda fixa terminou dezembro de 2025 com desempenho positivo na maior parte dos indices, refletindo a
combinagdo de juros elevados e menor volatilidade na curva. Os prefixados tiveram um més favoravel: o
IRF-M subiu 0,72%, com o IRF-M 1 avancando 0,48% e o IRF-M 1+ registrando alta de 0,95%,
beneficiados pela estabilidade das taxas de curto prazo e pelo alivio na parte longa da curva.

Entre os titulos indexados a inflacdo, o comportamento foi misto. O IMA-B teve leve alta de 0,11%,
enquanto o IMA-B 5 avangou 0,32%. Ja o IMA-B 5+ recuou 0,28%, refletindo a maior sensibilidade dos
papéis longos as expectativas fiscais e inflacionarias.

Os pos-fixados seguiram entregando retornos consistentes: o IMA-S subiu 1,03%, acompanhando o CDI
elevado e permanecendo como a classe mais estavel do més. No agregado, o IMA-Geral avangou 0,52%,
sustentado pelo bom desempenho dos prefixados e dos pos-fixados, que compensaram a queda dos titulos
longos indexados a inflag&o.
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INDICADORES DE ATIVIDADE CHINES

PIB

A expectativa para o desempenho econdmico da China no final de 2025 é de um crescimento moderado. As
projecdes apontam para uma expansao proxima de 4,3%, ritmo inferior a meta informal do governo, que
gira em torno de 5%. Esse cendrio sugere uma desaceleracdo em relacdo ao inicio do ano, refletindo os
desafios que continuam a limitar o dinamismo da economia.

A expectativa para o desempenho econdmico da China no final de 2025 é de um crescimento moderado. As
projecdes apontam para uma expansao proxima de 4,3%, ritmo inferior a meta informal do governo, que
gira em torno de 5%. Esse cenario sugere uma desaceleracdo em relagdo ao inicio do ano, refletindo os
desafios que continuam a limitar o dinamismo da economia.

Para o quarto trimestre, a perspectiva é de continuidade da expansdo da economia chinesa, mas em um ritmo
mais moderado. A perda de folego decorre de trés fatores centrais:

(1) Fragilidade persistente do setor imobiliario, que continua sendo um dos maiores freios ao crescimento.
Investimentos em imdveis cairam —19,2% no 3° trimestre, aprofundando a contragdo do setor e reduzindo
renda, confianca e atividade relacionada a construcéo.

(2) Consumo domeéstico ainda contido, reflexo de trés elementos apontados em relatérios oficiais:

e Crescimento mais lento da renda das familias, reduzindo a capacidade de gasto;

e Confianca do consumidor enfraquecida, devido & incerteza econémica;

e Efeito negativo da crise imobilidria, que gera “efeito riqueza” menor e faz as familias pouparem
mais.

Como resultado, as vendas no varejo desaceleraram para 3,5% no 3° trimestre, bem abaixo do trimestre
anterior.

(3) Menor demanda externa por produtos chineses, causada por:

e Novas tarifas impostas pelos Estados Unidos, que reduziram a competitividade dos produtos
chineses em seu principal mercado externo;

e Aumento da incerteza global, que diminui pedidos industriais;

o Esgotamento do efeito de antecipacdo de exportagdes (front-loading), que havia inflado
artificialmente os nimeros no inicio do ano.

Mesmo com medidas de estimulo implementadas ao longo do ano como: cortes de juros pelo Banco Popular
da China, redugdo do compulsorio bancério, linhas de crédito para incorporadoras, flexibilizacéo das regras
de compra de imoveis, subsidios ao consumo (especialmente para veiculos elétricos), aumento dos
investimentos pablicos em infraestrutura e apoio financeiro a exportadores; esses fatores estruturais seguem
pressionando a atividade, limitando a velocidade da recuperacdo e mantendo a economia em um compasso
mais cauteloso.

Apesar de 0 crescimento permanecer positivo, ele é visto como moderado e dependente de politicas de
incentivo e suporte fiscal. Assim, o fim de 2025 tende a ser marcado por um periodo de transicéo, no qual
a China busca sustentar a expansdo econdémica enquanto enfrenta sinais de enfraquecimento em setores-
chave.
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Apesar de o crescimento permanecer positivo, ele é visto como moderado e dependente de politicas de
incentivo e suporte fiscal. Assim, o fim de 2025 tende a ser marcado por um periodo de transicéo, no qual
a China busca sustentar a expansdo econémica enquanto enfrenta sinais de enfraquecimento em setores-
chave.

PMI

A economia chinesa mostrou uma leve melhora em dezembro. O indicador que mede o ritmo das atividades
das empresas, tanto a producdo (PMI industrial - manufatura) quanto a entrada de novos pedidos, subiu
para 50,1 pontos, depois de ter ficado em 49,2 pontos em novembro. Esse nimero é importante porque
valores acima de 50 indicam que as empresas estdo crescendo, enquanto valores abaixo de 50 mostram
gueda na atividade. Ou seja, dezembro marcou uma volta ao crescimento, ainda que de forma moderada.

Essa melhora aconteceu porque as empresas receberam mais pedidos de clientes, que subiram para 50,8
pontos, e aumentaram o ritmo de produgdo, que chegou a 51,7 pontos. As empresas maiores foram as que
mais sentiram essa recuperacao, enquanto as menores ainda enfrentam dificuldades.

Outros setores da economia, como servicos e constru¢do (PMI ndo manufatureiro), também apresentaram
avanco. O indicador geral desses setores ficou em 50,2 pontos, mostrando uma pequena melhora,
especialmente na construgdo. J& os servigos continuam mais fracos, mas com sinais de recuperagao.

Quando juntamos industria, servi¢os e construcdo, o indicador geral da economia chinesa ficou em 50,7
pontos, mostrando que o pais terminou 0 ano com um movimento de estabilizacéo.

Mesmo assim, o cendrio ainda é de crescimento moderado. Muitas empresas continuam com margens
apertadas, dificuldade para contratar e dependéncia de estimulos do governo. Além disso, a demanda de
outros paises por produtos chineses segue mais fraca, o que limita uma recuperacdo mais forte.

No geral, dezembro trouxe um sinal positivo: a economia chinesa parou de piorar e comegou a se
estabilizar, mas ainda enfrenta desafios importantes para manter esse ritmo.

BRASIL

JUROS

O Brasil encerrou dezembro de 2025 com a taxa basica de juros (Selic) mantida em 15% ao ano, nivel mais
elevado desde julho de 2006. A decisdo foi tomada de forma unanime pelo Comité de Politica Monetéria
(Copom) e marcou a quarta reunido consecutiva sem alteracfes na taxa. No comunicado, o Banco Central
reforgcou que o cenério ainda exige cautela e que a Selic deve permanecer em patamar elevado por um
periodo bastante prolongado, com o objetivo de garantir a convergéncia da inflagdo a meta e preservar a
credibilidade da politica monetaria.

Em resumo, dezembro de 2025 foi um més de estabilidade na politica monetaria, com o Banco Central

reforcando que a Selic em 15% era adequada para manter o processo de controle da inflagdo e preservar a
credibilidade da politica econdmica.
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INFLACAO

A inflacdo brasileira encerrou 2025 em um ritmo mais moderado. O IPCA, que é o indice oficial utilizado
para medir o custo de vida no pais, fechou o ano com alta de 4,26%o, dentro da faixa de tolerancia da meta
definida pelo Banco Central. Em dezembro, o indice avangou 0,33%, com destaque para aumentos em
transporte, especialmente passagens aéreas, e em alimentos, enquanto o grupo de habitacdo registrou
gueda e ajudou a conter o resultado do més.

Entre os indicadores complementares, o INPC, que reflete a inflacdo para familias de menor renda, terminou
2025 com alta de 3,9%, apds subir 0,21% em dezembro. Esse comportamento mostra que, para esse grupo
de consumidores, a pressao sobre 0 orcamento foi um pouco menor do que a registrada no indice geral.

O IGP-M, amplamente utilizado como referéncia para reajustes de aluguel, registrou queda de 0,01% em
dezembro e acumulou defla¢éo de 1,05% no ano. O resultado foi influenciado principalmente pela reducéo
dos precos no atacado, que compdem a maior parte do indicador, enquanto a parte referente aos pregos ao
consumidor avangou 0,24% no més e fechou o0 ano com alta de 4,08%.

No conjunto, os principais indices de precos mostraram desaceleracio ao longo de 2025, indicando que a
pressdo inflacionaria perdeu forca de maneira consistente. Esse movimento contribuiu para um ambiente
mais favoravel a politica monetaria no inicio de 2026, abrindo espaco para discussdes sobre possiveis ajustes
na taxa basica de juros ao longo do ano.

INDICADORES DE ATIVIDADE BRASILEIRO

PMI

A atividade industrial brasileira terminou dezembro de 2025 em um ritmo mais fraco. O indicador que mede
o nivel de atividade das empresas do setor — o PMI — caiu para 47,6 pontos, abaixo dos 48,8 pontos
registrados em novembro. Como esse indice usa a linha de 50 pontos como referéncia, valores abaixo
disso indicam queda na atividade. Ou seja, a indUstria brasileira encolheu no Gltimo més do ano.

Essa piora foi causada principalmente pela fraqueza da demanda, tanto dentro do pais quanto no mercado
externo. As empresas relataram que as novas encomendas diminuiram em um dos ritmos mais rapidos dos
altimos dois anos e meio, 0 que levou a uma reducdo mais intensa da producdo, a mais forte desde
setembro.

Com menos pedidos e mais capacidade ociosa, muitas empresas passaram a reduzir precos para tentar
estimular as vendas. Esse movimento foi possivel porque os custos de insumos cairam pelo segundo més
seguido, com destaque para energia, frete, alimentos e materiais industriais. Mesmo assim, 0 ambiente
permaneceu desafiador: o setor voltou a cortar empregos, revertendo o pequeno aumento observado em
novembro.

Apesar do cenario fraco, as empresas demonstraram algum otimismo para 2026, esperando melhora da
demanda, juros mais baixos e investimentos em tecnologia que possam impulsionar a produtividade.

No conjunto, o resultado de dezembro mostra que a industria brasileira fechou 2025 em retracéo,

pressionada pela demanda fraca e pela necessidade de ajustes de custos, mas com expectativa de um
ambiente mais favoravel no ano seguinte.
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CAMBIO

O mercado de cambio brasileiro encerrou dezembro de 2025 com o dolar em torno de R$ 5,49, acima do
patamar de aproximadamente R$ 5,33 no fim de novembro. Em termos simples, isso significa uma alta de
cerca de R$ 0,15 no més (por volta de 3%), mantendo a moeda americana em um nivel elevado no
fechamento do ano.

Esse movimento refletiu um ambiente externo mais cauteloso, com investidores buscando protecdo diante
das incertezas sobre a trajetdria dos juros nos Estados Unidos. No cenario doméstico, a combinagdo de ruido
fiscal e a expectativa de juros elevados por mais tempo também ajudou a manter o real pressionado.

Apesar da variagdo na comparacdo com novembro, dezembro foi marcado por uma dindmica mais de
acomodacao do que de movimentos abruptos. Para empresas e consumidores, isso tende a reduzir o risco de
surpresas de curto prazo em itens sensiveis ao cdmbio, como insumos importados, precos dolarizados e
viagens. No conjunto, 0 més terminou com o dolar alto, porém relativamente estavel, refletindo o balango
entre fatores externos e percepcéo de risco local.

BOLSA DE VALORES

A Bolsa brasileira fechou dezembro de 2025 em alta moderada. O Ibovespa subiu 1,29% no més e encerrou
0 ano aos 161.125 pontos, ap0s ter renovado recordes no inicio de dezembro. No acumulado de 2025, o
indice avangou 33,95%, impulsionado pela entrada de capital estrangeiro e pela expectativa de queda dos
juros em 2026. Setores como construcgdo, vestuario e intermediarios financeiros foram os destaques do
ano, refletindo o otimismo com a melhora das condi¢fes econémicas. Mesmo com alguma realizacdo de
lucros no fim do més, dezembro consolidou um ano muito positivo para a Bolsa.

RENDA FIXA

A renda fixa terminou dezembro de 2025 com desempenho positivo na maior parte dos indices, refletindo a
combinagdo de juros elevados e menor volatilidade na curva. Os prefixados tiveram um més favoravel: o
IRF-M subiu 0,72%, com o IRF-M 1 avancando 0,48% e o IRF-M 1+ registrando alta de 0,95%,
beneficiados pela estabilidade das taxas de curto prazo e pelo alivio na parte longa da curva.

Entre os titulos indexados a inflacdo, o comportamento foi misto. O IMA-B teve leve alta de 0,11%,
enquanto o IMA-B 5 avangou 0,32%. Ja o IMA-B 5+ recuou 0,28%, refletindo a maior sensibilidade dos
papéis longos as expectativas fiscais e inflacionarias.

Os pos-fixados seguiram entregando retornos consistentes: o IMA-S subiu 1,03%, acompanhando o CDI
elevado e permanecendo como a classe mais estavel do més. No agregado, o IMA-Geral avangou 0,52%,
sustentado pelo bom desempenho dos prefixados e dos pos-fixados, que compensaram a queda dos titulos
longos indexados a inflag&o.
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