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ATA DA SEGUNDA REUNIAO DO COMITE DE INVESTIMENTOS DO

ANO DOIS MIL E VINTE E SEIS, REALIZADA EM 27 DE FEVEREIRO
DE 2026

As dez horas dia 27 de fevereiro do ano de dois mil e vinte e seis, na sala de reunides
do edificio sede do BEBEDOURO PREV reuniram-se os membros do Comité de
Investimento nomeados pela Portaria n® 41.877 de 06 de janeiro de 2026, o diretor
Lincoln Del Bianco de Menezes Carvalho, Tony Varge responsivel pelo setor
financeiro do BEBEDOURO PREV, Luiz Felipe Lopes presidente intering do
Conselho Municipal de Previdéncia, e 0s membros Tayson Aprigio de Oliveira e
Marcus Vinicius Prudéncio de Souza. Foi apresentada a andlise do cendrio econémico
do més de janeiro de 2026 conforme abaixo:

SINTESE DA LEITURA DO PANORAMA ECONOMICO DOS
PERIODOS ANALISADOS

() cendrio econdmico, tanto global quanto doméstico, vive um momento de contraste
marcante: de um lado, a cautela das autoridades monetirias; de OUIro, 0 enmsiasmo
dos mercados financeiros, Este relatério mostra como as principais poténcias estio
equilibrando o controle da inflagio com a necessidade de sustentar o crescimento,

abrindo espaco para uma wansicio que influencia diretamente as cstratépias de
investimento deste ano,

No Brasil, vivemos um cendrio de contrastes pedapopicos: enquants 4 economia real
ainda busca folego para superar desafios na producio e no consumo, o mercado de
capitais antecipa sinais favoraves, renovando recordes e sinalizando uma mudanca de
ciclo que pode redefinir portf6lios. Mais do que uma simples leitura de indicadores, as
pagmas a sepuir oferecem um mapa para navegar entre a vigilincia necessiria do
Banco Central ¢ as janelas de oportunidade que comecam a se abrir tanto ng renda
fixa quanto na varivel,
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Convidamos vocé a uma leituma atenta: aqui, os eventos internacionais se conectam is
decisdes domésticas, trazendo clareza para transformar a volatilidade atual em uma
trajetona de rentabilidade sdlida e consciente.

INTERNACIONAL

ESTADOS UNIDOS

@ CURVA DE JUROS

Em janeiro de 2026, o mercado de dmlos dos Estados Unidos apresentou
estabilidade em patamares elevados, refletindo uma politica monetiria cautelosa.
O rendimento do Titulo do Tesouro dos Estados Unidos de 10 anos (Treasury
Bond — T-Bond comecou o més em 4,19%, teve média de 4,22% & encerrou o
periodo em 4,26%, indicando que os investidores continuaram exigindo retornos
mais altos para aplicacoes de longo prazo,

Nos prazos curtos, os rendimentos também permancceram estiveis. A Nota do
Tesouro dos Estados Unidos (T-Note) de 2 anos registrou média proxima de
3,54%, com pico de 3,61%, enguanto a Letra do Tesouro de 52 scmanas (T-Bill)
variou pouco, saindo de 3,47% para 3,48% no més. Esse comportamento esteve
alinhado # decisio do Federal Reserve de manter os juros no intervalo de 3,50% a
3,75%.

A curva de juros permaneceu positiva, com rendimentos maiores nos titulos
longos do que nos curtos, afastando o tisco de inversio. Isso indica que o mercado
nao cspera cortes imediatos de juros nem recessio no curto prazo, mas sim urma
transigio gradual da politica monetiria ao longo de 2026, em um cendrio de .Hf

crescimento moderado e cautela fscal.
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o DOLLAR INDEX (DXY)

O Dollar Index (DXY) demonstrou uma dinimica de mercado mais complexa do que
uma simples desvalonzacio. O indice iniciou o més com uma forca considerivel,
opetando em torno de 98,89 pontos em 9 de janeito e atingindo um pico de 99,31
pontos em 19 de janeiro. Este patamar elevado refletia a resiliéncia da moeda norte-
amerncana, que havia se formalecido no final de 2025,

No entanto, 4 partir da sepunda quinzena de janeiro, o DXY reverteu sua tendéncia,
niciando um movimento de queda acentuado. O fndice encerrou © més em
aproximadamente 96,86 pontos em 30 de janeiro. Essa desvalorizacio  foi
impulsionada principalmente pela expectativa de cortes graduais de juros pelo Federal
Reserve ao longo de 2026. A decisiio do FOMC de manter a taxa de juros no intervalo
de 3,50% a 3,75% em 28 de janciro de 2026 sinalizou o fim do ciclo de aperto
maonetitio, reduzinde o diferencial de juros entre os Estados Unides ¢ outras
economuas € tornando o délar menos atrative, Além disso, um ambiente d¢ menor
aversio a0 msco global favoreceu moedas alternativas, contdbuindo pata ©
enfraquecimento da divisa americana,

Em resumo, a oscilacio do DXY em janeiro de 2026, com um inicio forte seguido
por uma desvalonizacio na sepunda metade do més, indica um cendrio de ajuste do
délar frente s expectativas de politica monetiria e 4 dinimica dos mercados globais.

o MERCADO DE TRABALHO

O mercado de trabalho americano mostrou sinais de moderacio no final de 2025, Em
dezembro, foram criadas 50 mil vagas, abaixo das expectativas, engquanto a taxa de
desemprego manteve-se em 4,4%. A média mensal de geragio de empregos caiu de
168 mil em 2024 para apenas 49 mil em 2025, evidenciando desaceleracio.
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Os ganhos concentraram-se em servigos de alimentagfio, saide e assisténcia
social, enquanto o varejo perdeu postos. Os salirios cresceram 3,8% em 12
meses, ritmo moderado que ajuda a conter pressies inflacionirias,

Fsse cendrio reforea a ideia de um “pouso suave” da economia, com o mercado de
trabalho equilibrado: nem superaquecido, nem em crise, em linha com os objetivos do
Federal Reserve de controlar a inflagio sem provocar recessio.

#  INFLAGAO

A inflacho americana encerrou 2025 em trajetdria de desaceleragio gradual, mas
ainda acima da meta de 2% do Federal Reserve. O Indice de Pregos ao
Consumidor (CPI) registrou 2,7% em dezembro, estivel frente a novembro,
enquanto o nucleo do CPI (sem alimentos e energia) caiu para 2,6%, o menor nfvel
desde marco de 2021.

O nicleo do PCE, indicador preferido do Fed, manteve-se em 2,8% em novembro,
sinalizando pressoes inflacionanas moderadas. Esse conjunto de dados reforca a
percepciio de uma economia em processo de normalizacio: sem sinais de reaceleracio
preocupante, mas ainda exigindo cautela na condugio da politica monetiria.

#  JUROS

Em 28 de janeiro de 2026, o Federal Reserve - Fed (Banco Central Americano)
decidiu manter a taxa de juros entre 3,50% e 3,75%, interrompendo os cortes
feitos no sepundo semestre de 2025, A decisio, ji esperada pelo metcado, reflete um
ceniro misto: inflacio ainda acima da meta, mercado de trabalho estivel e
crescimento solido.

Na coletiva, Jerome Powell, presidente do FED, afirmou que a politica monetitia
nio parece estar “significadvamente restritiva”, sugerindo que os juros estio proximos
do nivel neutro, Isso reforca a ideia de uma pausa prolongada nos cortes, com o
Fed adotando uma postura de cautela para observar a evolugio da economia.
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O comunicado oficial destacou que a atividade econdmica segue em expansio, os
panhos de emprego permanecem baixos, o desemprego estivel e a inflacio ainda
clevada. Esses fatores justificam a pausa e apontam para uma normalizacdo
monetiria mais lenta e gradual ao longo de 2026,

i RENDA VARIAVEL

Em janeiro de 2026, os principais indices americanos tiveram desermnpenho misto, O
S&P 500 alcangou pela primeira vez os 7.000 pontos em 28 de janeiro, mas recuou e
techou o més em 6.915 pontos, com alta de 1,5%. O Nasdaq Composite avancou
L,0%, enquanto o Dow Jones subiu 1,8%,

O més foi marcado por volatlidade, influenciada pela temporada de resultados
corporatvos e pela decisio do Federal Reserve de manter os juros. Além disso,
houve uma rotagiio setorial, com parte do capital migrando de empresas de
tecnologia para setores como energia, materiais e industriais,

INDICADORES DE ATIVIDADE AMERICANO
o PIB

Em 2025, a economia americana mostrou resiliéncia. O PIB real eresceu 44% no 3°
trimestre, segundo o Bureau of Economic Analysis (BEA), Grgio oficial do
governo dos EUA responsivel por medir o PIB e outros indicadores econdmicos,
Esse resultdo superou os 3,8% do 2° trimestre ¢ foi o melhor desempenho em dois
AMs.

Para 0 4° trimestre, 0 modelo GDPNow, ferramenta de previsio em tempo real do
Federal Reserve de Atlanta, estimava expansio de cerca de 4,2%, com alpuns
analistas projetando até mais de 5%. No entanto, 05 dados oficiais so seriam
divulgados em 20 de fevereiro de 2026, devido a0 atraso provecado pelo shutdown
do governo americano em setembro e outubro de 2025, que patalisou
temporanamente orgaos federais e adiou a publicacio de estadsticas econdmicas.

Fsse crescimento foi sustentado por wés pilares: consumo das familias resiliente,
investimentos em inteligéncia artificial e exportagbes mais fortes. Ao mesmo
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tempo, 4 economia enfrentou desafios como tarifas comerciais elevadas,
imigraciio liguida quase nula e investimento residencial fraco.

o> PMI

Em janeiro de 2026, os indices PMI (Purchasing Managers® Index) mostraram
sinais importantes sobre a economia dos Estados Unidos. O PMI Industrial 1SM
sublu para 52,6, indicando expansfo na manufatura pela primeira vez em 12

meses. Hsse resultado surpreendeu porque o setor vinha em contracio e muitos
analistas falavam em “recessdo industral™,

Ji o PMI de Servigos ISM registrou 53,8, confirmando a forga do setor de
servigos, que responde por cerca de 90% da economia americana. Isso mostra que,
mesmo com dificuldades na indistda, os servicos continuam sustentando o
Crescimento,

Esses dados foram divulgados entre 2 ¢ 6 de fevereiro de 2026 pelo Institute for
Supply Management (ISM), entidade responsivel por caleular os PMIs, Eles sio
considerados indicadores antecedentes confidveis, porque refletem as expectativas
e decisbes dos gestores de compras antes queé os niimeros oficias de producio sejam
publicados.

Além disso, os resultados de janeiro capturam o inicio do ano ccondmico, incluindo

ajustes pos-feriados, renovagbes de contratos e antecipacio de mudangas
tarifirias, o que ajuda a entender como as empresas estio se posicionando para 2026,

ZONA DO EURO

%  INFLACAO

¢ Noia
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Em janeiro de 2026, a inflacio na Zona do Euro desacelerou de forma significativa.
O indice Harmonizado de Pregos ao Consumidor (HICP), calculado pelo
Eurostat, orgio oficial de estatisticas da Unido Europeia, registron 1,7% ao ano,
abaixo dos 2,0% de dezembro (revisado para 1,9%). Esse foi o menor nivel desde
setembro de 2024 e 2 primeira vez desde maio de 2025 que a inflacio ficou abaixo
da meta de 2% do Banco Central Evropeu (BCE).

A queda foi puxada pela deflagio energética mais intensa (-4,1% contra -1,9% em
dezembro) e pela desaceleragio nos servigos (3,2% contra 3,4%). Em
contrapartida, os alimentos aceleraram ligeiramente (2,7% contra 2,5%) e os
bens industriais nfiio energéticos se mantiveram posiavos (0,4% contra 0,3%). A
inflagdo niicleo (core), que exclui energia ¢ alimentos, caiu para 2,2%, o menor nivel
desde outubro de 2021 e abaixo das expectativas de 2,3%.

Esse cendnio ocorreu em meio a um euro fortalecido, que atingiu US$ 1,20 no fim
de janeiro, maior nivel em quatro anos, e 2 uma economia europeia ainda resiliente,
mas em desaceleragiio.

%  JUROS

Em 5 de fevereiro de 2026, o Banco Central Europeu (BCE) decidiu
manter suas trés taxas de juros inalteradas, com a taxa de depdsito em 2,00%,
Fssa foi a quinta reunifio consecutiva de pausa, apés o fim do ciclo de cortes
iniciado em junho de 2025,

0 cenirio atual € visto por analistas como um “momento ideal” para os bancos
Centrais:

« Inflagio préxima da meta de 2% (1,7% em janeiro de 2026).
+ Crescimento econbmico resiliente, ainda que moderado,

 Condigdes financeiras favoriveis, com o eurn fortalecido (entre US$ 1,18 e
USs 1,20).
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Esse quadro contrasta com o periodo de 2022 a 2024, quando o BCE
promoveu um dos ciclos de aperto monetino mais agressivos da sua histéria,
elevando juros de -0,50% para 4,00% para conter a inflacio que chegou a 10,6% em
outubro de 2022. Depois, entte junho de 2024 e junho de 2025, o BCE reduziu os
Juros em oito cortes, até chegar ao nivel atual de 2,00%,

Na reunido de fevereito de 2026, a decisio foi uninime e amplamente
csperada pelo mercado. A presidente Christine Lagarde afitmou que o BCE estd
em uma “boa posicio” e reforgou que a politica monetaria seguird dependente dos
dados econfimicos, sem compromisso com uma trajetoria fixa de juros.

INDICADORES DE ATIVIDADE DA ZONA DO EURO

< PMI

Em janeiro de 2026, os PMIs (Purchasing Managers’ Index) funcionaram como
um “termimetro” ripido da economia da Zona do Euro, porque refletem a
percepgio dos gestores de compras sobre demanda, producio, emprego ¢ precos. A
regra € simples: acima de 50 pontos indica expansdo ¢ abaixo de 50 indica
contragio.

« PMI de Servigos (final): ficou em 516 pontos, abaixo dos 52,4 de
dezembro. Isso significa que o setor de servicos continuou crescendo, mas
em ritmo mais lento — como um motor ainda ligado, porém em marcha mais
baixa.

« PMI Composto (final): que combina servicos e indistria, repistrou 51,3
pontos, conira 51,5 em dezembro, atingindo a minima em 4 meses. A
leitura mostra que a economia da Zona do Furo segue em expansfio, mas
com crescimento mais moderado.

Os relatorios destacaram que a desaceleragiio veio principalmente dos servigos,

enquanto 4 indistria mostrou leve melhora, mas insuficiente pama reacelerar o

conjunto. Além disso, os levantamentos apontaram demanda quase parada,

emprego estagnado ¢ pressdes de custos voltando a subir, fatores que podem

influenciar as proximas decisdes de politica monetiria,
g
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CHINA

& INFLACAO

A economia chinesa encerrou 2025 em uma sitagio de desequilibro, onde a
produgiio industral caminha a passos largos, mas o consume interno ainda huta para
reagir. Em dezembro de 2025, o Indice de Pregos ao Consumidor (CPT) subiu para
0,8%, o nivel mais alto em quase trés anos, impulsionado principalmente pela alta de
18,2% nos vegetais devido ao inverno rigoroso e pelos subsidios do SOVEMO para a
troca de eletrodomésticos, que elevaram precos entre 14% e 3,0%. No entanto,
apesar desse folego no fim do ano, a inflagiio média anual de 2025 foi de exatos
0,0%, ficando muito abaixo da meta de 2% do govemno e revelando que o apetite do
consumnidor chinés contnua muito baixo.

No setor industrial, o cenirio ¢ de deflagiio prolongada, com o Indice de Precos
a0 Produtor (PPI) repistrando queda de 1,9% em dezembro e marcando mais de trés
anos consecutivos no negativo. Essa queda reflete uma "sobrecapacidade”: as fibricas
produzem mais do que conseguem vender, gerando guerras de precos brutais, como
no setor automobilistico, onde os precos cairam 2,8% ao longo do ano. Essa dinimica
esmaga os lucros das empresas, que recuaram 13,1% em novembro, e crha um ciclo
onde a China "exporta deflagic” pam o resto do mundo através de produtos
extremamente baratos, o que gera tensdes comerciais com outros pafses.

Para 2026, a China enfrenta o desafio de reverter o pessimismo das familias, que
preferem poupar a gastar devido 4 cose imobilidria, setor onde os precos de habitacio
cairam 0,2% em dezembro. Com o PIB desacelerando para 4,5% no final de 2025 e o
Investimento em ativos fixos caindo 11,8%, o govemno deve intensificar estimulos
hscais ¢ moneririos. Contudo, a eficicia dessas medidas é incerta enquanto nio
houver uma recuperacio real na confianga do consumidor e uma solugio para o
excesso de oferta industdal, que hoje sustenta o crescimento chinés de forma
desequilibrada ¢ dependente de exportagies.
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%  JUROS

A politica de juros da China em janeiro de 2026 pode ser resumida como uma
estratégin de "paciéncia estratégica”. O Banco Popular da China (PBOC) decidin
manter suas principals taxas de juros nos menores niveis da historia: a taxa para
empresumos de curto prazo (LPR de 1 ano) em 3,0% ¢ a de longo prazo, usada para
financiamento de casas (LPR de 5 anos), em 3,5%. Embota a economia esteja
crescendo devagar, com o PIB subindo apenas 4,5% no final de 2025, o governo
acredita que o problema ndo € a falta de dinheiro barato, mas sim & falta de confanca
de quem devenia tomar esse dinheiro emprestado.

O grande desafio chinés amal é o que os economistas chamam de "armadilha da
liquidez". Imagine que o banco central ¢ um garcom oferecendn dgua (crédito) a
pregos baixissimos, mas os clientes (empresas ¢ Familias) ndo tem sede, Isso acontece
porque 4s pessoas €stio preocupadas com a crise imobiliiria e com a seguranca de
seus empregos, preferindo poupar a investir, mesmo com jutos tio baixos,

Para tentar resolver isso sem "desperdicar municio”, o governo mudou o foco. Ao
invés de baixar os juros para todo mundo, o que poderia enfraquecer a moeda chinesa
(0 Yuan) e causar fuga de capital para paises como os EUA (onde os juros estdo em
tomo de 3,5% a 3,75%), o banco central estd fazendo cortes cirurgicos. Em janeiro,
ele reduziu em 25 pontos-base (0,25%) os juros apenas para setores especificos,
como agricultura e pequenas empresas. O objetivo & garantir que o crédito chegue
aonde € mais necessirio para gerar empregos e inovacio, enquanto espera que a
economia real dé sinais de que estd pronta para reagir,

INDICADORES DE ATIVIDADE CHINES

e PIB

() desempenho econdmico da China em 2025 revels um cenirio de "equilibrio
forgado™. Embora o pais tenha cumprido sua meta oficial de crescimento do PIB em
5,0% (alcangando cerca de 20 trilhdes de délares), os nimeros mostram uma perda
de folego ao longo do ane: a economia comegou crescendo 5,4% no ptimeiro
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trimestre ¢ terminou o quarto trimestre em 4,5%. Fsse resultado foi garantido por
um desempenho recorde das exportagies, que geraram um superdvit de 1,2 trilhdo de
dolares, compensando a fraqueza interna,

0 grande motor do pessimismo ¢ o colapso do setor imobilidrio, que ji foi o pilar
da nqueza chinesa. Em 2025, o investimento no setor despencou 17,2% e as vendas
de novas propedades calram mais de 20%. Como os precos de apartamentos em
cidades prandes chegaram a cair até 40% desde 2021, as familias perderam patnimdnio
¢ pararam de gastar. [sso gerou um consumo doméstico muito fraco, com as
vendas no varejo crescendo apenas 3,7% no ano, um valor decepcionante para um
pais que busca transitar para uma economia baseada no consumo.

Para compensar o buraco deixado pelos iméveis, Pequim direcionou investimentos
para 4 alta tecnologia e indistria pesada. A manufatura de alta tecnologia cresceu
9,4% e a produgio de veiculos elétricos saltou 17%. No entanto, essa estratégia
criou um problema: a sobrecapacidade industrial. Como o pove chinés nio consome
tudo o que as fibricas produzem, as empresas sio forcadas a cortar precos, o que
gerou uma queda de 13,1% nos luceos industriais em novembro, Na pritica, a China
estd crescendo através de investimentos do Estado ¢ cxportagdes baratus para o resto
do mundo, um modelo que gera tenstes comerciais ¢ ¢ dificil de sustentar a longo
Prazao.

o PMI

A atividade econdmica da China iniciou 2026 com um "balde de agua foa" nos
investidores. Apds um breve otimismo em dezembro, os dados de janeiro mostram
que tanto 2 industria quanto o setor de servigos entearam em termnitrio de contracio,
O termémetro para medir isso € o PMI (Indice de Gerentes de Compras), onde
qualquer nimero abaixo de 50 indica que 4 economia esti encolhendo. Em janeiro, o
PMI de Manufatura caiu para 49,3 e 0 Ndo Manufatureiro (servicos e construcao)
despencou para 49,4, sendo esta a primeira queda nos servicos em quase trés anos.

O que mais preocupa os analistas é que essa fraqueza é peneralizada. Na indistria, os
novos pedidos, que indicam a demanda futura, cafram para 49,2 ¢ as encomendas
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vindas do exterior recuaram para 47,8, sinalizando que o mundo estd comprando
menos da China. Para piorar, o setor de construgiio, fortemente castgado pela crise
imobilidria, viu sua atividade desabar para 48,8, Como esse setor é um grande
empregador e consumidor de matérias-promas como ago e cimento, sua paralisia cria
um efeito domind que atinge toda a economia, fazendo com gque o emprego
industrial continue encolhendo pelo 207 més seguido (indice de 48,1).

Apesar do cendro sombdo, hi dois pontos de resisténcia: os setores de alta
tecnologia (52,0) e equipamentos avangados (50,1) contnuam crescendo,
mostrando gue a aposta de Pequim em sermcondutores e veiculos elétncos amda
tende frutns. No entanto, esses setores sozinhos nio conseguem carregar o peso de
uma economia tio vasta, Agora, o governo chinés enfrenta uma pressio enorme para
injetar mais estimulos e cortar juros, tentando evitar que essa desaceleracio se torme
uma cose mais profunda e prolongada ao longo de 2026,

BrasiL

+  JUROS

A politica monetiria brasileira iniciou 2026 em um estigio de "vigilincia
méxima". Em janeiro, o Banco Central manteve a taxa Selic em 15% ao ano, o
patamar mais alto das dlimas duas décadas. Embora a inflagfio oficial de 2025 tenha
fechado em 4,26%, conscpuindo, pela primeira vez em anos, ficar dentro da meta
(que tem teto de 4,5%); o Banco Central ainda nio baiwou a guarda. Isso acontece
porque o mercado financeiro projeta uma inflagio de 4,02% para 2026, o que
ainda ¢ considerado alto, j4 que o objetvo ideal (o centro da meta) é de 3,0%.

Manter os juros tdo altos é um remédio amargo que funciona através de um "freio”
na economia: com o ceédito mais caro, as familias consomem menos e 45 empresas

adiam investimentos. Esse desaquecimento ¢ proposital para evitar que o3 pregos
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subam. OO desaho € gue esse freio custa caro ao pais: aumenta a divida do govemno e
dificulta a cmagio de empregos. No entanto, o Banco Central sinabizou uma
mudanga impormnte no seu Glimo comunicado: pela primeira vez, admitiu que, se
tudo correr como o esperado, pode comegar a reduzir 0s juros na proxima reuniio,
em MAargo.

Essa possivel queda dos juros, contudo, depende de fatores que fogem ao controle
total do Brasil Internamente, hi o medo de que o governo gaste demais em um ano
eleitoral, o que pressionaria a inflagio novamente. Externamente, o cendrio é de
incerteza com a volta de Donald Trump a presidencia dos EUA, cujas politicas
podem fortalecer o dolar e encavecer produtos importados aqui. Assim, o Banco
Central brasileiro caminha em uma linha ténue: ele quer comegar a aliviar o3 juros
para ajudar o crescimento, mas s6 o fard se tiver certeza de que a inflacio nio voltara
a fugir do controle.

&  INFLACAO

O cendrio inflaciondrio brasileiro no inioo de 2026 apresentou um quadro de
estabilidade momentinea, mas com sinais de alerta gque exigem atengdo dos
investidores ¢ do governo. O principal termémetro da economia, o TPCA (Indice
Macional de Pregos ao Consumidor Amplo), registrou wma vanagio de 0,33% em
janeiro, tepetindo exatamente o indice do més anterior. Embora essa manutencio
pareca positva, o acumulade dos dldmos doze meses subiu de 4,26% para 4,44%,
aproximando-se do teto da meta estabelecida, que é de 4,5%. Esse movimento
foi impulsionado proncipalmente pele grupo de transportes, devido 4 alta nos
combustiveis, ¢ pelos servigos de comunicagio e saide.

Diferente do indice oficial, o INPC (Indice Nacional de Pregos ao Consumidor)
possui um foco mais especifico, medindo a inflagio para familias com renda de um a
cinco saliros-minimes, Por concentrar-se na populacio de menor renda, ele ¢ mais
sensivel s vadacOes em itens essenciais como alimentaciio e transporte publico. Ao
encerrar o ano de 2025 com um acumulado de 3,900, o INPC serviu de base para o
reajuste das aposentadorias e pensoes do INSS acima do salino-minime em janeiro de
2026. Como esse indice ficou abaixo do IPCA peral (4,26%), mutos aposentados
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perceberam uma correcio menor em seus beneficios do que a inflagio sentida pela
média da populagio, evidenciando como a inflagio pode afetar de forma desigual os
diferentes estratos sociais,

J4 o IGP-M (Indice Geral de Pregos — Mercado), frequentemente chamado de
“inflacio do aluguel”, opera com uma logica distnta por monitorar precos desde o
atacado até o consumidor final Em janeiro de 2026, o indice registrou uma alta
mensal de 0,41%, revertendo uma leve deflagio anterior. No entanto, o acumulado
em dozbe meses permaneceu negativo em -0,91%. Essa deflacio é uma excelente
noticia para quem possu contratos de locagio atrelados ao indice, pois tecnicamente
impede aumentos nos reajustes ¢ pode até permitir negociagdes de redugio,
dependendo das cliusulas contratuais. A diferenca dristica entre o IGP-M negativo e
o IPCA positive ocorre porgue o primeiro é muito influenciado pelo preco de
commaodities e pelo cimbio no setor predutivo, que tveram alivio recente,

Em resumo, o infcio de 2026 revela uma economia brasileira que ainda luta para
ancorar as expectativas de precos. Enquanto o IPCA ¢ o INPC mostram que o custo
de vida no varejo continua subindo e pressionando o orgamento das familias, o IGP-
M teflete um alivio nos custos de produgiio e nos contratos imobiliarios. Para o Banco
Central, esse conjunto de dados mistos torna o desafio de reduzir a taxa de juros Selic
(atualmente em 15%) ainda mais complexo, pois € preciso garantr que o leve alivio
armal nio se transforme em uma nova aceleracio inflaciondra ao longo do ano
eleitoral

INDICADORES DE ATIVIDADE BRASILEIRO

o PMI

A atividade econdmica do setor privado brasileiro iniciou 2026 com um sinal de
alerta, perdendo rapidamente o folego que havia demonstrade no final do ano
anteriot, O principal indicador dessa situagio é o PMI Composto, que caiu para 49,9
em janeiro. Como esse indice usa o valor de 50,0 como linha divisdna, qualquer
numero abaixo disso indica que a economia parou de crescer e entrou em estagnagio
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ou retracio. Esse resultado mostra que o otimismo de dezembro foi passageiro e que
o pais voltou a enfrentar dificuldades para engrenar uma recuperagio sustentada,

A situagio é mais grave na industria, que ji completa oito meses seguidos de
encolhimento, com scu indice caindo para 47,0, As fibocas brasileiras estio
produzindos menos porque a demanda esti fraca: os juros altos encarecem as
prestachies pata o consumidor, ¢ a incerteza economica faz com que as empresas
adiem investimentos. Até o setor de servigos, que vinha sendo o "salvador” da
economia, perdeu muita forga, caindo de 53,7 para 50,7. O dado mais preocupante
nesse setor fol o corte de vagas de trabalho pela primeira vez em cinco meses,

sinalizando que as empresas de servigos estio comegando a perder a capacidade de
manter seus funciondrios diante da queda nos novoes negdcios.

Apesar desse cendrio atual dificil, existe uma cudosa divisiio entre o nimeros e o
sentimento dos empresirios. A confianga empresatial na indistria atingiu seu nivel
mais alto desde meados de 2025. Esse otimismo ndo vem do que estd acontecendo
apora, mas sim da esperanca de que o Banco Central comece a reduzir a taxa Sclic em
breve, Os empresirios acreditam gue juros mais baixos trario os consumidores de
volta 4s compras. No entanto, por enquanto, essa melhora € apenas uma cxpectativa;
na pratica, a realidade de janeiro foi de pregos de insumos subindo para as fibricas ¢
familias com menos dinheiro no bolso devido as demissdes, criando um desafio
considerivel para o crescimento do Brasil em 2026,

o CAMBIO

A economia brasileira iniciou 2026 com o real apresentando um desempenho sélido e
surpreendente. Apds um 2025 wrbulento, onde o délar chegou a ultrapassar 4 batreira
dos RS 6,00, a moeda americana comegou © novo ano na casa dos RS 5,40, Essa
valorizacio do real, de cerca de 11% desde os picos do ano antedor, transformou 2
moeda brasileira em uma das de melhor desempenho global em janeiro, estabilizando- %
se ¢m uma faixa entre RS 5,35 e RS 5,45. W

Fssa forca da nossa moeda foi impulsionada por um forte fluxo de capital estrangeiro,
atraido especialmente pelo desempenho avassalador da Bolsa de Valores. O Thovespa

£/ @
o

15
Rz Lucss Evasgelisis n”, {85 - Bebedou (5F) - Telefones (17) 3342-8013 / 34433206 Y
e-mail - contan.aaicnbE e bedom. sp.gov.br L
..-r"""



o —
Lo
Bebedouro Prevu

BEEEDOURO PREVIDENCIA

viven um rali histdrico em janeiro, rompendo sucessivas barreiras: apos superar os 165
mil pontos na metade do més, o indice nio parou de subir e atingin a sua maxima
historica de fechamento em janeiro no paramar dos 184 mil pontos. Esse otimismo
foi alimentado pela taxa Selic em 15%, que torna os investimentos no Brasil muito
rentaveis, e pela valonzacio de gipantes como Vale e Petrobms, obngando
investidores internacionais a venderemn dolares para comprar agoes brasileiras.

Apesar do cendrio positivo no inicio do ano, 0 mercado mantém a cautela para os
meses seguintes. Existe uma divisio clama entre o primeiro semestre, dominado pelo
otimismo com os juros € a Bolsa, e 0 segundo semestre, que trard a incerteza das
eleighes de outubro. O receio de que o governo aumente os gastos piblicos no
petiodo eleitoral (dsco fiscal) faz com que as projegdes para o dolar no fim do ano
fiqguemn em torno de R$ 5,50. Assim, o recorde da Bolsa em janeiro e a valorizacio do
real representam uma vitra importante, mas que ainda depende da estabilidade
politica para se manter ao longo de 2026.

o BOLSA DE VALORES

A Bolsa de WValores brasileira iniciou 2026 com um ritmo avassalador,
transformando o que era apenas uma recuperacio em um rali histdrico de valonzacio.
O prncipal indicador desse sucesso foi a frequéncia com que o Ibovespa quebrou
recordes: foram dez renovaches de miximas historicas em menos de 45 dias. O
movimento comegou em 14 de janeiro, quando o indice rompen a barreira
psicolégica dos 165 mil pontos, e nio parou até atingir o patamar monumental de
184.691 pontos no final do més; um salto de mais de 21 mil pontos em relagio ao
recorde anterior de 2025.

Esse fendmeno foi causado por uma combinagio de fatores. Primeiro, as grandes
empresas brasileiras, como Vale e Petrobras, foram impulsionadas pela alta das
commodites e tensies no Onente Médio. Segundo os bancos brasileiros mostraram K
solidez, atraindo investdores que buscam lucros consistentes. No enmnto, o
verdadeiro combustivel foi o capital estrangeiro: apenas em janeiro, investidores
internacionais injeraram R$ 12,3 bilhGes na Bolsa, quase metade de tudo o que fo
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investido em 2025 inteiro. Esse "tsunami” de dinheiro veio de investidores globais
que sairam dos EUA em busca de maiores rendimentos no Brasil, aproveitando a
nossa taxa Selic em 15%,

O mais impressionante desse rali foi a sua abrangéncia. Nio foram apenas algumas
empresas que subiram; das B5 aghes que compdem o Ihovespa, apenas 10 fecharam o
més no vermelho. Enquanto setores tradicionals como construgio e saode anda
sofriam, a grande malora do mercado surfava uma onda de otmismo estrutural
Mesmo com as incertezas das eleigbes de outubro e as duvidas sobre os gastos do
governo (risco fiscal), o mercado brasileiro se descolou do pessimismo de Wall Street

e se tomou um dos invesimentos mais rentiveis do mundo no inicio de 2026,
acumulando uma alta de 13% quando medida em ddélares.

o RENDA FIXA

(s indices atrelados i inflacio (TPCA), representados pela familia IMA-B, foram os
grandes destaques de rentabilidade em janeiro. O IMA-B Geral, que redne toxdas as
NTN-Bs do mercado, registrou um retorno de 1,03%, impulsionado pelo fechamento
das taxas de juros reais na curva secundiria. Na andlise por prazos, o IMA-B 5 (titulos
com vencimento de até cinco anos) avangou 1,04%, enquantn o IMA-B 5+ (dtulos de
longo prazo, acima de cinco anos) apresentou ganho de 1,02%,

J4 em relacio aos dtulos prefixados, o comportamento seguin uma logica semelhante
de otumismo, O IRF-M registrou uma alta de 1,96% no més. De forma diditica, o
IRF-M 1, que representa os titulos mais curtos (com vencimento inferior a um ano),
apresentou um retorno mais conservador de 1,20%, ficando mais proximo da vanacio
do CDI no perodo. Em contrapartida, o TRF-M 1+, que concentra os titulos de
prazns mais longos, capturou melhor a queda das taxas futuras ¢ rendeu 2,28%. Essa
petformance reflete 2 confianga dos investidores de que a inflagio estd sob controle,
permitindo que o Banco Central inicie o ciclo de flexibilizagio monetina sem
sobressaltos.
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() IMA-S, indice que acompanha o desempenho das Letras Financeiras do
Tesouro (Tesouro Selic), manteve sua caracteristica de estabilidade, acompanhando de
perto a taxa bdsica de juros e registrando rendimento aproximado de 1,1% no més.
Por fim, o IMA Geral, que sintetiza todos os indices anteriores, encerrou JAneiro com
alta de 1,31%, demonstrando que, embora a renda fixa tenha se beneficiado da
marcacio a mercado nos tnulos de prazo mais longo, a composicio diversificada da
carteita proporcionou um equilibrio prudente entre fsco e retormo.

CONCLUSAO, PERSPECTIVAS E RECOMENDACOES

() encerramento deste ciclo de anilise revela um cendrio de tmnsigio, onde a cautela
das autoridades monetirias comeca a dar lugar a expecrativas de novos estimulos, No
plano internacional, a resiliéncia do mercado de trabalho nore-amencano e a
estabilidade da inflacio na Europa sugerem que as prandes economias estio
conseguindo realizar um ajuste gradual, sem comprometer severamente a atividade
global. Esse equilbrio externo paviments o caminho pama que os mercados
emetgentes operem em um ambiente de menor pressio, favorecendo a previsibilidade
dos fhuxos de capital.

Mo Brasil, o panorama é de um otmismo antecipado pelo mercado de capitais, que,
ao renovar maximas historicas, sinaliza confianca na convergéncia da inflacio e no
inicio de um ciclo de flexibilizacio monetaria a partic de margo. Conmdo, essa eufonia
financeira contrasta com os desafios da economia real, evidenciados pela estagnacio
dos indices de advidade industrdal e de servigos, que ainda buscam um folego mais
consistente.

Em resumo, os fundamentos para uma trajetoria positiva ao longo de 2026 estio
sendo construidos sobre o equilibrio entre a disciplina fiscal e a condugiio técnica da

poliica monetiria,
PERSPECTIVAS

A trajetdria para 2026 aponta para um movimento de recuperacio, sustentado pela
expectativa de uma transigio gradual nas politicas monetidas, tanto globais quanto
domésticas. No cendrio externo, a combinagio entre a manutencio da atividade
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ccondmica nos Estados Unidos e na Europa e o arrefecimento da inflacio sugere um
ambiente mais previsivel para os ativos de nsco, Fsse contexto tende a estimular o

fluxo de capitis para mercados emergentes, beneficiando diretamente o ativos
brasileiros.

Mo Brasil, a sinalizacio de inicio do ciclo de cortes da Selic, prevista para marco, surge
como o principal catalisador para o mercado financeiro, Embora 2 economia real
ainda enfrente sinais de estagnacio na inddstria ¢ nos servicos, a melhora gradual da
confianca e a possivel redugio das incertezas fiscais podem abrdr cspago para uma
retomada mais consistente da atuvidade no segundo semestre. () sucesso desse cenano
dependera, sobretudo, da manutencio do rgor téenico na conducio da politca
econdmica e da convergéncia das expectativas de inflagio para o centro da meta.

RECOMENDACAO

Diante do cendno atual ¢ das perspectivas, recomenda-se que o RPPS adote uma
estratégia de investimentos equilibrada, priorizando seguranga ¢ liquidez, mas sem
deixar de aproveitar opormunidades gradualmente emergentes. De forma prifica, a
onentacio &

« Manter participaciio em renda fixa pas-fixada (CDI, GESTAO LIVRE e
IRFM 1), aproveitando o retomno elevado proporcionado pela Selic no curto
prazo.

« Manter ¢ avaliar aumento gradual de posigoes em IPCA+ (IMA B §5),
buscando protegio contra inflagio e alongamento de duration com cautela.

- Considerar incremento moderado em renda varidvel, priorizando setores
defensivos e ativos com fundamentos sélidos.

. Avaliar exposigio internacional como instrumento de diversificacio e
protecio contra nscos domeésncos.

« Reforgar andlise de crédito privado (LF, CDB, FIDC), prorzando |
emissores de alta gualidade ¢ com rating consistente. B,

A estracéma mais adequada para o momento ¢ de gestio ativa com foco em
preservagio de eapital, mas ji incorporando movimentos graduals para capturar
s g
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ganhos futuros, alinhada & Politica de Investimentos e ao perfil previdencidrio de

longo prazo.
Diego Lira de Moura Marcelo Silva
Economista Contabilista

Consultor de Valores Mobilidrios Especialista em Investimentos CEA

Apds a leitum do cendrio do més de janeiro/2026 iniciou-se as informacdes da
reunido onde, nota-se o enquadtamento dos recursos investidos, conforme o relatorio
de andlise, enquadramentos, rentabilidade e rscos de 30 de janeiro de 2026 da
empresa de consultoria Crédito e Mercado. Sobre os rendimentos, o comité deixa
consignado nesta ata, que, no meés de janeiro, foi posiovo em R$.524 866,50
(quinhentos e vinte e quatro mil, oitocentos e sessenta e seis reais), sendo o
acumulado no ano de 2026 positivo em R$.524 866,50 ' (quinhentos e vinte e quatro
mil, oitocentos e sessenta e seis reais) conforme anexo relatdrio de retorno e meta de
rentabilidade acumulados do ano de 2026 da empresa Crédito e Metcado, Importa
esclarecer ainda que, a meta atuardal a ser atngida estabelecida pela Politica de
Investimentos foi fixada em INPC + 5,66% no ano, que correspondeu em janeiro a
0,85%, e fol alcangada pelo Fundo Previdencidrio 1,16%, conforme relatdrio anexo,
Informa que no més de janeiro houve resgate no dia 06/01/2026 no valor de
R3.934.000,00 (novecentos ¢ trinta e quatto mil reais) conforme APR arquivada no
RPPS. Deixa consignado que o fundo previdencidrio nesta data, supera pouco mais de
R$.44.000.000,00 (quarenta e quatro milhdes de reais). Em anexo e fazendo parte
integrante dessa ata, scgue o Relatdrio Analitico dos Investimentos de janeiro/2026,
Por fim, o comité constata que hi recursos depositados em conm corrente na data de
hoje na ordem de R$.2.459.000,00 (dois milhies, quatrocentos e cinquenta e nove mil
reais) conforme posicio anexa do Banco Santander. Neste més, caso necessite realizar
operagio de resgate para suportar as despesas da folha de pagamento do més de
fevereiro de 2026, bem como para pagamento de eventuais despesas administrativas
do RPPS, os recursos virio do Banco do Brasil, pois é o banco com maior volume de

recursos, observando a liquidez no momento do fechamento das folhas. Sem mais;
0
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fica designada a4 proxima reunido ordinira para o dia 27 de margo de 2026, as
10h00min. Nada mais havendo a tratar, subscrevern a presente Ata os membros do
Comité de Investimmm Bebedouro, 27 de fevereiro de 2026,
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