SERVICO ASSISTENCIAL DOS FUNCIONARIOS E SERVIDORES
MUNICIPAIS DE BEBEDOURO SASEMB

ATA DA PRIMEIRA REUNIAO DO COMITE DE INVESTIMENTOS DO

ANO DOIS MIL E VINTE E SEIS, REALIZADA EM 30 DE JANEIRO DE
2026

As dez horas dia 30 de janeiro do ano de dois mil e vinte e seis, na sala de reunides do
edificio sede do SASEMB — Servigo Assistencial dos Funciondrios e Servidores
Municipais de Bebedouro reuniram-se os membros do Comite de Investimento
nomeados pela Portara n® 41.877 de 06 de janeiro de 2020, o diretor Lincoln Del
Bianco de Menezes Carvalho, Tony Varge responsavel pelo setor financeiro do
SASEMB, Luiz Felipe Lopes presidente interinoe do Conselho Municipal de
Previdéncia, e oz membros Tayson Aprigio de Oliverra e Marcus Vinicius Prudéncio
de Souza. Foi apresentada a anilise do cendrio econdmico do meés de dezembro de
2025 conforme abaixo:

SINTESE DA LEITURA DO PANORAMA ECONOMICO DOS
PERIODOS ANALISADOS

Dezembro de 2025 foi um mes marcado por transicoes imMporantes na economia

global. As grandes economias caminharam para um cendne de desaceleragio suave,
inflagio em queda e politica monetiria mais cautelosa. Os Estados Unidos mostraram
uma combinacio rara: anvidade ainda resiliente, inflacio cedendo e um mercado de
trabalho que perde forga sem colapsar; um equilibrio que reforcou a expectativa de
cortes graduais de juros em 2026, Na Europa, o processo de desinflacio avangou e
trouxe mais estabilidade, enguanto a China deu sinais de estabilizacio, mas ainda
enfrenta desafios estruturais relevantes.

Mo Brasil, 0 ambiente foi de esmbilidade monetina, inflagio mais contolada e
mercados financeiros com desempenho posinvo, apesar da fraquerza da indistna e de
um cimbio pressionado, () mes consolidou a percepcao de que 2026 comeca com
desafios importantes, mas também com espago para um ambiente econOMICo Mals
favorivel, desde que a politica fiscal avance e a confianga seja preservada,
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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 o
més proximo de 4,10% ¢ terminou aproximadamente entre 4,16% e 4,18%. Fese
comportamento reflete um ambiente de maior incerteza, marcado por dividas sobre a
politica fiscal, volatilidade associada as decisdes de politica monetina ¢ impactos das
medidas comercials adotadas ao longo do ano. Em cenddos assim, os investidores
tendem a exigir retornos mais altos para titulos de prazo longo, o que contribui para
manter 08 rendimentos do Treasury de 10 anos em patamares elevados,

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

Fsses ndmeros mostram que o mercado espera queda gradual dos juros ao longo
de 2026, mas sem mudancas bruscas no curte prazo. Por isso, os rendimentos dos
ttulos mais curtos continuam relatvamente estivels, indicando wn ambiente de
liquidez tranquila e baixa volatilidade. Em conjunto, a inclinacio da curva de juros
sugere que 05 Investidores ndo projetam uma recessio imediata, mas reconhecem
um cendno de crescimento econdmico mais fraco e de ajustes graduais na polirica
monetitia. Trata-se de uwm ambiente em que a cautela permanece elevada,
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especialmente para prazos mais longos, eénquanto os prazos curtos refletem maior
previsibilidade e menor voladlidade.

+  DOLLAR INDEX (DXY)

O Dollar Index (DXY), que mede a forca do délar frente 3 uma cesta de moedas
fortes, apresentou desvalorizagio moderada entre novembro ¢ dezembro. O indice
vinha recuando ao longn do final de 2025 ¢, ji em derembro, operava
consistentemente abaixo do patamar de 100 pontos, refletindo um délar mais fraco
no mercado internacional

No inicio de dezembro, 0 DXY em negociado na faixa dos 98,7 a 99 pontos,
permanecendo proximo das minimas recentes. Ao longo do més, o indice continuou
mostrando leve fraqueza, influenciado principalmente pelas expecrativas de cortes de
juros pelo Federal Reserve, que pressionam o dilar ao reduzir o diferencial de juros
frente a outras economias, No fechamento do periodo, o 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 monetina mais branda nos Estados Unidos. A
combinacio de expectativas de redugio de juros, menor aversio ao risco global e
melhora relativa de outras moedas importantes contribuiu para a perda de forca do
dolar no final de 2025.

b MERCADO DE TRABALHO

Em dezembro de 2025, o mercado de tabalho dos Estados Unidos continuou

mostrando sinais de fraqueza, mas com alguns indicios de estabilizacio. Segundo

andlises 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 que o

mezcado nido piorow de forma significatva no fim de 2025,
3
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Os dados também mostram que o rtmo de criagio de empregos seguiu baixo.
Economistas esperavam que o relatdrio ofidal (Non-Farm Payrolls) registrasse
cerca de 73 mil novas vagas em dezembro, um mimero modesto, mas um pouco
acima do observado em novembro, Esse desempenhn reforga a leitura de um
mercado que ainda gera empregos, porém em um ritmo bem mais leato do que nos
AN0E antenores.

Ao mesmo tempo, alguns indicadores sugerem que o mercado nio esti em PEOCESSO
de detenoracio 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 desaceleracio econdmica. 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 eonjunto, dezembro mostrou um mercado de trabalho em transigio:
= MENnos contratacdes,
« poucas demissdes,

« desemprego estdvel,

« crescimento moderado de vagas.

Esse cendrio reduz a pressio sobre salirios e inflacio, 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 inflagio, os dados mais recentes mostram um cendrio mais favorivel
para o consumidor. O Indice de Pregos ao Consumidor (CPI), que mede 2
variagio media dos precos pagos pelas familias, encerrou dezembro com alta anual de
2,7%, uma melhora importante em relacio aos 3,0% registrados anteriormente, Esse
movimento indica que a pressio sobre os precos esti diminuindo,
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Além disso, o micleo do PCE, indicador preferido do Federal Reserve por excluir
itens mais voliteis, manteve-se estivel em 2,8% ao ano. Hssa estabilidade sugere que
a inflagio subjacente, aquela que mostra a tendéncia de longo prazo,— segue
controlada.

Com um mercado de trabalho menos aquecido e uma inflacio em desaceleracio, o
Federal Reserve decidiu manter a taxa basica 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,

#  JUROS

(s dados de dezembro de 2025 ajudam a explicar a postmura mais cautelosa adorada
pelo Federal Reserve no fim do ano. Nesse periodo, a economia mostrava sinais de
desaceleracio controlada, com a inflacio em queda e um mercado de trabalho menos
aquecido, mas ainda funcional, Diante desse cendrio, o Comité Federal de Mercado
Aberto (FOMC), que se reuniu nos dias 9 e 10 de dezembro de 2025, decidiu
manter 4 taxa bdsica de juros na faixa de 3,50% a 3,75%.

A decisio refletu o entendimento de que, embora a inflacio esuvesse recuando de
forma consistente, ainda era necessario garanbr que essa trajetona fosse sustentavel
antes de avangar com cortes mals agressivos. Ao preservar essa faixa, o Fed buscou
equilibrar dois objetivos: apoiar a atvidade econdmica em um momento de perda
de atmo e, a0 mesmo tempo, evitar qualquer rsco de reaceleracio dos precos.

Os dados de dezembro reforcaram a percepgdo de que o ciclo de flexibilizagio
monetara miciado no sepundo semestre de 2025 deve continuar ao longo de 2026,
mas de maneira gradual. Com a inflacio convergindo para niveis mais confortiveis e o
mercado de trabalho ajustando-se lentamente, o ambiente favorece reducdes
adicionais de juros, sempre com a cautela necessiria para nio comprometer a

estabilidade de precos.
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& RENDA VARIAVEL

' mercado acioniro dos Estados Unidos encerrou 2025 com um desempenho
amplamente positivo, mesmo apés um movimento de cautela no dltimo pregio do
ano. Em 31 de dezembro, os principais indices registraram pequenas quedas: o 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 ceden 0,63% (48.063,29 pontos).

Essa leve correcio no fim do més, porém, nio comprometeu o resultado anual O
MNasdaq, impulsionado pelo forte desempenho das empresas ligadas & inteligencia
artificial, acumulou alta de 20,36% em 2025. O S&P 500 avancou 16,39%, enquanto
o Dow Jones subiu 12,97% no ano.

Q) comportamento dos indices mostra um mercado que, apesar da realizacio de lucros
tipica da virada do ano e da menor liquidez no periodo, manteve uma visio
construtiva para o famro. A desaceleracio da inflagio € a expectativa de juros mais
baixos em 2026 sustentaram o otmismo dos investidores ao longo de wodo o ano,

INDICADORES DE ATIVIDADE AMERICANO

o« PIB

No final de dezembro de 2025, o Bureau of Economic Analysis (BEA), agéncia do
Departamento de Comércio dos Estados Unidos responsivel por produzir
alpumas das estatisncas economicas mais importantes do pais, finalmente divulgou o
dado oficial do PIB do terceiro trimestre, apos meses de atraso causados pelo
shutdown do governo americano, Com a retomada das atividades, o nameroe oficial
confirmou que a economia dos FEstados Unidos teve um desempenho mais forte do
que o esperado.
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segundo o BEA, o PIB do 3° wimestre cresceu 4,3% em termos anualizados, o
atmo mais acelerado em dois anos. Esse resultado mostrou que, mesmo em um
ambiente de inflagiio ainda elevada e mercado de trabalho perdendo forca, a economia
manteve uma expansio significativa.

Antes da dvulpacio ofical, o mercado trabalhava apenas com projecies. Uma das
principais referéncias era 0 GDPNow, um modelo do Federal Reserve de Adanta que
estima o crescimento do PIB antes de sua divulgacio oficial. Esse modelo jd apontava
para uma expansio proxima de 4%, Além disso, analistas projetavam algo entre 3% e
3,5%. Quando o dado oficial sain, o resultado ficou acima de todas essas
expectativas, surpreendendo positivamente o mercado.

Esse crescumento foi impulsionado por alguns fatores impormantes:
« Consumo das familias, que continuou forte e cresceu 3,5% no trimestre,
» Setor de servigos, especialmente satide, tecnologia e viagens.
« Exportagdes, que tiveram um salto expressivo de 8,8%,
» Gastos do governo, que aumentaram apos o fim do shutdown.
» Queda das importagdes, que ajudou positivamente no cilculo do PIB,

Apesar do bom desempenho, o cendtio econdmico ainda exige atengdo, A inflacio
segue acima da meta do Federal Reserve, ¢ 0 mercado de trabalbho mostra sinaiz de
desaceleracio gradual. Esses elementos indicam que, embora o trimestre tenha sido
forte, o ritmo de crescimento pode perder intensidade nos proximos perdodos,

Fm resumo, os dados de dezembro confirmam que o terceiro trimestre de 2025 foi
positivo para a economia americana, mas o ambicnte anda é de cautela, com
dezafios importantes no controle da inflacio e na sustentagio do emprego.
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Os PMls dos Estados Unidos referentes a dezembro mostram uma economia que
segue crescendo, mas com ritmo desigual entre setores. O setor de servicos continua
sendo 0 principal motor da atividade, enquanto a inddstria permanece em contracio.

No recorte da S&P Global, o PMI de Servigos recuou para 52,5 pontos, abaixo dos
54,1 registrados em novembro, indicando expansfioc mais moderada. O PMI
Composto, que agrega servigos ¢ manufanura, também caiu para 52,7, reforcando a
letrura de desaceleracio da atividade privada no fim do ano, embora ainda em
territdrio de crescimento.

Ji o PMI de Servigos do ISM veio mais forte, avancando pata 54,4 pontos, com
destaque para novos pedidos (57,9) e emprego (52,0), ambos em zona de expansio.
O resultado sugere que 2 demanda doméstica segue relativamente resiliente, apesar de
condi¢hes financeiras mais restritivas.

Na indistna, 0 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 esti associada principalmente & fraqueza dos novos pedidos
c @ retragio dos estoques, enquanto a produgio desacclerou, mas ainda
permancceu ligeiramente acima de 50, sinalizando perda de folego sem
caracterizar contracao nesse subindicador especifico.

Mo conjunto, os dados de dezembro indicam uma cconomia americana que nfo perde
torga de forma abrupta, mas avanca em ritmo mais moderado ¢ com maior
heterogencidade entre setores. Os servicos sustentm o crescimento, enguanto a
incistria segue pressionada, Esse cendro reforca a necessidade de cautcla na
conducio da politica monetira, ji que a atividade continua positiva, mas com sinais
de moderagio e pressies de custos ainda presentes.

ZONA DO EURO
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%  INFLAGAO

A inflagio da zonma do euro encerrou dezembro mostando um quadro de
estabilidade ¢ continnidade do processo de desinflagfio. O indice anual de precos
20 consumidor ficou em 2,0%, exatamente no nivel considerado ideal pelo Banco
Central Europen (BCE). Esse resultado sinaliza que as pressdies de precos continuam
se reduzindo de forma gradual e consistente, reforcando o avanco do processo de
desinflagio.

O niclen da inflacio: que exchd energia ¢ alimentos, itens mais voliteis, ambém
recuou, passando de 2,4% para 2,3%. Esse movimento indica que as pressdes
mnternas de precos, especialmente aquelas relacionadas a servicos e bens industriais
continuam perdendo forga, ainda que de maneira gradual.

Entre os componentes, a maior contribuicio para a desaceleracio veio da energia,
que permaneceu em terreno negativo ¢ ajudou a compensar a leve alta observada em
alimentos, dlcool e mbaco. Jd os servigos, tradicionalmente mais sensiveis ao mercado
de trabalho ¢ & dinimica salarial, registraram nflacio de 3,4%, uma pequena reducio
em relacio a0 més anterior, sugenndo que o setor comeca a responder ao ambiente de
menor demanda ¢ condigoes financeiras mass apertadas.

Fsse conjunto de dados reforga 4 leitura de que a inflacio no bloco esti sob controle,
permitindo a0 BCE manter uma posmra mais confortavel na poliica monetina,
Embora o banco central ainda adote cautela, o fato de a inflagio geral estar na meta e
o micleo seguir em queda reduz a pressio por novos aumentos de juros. Ao mesmo
tempo, o BCE evita sinalizar cortes imediatos, ji que rscos persistem: como
volatilidade energética, tensdes geopoliticas e incertezas sobre a evolucio dos salirios.

No geral, a inflagio de dezembro confirma que o processo de desinflagio estd
consolidado na zona do euro. O indice geral atingiu a meta, o nicleo recuou e os
servicos mostraram moderagio. O cendrio aponta para um inicio de ano marcado por
maior estabilidade de pregos ¢ menor necessidade de ajustes bruscos na politica
monetiria.
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%+  JUROS

A politica monetina 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 depdsito 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 redurido as taxas em 0,25 ponto percentual A estratégia
atual do BCE é de cautela: eles nio prometem 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 projecoes divulgadas em dezembio apontam para
erescimento moderado (1,4% em 2025) e inflagio média proxima da meta (2,1%
em 2025), sugerindo convergéncia do processo desinflacionirio a0 longo do
hofzonte projetado.

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

Em resumo, o BCE mantém uma posicio prudente. Embora reconheca o
progresso da desinflagio, evita indicar redugdes imediatas nos juros. A estabilidade
das taxas traduz um cendrio de inflagio mais comportada, crescimento moderado e
atengdo redobrada aos riscos que ainda cercam a economia.
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INDICADORES DE ATIVIDADE DA ZONA DO EURO

& PMI

Além da fragueza persistente na indistria, os dados de dezembro mostram que o setor
de servicos da zona do euro também perdeu folego, embora tenha permanecido em
teeritorio de expansio. O PMI de Servigos (final) recuou para 52,4 pontos, apos o
pico de 53,6 em novembro, indicando que a atividade seguiu crescendo, mas em ritmo
mais moderado.

(0 PMI Composto (final). que combina servicos e manufarura, caiu para 51,5
pontos (de 52.8), sinalizando desaceleragio da atividade privada no bloco — ainda
acima de 50, portanto compativel com expansio, mas mais contida.

Mo mercado de trabalho, o emprego no agregado tcve leve melhora, porém
permanecey praticamente matginal, refletindo cortes continuos na indistria Do
lado de precos, a inflagdo de custos acelerou para mixima de 9 meses, com
pressies relevantes associadas ao setor de servicos — ponto de atencio para o BCE,
que acompanha de perto a inflagio ligada a servigos,

Em conunto, os PMIs de dezembro reforcam a leitura de uma economia
heterngénea: servigos ainda sustentam o crescimento, mas com menor intensidade,
enqguanto a inddstria sepue pressionada, resultando em um inicio de ano de expansao
moderada e sensivel s condigdes financeiras ¢ ao ambiente exrerno.
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& INFLACAO

A inflagio chinesa voltou a acelerar em dezembro, mas o quadro geral ainda aporta
pata uma demanda doméstica fraca e pressoes deflacionddas persistentes na indistria.
O CPI avangou 0,8% na comparagio anual, maior patamar em 34 meses,
impulsionado principalmente pela ala dos alimentos e pelo aumento sazonal das
compras que antecedem o Ano Nove Lunar. Mesmo com essa aceleracio, o indice
permanece abaixo do objetivo oficial de “cerca de 2%", indicando que a
fecomposicio dos precos ainda ¢ incompleta,

O nicleo da inflagio permanecen em 1,2% ao ano, mostrando que a melhora do
indice cheio segue concentrada em itens mais voliteis, sem sinalizar uma recuperacio
mais ampla do consumo das familias,

MNe 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 deflagio nos portdes
das fibricas. Esse movimento reflete excesso de capacidade, margens pressionadas e
demanda fraca por bens industriais, configurando o 39° més consecutivo de varacoes

neganvas.

Fm conjunto, os dados reforcam a leitura de uma economia que cresce de forma
maoderada, com precos ainda contidos e espaco pama novas medidas de estmulo caso
& recuperagio da demanda interna nio ganhe tracio nos prdximos meses.

%  JUROS

A politica monetiria chinesa permanece em compasso de estabilidade. O Banen
Popular da China (PBoC) manteve as taxas de juros de referénca, as Loan Prime
Rates (LPR), inalteradas na decisio mais recente, refletindo a estratégia de preservar
espago para estimulos futuros enquanto monitora a frapilidade da economia

Segundo as informagdes verificadas, a LPR de 1 ano permanecen em 3,0%, engquanto
a LPR de 5 anos, usada como referéncia para financiamentos imobilidrios, seguiu cm
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3,5%. Ambas estio nos menores niveis historicos ¢ nio sofrem cortes desde maio,
quande foram reduzidas em 10 pontos-base,

A decisio de manter as taxas estd alinhada a0 cendrio macroecondmico atal. Embora
a China enfrente sinais de desaceleracio: com demanda doméstica fraca, sctor
imobilidrio pressionado e crédito em titmo moderado, 0 PBoC tem evitado cortes
adicionais para nio ampliar a pressio sobre as margens dos bancos e para preservar a
estabilidade do yuan. A manutencio do juro de curto prazo em 1,4% reforca essa
postura de cautela.

Os dados recentes de atividade mostram que varejo ¢ produgio industdal perderam
forca, enquanto o mercado imobilidtio segue como um dos principais pontos de
fragilidade. Ainda assim, a autordade monetitia prefere atuar de forma gradual,
combinando liquidez direcionada e ajustes ponnuais, em vez de cortes amplos nas
taxas de referéncia.

Em resumo, a China mantém uma politica monetirfia expansionista, porém
prudente. As taxas de juros seguem estdveis em niveis historicamente baixos,
contnbuindo 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 parm
nio pressionar o sistema bancitio nem o cimbio, preservando margem de manobra
para agir mais adiante. FEssa 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 deterioragio mais acentuada.

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 expansio proxima de

4,3%, ntmo inferor 4 meta informal do governo, que gira em toro de 5%. Fsse
& ;
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cendrio sugere uma desaceleragio em relagio ao inicio do ano, refletindo os desafios
que continuam a imitar o dinamismo da economia.

A expectativa para o desempenho econdmico da China no final de 2025 ¢ de um
crescimento moderado. As projecoes apontam para uma expansin proxima de
4,3%, ritmo infernor 4 meta informal do gOVerno, que pira em torno de 5%. Hsse
cenirio sugere uma desaceleragdo em relaciio 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 expansio da economia
chinesa, mas em um ritmo mais moderado. A perda de filego decorre de tés
fatores centrais:

(1) Fragilidade persistente do setor imobilidrio, que continua sendo um dos
maiores frelos a0 crescimento. Investimentos em imdveis cairam -19,2% no 3°
trimestre, aprofundando a contragio do setor e reduzindo renda, confianca e
atividade relacionada i construcio,

(2) Consumo doméstico ainda contido, reflexo de trés clementos apontados em
relatdrios oficials:

o Cresamento mais lento da renda das familias, reduzindo a capacidade de gasto;
» Confanga do consumidor enfraquecida, devido i incerteza econdmica;
+ Efeito negativo da crise imobiliiria, que gera “efeito dqueza™ menor ¢ faz as
tamilias pouparem mais.
Como resultado, as vendas no varejo desiceleraram para 3,5% no 3" trimestre, bem
abaixo do timestre anterior,

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

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

« Aumento da incerteza global, que diminwi pedidos industriais;

» Esgotmento do efeito de antecipacio de exportacies (front-lading), que havia
inflado artficialmente os nimeros no inicio do ano,
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Mesmo com medidas de estimulo implementadas a0 longo do ano como: cortes de
juros pelo Banco Popular da China, reducio do compulsorno banciro, linhas de
crédito para incorporadoras, flexibilizacio das repras de compta de imdveis, subsidios
a0 consumo (especialmente para veiculos elétricos), aumento dos investimentos
piblicos em infraestrutura e apoio financeiro a exportadores; esses fatores estrutirais
seguem pressionando a atividade, limitando a velocidade da recuperacio ¢ mantendo a

£CONOIMIA em um compasso mais cauteloso.

Apesar de o crescimento permanecer positivo, ele & visto como moderada e
dependente de politicas de incentivo e suporte fiscal. Assim, o fim de 2025 tende
a ser marcado por um periodo de transigiio, no qual a China busca sustentar a

expansio econdomica enguanto enfrenta sinais de enfraquecimento em setores-
chave.

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 transiglio, no gual a China busca sustentar a

expansio econimica enquanto enfrenta sinais de enfraquecimento em setores-
chave.,

& PMI

A economia chinesa mostrou uma leve melhora em dezembro. O indicador que mede
o ftmo das atividades das empresas, tanto a produgio (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 estio crescendo, enguanto valores abaixo de
50 mostram queda na atividade, Ou seja, dezembro marcou uma velta 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 recuperacio,
enquanto as menores ainda enfrentam dificuldades.
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Outros setores da economia, como servigos e construcio (PMI nio manufatureiro),
também apresentaram avanco. O indicador geral desses setores ficou em 50,2 pontos,
mostrando uma pequena melhora, especialmente na construgio, Ja os servigos
continuam mais fracos, mas com sinais de recuperacio,

Quando juntamos indistda, servicos e construcio, o indicador geral da economia
chinesa ficou em 50,7 pontos, mostrando que o pais terminou o ano com um
movimento de estabilizacio.

Mesmo assim, o cenirio ainda é de crescimento moderado, Muitas empresas
continuam com margens apertacas, dificuldade para contmatar ¢ dependéncia de
estimulos do governo. Além disso, a demanda de outros paises por produtos chineses
segue mais fraca, o gue limita uma recuperacio mais forte,

No geral, dezembro trouxe um sinal positivo: a cconomia chinesa parou de piorar ¢
comegou a se estabilizar, mas zinda enfrenta desafios importantes para manter esse
otmo.

BRrasiL

%  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 decisio foi tomada de forma
uninime pelo Comité de Politica Monetida (Copom) e marcou a quarta reunidio
consecutiva sem alteragdes na taxa. No comunicado, o Banco Central reforcou que o
cenitio zinda exige cautela e que a Selic deve permanecer em patamar elevado por
um periodo bastante prolongade, com o objetivo de garantir a convergéncia da
inflacio 4 meta e preservar a credibilidade da politica monertiria,
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Em resumo, dezembro de 2025 foi um més de estabilidade na politica monetdria,
com o Banco Ceniral reforcando que a Selic em 15% era adequada para manter o
processo de controle da inflagio e preservar a credibilidade da politica econémica.

%  INFLACAO

A inflacio brasileira encerrou 2025 em um ritmo mais moderado. O IPCA, que € o
indice oficial unlizado para medir o custo de vida no pais, fechou o ano com alta de
4,26%, dentro da faixa de tolerinca da meta definida pelo Banco Central Em
dezembro, o indice avancou 0,33%, com destaque para aumentos cm transporte,
especialmente passagens adreas, ¢ em alimentos, enguanto o grupo de habitagao
regstrou queda e ajudou a conter o resultado do més.

Entre os indicadores complementares, o INPC, que reflete a inflagio para familias de
menor renda, terminou 2025 com alta de 3,9%, apos subir 0,21% em dezembro. Esse
COMPOrAMENTo MOStA que, para esse grupo de consumidores, a pressio sobre o
ofgamento fol um pouco menor do que a registrada no indice geral.

O IGP-M, amplamente utilizado como referéncia para reajustes de aluguel, registron
queda de 0,01% em dezembro e acumulou deflagiio de 1,05% no ano. O resultado
fo1 influenciado principalmente pela reducio dos precos no atacado, que compéem a
maiot parte do indicador, enquanto a parte referente aos precos ao consumidor
avangou 0,24% no més e fechou o ano com alta de 4,08%,

No conjunto, os principais indices de pregos mostraram desaceleragio ao longo de
2025, indicando que 4 pressio inflaciondria perdeu forca de maneira consistente. Fase
mavimento contrbuiu para um ambiente mais favordvel 4 politica monetdria no inicio
de 2026, abrindo espago para discussoes sobre possiveis ajustes na taxa bisica de juros
a0 longo do ano.

INDICADORES DE ATIVIDADE BRASILEIRO

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

Essa piora foi causada principalmente pela fraqueza da demanda, manto dentro do
pais quanto no mercado externo. As empresas relataram que as novas encomendas
diminuiram em um dos ftmos mais ripidos dos dltimos dois anos e meio, o que
levou 2 uma redugBo mais intensa da produgiio, a mais forre desde setembro,

Com menos pedidos ¢ mais capacidade ociosa, muitas empresas passaram a reduzir
pregos para tentar estimular as vendas. Esse movimento foi possivel porque os
custos de insumos cairam pelo segundo més seguido, com destaque pata energa,
frete, alimenws e materiais industrais. Mesmo assim, o ambiente permaneceu
desafiador: o setor voltou a cortar empregos, revertendo o pequenc aumento
ohservado em novembro.

Apesar do cenddo fraco, as empresas demonstraram algum otimismo para 2026,
esperando melhora da demands, juros mais baixos e investimentos em tecnologia que
possam impulsionar a produtvidade,

No conjunto, o resultado de dezembro mostra que a indistria brasileira fechou 2025
em retragdo, pressionada pela demanda fraca e pela necessidade de ajustes de custos,
mas com expectativa de um ambiente mais favoravel no ano seguinte,

o CAMBIO

O mercado de cimbio brasileito encerrou dezembro de 2025 com o délar 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.
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Esse movimento refletiu um ambiente externo mais cauteloso, com investidores
buscando protecio diante das incertezas sobre a trajetdna dos juros nos Estados
Unidos. No cenirio doméstico, a combinacio de ruido fiscal e a expectativa de juros
elevados por mais tempo ambém ajudou a manter o real pressionado,

Apesar da variagiio na comparagio com novembro, dezembro foi matcado pPOr uma
dinimica mais de acomodagdo do que de movimentos abruptos. Para empresas e
consumidores, 1550 tende a reduzir o risco de surpresas de curto prazo em itens
sensiveis ao cimbio, como insumos importados, pregos dolarizados ¢ viagens. No
conjunto, o més terminou com o délar alto, porém relativamente estéavel, refletindo
o balanco entre fatores externos e percepgiio de risco local,

- BOLSA DE VALORES

A Bolsa brasileira fechou dezembro de 2025 em alta moderada. O Ibovespa subiu
1,29% no més ¢ encerrou o ano aos 161125 pontos, apds ter renovado recordes no
mnicio de dezembro. No acumulado de 2025, o indice avancou 33,95%, impulsionado
pela entrada de capital estrangeiro e pela expectativa de queda dos jutos em 2026,
Setores como construgio, vestudrio ¢ intermedidrios financeiros foram os
destaques do ano, refletindo o otimismo com a melhora das condicies econdmicas.
Mesmo com alpuma realizacio 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 combinacio de juros elevados e menor volatlidade na curva,
(s prefixados tveram um més favorivel: o IRF-M subiu 0,72%, com o IRF-M 1
avangando 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,
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Entre os tiulos indexados 4 inflagio, o comportamento foi misto. O IMA-B teve leve
alta de 0,11%, enquanto o IMA-B 5 avancou 0,32%, Ji o IMA-B 5+ recuou 0,28%,
refletindo a maior sensibilidade dos papéis longos s cxpectativas  fiscais e
inflacionirnas.

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

CONCLUSAO, PERSPECTIVAS E RECOMENDACOES

O fechamento de 2025 deixou clato que a economia global entrou em um periodo de
acomodacio, no qual a inflacio perde forga, a atividade avanca de forma mais
moderada ¢ os bancos centrais adotam uma postura mais cuidadosa. Esse ambiente,
embora ainda marcado por incertezas, abre espago para ajustes graduais na politica
monetaria ao longo de 2026,

Para o Brasil, o més reforgou a necessidade de equilibrio: a inflacio mostrou sinais de
controle, os mercados financeiros tiveram desempenho positivo e a politica moneriria
permaneccu estavel, mas a atividade industrial fraca e o cimbio pressionado lembram
que os desafios continuam presentes. A evolugiio do cendrio fiscal e a capacidade de
manter a confianca serdo determinantes para transfurmar esse inicio de ano em uma
trajetoria mais favordvel,

No geral, dezembro encerra 0 ano com um quadro mais estivel € com expectativas
moderadamente positivas, indicando que 2026 pode ser um periodo de transicio
importante — desde que as condicbes internas e externas avancem na direcio da
previsibilidade e da responsabilidade econdéimica.

FERSPECTIVAS

) inici de 2026 se desenha como um perodo de ajustes importantes na economia
global. A combinacio de inflagio mais comportada, atividade moderada e bancos
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centrais atuando com maior prudéncia cda um ambiente menos turbulento do que o
observado nos Gltimos anos. Esse movimento tende a favorecer uma reducio gradual
das taxas de juros nas principais economias, o que pode aliviar condighes financeiras e
melhotar o apetite por risco ao longo do ano.

Para o Brasil, o cendrio exige atenciio, mas também oferece oportunidades. A inflacio
mais controlada ¢ a estabilidade da politica monetida ajudam a ancorar expectativas,
enquanto os mercados financeiros mostram disposigio para reagir positivamente
sempre que ha sinais de maior previsibilidade, Por outro lado, a fraqueza da atividade
industrial e a sensibilidade do cimbio reforcam 2 necessidade de disciplina fiscal e
clareza nas decisdes de politica econdmica.

Se 0 ambiente internacional continuar convergindo para maior estabilidade ¢ o pais
avancar na agenda fiscal, 2026 pode se transformar em um ano de transicio favorivel
— com melhora gradual da confianca, redugio de incertezas e espaco para uma
retomada mais consistente da atividade.

RECOMENDACAQ

Diante do cenirio amual e das perspectivas, recomenda-se que o RPPS adote uma
estratigia de investimentos equilibrada, priorizando seguranga e liquider, mas sem
detxar de aproveitar oportunidades gradualmente emergentes. De forma pritica, a
orientacio &

+ Manter participagdo em renda fixa pos-fixada (CDI, GESTAO LIVRE e
IRFM 1), aproveitando o retorno elevado proporcionado pela Selic no curto
prazo.

« Manter ¢ avaliar aumento gradual de posigoes em IPCA+ (IMA B 5),
buscando proteciio contra inflaciio ¢ 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 riscos domésticos,
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» Reforcar andlise de crédito privado (LF, CDB, FIDC), priorizando
cmussores de alta gqualidade ¢ com rating consistente,

A estratégia mais adequada para o momento € de gestdo ativa com foco em
preservagdo de capital, mas ji incorporando movimentos graduais para capturar
ganhos fururos, alinhada 4 Politica de Investimentos e ao petfil previdenciddo de
longo prazo.

pus T

Diego Lira de Moura Marcelo Silva
Economista Contabilista
Consultor de Valores Mobiliitos Especialista em Investimentos CEA

Apos a leitura do cendrio do més de dezembro/2025 iniciou-s¢ as informacdes da
reuniio onde, nota-se 0 enquadramento dos recursos investidos, conforme o relatdrio
de anilise, enquadramentos, rentabilidade e riscos de 31 de dezembro de 2025 da
empresa de consultoria Crédito ¢ Mercado. Sobte oz rendimentos, o comité deixa
consignado nesta ata, que, no més de dezembro, foi posiivo em R$.423.904,60
(quatrocentos e vinte ¢ trés mil, novecentos e quatro reals € sessenta centavos), sendo
o acumulado no ano de 2025 posiovo em R$.5.948.117, 51 (cinco milhdes, novecentos
€ quarenta e oito mil, cento ¢ dezessete reals ¢ cinguenta e um centavos), conforme
ancxo relatonio de retorno e meta de rentabilidade acumulados do ano de 2025 da
empresa Crédito ¢ Mercado, Importa esclarecer ainda que, a meta atuanal a ser
atingida estabelecida pela Politica de Investimentos foi fixada em INPC + 5,19% no
ano, que corresponden em dezembro a 929, e foi alcancada pelo Fundo
Previdenciano 11,72%, conforme relatdro anexo. Observamos que o RPPS superou a
meta no exercicio de 2025. Informa que no més de dezembro houverem resgates no
montante de R5.5.494.750.94 conforme APRs anexas no RPPS. Deixa consignado
gque o fundo previdenciiano nesta data, supera pouco mais de R$.45.000.000,00
(quarenta ¢ cinco milhdes de reais). Em anexo e fazendo parte integrante dessa ata,
segue o Relatdrio Analitico dos Investimentos de dezembro, 4% trimestre ¢ ano de
2
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2025. Por fim, o comité constata que hi recursos depositados em conta corrente na
data de hoje na ordem de R$.1.226.889,95 (um milhio, duzentos ¢ vinte ¢ seis mul,
OIOCENtos € Olenta € NOVe Teals € NOVEenta e cinco centavos) conforme posicio anexa
do Banco Santander. WNeste més, caso necessite realizar operacio de resgate para
suportar as despesas da folha de pagamento do mes de janeiro de 2026, bem como
para pagamento de eventuais despesas administrativas do RPPS, os recursos vidio do
Banco do Brasil, pois ¢ 0 banco com mator volume de recursos, observando a hiquidez
no momento do fechamento das folhas, Sem mais, fica designada a proxima reuniiio
ordinaria para o dia 27 de fevereiro de 2026, 45 10h00min, Nada mais havendo a
tratar, subscrevem a presente Ata os membros do Comité de Invesamento,
Bebedouro, 30 de janciro de 2026.
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