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ATA NUMERO 11/2025 DA REUNIAO ORDINARIA DOS
MEMBROS DO COMITE DE INVESTIMENTOS DO
IMPREV - INSTITUTO MUNICIPAL DE PREVIDENCIA
DE VIRADOURO.

Ata da reunido ordinaria dos membros do Comité de Investimentos,
realizada no decimo nono dia do més de novembro de dois mil e vinte
cinco, com inicio as oito horas. na sede do IMPREV — INSTITUTO
MUNICIPAL DE PREVIDENCIA DE VIRADOURO, localizado na
Praca Sagrado Coracdo de Jesus n° 100, na cidade de Viradouro, Estado
de Sao Paulo, os membros do comité foram notificados e instruidos com
todos os relatorios pertinentes, via e-mail, participaram da reunido os
membros titulares: Sr. Cristiano dos Santos Monteiro, Sra. Camila Leme
Beluzzo Lodo, e a Presidente do Comité Sra. Mirelli Cristina Rodero
Calderero Bresqui. Com quorum suficiente para deliberagdo, iniciou a
reunido com a seguinte pauta, previamente informada: I)-: Apresentacio
do relatério de Investimentos do més de outubro de 2025, em
31/10/2025 a carteira de investimentos do IMPREYV alcangou o valor de
R$ 106.184.451,09 apresentando assim um crescimento nominal de
17,60% em relagdo a carteira no valor R$ 90.292.299,77 em 31/12/2024,
nao considerando o valor disponivel em conta corrente, suas posi¢oes
estdo respeitando os limites definidos nos artigos da Resolucao 4.963/21,
apresentou relatério da contabilidade sobre o controle e arrecadagdo, a
carteira de investimentos no més de outubro de 2025 apresentou uma
receita de R$ 1.254.797,22, no ano de RS 11.375.077,28. A carteira de
investimentos apresentou rentabilidade mensal de 1,20% contra uma meta
atuarial no més (IPCA + 5,28% a.a.) de 0,56%, no ano a rentabilidade da
carteira foi de 12,33%, contra a meta atuarial de 8,30%, apos analise da
carteira de investimentos do IMPREYV foi aprovado por unanimidade dos
presentes; II)-: Analise Mensal, foram analisados o Boletim Focus, o
panorama do més de outubro, o Fluxo de Caixa mensal e anual dos aportes,
e dos Investimentos, analisando os dispéndios de recursos para pagamento
dos beneficios no curto, médio, e longo prazo.

No exercicio de 2025 no decorrer do més de outubro, a dotagdo em relagao
as despesas previstas com as realizadas, encerrou o0 més com sobra de
saldo or¢gamentario para empenhos futuros em R$ 1.592.180,53, dentro do
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més foram executados R$ 499.746,93 equivalente a 18,74% sobre a
dotacao anterior. Em relagao, a receita total constituida em outubro se deu
no montante de R$ 1.110.325,63. A comparagao sobre as execucdes dentre
as receitas e despesas em outubro gerou um superavit no més.

Dentre o més de outubro observamos um ganho de caixa em relagdo as
arrecadacdo e aplicacdes financeiras, e sobre o orcamento, onde entre
as receitas arrecadadas e as devidamente pagas resultou em um superavit
or¢amentario ¢ financeiro.

Cenario Economico: Em aspectos geopoliticos, a conjuntura econdmica
brasileira apresentou certa moderagdo quanto as preocupagdes
estabelecidas na virada entre os semestres do ano, apds avangos
diplomaticos nas negociagoes comerciais entre Brasil, Estados Unidos e
China. Por hora, os impactos estruturais foram esfriados por sinaliza¢des
amistosas nas relagdes entre os principais parceiros do pais.

Nos Estados Unidos, a guerra comercial declarada pelo presidente Trump
em relacdo as economias do globo ganhou um tom mais sereno, com
negociagdes avancando em todas as partes do mundo, principalmente na
China. A outra pauta que entrou em discussdo e ganhou os holofotes, foi
a dificil decisdo por parte do Fed entre cortar juros para suportar o mercado
de trabalho que demonstra sinais de fraqueza, € manter os juros por conta
da inflacdo que permanece marginalmente elevada.

Prezando pelo aumento do risco pelo lado do mercado de trabalho, o Fed
realizou o segundo corte de juros no ano, apesar da paralizagdo das
atividades nao essenciais do Governo Federal. Contudo, por conta da
auséncia de dados, um novo corte em dezembro se mostra mais com uma
chance mais remota.

Neste ritmo de afrouxamento monetdrio das principais economias
desenvolvidas, o diferencial de juros em relagao ao Brasil, chamado de
carrego (carry trade) beneficia a moeda doméstica no sentido de atrair
fluxo financeiro global para a economia doméstica. Os resultados podem
e devem continuar a serem sentidos ao longo de 2025, em que se espera
que a moeda local se fortaleca, dado a taxa real de juros que esté entre as
mais altas do mundo.

Nesta dtica, o patamar de 15% da Selic demonstra ser suficientemente alto
para trazer o IPCA para os patamares almejados pela autoridade
monetaria, o que permite que a as expectativas de inflacao de curto prazo
e médio prazo cedam.
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Frente a volatilidade do cenario econdmico no curto prazo, recomendamos
cautela aos investidores nos processos decisorios de investimentos. A
perspectiva de uma Selic elevada para os proximos meses deve trazer
melhores condi¢des para atingimento de meta atuarial por um periodo
mais prolongado e oportunidades de alocagao em ativos emitidos pelo
Tesouro e por instituigdes privadas, em que para estes, reforcamos o
profundo processo de diligéncia na escolha dos ativos e seus respectivos
emissores.

Nao obstante, recomendamos que os RPPS diversifiquem sua carteira de
investimentos nas classes de ativos recomendadas em nossos periddicos,
como ativos de exposicdo ao exterior e renda varidvel doméstica que
apresenta também, janela de oportunidade de entrada.
INTERNACIONAL

Estados Unidos

Curva de Juros

Durante o més outubro, as yields das Treasuries do governo americano
exibiram uma tendéncia de queda moderada, refletindo expectativas de
afrouxamento monetario continuo pelo Federal Reserve em meio a dados
econdmicos mistos € preocupagdes com o mercado de trabalho,
culminando em uma curva de yields ligeiramente achatada. O bond de 10
anos, por exemplo, apresentou relativa estabilidade, de 4,09% no inicio do
més para 4,08% no final, impulsionada por leildes de titulos de longo
prazo e comentarios dovish de Powell que mantiveram vivas as apostas
por mais cortes de juros.

A note de 2 anos saiu de 3,54% para 3,58%, sensivel as perspectivas de
politica monetaria, enquanto a bill de 52 semanas variou minimamente de
3,62% para 3,69%, indicando estabilidade. Analistas destacam que o leve
declinio reflete uma precificagdo de dois a trés cortes até o final do ano,
mas alertam para pressoes fiscais de déficits elevados que poderiam elevar
yields longas para 4,10% nos proximos meses.
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/government-bond-yield

O Dollar Index (DXY) apresentou uma recuperacdao notavel em outubro
de 2025, subindo de 97,706 no inicio do més para 99,804 em 31 de
outubro, um ganho de cerca de 2,2%, revertendo parte da queda acentuada
no primeiro semestre do ano.

Essa valorizagdo foi impulsionada pelas negociagdes comerciais do
governo americano ao redor do mundo, que inicialmente pressionou o
dolar para baixo, além de dados econdmicos positivos como o PIB do
terceiro trimestre acima das expectativas, fortalecendo apostas em uma
economia resiliente.

DXY Dollar Index:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/dxy:cur
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Mercado de trabalho
O relatorio Non Farm Payrolls de setembro segue sem apuracao dado o
shutdown governo federal, que criou um "blackout de dados" que forgou
investidores a dependerem de fontes alternativas, como o relatdrio privado
ADP Employment Change.
O relatorio ADP Employment Change de outubro de 2025 revelou uma
adicao modesta de 42.000 empregos no setor privado, revertendo perdas
anteriores ¢ superando expectativas de contragao, mas dados semanais da
ADP indicam uma perda média de 11.250 vagas por semana nas quatro
semanas finais do més, sinalizando enfraquecimento no final do periodo.
Entre setembro e outubro, o mercado de trabalho privado mostrou
resiliéncia inicial com ganhos em servicos € manufatura, mas
desaceleragdo em emprego, com o ADP estimando uma contragdo
semanal em outubro devido a cortes em tecnologia e varejo, alinhado a
dados do Challenger Gray & Christmas que reportaram demissdes
elevadas em layoffs corporativos.

Variagao de empregos privados (ADP Employment Change) — EUA:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/adp-employment-change

Inflacao

Os ultimos dados de inflagao disponiveis dos EUA, referente ao més de
setembro, revelaram uma aceleragdo moderada, com o CPI mensal
subindo 0,2% (acima dos 0,2% esperados) e o anual alcangando 3%,
enquanto o ntcleo (excluindo alimentos e energia) avangou 0,2% mensal
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e 3% anual, de acordo com a divulgacao do Fed de Cleveland, ja que o
relatorio oficial foi adiado pelo shutdown governamental.

Nucleo da Inflagdo anual ao Consumidor (CPI) — EUA:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/core-inflation-rate

Para o PCE de agosto, o indice preferido do Fed, o nticleo anual manteve-
se em 2,9% apos alta de 0,2% mensal, com o headline em 2,7% anual e
0,1% mensal, conforme dados do BEA. Economistas do Fed de Dallas
atribuiram a manutengao do nticleo PCE em 2,9% a fatores como salarios
e servicos, com projecoes de moderagao gradual para 2026, mas alertando
para riscos de tarifas e déficits fiscais que poderiam reacender pressdes.

fndice de Inflagio PCE anual — EUA:
indice de Inflacdo PCE anual - EUA:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/core-inflation-rate
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Juros
A reunido de juros do Fed de outubro resultou na decisdo de corte de 25
pontos base na taxa de juros, para a faixa de 3,75%-4,00%, o segundo
corte do ano, por voto de 10-2 no FOMC, de acordo com as expectativas
da maior parte do mercado dado as preocupagdes da autoridade monetaria
com o pleno emprego em meio a uma economia robusta, mas com sinais
de enfraquecimento no mercado de trabalho.
O comunicado destacou que "indicadores sugerem atividade econdmica
expandindo em ritmo sélido", com inflagao “elevada, mas em declinio",
justificando o afrouxamento para mitigar riscos para o emprego, embora
Powell, em coletiva, tenha sinalizado cautela para dezembro, citando
dados mistos como ADP e PCE estaveis, e enfatizando que "ndo contem
com corte em dezembro sem evidéncias claras de fraqueza".
Comentarios poés-reunido de Powell reforgaram uma abordagem
dependente de dados, com o Powell notando que o fim do QT (quantitative
tightening) em breve ajudaria a liquidez, mas alertando para dissidéncias
no comité que questionam mais cortes em 2025, dado o crescimento do
PIB acima de 3% no terceiro trimestre. Parte do mercado interpretou a fala
como o "ultimo corte de 2025".

Taxa de Juros — Estados Unidos
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/interest-rate

PMI

O PMI Composto da S&P Global nos EUA subiu para 54,6 pontos em
outubro de 2025, de 53,9 pontos em setembro, impulsionado por servicos,
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enquanto o ISM Manufacturing contraiu para 48,7 pontos, indicando
desaceleragao na industria pela contragdo mais rapida em meses.

PMI Composto — Estados Unidos
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/composite-pmi
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/services-pmi
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RENDA VARIAVEL

Os principais indices de renda varidvel dos EUA registraram ganhos
solidos em outubro, impulsionados pelos resultados corporativos e pelo
otimismo com os cortes do Fed, com o S&P 500 subindo 2,27% para
fechar em 6.840,20 pontos, o Nasdaq avangando 4,7% para 23.724,96 ¢ o
Dow Jones ganhando 2,51% para 47.632,00.
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O Nasdagq liderou com techs como Nvidia e Apple reportando lucros acima
do esperado, enquanto o Dow beneficiou-se de industriais e finangas, com
83% das empresas do S&P superando estimativas.

ZONA DO EURO

Inflacao

Os indices de inflagao ao consumidor (CPI) e ao produtor (PPI) da Zona
do Euro de outubro mostraram moderacdo, com o CPI cheio em alta de
0,1% mensal e 2,1% na janela anual, abaixo dos 2,2% de setembro, muito
proximo a meta do BCE, enquanto o ntcleo CPI subiu 0,2% mensal e
2,39% anual, excluindo volateis, ainda refletindo persisténcia em servigos.
O PPI registrou -0,2% mensal e 1,4% anual, com ntcleo em 2,0%,
impulsionado por queda em energia, mas alta em bens intermediarios,
conforme Eurostat.

CPl anual cheio e Nlcleo anual do CPI - Zona do Euro:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/euro-area/inflation-cpi
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Juros

O Banco Central Europeu (BCE) manteve as taxas de juros inalteradas na
reunido de outubro, com a taxa de deposito em 2% pela terceira reunido
consecutiva, em decisdo unanime que reflete um equilibrio entre
desinflacdo préoxima da meta e crescimento modesto. A presidente
Christine Lagarde enfatizou em coletiva que “a politica estd em bom
lugar”, priorizando estabilidade financeira em meio a tensdes comerciais
e geopoliticas.
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Analistas da Reuters veem a manutengdo como alinhada a um ciclo de
afrouxamento pausado, com foco nos dados do quarto trimestre, enquanto
o nucleo da inflacdo em servigos sustenta a cautela, com projegoes de risco
de arrefecimento no crescimento de 0,2% no terceiro trimestre.

Taxa de Juros - Zona do Euro:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/euro-area/interest-rate

INDICADORES DE ATIVIDADE
PMI
O PMI Composto da Zona do Euro subiu para 52,5 pontos em outubro, o
mais alto em 2 anos e meio, de 51,2 pontos em setembro, impulsionado
por demanda em servi¢os € manufatura, conforme HCOB. A expansao
acelerou, com Alemanha liderando.

PMI Composto — Zona do Euro
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Fonte: https://tradingeconomics.com/euro-area/composite-pmi
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ASIA

CHINA

Inflagao

Os indices de inflagdo da China sinalizaram uma leve recuperacao da

deflacdo no més de outubro, com o CPI mensal e anual em 0,2% de

variagdo, apos queda de -0,3% no més anterior, impulsionado por

alimentos, enquanto o nucleo CPI subiu 1,2% anual ante 1% em setembro,

refletindo demanda interna modesta.

A inflacdo ao produtor medida pelo PPI declinou -0,1% mensal e -2,1%

na base anual, melhor que -2,3% anterior, com nucleo em 1,5%,

destacando estabilizagao em manufatura, mas excesso de capacidade.
CPI — China
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fonte: https://tradingeconomics.com/china/inflation-cpi

Juros

O banco central chinés (PBoC) manteve as taxas de empréstimo
inalteradas na reunido de outubro, com a LPR de 1 ano em 3,0% e de 5
anos em 3,5% pelo quinto més consecutivo, optando por cautela em meio

a deflagdo moderada e crescimento estavel, priorizando estabilidade do
yuan sobre estimulos agressivos.
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Taxas de Juros — China
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INDICADORES DE ATIVIDADE

PIB

Como trazido no relatério anterior, o PIB chinés do terceiro trimestre de
2025 cresceu 4,8% anualmente, apresentando desaceleragdao em relagdo
aos 5,2% do segundo trimestre, mas alinhado com expectativas, com
avango trimestral de 1,1%. Esse desempenho reflete desafios como
demanda interna fraca e impactos de tarifas comerciais, embora setores
como manufatura tenham mostrado resiliéncia.

Projegdes para o ano indicam crescimento em torno da linha dos 5% de
meta, apoiado por estimulos fiscais, mas com riscos de deflacao
persistente ameacando a sustentabilidade a longo prazo.

PMI

O PMI Composto da China caiu para 51,8 pontos em outubro, ante 52,5
pontos de setembro, menor leitura em 3 meses, com manufatura em 50,6
pontos e servigos em maior queda em 3 meses.
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PMI Industrial e Servigos — China
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BRASIL

Juros

Ap0s decisao pela manuteng@o dos juros em 15% realizada na reunido do
Copom, o comunicado contextualiza o ambiente externo como “incerto”,
impulsionado pela conjuntura e pela politica econdmica nos Estados
Unidos, com impactos nas condigdes financeiras globais e tensao
geopolitica, o que exige “particular cautela” para economias emergentes
como o Brasil.

No cenario doméstico, o comité reconhece uma moderagdo esperada no
crescimento da atividade econdmica, mas ressalta o dinamismo persistente
no mercado de trabalho, com indicadores recentes mostrando
arrefecimento na inflacao cheia e nas medidas subjacentes, embora ainda
acima da meta de 3% (com tolerancia de £1,5 ponto percentual).

Inflagao
A inflagdo ao consumidor brasileira de outubro medida pelo IPCA
registrou alta de 0,09%, retraindo fortemente em relagdo aos 0,48%
observados em setembro. Esse resultado levou o acumulado do ano para
3,73%, enquanto a inflacdo nos ultimos 12 meses ficou em 4,68%, em
queda frente aos 5,17% de um ano antes.
A desaceleragdo decorreu, em parte, de quedas em grupos como
Habitacdo, Artigos de Residéncia e Comunicagdo, que registraram
variagao negativa.
A energia elétrica residencial foi destaque negativo no més, com recuo de
2,39% e impacto de —0,10 p.p. no indice, motivado principalmente pela
mudancga da bandeira tarifaria da agua na conta de luz.
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IPCA mensal — Brasil
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Fonte: https://tradingeconomics.com/brazil/inflation-rate-mom

Ja o IGP-M em setembro registrou 0,42% mensal, com anual acumulado
positivo, mas influenciado por custos de producao volateis.

Na leitura anual, a alta foi de 5,17% apo6s marcar 5,13% em agosto, ficando
pouco abaixo das proje¢des de 5,22%. O avango foi impulsionado
principalmente pelo aumento dos custos de habitacdo, vestudrio, despesas

pessoais e educagao.
IPCA anual — Brasil
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Fonte: https://tradingeconomics.com/brazil/inflation-cpi

INDICADORES DE ATIVIDADE
PMI
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O PMI Composto do Brasil subiu para 48,2 pontos em outubro, ante 46
pontos de setembro, aliviando a contragdo, mas ainda abaixo de 50 pontos
de estabilidade, com servicos em 49,3 pontos ¢ manufatura em queda,
refletindo demanda fraca. Trata-se do sétimo més em territorio negativo.

PMI composto - Brasil:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/brazil/composite-pmi

Cambio
O Real Brasileiro se depreciou frente ao Dolar no més de outubro, indo
para R$ 5,3798 no fechamento, subindo 1% no més.

Bolsa
O Ibovespa subiu 2,26% em outubro, fechando em 149.540 pontos,
recorde até entdo, impulsionado pela entrada de capital estrangeiro no
pais, pelo aumento dos investimentos de institucionais na bolsa, e pela
performance da Vale e Petrobras com otimismo em commodities pos-
trégua EUA—China. Ganhos em energia e mineragao lideraram, com 12
recordes consecutivos.
Influéncias incluiram corte do Fed e reunido Lula-Trump aliviando tarifas
em café, com Valor e Rio Times notando YTD de 28% e apetite por risco
global. Volatilidade em 6 de outubro de tensdes, mis fechou forte.
I1I)-: Deliberac¢ido da politica mensal de investimentos, fica definido
manter a carteira de investimentos sem alteragdes, € os novos aportes
serdao aplicados em fundos DI, as alocag¢des dos recursos na carteira de
investimentos do IMPREV foi aprovado por unanimidade; IV)-:
Politica de Investimentos 2026, apds analise do cendrio econdmico ¢ as
perspectivas da economia para o ano de 2026, foi elaborada Politica de
Investimentos para o exercicio de 2026, em conjunto com a empresa de
Consultoria em Investimentos Mais Valia, que sera encaminhada para o
CMP — Conselho Municipal de Previdéncia para andlise e aprovagao; V)-
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: PALAVRA LIVRE. Nada mais a deliberar, a Presidente do Comité deu
por encerrada a reunido as 09:40hs, e para constar, o Gestor da Autarquia
redigiu esta ata, e por serem verdadeiros os fatos constantes desta ata,
assinam os membros do Comité presentes.

CRISTIANO DOS SANTOS MONTEIRO CAROLINA H. N. SHIMANO BELLINI

Comité Investimentos Comité Investimentos
ANBIMA CPA-20 ANBIMA CPA-10
CGRPPS APIMEC CGRPPS APIMEC
CAMILA LEME BELUZZO LODO MIRELLI C. R. CALDERERO BRESQUI
Comité Investimentos Presidente do Comité Investimento
CGRPPS APIMEC
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