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ATA NUMERO 01/2026 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 vigésimo segundo dia do més de janeiro de dois mil e vinte e
seis, com inicio as oito horas, na sede do IMPREV — Instituto Municipal
de Previdéncia de Viradouro, localizada na Praga Sagrado Coragdo de
Jesus n° 100, na cidade de Viradouro, Estado de Sao Paulo. Os membros
do Comité foram previamente notificados e instruidos com todos os
relatorios pertinentes, encaminhados via e-mail. Participaram da reunido
os membros titulares: Sr. Cristiano dos Santos Monteiro, Sra. Carolina
Harue Nacamura Shimano Bellini, Sra. Camila Leme Beluzzo Lodo, ¢ a
Presidente do Comité, Sra. Mirelli Cristina Rodero Calderero Bresqui.
Havendo quorum suficiente para deliberagdo, deu-se inicio a reunido com
a seguinte pauta, previamente informada:

I - Apresentacio do Relatorio de Investimentos

Foi apresentado o Relatério de Investimentos referente ao meés de
dezembro e ao exercicio de 2025. A carteira de investimentos do IMPREV
alcangou o valor de R$ 110.643.814,60, apresentando crescimento
nominal de 22,54% em relagdo ao valor de R$ 90.292.299,77 registrado
em 31/12/2024, ndo considerando os recursos disponiveis em conta
corrente. As posi¢des da carteira respeitam os limites definidos nos artigos
da Resolu¢ao n® 4.963/2021.

Foi apresentado relatorio da contabilidade referente ao controle e a
arrecadagdo. A carteira de investimentos, no més de dezembro de 2025,
apresentou receita de R$ 961.808,37; no quarto trimestre, receita de RS
3.942.651,10; e, no acumulado do ano, receita de R$ 14.062.931,16.

A carteira de investimentos apresentou rentabilidade mensal de 0,88%,
contra uma meta atuarial no més (IPCA + 5,28% a.a.) de 0,78%. No 4°
trimestre, a rentabilidade foi de 3,74%, contra a meta atuarial de 1,92%.
No acumulado anual, a rentabilidade da carteira foi de 15,15%, contra a
meta atuarial de 9,77%. Apds andlise da carteira de investimentos do
IMPREYV, o relatério foi aprovado por unanimidade dos presentes.
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IT — Analise Mensal
Foram analisados o Boletim Focus, o panorama econdmico do més de
dezembro, o fluxo de caixa mensal e anual dos aportes e investimentos,
bem como os dispéndios de recursos para pagamento dos beneficios no
curto, médio e longo prazos.
No exercicio de 2025, no decorrer do més de dezembro, a dotacdo em
relagdo as despesas previstas e realizadas encerrou o més com sobra de
saldo orcamentario no valor de R$ 85.147,59. No periodo, foram
executados R$ 957.320,99, equivalentes a 91,83% da dotacdo anterior. Em
relagdo a receita total constituida no més de dezembro, esta totalizou o
montante de RS 2.409.664,36. A comparagdo entre as execucdes de
receitas e despesas no més gerou superavit.
No més de dezembro, observou-se ganho de caixa em relacdo a
arrecadacdo e as aplicacdes financeiras, bem como em relagdo ao
or¢amento, onde, entre as receitas arrecadadas ¢ as despesas devidamente
pagas, resultou superavit orgamentario e financeiro.
Cenidrio Econémico, Dezembro de 2025 foi um més marcado por
transicdes importantes na economia global. As grandes economias
caminharam para um cendrio de desaceleracdo suave, inflagdo em queda
e politica monetaria mais cautelosa. Os Estados Unidos mostraram uma
combinagdo rara: atividade ainda resiliente, inflacdo cedendo ¢ um
mercado de trabalho que perde forca sem colapsar; um equilibrio que
reforgou a expectativa de cortes graduais de juros em 2026. Na Europa, o
processo de desinflagdo avangou e trouxe mais estabilidade, enquanto a
China deu sinais de estabilizacao, mas ainda enfrenta desafios estruturais
relevantes.
No Brasil, o ambiente foi de estabilidade monetaria, inflagdo mais
controlada e mercados financeiros com desempenho positivo, apesar da
fraqueza da industria e de um cambio pressionado. O més consolidou a
percepgao de que 2026 comega com desafios importantes, mas também
com espago para um ambiente econdOmico mais favoravel, desde que a
politica fiscal avance e a confianga seja preservada.
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
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elevado. Seu rendimento comegou o més proximo de 4,10% e terminou
aproximadamente entre 4,16% ¢ 4,18%. Esse comportamento reflete um
ambiente de maior incerteza, marcado por davidas sobre a politica fiscal,
volatilidade associada as decisdes de politica monetaria e impactos das
medidas comerciais adotadas ao longo do ano.

Em cenarios assim, os investidores tendem a exigir retornos mais altos
para titulos de prazo longo, o que contribui para manter os rendimentos do
Treasury de 10 anos em patamares elevados.

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

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

DOLLAR INDEX (DXY)

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

No inicio de dezembro, o DXY era negociado na faixa dos 98,7 a 99
pontos, permanecendo proéximo das minimas recentes. Ao longo do més,
o indice continuou mostrando leve fraqueza, influenciado principalmente
pelas expectativas de cortes de juros pelo Federal Reserve, que pressionam
o dolar ao reduzir o diferencial de juros frente a outras economias. No
fechamento do periodo, 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 monetéria mais branda nos

Praca Sagrado Coracdo de Jesus, n°100 - CENTRO - CEP: 14740-000 - VIRADOURO - SP
TELEFONE: (17) 3392-4051 - www.previdencia.viradouro.sp.gov.br - EMAIL: imprev@bol.com.br



INSTITUTO MUNICIPAL DE PREVIDENCIA DE VIRADOURO - SP

C.N.PJ. (MF) 05.249.019/0001-90
o

Estados Unidos. A combinag¢do de expectativas de reducao de juros,
menor aversdo ao risco global e melhora relativa de outras moedas
importantes contribuiu para a perda de for¢a do délar no final de 2025.
MERCADO DE TRABALHO

Em dezembro de 2025, o mercado de trabalho dos Estados Unidos
continuou mostrando sinais de fraqueza, mas com alguns indicios de
estabilizagdo. 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 mercado nao
piorou de forma significativa no fim de 2025.

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

Ao mesmo tempo, alguns indicadores sugerem que o mercado nao esta em
processo de deterioragdo acelerada. Os pedidos de seguro-desemprego,
por exemplo, recuaram em dezembro, mostrando que as demissoes
continuam baixas e que as empresas evitam cortes mais profundos mesmo
diante da desaceleracao 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 conjunto, dezembro mostrou um mercado de trabalho em transicao :

* menos contratagoes,

* poucas demissoes,

* desemprego estavel,

* crescimento moderado de vagas.

Esse cendrio reduz a pressdao sobre saldrios e inflagdo, o que ajuda a
explicar por que o Federal Reserve vinha avaliando a possibilidade de
cortes graduais nos juros ao longo de 2026.

INFLACAO

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

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

Com um mercado de trabalho menos aquecido e uma inflagdo em
desaceleragdo, 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 precos.

JUROS

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

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

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

RENDA VARIAVEL

O mercado acionario dos Estados Unidos encerrou 2025 com um
desempenho amplamente positivo, mesmo apos um movimento de cautela
no ultimo pregdo do ano. Em 31 de dezembro, os principais indices
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registraram pequenas quedas: o S&P 500 recuou 0,7% (fechando em
6.845,50 pontos ), 0 Nasdaq caiu 0,76% (23.241,99 pontos ) e o Dow Jones
cedeu 0,63% (48.063,29 pontos ).
Essa leve correcao no fim do més, porém, ndo comprometeu o resultado
anual.
O Nasdaq , impulsionado pelo forte desempenho das empresas ligadas a
inteligéncia artificial, acumulou alta de  20,36% em 2025. O S&P 500
avangou 16,39% , enquanto o Dow Jones subiu 12,97% no ano.
O comportamento dos indices mostra um mercado que, apesar da
realizacdo de lucros tipica da virada do ano e da menor liquidez no
periodo, manteve uma visao construtiva para o futuro. A desaceleragdo da
inflagdo e a expectativa de juros mais baixos em 2026 sustentaram o
otimismo dos investidores ao longo de todo o ano.
PIB
No final de dezembro de 2025 , o Bureau of Economic Analysis (BEA),
agéncia do Departamento de Comeércio dos Estados Unidos responsavel
por produzir algumas das estatisticas econdmicas mais importantes do pais
, finalmente divulgou o dado oficial do PIB do terceiro trimestre, apds
meses de atraso causados pelo shutdown do governo americano. Com a
retomada das atividades, o nimero oficial confirmou que a economia dos
Estados Unidos teve um desempenho mais forte do que o esperado.
Segundo o BEA, o PIB do 3° trimestre cresceu 4,3% em termos
anualizados, o ritmo mais acelerado em dois anos. Esse resultado mostrou
que, mesmo em um ambiente de inflagdo ainda elevada e mercado de
trabalho perdendo forga, a economia manteve uma expansao significativa.
Antes da divulgacao oficial, o mercado trabalhava apenas com projegdes.
Uma das principais referéncias era o0 GDPNow, um modelo do Federal
Reserve de Atlanta que estima o crescimento do PIB antes de sua
divulgagdo oficial. Esse modelo ja apontava para uma expansao proxima
de 4% . Além disso, analistas projetavam algo entre 3% e 3,5%. Quando
o dado oficial saiu, o resultado ficou acima de todas essas expectativas,
surpreendendo positivamente o mercado.
Esse crescimento foi impulsionado por alguns fatores importantes:
. Consumo das familias, que continuou forte e cresceu 3,5% no
trimestre.
» Setor de servicos, especialmente saude, tecnologia e viagens.
» Exportagdes, que tiveram um salto expressivo de 8,8%.
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* QGastos do governo , que aumentaram ap6s o fim do shutdown.

* Queda das importagdes , que ajudou positivamente no calculo do PIB.
Apesar do bom desempenho, o cenério econdmico ainda exige aten¢do. A
inflag¢do segue acima da meta do Federal Reserve, e o mercado de trabalho
mostra sinais de desaceleragdo gradual. Esses elementos indicam que,
embora o trimestre tenha sido forte, o ritmo de crescimento pode perder
intensidade nos proximos periodos.

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

PMI

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

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

Jao PMI de Servigos do ISM veio mais forte, avangando para 54,4 pontos
, com destaque para novos pedidos (57,9) e emprego (52,0), ambos em
zona de expansdo. O resultado sugere que a demanda doméstica segue
relativamente resiliente, apesar de condig¢des financeiras mais restritivas.
Na industria, o quadro permanece mais fraco. O PMI Industrial
(manufatura) do ISM  caiu para 47,9 pontos , permanecendo abaixo
de 50 pelo décimo més consecutivo. A queda estd associada
principalmente a  fraqueza dos novos pedidos e a retragdo dos estoques,
enquanto a produgdo desacelerou, mas ainda permaneceu ligeiramente
acima de 50, sinalizando perda de folego sem caracterizar contracao nesse
subindicador especifico.

No conjunto, os dados de dezembro indicam uma economia americana que
nao perde for¢a de forma abrupta, mas avanca em ritmo mais moderado e
com maior heterogeneidade entre setores. Os servigos sustentam o
crescimento, enquanto a industria segue pressionada. Esse cenario reforca
a necessidade de cautela na condu¢do da politica monetaria, ja que a
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atividade continua positiva, mas com sinais de moderagdo e pressoes de
custos ainda presentes.

ZONA DO EURO

INFLACAO

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

O ntcleo da inflacdo: que exclui energia e alimentos, itens mais volateis
também recuou, passando de 2,4% para 2,3%. Esse movimento indica
que as pressoes internas de pregos, especialmente aquelas relacionadas a
servicos ¢ bens industriais, continuam perdendo for¢a, ainda que de
maneira gradual.

Entre os componentes, a maior contribui¢ao para a desaceleragao veio da
energia , que permaneceu em terreno negativo € ajudou a compensar a leve
alta observada em alimentos, alcool e tabaco. Ja os servigos,
tradicionalmente mais sensiveis ao mercado de trabalho e a dindmica
salarial, registraram inflagdao de 3,4%, uma pequena redugdo em relagao
ao més anterior, sugerindo que o setor comeca a responder ao ambiente de
menor demanda e condi¢des financeiras mais apertadas.

Esse conjunto de dados reforca a leitura de que a inflagdo no bloco esta
sob controle , permitindo a0 BCE manter uma postura mais confortavel na
politica monetaria. Embora o banco central ainda adote cautela, o fato de
a inflagdo geral estar na meta e o nicleo seguir em queda reduz a pressao
por novos aumentos de juros. Ao mesmo tempo, o BCE evita sinalizar
cortes imediatos, ja que riscos persistem: como volatilidade energética,
tensdes geopoliticas e incertezas sobre a evolugado dos salarios.

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

JUROS

A politica monetdria da Zona do Euro entrou em uma fase de maior
estabilidade. Na reunido de 18 de dezembro de 2025, o Banco Central
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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 apds um ano de quedas nos juros. Em abril de 2025, por
exemplo, o banco havia reduzido as taxas em 0,25 ponto percentual. A
estratégia atual do BCE ¢ de cautela: eles ndo 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 proje¢oes divulgadas em dezembro apontam
para crescimento moderado (1,4% em 2025) e inflagdo média proxima da
meta (2,1% em 2025), sugerindo convergéncia do processo
desinflacionario ao longo do horizonte projetado.

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

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

PMI

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

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

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

Em conjunto, os PMIs de dezembro refor¢am a leitura de uma economia
heterogénea: servicos ainda sustentam o crescimento, mas com menor
intensidade, enquanto a industria segue pressionada, resultando em um
inicio de ano de expansdo moderada e sensivel as condi¢gdes financeiras e
ao ambiente externo.

CHINA

INFLACAO

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

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

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

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

JUROS

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

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

A decisdo de manter as taxas estd alinhada ao cendrio macroecondmico
atual. Embora a China enfrente sinais de desaceleragdo: com demanda
doméstica fraca, setor imobilidrio pressionado e crédito em ritmo
moderado, o PBoC tem evitado cortes adicionais para ndo ampliar a
pressdo sobre as margens dos bancos e para preservar a estabilidade do
yuan. A manutenc¢ao do juro de curto prazo em 1,4% reforga essa postura
de cautela.

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

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

PIB

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

Para o quarto trimestre, a perspectiva ¢ de continuidade da expansao,
porém em um compasso mais lento. A perda de folego estd associada a
fragilidade persistente do setor imobiliario, a0 consumo doméstico ainda
contido e 2 menor demanda externa por produtos chineses. Mesmo com
medidas de estimulo implementadas ao longo do ano, esses fatores
estruturais seguem pressionando a atividade.
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Apesar de o crescimento permanecer positivo, ele € 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 transi¢dao , no qual
a China busca sustentar a expansao econdmica enquanto enfrenta sinais
de enfraquecimento em setores-chave.

PMI

A economia chinesa mostrou uma leve melhora em dezembro. O indicador
que mede o ritmo das atividades das empresas, tanto a producao (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
numero ¢ importante porque valores acima de 50 indicam que as empresas
estdo crescendo, enquanto valores abaixo de 50 mostram queda na
atividade. Ou seja, dezembro marcou uma volta ao crescimento, ainda que
de forma moderada.

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

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

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

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

No geral, dezembro trouxe um sinal positivo: a economia chinesa
parou de piorar e comegou a se estabilizar, mas ainda enfrenta desafios
importantes para manter esse ritmo.
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BRASIL
JUROS
O Brasil encerrou dezembro de 2025 com a taxa basica de juros (Selic)
mantida em 15% ao ano, nivel mais elevado desde julho de 2006. A
decisdo foi tomada de forma unanime pelo Comité de Politica Monetaria
(Copom) e marcou a quarta reunido consecutiva sem alteracoes na taxa.
No comunicado, o Banco Central refor¢ou que o cendrio ainda exige
cautela e que a Selic deve permanecer em patamar elevado por um
periodo bastante prolongado, com o objetivo de garantir a convergéncia
da inflacdo a meta e preservar a credibilidade da politica monetaria.
Em resumo, dezembro de 2025 foi um més de estabilidade na politica
monetaria, com o Banco Central reforcando que a Selic em 15% era
adequada para manter o processo de controle da inflagdo e preservar a
credibilidade da politica economica.
INFLACAO
A inflacdo brasileira encerrou 2025 em um ritmo mais moderado. O
IPCA |, que ¢ o indice oficial utilizado para medir o custo de vida no patis,
fechou o ano com alta de 4,26%, dentro da faixa de tolerancia da meta
definida pelo Banco Central. Em dezembro, o indice avangou 0,33%, com
destaque para aumentos em transporte, especialmente passagens aéreas, €
em alimentos, enquanto o grupo de habitacdo registrou queda e ajudou a
conter o resultado do més.
Entre os indicadores complementares, o INPC, que reflete a inflagdo para
familias de menor renda, terminou 2025 com alta de 3,9%, apo6s subir
0,21% em dezembro. Esse comportamento mostra que, para esse grupo de
consumidores, a pressao sobre o orgcamento foi um pouco menor do que a
registrada no indice geral.
O IGP-M, amplamente utilizado como referéncia para reajustes de
aluguel, registrou queda de 0,01% em dezembro e acumulou deflagdo de
1,05% no ano. O resultado foi influenciado principalmente pela redugao
dos precos no atacado, que compdem a maior 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, o0s principais indices de precos mostraram
desaceleragdo ao longo de 2025, indicando que a pressdo inflacionaria
perdeu forca de maneira consistente. Esse movimento contribuiu para um
ambiente mais favoravel a politica monetdria no inicio de 2026, abrindo
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espaco para discussdes sobre possiveis ajustes na taxa basica de juros ao
longo do ano.

PMI

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

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

Com menos pedidos e mais capacidade ociosa, muitas empresas passaram
a reduzir precos para tentar estimular as vendas. Esse movimento foi
possivel porque os custos de insumos cairam pelo segundo més seguido,
com destaque para energia, frete, alimentos e materiais industriais. Mesmo
assim, o ambiente permaneceu desafiador: o setor voltou a cortar
empregos, revertendo o pequeno aumento observado em novembro.
Apesar do cenario fraco, as empresas demonstraram algum
otimismo para 2026 , esperando melhora da demanda, juros mais baixos e
investimentos em tecnologia que possam impulsionar a produtividade.
No conjunto, o resultado de dezembro mostra que a industria brasileira
fechou 2025 em retracdo, pressionada pela demanda fraca e pela
necessidade de ajustes de custos, mas com expectativa de um ambiente
mais favoravel no ano seguinte.

CAMBIO

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

Esse movimento refletiu um ambiente externo mais cauteloso, com
investidores buscando protecao diante das incertezas sobre a trajetoria dos
juros nos Estados Unidos. No cendrio doméstico, a combinacao de ruido
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fiscal e a expectativa de juros elevados por m ais tempo também ajudou
a manter o real pressionado.

Apesar da variagcao na comparagao com novembro, dezembro foi marcado
por uma dinamica mais de acomodac¢do do que de movimentos abruptos.
Para empresas e consumidores, isso tende a reduzir o risco de surpresas de
curto prazo em itens sensiveis ao cambio, como insumos importados,
precos dolarizados e viagens. No conjunto, o més terminou com o ddlar
alto, porém relativamente estavel, refletindo o balango entre fatores
externos e percepg¢ao de risco local.

BOLSA DE VALORES

A Bolsa brasileira fechou dezembro de 2025 em alta moderada. O
Ibovespa subiu 1,29% no més e encerrou o ano aos 161.125 pontos, apds
ter renovado recordes no inicio de dezembro. No acumulado de 2025, o
indice avangou 33,95%, impulsionado pela entrada de capital estrangeiro
e pela expectativa de queda dos juros em 2026. Setores como construcao,
vestudrio e intermedidrios financeiros foram os destaques do ano,
refletindo o otimismo com a melhora das condi¢des economicas. Mesmo
com alguma realizagao 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 combinacdo de juros elevados e
menor volatilidade na curva. Os prefixados tiveram um més favoravel: o
IRF - M subiu 0,72% , com o IRF - M 1 avangando 0,48% e o IRF-
M 1+ registrando alta de 0,95% , beneficiados pela estabilidade das taxas
de curto prazo ¢ pelo alivio na parte longa da curva.

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

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

Praca Sagrado Coracdo de Jesus, n°100 - CENTRO - CEP: 14740-000 - VIRADOURO - SP
TELEFONE: (17) 3392-4051 - www.previdencia.viradouro.sp.gov.br - EMAIL: imprev@bol.com.br



INSTITUTO MUNICIPAL DE PREVIDENCIA DE VIRADOURO - SP

C.N.PJ. (MF) 05.249.019/0001-90
o

O fechamento de 2025 deixou claro que a economia global entrou em um
periodo de acomodagao, no qual a inflagdo perde forga, a atividade avanca
de forma mais moderada e os bancos centrais adotam uma postura mais
cuidadosa. Esse ambiente, embora ainda marcado por incertezas, abre
espaco para ajustes graduais na politica monetaria ao longo de 2026.
Para o Brasil, o més reforcou a necessidade de equilibrio: a inflacdo
mostrou sinais de controle, os mercados financeiros tiveram desempenho
positivo e a politica monetaria permaneceu estavel, mas a atividade
industrial fraca e o cambio pressionado lembram que os desafios
continuam presentes. A evolu¢do do cendrio fiscal e a capacidade de
manter a confianca serdo determinantes para transformar esse inicio de
ano em uma trajetoria mais favoravel.

No geral, dezembro encerra o ano com um quadro mais estavel e com
expectativas moderadamente positivas, indicando que 2026 pode ser um
periodo de transicao importante—desde que as condi¢des internas e
externas avancem na dire¢do da previsibilidade e da responsabilidade
econdmica.

ITI — Resolucido CMN n° 5.272

Foi abordado o conteido da Resolugdo CMN n° 5.272, editada pelo
Conselho Monetario Nacional, a qual dispde sobre as diretrizes gerais para
aplicacao dos recursos garantidores dos Regimes Proprios de Previdéncia
Social — RPPS.

Os membros do Comité de Investimentos analisaram as principais
alteracdes introduzidas pela referida norma, especialmente no que se
refere aos critérios de seguranca, rentabilidade, solvéncia, liquidez e
diversificacdo dos investimentos, bem como as exigéncias relacionadas a
governanca, controle de riscos e adequacdo da Politica de Investimentos
do RPPS.

Apos discussdo, restou deliberado que a consultoria de investimentos
devera promover a atualizacdo da Politica de Investimentos vigente, de
modo a adequa-la integralmente as disposigoes da Resolucdo CMN n°
5.272, submetendo-a posteriormente a apreciacdo do Conselho
competente, para fins de aprovagao e cumprimento da legislagdo aplicavel.
IV — CADASTRAMENTO FUNDOS DE INVESTIMENTOS; com as
alteracdes proporcionadas pela Resolugdo CNM n°® 5.272, publicada em
18 de dezembro de 2025, fez com que os Bancos fechassem véarios fundos
de investimentos para adequagdes a nova legislagdo, com base no exposto
cadastramos o Fundo de Investimentos BB PREVIDENCIARIO
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FLUXO SOBERANO RENDA FIXA CURTO PRAZO FIC FIF
RESPONSABILIDADE LIMITADA , CNPJ: 63.197.387/0001-38.
V- Deliberagio da politica mensal de investimentos, fica definido apos
analises, aumentar o percentual investido no Fundo SAFRA CAPITAL
PROTEGIDO BOLSA AMERICANA RESP LIMITADA FIF
MULTIMERCADO, chegando o patrimdnio investido no fundo em R$
6.000.000,00 (seis milhoes de reais), e a transferéncia do valor investido
no fundo BB Previd. Fluxo RF - CNPJ: 13.077.415/0001-05, e aplicar o
valor no fundo BB RF Fluxo Sb - CNPJ: 63.197.387/0001-38, as
alocacdes dos recursos na carteira de investimentos do IMPREV foi
aprovado por unanimidade.
VI- 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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