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INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE LAJEDO @ LAJEDB

CNPJ: 06.303.296/0001-04

Ata da 23" Reunido Ordindria do Comité de Investimentos 2025

Ao 14° (décimo quarto) dia de outubro de 2025, as 9h30, realizou-se a reunido ordindria do
Comité de Investimentos do IPSEL — CI/IPSEL de maneira presencial. Participaram da reunido
os membros do Comité de Investimentos Stephany Saturno Clemente, presidente do CI/IPSEL,
Bianca Cristina Gomes e Denis Alexandre Ferreira da Silva, membros titulares, ambos nomeados
pela Portaria 832/2025. Com todos reunidos a reunifio foi iniciada com a leitura da ata anterior a
qual foi aprovada por todos os presentes, em seguida foi apresentado pela presidente o relatorio
do desempenho dos investimentos do Instituto de Previdéncia dos Servidores Municipais de
Lajedo — IPSEL do més de setembro de 2025, conforme as diretrizes estabelecidas na Politica de
Investimentos vigente. Todos 0s membros foram acompanhando e avaliando aspectos relevantes
sobre a rentabilidade, a verificagdo da conformidade normativa e a analise dos riscos da carteira
previdenciaria. No meés em analise, o patrimonio consolidado do IPSEL totalizou R$ 306.617,11
(trezentos e seis mil seiscentos e dezessete reais € onze centavos), representando um crescimento
mensal de 1,17% e acumulado de 10,63% no ano. Sobre a rentabilidade da carteira, ela atingiu
1,17% no més, superando a meta atuarial de 0,88%, gerando um desempenho positivo de 0,29
p.p. acima da meta. Esse resultado foi devido principalmente pela aplicagdo em fundo de renda
fixa — CAIXA BRASIL IRF-M 1 TP FI RF, que apresentou retorno de 1,03% no més e 8,84% no
ano. Na gestdo de riscos, o instituto manteve baixa exposic¢éo, com indicadores como o Gap VaR
(1,252) e a volatilidade (0,09%) dentro de niveis seguros e compativeis com o perfil de
investimento. A carteira de investimentos do IPSEL ficou totalmente aplicada em renda fixa,
conforme analise de todos os membros e com seus recursos em titulos publicos federais, o que
garante uma seguranga e facilidade de resgate que acontece todos meses devido a necessidade de
pagamento dos beneficios. E mantido o perfil conservador do Instituto ¢ segue as regras da
Resolugdo CMN n°® 4.963/2021 e da Politica de Investimentos de 2025. Com isso, pode-se dizer
que os investimentos do [IPSEL em setembro de 2025 tiveram um bom resultado. Diante disso
todos decidiram manter a mesma estratégia de investimentos para o proximo més.

Foi feita a andlise econdmica publicada no tltimo dia nove de outubro, todos avaliaram o que foi
publicado do IPCA, indice que mede a inflagdo. Notou-se que ele subiu 0,48% em setembro,

depois de cair 0,11% em agosto. No ano, a inflacdo acumula 3,64% e nos Gltimos 12 meses

chega a 5,17%, acima do esperado. Os pregos de moradia subiram bastante, em especialmente a |

energia elétrica residencial (10,31%). Ja os alimentos e as bebidas cairam suavemente, com
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queda em tomate e cebola, mas alta em frutas e 6leo de soja. Roupas, pacotes de viagem e
atividades culturais também ficaram mais caros, assim como planos de saide. O setor de
transportes ficou quase estavel, com alta em combustiveis compensada por queda em passagens
aéreas e seguro de veiculos. Entre os produtos pesquisados, trés grupos tiveram queda: artigos de
residéncia, alimentagdo e bebidas, e comunica¢do. O resultado mostra que alguns itens
pressionam a inflagio, enquanto outros aliviaram o impacto nos pregos. O mercado projeta que a
inflagdo termine 2025 em torno de 4,8%.

Em setembro de 2025, a economia do Brasil mostrou sinais de desaceleragéo, com queda de
0,5% na atividade e inflagdo de 5,17% em 12 meses, enquanto a taxa Selic se manteve em 15%
ao ano. Mesmo com um cenario fiscal dificil, foi notado que o mercado teve bom desempenho e
os investimentos do IPSEL alcancaram rentabilidade acima da meta atuarial de 0,94%, com
destaque para o CDI (1,22%), IRF-M (1,26%), IRF-M 1+ (1,29%), Ibovespa (3,40%) e Global
BDRX (3,96%). Os riscos de mercado e de crédito continuam sendo monitorados, mas estdo sob
controle.

Por fim, foi apresentado na reunido informacdes sobre a folha de pagamento de aposentados e
dos pensionistas, destacando o aumento das despesas com inativos e a redugiio das arrecadacdes
provenientes da Prefeitura, Educagdo, Assisténcia Social, Saiide e Cidmara e as receitas de
contribui¢des do Instituto.

Tendo abordado os assuntos previstos e sem mais nenhuma situagfo a tratar pelos presentes, a

presidente Stephany Saturno Clemente, agradeceu a presenga e encerrou a reunifio. A ata foi

WfA por nﬂ)\,‘vcmccx, ;\M)@(U\m @@’W\Q}f) Bianca Cristina Gomes,
: =77
. /7%&&_4\2%‘: Ao 5 /%(Z__w_ Denis Alexandre Ferreira da Silva e

tephany Saturno Clemente.

Os anexos pertencentes da ata sdo:

Relatorio analitico de Investimento — setembro — 2025;

Panorama Econémico — outubro — 2025;

Slides da apresentagio — setembro — 2025
L
L
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IPSEL Distribuicéo - Setembro/2025

CLASSE PERCENTUAL VALOR LEG.
Renda Fixa 100,00% R$ 108.282,64 [

100,00% R$ 108.282,64 -

ENQUADRAMENTO PERCENTUAL VALOR LEG.
L 100,00% R$ 108.282,64 |

100,00% R$ 108.282,64
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IPSEL

BENCHMARK
IRF-M 1

PERCENTUAL
100,00%

100,00%

VALOR LEG.

R$ 108.282,64
R$ 108.282,64

Distribuicao - Setembro/2025
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IPSEL

RENDA FIXA

Titulos Tesouro Nacional - SELIC- 7,1 "a"

—PFl Renda Fixa Referenciado 100% titulos TN - 7, | "b"
Fl em indices de Renda Fixa 100% titulos TN - 7, I "¢
Operagdes Compromissadas - 7, Il
Fl Renda Fixa - 7, Ill "a"

FI de indices Renda Fixa - 7, lll "b"

Ativos Bancarios - 7, IV

FI Direitos Creditdrios (FIDC) - sénior- 7, V "a"
Fl Renda Fixa "Crédito Privado" - 7, V "b"

Fl Debéntures - 7, V "¢"

Total Renda Fixa

RENDA VARIAVEL

Fl Acbes - 8, |
Fl de indices Acdes - 8, Il
Total Renda Varidvel

INVESTIMENTOS NO EXTERIOR

FI Renda Fixa - Divida Externa - 9, |
FI Investimento no Exterior - 9, Il
FI Acoes - BDR Nivel 1 -9, Il|

Total Investimentos no Exterior

RESOLUCAO(%)

100%
100%
100%
5%
60%
60%
20%
5%
5%
5%

RESOLUCAO(%)

30%
30%

RESOLUCAO(%)

10%
10%
10%

CARTEIRA (R%)

R$ 0,00
R$ 108.282,64
R$ 0,00
R$ 0,00
R$ 0,00
R$ 0,00
R$ 0,00
R$ 0,00
R$ 0,00
R$ 0,00
R$ 108.282,64

CARTEIRA (R$)

R$ 0,00
R$ 0,00
R$ 0,00

CARTEIRA (R3%$)

R$ 0,00
R$ 0,00
R$ 0,00
R$ 0,00

v

Enguadramentos 4.963 - Setembro/2025

(%)

0.00%
100.00%
0.00%
0.00%
0.00%
0.00%
0.00%
0.00%
0.00%
0.00%
100,00%

(%)
0.00%

0.00%
0,00%

(%)
0.00%
0.00%
0.00%
0,00%

POLITICA DE INVESTIMENTO

Inferior(%) Alvo(%) Superior(%)
Inferior{%) Alvo(%) Superior(%)
Inferior(%) Alvo(%) Superior(%)
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IPSEL

PERIODO

SALDO ANTERIOR

SALDO FINAL

META
IPCA + 4.95% a.a.

RENT.(RS)

Metas - Setembro/2025

RENT.(%)

GAP

Janeiro
Fevereiro
Margo
Abril
Maio
Junho
Julho
Agosto
Setembro
Total

R$ 165.514,35
R$ 201.995,67
R$ 174.701,74
R$ 203.556,63
R$ 312.965,35
R$ 169.753,88
R$ 305.750,45
R$ 175.253,82
R$ 209.440,60
R$ 209.440,60

R$ 201.995,67
R$ 174.701,74
R$ 203.556,63
R$ 312.965,35
R$ 169.753,88
R$ 305.750,45
R$ 175.253,82
R$ 209.440,60
R$ 306.617,11
R$ 306.617,11

0.56%
1,71%
0,96%
0,83%
0.66%
0,64%
0,66%
0,29%
0,88%
7,47%
IPCA' + 4.86% a.a.

R$ 1.896,07
R$ 1.874,50
R$ 1.438,40
R$ 2.079,97
R$ 1.624,72
R$ 1.827,72
R$ 2.027,56
R$ 2.259,46
R$ 2.036,30
R$ 17.064,70

1,25%
1,00%
0,97%
1,25%
1,06%
1,04%
1,21%
1,22%
1,17%
10,63%

0,69p.p.
-0,72p.p.
0.01p.p.
0,41p.p.
0,40p.p.
0,39p.p.
0,54p.p.
0,93p.p.
0,29p.p.
3,16p.p.

Janeiro
Fevereiro
Margo
Abril

Maio
Junho
Julho
Agosto
Setembro
Outubro

R$ 205.420,65
R$ 167.742,29
R$ 167.218,20
R$ 170.759,98
R$ 186.157,65
R$ 195.337,20
R$ 179.289,59
R$ 156.903,71
R$ 160.014,23
R$ 344.558,55

R$% 167.742,29
R$ 167.218,20
R$ 170.759,98
R$ 186.157,65
R$ 195.337,20
R$ 179.289,59
R$ 156.903,71
R$ 160.014,23
R$ 344.558,55
R$ 179.639,53

0,82%
1,23%
0,56%
0,78%
0,86%
0,61%
0,78%
0,38%
0,84%
0,96%

R$ 1.119,14
R$ 1.073,04
R$ 1.090,84

R$ 789,61
R$ 1.012,99
R$ 1.152,59
R$ 1.243,66
R$ 1.237,01
R$ 1.121,77
R$ 1.172,69

0,91%
0,74%
0,80%
0,58%
0,76%
0,61%
0,93%
0.75%
0,81%
0,83%

0,10p.p.
-0,48p.p.
0,24p.p.
-0,19p.p.
-0,10p.p.
0,00p.p.
0,15p.p.
0,37p.p.
-0,03p.p.
-0,13p.p.
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IPSEL

Junho
Julho
Agosto
Setembro
Outubro
Novembro

Dezembro
Total

Janeiro
Fevereiro
Marco
Abril

Maio
Junho
Julho
Agosto
Setembro
Outubro
Novembro
Dezembro
Total

R$ 5.157.742,25
R$ 4.797.398,95
R$ 3.855.655,69
R$ 3.423.758,70
R$ 2.954.204,24
R$ 2.504.052,63
R$ 2.336.765,37
R$ 2.336.765,37

R$ 10.413.771,12
R$ 9.645.941,82
R$ 9.352.823,14
R$ 9.139.019,62
R$ 9.047.329,95
R$ 8.845.361,79
R$ 8.577.856,80
R$ 8.236.357,32
R$ 7.952.033,71
R$ 7.622.785,82
R$ 7.277.661,79
R$ 7.125.031,08
R$ 7.125.031,08

R$ 4.797.398,95
R$ 3.855.655,69
RS 3.423.758,70
R$ 2.954.204,24
R$ 2.504.052,63
R$ 2.336.765,37
R$ 2.197.897,77
R$ 2.197.887,77

R$ 9.645.941,82
R$ 9.352.823,14
R$ 9.139.019,62
R$ 9.047.329,95
R$ 8.845.361,79
R$ 8.577.856,80
R$ 8.236.357,32
R$ 7.952.033,71
R$ 7.622.785,82
R$ 7.277.661,79
R$ 7.125.031,08
R$ 7.080.418,81
R$ 7.080.418,81

1,08%
-0,27%
0,05%
0,12%
1,00%
0,82%
1,03%
11,12%
IPCA + 5.16% a.a.
0,67%
1,28%
1.35%
0,73%
1,25%
0,95%
1,38%
1,29%
1,58%
1,67%
1,37%
1,15%
15,74%

R$ 12.162,99
R$ 20.920,96
R$ 21.666,54
R$ 19.431,05
R$ 30.773,84
R$ 18.343,87
R$ 23.978,18

R$ -72.959,93
R$ -108.415,53

R$ 63.476,51

R$ 73.778,58
R$ 113.830,47
R$ -14.498,70
R$ -23.627,49
R$ -10.750,93
R$ -41.003,89
R$ -35.420,58
R$ 82.672,91
R$ 63.128,32
R$ 90.209,74

R$ 428.318,80

Metas - Setembro/2025

0,28%
0,62%
0,52%
0,67%
1,13%
0,88%
1,15%
10,07%

-0,72%
-1,15%
0,71%
0,82%
1,27%
-0,15%
-0,33%
-0,10%
-0.57%
-0,49%
1,13%
0,92%
1,32%

-0,80p.p.
0,89p.p.
0,47p.p.
0,55p.p.
0,13p.p.
0,06p.p.
0,12p.p.

-1,05p.p.

-1,39p.p.
-2,43p.p.
-0,64p.p.

0,09p.p.
0,02p.p.
-1,10p.p.
-1,71p.p.
-1,39p.p.
-2,15p.p.
-2,16p.p.
-0,24p.p.
-0,23p.p.
-14,42p.p.

unoapp.com.br
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IPSEL
TiTULO VENC. COMPRA QTD. iy MARCACAO VALOR COMPRA VALOR ATUAL RETORNO
COMPRA ATUAL
Total Publicos R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 ( 0,00% )
R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 ( 0,00% )

Total Privados
Total Global

R$ 0,00 ( NaN% )
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A economia brasileira mostrou perda de folego no terceiro trimestre, com
enfraquecimento da atividade, inflacdo em alta e Selic mantida em 15%. No
exterior, os Estados Unidos apresentam sinais de desaceleracdo, com mercado
de trabalho mais fraco e inicio do ciclo de cortes de juros. A zona do euro
mantém ritmo moderado de crescimento e inflacdo proxima da meta, enquanto
a China mostra leve recuperacdo da atividade e estabilidade na taxa de juros.

A economia brasileira apresentou sinais de retracdo da atividade no inicio
do terceiro trimestre. O Indice de Atividade Econdmica do Banco Central
(IBC-Br), considerado uma prévia do PIB, caiu 0,5% em julho, terceiro recuo
consecutivo, apos variacdes negativas em junho (-0,2%) e maio (-0,1%). O
resultado evidencia perda de folego da economia, com desaceleragdo
disseminada entre agropecuaria (-0,8%), indUstria (-1,1%) e servicos (-0,2%).
O indicador acumula alta de 2,9% no ano e de 3,5% em 12 meses.

Outros indicadores reforcam esse quadro de enfraquecimento da atividade,
como o PMI Composto, que recuou para 46,0 pontos em setembro, ante
48,8 no més anterior, permanecendo em zona de contracdo. O setor de
servicos caiu de 49,3 para 46,3 pontos, enquanto a industria passou de 47,7
para 46,5 pontos, o menor nivel desde 2023. A queda reflete a
desaceleracdo da demanda doméstica e externa, a reducdo das
encomendas e o alto custo do crédito, fatores que tém limitado o
crescimento. Apesar disso, houve alivio nos custos de insumos, o que
permitiu ajustes pontuais nos precos e sustentou certa melhora nas

expectativas empresariais para os proximos meses.
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No que se refere ao quadro fiscal, o setor publico consolidado registrou
déficit primario de R$ 17,3 bilhdes em agosto, inferior as proje¢des de
mercado (déficit de R$ 21,0 bilndes). O resultado reflete déficit de R$ 15,9
bilhdes no governo central, R$ 1,3 bilhdo nos estados e municipios e R$ 6
milhdes nas estatais federais. A Divida Bruta do Governo Geral (DBGG)
manteve-se em 77,5% do PIB, enquanto a Divida Liquida do Setor Publico
(DLSP) subiu levemente para 64,2% do PIB, influenciada, entre outros

fatores, pelos juros nominais apropriados.

Em contrapartida, o mercado de trabatho manteve desempenho favoravel.
A taxa de desocupacdo ficou em 5,6% no trimestre encerrado em agosto,
repetindo a minima histérica da série iniciada em 2012. O numero de
desocupados caiu para 6,1 milhdes, enquanto a populagdo ocupada atingiu
102,4 milhdes de pessoas, novo recorde. O aumento do emprego formal foi
destaque, totalizando 39,1 milhdes de trabalhadores com carteira assinada,
alta de 3,3% frente ao mesmo trimestre do ano anterior. A informalidade
subiu marginalmente para 38%, enquanto o rendimento medio real chegou

a R$ 3.488, mantendo-se estavel em relacdo ao trimestre anterior.

A confianca do consumidor também mostrou melhora em setembro, com o
indice do FGV IBRE subindo 1,3 ponto, para 87,5, o maior nivel desde
dezembro de 2024. O avanco foi sustentado pelo [ndice de Expectativas,
impulsionado pelas perspectivas menos pessimistas quanto a situacdo
econdmica futura e a situagdo financeira das familias, sinalizando retomada

gradual do otimismo.

No campo inflacionario, o IPCA avancou 0,48% em setembro, apds recuo de
0,11% em agosto, acumulando alta de 5,17% em 12 meses. O resultado veio
ligeiramente acima das proje¢des de mercado e foi influenciado pelo grupo
Habitacdo (2,97%), em razdo da alta de 10,31% na energia elétrica
residencial, que exerceu o maior impacto individual no indice (0,41 p.p.). Em
contrapartida, Alimentacdo e Bebidas (-0,26%) registrou a quarta queda
consecutiva. Também contribufram para a alta do indicador os grupos
Vestuario (0,63%) e Despesas Pessoais (0,51%). Ja Transportes apresentou
estabilidade (0,01%), com altas nos combustiveis sendo compensadas pelas

quedas nas passagens aéreas e no seguro de veiculos.
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Diante desse contexto, o Copom decidiu manter a Selic em 15,00% ao ano,
reforcando o tom cauteloso e vigilante da politica monetaria. A ata da
reunido destacou o ambiente externo incerto, a moderacdo da atividade
doméstica e a persisténcia de nulcleos de inflacdo acima da meta,
ressaltando que a taxa basica devera permanecer em nivel contracionista

enguanto for necessario.

Apesar do ambiente de incerteza, o fluxo de capitais permanece robusto.
O Investimento Direto no Pais (IDP) somou US$ 7,9 bilhdes em agosto e
US$ 69,0 bilhdes em 12 meses (3,2% do PIB), proximo da projecdo do
Banco Central para o ano. O resultado evidencia a resiliéncia do
investimento estrangeiro, sustentada por fatores como o diferencial

elevado de juros e o contexto de incertezas globais.

A economia norte-americana apresentou ritmo de expansao no segundo
trimestre de 2025, com o PIB crescendo 3,8% em termos anualizados,
acima das projecdes. O resultado foi sustentado pelo consumo das
familias e pela reducdo das importacdes, mas os indicadores de
atividade apontam moderacdo no terceiro trimestre. O PMI de servicos
recuou para 54,2 pontos e o industrial para 52,0, ambos ainda em
territério de expansdo, indicando perda de tracdo, mas manutencao do

crescimento.

Nesse contexto, 0 més de setembro foi marcado pelo segundo corte da
taxa basica de juros nos Estados Unidos, de 0,25 p.p., para o intervalo de
4,00% a 4,25% ao ano, dando sequéncia ao ciclo de flexibilizacdo iniciado
em julho. A decisdo, que ndo foi unanime, sinalizou o inicio de um ciclo
gradual de cortes, em meio @ moderacdo do mercado de trabalho e a
inflagdo ainda acima da meta de 2%. Em coletiva, o presidente do Fed,
Jerome Powell, destacou a mudanca no balanco de riscos, com maior

preocupacdo em relacdo ao desemprego, justificando o ajuste.
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O comportamento do mercado de trabalho reforcou esse diagnostico. O
relatorio JOLTS mostrou que o nuimero de desempregados ja supera o
de vagas disponiveis, evidenciando arrefecimento gradual das condi¢bes
do mercado. Em agosto, o numero de vagas abertas ficou em 7,2
milhdes, levemente acima da leitura anterior, enquanto o relatorio
payroll apontou criacdo liquida de apenas 22 mil vagas fora do setor
agricola, bem abaixo das expectativas, confirmando a desaceleragdo do

mercado de trabalho.

Entre os indicadores de atividade, o PMI de servicos recuou para 54,2
pontos em setembro, ante 54,5 em agosto, enquanto o PMI industrial
caiu de 53,0 para 52,0 pontos, refletindo moderacdo no ritmo de
expansdo. A desacelerac¢do foi influenciada pela queda de novos pedidos
e pelo acimulo de estoques, especialmente de bens acabados. Ainda
assim, os indices permanecem acima da linha de 50 pontos, indicando
expansao moderada da economia. O PMI Composto, de 53,9 pontos,
abaixo dos 54,6 de agosto, confirma a perda de tracdo no terceiro

trimestre, mas mantém o cendrio de crescimento consistente.

Na zona do euro, os indicadores mostraram ritmo desigual de
recuperacdo. A inflacdo acelerou levemente para 2,2%, ante 2,0% no més
anterior, enquanto a taxa de desemprego subiu de 6,2% para 6,3%. Os
PMIs refletiram essa heterogeneidade: o setor de servicos avangou de

50,5 para 51,3 pontos, mantendo-se em expansado, enquanto o industrial

recuou de 50,7 para 49,8 pontos, retornando a zona de contracdo.

Diante desse cenario, o Banco Central Europeu manteve a taxa béasica de

juros em 2,0% ao ano, adotando postura cautelosa frente a fragilidade

da recuperacdo e as incertezas do comércio internacional.

‘ Na China, os indicadores de setembro apontaram leve recuperacao da
atividade, em meio a manutencdo das politicas de estimulo. O PMI
Composto avancou de 50,5 para 50,6 pontos, sugerindo estabilidade no
ritmo de crescimento. O setor industrial subiu de 49,4 para 49,8 pontos,
ainda em territorio contracionista, enquanto o setor de servigos recuou
de 50,3 para 50,0 pontos, refletindo perda de félego na demanda

interna.
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O Banco Popular da China manteve a taxa basica de juros em 3,0% a.a.
pelo quinto més consecutivo, aguardando os efeitos das medidas de

estimulo j& adotadas sobre a produc¢do e o consumo.

No campo geopolitico, o més de setembro foi marcado por avangos
regionais e tensdes globais. Destacou-se a assinatura do Acordo de Livre
Comércio entre o Mercosul e a EFTA (Islandia, Liechtenstein, Noruega e
Sufca), no Rio de Janeiro, que prevé a reducdo gradual de tarifas e
ampliacdo do acesso a mercados, fortalecendo a integracdo comercial
do bloco sul-americano e sua posi¢cdo em futuras negociagdes com a
Unido Europeia. Em contrapartida, os Estados Unidos solicitaram ao G7
a imposicdo de tarifas sobre o petréleo russo vendido a China e a india,
ampliando a pressdo econdmica sobre Moscou e elevando a tensdo nas
cadeias globais de energia. A medida integra a estratégia do governo
Trump de aumentar o custo das exportacdes russas e conter a influéncia
geopolitica de seus parceiros, reforcando o ambiente de fragmentacdo

comercial e disputa entre as maiores economias do mundo.
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CDI  Global Ibovespa IDkA IMA  IMA-B IMA-B5IMA-B5+ IRF-M IRF-M 1 IRF-M 1+ S&P 500

BDRX IPCA2 Geral ex-
Anos C
Investimentos Meta Atuarial

Fonte: Quantum Axis. Elaboracdo: LEMA

O més de setembro apresentou desempenho amplamente positivo entre os principais
indices de mercado, em meio ao aumento do apetite por risco e a expectativa de
estabilidade monetaria. Apesar do bom desempenho geral, parte dos ativos de renda
fixa apresentou rentabilidade abaixo da meta atuarial de 0,94%, refletindo o
comportamento mais contido dos titulos indexados a inflagdo e o leve fechamento da

curva de juros.

O Global BDRX (3,96%) e o S&P 500 (3,53%) foram os destaques do més, acompanhando
a valorizacdo das bolsas globais diante da continuidade do ciclo de cortes de juros nos
Estados Unidos. No cenario doméstico, o Ibovespa também registrou forte alta de
3,40%, impulsionado pelos resultados positivos de empresas dos setores financeiro e de

commodities, além da entrada liquida de capital estrangeiro.

Na renda fixa, os indices prefixados IRF-M 1+ (1,29%) e IRF-M (1,26%) superaram a meta,
beneficiados pelo fechamento da curva nos vértices intermediarios e longos. Ja entre os
indexados a inflacdo, o IMA-B 5 (0,66%), o IMA-B (0,54%) e o IMA-B 5+ (0,44%) ficaram
abaixo da meta atuarial, refletindo a menor marcacdo a mercado dos papéis de duration

mais longa.

Os ativos mais conservadores, como CDI (1,22%) e IRF-M 1 (1,20%), mantiveram
trajetoria consistente, reforcando sua atratividade em um ambiente de juros reais

elevados e volatilidade moderada nos mercados globais.
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Fonte: Comdinheiro. Elaboracdo: LEMA

Em setembro, a inflacdo seguiu acima da meta e as expectativas permanecem
desancoradas, o gue limita o espag¢o para um alivio mais consistente nos prémios de
risco. Assim, a parte curta da curva permaneceu estavel, ancorada pela expectativa
de manutencdo da Selic em patamar elevado, reforcando o carater ainda restritivo

da politica monetaria.

Por outro lado, nos vértices longos a curva apresentou fechamento em relacdo a
agosto, especialmente entre os vencimentos a partir de 2031, indicando um
movimento de leve reprecificagao diante da percep¢do de melhora nas expectativas

de juros a medio e longo prazo.

Dessa forma, apesar das incertezas inerentes ao quadro fiscal, especialmente com a
aproximacdo das elei¢des presidenciais, o que tende a aumentar a volatilidade em
vértices mais longos da curva, pode-se inferir que a manutencdo da postura
cautelosa do Banco Central quanto a conducao da politica monetaria, que enfatizou
na ata da ultima reunido que “os passos futuros da politica monetaria poderdo ser
ajustados e que ndo hesitara em retomar o ciclo de ajuste caso julgue apropriado”,

gerou efeitos positivos de confianca do mercado quanto a estabilidade econdmica.
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Dessa forma, apesar do desempenho relativamente positivo dos ativos no més de
setembro, o cenario econdmico permanece permeado de incertezas, especialmente
relacionadas as pressées inflacionarias e a fragilidade do quadro fiscal. Esse
ambiente reforca a oportunidade de manter estratégias conservadoras, que se
beneficiam do elevado nivel de juros, reduzem a volatilidade da carteira e
proporcionam desempenho aderente 3 meta atuarial, especialmente por meio da
alocagdo em fundos referenciados ao CDI e titulos publicos e privados adquiridos

diretamente e marcados na curva

RESUMO - EXPECTATIVAS DE MERCADO
PARA 2025, 2026 E 2027

BRASIL 2025 2026 2027
PIB (% de crescimento real) 2,16 1,80 1,83

IPCA (em %) 4,72 4,28 3,90
IGP-M (em %) 0,95 4,20 4,00
Taxa de CAmbio final (R$/US$) 5,45 5,50 5,51

Taxa Selic (final do ano - em %) 15,00 12,25 10,50
Taxa de Juros Real (deflacionado IPCA - em %) 9,81 7,63 6,35

Fonte: Focus (10/10/2025)
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AVISO LEGAL

Esse relatorio tem como objetivo Unico fornecer informag¢des macroecondmicas, e ndo constitui e
tampouco deve ser interpretado como sendo uma oferta de compra ou venda ou como uma solicitacdo
de uma oferta de compra ou venda de qualquer instrumento financeiro, ou de participacdo em uma
determinada estratégia de negdcios em qualquer jurisdicdo.

As informacgbes contidas nesse relatério foram obtidas de fontes publicas ou privadas nao sigilosas.

A LEMA Economia & Finangas (“LEMA") ndo da nenhuma seguranca ou garantia, seja de forma expressa
ou implicita, sobre a integridade, confiabilidade ou exatiddo dessas informacdes.

Esse relatério também ndo tem a intencdo de ser uma relacdo completa ou resumida dos mercados ou
desdobramentos nele abordados.

As opiniGes, estimativas e projecdes expressas nesse relatorio refletem a opinido atual do responséavel
pelo conteldo desse relatorio na data de sua divulgacdo e estdo, portanto, sujeitas a alteracdes sem
aviso previo.

A LEMA nao tem obrigacdo de atualizar, modificar ou alterar esse relatério e, tampouco, de informar ao
leitor.
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A LEMA néao se responsabiliza, e tampouco se responsabilizara por quaisquer decisdes, de investimento
ou de outra forma, que forem tomadas com base nos dados aqui divulgados.

Informacdes adicionais sobre as informagfes contidas nesse relatério se encontram disponiveis
mediante solicitacdo por meio dos canais de comunicacgdo estabelecidos pela LEMA.

Esse relatdrio ndo pode ser reproduzido ou redistribuido para qualquer outra pessoa, no todo ou em
parte, qualquer que seja o proposito, sem o prévio consentimento por escrito da LEMA.

LEMA




wodyoopno@opale|jasd: :jlew-3
TqA05 o0 opalejjosdr mmm :911S /6TGE-ELLE (£8) 121
000-S8ESS :dID —3d/opale] — Gt “ollauer ap 5T :eny

TASJI — SOJUIWIISIAU] 9P IO
BLIBUIPIQ OBIUNY €7




LY'VE6 VTE'S SY

06'S00'96€'T $Y

ET'6VLIPL'ET SY

Tvi0lL

GL'£8/°GS9 $Y TY'SLTE9T $Y SL'OLY'TLS'T SN QUdINHLAS
¥9'L97'619 $Y 7060’ T9T S ST'6EE¥SS'T SN 01S09v
TO'TTT'GES $Y 88'876'SST $Y 06'G8L'TSS'T S OHNr
LT'6SL°6LS $Y 88'876'SST $Y vT'v6L LES'T SY OHNNT
€8750°9€9 $Y 9S‘T8T ¥9T SY 6v'V0Z TES'T SY OIviN
T1'v¥6'€S9 SY 6586T'ZST SY GT'STL'E99'T SN THav
OL'EEL’T6S SY T9'690'8¥T SY LS'TESYIST Y OJHVIN
1S'00€'8LY SY L6'9E9LPT SY 68'86€°0TY'T SH o} |EREFEE |
¥L'99L°ELY SY L69E9°LYT SY 68'86€°0T1'T SY OYI3INVT
S3140dV SVLSINOISN3d SOQVLN3ISOdV SIN

VONCS YESON OAD OSSON

oaiarvi

i3nad

Ramw
P
T ¥
I
3

SBISIUOISUD J d sopejudsody
ST0T - oyudweseq ap eyoq




6TOSHTOE0 SM | LE6E6'TS8  SW | 96°0TOFIST  SHM | 80°CTIS'SOT SV | 19°059'68  SH T¥101
ONVTIVS -f1

O¥gINIZIA

O¥EINIAON

o¥gNIno

£8'786'289 SU | SHELS16 $¥ | 0£77T$°60T SY | 81'TST'IT SY | 1€'6590 sy ONEINILIS
81°CS1°689 $¥ | Tr'o00 76 S¥ | 01°976°60T S¥ | T9'1£0°0T SY | 1€'659°9 5y 01509¥
£9'60€ €69 99 | $8'6££°€6 $¥ | £5'88T°60¢ S¥ | T9°1€0°0T SY | 1€'659°9 sy OH1W
SSLTEL69 S8 | L9997 €6 $¥ | S19TSTIL S¥ | €r'8PT'8I S | 1€'659°9 $¥ OHNAS
06'+98°10L $¥ | 65°050°+6 S¥ | $6'6£9°11C SY | £L87019°LT S | §9°T09°0 S¥ OT¥IX
§STESH TSL SY | 117158°¢€6 S | TFTU6'TIT S¥ | L8019°LT S4 | 897099 $Y gty
$#'8T6°60L A | TL060°L6 $d | SO'STITIT $Y | ST00591 S¥ | £97709°9 Y ODNVIX
96'798'F69 §Y | £6'6€9°96 $¥ | P€'85E01T S | SLFTIE9T SY | £9°T09°9 S¥ O¥ITMIALI
§TLFSS0L S | £9°0T8°L6 $¥ | 60'659°LTT SH | OF'ZIT'8I S8 | £97T09°9 Sy OMIINY(

OvAv2aal TINd S SYINA VIFILYD CEIAN

YOHO4 ¥S50N OAOD OSS0N

odaarvi

1A YHNALIASINA

S707 - SHQOVAVOAIIAV




T¥'S00° 7T $Y OpIP3) [BOSS3d - |BUOIIRd 0BINGLIIUOD
7S'€6S Sy Sddd O eJed SIAID SeISIUOISUSd SOp 0g3INgIIIu0)
v Iv8 IV SY Sddy © esed SIAID SOAleU| SOP 0B3INQLIIU0)
€ETV9'9 Sy OPIP) [BOSSAd - OAILY [IAID JOPIAISS Op 0ESINQIIIUOD
EV'LTE6TT Sy oedednp3 ap |edidiun|p OpuN4 - JOPIAISS Op 0B3INGIIIU0D
9L'61T'C Sy |ledidIUN|Al BJBWED - JOPIAISS Op 0B3INQLIIU0D
L0'780°L SY [e100S 0B3Y @p |eddiUNiA Opun4 - JOPIAISS Op 0B3INQLIIUO)
€9°0¥8'69 SY opnes ap |edidiuni opun4 - JOPIAISS Op 0B3INQLIIUOD
6¥'729°0¢ SY |edidiUN|A BINYIBAUd - JOPIAISS Op 0BdINqLIIU0D
SI03INAIMLNOD 3d VLIFDIY

YOEOS YESON OAOd OSEON

odirvi ?«m

j1a veniiad 5

SIQIINLIJUO ) AP SBIINY




70T SY S0IN[ @ se1N|A - |rUCIRd 0B3INQIIIUOD
0v'SS9°8SY SY oedeanp3 ap |edidiunip Opund - [eUOJ1Bd 0B3INGLIIUOT
GS'6EV'Y SY [edidiuniy eJewe) - [euoiied oedinguiuo)
TT'89T VT SH |e120S 0BdY 9p |ed|dIUN|Al Opund - [BUOJIRd OBSINGIIUOD
L9'TRI'6ET Sy apnes ap |edidiunjA Opun4 - [euoJied 0e3inglJauo)
96'8¥7C'T9 SH [edDiun|A BIN1ISJ2Ud - |EUOCJIEd OBIINGIIIUOD)
o Sy S0JN[ @ SeYN|Al - JOPIAISS 0B3INGLIIUOD)
00712 SY SddY - SE11929Y Ssed1nQ
2207V E 0 SY |edioulld - BIDUQPIARIH 9P SaWIZay SO 941Ua sedisdueuld sagdesuadwo)
0€'9€0'¢ Sy SddY Op S0SINdaY Sop oedesaunwiay
S303INGIYLNOD 3d VLIFDIY

YOHOJ ¥SSON OADd OSSON

0airvi

Ja wEniLtAdand

S9QIINJLIJUO) AP SBIIINY




