INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE LAJIEDO
CNPJ: 06.303.296/0001-04

Ata da 25" Reunido Ordinaria do Comité de Investimentos 2025
Ao 16° (décimo sexto) dia do més de dezembro de 2025, as 9h30, realizou-se a 25" reunido

ordinaria do Comité de Investimentos do IPSEL — CI/IPSEL, de forma presencial. Participaram 1
da reunifio os membros do Comité de Investimentos Stephany Saturno Clemente, Bianca Cristina
Gomes e Denis Alexandre Ferreira da Silva, nomeados pela Portaria n°® 832/2025. Com todos os
presentes reunidos, a reunido foi iniciada com a leitura da ata anterior, a qual foi aprovada por
unanimidade.

Na sequéncia, foi apresentada e analisada a carteira de investimentos do IPSEL, referente a
competéncia de novembro de 2025, conforme Relatorio Geral de Investimentos. Verificou-se
que o patrimdnio total do Instituto, ao final do periodo, somou R$ 167.433.41, sendo RS
110.769,26 aplicados em investimentos e R$ 56.664,15 mantidos em disponibilidade financeira.
No que se refere a rentabilidade, o relatério demonstrou retorno de 0,58% no més, superando a
meta atuarial mensal, que foi de 0,48%, resultando em gap positivo de 0,48 ponto percentual. No
acumulado do exercicio de 2025, a rentabilidade alcangou 8,63%, frente a meta acumulada de
13,22%, com gap positivo acumulado de 4,59 pontos percentuais.

Quanto ao risco da carteira, observou-se que o VaR manteve-se em nivel reduzido de 0,09%.
Registrou-se, ainda, que todos os investimentos apresentaram liquidez de até 30 dias e que a
carteira permaneceu totalmente alocada em renda fixa, correspondente a 100% dos
investimentos, concentrada em fundo referenciado em titulos piblicos federais, enquadrado no
art. 7°, inciso I, alinea “b”, da Resolugio CMN n°® 4.963/2021, em plena conformidade com a
Politica de Investimentos vigente. Apos as analises e debates feitas no relatério apresentado, o
Comité de Investimentos decidiu manter a mesma estratégia de investimentos adotada, por
considera-la adequada ao pertil do Instituto e as diretrizes da Politica de Investimentos.

Em seguida, foi apresentado o Panorama Econdmico referente a dezembro de 2025, sendo
analisados os cenarios da economia nacional e internacional. No dmbito nacional, observou-se
retomada moderada do setor de servigos, enquanto a inddstria permaneceu em contragdo. O
crescimento econdmico mostrou-se limitado, com avango marginal do PIB, apesar da resiliéncia ‘
do mercado de trabalho, que segue sustentando a renda das familias e o consumo. A inflagéo

apresentou leve aceleragdo no més, mantendo-se dentro da faixa de tolerdncia da meta, porém

acima do centro, o que levou o Copom a manter a taxa Selic em 15,00% ao ano, reforge

postura de cautela diante das incertezas fiscais e inflacionarias.

Tel: (87) 3773-3519/ Site: www.ipsellajedo.pe.gov.br
E-mail: ipsellajedo@outlook.com
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INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS SERVIDORES MUNICIPAIS DE LAJEDO

CNPJ: 06.303.296/0001-04

Ata da 25" Reunido Ordinaria do Comité de Investimentos 2025

No cenario internacional, registrou-se desaceleragio da atividade nos Estados Unidos,
desempenho misto na zona do euro, com servigos em expansdo e industria fragilizada, além de
perda de dinamismo da economia chinesa. O ambiente externo permanece influenciado por
incertezas econdmicas € geopoliticas, embora haja alguns sinais de melhora nas relacdes
comerciais. Diante desse contexto, destacou-se a adequago da adogdo de estratégias
conservadoras, especialmente em ativos de renda fixa, beneficiados pelo elevado patamar da taxa
de juros.

Para encerramento da reunido, foram apresentadas informagoes relativas a folha de pagamento
dos aposentados e pensionistas, referente ao més de novembro, bem como ao décimo terceiro
salario, além dos aportes destinados a cobertura da insuficiéncia financeira. Observou-se, no
periodo, redug@o no valor do aporte financeiro, em decorréncia da aplicacdo da nova aliquota
suplementar de 17% nas folhas dos orgios Prefeitura, Educagio, Assisténcia Social, Saide e
Cémara Municipal, bem como aumento nas arrecadagdes. Procedeu-se, ainda, a analise das
receitas arrecadadas no periodo de janeiro a novembro de 2025, com verificagdo dos valores
totais arrecadados nos referidos meses.

Nada mais havendo a tratar, a Presidente Stephany Saturno Clemente agradeceu a presenca de
todos e deu por encerrada a reunidio, sendo lavrada a presente ata, que, apos lida e aprovada, foi
assinada _ pelos membros do Comité de Investimentos:

Aupntol 8\}@5&?10\, 6@’1’,,7% Bianca Cristina Gomes,

Denis Alexandre Ferreira da Silva e

Stephany Saturno Clemente.

Ficam anexados a esta ata os seguintes documentos:
— Relatorio Analitico de Investimentos — Novembro/2025;
— Panorama Economico — Dezembro/2025;

— Slides da Apresentagéo.
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IPSEL ) Dashboard - Novembro/2025
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Patrimonio Rentabilidade

R$ 167.433,41 Més Acum. Més Més
1,06% 13,22% 0,58% 8,63% 0,48p.p.

VaR 1,252
0,09%

Evolucéao do Patrimonio
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IPSEL Distribuicao - Novembro/2025

CLASSE PERCENTUAL VALOR LEG.
Renda Fixa 100,00% R$ 110.769,26 (S

100;00% R$ 110.769,26

ENQUADRAMENTO PERCENTUAL VALOR LEG.
Z, p 100,00% R$ 110.769,26 |

100,00% R$ 110.769,26
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IPSEL

BENCHMARK
IRF-M 1

PERCENTUAL
100,00%

100,00%

VALOR LEG.

R$ 110.769,26 |
R$ 110.769,26

Distribuicdo - Novembro/2025
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IPSEL Enquadramentos 4.963 - Novembro/2025

POLITICA DE INVESTIMENTO

RENDA FIXA RESOLUCAO(%) CARTEIRA (R$) (%) 3 -
Inferior(%) Alvo(%) Superior(%)

Titulos Tesouro Nacional - SELIC - 7, | "a" 100% R$ 0,00 0.00% B = -

Fl Renda Fixa Referenciado 100% titulos TN - 7, | "b" 100% R$ 110.769,26  100.00% 8 : ¥

Fl em Indices de Renda Fixa 100% tftulos TN - 7, [ "c" 100% R$ 0,00 0.00% - v &

Operacdes Compromissadas - 7, Il 5% R$ 0,00 0.00% B - -

Fl Renda Fixa - 7, lll "a" 60% R$ 0,00 0.00% - - -

FI de indices Renda Fixa - 7, Ill "b" 60% R$ 0,00 0.00% " o =

Ativos Bancarios - 7, IV 20% R$ 0,00 0.00% . - -

Fl Direitos Creditérios (FIDC) - sénior - 7, V "a" 5% R$ 0,00 0.00% - “ -

Fi Renda Fixa "Crédito Privado" - 7, V "b" 5% R$ 0,00 0.00% b = -

Fl Debéntures - 7, V "c¢" 5% R$ 0,00 0.00% - - -

Total Renda Fixa R$ 110.769,26 100,00%

RENDA VARIAVEL RESOLUCAO(%) CARTEIRA (R$) (%) Inferior(%) Alvo(%)  Superior(%)

Fl Acoes - 8, | 30% R$ 0,00 0.00% - - -

Fl de indices Acdes - 8, Il 30% R$ 0,00 0.00% - - -

Total Renda Variavel R$ 0,00 0,00%

INVESTIMENTOS NO EXTERIOR RESOLUCAO(%) CARTEIRA (R%) (%) Inferior(%) Alvo(%) Superior(%)

Fl Renda Fixa - Divida Externa - 9, | 10% R¢$ 0,00 0.00% s C #

Fl Investimento no Exterior - 9, i 10% R$ 0,00 0.00% - B -

Fl Agbes - BDR Nivel 1-9, lll 10% R$ 0,00 0.00% 5 B =

Total Investimentos no Exterior R$ 0,00 0,00%

unoapp.com.br
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IPSEL

PERIODO

SALDO ANTERIOR

SALDO FINAL

META

RENT.(R$)

Metas - Novembro/2025

RENT.(%)

GAP

Janeiro
Fevereiro
Marco
Abril

Maio
Junho
Julha
Agosto
Setembro
Outubro
Novembro
Total

Janeiro
Fevereiro
Margo
Abril
Maio
Junho
Julho
Agosto

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$ 306.617,11
R$ 179.330,13
R$ 179.330,13

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$ 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$ 179.330,13
R$ 167.433,41
R$ 167.433,41

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

IPCA + 4.95% a.a.
0,56%
1,71%
0,96%
0,83%
0,66%
0,64%
0,66%
0,29%
0,88%
0,49%
0,58%
8,63%

IPCA + 4.86% a.a.
0,82%
1,23%
0,56%
0,78%
0,86%
0,61%
0,78%
0,38%

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$ 1.974,39
R$ 1.492,65
R$ 20.531,74

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

1,25%
1,00%
0.97%
1,25%
1,06%
1,04%
1,21%
1,22%
1,17%
1,.Z1%
1,06%
13,22%

0,91%
0,74%
0,80%
0,58%
0,76%
0,61%
0,93%
0,75%

0,69p.p.
-0,72p.p.
0,01lp.p.
0,41p.p.
0,40p.p.
0,39p.p.
0.54p.p.
0,93p.p.
0,29p.p.
0,78p.p.
0,48p.p.
4,59p.p.

0,10p.p.
-0,48p.p.
0,24p.p.
-0,19p.p.
-0,10p.p.
0,00p.p.
0,15p.p.
0.37p.p.

unoapp.com.br
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IPSEL

Abril

Maio
Junho
Julho
Agosto
Setembro
Outubro
Novembro
Dezembro
Total
2021

Janeiro

Fevereiro
Marco
Abril

Maio
Junho
Julho
Agosto
Setembro
Outubro
Novembro
Dezembro

R$ 5.819.670,41
R$ 5.075.933,33
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
R4 2.336.765,37

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$ 2.336.765,37

R$ 10.413.771,12

R$ 5.075.933,33
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$ 2.197.897,77

R$ 2.197.897,77

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

1,47%
0,88%
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%

R$ -5.902,17
R$ 55.132,26
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$ 428.318,80

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

Metas - Novembro/2025

-0,19%
1,05%
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%

-1,66p.p.
0,17p.p.
-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.

uncapp.com.br
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IPSEL

ATIVO

CAIXA BRASIL IRF-M 1+ TP Fl...

CAIXA BRASIL FI RF REF Dl...

CAIXA BRASIL GESTAD ESTRATEGICA FIC RF
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TP Fl...

CAIXA BRASIL IMA-B 5 TP Fl...

CAIXA BRASIL IMA-B TP FI RF

CAIXA BRASIL IDKA IPCA 2A TP...

CAIXA INSTITUCIONAL BDR...

CAIXA BRASIL TP FI RF LP

CAIXA EXPERT VINCI VALOR DIVIDENDOS RPPS...
CAIXA JUROSE...

CAIXA ALIANCA TP FI RF

CAIXA DIVIDENDOS Fl ACOES

CAIXA BOLSA AMERICANA...

|
:

CNP)

10.577.519/0001-90
03.737.206/0001-97
23.215.097/0001-55
10.740,670/0001-06
11.060.913/0001-10
10.740.658/0001-93
14.386.926/0001-71
17.502.937/0001-68
05.164.356/0001-84
15.154.441/0001-15
14,120,520/0001-42
05.164.358/0001-73
05.900.798/0001-41
30.036.235/0001-02

Meés (%)

0,81%

Ano (%)

10,65%

-

Rentabilidade dos ativos - Novembro/2025

RENTABILIDADE

12 meses (%)24 meses (%)

9,11%
9,34%
8,14%
10,94%
8,53%
0,63%
7,85%
9,48%
-11,66%

2,90%

20,05%

Inicio (%)
5,04%
12,73%
6,88%
40,43%
12,35%
-2,25%
10,86%
-6,96%
11,10%
-8,32%
1,57%
1,34%
-1.12%
12,24%

unoapp.com.br
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Ec’onémico

Dez/2025

Em novembro, o Brasil registrou servicos em expansao, indUstria ainda fraca, inflagdo
moderada e Selic mantida. Nos EUA, a atividade perdeu ritmo e o mercado de trabalho
desacelerou. A zona do euro avang¢ou nos servigos, enquanto a China mostrou perda de
félego. No campo geopolitico, os EUA ampliaram acordos na América Latina e retiraram
algumas tarifas sobre produtos brasileiros.

A economia brasileira apresentou desempenho desigual em novembro, em um
ambiente de juros elevados e restri¢cBes externas. O setor de servicos voltou a
expansdo, com o PMI avancando para 50,1 pontos, enquanto a industria
permaneceu em contragdo, apesar da melhora do PMI para 48,8 pontos. O avanco
do PMI Composto para 49,6 pontos sugere desaceleracdo do ritmo de retracdo,
mas ainda aponta para um cendrio de atividade enfraquecida. Em linha com esse
quadro, o PIB cresceu apenas 0,1% no terceiro trimestre, segundo o IBGE,
indicando estabilidade da atividade, com servios praticamente estagnados e
crescimento moderado da agropecuaria e da indUdstria.

Mesmo diante dessa moderacado no ritmo de crescimento, o mercado de trabalho
segue como um dos principais pontos de sustentacdo da atividade econémica. No
trimestre encerrado em outubro, a taxa de desocupacao recuou para 54%, o
menor nivel desde o inicio da série historica em 2012. A populacdo ocupada
alcancou novo recorde, somando 102,6 milhdes de pessoas, enquanto o nimero
de trabalhadores com carteira assinada cresceu para 39,2 milhdes. No que tange a
remuneracao, a massa de rendimento medio real totalizou R$ 357,3 bilhdes, alta
de 5% no ano. Apesar da politica monetaria restritiva e da desaceleracdo da
atividade, a resiliéncia do mercado de trabalho permanece sustentando a renda
das familias e corroborando para a manutenc¢ao do consumo.

Esse ambiente mais favoravel para as familias contribuiu para nova alta da
confianca do consumidor. O ICC avancou 1,3 ponto em novembro, para 89,8,
dando continuidade ao movimento de recuperacdo observado nos Ultimos meses.
A melhora foi disseminada entre as faixas de renda, abrangendo tanto a
percepcao sobre a situagdo atual quanto as expectativas futuras. Ainda assim, a
manutencdo da taxa de juros em patamar elevado aliada ao endividamento e
inadimpléncia das familias limita o avanco mais robusto da confianca.
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Em paralelo, o quadro fiscal manteve sinais de deterioracdo. Em outubro, a Divida
Bruta do Governo Geral avancou de 78,1% para 78,6% do PIB, maior patamar
desde 2021, influenciada sobretudo pela apropriacdo de juros nominais e pelo
crescimento mais lento da atividade. A Divida Liquida do Setor Publico também
subiu, atingindo 65,0% do PIB. Os dados reforcam o panorama de fragilidade fiscal
e reiteram a necessidade de atencdo sobre a trajetoria de sustentabilidade das

contas publicas.

A inflacd@o voltou a acelerar em novembro, com o IPCA registrando alta de 0,18%,
acima da variacdo de 0,09% observada no més anterior. No acumulado de 12
meses o indice recuou para 4,46%, situando-se dentro da faixa de toleréncia da
meta definida pelo Conselho Monetario Nacional (4,50%), mas ainda
permanecendo acima do centro da meta, de 3,00%. O resultado foi influenciado
principalmente por altas em Despesas pessoais (0,08 p.p.), Habitacdo (0,08 p.p.) e
Transportes (0,04 p.p.), com destaque para a forte elevacdo no preco das
passagens aéreas (11,90%). Por outro lado, os grupos Artigos de residéncia (-0,03
p.p.) e Comunicac¢do (-0,01 p.p.) impactaram negativamente.

Diante da atual conjuntura, o Comité de Politica Monetdria (Copom) resolveu, em
unanimidade, manter a taxa Selic em 15,00% ao ano pela quarta reunido
consecutiva. Em comunicado, a autoridade monetaria reconheceu o arrefecimento
recente da inflagdo, mas destacou que tanto a inflacdo cheia quanto as medidas
subjacentes seguem acima da meta e que as expectativas permanecem
desancoradas. Acerca das decisGes futuras, o colegiado reforcou a necessidade da
adogdo de uma postura cautelosa e avaliou que o nivel atual de juros segue
adequado para assegurar a convergéncia da inflacdo a meta, ndo descartando

eventual retomada do ciclo de alta se houver deterioracdo relevante do cenario.

Apesar das incertezas domésticas, o pais continua atraindo capital estrangeiro. Até
outubro, o Investimento Direto no Pais somou US$ 74,3 bilhdes, superando o
resultado de todo o ano de 2024, enquanto o fluxo em 12 meses chegou a US$
80,1 bilhdes. Esse desempenho é favorecido pelo diferencial de juros elevado e

pela atratividade relativa dos ativos brasileiros.
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O mercado de trabalho norte-americano perdeu dinamismo em novembro.
Segundo o relatorio da ADP, o setor privado eliminou 32 mil vagas, maior queda
em mais de dois anos, com recuos concentrados em pequenas empresas e nos
setores de servicos profissionais, tecnologia e manufatura. O recente shutdown
do governo atrasou a divulgacdo de indicadores e aumentou a incerteza sobre a
atividade. O Payroll de setembro, divulgado com sete semanas de atraso,
registrou criacdo de 119 mil vagas e elevacdo da taxa de desemprego para 4,4%,
o maior nivel em gquatro anos. Devido a paralisacdo, a coleta de dados foi
prejudicada, ndo havendo relatério separado para o més de outubro, o que

reduz a visibilidade sobre a trajetoria do mercado de trabalho no curto prazo.

Os indicadores de atividade economica dos Estados Unidos mostraram
comportamento misto em novembro. O setor de servicos permaneceu estavel,
com o PMI do ISM avancando de 52,4 para 52,6 pontos, sustentado pela
demanda interna, embora o emprego siga contido e os custos de insumos
permanecam elevados. Ja a indUstria voltou a perder tracdo, com os PMis do ISM
e da S&P Global registrando queda e sinalizando continuidade da fraqueza do

setor manufatureiro.

Na zona do euro, os dados de novembro mostraram movimentos distintos entre
os setores. O PMI Industrial recuou para 49,6 pontos, apontando retorno ao
campo de contracdo e reforcando a fragilidade do segmento diante da demanda
moderada. Ja o PMI de servigos avancou para 53,6 pontos, apoiado por maior
volume de novos negdcios. O PIB do terceiro trimestre, por sua vez, cresceu 0,3%
na comparacao com o trimestre imediatamente anterior, superando a leitura
preliminar e as projecdes do mercado, enquanto na base anual o bloco avangou
1,4%. No campo inflacionario, a estimativa preliminar de novembro indicou
inflacdo de 2,2% em 12 meses, com nucleo em 2,4%, mantendo os precos
proximos da meta do BCE. Esse conjunto de dados reforca a expectativa de

manutencado da taxa de juros no patamar atual.
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Na China, os indicadores de novembro mostraram perda de dinamismo nos
principais setores. O PMI de Servicos recuou para 52,1 pontos apés 52,6 em
outubro, registrando a expansdo mais fraca em cinco meses em meio a
desaceleracdo dos novos pedidos e & continuidade da contra¢do do emprego. A
industria voltou a mostrar enfraquecimento, com o PMI Industrial caindo para
499 pontos e retornando ao territério de contracdo diante da demanda
domeéstica ainda fraca. Com isso, o indice Composto recuou de 51,8 para 51,2
pontos, indicando que a atividade segue crescendo de forma moderada,

enguanto permanecem expectativas de novos estimulos por parte do mercado.

No campo geopolitico, novembro foi marcado pelo avanco das relages
comerciais entre os Estados Unidos e paises da América Latina. Além de retirar as
tarifas de 40% impostas recentemente sobre produtos brasileiros, o governo dos
EUA firmou novos acordos bilaterais com Argentina, Equador, El Salvador e
Guatemala, ampliando a cooperagdo em areas como comercio agricola, energia e
investimentos. Os anuncios ratificam a estratégia norte-americana de fortalecer
vinculos econdmicos na regido em um momento de reorganizacdo das cadeias
globais. No caso brasileiro, a retirada das sobretaxas restabeleceu condi¢bes de
competitividade no mercado americano e foi vista como resultado do dialogo

retomado entre os governos ao longo dos ultimos meses.
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CDI Global Ibovespa IDKA IPCAIMA Geral IMA-B  IMA-B5 IMA-B5+ [RF-M  IRF-M1 [IRF-M 1+ S&P 500

BDRX 2 Anos ex-C

Investimentos Meta Atuarial

Fonte: Quantum Axis. Elaboracdo; LEMA

A maioria das classes de ativos apresentou desempenho positivo em novembro,
ainda que siga refletindo um ambiente de sensibilidade as incertezas domésticas e
globais. Com excecdo dos indices de renda varidvel internacional, os demais

superaram a meta atuarial no més.

Na renda fixa, os indices indexados a inflacdo e prefixados também registraram
resultados positivos, especialmente os de maior duration. O IMA-B 5+ (2,80%) e o
IRF-M 1+ (1,93%) mostraram ganhos relevantes, beneficiados pelo fechamento da
curva de juros em vértices intermediarios e longos. & os ativos mais conservadores
apresentaram avancos mais moderados, porém consistentes: o IRF-M 1 subiu

1,07%, enquanto o CDI registrou 1,05%, ambos acima da meta atuarial.

Em suma, o més de novembro foi marcado por forte alta da bolsa brasileira,
desempenho solido da renda fixa e baixa rentabilidade dos mercados

internacionais.
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Fonte: Comdinheiro. Elaboragdo: LEMA

Conforme observa-se no grafico, em novembro a curva de juros apresentou
fechamento em todos os vértices. O movimento segue apoiado pela percep¢do de
gue o processo desinflacionario avanca, ainda que moderadamente, e de que a Selic
jé& opera em nivel suficientemente restritivo para garantir a convergéncia da inflacdo

no horizonte relevante.

Houve um fechamento mais significativo nos vértices intermediarios e longos. O
movimento sinaliza uma melhora marginal nas expectativas para a taxa de juros,
embora ainda condicionada a necessidade de maior clareza quanto ao quadro fiscal
e a resiliéncia das pressdes inflacionarias, fatores que continuam limitando ajustes
mais expressivos. Apesar da reduc¢do dos prémios, 0s niveis permanecem elevados,
refletindo preocupacBes com a trajetéria da divida publica e a proximidade do
calendério eleitoral, que tradicionalmente adicionam pressao as projegdes de

mercado.

Nesse ambiente, a ado¢do de estratégias conservadoras permanece atrativa, com
destaque para ativos referenciados ao CDI, que continuam entregando desempenho

consistente em func¢do do elevado nivel de juros.
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Por fim, destaca-se gue a aquisicdo direta de titulos publicos e privados com
marcacdo na curva continua atrativa por combinar retorno superior a meta atuarial
com controle de volatilidade, contribuindo para o atingimento da meta e o equilibrio

de longo prazo.

RESUMO - EXPECTATIVAS DE MERCADO
PARA 2025, 2026 E 2027/

BRASIL 2025 2026 2027
PIB (% de crescimento real) 2,25 1,80 1,84
IPCA (em %) 4,40 4,16 3,80
IGP-M (em %) -0,61 4,00 4,00
Taxa de Cambio final (R$/US$) 5,40 5,50 5,50
Taxa Selic (final do ano - em %) 15,00 12,25 10,50
Taxa de Juros Real (deflacionado IPCA - em %) 10,15 7.77 6,45

Fonte: Focus (05/12/2025)
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AVISO LEGAL

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

As informacdes contidas nesse relatério foram obtidas de fontes publicas ou privadas néo sigilosas.

A LEMA Economia & Financas ("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 intenc¢do de ser uma relacdo completa ou resumida dos mercados ou
desdobramentos nele abordados.

As opinibes, estimativas e projecdes expressas nesse relatério refletem a opinido atual do responsavel
pelo contetdo desse relatorio na data de sua divulgacdo e estdo, portanto, sujeitas a alteragdes sem
aviso prévio.

A LEMA ndo tem obrigacdo de atualizar, modificar ou alterar esse relatério e, tampouco, de informar ao
leitor.
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Esse relatério ndo pode ser reproduzido ou redistribuido para qualquer outra pessoa, no todo ou em
parte, qualguer que seja o propdsito, sem o prévio consentimento por escrito da LEMA,

A LEMA ndo se responsabiliza, e tampouco se responsabilizard por quaisquer decises, de investimento
ou de outra forma, que forem tomadas com base nos dados aqui divulgados.

Informacgfes adicionais sobre as informacdes contidas nesse relatério se encontram disponiveis
mediante solicitacdo por meio dos canais de comunicacdo estabelecidos pela LEMA.
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