r V Autarquia de Previdéncia Social dos Servidores Publicos
Sa0 |osé do Municipio de Sao José dos Pinhais - Parana

Ata da nonagésima sétima reunido dos membros do Comité de Investimentos da PREV SAO JOSE,
realizada as nove horas do dia 15 de abril do ano de dois mil e vinte e cinco, na sala de reunides da
PREV SAO JOSE, atendendo convocacio do Presidente do Comité, e teve como ordem do dia:
1)ANALISE DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS DO MES DE MARCO DE 2025; 2)
ANALISE DE CENARIOS; 3) ALOCACAO DE RECURSOS NOVOS; e 4) APRESENTACAO DA
MINUTA DE ATUALIZACAO DA LEGISLACAO QUE TRATA SOBRE A CRIACAO E
REGULAMENTACAO DO COMITE DE INVESTIMENTOS. Presidiu a reuni&o o Sr. LUIZ
CARLOS BONATO, Presidente do Comité de Investimentos e, na seqliéncia, verificou-se a presenca
do Sr. IVAN FERREIRA DE MELO, Presidente da Prev, do Sr. Ivo Cetnarski, Diretor de Beneficios
da Prev e do Sr. PAULO CESAR MAGNUSKEI, Presidente do CONAD e como convidado o Sr. Bruno
Leme Ferreira da Silva, Assessor de Investimentos da Assessoria Financeira Crédito e Mercado que
participou da reunido por teleconferéncia. Os membros do comité deliberaram conforme segue:
1)ANALISE DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS DO MES DE MARCO DE 2025. Foi
apresentado pelo Diretor Financeiro o relatorio de Investimentos da Carteira da PREV SAO JOSE,
com retorno percentual no més de 1,08% ficando o retorno total da carteira no periodo (janeiro a
marco) em 3,00%, sendo que no segmento de renda fixa o retorno foi de 1,12%, renda variavel 2,61%
e no segmento de Investimento no exterior a carteira teve retorno de -9,71%, a carteira de
Investimentos da PREV SAO JOSE fechou o més com o PL total de R$ 1.837.353.164,32, 0 IPCA teve
uma variacao no més de 0,56%, com isso a meta atuarial para o periodo (janeiro a marco) ficou em
0,95% com 90,76% de atingimento da meta para o periodo, a Consultoria indicou que a carteira da
PREV SAO JOSE, esta com diversificacdo muito boa e com protecéo adequada para o momento, com
91,62 % em renda fixa, 7,13% renda variavel e 1,25% de Investimentos no Exterior. Os fundos
atrelados em CDI tem a maior concentracdo da carteira com 24,16% seguidos dos fundos em vértices
de médio prazo com 18,26% e dos fundos em vértices de longo prazo com 14,67%. Comentou que as
movimentagdes efetuadas no decorrer do més, aumentando nossa exposi¢do em titulos de curto e
médio prazos foram importantes para diminuir o impacto negativo da oscilacdo do mercado, servindo
como uma prote¢do. Todos o0s investimentos encontram-se devidamente enquadrados, de acordo com
as ResolucBes do Conselho Monetério Nacional e Politica de Investimentos. Os membros do comité
de Investimentos manifestaram-se, por unanimidade, favoraveis a sua aprovacio. 3) ANALISE DE
CENARIOS: Foi explanado pelo consultor financeiro o Panorama Econdmico de Marco de 2025 que
segue anexo a esta Ata. 3) ALOCACAO DE RECURSOS NOVOS: O Consultor sugeriu que
poderiamos aumentar nossa exposi¢do em fundos DI, de imediata liquidez, aguardando a tomada de
decisbes quanto a novos investimentos. Sugeriu também aplicarmos em titulos negociados diretamente
com o Tesouro Nacional aproveitando assim as boas taxas oferecidas, lembrando que esses titulos
sdo marcados na curva. Como forma de diversificagdo dos investimentos, sugeriu para ficarmos
atentos a oportunidades no segmento em renda fixa, no médio e curto prazo, aproveitando assim taxas
atrativas oferecidas pelos bancos no periodo, como exemplo: Letra Financeira. Ressaltou que as
taxas oferecidas pelas Letras Financeiras séo mais altas que as oferecidas pelos Titulos Publicos, no
entanto, o risco também é maior, sugerindo cautela. Sugeriu também para ficarmos atentos as
oportunidades nos fundos de crédito privado, ressaltando sempre a cautela. Destacou que 0s recursos
alocados em longo prazo estdo acima do limite sugerido pela assessoria financeira, recomendando
um rebalanceamento do total alocado em IMAB para o IRFM-1. Ainda, destacou que 0s recursos
alocados em meédio prazo também estdo acima do limite sugerido pela assessoria financeira,
recomendando um rebalanceamento em R$ 10.000.000,00 do IMAB-5 para o IRFM-1 e R$
10.000.000,00 do IDKA IPCA 2 para o IRFM-1. Os movimentos propostos pela assessoria financeira
visam o aumento dos recursos em curto prazo. Com relagdo aos recursos aplicados em Renda

Ata da 979 Reunidio Ordindria COMINVEST — 15 de abril de 2025 - Pdgina 1

Rua Colombo, 1622 - esquina com a Rua Tenente Djalma Dutra - S3o José dos Pinhais - PR - CEP 83005-400 - Fone: (41) 3098-9500



r V Autarquia de Previdéncia Social dos Servidores Publicos
Sa0 losé do Municipio de Sao José dos Pinhais - Parana

Variavel comentou que a Prev Sdo José esta dentro do limite sugerido pela assessoria financeira e
prop6s para que nao haja mudanca de posi¢do nesse momento. Com relac@o aos recursos aplicados
no Exterior sugeriu que ndo haja mudanca de posi¢do, no entanto, ressaltou para ficarmos atentos a
uma queda nos valores das cotagGes para um novo aporte, em valores de R$ 500.000,00 a R$
1.000.000,00. Oportunamente, o senhor Ivan Ferreira de Melo informou aos membros do comité e ao
consultor a abertura da Conta Selic, condi¢cdo para negociar Titulos Publicos Federais diretamente
com o Tesouro Nacional foi aberta com o auxilio do Banco do Brasil e ja se encontrava em condi¢bes
de operacionaliza¢do. Informou que o Banco do Brasil se comprometeu a ndo cobrar taxa de
custodia, exceto os custos normais cobrados pelo Tesouro Nacional que ficardo a cargo da Prev Sao
José. Informou ainda que essa mesma conta poderia ser utilizada em outras instituicdes financeiras.
Continuando, indagou ao consultor de investimentos se a sugestdo dada por ele, na reunido do més de
fevereiro/25, em negociar Titulos com vencimentos em 2032 e 2035 permanecia valida. O consultor
respondeu que sim. Assim, os membros do Comité deliberaram no sentido de iniciar a negociacédo da
compra de titulos no valor total de R$ 90.000.000,00, sendo R$ 40.000.000,00 com vencimento em
2032 e R$ 50.000.000,00 com vencimento em 2035, através de custodia no Banco do Brasil, com
marcacdo na curva do papel. Conforme deliberacdo, foi previsto aporte do total de até R$
240.000.000,00 para esse segmento, conforme sugestdo do consultor de investimentos. 4)
NECESSIDADE DE ATUALIZACAO DA LEGISLACAO QUE TRATA SOBRE A CRIACAO E
REGULAMENTACAO DO COMITE DE INVESTIMENTOS: Conforme deliberagio na reunifo do
més de margo foi apresentada a Minuta com as altera¢fes propostas tendo em vista a necessidade da
revisdo e atualizagcdo do Decreto Municipal n°® 3.122, de 25/07/2015 que Dispde sobre a criacéo e
Regulamentacdo do Comité de Investimentos da PREV SAO JOSE. Ap6s a apresentacdo da Minuta,
gue segue anexa a esta Ata, o senhor lvan Ferreira de Melo solicitou um tempo para anélise. Assim,
foi deliberado pelos membros do Comité que o assunto serda novamente discutido na reunido de maio.
Das InformagOes desta Ata sera elaborado o Parecer — Relatorio de Investimentos, o qual sera
encaminhado ao Conselho Fiscal para aprovacdo. Os membros do comité manifestaram-se, por
unanimidade, favoraveis a sua aprovacao. O Presidente franqueou a palavra e como ninguém fez uso
da mesma, encerrou a reunido as 11 horas e a presente ata, ap6s lida e aprovada, foi assinada pelos

presentes.
ASSINADO DlGl'[ALMENTE PAULO CESAR Assinado de forma digital por
25t P rev MAGNUSKEI:775448469 U0 CESAR
LUIZ GAIUl“OsoSoo]}(?NATO Sao ]OSC 20 Dados: 2025.05.15 11:27:10 -03'00'
LUIZ CARLOS BONATO PAULO CESAR MAGNUSKEI
Presidente do Comité Membro
ASSINADO DIGITALMENTE
IVO CETNARS reV /ASSINADO DIGITALMENTE Prev
Matricula 11643-01 Sao ]OSe IVMFEW%‘PEMELO S0 José
IVO CETNARSKI IVAN FERREIRA DE MELO
Membro Vice-Presidente
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DECRETO N2 xxxxx, DE xx DE xxxxxxXxDE xxxx

Dispoe sobre a criacdo e Regulamentacdo do
Comité de Investimentos da Autarquia de
Previdéncia Social dos Servidores Publicos do
Municipio de Sio José dos Pinhais PREV SAO
JOSE.

A Prefeita Municipal de Sado José dos Pinhais, Estado do Parang, usando de suas atribuicdes
legais e, de acordo com o art. 59, § 29, da Lei Complementar n®. 15, de 19 de outubro de
2005, e art. 35, § 292, do Decreto n2. 1.425, de 30 de marco de 2006 Regimente Interno da
PREV SAO JOSE, e ainda conforme Oficio n? ...../2025-PREV SAO JOSE.

DECRETA:

Art. 12 Fica criado e regulamentado o Comité de Investimentos da Autarquia
de Previdéncia Social dos Servidores Publicos do Municipio de Sao José dos Pinhais PREV
SAO JOSE.

Art. 22 O Comité de Investimentos da PREV SAO JOSE é o 6rgdo responsavel pela
formulacdo e execucdo da Politica de Investimentos da Autarquia, cabendo-lhe analisar,
propor politicas e estratégias de alocacdo dos recursos com condicdes que preservem a
seguranca, a rentabilidade, a solvéncia, a liquidez e a transparéncia dos mesmos.

Art. 32 Os membros do Comité de Investimentos deverdo atender aos requisitos
minimos estabelecidos pelo Art. 8-B da Lei n? 9.717 de 27 de novembro de 1998, seu
regulamento, Portaria MTP n? 1.467/2022, e Manual da Certificagdo dos Profissionais dos
Regimes Proprios de Previdéncia Social, divulgado pela Secretaria de Regime Proprio e
Complementar do Ministério da Previdéncia Social, nas formas e prazos ali estabelecidos,
ao as normas que vierem a substitui-las.

Paragrafo unico. Todos os membros deste Comité de Investimentos deverdo, antes
de sua posse, estar previamente certificados, em relacdo a exigéncia do inciso II do Art. 8-B
da Lein29.717/1998, conforme o CAPUT.

Art. 42 O Comité de Investimentos, com finalidade exclusivamente consultiva, e
vinculada a Diretoria Financeira, integra a estrutura organizacional da PREV SAO JOSE e
tera 05 (cinco) membros conforme composi¢ao a seguir:

| - Membros natos:

a) Diretor Presidente da PREV SAO JOSE;

b) Diretor Financeiro da PREV SAO JOSE;

¢) Presidente do Conselho de Administracio da PREV SAO JOSE;

Il - 2 (dois) membros indicados entre os segurados do regime conforme art. 52



deste Decreto.

§1° Os membros do Comité de Investimentos, constantes no inciso II terdo
mandato de 04 (quatro) anos, contados a partir de sua posse, e poderdo ser reconduzidos.

§29 Os membros natos, conforme inciso I do CAPUT, somente tomarao posse apos
devidamente certificados, conforme paragrafo inico do Art. 32 deste Decreto.

§3¢2 Ao atingirem a condicao de menbros natos, conforme alineas “a” a “c” do inciso
[ do CAPUT, se ainda ndo certificados confome paragrafo tinido do Art. 32 deste Decreto,
poderado a seu critério pessoal, indicar membro substituto que devera no minimo:

[ - Ser devidamente certificado confome paragrafo inido do Art. 32 deste Decreto;
I1 - Ser segurado da PREV SAO JOSE.

§4° A indicacdo conforme paragra anterior, tera validade por no maximo 12 meses,
e caso apos este periodo o membro titular ainda nido esteja devidademente habilitado, a
situacdo sera encaminhada para deliberagdo ao Consolhe de Administracdo da PREV SAO
JOSE.

Art. 52 As indicagdes conforme inciso II do art. 42 serdo formalizadas pela Diretoria
Executiva da PREV SAO JOSE ao Conselho de Administracdo que referendara os indicados.

§192 As indicagbes deverdao recair sobre servidores segurados do regime,
devidamente habilitados conforme Art. 32 deste Decreto, preferencialmente lotados na
Autarquia.

§22 Nao poderdo ser indicados, para composicdao destas vagas, os Conselheiros
efetivos e suplentes dos Conselhos de Administragao e Fiscal.

§32 O Conselho de Administracdo, de forma fundamentada, podera nao aprovar a
indicacdo, neste caso solicitard nova indicagdo que ndo podera recair sobre o nome
recusado.

§4¢ Apo6s a homologacdo pelo Conselho de Administracdo, os indicados serdo
nomeados através de ato do Diretor Presidente da Autarquia, e serdo empossados pelo
presidente do Comité de Investimentos na reunido subseqliente a nomeacao.

Art. 62 O Comité de Investimentos contara com assessoramento de Consultoria de
Investimento externa, devidamente habilitada.

Art. 72 O Comité de Investimentos reunir-se-a, ordinariamente uma vez ao meés,
com a presenca da maioria absoluta dos membros e, deliberara por maioria simples dos
presentes.

§ 12 O Comité de Investimentos sera presidido pelo Diretor Financeiro da PREV
SAO JOSE, a quem compete a coordenacdo dos trabalhos juntamente com os demais



membros.

§ 29 Sera eleito entre os membros do Comité um Vice-Presidente, que na auséncia
do Presidente presidira as reunides e convocagoes.

§ 32 O Comité de Investimentos podera ser convocado, extraordinariamente, por
seu Presidente, com informacdo expressa das razdes de urgéncia que motivaram tal
convocacao.

§ 42 As convocagdes, juntamente com a ordem do dia, devem ser comunicadas com
antecedéncia minima de 07 (sete) dias para as reunides ordinarias e de 03 (trés) dias para
as reunioes extraordinarias.

Art. 82 As decisOes serdo tomadas pela maioria dos membros presentes e, quando
houver empate na votacdo de uma materia, o Presidente do Comité de Investimentos tera
voto de desempate, na auséncia deste, o desempate deverd ocorrer pelo membro que
estiver presidindo a reunido.

Art. 92 O Comité de Investimentos subsidiara a Diretoria Executiva e os Conselhos
de Administracdo e Fiscal especificamente:

| - na elaboracao e definicbes da minuta da Politica de Investimentos anual,
referente ao exercicio a que se referir, para apresentacdo aos Conselhos Fiscal e de
Administracgao;

Il - analisando, avaliando e emitindo recomendag¢des sobre proposi¢cdoes de
investimentos;

Il - acompanhando e avaliando o desempenho dos investimentos ja realizados,
com base em relatérios elaborados pelo Diretor Financeiro e/ou Gestor da Carteira de
Investimentos ou Consultoria de Investimentos, bem como proposi¢cdes de mudanga ou
redirecionamento de recursos;

IV- analisando os cendrios macroecondomicos, politico e as avaliagdes de
especialistas acerca dos principais mercados, observando os possiveis reflexos no
patrimonio dos planos de beneficios administrados pelo RPPS;

V - propondo, com base nas andlises de cenarios, as estratégias de investimentos
para um determinado periodo;

VI - reavaliando as estratégias de investimentos, em decorréncia da previsdo ou
ocorréncia de fatos conjunturais relevantes que venham, direta ou indiretamente,
influenciaros mercados financeiros e de capitais;

VII - analisando os resultados da carteira de investimentos do RPPS;

VIIl - propondo revisao da politica de investimentos anual buscando o
reenquadramento do plano, motivadas por mudangas no cendrio econémico, alteracdes na



legislacao do RPPS ou de investimentos;
IX - acompanhando a execugdo da politica de investimentos do RPPS;

X - indicando os limites operacionais e os intervalos de risco que poderao ser
assumidos no ambito da gestdo dos recursos garantidores dos beneficios de competéncia
da PREV SAO JOSE;

Xl - indicando o percentual maximo a ser conferidos para cada investimento,
dentro dos limites legais, buscando adequar o mesmo a realidade do mercado financeiro e
da Politica de Investimentos;

XIl - indicando os critérios para selecdo das institui¢cdes financeiras buscando a
seguranc¢a e minimizar os custos operacionais;

Xl - analisando e emitindo parecer acerca das propostas e produtos
encaminhados pela Diretoria Executiva;

XIV - analisando e homologando os credenciamentos das Institui¢des Financeiras
encaminhadas pela Diretoria Executiva;

XV - avaliando o desempenho das aplica¢des financeiras, efetuadas por entidades
credenciadas, com periodicidade no minimo trimestral, objetivando mensurar a
performance das mesmas, de acordo com a legislacao vigente; e,

XVI - analisando os relatérios trimestrais detalhados, elaborados pelo Gestor da
Carteira e/ou Consultoria de Investimentos, sobre a rentabilidade e risco das diversas
modalidades de operacdes realizadas pela PREV SAO JOSE, com titulos publicos, valores
mobiliarios e demais ativos alocados nos segmentos estabelecidos pela Resolucao CMN n?
4.963 de 25 de novembro de 2021, e suas alteragdes.

Art. 10. As decisdes e deliberacdes definidas nas reunides ordinarias ou
extraordinarias pelo Comité de Investimentos serdo registradas em Atas e disponibilizadas
para consultas na pagina oficial da PREV SAO JOSE na rede mundial de computadores -
internet.

Art. 11. E vedado aos Membros do Comité de Investimentos efetuarem negécios de
qualquer natureza, direta ou indiretamente relacionados com a PREV SAO JOSE, junto as
Instituicdes Financeiras, ndo sendo consideradas como tal, movimentacdes de seus
recursos particulares e laboral-funcional.

Art. 12. O Diretor Financeiro da PREV SAO ]OSE, membro nato do Comité,
apresentard nas reunidoes do Comité, uma exposicdo detalhada sobre os assuntos
financeiros da PREV SAO JOSE durante o periodo transcorrido desde a tltima reunifo ou
outras exposicoes que os demais membros solicitarem, subsidiando o Comité em suas
decisoes.

Art. 13. Os casos omissos serdo resolvidos pelos membros do Comité de



Investimentos, atendendo as disposi¢des legais e normatizacdes da Secretaria de
Previdencia do Ministerio da Economia, do Banco Central do Brasil, do Conselho Monetario
Nacional e demais 6rgdos que disciplinam o Sistema Financeiro Nacional.

Art. 14. Os membros integrantes do Comité de Investimentos, de acordo com a
legislacdo, perceberdo a titulo de jeton, apenas apds participacao nas reunides ordinarias, a
importancia conforme os incisos abaixo:

[ - equivalente a 100% (cem porcento) de um salario minimo nacional, se possuir
certificacdo conforme paragrafo tinico do art. 32 deste Decreto, em nivel basico;

II - equivalente a 125% (cento e vinte e cinco porcento) de um salario minimo
nacional, se possuir certificacdo conforme paragrafo dnico do art. 32 deste Decreto, em
nivel intermediario;

[II - equivalente a 150% (cento e cinquenta porcento) de um salario minimo
nacional, se possuir certificacdo conforme paragrafo unico do art. 32 deste Decreto, em
nivel avancado.

Paragrafo unico. O membro do Comite de Investimento, que no més tiver direito a
receber jeton por participar em reunido ordindria, como titular ou suplente, nos
Conselheiros Fiscal ou de Administragio da PREV SAO JOSE, ndo receberd jeton
acumuladamente, podendo optar pelo que lhe for mais vantajoso.

Art. 15. Obrigatoriamente, no minimo 2 (dois) diretores da PREV SAO JOSE,
assinardao em conjunto todos os atos relativos a investimentos da Autarquia.

Art. 16. O presente regulamento s6 podera ser alterado ou revogado por resolucao
dos Conselhos de Administracio e Fiscal da PREV SAO JOSE.

Art. 17. Fica revogado o Decreto n? 3.122, de 25 de julho de 2018.

Art. 18. Este Decreto entra em vigor na data de sua publicacao.

Gabinete da Prefeita Municipal de Sdo José dos Pinhais, xx de xxxx de xxxx.

Margarida Maria Singer Luiz Pereira Keppen

Nina Singer Secretario Municipal de Administracao e
Prefeita Municipal Recursos Humanos
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SINTESE DA LEITURA DO PANORAMA
ECONOMICO DOS PERIODOS ANALISADOS

O ambiente de investimentos para o RPPS se mostra ainda mais desafiador, com
pressoes do ambiente externo sobre os mercados, porém pressoes estas dificeis de se
distinguir o que € mudancas estrutural e ruido.

Nos Estados Unidos, embora pautada por justificativas de seguranca
econdmica e nacional, protecao da industria nacional e correcao de desequilibrios
comerciais, a imposicao de tarifas ignora os custos sistémicos e os efeitos colaterais
gerados pela interferéncia coercitiva no funcionamento espontaneo dos mercados.

Além disso, o encarecimento de bens importados prejudica diretamente
consumidores e empresas. As empresas que operam em cadeias globais enfrentam
elevacao de custos e menor previsibilidade sobre seus insumos, levando a compressao
de margens e a postergacao de investimentos. Na pratica, medidas que visam
fortalecer a indulstria nacional acabam por gerar inflacgdo de custos, menor
produtividade e aumento da vulnerabilidade estrutural da economia.

No plano internacional, a retaliacdo comercial compromete o equilibrio das
exportagoes e deteriora as condicoes externas de paises integrados nas cadeias
globais. A guerra tarifaria eleva a incerteza sobre o ambiente institucional do comércio
internacional e acende alertas quanto a segurancga juridica dos contratos e acordos
vigentes. O resultado é um enfraquecimento da confianca entre parceiros comerciais,
reconfiguragao abrupta de fluxos logisticos e menor previsibilidade nas decisoes de
médio e longo prazo. Do ponto de vista financeiro, a elevagao do risco sistémico pode
gerar efeitos inesperados nos mercados de capitais, nas moedas e no custo de
financiamento soberano.

No Brasil, com a projecao de Selic em 15%, as expectativas de inflacdo cessaram
revisoes altistas, o que, coloca menor pressao de altas de forte peso sobre a Selic.

A alta de 1 ponto percentual na ultima reunido de 2025 foi acompanhada de
uma sinalizacao de mais uma alta, de menor magnitude, na préxima reunido de 2025,
além de um duro comunicado que apontou mais uma vez, que a relevancia do aspecto
fiscal na conducao da politica monetaria, é crucial.

Frente a volatilidade do cenario econémico no curto prazo, recomendamos
cautela aos investidores nos processos decisérios de investimentos. A perspectiva de
uma Selic mais elevada para os préximos meses deve trazer melhores condigoes para
atingimento de meta atuarial por um periodo mais prolongado e oportunidades de
alocacao em ativos emitidos pelo Tesouro e por instituicdes 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 peridédicos, como ativos
de exposicao ao exterior e renda varidvel doméstica que apresenta também, janela de
entrada.



INTERNACIONAL

Estados Unidos

Curva de Juros

No més de marcgo, as treasuries do governo americano sofreram grande
volatilidade por conta das discussoes da “guerra comercial” que os Estados Unidos
travaram com os paises que possuem déficit comercial. Por conta das tarifas,
aumentos marginais nos precos de curto prazo foram esperados, porém com a
postergacdo, cancelamento, entre outras mudancas, jogaram os rendimentos para
cima.
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Por conta das tarifas e uma deterioracao da atratividade da economia
americana, a délar registrou perda de forca em relacdo as demais moedas
estrangeiras, conforme apontado pelo DXY, que mede o valor do délar norte-
americano em relagao a uma cesta de moedas estrangeiras.



DXY Dollar Index:

Dallar Index 107.50 -1.40 (-1.596%)
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Mercado de trabalho

Quanto ao mercado de trabalho, o destaque ficou para o relatério Nonfarm
Payroll que reportou a criagao de 228.000 empregos em mar¢o de 2025, acima das
expectativas de 135.000 empregos. A taxa de desemprego aumentou ligeiramente
para 4,2%, em comparacao com 4,1% de fevereiro.
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/non-farm-payrolls

Em margo de 2025, o relatério JOLTS do Departamento do Trabalho, registrou
7,568 milhdoes de vagas de emprego abertas em fevereiro. O nimero ficou abaixo da
expectativa do mercado, que previa 7,65 milhdoes de vagas, indicando uma leve
desaceleracao na demanda por mao de obra.



Vagas abertas (Jolts) - EUA:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/job-offers

Inflacao

O indice de pregos ao consumidor recuou -0,1% em mar¢o, apds alta de 0,2%
em fevereiro, refletindo principalmente a queda nos custos de energia. Na janela em
12 meses, o CPI subiu 2,4%, abaixo dos 2,8% registrados em fevereiro.
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/inflation-rate-mom



CPI anual - Estados Unidos:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/inflation-cpi

O nucleo da inflagao, que exclui alimentos e energia, avangou 0,1% no més e
2,8% na base anual, também abaixo das leituras anteriores, indicando uma
desaceleracao na inflagao.

Nucleo CPI anual - Estados Unidos:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/core-inflation-rate
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Ja o PCE, principal indicador de inflacdo observado pelo FED, em fevereiro,
registrou um aumento de 0,3% em relacao a janeiro, mantendo a taxa anual em 2,5%,
conforme divulgado pelo Departamento de Comércio dos EUA.

O nucleo do PCE, que exclui os volateis precos de alimentos e energia,
apresentou uma elevacao mensal de 0,4% e anual de 2,8%, superando as expectativas
de analistas que previam 0,3% e 2,7%, respectivamente.

Esses dados sinalizam uma inflagao ainda persistente, influenciada por fatores
como as tarifas comerciais implementadas recentemente, e reforcam a cautela do
Federal Reserve na conducgdo da politica monetaria para alcangar a meta de inflacao
de 2%.
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/pce-price-index-annual-change

Juros

Na reunidao de marc¢o, o Federal Reserve manteve a taxa de juros no intervalo
entre 4,25% e 4,50% ao ano, marcando a segunda manutencao consecutiva apés um
corte total de 1 ponto percentual no ano anterior. O FOMC justificou a decisao citando
o0 aumento da incerteza econémica, especialmente devido as politicas comerciais e
tarifarias implementadas pelo governo do presidente Donald Trump. O presidente do
Fed, Jerome Powell, destacou que as tarifas de importacao podem elevar a inflagao,
tornando desafiador prever o impacto exato dessas medidas na economia.

Além disso, o Fed revisou suas projecoes econdomicas, prevendo uma inflagao
de 2,7% para o ano, um aumento em relagdo a previsao anterior de 2,5%. Powell
mencionou que, embora alguns indicadores econdomicos apresentem fraqueza,
medidas amplas, como a taxa de desemprego, permanecem estaveis. A decisdo de
manter as taxas reflete uma abordagem cautelosa diante das incertezas econémicas
e das possiveis pressoes inflacionarias decorrentes das politicas comerciais vigentes.



Taxa de Juros - Estados Unidos
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INDICADORES DE ATIVIDADE

PMI

O PMI de Servicos dos Estados Unidos registrou 54,40 pontos em marc¢o, o valor
mais alto em 2025. O ndmero foi impulsionado pelo crescimento novos negécios.
Contudo, a confianca apurada estd em um dos niveis mais baixos da série histérica
dado as discussoes tarifarias e seus possiveis impactos.

PMI Servicos - Estados Unidos:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/services-pmi
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Quanto ao PMI Industrial, este caiu para 50,20 pontos, abaixo do registrado em
fevereiro porém acima das expectativas. A queda foi marcada por conta de um
enfraquecimento da expansao do setor no periodo dado as incertezas das politicas
econdmicas do governo.
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PMI Manufatura - Estados Unidos:
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Sintetizando os dois, o PMI Composto subiu para 51,60 pontos, impulsionado
pelo setor de servigos que mostrou mais for¢ca no més de marcgo, apesar das discussoes
geopoliticas recentes que diminuiram a percepg¢ao de confianga do mercado.

RENDA VARIAVEL

No mercado de renda variavel dos Estados Unidos, na variagdo mensal, os
indices de renda variavel tiveram forte correcao com o Dow Jones recuou 4,20% aos
42.001,75 pontos, o S&P 500 cedeu 5,75% aos 5.611,85 pontos e o Nasdaq retraiu
8,21% aos 17.299,29 pontos. Os movimentos foram totalmente influenciados pelos
ruidos geopoliticos do governo americano, que escalaram as.

indice S&P 500:
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Zona do Euro
Inflacao

A leitura da inflagao ao consumidor na zona do euro, na janela anual caiu para
2,2% em marc¢o de 2025, ante 2,3% de fevereiro, conforme proje¢oes. Os precos de
energia voltaram a cair (-1%), enquanto a inflagcao de servigos recuou levemente (3,5%
ante 3,7%). Ja os precos de alimentos, alcool e tabaco subiram (2,9% ante 2,7%).
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Fonte: https://tradingeconomics.com/euro-area/inflation-cpi

O nucleo da inflagao, em termos anuais, ficou em 2,4% em mar¢o, um pouco
abaixo das expectativas de 2,5%, menor nivel desde outubro de 2021. Esse resultado
reforca a possibilidade de flexibilizagao monetaria pelo BCE, diante das preocupacoes
com o crescimento. Na comparag¢ao mensal, os precos subjacentes subiram 1%.

Nucleo inflagdo - Zona do Euro:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/euro-area/core-inflation-rate
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Em marg¢o de 2025, o Banco Central Europeu decidiu reduzir as trés principais
taxas de juros em 25 pontos-base cada. Com essa decisdo, a taxa de depdsito foi
ajustada para 2,50%, a taxa das operacoes principais de refinanciamento para 2,65%
e a taxa da facilidade permanente de cedéncia de liquidez para 2,90%.

Taxa de Juros - Zona do Euro:

4.5

3B
27
1.8
09
0o

EEW Sep 2023 My Sep 2024 Mlary Sep 2025
Fonte: https://tradingeconomics.com/euro-area/interest-rate

INDICADORES DE ATIVIDADE

PMI

O setor privado da zona do euro mostrou leve recuperagcao em margo, com o
indice PMI (composto) avancando para patamar levemente expansionista em 50,90
pontos, maior nivel em sete meses. A producao industrial voltou a crescer apés um
longo periodo de contragao, e o segmento de servicos também ganhou forga. O
numero de contratacdes aumentou levemente, mesmo com a demanda praticamente
estavel. Os custos e precos cobrados subiram de forma mais contida, enquanto o
sentimento das empresas em relacao ao futuro ficou mais cauteloso

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



O setor manufatureiro continuou em retragao em mar¢o, com o PMI marcando
48,6, ainda abaixo dos 50 pontos que representam estabilidade, mas mostrando a
desaceleracao mais branda desde janeiro de 2023. Custos de insumos subiram no
maior ritmo em sete meses. Ja o PMI de servicos subiu para 51 pontos em marc¢o,
superando a prévia e o dado de fevereiro, e apontando para uma leve aceleragao na
atividade do setor.

Além do exposto, ao longo das ultimas semanas a Europa enfrentou intensas
discussoes geopoliticas e econdmicas impulsionadas por tensoes comerciais globais e
desafios internos. A imposicao de tarifas de 20% (posteriormente paralisadas) pelos
Estados Unidos sobre importagdes da Uniao Europeia levou o Banco Central Europeu
a reduzir sua taxa de juros visando mitigar os impactos econémicos dessas medidas.

Durante a cupula da UE em marc¢o, lideres europeus debateram estratégias para
fortalecer a competitividade econdmica, incluindo a conclusao da unido bancaria e de
capitais, além de discutir questoes de defesa e apoio a Ucrdnia. Paralelamente, o
Parlamento Europeu avangou em debates sobre a eliminacao gradual da dependéncia
energética da Russia, refletindo preocupac¢des com a seguranga energética do bloco.



Asia

A inflagcdo ao consumidor da China de marco recuou -0,1% em relagdo ao ano
anterior, permanecendo em territério deflacionério pelo segundo més seguido, apds
uma queda de -0,7% em fevereiro. O resultado veio abaixo das expectativas dos

analistas, que previam estabilidade. Apesar disso, o nucleo da inflagdo, que exclui
alimentos e energia, subiu 0,5%, mostrando sinais de recuperagao.
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fonte: https://tradingeconomics.com/china/inflation-cpi

INDICADORES DE ATIVIDADE

PMI

O PMI de servicos da gigante asiatica subiu para 51,90 pontos em margo,
superando as expectativas do mercado. Esse avanco foi impulsionado por uma
melhora na demanda interna e esforcos de marketing que estimularam os novos
pedidos.

Apesar disso, o setor registrou a queda mais acentuada no emprego em quase
um ano. Nos precos, os custos de insumos voltaram a subir, refletindo maiores gastos
com pessoal e fornecedores. O otimismo empresarial diminuiu diante das incertezas
econdmicas e geopoliticas globais.
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Fonte: https://tradingeconomics.com/china/services-pmi

Ja o PMI manufatureiro chinés subiu para 51,20 pontos em mar¢o, acima das
expectativas do mercado. O crescimento foi impulsionado pela alta de novos pedidos,
tanto domeésticos quanto internacionais. As empresas aumentaram as compras para
recompor estoques. Apesar do cenario mais positivo na producao, a confianca
empresarial recuou diante da intensificagao das incertezas globais, especialmente no
comeércio exterior.

PMI industrial - China:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/china/manufacturing-pmi

Sintetizando os dois grupos, o PMI composto para 51,80 pontos em marco.
Como citado, o crescimento foi puxado pelo desempenho mais forte da indUstria e pela
aceleracao dos servigos ao maior ritmo em trés meses.

O aumento da atividade refletiu uma alta consistente nos novos pedidos,
incluindo exportacdes, e o acumulo de trabalho pendente pelo segundo més
consecutivo.
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Brasil

Juros

O Comité de Politica Monetaria do Banco Central elevou a taxa Selic em 1 ponto
percentual na segunda reunido de 2025, passando de 13,25% para 14,25% ao ano. A
decisao busca conter a inflagcao persistente, apesar do impacto sobre o crescimento
econdémico.

No comunicado, o Copom indicou a possibilidade de um novo ajuste, embora
menor, na préxima reuniao de maio. O cendrio inflaciondrio segue desafiador, com
pressao dos precos administrados e expectativas desancoradas.

Inflagao

No Brasil, a inflagao ao consumidor medido pelo IPCA de marg¢o subiu 0,56%,
desacelerando em relacao aos 1,31% de fevereiro. No acumulado do ano, a inflacao
soma 2,04%, e em 12 meses chegou a 5,48%, acima dos 5,06% do periodo anterior,
indicando uma pressao inflaciondaria crescente e acima do teto da meta (4,5%).
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Fonte: https://tradingeconomics.com/brazil/inflation-rate-mom

O movimento foi impulsionado principalmente pela aceleragao nos pregos de
alimentos e bebidas, transportes, salde e cuidados pessoais, despesas pessoais e
vestuario.
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Fonte: https://tradingeconomics.com/brazil/inflation-cpi

INDICADORES DE ATIVIDADE

PMI

O PMI de servicos atingiu 52,50 pontos em marco, apontando para uma
moderada expansao do setor. O avanco foi sustentado por uma retomada na
demanda, com destaque para os servigos voltados ao consumidor, que lideraram os
ganhos em producao e vendas.

Apesar do macro desafiador em que se observam custos elevados de insumos,
as empresas conseguiram suavizar o repasse de precos ao consumidor final. A
percepg¢ao sobre o futuro, contudo, deteriorou-se, com o nivel de otimismo caindo ao
menor patamar desde 2021, pressionado por incertezas ligadas a inflagao,
inadimpléncia e condic¢des restritivas de crédito.

Ja o PMI industrial recuou para 51,80 pontos, abaixo da média de 2024. A
desaceleracao foi puxada por uma diminuicao de novos pedidos, reflexo de um cenario
doméstico mais restritivo, marcado por juros elevados e desvalorizagdao cambial, que
tém freado a demanda.

Na sintese, o PMI composto subiu para 52,60 pontos em marc¢o ante 51,20
pontos de fevereiro levado pela leitura expansionista de servicos e da manufatura.
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Apos forte disparada do délar americano em relagado ao Real brasileiro no més
de fevereiro, a divisa norte americana recuou 3,53% em mar¢o fechando o més cotada
em RS 5,71.

Bolsa

0O fechamento do principal indice de renda varidvel doméstico, o Ibovespa, ficou
em 130.259 pontos, em alta de 6,08% em relagcao ao més de fevereiro.
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Renda Fixa

No més de fevereiro, a performance dos indices ANBIMA fecharam da seguinte
forma: IMA Geral (1,27%), IMA-B 5 (0,55%), IMA-B (1,84%), IMA-B 5+ (2,83%).

No grupo dos prefixados, as performances ficaram sob a seguinte forma: IRF-M
1 (1,01%), IRF-M (1,39%) e IRF-M 1+ (1,62%).

Quanto aos indices de prazos constantes, IDKA-Pré 2a teve variagao de 1,33%
no més enquanto o IDKA-IPCA 2a obteve oscilagao de 0,41% no més.



CONCLUSAO E PERSPECTIVAS

O ambiente de investimentos para o RPPS se mostra ainda mais desafiador, com
pressoes do ambiente externo sobre os mercados, porém pressoes estas dificeis de se
distinguir o que € mudancas estrutural e ruido.

Nos Estados Unidos, embora pautada por justificativas de seguranca
econdmica e nacional, protecao da industria nacional e correcao de desequilibrios
comerciais, a imposicao de tarifas ignora os custos sistémicos e os efeitos colaterais
gerados pela interferéncia coercitiva no funcionamento espontaneo dos mercados.

Além disso, o encarecimento de bens importados prejudica diretamente
consumidores e empresas. As empresas que operam em cadeias globais enfrentam
elevacao de custos e menor previsibilidade sobre seus insumos, levando a compressao
de margens e a postergacao de investimentos. Na pratica, medidas que visam
fortalecer a indulstria nacional acabam por gerar inflacgdo de custos, menor
produtividade e aumento da vulnerabilidade estrutural da economia.

No plano internacional, a retaliacdo comercial compromete o equilibrio das
exportagoes e deteriora as condicoes externas de paises integrados nas cadeias
globais. A guerra tarifaria eleva a incerteza sobre o ambiente institucional do comércio
internacional e acende alertas quanto a segurancga juridica dos contratos e acordos
vigentes. O resultado é um enfraquecimento da confianca entre parceiros comerciais,
reconfiguragao abrupta de fluxos logisticos e menor previsibilidade nas decisdes de
médio e longo prazo. Do ponto de vista financeiro, a eleva¢ao do risco sistémico pode
gerar efeitos inesperados nos mercados de capitais, nas moedas e no custo de
financiamento soberano.

No Brasil, com a projecao de Selic em 15%, as expectativas de inflacdo cessaram
revisoes altistas, o que, coloca menor pressao de altas de forte peso sobre a Selic.

A alta de 1 ponto percentual na ultima reunido de 2025 foi acompanhada de
uma sinalizacao de mais uma alta, de menor magnitude, na préxima reunidao de 2025,
além de um duro comunicado que apontou mais uma vez, que a relevancia do aspecto
fiscal na conducao da politica monetaria, é crucial.

Frente a volatilidade do cenario econbmico no curto prazo, recomendamos
cautela aos investidores nos processos decisérios de investimentos. A perspectiva de
uma Selic mais elevada para os préximos meses deve trazer melhores condigoes para
atingimento de meta atuarial por um periodo mais prolongado e oportunidades de
alocacao em ativos emitidos pelo Tesouro e por instituicdes 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 periédicos, como ativos
de exposicao ao exterior e renda varidvel doméstica que apresenta também, janela de

entrada.

Henrique Tolusso Cordeiro
Economista Chefe
Corecon/SP: 37.262



INVESTIDOR EM GERAL - SEM PRO GESTAO

Estratégia de Alocacao dos Recursos no Longo Prazo - Renda Fixa e Variavel
Renda Fixa 60%
Longuissimo Prazo (IMA-B 5+) 0%
Longo Prazo (IMA-Geral/ IMA-B Total e FIDC/ Crédito Privado/ Fundo Debénture) | 0%
Gestdo do Duration 5%
Médio Prazo (IMA-B 5 e IDKA 2) 15%
Curto Prazo (CDI, IRF-M 1) 20%
Titulos Privados (Letra financeira e CDB) 20%
Renda Variavel 30%
Fundos de Acoes 20%
Multimercados (exterior 2,5% + doméstico 2,5%) 5%
Fundos de Participacoes * 0%
Fundos Imobiliarios * 5%
Investimento no Exterior 10%
Fundos de Investimentos no Exterior (Hedge) 0%
Fundos de Investimentos no Exterior 10%

* Aos clientes que investem em Fundos de Participagdes e Fundos Imobilidrios em percentual
superior a 2,5% em cada, reduzir a exposi¢cado aos Fundos de A¢des na proporcdo desse excesso



PRO GESTAO NIVEL 1

Estratégia de Alocacdo dos Recursos no Longo Prazo - Renda Fixa e Varidvel

Renda Fixa

Longuissimo Prazo (IMA-B 5+ e IDKA 20A)

Longo Prazo (IMA-Geral/ IMA-B Total e FIDC/ Crédito Privado/ Fundo Debénture)
Gestdo do Duration

Médio Prazo (IMA-B 5 e IDKA 2)

Curto Prazo (CDI, IRF-M 1)

Titulos Privados (Letra financeira e CDB)

Renda Variavel

Fundos de Ac¢des

Multimercados (exterior 1,25% + doméstico 1,25%)
Fundos de Participagdes *

Fundos Imobiliarios *

Investimento no Exterior

Fundos de Investimentos no Exterior (Hedge)

Fundos de Investimentos no Exterior

55%
0%
0%
0%
15%
20%
20%
35%
25%
2,5%
2,5%
5%
10%
5%

5%

* Aos clientes que investem em Fundos de Participa¢des e Fundos Imobilidrios em percentual
superior a 2,5% em cada, reduzir a exposicao aos Fundos de A¢des na proporgdo desse excesso.




PRO GESTAO NIVEL 2

Estratégia de Alocacao dos Recursos no Longo Prazo - Renda Fixa e Variavel
Renda Fixa 50%
Longuissimo Prazo (IMA-B 5+ e IDKA 20A) 0%
Longo Prazo (IMA-Geral/ IMA-B Total e FIDC/ Crédito Privado/ Fundo Debénture) | 0%
Gestdo do Duration 0%
Médio Prazo (IMA-B 5 e IDKA 2) 10%
Curto Prazo (CDI, IRF-M 1) 20%
Titulos Privados (Letra financeira e CDB) 20%
Renda Variavel 40%
Fundos de A¢des 30%
Multimercados (exterior 1,25% + doméstico 1,25%) 2,5%
Fundos de Participagdes * 2,5%
Fundos Imobiliarios * 5%
Investimento no Exterior 10%
Fundos de Investimentos no Exterior (Hedge) 5%
Fundos de Investimentos no Exterior 5%

* Aos clientes que investem em Fundos de Participa¢des e Fundos Imobilidrios em percentual
superior a 2,5% em cada, reduzir a exposi¢ao aos Fundos de A¢des na proporgao desse excesso.



PRO GESTAO NIVEL 3

Estratégia de Alocacao dos Recursos no Longo Prazo - Renda Fixa e Variavel

Renda Fixa

Longuissimo Prazo (IMA-B 5+ e IDKA 20A)

Longo Prazo (IMA-Geral/ IMA-B Total e FIDC/ Crédito Privado/ Fundo Debénture)
Gestao do Duration

Médio Prazo (IMA-B 5 e IDKA 2)

Curto Prazo (CDl e IRF-M 1)

Titulos Privados (Letra financeira e CD)

Renda Variavel

Fundos de Acoes

Multimercados (exterior 1,25% + doméstico 1,25%)
Fundos de Participacoes *

Fundos Imobiliarios *

Investimento no Exterior

Fundos de Investimentos no Exterior (Hedge)

Fundos de Investimentos no Exterior

40%
0%
0%
0%
10%
15%
15%
55%
35%
2,5%
2,5%
5%
15%
7,5%

7,5%

* Aos clientes que investem em Fundos de Participagdes e Fundos Imobilidrios em

percentual superior a 2,5% em cada, reduzir a exposi¢cao aos Fundos de A¢des na proporgao

desse excesso.
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