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Ata da centésima quarta reunido dos membros do Comité de Investimentos da PREV SAO JOSE,
realizada as dez horas do dia 14 de novembro do ano de dois mil e vinte e cinco, na sala de reunioes
da PREV SAO JOSE, atendendo convocacgdo do Presidente do Comité, e teve como ordem do dia:
DANALISE DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS DO MES DE OUTUBRO DE 2025; 2)
ANALISE DE CENARIOS; 3) ALOCACAO DE RECURSOS NOVOS; e 4 APRESENTACAO DA
POLITICA DE INVESTIMENTOS PARA 2026: Presidiu a reunido o Sr. LUIZ CARLOS BONATO,
Presidente do Comité de Investimentos e, na seqiiéncia, verificou-se a presenca do Sr. IVAN
FERREIRA DE MELO, Presidente da Prev Sdo José, Sr. IVO CETNARSKI, Diretor de Beneficio e
como convidado o Sr. BRUNO LEME FERREIRA DA SILVA, Assessor de Investimentos da Assessoria
Financeira Crédito e Mercado. ANALISE DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS DO MES DE
OUTUBRO DE 2025. Foi apresentado pelo Diretor Financeiro o relatorio de Investimentos da
Carteira da PREV SAO JOSE, com retorno percentual no més de 1,23% ficando o retorno total da
carteira no periodo (janeiro a outubro) em 11,01%, sendo que no segmento de renda fixa o retorno foi
de 1,10%, renda variavel 2,01% e no segmento de Investimento no exterior a carteira teve retorno de
5.47%, a carteira de Investimentos da PREV SAO JOSE fechou o més com o PL total de R$
1.993.065.387,06, o IPCA teve uma variacdo no més de 0,09%, com isso a meta atuarial para o
periodo (janeiro a outubro) ficou em 8,23% com 133,74% de atingimento da meta para o periodo, a
Consultoria indicou que a carteira da PREV SAO JOSE, estd com diversificagdo muito boa e com
prote¢do adequada para o momento, com 92,01% em renda fixa, 6,44% renda variavel e 1,55% de
Investimentos no Exterior. Os fundos atrelados em CDI tém a maior concentra¢do da carteira com
22,58% seguidos dos fundos vértices de longo prazo com 13,09% e dos titulos publicos federais com
12,21%. Comentou que as movimentagoes efetuadas no decorrer do més, aumentando nossa
exposicdo em titulos de curto prazo foram importantes para diminuir o impacto negativo da oscilagdo
do mercado, garantindo estabilidade. Os investimentos encontram-se devidamente enquadrados, de
acordo com as Resolugoes do Conselho Monetario Nacional e Politica de Investimentos, com exce¢do
do fundo de Investimento em A¢oes - CAIXA BRASIL IBX-50, onde o total das aplicagoes representou
mais de 15% (quinze por cento) do patriménio liquido do fundo. O desenquadramento passivo
ocorreu tendo em vista que houve resgate de cotas por cotistas desse fundo que acabou ocasionando
essa situagdo. Como parte integrante do processo de controle e monitoramento do Risco de Mercado
foram observadas as referéncias estabelecidas na Politica de Investimentos, que estima a perda
maxima de um investimento ou portfolio dentro de um periodo e nivel de confianga definidos, sendo:
VaR - més de 0,57% para o segmento de renda fixa tendo como limite 0,72%, VaR - més de 4,47%
para o segmento de renda variavel e estruturados tendo como limite 6,50% e VaR - més de 4,66%
para o segmento de investimento no exterior tendo como limite 6,66%. Ndo foram identificadas
situagoes de excessiva exposi¢do ao risco, motivo pelo qual ndo foi acionado o Plano de contingéncia
previsto na Politica de Investimentos. Os membros do comité de Investimentos apds andlise,
avaliaram que os recursos estdo aplicados de acordo com a legislagcdo vigente, estdo aderentes ao
que foi proposto na Politica de Investimentos e a rentabilidade esta em linha com o mercado,
manifestando-se, por unanimidade, favordveis a sua aprovacio. 2) ANALISE DE CENARIOS: Foi
explanado pelo consultor financeiro o Panorama Economico de outubro de 2025 que segue anexo a
esta Ata. 3) ALOCACAO DE RECURSOS NOVOS: O Consultor sugeriu que poderiamos diminuir
um pouco nossa exposicao em fundos DI, de imediata liquidez, realocando esses recursos em titulos
negociados diretamente com o Tesouro Nacional aproveitando assim as boas taxas oferecidas,
lembrando que esses titulos sdo marcados na curva. Sugeriu como alternativa um rebalanceamento
para o IRFM. Tal sugestdo se deve ao fato que caso haja uma redugdo na taxa SELIC, havera uma
performance positiva para esse segmento. Sugeriu também como alternativa, um aumento, com
cautela, em ativos no exterior onde, apesar da oscilagdo que esse segmento apresenta, seria uma boa
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oportunidade de entrada. Com rela¢do aos recursos aplicados em Renda Varidavel esclareceu que
apesar de a bolsa estar operando nas maximas historicas o mercado estima que uma eventual queda
na taxa Selic podera acarretar uma fuga de investidores da renda fixa para a renda varidvel,
ocasionando uma valorizagdo no indice, por isso sugere um pequeno aumento na exposicdo. Sugeriu
considerarmos em nossa carteira de investimentos a estratégia em dividendos pois tende ser mais
defensiva na compara¢do com uma carteira de agoes tradicional. Os membros do comité
manifestaram-se por unanimidade, no sentido de ndo fazer realocagoes taticas na carteira neste
momento, visto que os indicadores (retorno da carteira/meta atuarial) estdo favordveis (retorno
superando a meta atuarial), e o periodo curto para fechamento do ano. 4) APRESENTACAO DA
POLITICA DE INVESTIMENTOS PARA 2026: O senhor Bruno Leme Ferreira da Silva, Assessor
de Investimentos da Crédito e Mercado apresentou, presencialmente, aos membros do Comité de
Investimentos a minuta da Politica de Investimentos para 2026, elaborada com base na Resolu¢do
CMN n°4.963/2021 e suas alteragoes, contendo os segmentos e limites estabelecidos para aloca¢do
dos recursos da PREV SAO JOSE, e, na sequéncia, foi desfazendo dividas quanto aos limites e
segmentos constantes na apresentagdo, sendo que os mesmos foram ajustados, de acordo com o perfil
da carteira da PREV SAO JOSE. Ficou convencionado que a Politica de Investimentos serd
apresentada pelo Diretor Financeiro, para aprecia¢do, ao conselho fiscal na data de 26 de novembro
e para aprovagdo, ao Conselho de Administragdo, no dia 28 de novembro. Ainda, foi perguntado ao
assessor de investimentos sobre a elabora¢do do estudo de ALM a qual ainda ndo foi encaminhada
para a Prev, momento em que o consultor respondeu que estd acompanhando o estudo e assim que
disponivel entrarda em contato para agendar a apresentagdo ao comité. O Presidente franqueou a
palavra e como ninguém fez uso da mesma, encerrou a reunido as 12 horas e a presente ata, apos lida
e aprovada, foi assinada pelos presentes. Das Informagoes desta Ata sera elaborado o Parecer —
Relatorio de Investimentos, o qual sera encaminhado ao Conselho Fiscal para aprovagao.
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SINTESE DA LEITURA DO PANORAMA
ECONOMICO DOS PERIODOS ANALISADOS

Em aspectos geopoliticos, a conjuntura econémica brasileira apresentou certa
moderacao quanto as preocupacoes estabelecidas na virada entre os semestres do
ano, apods avancos diplomaticos nas negociacdes comerciais entre Brasil, Estados
Unidos e China. Por hora, os impactos estruturais foram esfriados por sinalizagoes
amistosas nas relagdes entre os principais parceiros do pais.

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

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

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

Nesta 6tica, o patamar de 15% da Selic demonstra ser suficientemente alto para
trazer o IPCA para os patamares almejados pela autoridade monetéria, o que permite
gue a as expectativas de inflacdo de curto prazo e médio prazo cedam.

Frente a volatilidade do cenario econémico no curto prazo, recomendamos
cautela aos investidores nos processos decisérios de investimentos. A perspectiva de
uma Selic elevada para os préximos meses deve trazer melhores condicdes 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
oportunidade de entrada.



INTERNACIONAL

Estados Unidos

Curva de Juros

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

A note de 2 anos saiu de 3,54% para 3,58%, sensivel as perspectivas de politica
monetdria, enquanto a bill de 52 semanas variou minimamente de 3,62% para 3,69%,
indicando estabilidade. Analistas destacam que o leve declinio reflete uma
precificacao de dois a trés cortes até o final do ano, mas alertam para pressoes fiscais
de déficits elevados que poderiam elevar yields longas para 4,10% nos préximos
meses.

EUA Treasury - 10 anos:
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O Dollar Index (DXY) apresentou uma recuperacao notavel em outubro de 2025,
subindo de 97,706 no inicio do més para 99,804 em 31 de outubro, um ganho de cerca
de 2,2%, revertendo parte da queda acentuada no primeiro semestre do ano.

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



DXY Dollar Index:
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Mercado de trabalho

O relatério Non Farm Payrolls de setembro segue sem apuragao dado o
shutdown governo federal, que criou um "blackout de dados" que forcou investidores
a dependerem de fontes alternativas, como o relatério privado ADP Employment
Change.

O relatério ADP Employment Change de outubro de 2025 revelou uma adigao
modesta de 42.000 empregos no setor privado, revertendo perdas anteriores e
superando expectativas de contracao, mas dados semanais da ADP indicam uma
perda média de 11.250 vagas por semana has quatro semanas finais do més,
sinalizando enfraguecimento no final do periodo.

Entre setembro e outubro, o mercado de trabalho privado mostrou resiliéncia
inicial com ganhos em servigcos e manufatura, mas desaceleracao em emprego, com o
ADP estimando uma contracao semanal em outubro devido a cortes em tecnologia e
varejo, alinhado a dados do Challenger Gray & Christmas que reportaram demissoes
elevadas em layoffs corporativos.



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

Inflacao

Os ultimos dados de inflacao disponiveis dos EUA, referente ao més de
setembro, revelaram uma aceleragao moderada, com o CPl mensal subindo 0.2%
(acima dos 0.2% esperados) e o anual alcangando 3%, enquanto o nucleo (excluindo
alimentos e energia) avangou 0.2% mensal e 3% anual, de acordo com a divulgacao do
Fed de Cleveland, ja que o relatério oficial foi adiado pelo shutdown governamental.

Nucleo da Inflagdo anual ao Consumidor (CPI) - EUA:

£

3.30

3.20
3.10
3.00
280
N . . o
Ot Moy Dec 2025 Feb Jun Jul Alg Sep

hlar Apr Mlay

Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/core-inflation-rate

Para o PCE de agosto, o indice preferido do Fed, o nlcleo anual manteve-se em
2.9% apods alta de 0.2% mensal, com o headline em 2.7% anual e 0.1% mensal,
conforme dados do BEA. Economistas do Fed de Dallas atribuiram a manutencao do
nucleo PCE em 2.9% a fatores como salarios e servi¢os, com proje¢coes de moderagao
gradual para 2026, mas alertando para riscos de tarifas e déficits fiscais que poderiam
reacender pressoes.



indice de Inflacdo PCE anual - EUA:
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Juros

A reuniao de juros do Fed de outubro resultou na decisao de corte de 25 pontos
base na taxa de juros, para a faixa de 3,75%-4,00%, o segundo corte do ano, por voto
de 10-2 no FOMC, de acordo com as expectativas da maior parte do mercado dado as
preocupacdes da autoridade monetaria com o pleno emprego em meio a uma
economia robusta, mas com sinais de enfraquecimento no mercado de trabalho.

O comunicado destacou que '"indicadores sugerem atividade econdmica
expandindo em ritmo sélido", com inflagao “elevada, mas em declinio", justificando o
afrouxamento para mitigar riscos para o emprego, embora Powell, em coletiva, tenha
sinalizado cautela para dezembro, citando dados mistos como ADP e PCE estaveis, e
enfatizando que "ndo contem com corte em dezembro sem evidéncias claras de
fraqueza".

Comentarios pés-reuniao de Powell reforcaram uma abordagem dependente
de dados, com o Powell notando que o fim do QT (quantitative tightening) em breve
ajudaria a liquidez, mas alertando para dissidéncias no comité que questionam mais
cortes em 2025, dado o crescimento do PIB acima de 3% no terceiro trimestre. Parte
do mercado interpretou a fala como o "lltimo corte de 2025".

Taxa de Juros - Estados Unidos
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INDICADORES DE ATIVIDADE

PIB

Conforme divulgado anteriormente, o PIB norte americano do segundo
trimestre de 2025, foi revisado para um crescimento anualizado de 3,8%, de acordo
com a terceira estimativa divulgada pelo Bureau of Economic Analysis (BEA). Essa
revisao representa um aumento significativo em relacao a estimativa anterior de 3,3%,
impulsionado principalmente por um consumo mais robusto por parte dos
consumidores americanos, que responderam por grande parte da atualizacao
positiva. Esse desempenho econémico reflete uma resiliéncia notavel da economia
dos EUA, mesmo diante de desafios como inflagao persistente e incertezas politicas,
superando as expectativas de analistas que previam uma expansao mais modesta.

O upgrade no PIB foi atribuido a fatores como o aumento nos gastos com bens
e servicos, com destaque para o setor de consumo pessoal, que cresceu a uma taxa
revisada de 3,5%, e investimentos em estoques privados que contribuiram
positivamente para o indicador. No entanto, o crescimento foi parcialmente
contrabalancado por uma desaceleracao nas exportacdes liquidas e um modesto
avango nos investimentos fixos nao residenciais. Economistas destacam que essa
revisao pode complicar as decisdes do Federal Reserve em relacao as taxas de juros,
jd que uma economia mais forte reduz a urgéncia de cortes agressivos, embora ainda
haja preocupacdes com o mercado de trabalho e o risco de recessao.

No contexto mais amplo, o PIB de 3,8% marca o ritmo de expansao mais rapido
em quase dois anos, sinalizando uma recuperacao vigorosa poés-pandemia e
impulsionando otimismo nos mercados financeiros. Analistas da Reuters e do BBC
observam que esse resultado pode influenciar as projecdes para o terceiro trimestre,
com estimativas iniciais apontando para um crescimento chegando em até 3,9%,
conforme apontado pelo Federal Reserve de Atlanta. Essa performance reforca a
posicao dos EUA como uma das economias mais dindmicas globalmente, mas também
levanta questdes sobre sustentabilidade a longo prazo, especialmente com déficits
fiscais elevados e tensdes comerciais internacionais.

PIB - Estados Unidos:
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PMI

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

PMI Composto - Estados Unidos:
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PMI Servicos e Manufatura - Estados Unidos:
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RENDA VARIAVEL

Os principais indices de renda variavel dos EUA registraram ganhos sélidos em
outubro, impulsionados pelos resultados corporativos e pelo otimismo com os cortes
do Fed, com o S&P 500 subindo 2,27% para fechar em 6.840,20 pontos, o Nasdaq
avancando 4,7% para 23.724,96 e o Dow Jones ganhando 2,51% para 47.632,00.

O Nasdaq liderou com techs como Nvidia e Apple reportando lucros acima do
esperado, enquanto o Dow beneficiou-se de industriais e financas, com 83% das
empresas do S&P superando estimativas.






Zona do Euro
Inflagao

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

CPI anual cheio e Nucleo anual do CPI - Zona do Euro:
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Juros

O Banco Central Europeu (BCE) manteve as taxas de juros inalteradas na
reunido de outubro, com a taxa de depdsito em 2% pela terceira reunido consecutiva,
em decisao undnime que reflete um equilibrio entre desinflagdo préxima da meta e
crescimento modesto. A presidente Christine Lagarde enfatizou em coletiva que "a
politica estd em bom lugar", priorizando estabilidade financeira em meio a tensoes
comerciais e geopoliticas.

Analistas da Reuters veem a manutencdao como alinhada a um ciclo de
afrouxamento pausado, com foco nos dados do quarto trimestre, enquanto o nucleo
da inflacao em servicos sustenta a cautela, com projecdes de risco de arrefecimento
no crescimento de 0,2% no terceiro trimestre.



Taxa de Juros - Zona do Euro:
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INDICADORES DE ATIVIDADE
PMI

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

PMI composto - Zona do Euro:
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Asia
China

Os indices de inflagdo da China sinalizaram uma leve recuperacao da deflagao
no més de outubro, com o CPI mensal e anual em 0,2% de variacao, apés queda de -
0,3% no més anterior, impulsionado por alimentos, enquanto o nucleo CPI subiu 1,2%
anual ante 1% em setembro, refletindo demanda interna modesta.

A inflacao ao produtor medida pelo PPI declinou -0,1% mensal e -2,1% na base
anual, melhor que -2,3% anterior, com nucleo em 1,5%, destacando estabilizacao em
manufatura mas excesso de capacidade.

CPI - China:
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Juros

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

moderada e crescimento estavel, priorizando estabilidade do yuan sobre estimulos
agressivos.



Taxas de Juros - China:
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INDICADORES DE ATIVIDADE
PIB

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

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

PMI

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

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

L PMI industrial

PMI de servicos



Brasil

Juros

Apés decisao pela manutencao de juros em 15% realizada na reuniao do
Copom, o comunicado contextualiza o ambiente externo como "incerto", impulsionado
pela conjuntura e pela politica econémica nos Estados Unidos, com impactos nas
condigoes financeiras globais e tensao geopolitica, o que exige "particular cautela"
para economias emergentes como o Brasil.

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

Inflagao

A inflagao ao consumidor brasileira de outubro medida pelo IPCA registrou alta
de 0,09%, retraindo fortemente em relagao aos 0,48% observados em setembro. Esse
resultado levou o acumulado do ano para 3,73%, enquanto a inflacdao nos ultimos 12
meses ficou em 4,68%, em queda frente aos 5,17% de um ano antes. Essa
desaceleragao decorreu, em parte, de quedas em grupos como Habitacao, Artigos de
Residéncia e Comunicagao, que registraram variagao negativa.

A energia elétrica residencial foi destague negativo no més, com recuo de
2,39% e impacto de -0,10 p.p. no indice, motivado principalmente pela mudanga da
bandeira tarifaria da 4gua na conta de luz.

IPCA mensal - Brasil:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/brazil/inflation-rate-mom

Ja o IGP-M em setembro registrou 0,42% mensal, com anual acumulado
positivo, mas influenciado por custos de producao volateis. Essas variagdes destacam
uma inflacdo cheia persistente, acima da meta do Banco Central, exigindo vigilancia.

Na leitura anual, a alta foi de 5,17% apds marcar 5,13% em agosto, ficando um
pouco abaixo das projecdes de 5,22%. O avanco foi impulsionado principalmente pelo



aumento dos custos de habitacao, vestuario, despesas pessoais e educagao. Por outro
lado, houve desaceleracao nos precos de alimentos e bebidas, artigos domésticos,
transporte, saude e comunicacao.

IPCA anual - Brasil:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/brazil/inflation-cpi

INDICADORES DE ATIVIDADE

PMI

O PMI Composto do Brasil subiu para 48,2 pontos em outubro, ante 46 pontos
de setembro, aliviando contracdo, mas ainda abaixo de 50 pontos de estabilidade, com
servigos em 49,3 pontos e manufatura em queda, refletindo demanda fraca, tratou-se
do sétimo més em territério negativo.

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

I
oo

I
[ax]

Cambio

O Real Brasileiro se depreciou frente ao Délar no més de outubro, indo para RS
5,3798 no fechamento, subindo 1% no més.



Bolsa

O Ibovespa subiu 2,26% em outubro, fechando em 149.540 pontos, recorde até
entdo, impulsionado pela entrada de capital estrangeiro no pais, por aumento dos
investimentos de institucionais na bolsa, e pela performance da Vale e Petrobras com
otimismo em commodities pés-trégua EUA-China. Ganhos em energia e mineragao
lideraram, com 12 recordes consecutivos.

Influéncias incluiram corte do Fed e reunidao Lula-Trump aliviando tarifas em
café, com Valor e Rio Times notando YTD de 28% e apetite por risco global. Volatilidade
em 6 de outubro com tensoes, mas fechou forte
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Renda Fixa

No més de outubro, a performance dos indices ANBIMA fecharam da seguinte
forma: IMA Geral (1,17%), IMA-B 5 (1,02%), IMA-B (0,93%), IMA-B 5+ (0,86%).

No grupo dos prefixados, as performances ficaram sob a seguinte forma: IRF-M
1(1,24%), IRF-M (1,35%) e IRF-M 1+ (1,40%).

Quanto aos indices de prazos constantes, IDKA-Pré 2a teve variagcao de 1,56%
no més enquanto o IDKA-IPCA 2a obteve oscilagcao de 1,15% no més.



CONCLUSAO E PERSPECTIVAS

Em aspectos geopoliticos, a conjuntura econdmica brasileira apresentou certa
moderacao quanto as preocupacoes estabelecidas na virada entre os semestres do
ano, apods avancos diplomaticos nas negociacdes comerciais entre Brasil, Estados
Unidos e China. Por hora, os impactos estruturais foram esfriados por sinalizagoes
amistosas nas relagdes entre os principais parceiros do pais.

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

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

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

Nesta 6tica, o patamar de 15% da Selic demonstra ser suficientemente alto para
trazer o IPCA para os patamares almejados pela autoridade monetéria, o que permite
gue a as expectativas de inflacdo de curto prazo e médio prazo cedam.

Frente a volatilidade do cenario econémico no curto prazo, recomendamos
cautela aos investidores nos processos decisérios de investimentos. A perspectiva de
uma Selic elevada para os préximos meses deve trazer melhores condicdes 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

oportunidade de entrada.
! %@M

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) 5%
Gestdo do Duration 5%
Médio Prazo (IMA-B 5 e IDKA 2) 15%
Curto Prazo (CDI, IRF-M 1) 15%
Titulos Privados (Letra financeira, CDB, FIDC e Crédito Privado) 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 55%
Longuissimo Prazo (IMA-B 5+ e IDKA 20A) 0%
Longo Prazo (IMA-Geral/ IMA-B) 5%
Gestdo do Duration 5%
Médio Prazo (IMA-B 5 e IDKA 2) 15%
Curto Prazo (CDI, IRF-M 1) 10%
Titulos Privados (Letra financeira, CDB, FIDC e Crédito Privado) 20%
Renda Variavel 35%
Fundos de Ac¢des 25%
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 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

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

Gestdo do Duration

Médio Prazo (IMA-B 5 e IDKA 2)

Curto Prazo (CDI, IRF-M 1)

Titulos Privados (Letra financeira, CDB, FIDC e Crédito Privado)
Renda Variavel

Fundos de Ac¢des

Multimercados (exterior 1,5% + doméstico 1,5%)
Fundos de Participagdes *

Fundos Imobiliarios *

Investimento no Exterior

Fundos de Investimentos no Exterior (Hedge)

Fundos de Investimentos no Exterior

50%
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20%
40%
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5%
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5%

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)

Gestao do Duration

Médio Prazo (IMA-B 5 e IDKA 2)

Curto Prazo (CDl e IRF-M 1)

Titulos Privados (Letra financeira, CDB, FIDC e Crédito Privado)
Renda Variavel

Fundos de Acoes

Multimercados (exterior 1,5% + doméstico 1,5%)
Fundos de Participacoes *

Fundos Imobiliarios *

Investimento no Exterior

Fundos de Investimentos no Exterior (Hedge)

Fundos de Investimentos no Exterior
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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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