SERVICO ASSISTENCIAL DOS FUNCIONARIOS E SERVIDORES
MUNICIPAIS DE BEBEDOURO SASEMB

ATA DA DECIMA SEGUNDA REUNIAO DO COMITE DE
INVESTIMENTOS DO ANO DOIS MIL E VINTE E CINCO,
REALIZADA EM 30 DE DEZEMBRO DE 2025

As dez horas dia 30 de dezembro do ano de dois mil e vinte e cinco, na sala de
reunifes do edificio sede do SASEMB - Servico Assistencial dos Funcioninos e
Servidores Municipais de Bebedouro reuniram-se os membros do Comité de
Investimento nomeados pela Porada n° 40,155 de 03 de junho de 2025, o diretor
Lincoln Del Bunco de Menezes Carvalho, Tony Varge responsivel pelo setor
financeiro do SASEMB e os membros Tayson Apngio de Oliveira e Luiz Felipe
Lopes. O presidente do conselho de previdéncia Mario Pereira de 54 auséncia por
motivos de falecimento. Foi apresentada a andlise do cenfido econdmico do més de
novermnbro de 2025 conforme abaixo:

LEIT DOS
PERIODOS ANALISADOS

() cendrio econfmico internacional em novembro foi marcado por transicio e cautela,
As prncipais economias mantiveram politicas monetitias estiveis, com inflagio
desaceletando e indicadores de atvidade mostrando crescimento moderado, porém
desipual entre regides. Nos Estados Unidos, a expectativa de corte de juros em 2026
reduziu a forga global do délar, enguanto a Europa manteve estabilidade ¢ a China
apresentou sinais de desaceleragio, apesar de estimulos pontuais.

Mo Brasil, o ambiente econdmico apresentou maiot estabilidade. A taxa basica de
juros (Selic) permanecen em 15,06% ao ano, reforgando a politica de controle
inflaciondrio. O TPCA registrou alta de 0,18% no més, acumulando aproximadamente
4,5% no ano, O cimbio apresentou leve valorizagio do real frente ao ddlar, e o
mercado financeiro mostron desempenho positivo, com avango na renda vandvel ¢
resultados mistos na renda fixa, dependendo do przo e indexador.
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Die forma geral, o més fol marcado por um cendrio de inflagio controlada, juros
elevados e volatilidade moderada, refledindo um ambiente mais previsivel pata
decisdes financeiras publicas,

INTERNACIONAL

ESTADOS UNIDOS

g CURVA DE JUROS

Em novembro de 2025, o rendiments do Titulo do Tesouro (Treasury Bond - T
Bond) de 10 anos voltou a ficar acima de 4%, encerrando o més priximo de 4,02%.
Esse movimento indica que o mercado ainda exige um retomo maior para
investimentos de longo prazo, mesmo com sinais de desaceleracio da economia dos
Estados Unidos. Dados mais fracos de consumo e do mercado de trabalho
contribuitam para esse cenirio, reforgando a percepgio de que o crescimento
econdmico deve continuar moderado.

No curto prazo, a2 Nota do Tesouro (Treasury Note - T Note) de 2 anos fechou
novembro em tomo de 3,49%, com leve queda ao longo do meés. Ja a Lewa do
Tesouro (Treasury Bill - T Bill) de 52 semanas permaneceu praticamente estivel,
em torno de 3,60%. Esses resultados mostram que os investidores esperam juros mais
baixos nos proximos meses, mas sem movimentos bruscos, mantendo a liquidez ¢ a
volatilidade de curto prazo sob conrrole.

A curva de juros sepue dividida: os vencimentos curtos refletern expectatva de
redugio gradual das taxas, enguanto os vencimentos longos permanecem
pressionados por fatores estruturais, como o alto déficit piblico ¢ a necessidade
continua de emissio de drulos. Isso sinaliza um mercado que ndo vé recessio
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imediata, mas reconhece atividade econdmica mais fraca e a necessidade de
politicas monetarias mais suaves ao longo do tempo

4  DOLLAR INDEX (DXY)

Entre outubro e novembto de 2025, o Dollar Index, indicador que mede a forga do
délar frente a moedas importantes como euro, lene e libra, apresentou uma queda
leve, passando de 99,63 para 99,41, Essa varacio (-0,22%) indica que nio houve
fuga global do délar, mas sim um ajuste gradual de expectativas. O mercado passou a
entender que o Fedesal Reserve poderia iniciar cortes moderados de juros ao longo de
2026, apts sinais de desaceleragio da economia americana. Quando os investidores
acreditam que os juros no pais vio cair, o ddlar tende a perder um pouco de Forga,
porque o retorno de ativos em délar fica menos atrativo,

Cutro fator importante foi o fim do shutdown nos Estados Unidos, que reduziu a
incerteza politica ¢ fiscal no curto prazo, Com o governo normalizado e a divulgacio
de dados economicos retomada, o mercado deixou de buscar protecio exiréma no
délar. Esse alivio levou parte dos investidores a migrar para ativos de fsco, como
Bolsas e moedas de outros paises, contribuindo para a ligeira queda do indice.

Vale destacar que essa movimentacio nio representa fraqueza estrutural do délar,
mas sim um ajuste de curto prazo. O indice permanecen proximo da marca de 100
pontos, que historicamente é considerada um nivel de equilibrio. Na pratica, 0 DXY
mostrou que o mercado enxerga os Estados Unidos com economia ainda solida,
porém em ritmo mais moderado, o que favorece tramsigio para uma polinca
monetira menos apertada.

- MERCADO DE TRABALHO

Em novembro de 2025, o mercado de trabalho dos Estados Unidos mostrou sinais de
enfraquecimento. Os dados divulgados ao longo do més indicaram uma redugio no
Atmo de contratacdes e um anmento gradual na taxa de desemprego. O relatdrio
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ADP Employment Change, que mede as contrataghes do setor prvado, registrou
perda de vagas no més, mostrando que empresas estio mais cautelosas para ampliar

equipes.

Outro indicadot importante, o relatério da empresa Challenger, Gray & Christmas,
apontou um volume elevado de anidncios de cortes de empregos, refletindo um
movimento de ajuste de custos pot parte das empresas. Esse indicador, embora niio
mostre demissdes imediatas, sinaliza redugio de vagas futuras, especialmente em
setores como tecnologia, varejo e industria,

Ji o Mon-Farm Payrolls, indicador oficial do governo americano para cracio de
eMpregos, MOSton Crescimento, porém em um funo menor do que meses anteriores.
Apesar de ainda haver geragio de vagas, o resultado indica perda de forga do
mercado de trabalho, especialmente gquando analisado junto ao aumento da taxa de
desemprego e i queda na abermura de novas posiges.

Esse conjunto de dados mostra um ambiente de transicio: o mercado de trabalho ndo
estd em crise, mas perdeu intensidade. Empresas estio contratando menos, cormando
parte das equipes ¢ reduzindo planos de expansio. Esse comportamento estd alinhado
a0 cendrio econdmico amual, marcado por desaceleragio da atividade e expectativa de
reducio gradual dos juros no pais,

No acompanhamento econdmico, essc movimento ¢ relevante, pois um mercado de
trabalho mais fraco tende a reduzir a pressio sobre 08 salifos ¢, consequentemente,
sobre a inflacio, o que pode influenciar as proximas decisdes do Banco Central dos
Estados Unidos (Federal Reserve).

%  INFLAGAO

Em outubro & novembro de 2025, ocorreu uma situagio incomum telacionada aos
dados oficiais de inflagio nos Estados Unidos. A divulgacio de alguns indicadores fol
atrasada devido ao shutdown do governo americano, o que interrompeu
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temporariamente a coleta ¢ publicagio de estatisticas econOmicas. Por esse motvo,
ainda ndo hi registros consolidados ¢ definitivos para esses dois meses.

0 dltime dado completo disponivel do Indice de Pregos ao Consumidor (CPT)
cotresponde a0 més de setembro de 2025, quando a inflagdo anual estava em 3,0%.
Esse resultade indicava contnuidade do movimento de desaceleragio observado ao
longo do ano, apds um periodo de inflagio mais elevada. J4 os valores referentes an
més de outubro nio foram divulgados oficialmente e, até o final de novembro, 2
atualizacio ainda nio havia sido retomada.

Chutro indicador importante para andlise da inflagio nos Estados Unidos € o PCE,
que acompanha 0s gastos € padrdes de consumo das familias. Esse indicador também
nio teve atualizacio para outubro e novembro. A Glima leitura disponivel € referente
a agosto de 2025, quando o niicleo da inflagiio registrava aproximadamente 2,9%
a0 ano, valor proximo, mas ainda acima, da meta oficial do Federal Rescrve.

Mesmo sem os dados oficais mais recentes, as estmatvas divulgadas por
cconomistas e insttuigdes indicam que a inflagio provavelmente continuou
desacelerando nos meses de outubro e novembro. Entte os principais fatores
associados a esse movimenio cstio a redugio no ritmo de contratagdes, menor
pressio salatial, queda nos pregos de energia e desaceleragio da demanda interna.

Esse contexto reforca a percepgio de que a economia norte-americana st
atravessando ums fase de ajuste gradual A queda da inflagao, combinada com sinats
de perda de folego do crescimento e do mercado de trabalho, pode abrir espaco
para uma possivel redugio das taxas de juros ao longo de 2026. A confirmacio
dessa tendéncia dependeri das proximas divelgacdes oficiais dos indicadores
ECONGITICOS,

%  JUROS

Em novembro de 2025, os juros nos Esmdos Unidos permaneceram estivels na faixa
de 3,75% a 4,00% ao ano, patamar definido pelo Federal Reserve (Fed) na reuniio
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anterior do FOMC, realizada em 29 de outubro. Fssa decisio deu continuidade ao
movimento de redugdo gradual da taxa bisica iniciado meses antes, apds um periodo
prolongado de juros elevados para conter a inflacio.

Na coletiva apds a reuniiio, o presidente do Federal Reserve, Jerome Powell, afirmou
que o comité esti adotando uma posura cuidadosa. Segundo ele, fumros cortes de
jurns “niio estdo garantidos” e dependerio da evolugio dos dados econdmicos,
especialmente inflagio e mercado de trabalho. Powell destacou que o Fed esra
buscando equilibdo entre dois objetivos: controlar a inflagio ¢ evitar um
esfriamento excessive da economia, especialmente porque indicadores recentes
mostram menor ritmo de contratacfes e aumento nos anuncios de dermssdes.

Qutro ponto importante comunicado pelo Fed foi o encetramento do processo
conhecido como quantitative tightening (QT), que consiste na redugiio gradual do
balanco de atives do banco central, A decisio de encerrar o QT a partir de 1° de
dezembro sinaliza uma mudanga relevante na politica monetiria: além de manter os
juros em patamar mais baixo, o banco central também optou por parar de restningir
higuidez no mercado. Em termos simples, trata-se de uma postura menos dgida do
(ue nos meses anteriores,

Esse conjunto de decisdes mostra que a polinca monetara norte-americana entrou em
uma nova fase. A inflacio ainda estd acima da meta de 2%, mas vem diminuindo de
forma consistente, enquanto a atividade econdmica ¢ o mercado de wabalho
demonstram sinais de desaceleracio. Nesse contexto, manter os juros estiveis e
suspender o aperto via balango permite ao Fed observar o compormmento da
economia antes de decidir oz proximos passos.

De forma peral, o cendrio atual aponta para uma economia em transicio: juros ainda
elevados em comparagio 4o petiodo pré-pandemia, porém com orentacio mais
moderada, As proximas divulgacdes oficiuis de inflagio ¢ cmprego devem ser
decisivas para confirmar se o Fed continuard reduzindo juros ao longo de 2026 ou
adotard uma pausa mais prolongada.

o RENDA VARIAVEL
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Em novembro de 2025, os poncipais indices de agdes dos Estados Unidos
apresentaram desempenho misto, refletindo tanto a realizacio de lucros em grandes
empresas de tecnologia quanto o otimismo com os proxmos passos da politica
monetaria do Federal Reserve.

« O S&P 500 encerrou o més em 6.870,40 pontos, registrando uma queda de
aproximadamente 1,5%. O tecuo foi puxado por grandes companhias de
tecnologia, que tiveram corregio apos fortes ganhos anteriores,

» () Nasdaq Composite fechou em 23.578,13 pontos, com alta mensal de cerca
de 2,2%, sustentado por resultados solidos de empresas como Nvidia e Apple,
gue continuaram a superar expectativas de lucro,

« O Dow Jones Industrial Awverage avancou para 47.954,99 pontos,
acumulando ganho de 2,2%, benchiciado pelo bom desempenho de setores

industriais e de saude, que atrairam fluxo defensivo em meio s incertezas sobre
inflacio e mercado de trabalho.

INDICADORES DE ATIVIDADE AMERICANO

P PIB

No terceiro trimestre de 2025, a economia dos Estados Unidos mostrou sinais de
crescimento, mas ainda sem um resultado obicial consolidado. O namero que costuma
ser divulgado pelo Bureau of Economic Analysis (BEA) foi adiado por causa do
shutdown do governo americano, que interrompeu temporariamente a publicagio de
dados econdmicos. Por isso, até o fim de novembro nio havia um valor defininvo do
PIB divulgado pelo drgio responsivel.

Mesmo sem o dado oficial, vidas instituicdes continuaram estimando o desempenho
da economia. O modelo do Federal Reserve de Atanta, chamado GDPNow,
projeton um crescimento em tomo de 4,0% ao ano para o timestre, indicando um
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rtmo de atividade considerado robusto pama os padrdes recentes. Analistas de
mercado enmevistados por ageéncias como Reuters ¢ BBC também sinalizaram
projecies nesta faixa, apontando para um tomestre com desempenho positivo.

Essas estimativas sugerem que o consumo das familias, o setor de servigos ¢ parte da
atividade industrial contribuiram para o crescimento. No entanto, a0 mesmo tempo
em que hi projecdes positivas, o ambiente ccondmico MOStEA sinals MIStos, com
desaceleracio no mercado de trabalho e inflagio ainda acima da meta, fatores que
podem influenciar os proximos trimestres,

Enquanto o nimero final do PIB nio € divulgado oficialmente, o cendrio pode ser
resumido da seguinte forma: a economia norte-americana parece ter registrado um
trimestre de bom desempenho, mas ainda hi cautela devido i fala de dadoes
completos ¢ 4 combinacio de inflagio persistente ¢ moderada perda de nmme de
mercado de wabalho.

s PMI

O indicador gque mede a atividade econdmica combinada dos setores de indisiria e
servicos nos Estados Unidos, o S&P Global Composite PMI, registrou queda de
54,6 em outubro para 54,2 em novembro de 2025. Mesmo com essa leve reducio, o
indice segue acima de 50, o que indica que a ECONOMIA NOrfe-amencana contin em
expansiio, porém em um ritmo mais moderado.

Mo setor de servicos, 0 PMI subiu de 54,8 em outubro para 55,0 em novembro,
mostrando que esse segmento permancee como o principal motor de crescimento da
economnia. Isso significa que empresas continuam atendendo demanda, recebendo
novos pedidos ¢ mantendo um fluxo positivo de atividades. Ji no setor industnal,
houve uma leve desaceleracio, com o indice passando de 52,5 em outubro para
52,2 em novembro, mas ainda mantendo sinal de expansio.

Esse conjunto de indicadores mostra que a economia dos Estados Umdos estd
avancando, mas com diferencas entre setores. Os servigos sepuem fortes, enguanto 3
indistria cresce em fitmo mais lento, possivelmente refletindo custos mais altos,
demanda global menor e ajustes relacionados ao ciclo econdmico.
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Die forma geral, o desempenho do PMI composto aponta que a economia norte-
americana continua ativa e com expansio moderada, sem sinais de retracio no
perfodo analisado. A desaceleragio leve observada esti alinhada ao cenino de ajuste
econdmico e politica monetiria mais restritiva ao final de 2025,

ZONA DO EURO

o INFLACAO

A inflacio na Zona do Euro mostrou um comportamento relativamente estivel no
final de 2025, ainda proxima da meta de 2% estipulada pelo Banco Central Europeu
(BCE). Em outubro de 2025, o indice oficial de preges ao consumidor [CPI)
tegistrou uma taxa anual de 2,1%, mostrando leve desaceleracio em relacio aos meses
anterores. Esse resultado refletin principalmente a queda nos precos de energia ¢
moderacio nos pregos de bens industrias.

Jé em novembro de 2025, a inflagio voltou a subir levemente, alcangando 2,2% ao
ano, sepundo dados preliminares. Apesar da varacio ser pequena, esse movimento
indica que alguns componentes continuam pressionando os pregos, especialmente o
setor de servigos, que segue com vatiacio supedor ao indice geral. A inflacio
subjacente (que exclui alimentos e energia), permanece em tomo de 2,4%, supenndo
que parte da pressio inflaciondna est ligada a fatores internos da economia, como
salarios e demanda de servicos.

MNa lado da indistria, o PP1 {indic:e de Pregos ao Produtor), que costuma antecipar
tendéncias para 08 pregos ao consumidor, continua em campo negativo. A leitura
mais recente aponta queda proxima a —0,5% ao ano, indicando redugio nos custos de
produgdo. Esse movimento pode contribuir para aliviar a inflagio a0 consumidor nos
proximos meses, caso persistam os sinais de desaceleracio.

No geral, os dados de ourubro ¢ novembro mostram que a inflacio segue moderada,
com uma leve oscilacio entre 2,1% e 2,2%, ainda um pouco acima da meta do BCE.

. i
Run Lizcas Evangelista o, 1055 = Bebedouro (5F) - Fone/ Fax (I7) 3342-8013 ?:: )
commail = aisembimdhrasilcom; br >



SERVICO ASSISTENCIAL DOS FUNCIONARIOS E SERVIDORES
MUNICIPAIS DE BEBEDOURO SASEMB

A combinacio de estabilidade no CPI e queda no PPI sugere que o ambiente
nflaciondtio estd mais controlado, mas ainda exige acompanhamento devido ao peso
petsistente dos servicos na formacio de precos.

%  JUROS

A polidca monetira na Zona do Euro manteve-se estavel ao longo do final de 2025,
Em outubro de 2025, a taxa basica de juros do Banco Central Europeu (BCE)
permanecen em 2,158% ao ano, com a taxa de depdsito em 2,00%, que tepresenta a
taxa paga aos bancos comercias quando estes depositam o excesso de liquider no
BCE. Esse patamar ji vinha sendo sinalizado como adequado pela presidente
Christine Lagarde, que ressaltou que o BCE estava acompanhando a evolugio da
inflacio e da atividade econdmica antes de considerar qualquer mudanca.

Em novembro de 2025, o BCE novamente manteve 08 juros nos mesmos niveis,
com a taxa principal em 2,15% ao ano ¢ a taxa de depdsito em 2,00%. Na ocasido,
Christine Lagarde afirmou gque “as taxas estdio no nivel correto no momento”,
reforcando que nio hd pressa para reduzir 0 custo do crédito. Ela também destacou
que as proximas decisdes continuario dependentes dos dados econdmicos, com
arengio especial 4 mflacio, ao mercado de mabalho ¢ ao desempenho da atvidade
eCconomica.

Anabistas consultados pela Reuters compartilham essa interpretacio e apontam que a
expectativa predominante é de que as taxas permanecam estiveis pelo menos até a
segunda metade de 2026, Essa projecio leva em conta que a inflacio estd perto da
meta defimida pelo BCE, mas ainda apresenta pressdes no setor de servigos, enquanto
O crescimento economico sepue moderado. Para os analistas, a amacio atual do BCE
busca equilibrar o controle da inflagio com o nsco de uma desaceleracio econdmica
mais nrensa.

INDICADORES DE ATIVIDADE DA ZONA DO EURO

o PMI
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0 desempenho econdmico da Zona do Euro mostrou sinais positivos no final de
2025. O PMI Composto da regido alcangou 52,8 pontos em novembro de 2025,
resultado que indica expansio da atividade econdmica. Esse valor ficou acima do
registrado em gutubro, quando o indice estava em 52,5 pontos, e representa um dos
melhores niveis desde 2023, Como o indicador permanece acima de 50 pontos, ele
sinaliza que as empresas continuam gumentando producio, contratando servigos e
recebendo mais pedidos, refletindo um ambiente econdmico favorivel.

Mo detalhamento do indicador, o setor de servigos se destacou, registrando
aproximadamente 53,6 pontos em novembro ¢ demonstrando wm ritmo consistente
de expansio. Esse desempenho ajudou a compensar a fraqueza observada na
indastda, 14 que o PMI de manufatura ficou proximo de 49,6 pontos,
permanecendo em territrio de contragio. Essa diferenca entre setores mostra gue a
tecuperagio na Zona do Euro ainda ndo € uniforme, com a industria enfrentando
desafios ligados a custos operacionais, menor demanda externa e ajustes produtivos.

O avanco do PMI em novembro reforca a interpretacio de que a economia da Zona
do Euro segue em expansic moderada, mesmo com diferencas entre os setores
produtivos.

CHINA

%  INFLACAO

A inflagio na China apresentou comportamento estivel no final de 2025, com sinais
de leve recuperacio apds um perodo de pressoes deflacioninas. Em outubro de
2025, o indice oficial de precos ao consumidor (CPI) registrou alta anual de
aproximadamente 0,2%, enquanto a varacio mensal ficou proxima de +0,2%.
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Esses valores indicaram uma reversio do quadro anterior de deflacio e sugeriram que
a demanda doméstica comecou a mostrar sinais moderados de melhora,

Para novembro de 2025, os dados disponiveis indicam que o CPI se manteve em
niveis baixos e estaveis, sem avancos sipnificatives em relacio ao més antedor. Fssa
estabilidade reflete um cendrio em que os pregos ao consumidor ainda nio respondem
de forma consistente a estimulos economicos internos, mas também ndo retornam ao
territono negativo observado no micio do ano, No campo industrial, o indice de
precos ao produtor (PPI) permanecen em terreno deflacionirio, proximo de -2,1% na
comparagio anual. Esse resultado confirma que os custos industnals continuam em
queda, influenciados por excesso de capacidade produtiva e desaceleragio na demanda
interna ¢ global

A combinacio entre um CPl praticamente estivel em novembro e um PPI em queda
reforca a leitues de que a economia chinesa segue em um ambiente de inflagio baea ¢
com pressoes reduzidas sobre os precos finais ao consumidor. Esse comportamento
sugere que ainda existe espaco para politicas de estimulo econdmico, caso o governo
chinés considere necessitio apoiar o crescimento ou a advidade industrial nos
PIOXIMOS Mmeses,

&  JUROS

A politica monetira chinesa permaneceu estivel em novembro de 2025, com o
Banco Central Chinés (PBoC) mantendo as prncipals taxas de empréstimo sem
alteracdes. A Loan Pome Rate (LPR) de 1 ano permaneceu em 3,0%, enquanto a
LPR de 5 anos, utilizada principalmente para financiamentos imobilidrios,
ficou em 3,5%. Essa fo1 a sexta decisdio consecutiva de manutengio, reflenndo
uma postura cautelosa do banco central diante da combinagio de inflagio baixa e
desaceleracio economica.

A dedsio de manter 0s juros esti alinhada ao contexto recente de inflacio moderada
¢ pressio deflaciondma na inddstna, com o objetivo de apotar a atividade econdmica
sem gerar instabilidade financeira. Em novembro, o comportamento dos precos ao
consumidor se manteve contido e proximo de estabibdade, enguanto o indice de
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precos ao produtor contnuou em campo negatvo, refletindo queda nos costos

industnais e demanda interna ainda fraca.

Ao nio ajustar as taxas, o PBoC sinaliza que pretende manter o crédito acessivel, mas
sem adotar novos estimulos agressivos. A estratégla poonza equilibno: incentivar o
consumao € o ceédito povado, principalmente no setor imobilidno, engquanto monitora
riscos financeiros e o comportamento dos precos. Para analistas, essa postura sugere
que 0§ juros devem permanecer estivels no curto prazo, até que haja sinais mais
claros de recuperacio econdmica,

INDICADORES DE ATIVIDADE CHINES

o PIB

As expectativas para 0 desempenho cconomico da China no final de 2025 sio
moderadas. Segundo uma pesquisa da Reuters, analistas acreditam que o pals deve
encerrar o ano com crescimento prosmo de 4,3%, abaixo da meta informal do
governo de aproximadamente 5%, Essa projecio reflete uma visio de desaceleracio
em relacio ao domo observado no inicio do ano.

Para o quarto trimestre de 2025, a expectativa ¢ de que a economia continue
avancando, porém em um dtmo mais lento. A desaceleracio € awdbuida a fatores
como a fraqueza no setor imobilidrio, consumo doméstico mais fraco ¢ menor
demanda externa por produtos chineses, Mesmo com esimulos adorados a0 longo do
ano, esses desafios estruturais continuam pesando sobre a atmvidade econdmica.

Os analistas destacam que apesar de o crescimento mnda ser posiuvo, ele é
considerado moderado e dependente de politicas de incentivo ¢ suporte fiscal. Nesse
contexto, o fim de 2025 é visto como um periodo de transicio, no qual a China tenta
manter sua ecONOMid em expansio, enquanto enfrenta sinais de perda de félego em
setores importantes.
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o PMI

O PMI Composto da China apresentou desaceleragio em novembro de 2025,
ficando em 51,2 pontos. Esse resultado representa uma queda em relagio a outubro,
quando o indicc estava em 51,8 pontos. Mesmo com a reducio, o indicador
permaneceu acima da linha de 50 pontos, o que significa que a atividade econémica
do pais ainda estd em expansio, embora em um Atmo mais fraco.

(s dados setoriais ajudam a entender esse movimento, No setor industrial, o PMI de
manufatura ficou em aproximadamente 49,2 pontos, mamero abaixo de 50 e que
sinaliza contragio. Esse desempenho indica que a indistna continua enfrentando
dificuldade, refletindo menor demanda interna, desaceleracio global e ajustes no setor
exportador. Ji o setor de servigos também mostrou perda de forga, registrando queda
no nuno de atvidade em relacio ao més anterior.

O recuo no PMI Composto em novembro reforca a percepgio de que a economia
chinesa segue em expansio moderada, porém com fragilidades importantes. A
combinagio de inddstria em zona negativa e servigos perdendo ritmo moste que o
crescimento ainda nido € uniforme nem sustentado. Para analistas, esse cendno sugere
que, sem estimulos adicionals ou melhora da demanda, 4 atvidade econbmica pode
confinuar avancando lentamente nos proximos meses,

BrasiL

&  JUROS

A taxa basica de juros do Brasil (Selic), em novembro de 2025, fo1 mantida em
15,00% ao ano pelo Comité de Politca Monetina (Copom). Essa decisio reforca
1
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umsa postura cautelosa do Banco Central diante do cendrio econdmico domésnco e
internacional. Sepundo a autoridade monetida, esse patamar ainda € considerado
adequado para ajudar no controle da inflagio e manter as expectativas alinhadas 4
meta,

A manutengio da Selic reflete prncipalmente trés fatores: o comportamento ainda
elevado de alguns componentes da inflaglo, a incerteza global, e a necessidade de
consolidar uma trajetdra mais estivel para as expectativas futuras de pregos. O
Banco Central ressaltou que possiveis mudancas dependerio da evolugio dos
indicadores economicos, especialmente inflagio, atvidade econdmica e projegies do
mercado.

Para a economia real, juros nesse nivel cononuam restingindo o consumo ¢ ©
invesiimento, pois encarecem o crédito e reduzem o ritmo da anvidade econdmica, |4
para investidores insttucionais e pgestores publicos, o cendno mantém forte
atratividade de ativos indexados a Selic € outras aplicagdes de renda fixa, garantondo
retomos elevados no curto prazo.

Em sintese, 0 més de novembro de 2025 foi marcado por estabilidade na politca
monetiria brasileira. A Selic mantida em 15% reforca a protidade do Banco Central
no controle da inflagio ¢ na busca por previsibiidade economica, elementos
essencials para planejamento financeiro e tomada de decisio em financas pablicas ¢
INVEsmentos.

%  INFLAGAO

O IPCA, indice oficial de inflagio do Brasil, registrou em novembro de 2025, alta de
0,18% no més, mantendo um ftmo moderado de avanco dos pregos. Com esse
resultado, a inflacio acumulada no ano atngiu 3,92%, enquanto o acumulado em 12
meses ficou em 4,46%, sitnando-se dentro do intervalo da meta estabelecida pelo
Banco Central, ainda que proximo ao mite superior.,
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A composigio do indice mostra que alpuns prupos tveram maior influéncia no
resultado, O grupo de Transportes fol um dos principais responsavels pela alta,
impulsionado por reajustes em passagens aéreas (+11,9%) e vatache: nos
combustiveis em algumas regiges. O setor de Despesas pessoais, que inchi
hospedagem e servigos, também exerceu pressdo, refletindo aumentos em servigos
pessoais € eventos especificos como a COP30 em Belém. Além disso, o grupo de
Habitagio conmribuiu com alta de 0,52%, influenciado por reajustes na enerpia
elétrica

Por outro lado, algunz prupos ajudaram a conter uma alta maior. O sepmento de
Alimentacfio e bebidas apresentou leve queda (-0,01%), favorecido por condigdes
de oferta mais equilibradas e recuos expressivos em itens como tomate (-10,35%0) e
arroz (-2,86%). O grupo de Satide ¢ cuidados pessoais também registrou leve recuo
{-0,04%), puxado por produtos de higiene,

De forma geral, o resultado de novembro aponta para um ceniro de inflagio
controlada, porém anda sensivel a servicos e precos administrados, setores mas
resistentes 4 polinca moneriria. A combinacio de juros elevados (Selic em 15% ao
ano), estabilidade cambial ¢ demanda moderada tem ajudado a impedir aceleracio
mais forte dos precos, contribuindo para um ambiente de maior previsibilidade
economica € plangjamento financeiro.

Ji o IGP-M, Indice Geral de Precos — Mercado registrou alta de 0,27%, em
novembro revertendo a queda de —=0,36% em outubro. Esse movimento indica uma
mudanca de direcio do indice no periodo. Apesar da alta mensal, o 1GP-M ainda
acumula queda de =1,03% no ano e variagiio negativa de —0,11% em 12 meses, o
gque significa que, na média, os precos medidos pelo indicador estio ligeiramente mais
baixos do que no mesmo petiodo do ano antenior.

A alta de novembro foi influenciada principalmente pelo avanco do Indice de
Pregos ao Produtor Amplo (IPA), que responde por 60% da composicio do IGP-
M. Nesse grupo, houve aumento nos pregos de produtos agropecuarios (+0,46%) e
industriais (+0,21%), refletindo teajustes em commaodities e insumos de produgio.
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O Indice de Pregos ao Consumidor (TIPC) também apresentou elevagio de 0,25%,
mostrando que parte desses aumentos comegou a chegar ao varejo, com destaque
para os grupos de Saude e cuidados pessoais (+0,67%) e Eduocagio, leitura e
recreagdo (+1,17%). Além disso, o Indice Nacional de Custo da Construgio
(INCC) teve alta de 0,28%, contribuindo para a vatiagio final do indicador.

Die maneira geral, o resultado de novembro mostra que o IGP-M segue oscilando
conforme o comportamento dos precos no atacado e na cadeia produtiva. Embora o
indice tenha voltado ao campo positivo no més, o acumulado ainda indica leve
deflagfio, o que pode impactar contratos corrigidos pelo IGP-M, como aluguéis e
tarifas, resultando em reajustes menores ou até redugdes.

INDICADORES DE ATIVIDADE BRASILEIRO

o PMI

Em novembro de 2025, o PMI Composte do Brasil registrou 49,6 pontos,
apresentando melhora em relacio ao més anterior, quando o indice estava em 48,2
pontos. Apesar desse avanco, o resultado ainda ge mantém abaixo da marca de 50

pontos, 0 que indica que a atividade econdmica do setor privado segue em leve
contragio, mas com sinais de estabilizacio e retomada gradual,

A composicio do ndicador ajuda a entender esse movimento. O sector industrial
apresentou PMI de 48,8 pontos em novembro, contra 48,2 em outubro, mostrando
uma desaceleracio no nmmo de queda, mas ainda em campo negativo. J4 o setor de
servigos apresenton desempenho melhor, alcancando 50,1 pontos em novembro,
voltando para a zona de expansio apos registrar niimeros mais fracos no més anterior,

O resultado de 49,6 pontos sugere que a economia brasileira estd se aproximando de
um ponto de equilibrio, com melhora na confianca e no volume de atividade,
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especialmente no setor de servigos. No entanto, a indistria ainda enfrenta desafios
relacionados 4 demanda e custos produtivos, o que limita o avango mais consistente
do indicador agregado.

No geral, o dado de novembro sinaliza um cendno de transicio: a advidade
econdmica permanece moderada, ainda sem expansio plena, mas com sinais de
melhora na margem. Esse tipo de indicador € relevante para monitorar o ritmo da
cconomia € antecipar possiveis movimentos fumros de mercado e de politca
cConomica.

o CAMBIO

O délar ficou mais barato em relacio ao real em novembro de 2025, No fim do més,
o cimbio estava perto de R$ 5,33, enquanto no final de oumbro estava proximo de
R% 5,38. Isso significa que o real se valorizou um pouco nesse periodo.

Fssa mudanga aconteceu principalmente porgque of juros no Brasil continuam altos
(Selic em 15%), o que atra Invesndores estrangeiros e aumenta a entmada de dolares
no pais. Além disso, houve expectanva de que os Estados Unidos possam reduzir
SCUS juros nNos proximos mescs, o que enfraqueceu o dolar no cenano global. Ourro
ponto que ajudou foi uma percepcio de maior estabilidade fiscal no Brasil, o quc
melhorou a confianca dos investidores.

Mesmo com essa valonzacio, o cambio ainda apresentou osalagoes ao longo do més.
Isso mostra que o mercado cononua atento a0 cendno internacional, és polincas
economicas do govemno e ds proximas decisoes de juros no Brasil ¢ nos Estados
Unidos.

< BOLSA DE VALORES

O Ibovespa apresentou desempenho positivo, encermando o més de novembro
com valorizagio em relagio ao més anterior. O indice saiu de um patamar proximo a
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149 mil pontos no final de outubro para cerca de 159 mil pontos no
encerramento de novembro, indicando uma alta aproximada de 6% no perfodo.

Essa alta foi influenciada principalmente por trés fatores. O primeiro foi o ambiente
externo mais favorivel, com expectativa de que o Federal Rescrve (Banco Central
dos Estados Unidos) pudesse comecar a reduzir juros no inicio de 2026, o que
aumentou o apetite global por ativos de risco, inclundo acGes de mercados
emergentes. O segundo fator foi a estabilidade do cimbio, ji que a leve
valonizagio do real ajudou a reduzir custos projetados para empresas imporeadoras e
melhorou a percepcio de nsco do pais. Por fim, o terceiro fator for 0 movimento de
investidores em busca de oportunmidades na bolsa, |a que setores como bancos,
enecrga € mineracic se benehciaram do otimismo do mercado e do eenino de juros
elevados, que favorece empresas com boa geraciio de caixa,

Apesar dessa recuperagio, o mercado ainda manteve perindos de volatilidade durante
o més, refletindo incertezas politicas internas ¢ duvidas sobre a wvelocidade da
recuperacio economica global Mesmo assim, o saldo mensal foi posigvo e indicou
retomada pradual da confianca dos investdores,

Em resumo, a valonzacio do Ibovespa em novembro de 2025 foi resultado de um
cenario internacional mais favoravel, melhora na percepg¢io de risco local e

maior entrada de capital para renda varidvel, contribuindo para um movimento de
alta mais consistente no perodo.

o RENDA FIXA

(s principais indices de renda fixa da ANBIMA apresentaram no més de novembro
de 2025 resultados mistos, refleindo o comportamento dos juros e da inflagio no
petiodo. Mos dmlos pablicos indexados i inflagio, o desempenho wvariou entre os
diferentes prazos. O IMA-Geral fechou o0 més com alta de 1,03%, enguanto o
IMA-B 5 registrou alta de 1,08%, [i o IMA-B, que represenia uma cesta mais
ampla de papéis indexados ao IPCA, avancou 0,66%. Por outro lado, os papéis longos
sofreram mais com a volanlidade da curva de juros: o IMA-B 5+ encerrou o més
com queda de -0,66%, mndicando sensibiidade malor aos movimentos das

expectativas futuras de juros e inflagdo,
13
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No grupo dos prefixados, o comportamento fol mais consistente em terreno positivo.
O indice IRF-M 1 avangou 0,57%, enquanto o IRF-M geral apresentou alta de
0,22%. Os ptefixados longos tveram melhor desempenho, com o IRF-M 1+
registrando 1,13% no més, reflenndo melhora nas expectativas para o médio prazo e
uma leve reducio na percepciio de risco da economia.

Entre os indices de prazo constante, 0s resultados tambem foram positvos, O IDKA-
Pré 2 anos subiu 1,54% no més, enquanto o IDKA-IPCA 2 anos apresentou
valorizagio de 0,97%. Esse movimento pode ser explicado pelo alivio da curva de
juros curta e pela reducio da volatilidade nos ativos atrelados ao TPCA.

De forma geral, essas oscilagdes refletemn o impacto da manutengio da Selic em
patamar elevado, expectativas de descompressio gradual da inflacio e ajustes na curva
de juros — especialmente nos vértces longos, mais sensiveis a mudancas nas
projecies econdmicas e no ambiente fiscal A renda fixa continuou apresentando
retornos positivos nos prazos curtos € médios, enquanto 0§ prazos longos ainda
mostraram volatilidade e sensibilidade maior a modancas de expectativas do mercado.

CONCLUSAO, PERSPECTIVAS E RECOMENDACOES

() més de novembro de 2025 apresentou um ambiente econdmico mais estavel do
que nos pedodos antedores, tanto no cendrio internacional quanto no doméstico.
Globalmente, os principais bancos centrais adotaram postura de cautela, mantendo
juros estiveis enquanto avaliam a desaceleragio pradual da inflagio e o fdtmo
moderado da atvidade econtmica. Nos Estados Unidos, a manutencio da taxa bisica,
a leve desaceleragio do mercado de trabalho e a expectativa de cortes graduais de
juros em 2026 contrbuoiram para reduzir a volatlidade dos mercados. Na Zona do
Euro, a inflagio proxima da mera e a estabilidade dos juros reforcaram a leitura de
transicio para uma politica monetida neutra. J4 na China, indicadores apontaram
crescimento moderado, porém com desafios no setor industrial e na demanda global.

No Brasil, a economia seguiv trajetdna de moderacio, com a Selic mantida em
15,00% a0 ano e o IPCA registrado em 0,18% no més, acumulando 3,92% no ano
¢ 4,46% em 12 meses. O comportamento estavel da inflacio e do cambio contribuiu
para maior previgibilidade macroecondmica. Os mercados fnanceiros reflenram esse

ambiente: a renda fixa continuou oferecendo retoros consistentes, especialmente nos
ris)
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titulos pos-fizados ¢ indexados ao [PCA de médio prazo, enquanto a renda varidvel
apresentou recuperacio, beneficiada por melhora na percepcio de nsco.

PERSPECTIVAS

Para 05 proximos meses, o cendrio base aponta para continuidade da desaceleracio da
inflacio no Brasil e no exterior, com possibilidade de maior acomodagio das politicas
monetitias ao longo de 2026, desde que a trajetoda inflaciondta permaneca
controlada. A expectativa € de:

» Estabilidade dos juros no curto prazo, com possibilidade de Hexibilizacio
gradual no proximo ciclo.

+ Inflagio dentro ou proxima da meta, embora ainda sensivel a pregos
administrados € servicos.

+ Melhora gradual na atividade econdmica, especialmente nos setores
dependentes de crédito e investimento.

+ Volatilidade moderada nos mercados, acompanhando decisdes
internacionais, especialmente do Federal Reserve.

Esse contexsto sugere uma transigio lenta, porém consistente, de um ciclo de restrgio
monetitia para um ambiente maiz favorivel ao crescimento economico.

RECOMENDACAO

Diante do cendrio atual e das perspectivas, recomenda-se que o RPPS adote uma
estratrégia de investimentos cquilibrada, priorizando sepuranca ¢ liquidez, mas sem
deixar de aproveitar oportunidades pradualmente emergentes. De forma pranca, a
OUENAcao é:

. Manter participagiio em renda fixa pos-fixada (CDI, GESTAO LIVRE e
IRFM 1), aproveitando o retorno elevado proporcdonado pela Selic no curto
prazo.

» Manter ¢ avaliar aumento gradual de posi¢hes em IPCA+ (IMA B 5),
buscando protegio contra inflagio ¢ alongamento de duration com cautela,

s
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» Considerar incremento moderado em renda varidvel, priorizando setores
defensivos e ativos com fundamentos solidos.

» Avaliar exposigio intemnacional como instumento de diversificacio e
protecio contra riscos domesticos,

+ Reforgar andlise de crédito privado (LF, CDB, FIDC), priorzando
emissores de alta qualidade e com mating consistente.

A estratépia mais adequada para o momento é de gestdo ativa com foco em
preservacio de capital, mas ji incorporando movimentos graduais para capturar
ganhos futuros, alinhada & Politica de Investimentos e ao perfil previdencidrio de

longo prazo,
Diego Lira de Moura Marcelo Silva
Economista Contabilista

Consultor de Valores Mohiliaros Especialista em Invesimentos CEA

e=mil — sasembEmdbrasil. comubr

o

2 4
Ruz Luces Evangelists . &5 — Debied o (517 — Poey Pax (17) $2-5003



SERVICO ASSISTENCIAL DOS FUNCIONARIOS E SERVIDORES
MUNICIPAIS DE BEBEDOURO SASEMB

Apds a leitura do cenitio do més de novembro/2025 iniciou-se as informacoes da
reuniio onde, nota-se o enquadramento dos recursos investdos, conforme o relatdoo
de anilise, enquadramentos, rentabilidade e rscos de 28 de novembro de 2025 da
cmpresa de consultora Crédito e Mercado. Sobre os rendimentos, o comité deixa
consignado nesta ata, que, no més de novembro, foi positivo em R$.487.320.45
(quatrocentos e oitenta e sete mil, trezentos e vinte e nove reals e guarenta ¢ Cingo
centavos), sendo o acumulado no ano de 2025 positivo em R$.5.524.21291 (cinco
milhdes, quinhentos e vinte ¢ quatro mil, duzentos e doze reais ¢ noventa e um
centavos), conforme anexo relatdrio de retorno e meta de rentabilidade acumulados
do ano de 2025 da empresa Crédito e Mercado, Imporm esclarecer ainda que, a meea
atuarial a ser atingida € INPC + 5,19% no ano, que corresponden em novembro a
8,58%, e foi alcancada pelo Fundo Previdencidno 10.79%, conforme relatério anexo.
Informa que no més de novembro houverem respates no monmante de
E$.1.534.090,56 conforme APRs anexas no RPPS. Deixa consignade que o fundo
previdencidrio nesta data, supera pouco mais de R$.50.000.000,00 (cinquenta milhes
de reais). Em anexo e fazendo parte integrante dessa ata, sepue o Relatério Analitico
dos Investmentos de novembro de 2025, Por fim, o comité constata que hi recursos
depositados em conta corrente na data de hoje na ordem de R$.5.927.000,00 (cinco
milhdes, novecentos ¢ vinte e sete mil reais) conforme posicio anexa do Banco
Santander, Neste més, caso nccessite tealizar operagio de resgare para suportar as
despesas da folha de pagamento do més de dezembro de 2025, bem como para
pagamento de eventuais despesas administrativas do RPPS, 0s recursos virio do
Banco do Bmsil, pois € o banco com maior volume de recursos, observando a liquides
no momento do fechamento das folhas, Sem mais, fica designada a préxima reuniio
ordindria para o dia 30 de janeiro de 2026, 45 10h00min. Nada mais havendo a tratar,
subscrevem a presente Ata os membros do Comité de Investimento. Bebedouro, 30
de dezembro de 2025
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