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Solugdes Inteligentes para RPPS

Os RPPS poderao utilizar as informagdes prestadas pelas administradoras e gestoras dos fundos de investimentos e demais informacgdes
disponiveis na internet de conhecimento publico ou outros meios disponiveis no mercado acessiveis pelos RPPS (jornais, revistas, orgaos de
regulagao e controle, agéncias de rating, associacao de entidades do mercado financeiro e de capitais, softwares, dentre outros).

4. CENARIOS
1. Resumo de Mercado

O més de dezembro de 2025 foimarcado por um ambiente de relativa estabilidade nos precos dos ativosfinanceiros, apesar do aumento das incertezas no cenario
internacional. Tensdesgeopoliticas, com destague para a acao dos Estados Unidos na Venezuela,elevaram o nivel de risco global, porém sem provocar movimentos
abruptos nosmercados. Ao longo do ano, ativos de mercados emergentes apresentaramdesempenho positivo, beneficiados pela auséncia de recessdes nas
principaiseconomias e pela continuidade do processo de desinflacdo global.

No Brasil, o cenariomacroecondmico ao final de 2025 mostrou-se relativamente benigno no curtoprazo, com crescimento econdémico moderando, inflacdo em trajetdria
dedesaceleracdo e mercado de trabalho ainda aquecido. A politica monetdriarestritiva seguiu impactando a atividade, mas sem gerar desacelera¢do abrupta.O foco dos
agentes passou a se concentrar cada vez mais nas perspectivasfiscais e no debate eleitoral de 2026, elementos que devem moldar asexpectativas para os proximos

anaos.

2. Panorama Brasil

A economia brasileira encerrou2025 com crescimento estimado de 2,3%, resultado inferior aos anos anteriores,mas ainda sustentado por setores menos sensiveis ao
ciclo econdmico, comoagropecuaria e industria extrativa. A politica monetaria contracionista e oelevado endividamento de familias e empresas contribuiram para a
perda defblego da atividade ao longo do ano. Ainda assim, o mercado de trabalhopermaneceu bastante aguecido, com taxa de desemprego em minimas historicas
ecrescimento continuo da renda real.
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No campo fiscal, o governoconseguiu cumprir a meta de resultado primario de 2025 com o auxilio de receitasextraordindrias, como dividendos de estatais e leildes de
petréleo. Apesardisso, a trajetdria da divida publica seguiu preocupante, com aumento gradualda Divida Bruta do Governo Geral como proporcdo do PIB. O documento
destacaque, embora 2026 e 2027 nao apresentem metas fiscais excessivamentedesafiadoras, reformas estruturais do lado das despesas serao fundamentais apartir
de 2027 para garantir a sustentabilidade do arcabouco fiscal.

No ambito monetario, a inflagdomostrou sinais consistentes de desaceleracdo, favorecida pela deflacdo globalde commodities e pela valorizacdo do real ao longo de
2025. Esse ambiente abriuespaco para a expectativa de inicio de um ciclo gradual de cortes da taxa Selica partir de marco de 2026, reforcando uma leitura mais
construtiva para osativos domésticos no curto prazo.

3. Panorama Internacional

O cendrio internacional emdezembro de 2025 foi caracterizado por crescimento global resiliente, mesmodiante do recrudescimento de tensdes geopoliticas. As
economias dos EstadosUnidos e da China evitaram desaceleracées mais severas, enquanto a inflacdoglobal permaneceu relativamente controlada, permitindo cortes
de juros emdiversas economias ao longo do ano.

Entretanto, o relatdério destacaque as incertezas permanecem elevadas, sobretudo em funcao da deterioracdofiscal nas economias desenvolvidas e da pressao
estrutural sobre os juroslongos. Nos Estados Unidos, a inflacdo ainda acima da meta e a resiliéncia dosetor de tecnologia limitaram o espaco para cortes adicionais de

juros,enquanto a possivel nomeac3do de um novo presidente do Federal Reserve gerouapreensdo quanto a credibilidade da politica monetaria americana.

A China seguiu como um ponto deatengdo relevante. A perda de tracdo da demanda doméstica e as duvidas quanto aeficacia de novos estimulos elevaram o risco de
impactos negativos sobre osprecos internacionais das commodities, fator particularmente relevante parapaises exportadores como o Brasil.

4. Impactos nos Mercados deRenda Fixa

O ambiente descrito no relatériofoi relativamente favoravel para os mercados de renda fixa doméstica no finalde 2025. A desaceleracao da inflacdo e a valorizacdo
cambial reforcaram asexpectativas de flexibilizacdo monetaria a frente. Com a perspectiva de iniciode um ciclo de cortes da Selic em 2026, os titulos prefixados e
indexados ainflacdo passaram a apresentar melhor relacdo risco-retorno, especialmente nosvértices intermedidrios da curva de juros.
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Por outro lado, o documentoressalta que o prémio de risco fiscal ainda elevado e a trajetdria ascendenteda divida publica atuam como fatores limitantes para uma
queda mais expressivados juros de longo prazo. Assim, embora o curto e médio prazo apresentemoportunidades, o comportamento da renda fixa segue condicionado
a evolucdo dodebate fiscal e as sinalizagGes do prdximo governo.

5. Impactos nos Mercados deRenda Variavel

No mercado de renda varidvel, ocendrio de dezembro de 2025 refletiu um equilibrio entre fatores positivos eriscos estruturais. A manutencdo do crescimento
econdmico, o mercado detrabalho aquecido e a expectativa de reducdo dos juros contribuiram para umaleitura mais construtiva para empresas voltadas ao mercado
doméstico. Alémdisso, setores ligados a commodities continuaram se beneficiando do bomdesempenho das exportacdes ao longo do ano.

Entretanto, a elevacdo dasincertezas politicas, com a aproximacdo das eleicoes de 2026, e as preocupacoesfiscais de médio prazo mantiveram a volatilidade em niveis
elevados. Orelatdrio enfatiza que a continuidade de um cenario favoravel para a bolsa brasileiradependera, em grande medida, da sinalizacdo de compromisso com
reformas fiscaisestruturais no préximo ciclo politico.

6. Impactos nos Mercados delnvestimentos no Exterior

Para os investimentos no exterior,o0 ambiente ao final de 2025 permaneceu desafiador, porém ainda relevante comoinstrumento de diversificacdo. Os juros longos
elevados nas economiasdesenvolvidas e a limitacdo do espaco para novos cortes de juros nos EstadosUnidos tendem a manter a atratividade relativa dos ativos de
renda fixainternacional. Ao mesmo tempo, o risco de maior volatilidade, associado aconducdo da politica monetdria americana e as tensdes geopoliticas, reforca
aimporténcia de uma alocacao criteriosa.

No caso brasileiro, o relatériodestaca que o déficit em conta corrente elevado e o prémio de risco externodevem limitar uma apreciacdo adicional do real, o que reforca

o papel dosinvestimentos no exterior como protecdo cambial e diversificacao de portféliono médio e longo prazo.

5. ATA DO COMITE DE INVESTIMENTOS
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