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Data: 23 de julho de 2026
Inicio: 09h00 Término: 11h00
Local: Sede do Fundo de Previdéncia Social do Municipio de Sumaré

Membros presentes:

Elaine Fatima Neres Teixeira

Marcia Regina Dédalo Ribeirdo de Freitas

PAUTA:

1 — Leitura e providéncias da Reuniao Anterior

2 — Parecer Mensal - Analise dos resultados de junho/26
3 — Relatério Analitico dos investimentos 2° trimestre/2026
4 — Estudo da ALM - Asset Liability Management
5 — Pré-Gestao e Carteira de Investimentos

1 — A presidenta do Comité de Investimentos iniciou a reunido lendo a ata anterior.

2 — A analise completa do Comité referente aos resultados de junho/2026 consta do Parecer e

do Panorama Econdémico (elaborados em conjunto com a Consultoria de Investimentos Crédito e

Mercado), em anexo, para aprovagao do Conselho Fiscal. No més de junho o retorno acumulado foi de
6,31% frente a uma meta acumulada de 6,16%.

Més Saldo Anterior | Aplicagdes Resgates Saldo no Més Retorno ($) Retorno Acum (] Retorno Mg Retorno Ac{ Meta Més(| Meta Acu
Janeiro 858.528.072,24 | 63.257.141,34 | 47.790.624,17 | 887.764.531,62 | 13.769.942,21 | 13.769.942,21 1,58% 1,58% 0,79% 0,79%
Fevereiro | 887.764.531,62 | 8.616.670,44 3.348.242,87 901.857.599,39 | 8.824.640,20 22.594.582,41 0,99% 2,58% 1,10% 1,90%
Margo 901.857.599,39 | 9.604.340,00 3.450.833,41 913.141.200,41 | 5.130.094,43 27.724.676,84 0,56% 3,16% 1,37% 3,29%
Abril 913.141.200,41 | 8.818.860,18 6.470.643,47 930.212.261,18 | 14.722.844,06 | 42.447.520,90 1,61% 4,82% 1,11% 4,44%
Maio 930.212.261,18 | 10.584.729,16 | 1.656.006,82 947.523.942,57 | 8.382.959,05 50.830.479,95 0,89% 5,75% 1,02% 5,51%
Junho 947.523.942,57 | 9.471.678,04 3.600.000,00 958.394.774,63 | 4.999.154,02 55.829.633,97 0,52% 6,31% 0,62% 6,16%

3 — O Relatério Analitico do 2° trimestre, ja remodelado atendendo a resolugdo CMN n° 5.272 de

18 de dezembro de 2025, foi analisado nesta data por este Comité e sera publicada no sitio oficial da
SUMPREV.




4 — Reiteramos que o Comité ira verificar se a Geréncia Financeira ja enviou a Crédito e Mercado
o checklist para o estudo ALM - Asset Liability Management, haja vista o prazo de 90 (noventa) dias
para a elaboracdo deste Relatdrio pela Assessoria. E imprescindivel que este esteja pronto para a
elaboracido da nossa Politica de Investimentos 2027.

5 — O Comité de Investimentos solicita reuniao de alinhamento sobre o Pro-Gestao, tendo em
vista as implicagdes da falta de certificagcdo na nossa Carteira de Investimentos de R$ 963.314.849,75.
Em conformidade com a Resolugao CMN n° 5.272/2025 e a Politica de Investimentos vigente, desde
fevereiro/2026 registra-se o desenquadramento passivo dos fundos de investimento, em razdo da
mudanga normativa que impacta a alocagao da carteira. Nos termos da nova regulamentagao, o RPPS
nao podera realizar novas aplica¢des nesses fundos, podendo tdo somente manté-los em carteira pelo
prazo de até dois anos contados da vigéncia da Resolugao CMN n° 5.272/2025, ou seja, por mais um
ano e seis meses ou até a Certificagdo em algum nivel de governanga no ambito do programa Pro-
Gestao, o que ocorrer primeiro.

Nada mais havendo, eu, Elaine F. N. Teixeira, lavrei esta ata, que apos lida, segue assinada por
todos os presentes.

Elaine F. N. Teixeira Marcia R. Dédalo R. de Freitas
Presidenta Membro
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1. INTRODUCAO

Na busca por uma gestao previdenciaria de qualidade e principalmente no que diz respeito as
AplicagGes dos Recursos, elaboramos o parecer de deliberacdo e andlise, promovido por este
Comité de Investimentos.

Foi utilizado para a emissdo desse parecer o relatério de analise completo da carteira de
investimentos fornecido pela empresa contrata de Consultoria de Investimentos, onde
contempla: carteira de investimentos consolidada; enquadramento perante os critérios da
Resolugdo CMN n? 5.272/2025; retorno sobre ao investimentos; distribuicdo dos ativos por
instituicGes financeiras; distribuicdo dos ativos por subsegmento; retorno da carteira de
investimentos versos a meta de rentabilidade; evolucdo patrimonial e retorno dos investimentos
apods as movimentacoes.

2. ANEXOS
RELATORIOS ANEXOS
Panorama Econémico — junho/2026 ANEXO |
Relatério Analitico dos Investimentos ANEXO Il
Balango Orgamentario ANEXO Il
Andlise da carteira de investimentos ANEXO IV
Andlise de fundos de investimentos ANEXO V

3. ANALISE DO CENARIO ECONOMICO

Panorama fornecido pela Consultoria de Investimentos disponivel em anexo.

4. EVOLUCAO DA EXECUCAO ORCAMENTARIA

Acompanha este parecer, na forma do ANEXO Ill o balango or¢amentdrio do més de referéncia
gue demonstra as contribuicdes repassadas, em conformidade com a legislagdo vigente.

As receitas patrimoniais estdo sendo langadas em Varia¢do Patrimonial Aumentativa -VPA e
Variagdo Patrimonial Diminutiva - VPD, sendo que sé é lancada a receita patrimonial
orcamentaria quando o resgate do investimento é efetivado.
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5. ANALISE DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS

5.1. CARTEIRA DE INVESTIMENTOS CONSOLIDADA

A carteira de investimentos do RPPS esta segregada entre os segmentos de renda fixa e renda
variavel (Estruturado — Fundo Imobilidrio sendo 87,04% e 12,96% respectivamente, ndo
ultrapassando o limite de 30% permitido pela Resolu¢do CMN n2 5.272/2025.

Enquadramento da Carteira de Investimentos por Segmento

Enquadramento Resolugdo

Segmentos CMN n® 5.272/2025 Enquadramento pela PI
Renda Fixa Desenquadrado Desenquadrado
Renda Varidvel (Estruturado — Fundo Imobiliario Desenquadrado Desenquadrado

Ao avaliarmos o enquadramento da carteira de investimentos por segmento, conforme os
novos limites estabelecidos pela Resolugdo CMN n2 5.272/2025 e a Politica de Investimentos
aprovada para o exercicio, identificamos desenquadramentos passivos.

Esses desenquadramentos, sdo resultados da mudanca normativa, que, em alinhamento com o
aumento do nivel de governancga do Prd-Gestao, visa promover uma maior diversificacdo da
carteira e otimizar a alocagdo de recursos. Os segmentos afetados incluem:

e Fundo de Investimentos em Crédito Privado (7°, VII)

e BDR-Acdes e BDR - ETF (Art. 82 1)

e Fundo de Investimento Imobilidrio (FII) (Art. 119)

e Investimento no Exterior (Investidor Qualificado) (Art. 92 II)

Diante desse cendrio, e com o objetivo de preservar o capital e buscar a melhor precificagdo na
alienagdo dos ativos, a estratégia adotada consiste na manutencao das posicoes
desenquadradas por até dois anos a partir da vigéncia da nova normativa, ou seja, por mais um
ano e seis meses. Essa abordagem permitird a gestao realizar o desinvestimento de forma
gradual e estratégica, aguardando janelas de mercado mais favordveis para a alienacdo de cada
ativo, sempre em busca de condi¢des que maximizem o retorno.

Enquadramento da Carteira de Investimento por Fundo de Investimentos

Enquadramento da Resolu¢do CMN n2

Segmentos 5.272/2025 por Fundo de Investimentos
Renda Fixa Desenquadrado
Renda Variavel e Estruturado Desenquadrado

Em conformidade com a Resolugdo CMN n25.272/2025 e a Politica de Investimentos vigente, foi
identificado o desenquadramento passivo dos fundos de investimento listados a seguir, em razdo



FUNDO DE PREVIDENCIA
SOCIAL DO MUNICIPIO
DE SUMARE

da mudanca normativa que impacta a alocagdo da carteira. Os desenquadramentos estdo
organizados segundo a sua natureza, conforme detalhado a seguir.

Desenquadramento por mudanca de enquadramento legal: Nos termos da nova
regulamentacdo, o RPPS ndo podera realizar novas aplicagGes nesses fundos, podendo tdo
somente manté-los em carteira pelo prazo de até dois anos contados da vigéncia da Resolugdo
CMN n? 5.272/2025, ou até a evolugdo do nivel de governan¢a no dmbito do programa Pro-
Gestdo, o que ocorrer primeiro. Os fundos afetados por essa conjectura sao:

CNPJ FUNDO
35.536.532/0001-22 CAIXA BRASIL ATIVA RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA LP
10.646.895/0001-90 CAIXA NOVO BRASIL IMA-B RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA LP
29.258.294/0001-38 BB VALOR RESP LIMITADA FIF CIC ACOES
30.068.169/0001-44 CAIXA BRASIL ACOES LIVRE QUANTITATIVO RESP LIMITADA FIF CIC AGOES
14.507.699/0001-95 CAIXA EXPERT VINCI VALOR RPPS RESP LIMITADA FIF CIC AGOES
17.502.937/0001-68 CAIXA INSTITUCIONAL RESP LIMITADA FIF AGOES BDR NiVEL |
30.036.235/0001-02 CAIXA INDEXA BOLSA AMERICANA RESP LIMITADA FIF MULTIMERCADO LP

5.2. RETORNO SOBRE OS INVESTIMENTOS

Os fundos de investimentos classificados como renda fixa apresentaram no acumulado do més
com um resultado de 0,68% representando um montante de R$ 5.681.877,02 (cinco milhdes
seiscentos e oitenta e um mil oitocentos e setenta e sete reais e dois centavos).

Os fundos de investimentos classificados como renda varidvel apresentaram no més um
resultado de -0,50% representando um montante de R$ -628.733,01 (seiscentos e vinte e oito
mil setecentos e trinta e trés reais e um centavo negativo).

5.3. DISTRIBUICAQ DOS ATIVOS POR INSTITUICOES FINANCEIRAS

Os fundos de investimentos que compde a carteira de investimentos do RPPS, tem como
prestadores de servigos de Gestao e Administracao os:

GESTAO ADMINISTRACAO

Geslao alo % s/ Carteira s/ PL Gesta Administrador Valor Carteira PLRPPS x PL Globa

BB GESTAO DE RECURSOS DTVM 185.818.830,70 so,rs% st info BB GESTAO DE RECURSOS DTVM 433.843.830,70 50,75% Néo disponivel
CAIXADTVM S A 359.657.03057 37,34% Siinfo . _
GAIXA ECONOMICA FEDERAL 350 657 030,57 37.34% Nao disponivel
SANTANDER ERASIL ASSET MANAGEMENT 52.002.543.67 551% Siinfo
SANTANDER DTV 53.082.543,67 551% Nao disponivel
ITAU UNIBANCO S A. 22.844 658,34 237% S/ info
ITAU UNIBANCO 41.460.34329 430% Nao disponivel
ITAU ASSET MANAGEMENT 18.624 684,45 193% Siinfo

BANCO SANTANDER (BRASIL) S.A 14.929 860,00 155% Nao dispanivel
BANCO SANTANDER (BRASIL) S.A 14.929 860,00 155% St info

BANCO BRADESCO S A 530724152 055% Siino BANCO BRADESCO SA 5327 241,52 0,55% Néio disponivel
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5.4. RETORNO DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS VERSOS A META DE
RENTABILIDADE

No més de referéncia a meta de rentabilidade é de 0,62%, enquanto o RPPS obteve um retorno
de 0,52%.

5.5. EVOLUCAO PATRIMONIAL

No més anterior, o RPPS apresentava um patrimdnio liquido de RS 947.523.942,57 (novecentos
e quarenta e sete milhGes quinhentos e vinte e trés mil novecentos e quarenta e dois reais e
cinquenta e sete centavos).

No més de referéncia, o RPPS apresenta um patriménio liquido de RS 958.394.774,63
(novecentos e cinquenta e oito milhGes trezentos e noventa e quatro mil setecentos e setenta
e quatro reais e sessenta e trés centavos).

Podemos observar uma valorizagdo de RS 10.870.832,06 (dez milhdes oitocentos e setenta mil
oitocentos e trinta e dois reais e seis centavos).

5.6. RETORNO DOS INVESTIMENTOS APOS AS MOVIMENTACOES

No més de referéncia, houve movimentagdes financeiras na importancia total de:
Renda Fixa

e R$9.471.678,04 em aplicacbes e
e R$3.600.000,00 em resgates.

Em se tratando do resultado mensurado no periodo de referéncia, o montante apresentado foi
de RS 4.999.154,02 (quatro milhdes novecentos e noventa e nove mil cento e cinquenta e
quatro reais e dois centavos).

5.7. AUTORIZACAO DE APLICACAO E RESGATE — APR

N2 APR CNPJ Fundo Data Tipo Valor

- 03.543.447/0001-03 |BB IMA-B 5 RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO LP 30/06/2026 |Aplicagdo | 148.835,84
03.543.447/0001-03 |BB IMA-B 5 RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO LP 19/06/2026 |Aplicagdo | 8.984.589,71
03.543.447/0001-03 [BB IMA-B 5 RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO LP 12/06/2026 |Aplicagdo | 338.252,49
03.543.447/0001-03 |BB IMA-B 5 RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO LP 09/06/2026 |Resgate 621.451,74,
07.442.078/0001-05 |BB IMA-B TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA PREVIDENCIARIO  |01/06/2026 |Resgate |2.978.548,26

Foram devidamente emitidas, assinadas e divulgadas as APR relacionadas ao més de referéncia.
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6. ANALISE DE RISCO DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS

A andlise de risco feita, contempla as diretrizes traca na Politica de Investimentos aprovada para
o exercicio de 2026, sendo obrigatério exercer o acompanhamento e o controle sobre esses
riscos, sendo eles: risco de mercado, de crédito e de liquidez.

6.1. RISCO DE MERCADO

Observa-se que o resultado do VaR referente a carteira de investimentos é de 1,61 para o més
de referéncia.

No que diz respeito ao resultado do VaR referente ao segmento de renda fixa, o valor é de 0,75%
e por fim, no tocante ao segmento de renda variavel o valor é de 7,08%.

O VaR apresentado referente aos segmentos da carteira de investimentos do RPPS estd em
conformidade com a estratégia de risco tracada na Politica Anual de Investimentos — PAl de 2026,
nao havendo necessidade se ater as Politicas de Contingéncias definidos na prépria PAI.

6.2. RISCO DE CREDITO

A carteira de investimentos do SGOPREV nao possui um fundo de investimento classificado como
FIDC — Fundo de Investimento em Direitos Creditdrios enquadrado no Artigo 79, Inciso V, Alinea
"a'da Resolugdo CMN n25.272/2025.

6.3. RISCO DE LiQUIDEZ

A carteira de investimentos possui liquidez imediata (até D+30) de 88,57% para auxilio no
cumprimento das obrigacGes do RPPS.

7. ANALISE DE CARTEIRA POR PARTE DA CONSULTORIA DE INVESTIMENTOS

Para o més de referéncia nao foi solicitado um Relatdrio de Analise de Carteira de Investimentos
a Consultoria de Investimentos contratada.
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8. ANALISE DE FUNDOS DE INVESTIMENTOS POR PARTE DA CONSULTORIA DE
INVESTIMENTOS

No més de referéncia ndo foram solicitados a Consultoria de Investimentos contratada Analises
de Fundo de Investimentos:

9. PROCESSOS DE CREDENCIAMENTO

No més de referéncia ndo houve o credenciamento de novas instituicdes financeiras.

10. PLANO DE CONTINGENCIA

Nao ha processo de contingéncia aberto para atualizacdo do acompanhamento ou em processo
de abertura para apuracao de “excessiva exposicdo a riscos” ou “potenciais perdas dos recursos”

11. CONSIDERAGOES FINAIS

Este parecer foi elaborado pelo Comité de Investimentos, em conjunto com a Consultoria Crédito
e Mercado, para andlise e comentarios do Conselho Administrativo e aprova¢dao do Conselho
Fiscal. Em relacdo a carteira de investimentos e a manutencdo dos percentuais de alocagao, estas
foram feitas de acordo com a orientagdao e acompanhamento da Consultoria de Investimentos e
deste Comité.

Destaca-se que nao foram encontrados indicios ou nimeros que possam prejudicar a aprovagao
das Aplicagdes e Aportes dos Recursos para o més de referéncia. Por isso, este parecer é
encaminhado como uma andlise favordvel dos membros do Comité de Investimentos para ser
aprovado pelo Conselho Fiscal.

Sumaré/SP, 23 de julho de 2026

Elaine F. N. Teixeira
Presidente

AUSENTE
Jussimara J. R. Saurin Marcia R. Dédalo R. de Freitas

Secretaria Membro do Comité de Investimentos
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Panorama Economico

SINTESE DA LEITURA DO PANORAMA
ECONOMICO DOS PERIODOS ANALISADOS

Junho de 2026 pode ser resumido em uma palavra: alivio. Depois de dois meses de
pressdo geopolitica intensa, o acordo de paz entre Estados Unidos e Ir3, assinado em 14 de
junho com cerimonia formal em 19 de junho na Suica, redesenhou o humor dos mercados
globais. O petrdleo, que havia encerrado maio em USS 91 por barril, despencou com o
anuncio do acordo, encerrando junho em média de US$ 86/barril, com expectativa de queda
adicional nos préximos meses. O lbovespa, que havia caido 7,22% em maio, recuou mais
1,01% em junho, acumulando queda de 8,24% no segundo trimestre, o pior segundo
trimestre desde 2025. A saida de estrangeiros em junho totalizou RS 8,75 bilhdes. O PIB do
primeiro trimestre surpreendeu positivamente, crescimento de 1,1% ante o quarto
trimestre de 2025, e o Boletim Focus revisou a projecdo do PIB de 2026 para 1,99%.

Com o acordo de paz, a inflagdo americana deve comecar a desacelerar. O CPI de
junho sera divulgado em 14 de julho; o ultimo disponivel, CPI de maio, ficou em 4,2% ao
ano, o maior nivel desde o inicio de 2023, com a energia respondendo por mais da metade
do avango. O Fed (Banco Central Americano) segue sem movimentar os juros (3,50%—
3,75%) pela perspectiva de juros altos por mais tempo. Na Europa, Banco Central Europeu
confirmou a sinalizagdo de abril: a reunido de 11 de junho deve trazer a primeira alta de
juros, com a inflagao da Zona do Euro subindo para 3,2% em maio. O PMI Composto da Zona
do Euro recuou para 48,5, mantendo-se em contragao pelo segundo més consecutivo.

A narrativa de junho é a de um mercado que digeriu a paz com cautela. O acordo
EUA-Ira foi o evento central do semestre. O petrdleo caiu, a inflagdo europeia surpreendeu
positivamente e os PMlIs sairam da contragdao. Mas o Ibovespa seguiu pressionado e o Focus
revisou a Selic ao fim de 2026 para 14,00% ao ano, sinal de que o alivio geopolitico nao
elimina os riscos inflacionarios. O terceiro trimestre de 2026 comega com o binémio: acordo
duradouro = desinflagado global; ruptura = novo choque energético.
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INTERNACIONAL

ESTADOS UNIDOS

X CURVA DE JUROS

Em maio de 2026, a curva de juros americana voltou a pressionar. Com o CPI
acelerando para 4,2% ao ano e o mercado passando a precificar uma possivel alta de juros,
os Treasuries de 10 anos foram negociados na faixa de 4,30% a 4,50%, refletindo o temor
de que a aceleracdo do CPI pudesse forcar o Fed a uma alta. Ao final do més, com o petréleo
cedendo, as taxas recuaram para perto de 4,25%, devolvendo parte da alta.

O spread entre os vértices de 10 e 2 anos permaneceu positivo em torno de 45 a 55
pontos base confirmando que o mercado nao precifica recessdao imediata, mas ja incorpora
o risco de que o préximo movimento do Fed seja uma alta e ndo um corte. A curva esta em
modo de espera prolongado.

<  DOLLAR INDEX (DXY)

O Dollar Index (DXY) oscilou ao longo de junho, encerrando em torno de 101 pontos,
com valoriza¢do no inicio do més pelo tom hawkish do Fed (sinalizando que a prioridade
absoluta é segurar a alta dos pregos, mesmo que isso custe um abrandamento da atividade
econémica ou do nivel de emprego), cedendo ao final com o alivio do acordo de paz. O ddlar
comercial no Brasil encerrou junho em RS 5,163, alta de 2,33% no més, acumulando queda
de 5,68% no ano.

% MERCADO DE TRABALHO

O mercado de trabalho americano seguiu resiliente em junho, com a taxa de
desemprego estavel em 4,4%. O acordo de paz alivia a pressdo sobre energia e defesa. Com
inflacdo em 4,2% ao ano e saldrios em 3,8%, o ganho real segue negativo, mas o alivio
energético previsto para o segundo semestre de 2026 pode inverter essa tendéncia.
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¢ INFLACAO

O CPI de maio de 2026 (ultimo dado disponivel, divulgado em 10 de junho) foi a
leitura mais alta em mais de trés anos, o CPl de junho sai em 14/07/2026. A inflagdo acelerou
de 3,80% para 4,20% no acumulado de 12 meses, o nivel mais alto desde 2023 e em linha
com as expectativas. Em termos mensais, os precos subiram 0,5% em maio (ante 0,6% em
abril). Com o acordo de paz, espera-se desaceleracdo do CPI no segundo semestre. A energia
foi a grande responsavel, com alta de 23,00% ao ano em maio, enquanto os alimentos
avancaram moderadamente e a inflagdo nucleo (que exclui energia e alimentos) subiu 0,2%
no més, abaixo das expectativas de 0,3%, sinal positivo de que a pressao inflacionaria esta
concentrada no choque energético.

O dado mais preocupante foi justamente o nucleo: ao contrario do que o Fed
esperava, a inflacdo subjacente acelerou mesmo com o impacto geopolitico sendo
parcialmente absorvido. Isso significa que ha pressdes de precos estruturais na economia
americana que vao além do petrdleo e que o caminho de volta a meta de 2% se tornou ainda
mais longo.

* JUROS

O Federal Reserve ndo se reuniu em maio. A proxima reunido do FOMC marcada
para 17 de junho de 2026, manteve os juros na faixa de 3,50% a 3,75% pelo quarto encontro
consecutivo, decisdo unanime.

A ata da reunido, divulgada em 8 de julho, revelou divisdo interna sobre os préximos
passos: alguns membros avaliaram que ha justificativas para aperto adicional. Kevin Warsh,
atual presidente do Fed, adotou tom mais hawkish que o esperado, deixando aberta a
possibilidade de alta ainda em 2026. O mercado precifica 75% de probabilidade de
manuteng¢do em julho e aproximadamente 50% de chance de alta em setembro. A préxima
reunido do FOMC esta marcada para 28 e 29 de julho.

** RENDA VARIAVEL

Em junho, Wall Street operou com volatilidade mas encerrou com desempenho
misto, impulsionado pelo acordo de paz. O S&P 500 encerrou 0 més em queda, pressionado
pelas incertezas sobre o acordo com o Ird e pela inflagdo acima do esperado. O setor de
energia e o bancario foram os mais afetados e o juros altos por mais tempo.
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INDICADORES DE ATIVIDADE AMERICANO

< PIB

O PIB americano do primeiro trimestre de 2026 cresceu 2,0% ao ano (dado
consolidado), com os dados de atividade de maio mostrando desaceleracdo gradual. O PMI
Composto recuou, sinalizando que os efeitos do petréleo caro chegam ao consumidor. Ante
o crescimento do 42 Trimestre de 2025, o FMI projeta crescimento de 2,3%, com inflacdo
projetada em 3,2% no ano. As perspectivas para o 22 Trimestre de 2026 apontam
desaceleragdo, 3,2%.

s PMI

Os PMIs americanos de maio mostraram desaceleracdo gradual. O PMI Industrial da
S&P Global recuou ligeiramente ante abril, ainda em expansao.

O PMI de Servicos S&P Global recuou de 51,0 em abril para perto de 50,5 em maio,
refletindo a conten¢do dos gastos do consumidor com combustiveis ainda caros. O PMI
Composto ficou ao redor de 50,5, sinalizando crescimento modesto.
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ZONA DO EURO

** INFLACAO

A inflacdo da Zona do Euro surpreendeu positivamente em junho ao recuar para
2,80% ao ano, vindo abaixo das expectativas do mercado (que projetava 3,00%) e
registrando o menor patamar desde fevereiro. O recuo foi puxado pelo alivio nos custos de
energia, cuja alta anual desacelerou de 10,8% em maio para 8,7% em junho. Apesar do recuo
aliviar a pressdo imediata, os dados de inflacdo de servicos (ainda em 3,2%) mantém em
alerta os membros hawkish do Banco Central Europeu, que continuam defendendo uma
postura monetdria rigida para garantir a convergéncia definitiva em direcdo a meta de 2,0%.

* JUROS

Na reunido de 11 de junho de 2026, o BCE elevou os juros em 0,25 ponto percentual,
a primeira alta desde setembro de 2023. A taxa de Facilidade Permanente de Depésito (se o
banco guarda dinheiro no BCE — Banco Central Europeu, recebe a taxa de Depdsito) subiu de
2,00% para 2,25%, a de Refinanciamento (se o banco pede dinheiro emprestado ao BCE,
paga a taxa de Refinanciamento) de 2,15% para 2,40% e a de Empréstimos de 2,40% para
2,65%. A decisdo foi unanime no Conselho do BCE e foi justificada pelo choque energético
decorrente da guerra no Oriente Médio. O BCE revisou para cima sua proje¢ao de inflacdo
para 2026, de 2,6% para 3,0% ao ano.

O mercado precifica 50% de probabilidade de nova alta em setembro. Analistas
projetam até trés altas de 0,25 ponto até o final de 2026, levando a taxa de depédsito a
3,00%. Christine Lagarde (Presidente do BCE) sinalizou que ndo ha compromisso com
caminho pré-definido, o BCE seguird dependente dos dados. Para o Brasil e demais
emergentes, esse cenario é relevante: a medida que o diferencial de juros entre o Brasil
(14,25%) e a Europa (2,25%) for se estreitando, a atratividade relativa dos ativos brasileiros
pode ser afetada. Por ora, porém, o diferencial segue amplo o suficiente para sustentar o
fluxo de carry trade (estratégia de investimento que consiste em tomar dinheiro
emprestado em um pais com juros baixos e aplicar em um pais com juros altos) em favor
do real.
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INDICADORES DE ATIVIDADE DA ZONA DO EURO

< PMI

L)

Maio confirmou a tendéncia de contracdo nos servicos e moderacdo na industria. O
PMI Composto da Zona do Euro recuou para 48,5, mantendo-se abaixo de 50 pelo segundo
més consecutivo.

O PMI de Servicos subiu de 47,6 em abril para 47,7 em maio, mas permaneceu em
contragdo. Alemanha e Franca foram os principais vetores negativos, enquanto ltalia e
Espanha registraram modestos crescimentos. O volume de novos negdcios contraiu pelo
terceiro més consecutivo. O PMI Composto da Zona do Euro recuou para 48,5, pelo
segundo més consecutivo em contragdo. O risco de recessdo técnica no 22 Trimestre de
2026 na Europa permanece no radar.
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CHINA

** INFLACAO

A atividade industrial chinesa recuperou félego em junho de 2026. O PMI oficial da
manufatura (NBS) subiu de 50,0 em maio para 50,3 em junho, acima das expectativas de
50,1, retornando ao campo de expansao pelo terceiro més consecutivo no ano. O destaque
foi a manufatura de alta tecnologia ligada a IA (PMI 53,5) e equipamentos (52,5). Novas
encomendas voltaram a expansdo (51,2). PMI privado: 51,7. PMI ndo manufatureiro: 50,2.
PMI Composto NBS: 50,6. Para 2026, projeta-se crescimento de 4,6%, com o segundo
semestre de 2026 beneficiado pelo acordo de paz e pela demanda global por tecnologia.

s JUROS

O Banco Popular da China (PBOC) manteve as principais taxas de referéncia (LPR)
inalteradas em maio, comade 1anoem 3,00% e a de 5 anos em 3,50%. A postura de cautela
reflete o equilibrio delicado que o banco central tenta manter: com inflagdo ainda baixa,
haveria espaco tedrico para estimular, mas a pressdo de custos vindos do petréleo e as
margens bancdrias estreitas limitam a acao. O suporte econ6mico continua sendo canalizado
via politica fiscal, gastos em infraestrutura, subsidios e crédito direcionado, em vez de
reducdes generalizadas de juros.
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INDICADORES DE ATIVIDADE CHINES

< PIB

L)

O PIB da China no primeiro trimestre de 2026 foi confirmado em 5,0% no acumulado
de 12 meses, acima da previsdo de 4,80% dos economistas consultados e acelerando ante
os 4,50% do 42 Trimestre de 2025. O resultado estd no topo da faixa da meta oficial de
Pequim para 2026 (4,50% a 5%), o que o NBS (Escritorio Nacional de Estatisticas) classificou
como uma conquista "rara e louvavel" num ambiente externo "complexo e volatil". O motor
do crescimento foi o aumento das exportacdes, especialmente de produtos ligados a
inteligéncia artificial, antes que a guerra no Oriente Médio elevasse os custos de energia e
complicasse as rotas maritimas.

O ponto de atencdo veio da comparagdo trimestral: a economia expandiu apenas
1,30% ante o 42 Trimestre de 2025, desacelerando em relagdo aos 1,5% do trimestre
anterior, sinal de que o ritmo interno ainda enfrenta obstaculos. As novas encomendas
recuaram para apenas 2,50% em margo, forte queda ante os 21,80% de janeiro a fevereiro,
indicando que o pico de antecipacao de pedidos ja passou. Os pregos de fabrica sairam da
deflagdo em margo pela primeira vez em mais de trés anos, mas analistas alertam que essa
"inflagdo ruim", impulsionada pelos custos de insumos de energia, pode comprimir ainda
mais as margens corporativas ja reduzidas. Para 2026, projeta-se crescimento de 4,60%, com
desaceleragao para 4,70% ja no 22 Trimestre de 2026, uma vez que os efeitos do conflito no
Oriente Médio sobre os custos de energia e a logistica global comecem a pesar de forma
mais direta sobre a segunda maior economia do mundo.

s PMI

Os PMIs chineses de maio sinalizaram estagna¢ao da manufatura e contragdao nos
servigos. O PMI oficial de manufatura (NBS — que mede a atividade de grandes empresas e
estatais) recuou de 50,3 em abril para 50,0 em maio, fronteira exata entre expansao e
contragao.

O PMI privado (que mede a atividade das pequenas e médias empresas e empresas
do setor privado) também recuou, ficando abaixo de 51, o menor nivel em meses, refletindo
a cautela dos exportadores.

O PMI ndao manufatureiro (servicos) permaneceu em contragdo, em torno de 49,4.
O aumento dos combustiveis e a incerteza sobre o crescimento seguiram contendo o
consumidor. O PMI Composto NBS ficou em torno de 50,1.
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Brasit

* JUROS

Na reunido de 16 e 17 de junho de 2026, o Copom reduziu a Selic de 14,50% para
14,25% ao ano, terceiro corte consecutivo, decisdo unanime. O comunicado manteve tom
conservador: o BC elevou a projecdo de IPCA para 5,2% em 2026 e indicou assimetria altista
no balanco de riscos, sinalizando que novos cortes ndo estdo garantidos. A préxima reunido
esta prevista para 4 e 5 de agosto de 2026. Com o Boletim Focus revisando a Selic ao fim de
2026 para 14,00% ao ano.

** INFLACAO

O IPCA de junho de 2026, divulgado pelo IBGE em 10 de julho, registrou alta de 0,16%
no més, a leitura mais baixa do ano e bem abaixo do esperado pelo mercado (0,31%). Em 12
meses, a inflagao ficou em 4,64%, acima do teto da meta de 4,50%, mas em trajetoéria de
desaceleragao.

O principal vetor de pressao foi Habitacao (+0,63%), ainda impactado pela bandeira
tarifaria amarela de energia elétrica. No lado positivo, Alimentagao e Bebidas recuou 0,24%,
gueda expressiva ante a alta de 1,33% de maio, com alivio em café, frutas e carnes.
Transportes também contribuiu negativamente para a inflagdo, com os combustiveis em
deflagdo, reflexo do acordo de paz entre EUA e Ird e da queda do petrdleo.
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INDICADORES DE ATIVIDADE BRASILEIRO

< PIB

L)

O PIB do Brasil cresceu 1,1% no primeiro trimestre de 2026 em relacdo ao trimestre
anterior, resultado acima do esperado pelo mercado. Os trés setores avancaram:
agropecudria (+2,0%), impulsionada pela safra recorde de soja; industria (+1,0%); e servicos
(+0,5%). O total movimentado na economia foi de RS 3,3 trilhdes.

Comparando com o mesmo periodo do ano anterior (1T25), o crescimento foi ainda
mais expressivo: +1,8%, puxado pelas exportagdes (+7,4%) e pelo consumo das familias
(+1,7%), beneficiado pela isencdo do IR para renda até RS 5.000. O ponto de atenc¢do ficou
com o investimento, que recuou 1,4%; sinal de cautela das empresas diante dos juros ainda
elevados.

O mercado projeta crescimento de 1,99% para o PIB em 2026. O proximo dado do
PIB (22 trimestre) sai em 12 de setembro. A expectativa é de desaceleracdo no segundo
semestre, quando os efeitos dos juros altos e a incerteza eleitoral tendem a pesar mais sobre
a atividade econémica.

s PMI

Os PMls brasileiros de junho mantiveram o Brasil no campo positivo. Servigos seguiu
acima de 50, sustentado pelo mercado de trabalho e pela Copa do Mundo FIFA 2026. O saldo
do Caged de maio (divulgado em junho) mostrou apenas 72.960 vagas formais, o mais fraco
para o més desde 2020, sinalizando moderacao gradual do mercado de trabalho. O cenario
aponta para desaceleragao moderada da atividade no 2526.

A industria de transformacdo operou préxima a linha de equilibrio, enquanto a
extrativa (petréleo) sustentou a expansdo industrial.

<+ CAMBIO

Junho de 2026 foi um més de alta para o délar no Brasil. Amoeda americana encerrou
o més em RS 5,163, alta de 2,33% no més, acumulando queda de 5,68% no ano. O tom
hawkish do Fed e a perspectiva de diferencial de juros menor entre Brasil e EUA no futuro
foram os principais vetores de pressao sobre o real. O acordo de paz ajudou ao final do més
mas nado reverteu o movimento.

Mas o fluxo de capital externo perdeu félego em maio, com saida liquida de RS 11,7
bilhdes da Bolsa pressionando a moeda.
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*¢* BOLSA DE VALORES

O Ibovespa encerrou junho em queda de 1,01%, fechando em 172.024 pontos,
guarto més consecutivo de retorno negativo. No segundo trimestre de 2026, a perda
acumulada foi de 8,24%. No ano, o indice acumula ganho de 6,76%. A saida de capital
estrangeiro em junho totalizou RS 8,75 bilh&es, com o saldo positivo no ano em RS 32,88
bilhdes. A saida reflete a revisdo das expectativas de juros: diferencial futuro menor entre
Brasil e EUA e rotac3o de capital para tecnologia nos EUA e na Asia. Embraer se destacou
com alta de quase 12% no més ap0ds certificacdo tripla de novo jato.

** RENDA FIXA

Em junho de 2026, a renda fixa seguiu como ancora de portfélio. Com o Ibovespa
acumulando queda no segundo trimestre de 2026 e o cdmbio pressionado, os ativos
pos fixados e os indexados ao IPCA mantiveram desempenho positivo. O IMA S
(Tesouro Selic) entregou retorno de +1,12% no més, em linha com a Selic de 14,25%.

Os titulos IPCA+ de curto prazo mantiveram resiliéncia pelo cenario de inflacdo,
enquanto os longos sofreram pressao com a abertura de taxas e a revisao do Focus. O
IMA B 5+ (papéis longos, NTN Bs acima de 5 anos) sofreu pressao com abertura de
taxas, encerrando o més em — 2,05%, Unico indice com resultado negativo. O IMAB 5
(papéis de curto e médio prazo, NTN,Bs até 5 anos) manteve resiliéncia, entregando
+0,22%.

Os titulos prefixados (IRF M) operaram em campo positivo, mas com desempenho
diferenciado por prazo. Com o IPCA projetado em 5,04% pelo Focus e a incerteza sobre
o ritmo dos cortes da Selic, o apetite por prefixados de longo prazo segue contido. O
IRF M 1 (prefixados curtos, até 1 ano) entregou +1,14%, enquanto o IRF M 1+
(prefixados longos, acima de 1 ano) ficou em +0,52%, refletindo a pressdo das taxas
longas. O IMA Geral encerrou o0 més em +0,51%, cumprindo seu papel de
diversificacdao entre as classes de renda fixa.
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CONCLUSAO, PERSPECTIVAS E RECOMENDACOES

Junho foi o més do acordo de paz. Depois de quatro meses de guerra entre EUA e Ir3,
o tratado trouxe alivio global: o petrdleo caiu de USS 91 para USS 86 por barril, a inflagdo da
Zona do Euro recuou para 2,8% e os PMls europeus voltaram ao campo de expansao (50,0).
A China também deu sinais positivos, com o PMI industrial subindo para 50,3 em junho,
impulsionado pela manufatura de alta tecnologia ligada a inteligéncia artificial.

Nos EUA, o Fed manteve os juros em 3,50%—3,75% pela quarta vez seguida, mas a
ata de julho trouxe um alerta: alguns membros defendem nova alta de juros caso a inflacdo,
ainda em 4,2% ao ano, ndo recue. O BCE subiu os juros em junho pela primeira vez em quase
trés anos (taxa de depdsito foi para 2,25%), mas com a inflacdo europeia ja cedendo, a
proxima alta em julho estd em duvida.

No Brasil, a inflacdo registrou o menor resultado do ano, IPCA de apenas 0,16% em
junho. O PIB cresceu 1,1% no primeiro trimestre, acima do esperado. Mas a Bolsa acumulou
queda de 8,24% no segundo trimestre, o délar subiu para RS 5,163 e o mercado revisou a
Selic projetada para o fim de 2026 para 14,00%, praticamente no mesmo nivel atual de
14,25%, sinalizando que o ciclo de cortes esta perto do fim.

A pergunta que vai definir o 32 trimestre é simples: o acordo de paz vai durar? Se
sim, o petréleo cai mais, a inflagdo recua e o Copom tem espago para cortar mais a Selic. Se
nao, o petrdleo dispara, a inflagdo volta a pressionar e o ciclo de cortes pode ser encerrado.

PERSPECTIVAS

O terceiro trimestre de 2026 gira em torno de uma unica pergunta: o acordo de paz
entre EUA e Ird vai se sustentar?

A cerimbnia de assinatura aconteceu em 19 de junho na Suica, mas dois pontos
criticos ainda estdo em negociacao: a reabertura plena do Estreito de Ormuz e o programa
nuclear iraniano. Enquanto isso ndo for resolvido, o risco de ruptura permanece real.

Se o acordo se sustentar, o petrdleo consolida abaixo de USS 80, a inflacdo global
recua, o Fed sinaliza cortes para 2027, o BCE pausa as altas e o Copom avanga no ciclo, com
a Selic podendo encerrar 2026 abaixo dos 14,00% projetados pelo Focus. O ddlar recuaria
abaixo de RS 5,00 e o Ibovespa retomaria a trajetdria de alta.

Se o acordo ruir, o petréleo dispara, a inflagdo americana supera 4,5%, o Fed sobe
juros ainda em 2026, o Copom pausa o ciclo e a inflagdo brasileira fecharia o ano acima de
5,5%, com o ano eleitoral amplificando as incertezas.

Trés eventos serdo determinantes no 3T26: o CPl americano de junho (14/07), a
reunido do FOMC (28 e 29/07) e a evolugdo das negociagdes de paz. O IPCA de junho ja
trouxe boa noticia: 0,16%, o menor resultado do ano. O préximo passo é aguardar os dados
externos para calibrar a estratégia.
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RECOMENDACAO

Diante do cendrio atual e das perspectivas, recomenda-se que o RPPS adote uma
estratégia de investimentos equilibrada, priorizando seguranca e liquidez, mas sem deixar
de aproveitar oportunidades gradualmente emergentes. De forma pratica, a orientacao é:

e Manter exposi¢cdo relevante em renda fixa pés fixada (IMA S, IRF M 1),
aproveitando a Selic em 14,25% e o carrego defensivo, especialmente com o
mercado projetando a Selic em 14,00% ao fim de 2026.

e Manter posicbes em IPCA+ (IMA B 5). Os papéis longos (IMA B 5+) podem se
beneficiar da desinflacdo esperada com o acordo de paz, mas exigem cautela diante
da volatilidade geopolitica.

e Manter cautela em renda variavel, com Ibovespa acumulando, 8,24% no 2T26.
Priorizar setores defensivos e aguardar visibilidade sobre o cenario eleitoral
(outubro/2026) e a durabilidade do acordo.

¢ Avaliar exposi¢do internacional como instrumento de diversificacdo e protecdo
contra riscos domésticos.

¢ Reforgar andlise de crédito privado (LF, CDB, FIDC), priorizando emissores de alta
qualidade e com rating consistente.

A estratégia mais adequada para o momento é de gestdo ativa com foco em
preservacao de capital, mas ja incorporando movimentos graduais para capturar ganhos
futuros, alinhada a Politica de Investimentos e ao perfil previdenciario de longo prazo.

Qe arh

Diego Lira de Moura Marcelo Silva
Economista Contabilista
Consultor de Valores Mobiliarios Especialista em Investimentos CEA
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COMUM
RENDA FIXA 100,00% 100,00% 50,00% 40,00% 35,00%

LONGUISSIMO PRAZO IMA-B 5+ 0,00% 000%  000% 000% 0,00%
IMA-B 5,00% 5,00% 2,50% 2,50% 2,50%
LONGO PRAZO
IMA-GERAL 500% 500%  2,50%  2,50% 2,50%
GESTAO DURATION 5,00% 5,00% 5,00% 5,00% 5,00%
IMA-B 5 /IDKA 2A 7500% 75,00% 1500% 5,00% 5,00%
MEBIC BRAZO IRFM / IRFM 1+ 000% 000%  000% 000% 0,00%
col 0,00% 000%  500% 0,00% 2,50%
CURTO PRAZO GESTAO LIVRE 0,00%  0,00% 2,50%  2,50% 0,00%
IRFM 1 1000% 10,00%  2,50%  2,50% 0,00%
TiTULOS LF / CDB 0,00% 000%  150%  1500% 15,00%
PRIVADOS FIDC / CREDITO PRIVADO 0,00% 0,00% 0,00% 5,00% 5,00%
RENDA VARIAVEL 0,00% 50,00% 50,00% 55,00%
FUNDOS DE AGOES 0,00%  0,00%  47,00% 42,00% 42,50%
NACIONAL 0,00% 000%  1,50%  1,50% 2,50%
MULTIMERCADOS
INTERNACIONAL 0,00% 000%  1,50%  1,50% 2,50%
FUNDOS DE PARTICIPAGOES 0,00% 000%  000% 0,00% 250%

INVESTIMENTO NO EXTERIOR 0,00%  0,00% % 10,00% 10,00%

FUNDOS DE INV. NO EXTERIOR 0,00%  0,00% 0,00%  10,00% 10,00%



