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1. INTRODUCAO

Mantendo elevados niveis de transparéncia e para manter boa comunicagao junto aos
servidores e municipes, o Instituto de Previdéncia Social do Municipio de Maca¢ —
MACAEPREYV apresenta o relatdrio de investimentos, referente ao més de julho de 2025.

Neste relatorio consolidado € possivel observar a consolidagdo de todas as
informacdes relativas ao periodo de referéncia, incluindo o cenario econdmico, os resultados
alcangados em relagdo as metas estabelecidas, o comportamento dos ativos financeiros que
compode a carteira de investimentos do MACAEPREYV, inclusive quanto aos indicadores de
desempenho e gerenciamento de riscos. Dessa forma, o relatdério cumpre integralmente os
requisitos estabelecidos pelo Manual do PRO-GESTAO, sendo amplamente divulgado no site
do MACAEPREYV, o que garante a transparéncia e a publicidade das informacdes. Além
disso, o documento foi apresentado e aprovado pelo Comité de Investimentos, submetido ao

Conselho Previdenciario e aprovado pelo Conselho Fiscal, contribuindo para a manutenc¢ao da

Certificagdo do PRO-GESTAO - Nivel IL

2. CENARIO ECONOMICO

O més de julho foi marcado por uma escalada de incertezas, ruidos politicos e
choques que deterioraram a percepcdo de risco dos investidores e afetaram diretamente as
expectativas dos agentes econdmicos. De um lado, assistimos aos Estados Unidos (EUA)
ampliarem os anuncios de elevagdo de tarifas contra diversos paises, impactando diretamente
parceiros comerciais como o Brasil. No entanto, ao longo do més, também vimos uma
sucessao de acordos sendo firmados, num movimento que contrastou com a retdrica inicial
mais forte e ajudou a aliviar parte das tensdes globais. De outro lado, no cendrio doméstico,
acumularam-se episodios que colocaram em xeque a condugdo da politica fiscal, como a crise
em torno do IOF, e as tentativas do governo brasileiro de estabelecer um canal de didlogo com
a Casa Branca para reverter ou mitigar os efeitos da tarifa de 50% anunciada sobre todos os
produtos exportados pelo Brasil. A Guerra da Ucrania completou 41 meses, com os EUA

ameagando impor tarifas de até 100% sobre produtos russos caso ndo haja cessar-fogo.
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Nos Estados Unidos, no inicio de julho, terminou o periodo de 90 dias de
suspensdo tarifaria, que havia estabelecido uma aliquota padrao de 10% para a maioria dos
parceiros comerciais, com exce¢ao da China. Em seguida, o presidente Donald Trump
cumpriu a promessa de anunciar a elevacao das aliquotas de importagdo sobre produtos de
diversos paises, reacendendo as tensdes no comércio global. Trump enviou uma série de
cartas a seus principais parceiros comerciais. As tarifas variavam de acordo com o pais: 25%
para produtos vindos da Coreia do Sul e do Japao, 30% para o México e para a Unido
Europeia, ¢ um duro aumento de 50% para todas as exportagdes brasileiras. Todas essas
medidas estavam programadas para entrar em vigor no inicio de agosto.

Entretanto, boas noticias comegaram a surgir. Diversos acordos foram anunciados,
com destaque para a redugdo para 15% sobre os produtos vindos do Japao, da Unido Europeia
e da Coreia do Sul. Além disso, a China ¢ os EUA se encontraram em Estocolmo, na Suécia, e
estdo na iminéncia de estender o acordo firmado em maio. Esses avancgos ajudaram a conter
parte das tensdes e devolveram algum alivio aos ativos globais.

A inflagdo ao consumidor norte americana, representada pelo indice de Precos ao
Consumidor (CPI), avancou 0,2% no més de julho, em linha com as expectativas e abaixo do
ritmo de junho (0,3%). O principal impulso veio do custo de moradia (+0,2%), além de altas
em cuidados médicos, passagens aéreas, recreacdo, moveis e carros usados. Por outro lado, os
precos de energia recuaram 1,1% (gasolina -2,2%), enquanto alimentacdo ficou estavel e
houve quedas em hospedagem fora de casa e comunicacdo. J& o nucleo do CPI, que exclui
alimentos e energia, subiu 0,3%, a maior alta desde janeiro, apos +0,2% em junho. Os
aumentos foram puxados por servicos de transporte (+0,8%) e uma forte recuperagdo nos

pregos de veiculos novos (+0,5% apds queda em junho).
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Variacao mensal inflagao - Estados Unidos:
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Ja o Indice de Pregos de Gastos de Consumo Pessoal (PCE), principal indice de
inflacdo observado pelo Federal Reserve (Fed), avangou 0,3% em junho, maior alta em quatro
meses e em linha com as expectativas. Os precos de bens subiram 0,4% (ante 0,1% em maio)
e os de servigos 0,2%, repetindo o més anterior. O nucleo do PCE, que exclui alimentos e
energia, também cresceu 0,3%, apos 0,2% em maio. Dentro do indice, alimentos aumentaram

0,3% e energia teve alta de 0,9%, revertendo a queda anterior.
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Varia¢ao anual inflagao - Estados Unidos:
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Em termos anuais, a inflagdo cheia (CPI) manteve-se em 2,7% em julho, abaixo
da previsao de 2,8%. O nucleo acelerou para 3,1% em 12 meses, maior leitura em cinco
meses. O PCE avangou 2,6% em 12 meses no més de junho, acima de maio (2,4%) e da
expectativa (2,5%). Ja o nucleo do PCE permaneceu em 2,8%, embora o dado de maio tenha
sido revisado para cima de 2,7% para 2,8%.

Do lado da atividade, os relatorios do mercado de trabalho dos EUA mostraram
um forte enfraquecimento do setor laboral no ultimo més e nos periodos anteriores: o Non
farm Payroll, que informa o niimero de ocupagdes, reportou alta de apenas 73 mil em julho,
bem abaixo das 110 mil esperadas. Nos dois meses anteriores, o total de postos foi reduzido
em 258 mil, revelando um enfraquecimento do mercado de trabalho mais acentuado do que se
previa. Essa revisao desagradou a Casa Branca, que decidiu demitir a chefe do Bureau of
Labor Statistics (BLS).

Os principais avangos ocorreram em saude (+55 mil, puxados por servigos
ambulatoriais e hospitais) e assisténcia social (+18 mil), enquanto a maioria dos outros setores
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permaneceu estavel. Ja o emprego no governo federal continuou em queda, acumulando perda

de 84 mil postos desde janeiro.

Criacao novos empregos (Nonfarm Payroll) - EUA:

300

240
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- | o
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Fonte: https:// tradrngeconomacs.cam,."umted-statesfnon—farm-paymﬁs

Ja em junho, a abertura de postos de trabalho nos EUA caiu para 7,44 milhdes, de
acordo com o relatério Jolts. O resultado ficou acima da expectativa de analistas consultados
pela FactSet, que previam a criagdo de 7,42 milhdes de vagas no periodo. As maiores quedas

ocorreram em hospedagem e alimentagdo (-308 mil), enquanto houve aumento em varejo

(+190 mil).

Vagas abertas (Jolts) - EUA:
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A atividade econdmica americana mostrou aceleragdo no segundo trimestre, com
o Produto Interno Bruto (PIB) crescendo 3% na comparagao anual, superando as expectativas
do mercado. No entanto, esse avanco foi muito impactado por fatores pontuais, como uma
queda recorde das importagdes apds empresas anteciparem compras para evitar tarifas, o que
inflou artificialmente o resultado do PIB.

Os indicadores subjacentes, por outro lado, apontam para uma desaceleragdo: a
demanda doméstica teve o menor crescimento em dois anos € meio, com o consumo das
familias expandindo apenas 1,4% apos quase estagnar no trimestre anterior. Os investimentos
das empresas arrefeceram e o setor imobilidrio contraiu pelo segundo trimestre consecutivo,
refletindo a cautela diante das incertezas provocadas pela politica comercial protecionista do
governo Trump.

Quanto aos indices que medem a confianga do empresariado, em julho, o Indice
de Gerentes de Compras (PMI) de servigos subiu para 55,70 pontos, de 52,90 pontos em
junho, sendo o maior ritmo de expansao do setor no ano. O avanco refletiu aumento de novos
negocios com aquisicdo de clientes e lancamento de produtos, apesar da queda na demanda
externa devido as tarifas e riscos de retaliagdo. Essa retaliacdo elevou custos de insumos e
precos de venda, enquanto a forte procura gerou acimulo de pedidos e impulsionou a
contratagdo. Por outro lado, a confianga nas perspectivas futuras recuou ao menor nivel em
trés meses. J& o PMI da manufatura foi revisado para 49,80 pontos, ainda em contragdo no
pior patamar desde dezembro. A demanda estagnada, a incerteza tarifaria e a queda das

vendas externas pressionaram o setor, levando a reducao de estoques e cortes de empregos.
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PMI Servigos e Manufatura - Estados Unidos:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/united-states/services-pmi
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O Comité de Politica Monetaria dos Estados Unidos, o FOMC, decidiu, ao final
de julho, manter a taxa de juros no intervalo atual, entre 4,25% ao ano e 4,50% ao ano, em
linha com as expectativas do mercado. A primeira novidade desta reunido foi o voto
dissidente de dois diretores do Fed, Christopher J. Waller e Michelle W. Bowman, ambos
nomeados durante o primeiro mandato de Donald Trump, que prefeririam uma redugdo dos
juros em 0,25 p.p. Foi a primeira dissidéncia dupla registrada desde 1993. Na entrevista apo6s
a decisdo, o presidente do Fed, Jerome Powell, destacou que a atual postura da politica
monetéria ¢ adequada e oferece flexibilidade para reagir a novos dados. Ele também indicou
que o mercado de trabalho segue relativamente equilibrado por diversas métricas e destacou a
taxa de desemprego como um dos principais indicadores a serem monitorados. Por fim,

Powell declarou que nenhuma decisao foi tomada em relagao a reunido de setembro.
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Taxa de Juros - Estados Unidos
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Fante: https://tradingeconomics.com/united-states/interest-rate

Na China, a inflagdo ao consumidor anualizada, em julho, permaneceu estavel
acima da expectativa que apontava queda de -0,1% e ap0s alta de 0,1% em junho. O preco de
bens (ex. alimentos) avangou 0,3%, impulsionados por subsidios a bens de consumo. Os
alimentos registraram a queda mais intensa em cinco meses (-1,6%). A inflacdo nucleo subiu
0,8% na comparagdo anual, maior nivel em 17 meses. No més, o CPI subiu 0,4%, acima da

previsdo de 0,3%, refletindo também efeitos de eventos climaticos extremos.
CPI - China:
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fonte: https://tradingeconomics.com/china/inflation-cpi
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A leitura do PIB do 2° trimestre apontou crescimento de 1,1%, acima das
expectativas de 0,9% e um pouco abaixo do 1,2% do 1° trimestre. O resultado refletiu o efeito
positivo de medidas de estimulo do governo, como cortes de juros e inje¢oes de liquidez,
além de avancgos na trégua comercial com os EUA, incluindo flexibilizagdes em exportagdes

de terras raras e acesso a tecnologia e vistos.
PIB - China:

23

Fﬂnte https: ,a’,.-‘tradmgeconamrcs comjchma,fmanufacturmg-pmr

O PMI industrial da China caiu para 49,50 pontos em julho, segunda contragao
em trés meses, com queda nas novas encomendas, desaceleracdo da producao e reducio de
empregos, enquanto custos de insumos subiram e pre¢os de venda cairam. J& o PMI de
servigos avangou para 52,60 pontos no més, a expansao mais rapida desde maio de 2024. O
crescimento foi impulsionado por aumento da demanda externa, retomada do turismo e
condi¢des comerciais mais estaveis, com emprego e encomendas em alta. Os custos de
insumos ¢ os precos de venda subiram, ¢ a confianga das empresas atingiu o nivel mais alto
desde marco, refletindo expectativas positivas para a economia € o comércio global nos

proximos meses.
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PMI industrial e servicos - China:

95
El]
18
Aup Sep Ot Mo Clec Mar Apr May Jdun

Jul 2035 Feb
Fonte: https://tradingeconomics.com/china/manufacturing-pmi

Jul

] PMIlindustrial

u PMIde servigos

Na reunido de julho, o Banco Central da China (PBoC na sigla em inglés)
manteve as taxas de empréstimos nos patamares baixos anteriormente definidos. A LPR de 1
ano ficou em 3,0% e a LPR de 5 anos em 3,5%, conforme esperado pelo mercado. A decisdao
reflete sinais de desacelera¢do da economia devido as tarifas dos EUA, a demanda interna

fraca e a crise prolongada do setor imobiliario.

Taxas de Juros - China:

36
L
32
L
28
Jul Sep (Rl 2025 War [LEN Jul

Fonte: https://tradingeconomics.com/china/interest-rate
L Taxa de juros 1 ano

L] Taxa de juros 5 anos
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Na Zona do Euro, a inflagdo ao consumidor manteve-se em 2,0% ao ano no meés
de julho, em linha com junho e levemente acima da expectativa de 1,9%, no segundo més
seguido em que o indice coincide com a meta do Banco Central Europeu (BCE). A
desaceleracdo nos servigos (3,1% ante 3,3%) compensou a alta em alimentos, alcool e tabaco
(3,3% ante 3,1%)e em bens industriais ndo energéticos (0,8% ante 0,5%), enquanto a energia
continuou em queda (-2,5%). J4 o ntcleo da inflagdo permaneceu em 2,3% em termos anuais,
menor nivel desde janeiro de 2022 e em linha com os Ultimos dois meses, superando a

projecdo de 2,2%.

CPlanual cheio e Nicleo anual do CPIl - Zona do Euro:

214
1.6
0.a
Jus Pdcny Dec 2025 Feh War Apr L= Jun Judl

Aun Sep Oct
Fonte: https://tradingeconomics.com/eura-area/inflation-cpi

u CPl anual

u Nucleo CPI anual

Na reunido de julho do BCE, a autarquia optou pela manutencdo das taxas de
juros, pondo fim ao ciclo de oito cortes seguidos. A taxa de refinanciamento permaneceu em
2,15% e a de depositos em 2,0%, com a autoridade adotando postura de espera diante das
incertezas comerciais ¢ do impacto potencial das tarifas dos EUA sobre crescimento e
inflagdo. A presidente Christine Lagarde afirmou que o BCE estd “em um bom lugar”, mas

destacou a dificuldade em avaliar como os choques tarifarios podem afetar o cenario,
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lembrando ainda que, embora ndo haja meta para o cambio, a valorizacdo do euro

considerada nas proje¢des de inflagdo.

Taxa de Juros- Zona do Euro:

m— '
- 36

—
7
1.8
0.9
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SED 2023 My 3ep 20024 My aep 2023 Iy

Fonte: https://tradingeconomics.com/eurc-area/interest-rate

A economia da Zona do Euro cresceu apenas 0,1% no 2T25, desacelerando frente
aos 0,6% do trimestre anterior e marcando o pior desempenho desde o fim de 2023. O
resultado refletiu, além de outros aspectos, a cautela diante das incertezas ligadas as medidas
comerciais dos EUA. Entre os paises, houve contragdo na Alemanha (-0,1%), Italia (-0,1%) e
Irlanda (-1%), enquanto Finlandia ficou estagnada. Franca (0,3%) e Espanha (0,7%)
aceleraram, e Portugal (0,6%), Estonia (0,5%) e Eslovénia (0,7%) registraram recuperagao
apds quedas anteriores. Na comparagdo anual, o PIB do bloco avancou 1,4%, ligeiramente

abaixo dos 1,5% do 1° tri.
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PIB - Zona do Euro:

a3 20 £13 70 Q3 M5
Fonte: https://tradingeconomics.com/eurc-area/gdp-growth
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Em julho, o PMI composto da Zona do Euro subiu para 50,90 pontos, a expansao
mais forte da atividade privada em sete meses, impulsionada pelos servigos (51,00 pontos) e

pela quase estabilizagdo da industria (49,80 pontos), o melhor resultado industrial em trés

anos.

PMI composto - Zona do Euro:
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Fonte: https://tradingeconomics.com/euro-area/composite-pmi
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No Brasil, julho também foi marcado por um ambiente de incertezas, tanto no
campo fiscal quanto nas relagdes internacionais, além da expectativa em torno da conducao da
politica monetéria.

A crise envolvendo o aumento do IOF sobre operagdes de crédito, cambio e risco
sacado gerou forte repercussao no Congresso. A medida havia sido derrubada em junho pelos
parlamentares, mas voltou a pauta com uma tentativa de conciliagdo no Supremo Tribunal
Federal (STF). Embora sem consenso, o debate resultou posteriormente na validacdo parcial
do decreto por decisdo do STF. O restabelecimento da cobranga reforcou a percepcdo de
conflito entre os Poderes e adicionou mais um foco de incerteza a um ambiente fiscal ja
fragilizado.

No entanto, o principal foco do cendrio doméstico concentrou-se na decisao dos
Estados Unidos de elevar de 10% para 50% as tarifas de importacdo sobre todos os produtos
brasileiros, com vigéncia a partir de 01/08. Ao longo de julho, o governo brasileiro buscou
abrir canais de didlogo com os EUA, mas sem avangos concretos. No dia 30/07, Donald
Trump assinou o decreto elevando as aliquotas, o que gerou forte repercussao nos mercados: a
bolsa caiu, o dolar subiu quase 1%. Pouco depois, a divulgagdo de uma lista com 694
excecoes, incluindo setores estratégicos como aerondutica, suco de laranja, fertilizantes,
celulose, energia, veiculos e minerais, com a redugdo das sobretaxas desses itens para 10%,
trouxe um alivio. Os produtos beneficiados tém grande peso na pauta exportadora brasileira
para os EUA, representando entre 35% e 45%. Com isso, os impactos negativos sobre os

setores mais dependentes do mercado norte-americano foram significativamente reduzidos.
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Fonte: MDIC. https://comexstat.mdic.gov.br/pt/comex-vis

Na reunido de julho, o Comité de Politica Monetaria (Copom) do Banco Central
(BC) decidiu, por unanimidade, manter a taxa basica de juros, a Selic, em 15,00% ao ano,
conforme esperado pelo mercado. A unidade na votacdo ¢ fundamental para preservar a
credibilidade do Comité, evitar ruidos e reforcar a confianga, especialmente neste primeiro

ano de mandato do novo presidente, Gabriel Galipolo.
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PARECER DO COMITE DE INVESTIMENTOS

Aos vinte e sete dias do més de agosto de 2025, o Comité de Investimentos, ordinariamente,
reuniu-se via plataforma de reunido Google Hangouts Meet, para apresentacdo e andlise dos
investimentos, acompanhamento de rentabilidade, dos riscos das diversas modalidades de
operagdes realizadas na aplicagdo dos recursos do RPPS, da aderéncia das alocagoes,
processos decisorios de investimentos e politicas de investimentos referentes ao més de julho

de 2025;

Considerando todas as informagdes constantes no relatorio do gestor de investimentos que

segue na integra na ata do dia de hoje: 27 de agosto de 2025.

Considerando ainda que a carteira de investimentos do Macaeprev reflete sugestdes de
investimentos e alocagdes deliberadas no més de julho de 2025, e que foram devidamente

fundamentadas e registradas nas atas de reunido do Comité.

Considerando, por fim, que os investimentos sdo aderentes a Politica Anual de Investimentos
(PAI) do Macaeprev para o ano de 2025 e obedecem aos limites estabelecidos pela Resolugédo
CMN n° 4.963, APROVAMOS o relatorio apresentado referente a JULHO de 2025, o qual

segue para aprovagio do Conselho Fiscal. E o parecer.

COMITE DE INVESTIMENTOS:
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