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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 agosto 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 agosto foi marcado por grandes expectativas de corte de juros pelo
Federal Reserve (Fed) — Banco Central estadunidense — na reunido de setembro. Os cortes,
além disso, também eram esperados por Trump e a sua Administragdo, que ndo pouparam
ataques a independéncia do Fed, que se viu, devido ao seu duplo mandato — zelar por inflagao
e desemprego baixos —, numa encruzilhada: a inflacdo, em qualquer dos indices acelerou no
més e o mercado de trabalho vem perdendo forga. Aliado a sinalizagdo anterior do Banco
Central do Brasil (BCB) em manter os juros inalterados na reunido de setembro, isso trouxe
consequéncias diretas pro cambio brasileiro e ativo de risco no Brasil com a possibilidade da
diferenca de juros interno e externo aumentar. No més, por isso, o real valorizou 3% frente ao
doélar e o indice Ibovespa alcangou a maxima histérica, embora isto ndo tenha sido causado,

necessariamente, por fluxos estrangeiros.
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Na China, a atividade industrial, carro-chefe da economia chinesa, continua
desacelerando, embora os indices de pregos — em terreno deflacionario — tenham apresentado
melhora e as exportagdes continuam resilientes. De qualquer forma, o governo chinés ainda
possui um conjunto de ferramentas para estimular o crescimento, confiante no alcance da
meta de 5% de crescimento em 2025.

No Brasil, o més de agosto marcou o inicio do tarifago contra os produtos
brasileiros pelos EUA, embora tenha iniciado com uma grande variedade de produtos isentos.
Brasil e EUA tentaram se reunir para negociagdo de acordos bilaterais, mas tiveram sua
reunido cancelada. Além disso, 0 més também foi marcado por ataques ao Banco do Brasil — e
por correlacdo, ao Sistema Financeiro Nacional, que fez com que a Advocacia Geral da Unido
fosse acionada. Apesar disso, os mercados nao foram afetados.

Em relacdo aos dados macroecondmicos, o més de agosto teve dados difusos, com
o IPCA registrando alivios, possivelmente devido a queda de exportagdes de bens primarios
aos EUA, mas com a atividade industrial registrando desaceleragao.

No cenario externo, agosto comegou com grandes incertezas, com Trump
sugerindo que Diretores do Fed dessem uma espécie de “golpe”, caso Powell se recusasse a
baixar os juros. Para piorar ainda mais o clima nos mercados, uma das Diretoras do Fed,
Adriana Kugler, pediu exoneracao apds ter alegado ter sido pressionada a sair por Trump. O
cargo vago permitiu que Trump indicasse um novo Diretor de forma antecipada, e deu carta
branca a0 mesmo para que atacasse outra diretora do Fed, Lisa Cook, pedindo sua renuncia.

Como forma de pressdo ao Fed, Scott Bessent, atual Secretario do Tesouro,
sugeriu que as taxas de juros deveriam ser 1,75 pontos percentuais abaixo do que estd hoje.
Junto a ele, James Bullard, cotado para suceder Powell na presidéncia do Fed, sugeriu que o
Banco deve reduzir juros em 1,00 pontos percentuais ainda esse ano.

Apos o mercado de trabalho criar menos vagas que o esperado em julho (criagao
de 73 mil versus a expectativa de 106 mil vagas), e os dados de maio e junho terem sido
revisados fortemente para baixo (258 mil vagas criadas a menos que publicado
anteriormente), Trump demitiu o chefe do Instituto responsavel pela divulgacdo das
estatisticas de emprego, o Departamento de Estatisticas Trabalhistas (BLS — Bureau for

Labour Statistics, em inglés). Trump acusou o antigo diretor de fraude, € o novo indicado
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sugeriu a suspensao da divulgagdo de estatisticas mensais de emprego, defendendo uma nova
metodologia de divulgag¢do apenas trimestral. Apds reagdo do mercado, a Administragao
Trump emitiu nota desmentindo o novo indicado a Diretor. Além disso, Trump também
atacou, devido a “previsdes de dados fracas”, o CEO do Goldman Sachs.

Os acontecimentos ruins no campo externo continuaram com a publicacdo do
indice de Dispéndios por Gastos Pessoais (PCE Index — Personal Consumption Expenditure
Index, em inglés) de julho, publicado no final de agosto, que veio acima das expectativas do
mercado, com crescimento na base mensal de 0,2%. O nticleo do PCE, que exclui os pregos
de energia e alimentos, preferido do Fed para decisdes de politica monetaria, registrou alta de
0,3%, acumulando 2,9% nos ultimos 12 meses.

O resultado do nucleo de inflagdo pelo PCE e dos dados de mercado de trabalho,
de julho, publicados em agosto, colocaram um grande ponto de interrogag¢do tanto nos

mercados quanto no Fed, que era esperado cortar juros na reunido de setembro.

indice de Precos por Gastos Pessoais (PCE) - EUA
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De qualquer forma, o Indice de Preco ao Consumidor (CPI — Consumer Price
Index, em inglés), registrou, em agosto, 0,4% na base mensal, uma alta em rela¢do aos 0,2%
registrado no més de julho, puxado pelo preco de habitacdo e alimentagdo, e acima da
expectativa do mercado, que esperava 0,3%. No acumulado de 12 meses, o indice registrou
alta de 2,9%, aceleragdo ante os 2,7% em julho. O ntcleo (core) do CPI, por sua vez, que
exclui os pregos de alimentos e energia, itens com precos volateis, permaneceu estavel,
registrando 0,3% na base mensal e acumulando 3,1% em 12 meses, dentro das expectativas do
mercado. Os dados demonstram o inicio dos efeitos da guerra tarifaria de Trump, além de

estarem muito acima da meta de longo prazo do Fed, de 2%.
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Os dados de emprego ndo relacionados a agricultura publicados pelo
Departamento de Estatisticas Trabalhistas (BLS) para o més de agosto nos Estados Unidos
(EUA), por sua vez, vieram aquém das expectativas. Foram criados 22 mil vagas em agosto,
muito abaixo da expectativa do mercado de 75 mil, além de vir abaixo do resultado de agosto
de 2024, de 71 mil (revisado). A taxa de desemprego, além disso, subiu 0,1 pontos
percentuais, para 4,5%, indicando uma desaceleracdo do mercado de trabalho, e colocando

ainda mais pressao sobre o Comité do Fed, que ira se reunir em setembro.

U5 Mon Farm Payrolls - Thousand
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Fonte: Trading Economics

Ja em relacdo as previsdes do crescimento do PIB, apds o resultado de 3% do 2°
trimestre, que pode ter sido mascarado pela antecipagdo de compras por importadores no
primeiro trimestre, a mediana da expectativa de crescimento do PIB no 3° trimestre girou em
torno de 2,2% anualizado, com algumas estimativas mais pessimistas, como a de St. Louis
Fed Real GDP Nowcast (0,3%), e outros mais otimistas, como o GDPNow do Fed de Atlanta,

esperando um crescimento de 3,3%, também anualizado.
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Em relagdo a atividade industrial, em agosto o Indice de Gerentes de Compras
(PMI — Purchasing Managers’ Index, em inglés), que mede a expansdo (ou retragdo) do setor
de servicos e manufatura, apresentou forte recuperagao na atividade manufatureira, saindo de
49,8 pontos em julho para 53 pontos (revisado) em agosto, muito acima da expectativa do
mercado (49,5), indicando forte expansdo do setor. J4 o indice de servigos registrou leve
desaceleracdo, embora ainda em expansdo, de 55,4 pontos comparados a 55,7 em agosto.
Assim, indice composto também apresentou melhoras, registrando 55,4 pontos em agosto
contra 55,1 de julho. Tal resultado se deu devido a aceleracdo das contratacdes e novas
encomendas de produtos que ndo eram vistos em varios meses, dando impulso ao PIB do
terceiro trimestre, embora os custos dos insumos tenham subido consideravelmente e ainda

haja certa relutancia em repassar os custos de tarifas aos consumidores.

Source: tradingeconomics.com
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Na China, a atividade econdmica continua apresentando desaceleragdo, e pde em
duvidas a meta de crescimento chinés de 5% no ano. O crescimento do desemprego, em
conjunto com a desaceleracao da atividade industrial pds no radar a possibilidade do Banco
Popular da China (PBC) reduzir a sua taxa basica, a taxa de operacdes compromissadas
reversa de 7 dias, em 0,5 p.p. na reunido de setembro, independente da decisdo do Fed no
mesmo més. O PBC, porém, ainda anda cauteloso e ndo tem pressa em gerar novos estimulos
a atividade econdmica devido a resiliéncia das exportagdes chinesas.

Assim, em relacdo a atividade industrial chinesa, agosto apresentou crescimento
de 5,2% comparado a0 mesmo més do ano passado, menor valor em 12 meses. O resultado
marcou uma desaceleracdo frente a julho, que registrou crescimento de 5,7%, e também veio
abaixo da expectativa do mercado de 5,7%. A venda do varejo, termometro do consumo
interno, embora tenha crescido em 3,4%, apresentou desaceleracdo, registrando o menor valor
desde novembro de 2024, abaixo do crescimento de julho (3,7%) e abaixo das expectativas
dos agentes (3,9%).

Por sua vez, o indice de gerentes de compras (PMI) oficial chinés registrou
melhora no més de agosto, acelerando para 49,4 pontos, contra 49,3 em julho. A producao
manufatureira, porém, apresentou queda pelo quinto més consecutivo. O indice ndo
manufatureiro, que inclui servicos e construgdo civil, por sua vez, apresentou consideravel
aceleragdo, registrando 50,5 contra 50,2 em julho. Os valores do PMI do ano sdo resultado da
guerra tarifaria iniciada pelos EUA, com fornecedores chineses passando por mudangas
estruturais e buscando novos compradores, especialmente na Sudeste Asiatico, Africa e

América Latina.
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Fonte: https://tradingeconomics.com/china/manufacturing-pmi

u PMI industrial

o PMI de servigos

Fonte: Trading Economics

J4 em relacdo aos precos, a deflacdo continua pairando a economia chinesa. No
més de agosto, o indice de preco ao consumidor registrou deflagdo de -0,4% na base anual,
contra 0% em julho. O resultado veio abaixo das expectativas de -0,2%, marca a maior
deflagdo desde fevereiro e o quinto resultado negativo no ano. O resultado, porém, foi puxado
pela queda de preco dos alimentos, enquanto que a inflacdo excluida dos precos de alimentos
veio 0,5% na base anual, contra 0,3% em julho. Na base mensal, em agosto o indice veio
nulo, contra 0,4% de deflagdio em julho. O resultado mostra que os subsidios a bens de
consumo por Beijing tém funcionado. Além disso, o nucleo de inflagdo acelerou para 0,9%,

comparado a 0,8% de julho.
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Fonte: Trading Economics

O indice de pregos ao produtor também apresentou melhoras, registrando uma
deflagdo de 2,9% na base anual, comparado a 3,6% em julho na mesma base. Foi a primeira
vez em cinco meses que o indice apresentou melhora.

Com rela¢do ao mercado de trabalho, a criagdo de vagas em agosto ndo foi capaz
de impedir a aceleragdo do desemprego, que registrou 5,3%, maior nivel desde fevereiro, além
de vir acima de julho e das expectativas, que foi de 5,2%.

Em relacdo a Zona do Euro, a inflacdo de agosto permaneceu estdvel em relacao
ao més anterior, em 2%, ap6s revisdo das estimativas pelo Escritorio de Estatistica da Unido
Européia (Statistical Office of the European Union — Eurostat). O indice continua sendo
influenciado positivamente por alimentos (3,2%) e servi¢os (3,1%), e negativamente por
energia (-2%). Os dados vém dentro das expectativas e dentro da meta do Banco Central
Europeu (European Central Bank — ECB), sinalizando um atraso em novos cortes de juros

pelo ECB, como foi na reunido de julho.
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O PMI da manufatura da Zona do Euro expandiu ao maior nivel desde marco de
2022. Apesar da queda do indice de servigos (50,5 pontos contra 51 pontos em julho), de
acordo com o PMI do Banco Comercial de Hamburg (HCOB Eurozone Manufacturing
Purchasing Managers’ Index), em agosto o PMI da manufatura registrou 50,7 pontos, contra
49,8 em julho. O resultado veio acima das expectativas, de 50,5. O desempenho foi puxado
pela demanda doméstica, que contrabalanceou a queda nas exportagcdes — a maior queda desde
mar¢o. Além disso, resultado também foi puxado pelo otimismo sobre as demandas futuras e
aumento no numero de encomendas. Os dados injetam otimismo na industria europeia, €

ajuda a afastar os efeitos da guerra tarifaria de Trump contra o Bloco.

Sowce: rRdingeonomics com
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Fonte: Trading Economics
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Fonte: Trading Economics

No cendrio doméstico, o més foi marcado pelo inicio da vigéncia do tarifagco de
Trump contra o Brasil, com o Brasil imediatamente acionando a Organizagdo Mundial do
Comércio (OMC), embora sem muitas expectativas de que isso fosse levar a algum resultado
concreto. O tarifago, porém, iniciou com isengdes a aproximadamente 700 produtos.

Apesar de o Governo Federal se mostrar aberto a negociagdes, as tentativas nao
avancaram. A imprensa noticiou que pressodes politicas poderiam ter influenciado na decisdo
de ndo prosseguir, mas o motivo exato ndo foi confirmado. Como resultado, a reunido que
estava prevista para ocorrer no més entre o Secretdrio do Tesouro dos Estados Unidos e o
ministro da Economia do Brasil, Fernando Haddad, acabou cancelada. No mesmo periodo, o
Banco do Brasil acionou a Advocacia-Geral da Unido (AGU) para conter a divulgacdo de
informacdes falsas nas redes sociais que colocavam em duvida sua solvéncia e, por
consequéncia, geravam questionamentos sobre a solidez do sistema financeiro nacional.

Em relacdo a politica fiscal, o resultado priméario de julho, divulgado pelo Banco

Central em agosto, dos dados abaixo da linha piorou tanto comparado a julho de 2024 quanto
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no acumulado em 12 meses. Julho registrou um déficit primario de R$ 66,6 bilhoes, ¢ em 12
meses R$ 27 bilhoes, 0,22% do PIB. Além disso, a divida bruta aumentou em 0,9 p.p., em
decorréncia dos juros nominais, com a elasticidade da divida em relagdo aos juros ficando em
0,44% do PIB (R$ 54,5 bilhoes) para cada p.p. da Selic.

O resultado fiscal veio na esteira da medida de Haddad para tentar aumentar a
arrecadacdo do governo federal, editando uma medida proviséria (MP) que eleva os tributos
de titulos isentos, como as Letras de Crédito do Agronegocio (LCA), Letras de Crédito
Imobiliario (LCI) e as Debéntures Incentivadas. Além disso, a MP também elevou os tributos
sobre as empresas de apostas, as Bets.

Ja em relagdo aos dados macroecondémicos, a previsao do PIB de julho publicado
pela FGV IBRE apontou retracao de -0,6% na base mensal, cresceu 1,7% na base anual, 2,2%
na base trimestral, e cresceu 2,9% nos ultimos 12 meses. Ha previsdo de queda no consumo e
nos investimentos pelo lado da demanda, enquanto pelo lado da oferta, o agropecuario e a
industria retrairam.

O setor de servigos continuou mostrando-se o Unico setor brasileiro no ano com
relativa resiliéncia. De acordo com a Pesquisa Mensal de Servigos (PMS) do Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatisticas (IBGE), o setor cresceu 0,3% em julho, sexto resultado
positivo em sequéncia. No ano e em 12 meses, o setor acumula 2,6% e 2,9% de crescimento,
respectivamente. Em contraste, os dados da Pesquisa Industrial Mensal (PMI) do IBGE
mostraram desaceleracdo da industria de -0,2% em julho na base mensal, com crescimento de
0,2% comparado a julho de 2024, acumulando expansado de 1,1% no ano e 1,9% em 12 meses.
Os dados ainda ndo refletem a imposi¢do de tarifas de Trump, que entraram em vigor em
agosto e que deve impactar mais fortemente a indistria.

Os dados da industria sdo acompanhados pela confianga do empresariado de
agosto, que registrou queda de 2,4 pontos, para 88,2 pontos — patamar que representa baixo
pessimismo, de acordo com o Indice de Confianga Empresarial (ICE) do FGV IBRE, puxado
negativamente pela Industria de Transformagdo. E a terceira queda seguida. Seguindo o
indice, a confian¢a do consumidor também recuou em agosto, com o Indice de Confianga do

Consumidor (ICC) do FGV IBRE recuando 0,5 pontos, para 86,2 pontos, puxado pela piora
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das expectativas, devido principalmente ao endividamento e a inadimpléncia. Apesar da
queda, o indice tem oscilado, embora em um patamar desfavoravel.

Os dados de emprego, por sua vez, apresentaram uma economia aquecida. De
acordo com a Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios Continua (PNAD Continua) do
IBGE, a taxa de desemprego no trimestre movel encerrado em julho registrou 5,6%, seu
menor valor desde 2012, quando os dados comegaram a ser compilados. Os dados também
apresentaram estabilidade na populacao ocupada, uma redugdo da populagao desalentada de
15% no ano e reducdo na taxa de informalidade (de 37,8% contra 38% no trimestre encerrado
em junho). Além disso, o rendimento médio real também apresentou crescimento, tanto no
trimestre (1,8%) quanto no ano (3,8%). Assim, os nimeros apresentam uma economia ativa e
mostra maior niimero de pessoas sendo capaz de encontrar emprego mais rapido, além de

ganhos na renda real.

Fonte: IBGE — Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios Continua Mensal
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PARECER DO COMITE DE INVESTIMENTOS

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

agosto de 2025;

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

segue na integra na ata do dia de hoje: 30 de setembro de 2025.

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

fundamentadas e registradas nas atas de reunido do Comité.

Considerando, por fim, que os investimentos séo aderentes a Politica Anual de Investimentos
(PAI) do Macaeprev para o ano de 2025 e obedecem aos limites estabelecidos pela Resolugio

CMN n° 4.963, APROVAMOS o relatério apresentado referente a AGOSTO de 2025, o

qual segue para aprovagio do Conselho Fiscal. E o parecer.

COMITE DE INVESTIMENTOS:
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