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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 relatorio de investimentos, referente ao més de setembro de 2025.

Neste relatorio consolidado € possivel observar a consolidagdo de todas as
informagdes relativas ao periodo de referéncia, incluindo o cenario econdmico, os resultados
alcangados em relagdo as metas estabelecidas, o comportamento dos ativos financeiros que
compde a carteira de investimentos do MACAEPREYV, inclusive quanto aos indicadores de
desempenho e gerenciamento de riscos. Dessa forma, o relatério 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

Certificacdo do PRO-GESTAO - Nivel 1L

2. CENARIO ECONOMICO

No campo externo, as provocagdes da Administracdo Trump a independéncia do
Federal Reserve — Fed, Banco Central Estadunidense — continuou, dessa vez com o principal
cotado a suceder a presidéncia do Fed, Christopher Waller, defendendo corte mais agressivo
de juros. A pressao por corte de juros ndo tem ficado do lado de fora da diretoria do Fed, com
cada vez mais diretores divididos quanto ao nivel de corte futuro de juros, embora a decisao
de corte no més tenha sido quase unanime se nao por um diretor, recentemente indicado por
Trump. Além disso, Trump também requereu a Suprema Corte uma ordem de emergéncia
para demitir uma das diretoras do Fed, Lisa Cook, embora o pedido tenha sido negado.

A pressao sobre o Fed aumentou ainda mais no més devido a paralisagdo do
governo dos EUA, por ndo ter havido acordo com os congressistas, apesar de Trump ter
maioria em ambas as casas. A paralisa¢do vai afetar diretamente a divulgacdo de estatisticas

de emprego e inflacdo, além de afetar o resultado do PIB, o que pode dificultar as

expectativas do mercado e a ja dificil decisdo do Fed na proxima reunido de outubro.
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O més também marcou a continuidade da guerra tarifaria de Trump com o
anuncio pelos EUA de tarifas de importagdes sobre caminhdes, remédios € mdveis em até
100%. A medida tem pouca possibilidade de afetar de maneira relevante o Brasil, apesar de
aproximadamente 10% das exportacdes de caminhdes terem como destino os EUA. Além
disso, Trump também prometeu sangdes ao Brasil devido a compra de produtos de origem
russa, inclusive sanc¢oes diretas ao Banco do Brasil.

De maneira a aliviar as tensdes com os EUA, ainda, a China abriu mao do status
de pais em desenvolvimento na Organizacdo Mundial do Comércio (OMC). A medida busca
tirar um dos pontos de conflito com os EUA, uma vez que a China renunciaria a uma série de
beneficios na OMC devido ao status.

Na China, o resultado do Produto Interno Bruto (PIB) do terceiro trimestre
desacelerou na base anual, mas manteve o ritmo o suficiente para cumprir a meta estabelecida
pelo governo chinés. O nucleo de inflagdo, por sua vez, acelerou, corroborando os efeitos dos
estimulos oferecidos pelo governo chinés ao consumo interno.

O més de setembro na China foi marcado ainda por uma grande parada militar em
celebragdo ao 80° aniversario do fim da guerra contra o Japdao. Com a presenca de mais de 20
lideres mundiais, como Vladimir Putin, presidente da Russia, o evento teve o objetivo de
aumentar a projecao internacional da segunda maior economia do mundo, reforcar aliangas e
enviar uma mensagem de poder externo. Além disso, a China refor¢ou seu papel como lider
em transi¢do energética, relevando suas metas para 2035, se comprometendo a reduzir
emissoes liquidas, reduzir o uso de combustiveis fOsseis e aumentar a capacidade instalada de
energia renovaveis.

Em relagdo a Unido Europeia, no més de setembro o Banco Central Europeu
(BCE) manteu a taxa bésica de juros inalterada. Apesar da presidente do Banco garantir que o
Bloco enfrentara menos incerteza nos proximos meses, com a economia do banco
apresentando crescimento moderado sustentado pelo consumo interno, o sentimento
econdmico e a confianga dos investidores na Zona do Euro sofreram quedas expressivas no
més de setembro, em grande parte devido a guerra tarifaria, com o Bloco enfrentando, ainda,

tumultos politicos, com aten¢do especial sobre a Franca, que nomeou seu quinto premié desde
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2022. Além disso, o Bloco também continua sofrendo com as incertezas com a guerra na
Ucrania.

No ambiente interno, o més marcou vitérias e derrotas ao atual governo Lula. No
inicio do més, o Partido Progressista (PP) e o Unido Brasil anunciaram oficialmente sua saida
da base governista, o que pode dificultar a aprovagdo de projetos prioritarios ao governo no
futuro. No entanto, no final do més o governo foi capaz de aprovar, na Camara, o projeto que
eleva a faixa de isengdo do imposto de renda para quem ganha até R$ 5.000,00 por més.
Projeto foi inicialmente visto com maus olhos pelo mercado, especialmente porque pode
impulsionar o presidente Lula nas eleicdes de 2026, além dos efeitos sobre a demanda
agregada, num mercado de trabalho ja aquecido e numa inflacdo longe do teto da meta.

O més também marcou o inicio da possibilidade de reunides de negociagdo com a
Administragdo Trump relacionado as tarifas impostas sobre as exportagdes brasileiras. O
motivo se deu pela breve conversa entre Trump e Lula logo apds Lula discursar na
Assembleia-Geral das Nagdes Unidas, com Trump afirmando que houve “excelente quimica”
entre ele e o presidente Lula.

No final do més, ainda, o Tribunal de Contas da Unidao (TCU) considerou
irregular o governo buscar o limite inferior da meta, e ndo o centro, de resultado primario.
Segundo a Corte, o contingenciamento de gastos deve levar em consideragdo o centro da
meta, que no ano de 2025 ¢ nulo. A decisdo pode levar o governo a congelar R$ 31 bilhdes
(0,25% do PIB) para cumprir a meta. Governo prometeu recorrer da decisao.

Os ataques a independéncia dos Bancos Centrais nao pararam nos EUA. No
Brasil, apds o Banco Central do Brasil (BCB) indeferir na compra do Banco Master pelo
Banco de Brasilia, lideres de partidos da oposicdo na Camara assinaram urgéncia na
tramitagdo de projeto de lei que previa a possibilidade de demissdo de diretores do BCB por
“insuficiéncia de desempenho”. Projeto foi visto como um ataque a independéncia do BCB,
foi criticado pelo Ministro da Fazenda, Fernando Haddad, e ap6s ma repercussdo, nao foi
levado adiante.

De qualquer forma, nos Estados Unidos os dados que foram disponibilizados —

enquanto ndo ocorria a paralisagdo — indicou pontos em contraste. Enquanto o indice de
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precos se manteve estavel em patamar acima da meta de longo prazo do Fed, a atividade se
mostrou aquecida, embora perdendo a forca no més de setembro.

Assim, de acordo com o Departamento de Analise Econdmica (Bureau for
Economic Analyses, BEA), o Indice de Pregos para Despesas com Consumo Pessoal (PCE —
Personal Consumption Expenditure Price Index, em inglés) de agosto acelerou tanto na
compara¢do mensal quando na comparagdo anual, com alta de 0,3% em agosto (contra 0,2%
em julho) e alta de 2,7% em doze meses (ante 2,6% em julho). O nucleo do indice, por sua
vez, registrou queda na compara¢do mensal, com alta de 0,2% em agosto (contra 0,3% em
julho), mas se mantendo estavel em doze meses, em 2,9%. Resultado veio em linha com as

expectativas dos agentes.

indice de Precos para Despesas com Consumo Pessoal (PCE) - EUA
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Ja em relagdo ao Indice de Pregos ao Consumidor (CPI), o resultado de setembro
piorou no acumulado de 12 meses. No més, o indice apresentou estabilidade, ficando em
0,3%. Ja no acumulado de 12 meses, o indice subiu para 3% (ante 2,9% em agosto).
Resultado foi fortemente puxado pelo prego da energia, devido a alta no preco da gasolina
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(4,1%). O nucleo do CPI, por sua vez, registrou desaceleracdo no més e nos ultimos 12 meses,
apresentando 0,2% em setembro (ante 0,3% em agosto) e 3% em 12 meses (ante 3,1% nos 12

meses até agosto). Apesar disso, resultado veio de acordo com a expectativa do mercado.

Indice de Pregos ao Consumidor (CPI) - EUA
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Fonte: Bureau for Labor Statistics (BLS)

Em relagio a atividade econdmica, o Indice de Gerente de Compras — Purchasing
Managers’ Index, PMI — da S&P Global da manufatura estadunidense recuou para 52 pontos
em setembro, ante 53 pontos em agosto, em linha com a mediana das expectativas. O indice
foi puxado pelo aumento, pelo nono més consecutivo, das novas encomendas, pressionado,
porém, negativamente, por fraca encomenda aos exportadores devido as disputas comerciais
iniciada pelos EUA, incluindo referente aos seus principais parceiros comerciais, como
Canada e México. Ja o PMI de servigos recuou para 54,2 pontos em setembro, ante 54,5 em
agosto, acima da média das expectativas consultadas pelo The Wall Street Journal. Resultado
foi devido a suavizagdo das vendas. O PMI Composto, por sua vez, recuou para 53,9, ante
54,6 de agosto, com melhora na confianga das empresas, mas crescimento nas contratagdes
timido.
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Ainda em relagdo a atividade econdmica, o Departamento de Analise Econdmica
— Bureau for Economic Analysis, BEA — revisou o crescimento do segundo trimestre dos
EUA de 3,3% para 3,8%, mostrando que a recuperagdo em relagdo ao primeiro trimestre foi
maior que a registrada anteriormente. Além disso, 0 GDPNow do Fed de Atlanta, estima um
crescimento de 3,8%, anualizado, no terceiro trimestre de 2025.

Em reunido de setembro, o Fed decidiu por reduzir as taxas de juros em 0,25 p.p.,
para 4%-4,25%, o primeiro corte desde dezembro de 2024. A decisdo veio quase undnime,
com apenas um dos diretores, Stephen Mirran, recentemente indicado por Trump, opinando
por um corte maior, de 0,5 p.p. Além disso, a decisdo foi dificil, segundo o presidente do Fed,
Jerome Powell, mas foi acertada, afirmando que a instituicdo fez certo em esperar pelos
efeitos das tarifas, e que a decis@o ¢ complexa devido a persisténcia da inflacdo longe da meta
de 2% e enfraquecimento do mercado de trabalho.

Na China, o més de setembro mostrou resultados que corroboraram com a
estratégia chinesa de politica nacional de desenvolvimento. O resultado do PIB no trimestre se
mostrou ao redor da meta, as exportagdes cresceram, o nucleo de inflacdo registrou o maior
resultado positivo em 19 meses e a manufatura tem pegado o ritmo de crescimento, apesar da
guerra tarifaria dos EUA, com o Banco Popular da China (BPC) a postos para liberar
estimulos, caso haja necessidade.

Em relagdo a inflagdo, de acordo com o Departamento Nacional de Estatistica da
China (DNEC), o Indice de Pre¢os ao Consumidor (IPC) chinés registrou novamente deflago
no més. Em setembro, o IPC registrou deflacdo de -0,4% em 12 meses, pior que a expectativa
do mercado de -0,1%. Os registros de deflacdo tém sido causados pelo preco dos alimentos,
que em 12 meses encerrado em setembro apresentou queda de -4,4%. Quando se excluem os
alimentos, deste modo, o IPC registrou 0,7% em 12 meses. Além disso, o nucleo do IPC, que
exclui alimentos e energia, reafirmou a estratégia do governo chinés de pressionar o consumo

interno em setembro, registrando 1% acumulado em 12 meses, o maior valor em 19 meses.
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Indice de Pregos ao Consumidor - China (%)
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Fonte: Departamento Nacional de Estatistica - China

Em relacdo a atividade econdmica, segundo o DNEC o PIB do terceiro trimestre
registrou crescimento de 4,8% na base anual, proximo da meta de 5% do Governo chinés. No
ano, o crescimento acumula 5,2%. O resultado, porém, mostra desacelera¢do ante o segundo
trimestre, que tinha apresentado 5,2% na base anual.

Apesar do setor ainda sofrer com a fraca demanda interna, o resultado do PIB
acompanhou a produ¢do em valor-adicionado da industria — carro-chefe da economia chinesa
—, que registrou crescimento de 6,5% em setembro comparado ao mesmo més de 2024, o
maior valor em trés meses e superando as expectativas. Setor foi puxado pela manufatura
(7,3%) e mineragdo (6,4%). As vendas do varejo, porém, continua em desaceleragdo,

registrando 3% em rela¢do ao més do ano passado, o menor valor em dez meses.
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China's September retail sales slows, industrial output quickens

Industrial production

Retail sales

rts combined January-February data for retail sales and industrial production
ce: LSEG Datastream | Oct. 20, 2025 | RE

The chart shows China's industrial production and retail sales for select months.

O PMI da manufatura oficial chinés cresceu no més de setembro para 49,8,

comparado a 49,4 em agosto, acima da mediana das expectativas (49,6), apesar de ainda

indicar contracdo. O indice sinaliza a espera pelos estimulos do governo chinés e a resolugdo

dos acordos comerciais com os EUA. Ja o indice ndo-manufatureiro, que inclui a constru¢ao

civil e servicos recuou para 50 pontos, de 50,3 em agosto.

indice de Gerente de Compras (PMI) - China
. 53,
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Fonte: Departamento Nacional de Estatistica -
China
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Seguindo os dados de atividade econdmica, o desemprego no més de setembro na
China registrou queda de -0,1%, ficando em 5,2%. Resultado foi puxado por forte
contratagdes no setor de turismo, e esta na meta do governo chinés, que ¢ de 5,5% no ano de

2025.

> Taxa de Desemprego - China
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——Taxa de Desemprego (%
Fonte: Departamento Nacional de Estatistica da China {DNEC) prego (%)

Em relacdo ao desempenho externo, a China registrou a maior taxa de crescimento
de exportagdes dos ultimos seis meses, de 8,3% comparado ao mesmo més do ano anterior.
As exportagdes para os EUA cairam em 27% em setembro, comparado a setembro do ano
passado, com a China realocando suas exportacdes para paises da Asia, América Latina e
Asia.

Quanto a politica monetaria, o BPC manteve todas as taxas de juros — loan prime
rate (LPR) de 1 e 5 anos, ¢ as taxas de operagdes compromissadas — inalteradas. A LPR de 1
(um) e 5 (cinco) anos permaneceu em 3% e 3,5%, respectivamente. A decisdo veio na esteira
dos dados fracos da industria manufatureira de agosto, que registrou o mais baixo crescimento
do ano, e a decisdo veio de acordo com as expectativas dos agentes. Além disso, a decisao
também veio logo apos a decisdo do Fed de reduzir as taxas basica em 0,25 p.p., mostrando
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que o BPC ndo tem pressa em gerar novos estimulos a atividade doméstica, apostando na
resiliéncia das suas exportagoes.

Em relagdo a Zona do Euro, os indicadores de atividade econdmica apresentaram
piora, com a atividade industrial sofrendo mais intensamente e apresentando forte queda tanto
pelo PMI quanto pela producdo em volume.

O indice de Preco ao Consumidor (ICP) da Zona do Euro acelerou, registrando
acumulacdo de 2,2% nos 12 meses encerrada em setembro, ante 2% registrado em agosto, de
acordo com o Departamento de Estatistica da Unido Européia (Eurostat). Resultado foi
puxado por alimentos e servigo. Na Unido Européia, por sua vez, o indice apresentou 2,6%

em setembro, ante 2,4% em agosto, no acumulado de doze meses.

indice de Precos ao,Consumidor - Unido Européia e Zona do Euro (%)
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Fonte: Departamento de Estatistica da Unido Europeia ® UnidoEuropéia - IPC - 12 Meses Zonado Euro - IPC - 12 Meses
{Eurostat)

A taxa de desemprego da Zona do Euro cresceu modestamente, para 6,3% em
agosto ante 6,2% em julho com ajuste sazonal, de acordo com o Eurostat, acima da
expectativa dos agentes, que esperavam estabilidade na taxa. Na Unido Européia, a taxa se
manteve estavel em 5,9%.
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Em relagéo a atividade econémica da Zona do Euro, de acordo com o Eurostat, a
produgéo industrial da Zona cail,2% no més de agosto, embora tenha obtido um resultado
melhor que o de agosto de 2024, crescendo 1,1%. O setor de servico, por sua vez, no més de
julho, registrou queda d€,2% no més e crescimento de 1,2% comparado a julho de 2024. O
setor de construcdo civil também registrou queda, apreserdyidé no més de agosto e
0,1% em relagcéo a agosto de 2024.

O PMI manufatureiro da Zona do Euro, publicado pelo Banco Comercial de
Hamburg e pela S&P Global (HCOB Eurozone Manufacturing PMI), registrou forte queda no
més de setembro, em 49,8 pontos, ante 50,7 pontos em agosto, muito abaixo da expectativa do
mercado, que esperava estabilidade em 50,7 pontos. Resultado foi puxado por baixa demanda,
que fez as firmas reduzirem os niveis de contratacbes. Apesar das firmas manterem o
otimismo quanto ao futuro, o indice registra a continuidade da contragdo da industria
manufatureira da Zona do Euro, que se iniciou em junho de 2022 e s6 registrou trégua em

agosto desde ano.
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Comité de Investimentos

PARECER DO COMITE DE INVESTIMENTOS

Aos vinte € nove dias do més de outubro 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 alocagdes,
processos decisorios de investimentos e politicas de investimentos referentes ao més de

setembro de 2025;

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

segue na integra na ata do dia de hoje: 29 de outubro de 2025.

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

devidamente fundamentadas e registradas nas atas de reunido do Comiteé.

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 Resolugéo

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

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

COMITE DE INVESTIMENTOS:

Claudio d eitas Duarte

’!(,VI](((/J oMy—
Erenildo Motta da Silva Junior

i/f e e Tt
Fabio de Carvaiho de Moraes Drumond José Eduardo da Silva

Guinincio
« - /"‘ |
. iy |
1ri A al Queéiroz Patric Alves de Vasconcellos



_ Estado do Rio de Janeiro

; Municipio de Macaé
e Instituto de Previdéncia Social
MACAEPREV Conselho Fiscal

RELATORIO DE INVESTIMENTOS
SETEMBRO DE 2025
TERMO DE APROVAGAO CONSELHO FISCAL

Ao dia 03/04/2025, nas dependéncias do Instituto de Previdencia Social de Macaé —
MACAEPREV, inscrito no CNPJ sob o n.° 03.567.964/0001-04, na Rua Tenente Rui
Lopes Ribeiro, 293, Centro, Macaé/RJ, o Conselho Fiscal reuniu-se para analise dos
investimentos, acompanhamento da rentabilidade, dos riscos das diversas
modalidades de operacbes realizados na aplicagdo dos recursos do RPPS, da
aderéncia das alocagdes, processos decisérios de investimentos e politicas de
investimentos referentes a SETEMBRO DE 2025. Considerando todas as
informagdes constantes no presente relatério, APROVAMOS o relatério de
investimentos referente a SETEMBRO DE 2025.

Macaé, 13 de novembro de 2025.

CONSELHO FISCAL

JULIO CESAR VIANA CARLOS PRESIDENTE f'/
£

UELITON MACHADO PINTO MEMBRO I/ b/ kol iA
MARCELO P. TAVARES MEMBRO l\w " 0 //L,ﬂ
| I
1
SUSAN C. V. FERRAZ MEMBRO \dy m 41/‘%)44
e
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