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1. Introducao

Sempre visando a transparéncia para os beneficiarios/segurados do
RPPS, a Coordenadoria de Investimentos do Instituto de
Previdéncia dos Servidores Municipais de Sao Vicente, apresenta o
relatorio dos investimentos referente ao més de novembro de 2025,
onde constam as movimentacdes financeiras realizadas por esta
Coordenadoria, com base nas deliberacbes do Comité de
Investimentos que s&o fiscalizadas pelo Conselho Fiscal e
aprovadas pelo Conselho de Administracdo. Todas essas
deliberagcdes foram registradas em atas, a fim de garantir
transparéncia e publicidade de todos os atos que envolvem os
recursos dos segurados.

Além disso, visamos a busca pela rentabilidade dos recursos
investidos, acompanhando a meta atuarial estipulada e
consequentemente podermos cumprir com a obrigacdo de
pagamento dos beneficios.

Neste relatério serdo demonstrados os resultados das aplicactes
no fechamento do més de novembro de 2025.

2. Cenario Econdmico

Relatério da LDB Assessoria em Investimentos anexo.
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3. Relatério Analitico dos Investimentos

No més de novembro, os ativos de renda fixa do art. 7° da
Resolucdo CMN n° 4.963/2021, apresentaram rentabilidade total de
0,74%.

Na renda variavel (“Fundo de Ac¢des”), art. 8°, nossos fundos tiveram
um desempenho de 8,06% no més, bem acima do indice
IBOVESPA, que encerrou novembro com a maior alta mensal em
15 meses, fechando o més com 6,37%, atingindo mais de 159 mil
pontos.

Com relacéo aos fundos de “investimentos no exterior e BDR Nivel
I”, que correspondem ao Art. 9° da resolucdo do CMN, temos a dizer
que, devido a desvalorizacdo do dolar e incertezas com os dados
econdmicos americanos, todos os fundos ficaram com rentabilidade
negativa. A rentabilidade consolidada dos fundos internacionais foi
de -5,95%.

Os fundos inseridos ao Art. 10° da Resolucdo n° 4963/2021,
“Investimentos Estruturados”, compostos por Fundos
Multimercados e Fundos de Participacbes, continuaram
apresentando resultado positivo e entregaram 0,60% de retorno.

No Art. 11, Fundos Imobiliarios, o unico fundo que compbe o
portfolio deste RPPS, o SPX Galpbes Logisticos, apds novas
movimentacdes e aquisi¢cdes do gestor, além de nova chamada de
capital neste més, passou a entregar rentabilidade, fechando o més
de novembro com uma alta de 1,11%.

Sendo assim, encerramos 0 oitavo més de alta consecutiva acima
da meta, finalizando o més de novembro com uma rentabilidade
total de 0,95%, diante de uma meta de 0,41%, ou seja, mais que o
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dobro. E assim, considerando todo o ano de 2025, a carteira do
IPRESV esta com um rendimento de 4,01% acima da meta atuarial,
totalizando uma rentabilidade de 12,52% contra uma meta de 8,51%
nesses onze meses de 2025.

Diante desses dados, os investimentos totais do IPRESV somam
R$ 437.915.187,12 (quatrocentos e trinta e sete milhdes,
novecentos e quinze mil, cento e oitenta e sete reais e doze
centavos), sendo 74,79% alocados em renda fixa (art. 7°), 8,84%
em renda variavel (art. 8°), 4,65% em investimentos no exterior e
acOes BDR nivel | (art. 99), 11,53% em investimentos estruturados
(art. 10°) e 0,19% em Fundos Imobiliarios (art. 11).

4. Movimentacdes nos Fundos de Investimentos na
Competéncia (APRS)

No més de novembro, além das movimentagdes cotidianas de
aplicacdo de taxa de administracdo, repasses da Prefeitura e
resgates para 0s pagamentos das despesas mensais através dos
fundos Ital Alocacdo Dinamica e Itau Soberano, tivemos algumas
movimentacdes e aplicacdes estratégicas, conforme determinacéo
do Comité de Investimentos.

Houve uma chamada de capital do FIP Vinci Capital Partners no
valor de R$ 308.000,00.

Aplicacdo de R$ 4.652.890,65 no Itat Alocagdo Dinamica, referente
a pagamentos de cupons do Titulos Publicos.
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Resgate de R$ 5.300.699,65 do Itau Referenciado DI, solicitado
pela Prefeitura para complementacdo do pagamento da folha de
novembro de 2025.

Resgate de R$ 7.000.000,00 do Itat Alocagdo Dinamica para as
seguintes aplicacoes:

R$ 1.000.000,00 no fundo de a¢des Tarpon GT;
R$ 1.000.000,00 no fundo Sicredi Schroders Ibovespa,;
R$ 1.000.000,00 no fundo SPX Apache;
R$ 3.996.891,12 em NTNB, conforme abaixo discriminado.

5. Titulos Publicos adquiridos na competéncia:

ATIVO

Intermediario

Custodiante

Valor

Taxa Vencimento

NTN-B 2035 | BGC Liquidez

BGC Liquidez

R$ 3.996.891,12

7,321% 15/05/35

TOTAL:

R$ 3.996.891,12

6. Rentabilidade da carteira no més:

Més/Ano Novembro Acumulado no ano
Rentabilidade 0,95% 12,52%
Meta Atuarial (5,12%) 0,41% 8,51%
Diferenca 0,54% 4,01%
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7. Analise de Risco da Carteira (Risco Agregado por
Segmento)

O risco agregado por segmento é a soma dos riscos dos ativos de
um mesmo segmento, por exemplo: renda fixa, renda variavel,
exterior, etc. E uma avaliagdo do risco total que a carteira de
investimentos esta exposta, considerando cada segmento que a
compoe.

A avaliacdo do risco agregado por segmento € uma ferramenta
essencial para o gerenciamento de riscos da carteira, permitindo
gue o gestor monitore e controle os diferentes tipos de risco para
ajustar ou rebalancear seus ativos na cesta de investimentos.

7.1 Value-At-Risk (VaR):

Horizonte 21 dias/Nivel de Confianca 95%:

TIPO DE ATIVO RISCO
Renda Fixa 1,14%
Renda Variavel 6,05%
Investimentos no Exterior e BDR Nivel | 7.29%
Investimentos Estruturados (Multimercados e FIPs) 4,81%
Fundos Imobiliarios 2,92%
Consolidado 1,33%
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VaR é um indicador de risco que considera a perda maxima de um
investimento em um periodo de tempo e intervalo de confianca
definido.

De acordo com o previsto na Politica de Investimentos, os limites de
risco com base no VaR (indicador de risco que considera a perda
maxima em um periodo de tempo e intervalo de confianca definido)
sao de 5% (cinco por cento) para a renda fixa e 20% (vinte por cento)
para a renda variavel, portanto, o nivel de exposi¢cdo a riscos da
carteira do IPRESV esta enquadrado ao limite aceitavel e no més de
novembro, apesar de ter havido um pequeno aumento em relagao
ao més anterior, ainda assim o grau de risco da carteira do IPRESV
encontra-se com um VaR bem abaixo do nivel aceitavel.

7.2 Analise Qualitativa de Risco e Risco Ponderado:

Segmento indice de % na Carteira Risco
Risco (1-5) Ponderado

Titulos do Tesouro 1 35,92 0,3592
Fundos 100% TP 1 12,09 0,1209
Fundos de Renda Fixa 2 9,98 0,1996
Ativos de Renda Fixa 2 13,32 0,2664
Crédito Privado 3 3,48 0,1044
Renda Variavel (Acdes) 5 8,84 0,4420
Exterior e BDR Nivel | 4 4,65 0,1860
Multimercados 4 10,73 0,4292
Fundos de Participacoes 5 0,80 0,0400
Fundos Imobiliarios 3 0,19 0,0057
Total 100 2,1534

Nesta Analise Qualitativa de Risco foram levados em consideracao
os riscos de mercado, crédito e liquidez, ou seja, o risco agregado
dos ativos e para efeito de métrica, consideramos uma escala que
vai do nimero “1” ao numero “5”, onde “1” representa baixo risco e
“5” representa alto risco.
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J4 o Risco Ponderado, € o risco individual de um segmento
multiplicado por sua participacdo na carteira. Desta maneira o
gestor consegue identificar quanto cada segmento contribui para o
risco total do portfélio e assim é definido o Risco Ponderado total. E
para definirmos o nivel de risco da carteira devemos considerar que
se estiver:

- Acima de 3,5 indica uma carteira agressiva;
- Entre 2,0 e 3,0 indica uma carteira equilibrada e

- Abaixo de 2,0 indica uma carteira conservadora.

Assim sendo, no més de novembro, a carteira de investimentos do
IPRESV apresentou um Risco Ponderado de 2,15, ou seja, se
mantem em um nivel equilibrado, bem proximo do conservador, em
virtude da maior exposi¢cao em ativos de renda fixa com menor risco.
O pequeno aumento em relacdo ao més anterior € consequéncia da
grande valorizacdo que os ativos de renda variavel apresentaram
neste més e das realocacfes da renda fixa para a renda variavel,
além do valor resgatado de um fundo DI, para ser repassado a
Prefeitura e que néo foi restituido no més de novembro, fazendo
com que a renda fixa apresentasse uma exposicdo menor em
relacdo ao més passado.

8. Anédlise de Liquidez da Carteira:

PERIODO VALOR (%)
De 0 a 30 dias R$ 160.913.287,76 36,75
De 31 a 365 dias R$ 73.557.006,53 16,80
Acima de 365 dias R$ 203.444.892,83 46,45
Total R$ 437.915.187,12 100,00
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Estdo disponibilizados em nosso site (www.ipresv.sp.gov.br) o
relatorio dos investimentos e a avaliagdo e monitoramento de risco
da carteira do IPRESV.

Todas as movimentagdes financeiras dos recursos do IPRESV aqui
descritas, tanto as aplicacdes como os resgates foram aprovadas
pelo Comité de investimentos, com base na Politica de
Investimentos previamente aprovada pelo Conselho de
Administracéao.

S&o Vicente, 23/12/2025.
Paolo Brigido da Fonseca

Coordenador de Investimentos

CGINVIII/DIRIGIII

Documento assinado digitalmente

b PAOLO BRIGIDO DA FONSECA
g il Data: 04/02/2026 09:55:38-0300

Verifique em https://validar.iti.gov.br
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Eventos Relevantes de 2025

e o

Expectativa

() 04/12 PIB do 3° Trimestre de 2025 (Brasil).

10/12 Decisao de juros COPOM.

10/12 Decisao de juros FOMC.

10/12 Limite para aprovacdo do Orgamento 2026 (Brasil);
22 quinzena Recesso Parlamentar (Brasil).

14/12 Segundo turno da eleicdo presidencial no Chile.
31/12 A Lei de Cortes de Impostos e Emprego de 2017
expira (prazo para acordo or¢camentario) nos EUA.
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Global: ventos favoraveis no curto prazo, mas necessario prudéncia no
longo prazo

O plano de fundo nas economias avangcadas permanece de resiliéncia da atividade econémica puxada
pelo setor de servicos, que por sua vez limita o ritmo de queda da inflacao, exigindo juros reais superiores a
média historica dos ultimos 20 anos. O mercado possui a expectativa que apesar do horizonte de um ano a frente
ser de corte de juros nos EUA, a histéria de médio e longo prazo é da Fed Funds em 3%, o dobro do patamar visto
de 2000 até o pré-COVID. Isso demanda maior rigor na alocagdo de capital.

No curto prazo, essa queda de juros é positiva para os ativos dos paises emergentes. Além disso, as economias
mais integradas as cadeias asiaticas permanecerdo se beneficiando da realocacdo de comércio devido as tensdes
tarifarias entre EUA e China, enquanto outras ainda enfrentam restricbes inflacionarias e pouco espaco para
afrouxamento monetario. Contudo, no médio e longo prazo, as taxas terminais de juros das economias desenvolvidas
reforcam a necessidade de prudéncia fiscal e monetaria para preservar a atratividade de ativos locais e evitar
desequilibrios externos.

Estados Unidos: o que esperar do FED em 2026?

Com o fim da paralisagdo do governo americano, a divulgagdo dos dados atrasados foi retomada, permitindo
uma leitura mais clara da economia. No mercado de trabalho — foco do FED — o relatério de emprego de setembro
surpreendeu ao registrar a criagdo de 119 mil vagas, mais que o dobro da mediana das expectativas (51 mil). A taxa
de desemprego subiu de 4,3% para 4,4%, ainda baixa em comparacdo a série histérica. No entanto, os sinais mais
recentes sao de arrefecimento: o relatério ADP de novembro mostrou demissao liquida de 32 mil postos no
setor privado, abaixo das expectativas e consistente com a desaceleracao defendida por alguns membros do
Fed.

Do lado da atividade, a economia perde tracdo, especialmente na manufatura, enquanto os servicos
seguem mais resilientes. As vendas no varejo cresceram apenas 0,2% em setembro, abaixo do esperado e do avango
de 0,6% registrado em agosto, indicando perda de folego do consumo apds meses de robustez. No setor de
manufaturas, as encomendas de bens duraveis subiram 0,5%, em linha com o esperado. O ISM de manufaturas de
novembro marcou 48,2 pontos, abaixo da linha d'dgua de 50 pontos, registrando o décimo més em territério de
contracdo. Ja o indice de servigos indicou expansao, atingindo 52,6 pontos.

No front inflacionario, o FOMC chegara a préxima reuniao com poucos dados novos. Até o momento,
apenas o PCE de setembro foi divulgado, reforcando um quadro de inflacdo bem-comportada e com impacto
limitado das tarifas de importacdo. O indice cheio registrou inflacdo 2,8% na variacdo anual e o nucleo (excluindo
energia e alimentos) ficou em 2,8%, ambos em linha com as expectativas e ndo tdo distantes da meta de 2%. Assim,
a decisao sobre juros podera ser tomada com base em informacées defasadas - ainda assim, compativeis com
um ambiente favoravel ao inicio dos cortes.

Diante desse conjunto de indicadores e das recentes comunicacoes do comité, o mercado passou a
projetar um corte de 25 pontos-base. Entre os 12 votantes, cinco deles sdo a favor de manter, quatro a favor de
cortar e trés indecisos — entre eles o atual presidente do Fed. A sinalizacdo publica da presidente do Fed de Sao
Francisco, apoiando um corte, foi interpretada pelo mercado como indicacao indireta do voto de Powell. Apéds
sua fala, a probabilidade implicita de corte saltou de 32% para mais de 80%.
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Olhando para 2026, o presidente dos EUA devera indicar o sucessor para o presidente no comando do Federal
Reserve a partir de maio. O nome mais citado pelo mercado é Kevin Hassett, atual diretor do Conselho Econdmico
Nacional. A expectativa predominante é que o comité adote um viés menos duro sob a nova lideranga. Entre os
membros votantes de 2026, excluindo o atual presidente, trés sao considerados mais inclinados ao
afrouxamento, trés tendem a manter postura restritiva e cinco sao neutros. Esse balanco sugere um comité
mais dividido, mas com viés para reducao de juros, dada a provavel orientacao do novo presidente do Fed.

Para monitorar: posicionamento dos membros do FED apds a decisdo, indicacdo a presidéncia do FED e
divulgacdo de dados atrasados (em especial inflacdo e mercado de trabalho).

Grafico 1: Probabilidade de corte de 25pbs Grafico 2: Relatério ADP - Criacao Liquida de
Vagas Privadas (em mil postos de trabalho
privados)
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Fonte: Bloomberg. Elaboracao: Area econémica do grupo da i9.

Zona do Euro: o bom momento continua.

A economia europeia permanece resiliente e sem sinais recentes de mudanca. O CPI da Zona do Euro de
novembro registrou deflacdo de -0,3% m/m e inflacdo de 2,2% a/a — bastante proxima da meta de 2% do Banco
Central Europeu (BCE). No mercado de trabalho, a taxa de desemprego permaneceu em 6,4%, proxima da minima
histérica observada desde o inicio do ano.

Em relacdo a atividade, o PMI de manufaturas da Zona do Euro recuou para 49,6 pontos, abaixo da linha d'agua
de 50 pontos, indicando contracdo no setor. Por outro lado, o indice de servicos avancou para 53,6 pontos,
registrando o sexto més consecutivo em territoério de expansdo. Assim, o setor de servicos segue como o principal
responsavel pela resiliéncia da economia europeia.

A fala mais recente da presidente do BCE foi alinhada aos dados divulgados. Ela destacou que o escopo dos
riscos para a inflagdo diminuiu, mas reconheceu a possibilidade de mudancas caso os Estados Unidos restabelecam
tarifas ou ocorra algum rompimento relevante nas cadeias globais de suprimentos. A presidente avaliou ainda que
a taxa de juros se encontra em um nivel compativel com o balanco de riscos — o que reforca a expectativa de
que o BCE s6 deve retomar o ciclo de cortes na primeira metade de 2026.
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Para monitorar: declara¢des da presidente do BCE, indicadores do setor de servicos e

relacdes comerciais da
Zona do Euro.

Grafico 3: PMIs (em pontos)
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Fonte: Bloomberg. Elaboracao: Area econémica do grupo da i9.

China: desafios as vésperas do 15° Plano Quinquenal

A economia chinesa mostra sinais de desaceleracao, com excesso de capacidade produtiva, acimulo de
estoques e o setor imobiliario ainda fragil. O PMI de manufaturas de novembro aponta para um cenério de
desaceleracdo do setor de manufaturas: o indice caiu para 49,9 pontos, ficando ligeiramente abaixo da linha d’agua
de 50 pontos, enquanto o de servigos avancou para 52 pontos, permanecendo em territério de expansdo. Em relagao
as exportagdes, em outubro foi registrada a primeira contracdo em oito meses, com queda de 1,1% em relagdo a
outubro do ano passado, mostrando os efeitos das tarifas de importacéo dos Estados Unidos. O aumento de 3,1%

a/a nas exportacoes para o resto do mundo nao foi capaz de compensar a queda de mais de 25% nas
exportacgoes para os Estados Unidos.

Uma surpresa positiva foi a inflacdo de outubro, que registrou alta de 0,2% em relacdo ao mesmo periodo do
ano passado, ap6s dois meses seguidos de deflacdo. Na politica monetéria, o Banco Popular da China (BPoC)
manteve as taxas de juros de 1 e 5 anos em 3% e 3,5%, respectivamente, pelo sexto més consecutivo e reduziu
a urgéncia de implementar estimulos monetarios adicionais.

Mesmo com alertas de desaceleragdo, a economia chinesa deve alcancar a meta de crescimento de 5% em

2025, apo6s o PIB do terceiro trimestre registrar crescimento de 4,8%, as vésperas do 15° Plano Quinquenal (2026-
2030).

Para monitorar: continuacdo da negociacdo comercial com os EUA, novo Plano Quinquenal e dados de
exportagao.
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Grafico 4: Nowcast do PIB Grafico 5: PMI RatingDog (em pontos)
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Fontes: CEIC e Bloomberg. Elaboracdo: Area econémica do grupo da i9.

Brasil: autoridade monetaria mantém tom duro

Na penultima reunido do ano, em novembro, o Banco Central manteve a Selicem 15% a.a., por decisdo unanime,
reafirmando que a manutencdo desse patamar por um periodo prolongado ainda é necessaria para assegurar a
convergéncia da inflagdo a meta. Embora, a comunicagéo tenha sido menos dura em relacdo ao balango de riscos de
atividade e inflagdo, o Comité reforcou que ndo ha espaco imediato para flexibilizagdo monetaria. Com isso, as
expectativas de inicio dos cortes ficam voltadas para 2026.

No campo inflacionério, o IPCA de novembro acumulou alta de 4,46% em 12 meses, uma desaceleracao
expressiva em relacdo ao pico de 5,53% registrado em abril. O IGP-M acumulado em 12 meses até novembro,
registrou deflacdao de -0,11%, refletindo queda de precos no atacado. As expectativas de inflacdo continuam cedendo,
com as de longo prazo cada vez mais proximas da meta de 3%. Contudo, pelo lado da atividade, os sinais
permanecem mistos: 0 mercado de trabalho segue aquecido, com a taxa de desemprego atingindo 5,4% em
outubro, ao mesmo tempo em que o PIB do 3° trimestre mostrou virtual estagnacdo, com crescimento de apenas
0,1% na comparacdo trimestral. O arrefecimento foi concentrado em servicos e no consumo das familias, ambos
também com avanco marginal de 0,1%.

Grafico 6: Composicao do Crescimento Trimestral Grafico 7: Demanda Doméstica (t/t-1)
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No campo fiscal, o leilao de reservas do pré-sal frustrou expectativas ao vender apenas duas das trés areas
ofertadas, arrecadando R$ 8 bilhges frente aos R$ 11 bilhdes esperados. O resultado aumenta a necessidade de
contengao de gastos em dezembro para garantir o cumprimento do piso da meta primaria de 2025. Para 2026,
o Congresso aprovou a lei de diretrizes orcamentarias (LDO). Entre os pontos negativos, destacam-se: maior
flexibilidade na meta primaria das estatais, com possibilidade de desconto de até R$ 10 bilhées para empresas
com planos de reequilibrio econémico-financeiro; calendario determinando o pagamento de 65% das
emendas impositivas até julho; e manutencao da possibilidade de o governo usar o piso da meta para fins de
contingenciamento. Por outro lado, a LDO incorporou salvaguardas significativas, ao proibir a ampliacao ou
prorrogacao de gastos tributarios, a criacdo de novas despesas obrigatorias (mesmo restritas a 2026) e a
formacao de fundos para financiar politicas publicas.

Com o recesso legislativo se aproximando (segunda quinzena de dezembro), segue a corrida para aprovar o
Orcamento de 2026. Mas, a pauta permanece carregada, com votacdes sensiveis que devem continuar alimentando
volatilidade politica no curto prazo.

Para monitorar: pesquisa de opinido sobre a aprovacdo do governo, a comunicacdo do Banco Central na
decisdo de dezembro, os dados de atividade econémica e de inflacao.

Ameérica Latina

CHILE: No primeiro turno das elei¢des presidenciais, Jeannette Jara, do Partido Comunista, e o
ultraconservador José Antonio Kast, do Partido Republicano, avancaram para o 2° turno, marcado para 14 de
dezembro. Jara obteve 26,85% dos votos, um desempenho abaixo do previsto pelas pesquisas, enquanto Kast
alcangou 23,92%, acima das expectativas e disputando contra outros nomes da direita. No 2° turno, com o apoio dos
outros candidatos da direita, Kast possui maior chances de ser eleito. No ambito econdmico, o PIB do 3° trimestre
cresceu 1,6% a/a, um ritmo mais moderado do que sugerido pelo indicador mensal IMACEC (1,8% a/a). O resultado
mais fraco refletiu principalmente a contracdo de 6,5% na atividade de mineracdo, enquanto o setor ndo minerador
manteve bom desempenho, avancando 2,6% a/a. Assim, mesmo com a atividade mais fraca, dado o tom mais
cauteloso adotado na ultima decisao, o mercado espera que a taxa permaneca em 4,75% na reuniao de 16 de
dezembro.

COLOMBIA: No cenério politico, as tensdes entre Coldmbia e EUA aumentaram apés o presidente afirmar
gue acdes dos EUA em territério colombiano, justificadas como combate ao narcotréfico, seriam consideradas uma
invasdo. Do lado econdmico, o PIB do 3° trimestre cresceu, superando a projecdo de 3,0% do Banco Central. Na
abertura, formacao bruta de capital fixo avancou 4,8% a/a, enquanto o consumo acelerou para 5,7% a/a, sustentado
tanto pelo consumo publico (14,2% a/a) quanto pelo privado (4,2% a/a). Assim, a demanda interna cresceu 5,0% a/a.
Nesse contexto, com a inflacdo preocupante, como destacado na ultima decisdo de politica monetaria, e a
atividade mostrando resiliéncia, é esperado que o Banco Central mantenha a taxa basica em 9,25% na reunidao
de 19 de dezembro.

MEXICO: A inflacdo da 12 quinzena de novembro registrou 0,47% m/m e 3,61% a/a, ligeiramente acima do
consenso. A inflagdo subjacente ficou em 4,32% a/a, em linha com as expectativas de mercado, mas a inflagdo de
servicos alcancou 4,5% a/a, impulsionada por pressdes no setor de educacao (5,82% a/a) ligadas a mudancas no
calendario escolar de 2025. A leitura final do PIB do 3° trimestre mostrou contra¢do, com destaque negativo para as
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atividades secundarias. Dessa forma, apesar da leve surpresa altista na inflacao, os sinais claros de desaceleracao
da atividade podem levar o Banco Central a cortar a taxa de juros em 25 pbs na reunido de 18 de dezembro.

Tabela 1: Indicadores Financeiros (janelas acumuladas até novembro de 2025)

. inpbices | Més_| Ano | 12m | 24m [ 36M | 48M | 60M |
CDI 1,05% 12,94% 13,98% 26,34%  43,14% 60,28% 66,33%
IMA-S 1,06% 13,16% 14,13% 26,89%  43,96% 61,78% 68,58%
IDA-DI (CREDITO PRIVADO) 1,10% 14,67% 14,56% 3025%  47,19% 67,93% 80,03%
IMA-B 2,04% 12,82% 9,87% 13,10% 27,49% 36,18%  40,67%
IRF-M 1,67% 17,86% 15,91% 21,83%  41,93% 55,08% 52,09%
DOLAR -094%  -13,86% -11,89% 8,07% 0,75% -5,09% 0,04%
IBOVESPA (ACOES BRASIL) 6,37% 32,25% 26,58% 2493%  41,42% 56,08%  46,08%
MSCI WORLD (ACOES GLOBAIS) -0,76% 2,18% 1,72% 57,21% 62,87% 34,58% 70,34%
NASDAQ (ACOES EUA COM FOCO EM TECNOLOGIA) -2,44% 4,22% 713% 7750%  10527%  42,73% 91,62%
S&P 500 -0,81% 0,30% 0,04% 62,04% 69,12%  42,33% 89,19%
MSCI WORLD (Moeda original) 0,18% 18,63% 1544%  4547% 61,65%  41,80% 70,27%
NASDAQ (Moeda original) -1,51% 21,00% 21,58% 64,24% 103,75%  50,38% 91,54%
S&P 500 (Moeda original) 0,13% 16,45% 13,54%  49,94% 67,87%  49,97% 89,12%

Fonte: Quantum. Elaboracao: Backoffice i9.

Tabela 2: Indicadores Financeiros (janelas mensais - Gltimos 12 meses)

(2004 | 00000000 22 00000O0O0O0O0|
| Dez | Jan | Fev | Mar | Abr | Mai | Jun | Jul | Ago | Set | Out | Nov |

CDI 093% 101% 099% 096% 106% 114% 1,10% 128% 1,16% 122% 128% 1,05%

Délar 229% -585% 032% -1,82% -142% 085% -441% 266% -3,14% -199% 1,24% -0,94%
Ibovespa -428% 486% -264% 6,08% 369% 145% 133% -417% 628% 340% 226% 6,37%
IDA-DI -010% 1,58% 129% 126% 1,18% 138% 119% 142% 1,10% 1,19% 1,08% 1,10%

IMA-B -262% 107% 050% 1,84% 209% 170% 130% -079% 084% 054% 1,05% 2,04%

IMA-S 086% 1,10% 099% 096% 105% 116% 111% 130% 1,17% 124% 129% 1,06%

IRF-M -1,66% 258% 061% 139% 299% 100% 1,78% 029% 166% 126% 137% 1,67%

MSCI World -045% -2,58% -0,50% -6,38% -0,69% 658% -038% 392% -0,72% 1,04% 320% -0,76%
MSCI World (M. Original) -2,69% 3,47% -081% -4,64% 074% 569% 422% 123% 249% 309% 194% 0,18%
NASDAQ 269% -3,76% -245% -937% 008% 997% 159% 510% -231% 331% 607% -2,56%
NASDAQ (M. Original) 039% 222% -2,76% -769% 152% 9,04% 627% 238% 085% 540% 477% -1,64%
S&P 500 -026% -331% -1,11% -747% -217% 7,05% 033% 488% -129% 148% 3,53% -081%

S&P 500 (M. Original) -250% 270% -142% -575% -0,76% 6,15% 4,96% 217% 191% 353% 227% 0,13%

Fonte: Quantum. Elaboracao: Backoffice i9.
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DISCLAIMER

A presente Nota Macroeconomica ("Nota”) foi elaborada pelo economista-chefe da i9 Advisory e ndo se configura como um relatério de andlise para fins de
Resolugdo CVM n° 20, de 25 de fevereiro de 2021. Neste sentido, a Nota reflete tnica e exclusivamente as opinides do economista-chefe em relagdo ao conteido
apresentado.

O objetivo meramente informativo da Nota ndo devera ser interpretado como uma oferta ou solicitacdo de oferta para aquisicdo de valores mobiliarios ou a
venda de qualquer instrumento financeiro. Este material ndo leva em consideragdo os objetivos, planejamento estratégico, situagdo financeira ou necessidades
especificas de qualquer investidor em particular.

Destacamos que as informagdes contidas na Nota foram obtidas por meio de fontes publicas consideradas seguras e confidveis na data em que o material
foi divulgado. Entretanto, apesar da diligéncia na obtencédo das informagdes apresentadas, as proje¢des e estimativas contidas na Nota ndo devem ser interpretadas
como garantia de performance futura pois estdo sujeitas a riscos e incertezas que podem ou ndo se concretizar. Neste sentido, ndo apresentamos nenhuma garantia
acerca da confiabilidade, exatidao, integridade ou completude (expressas ou ndo) dessas mesmas informagdes abordadas.

A i9 Advisory ndo se obriga em publicar qualquer revisdo ou atualizar referidas projecdes e estimativas frente a eventos ou circunstancias que venham a
ocorrer ap6s a data deste documento. Ademais, ao acessar o presente material, o interessado compreende dos riscos relativos ao cenario macroeconémico abordado
nesta Nota.

Por dltimo, a i9 Advisory e/ou qualquer outra empresa de seu grupo econdmico nao se responsabiliza por qualquer decisdo do investidor que forem tomados
com base nas informagdes aqui divulgadas, nem por ato praticado por profissionais por ele consultados e tampouco pela publicacdo acidental de informacdes
incorretas. A i9Advisory informa que potenciais investidores devem buscar aconselhamento financeiro profissional sobre a adequagao do investimento em valores
mobilidrios ou outros investimentos e estratégias discutidas
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