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Os recursos do IPRAM sdo aplicados respeitando os principios de seguranga, legalidade, liquidez e eficiéncia. A diretoria do RPPS, assessorada pela
SMI Consultoria de Investimentos, vem buscando estratégias para que as necessidades atuariais do Instituto sejam alcancadas de acordo com os

prazos estabelecidos.

DISTRIBUICAO DA CARTEIRA POR INSTITUICAO FINANCEIRA

Titulos Publicos 48,87%

BB Gestdo DTVM 20,32%
Banrisul Corretora 19,21%
CaixaDTVM 9,03%
Banco Bradesco 1,73%
Confederacéo Sicredi 0,83%

COMPARATIVO NO MES
IPRAM 0,88%
META - IPCA + 5,09% 0,75%
CDI 1,22%
IMA GERAL 0,79%
IBOVESPA 1,29%
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DISTRIBUICAO DA CARTEIRA POR SEGMENTO

M Fundos de Renda Fixa 50,74% B Fundos de Renda Variavel 0,39%

M Titulos Publicos na Curva 48,87%

NO ANO EM 12 MESES
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Aleitura de 2025 mostrou os impactos globais de Trump a partir de politicas que fogem do consenso tradicional e adotam
uma abordagem menos convencional. As incertezas e negocia¢des ao longo do ano causaram ruidos, choques para a
economia e maior volatilidade dos investimentos. A soma desses fatores enfraqueceu o délar globalmente, com impacto
positivo para o governo americano, ao reduzir o peso da divida publica, apesar de pressionar os juros de longo prazo.
Para os demais paises, principalmente os emergentes, a desvaloriza¢do do dolar beneficia um maior fluxo de recursos
para mercados descontados. E o caso do Brasil, em que investidores estrangeiros deram suporte aos ativos locais no
decorrer do ano. Ao mesmo tempo, os desafios brasileiros continuaram concentrados na dinédmica fiscal, em que houve
dificuldade de ajuste orcamentario e tentativas de recuperacao da popularidade do atual presidente.

A economia dos Estados Unidos segue em expansdo, porém os sinais atuais indicam esgotamento. A dinamica econdmica
permanece concentrada no setor de servicos, enquanto a industria continua operando em contracdo, refletindo o enfraquecinr
da demanda e o menor impulso das exporta¢des. No entanto, os dados defasados do terceiro trimestre sugerem que

0 processo de desaquecimento ocorre de forma mais lenta do que o esperado. O consumo das familias surpreendeu,
superando as expectativas e impulsionando a demanda por servi¢os, além dos gastos do governo, que registraram o
primeiro crescimento do ano.

Além disso, o mercado de trabalho apresenta indicios de moderacdo gradual, com desaceleracdo das contratacdes e
maior cautela por parte das empresas diante de um cenario de incerteza prolongada. Do ponto de vista inflacionario,
embora haja evidéncias de arrefecimento, as pressdes subjacentes permanecem relevantes, especialmente nos segmentos
ligados a servicos. Nesse contexto, o Federal Reserve mantém uma postura dependente dos dados, convivendo com
divergéncias entre seus membros e evitando sinaliza¢des sobre a trajetéria da politica monetaria em 2026.

Na Zona do Euro, a recuperagao econdmica avanga de forma heterogénea, porém fragilizada. A expansao da atividade
segue sustentada pelo setor de servi¢os, enquanto a indUstria permanece pressionada por uma demanda externa enfraquecid
custos elevados, perda de competitividade e desempenho desigual entre as principais economias do bloco. O mercado

de trabalho ainda demonstra resiliéncia, porém com a criacdo de vagas cada vez mais concentrada em servicos, refletindo

a perda de félego do setor industrial.

Ao mesmo tempo, 0s pregos permanecem préximos a meta, embora o setor de servigos mantenha pressdées inflacionarias,
condicao que limita uma flexibiliza¢do da politica monetaria. Diante desse quadro, o Banco Central Europeu reforca a
cautela, sinalizando que o inicio de 2026 devera ser marcado por uma comunicacdo baseada na evolucdo dos dados
como fator essencial para avaliar o ritmo de ajuste dos juros.

Na China, a economia enfrenta um ambiente desafiador, caracterizado pela estagnac¢do da indUstria e pela insuficiéncia
da demanda doméstica para sustentar um crescimento mais robusto. O excesso de capacidade produtiva continua
exercendo pressao sobre os precos, mantendo o risco deflacionario como um dos principais desafios macroecondmicos.
Apesar da melhora no comércio exterior, o cenario global menos favoravel limita a contribuicdo das exportacdes. Diante
dessas restricdes, o governo reforca o papel das politicas fiscal e monetaria como instrumentos centrais para estabilizar a
economia, priorizando estimulos ao consumo, apoio ao setor privado, inovacdo tecnolodgica e reorganiza¢do do mercado
imobiliario como vetores de crescimento em 2026.

No Brasil, o cenario politico permanece marcado por um elevado grau de incerteza, intensificado pela antecipacao do
quadro eleitoral e por recorrentes tensdes entre os Poderes. As negociac¢des fiscais avancam em um contexto de fragilidade
institucional, no qual medidas de recomposic¢do de receitas e ajustes or¢amentarios sdo conduzidas sob forte pressdo de
curto prazo. A percepg¢do predominante é de que o ajuste fiscal ocorre de forma reativa e sem um arcaboucgo estruturalmente
robusto, o que compromete a previsibilidade das regras e mantém elevados os prémios de risco exigidos pelos investidores.

Por suavez, o Banco Central mantém uma politica monetaria significativamente contracionista, reafirmando seu compromisso
com a convergéncia da inflacdo a meta em um ambiente ainda permeado por incertezas fiscais e econdmicas. A autoridade
monetaria reconhece avangos no processo desinflacionario, mas destaca que as expectativas seguem sensiveis a trajetoria

das politicas fiscais e a moderacdo da atividade econdémica. O mercado de trabalho, ainda relativamente apertado,
reforca a necessidade de cautela, de modo que qualquer flexibilizacdo da politica monetaria permanece condicionada a
consolidagdo do cenario inflacionario e ao fortalecimento da credibilidade fiscal ao longo de 2026.

No que se refere aos dados econdmicos, observa-se um processo de desacelera¢ao ordenada, compativel com um cenario
de pouso suave. O desempenho segue sustentado por segmentos especificos, em especial o setor de servicos, além do
consumo das familias e do governo, enquanto a industria evidencia perda gradual de tra¢do. Esse ritmo mais contido de
expansao contribui para o arrefecimento das pressdes inflacionarias, mas também revela limita¢des estruturais para um
crescimento mais robusto no atual contexto de juros elevados.

Os numeros do mercado de trabalho continuam indicando uma transicao de um momento de resiliéncia para uma fase de
acomodacdo gradual. Apesar da renovacdo da menor taxa de desemprego da série histérica, a criagdo de empregos perde
intensidade e se concentra em setores menos sensiveis ao ciclo econdmico atual, enquanto segmentos dependentes de
crédito e investimento apresentam maior fragilidade.
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Dezembro consolidou o melhor resultado anual para a bolsa brasileira desde 2016, apoiado pela queda do dodlar e pelo
fluxo de capital estrangeiro. A expectativa de desacelera¢do da atividade, a trajetéria benigna da inflacdo e a perspectiva
de inicio de um ciclo de cortes pelo Banco Central criaram oportunidades para o fechamento dos vértices mais curtos
da curva de juros futuros, enquanto os benchmarks mais longos foram penalizados pelos ruidos fiscais. Nas bolsas
internacionais, houve maior volatilidade no inicio do ano em razdo das diversas incertezas envolvendo o governo Trump,
seguida por uma recuperacao consistente ao longo dos meses. No entanto, o Ultimo més encerrou em queda para os

principais indices acionarios dos Estados Unidos, com investidores cautelosos quanto aos préximos passos do Fed e as
incertezas relacionadas a conducao fiscal.

SMI CONSULTORIA DE INVESTIMENTOS
www.smiconsult.com.br



