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ESTADO DE SÃO PAULO 

ATA DE REUNIÃO DO COMITÊ DE INVESTIMENTOS 

Data: 26/12/2025 
Integrantes: Responsável Técnico e Diretor Financeiro, Valter do Carmo Corrêa; Superintendente do Instituto, Antônio Mario 

Carneiro Pereira; responsável pela Movimentação Financeira, Gustavo Erasmo V. Perez; e representante do Conselho 

Deliberativo, Silvana Ferreira Caetano. 

Pauta: 

1- Cenário macroeconômico novembro - 2025 

2- Carteira de Investimento novembro -2025 

3- Evolução da Execução orçamentaria 

4- Previsão do fluxo de caixa 

5- Taxa de Administração 

6- Nova Resolução CMN Nº 5.272 -18.12.25 - Política de investimento para 2026, 

7- Novos Parcelamento, 473,474 e 531/2025 

8- Proposta de investimento e resgate 

1- Cenario Macroeconémico — dezembro/2025 

CENARIO DOMESTICO - 

Na peniltima reunido do ano, em novembro, o Banco Central manteve a Selic em 15% a.a., por decisdo undnime, 

reafirmando que a manutengao desse patamar por um periodo prolongado ainda é necessdria para assegurar a convergéncia 

da inflagdo & meta. Embora, a comunicagao tenha sido menos dura em relação ao balango de riscos de atividade e inflação, 

o Comité reforgou que não há espago imediato para flexibilizagao monetdria. Com isso, as expectativas de inicio dos cortes 

ficam voltadas para 2026. 

No campo inflaciondrio, o IPCA de novembro acumulou alta de 4,46% em 12 meses, uma desaceleragao 

expressiva em relação ao pico de 5,53% registrado em abril. O IGP-M acumulado em 12 meses até novembro, registrou 

deflagdo de -0,11%, refletindo queda de pregos no atacado. As expectativas de inflagdo continuam cedendo, com as de longo 

prazo cada vez mais proximas da meta de 3%. Contudo, pelo lado da atividade, os sinais permanecem mistos: o mercado de 

trabalho segue aquecido, com a taxa de desemprego atingindo 5,4% em outubro, a0 mesmo tempo em que o PIB do 3° 

trimestre mostrou virtual estagnagdo, com crescimento de apenas 0,1% na comparagdo trimestral. O arrefecimento foi 

concentrado em servigos e no consumo das familias, ambos também com avango marginal de 0,1%. 

MERCADOS INTERNACIONAIS 

Global: ventos favoriveis no curto prazo, mas necessario prudéncia no longo prazo 

O plano de fundo nas economias avangadas permanece de resiliéncia da atividade econdmica puxada pelo setor de servigos, 

que por sua vez limita o ritmo de queda da inflagdo, exigindo juros reais superiores a média historica dos últimos 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 alocação 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 realocação de comércio devido as tensdes tarifdrias entre 

EUA e China, enquanto outras ainda enfrentam restrigdes inflacionarias e pouco espago para afrouxamento monetario. 

Contudo, no médio e longo prazo, as taxas terminais de juros das economias desenvolvidas reforçam a necessidade de 

prudéncia fiscal e monetária 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 divulgagio 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 criação 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 comparagdo  série histérica. No entanto, os sinais mais recentes são de arrefecimento: 
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o relatório ADP de novembro mostrou demissão líquida de 32 mil postos no setor privado, abaixo das expectativas e 

consistente com a desaceleração defendida por alguns membros do Fed. 

Olhando para 2026, o presidente dos EUA deverá 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 Econômico Nacional. A 

expectativa predominante é que o comitê adote um viés menos duro sob a nova liderança. Entre os membros votantes de 

2026, excluindo o atual presidente, três são considerados mais inclinados ao afrouxamento, três tendem a manter postura 

restritiva e cinco são neutros. Esse balanço sugere um comitê mais dividido, mas com viés para redução de juros, dada a 
provável orientação do novo presidente do Fed 

Zona do Euro: crescimento acima do potencial! 

A economia da área do euro permanece resiliente, com o PIB do terceiro trimestre registrando alta de 0,2% na comparação 
trimestral e de 1,3% na comparação anual — superando as estimativas do consenso e a estimativa de crescimento potencial 

(+1%), por parte da nossa área econômica. A expansão segue impulsionada pelo setor de serviços, apoiada pelo aumento 

dos salários reais e a resiliência do mercado de trabalho com taxa de desemprego de 6,3%, próxima das mínimas históricas. 

China: desaceleração econômica no 2º semestre 

A economia chinesa está em transição para um modelo de crescimento menos baseado em investimento e expansão de 
capacidade e mais orientado à eficiência e produtividade. Mas essa transição ocorre em um ambiente marcado por excesso 

de capacidade produtiva, acúmulo de estoques e fragilidade persistente no setor imobiliário. Isso deve gerar, a curto prazo, 

um efeito de aumento da dependência de estímulos fiscais e de crédito juntamente com desaceleração do crescimento 
econômico. 

Mesmo com alertas de desaceleração, a economia chinesa deve alcançar a meta de crescimento de 5% em 2025, após o PIB 
do terceiro trimestre registrar crescimento de 4,8%, às vésperas do 15º Plano Quinquenal (2026- 2030). 

EXPECTATIVAS DE MERCADO 

1.1 BOLETIM FOCUS 

Focus 

2025 2026 2027 2028 
Hoje Hoje " 

IPCA .) 445 W40 438 W (5) 142014180 410 Ti a66 ey sal w8y 

PIB (o L 225 = 0 180 = (1) 18 ¥ (1) 200 = (@2 

CAMBIO (wsuse 540 = o S50 = ® 550 = () 550 = (7 

' 1500 1225, 1235, 1213 ¥ ) 1050 m  (46) 050 .= . (D SELICw..) 

1.2 DINAMICA DAS EXPECTATIVAS DE MERCADO 

Como destaques para o final de 2025. o último Boletim Focus apresentou expectativas de manter o PIB, Cambio ¢ estavel para a Inflação. 
taxa Selic tambem estavel. 
Inflação (IPCA): Para o final de 2025 a expectativa 4.36%, Já para o final de 2026. a 
expectativa e de 4.10% 

SELIC: Para o final de 2025 as expectativas. em relação & taxa Selic. reduziram para 15,00 
para o final de 2026. houve uma queda das expectativas em 12.13% 
PIB: A expectativa e de almento para o final de 2025 de 2.25%. Na mesma 
linha. para o final de 2026. expectativas em 1.80% 
“ambio (Dólar/ Real): Para o final de 2025 houve a redução das expectativas para R$ 5.40. Para 

o final de 2026. em relagao ao último relatério. a expectativa e de manter em R$ 5.50 
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1.3. Indicadores Financeiros (novembro de 2025) 

INDICES MES ANO PM 

CDI 1,05% 12,94% 13,98% 
IDA-DI (CRÉDITO PRIVADO) 1,10% 14,67% 14,56% 

IMA-B 2,04% 12,82% 9,87% 

IRF-M 1,67% 17,86% 15,91% 
DÓLAR - -0,94% -13,86% -11,89% 
IBOVESPA (AÇÕES BRASIL) 6,37% 32,25% 26,58% 

S&P 500 - -0,81% 0,30% 0,04% 

2- CARTEIRA DE INVESTIMENTO SETEMBRO 2025 

RENTABILIDADE DA CARTEIRA VERSUS META ATUARIAL 2025 

ANO Jan | Fev | Mar| Abr | Mai | Jun | jul agol set I out I nov |Rent. Ano| 

2025 0,65| 1,07 | 1,15] 1,18/ 1,03/ 0,99]/ -0,19/ 1,18 1,19 1,27 105 11,09 

Méta IPCA + 4,98 0,59] 1,7 {0,93]|0,82|0,67|0,63| 0,71 /0,30 091 053 0,55 8,63 

p.p. indexador 0,07 | -0,63 | 0,221 0,36 | 0,36/ 0,36] -0,16/ 0,88 0,29 0,73 0,50 2,45 

2.1 Quadro Resumido das Aplicacoes 
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Distribuição dos Recursos por Segmento 
nov/25 VALOR nov/25 outr25 

SELIC Tc 7881.28007] — 4080% 2897% 1182% 
co! al Z 11.437.841,36 59.20% 4205% 1715% 

19.319.121.43 100,00% 100,00% 2897% 
0,00%] 

STotal T 19.319.121,43] 100,00% L 10000% | 0,00% 
m 

CREDITO PRVADO 0,00 0.00% 0,00% 0,00% 

OTAL R 9.319 00,0 00 

BOVESPA 00| 0,00% 0,00% 0,00% 

1 [BRASIL 7.881.280,07] 100,00% 100,00% 0,00% 
2 |SANTANDER 0,00 0,00% 0,00% 0,00% 

TOTAL 7.881.280,07 100,00% 100,00% 0,00% 

D 0 TAXA AD! RATIVA ALOR 0 0 
1 BRAsIL 1037077654 90,67% 90,89% 022% 
2 [SANTANDER 1067.064 80] 933% 911% 022% 

TOTAL 11.437.841,36) 100,00% 100,00% -0,22% 

RAD 0 CONSOLIDADA ALOR 0 

1 [BRASIL 1825205669 94,48% BEM 068% 
2 [SANTANDER 1067.064,80] 55% 6,20% 068% 
3 cana 040 000% 0,00% 000% 
4 (BRADESCO o] 0,00% 0,00% 000% 

TOTAL 19.319.121,43 100,00% 100,00% 0,00% 

Evolugdo da Execução orgamentaria 

< IPRED - INSTITUTO DE PREVIDENCIA DO SERVIDOR MUNICIPAL DE DIADEMA 
BALENCETE - RECEITAS E DESPESAS 2025 

RECETAS CORRENTES 588230000 7873544167 5530027046 

RECETAS CORRENTES — NTRA — 269307 700,00 346773 12500 TSS 675 50657 
RECEITA DE CAPITAL 10.000,00 9 166.67 — 600 

TOTAL DE RECEITAS SSS 100,000,00]  575508335,53 263 .620107 37 

DESPESAS ADMINISTRATIVAS 6096 00000 sa 00000 T o650 
RESERVA DE CONTIGENCIA ADM 4904 .000.00 449533332 : 

DESPESAS PREVIDENCIÁRIAS 344.100.000,00 315425 000,00 292 907 639.11 

TOTAL DE DESPESAS 355.100.000,00 325.508.335.33 267.946.604.89 

DEFICIT/SUPERAVIT - CONTABIL RS 14.026.497,52] 
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Previsão do fluxo de caixa 
ESTADO DE SÃO PAULO 

IPRED - INSTITUTO DE PREVIDÊNCIA DO SERVIDOR MUNICIPAL DE DIADEMA 
FLUXO DE CAÍXA 
Dezembro/2025 - PREVISÃO. 

DIA PREVISAO DESPESA/RECEITAS| ENTRADA SAIDA SALDO DO DIA 

: oy : -= 

5 |Comprev ( 12/25) (PREVISÃO) 1.529.000,00 115.000,00 1.710.000,00 

: 

TAXA ADMINISTRAC ÃO 2025 

RECEITAS E DESPESAS ADMINISTRATIVAS PARA 2025 

240% ) Desp. Liquidadas porcentagens Gastos / Saldo Positivo . Saldo Positivo % Data PY Repasse| Valor Repass. 
01/25] 867.179,37 483.410,38 55,75% 383.768,99 44,25% Valor Mensal 1.040.615,24 
02/25] 867.179,37 431.954,20 4981% 435.225,08 50.19% 
03/25] 867.179,37 502.816,74 57,98% 364.36263 42,02% 4/4/25 1.040.000,00 
04/25] 867.179,37 469.493,55 54,14% 397 685,62 45,86% 28/4125 1.040.000,00 
05/25] 867.179,37 363.166,63 41,88% 504.012,74 58,12% 28/5/25 1.040.000,00 
06/25] 867.179,37 517.228,94 59,64% 349.950,43 40,36% 27/6/25 1.040.000,00 
07/25| 867.179,37 545.376,78 6289% 321.802.59 37,11% 31/7/25 1.040.000,00 
08/25] 867.179,37 522.135,97 6021% 345.043.40 39,79% 3177125 1.040.000,00] 
09/25] B67.179,37 520.796,93 60,06% 346.382,44 39,94% 28/8/25 1.040.000,00] 
10/25] 867.479,37 453.465,58 52,29% 41371379 4771% 29/9/25 1.040.000,00] 
11/25] 867.479,37 229.119,99 26,42% 638.059,38 73,58% 3010125 1.040.000,00 
12/25] 867.479.37 1.046 152,42] 

10.406.152,42] — 5.038.965,78 4.500.007,27 10.406.152,42 
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6 - Nova Resolução CMN Nº 5.272 -18.12.25 - Politica de investimento para 2026, 

Dispde sobre as aplicagdes dos recursos dos regimes proprios de previdéncia social - RPPSs. 

Fica revogada a Resolugdo CMN nº 4.963, de 25 de novembro de 2021, publicada no Diario Oficial da Unido de 29 de 

novembro de 2021. 

Esta Resolução entra em vigor em 2 de fevereiro de 2026. 

7 - Novos Parcelamento, 473, 474 ¢ 531/2025 

ACORDO CADPREV N° 00473/2025, montante de RS 641.530.818,67 (seiscentos e quarenta ¢ um milhdes e quinhentos 

e trinta mil e oitocentos e dezoito reais e sessenta e sete centavos), sera pago em 300 (trezentos) parcelas mensais e sucessivas 

de R$ 2.138.436,06 (dois milhdes e cento e trinta e oito mil e quatrocentos e trinta e seis reais e seis centavos). 

ACORDO CADPREV N° 00474/2025, montante de R$ 419.810.916,33 (quatrocentos e dezenove milhdes e oitocentos e 

dez mil e novecentos e dezesseis reais e trinta e trés centavos), sera pago em 300 (trezentos) parcelas mensais e sucessivas 

de R$ 1.399.369,72 (hum milhdo e trezentos e noventa e nove mil e trezentos e sessenta e nove reais e setenta e dois 
centavos) atualizadas 

ACORDO CADPREV Nº 00531/2025, montante de R$ 183.649.450,56 (cento e oitenta e trés milhdes e seiscentos e 

quarenta e nove mil e quatrocentos e cinquenta reais e cinquenta e seis centavos), serd pago em 300 (trezentos) parcelas 

mensais e sucessivas de R$ 612.164,84 (seiscentos e doze mil e cento e sessenta e quatro reais e oitenta e quatro centavos) 

8 - Proposta de investimento e resgate 

Devido auséncia de recursos as aplicagdes e resgates, continuardo a ser resgatados e aplicados nos fundos de renda fixa de 

curto prazo, disponiveis em carteira. 

Para despesas Previdencirias as aplicagdes e resgates continuaram sendo no Fundo BB RF DI FI e para Taxa Administrativa 

nos Fundos BB RPPS RF PERFIL e Santander DI Premium. 

Sem mais a acrescentar a reunião foi encerrada 
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Valter do Carmo Corréa  Antonid M/ C. Pereira Gutavo Erasfim V. Perez /Si]\/ana Ferreira Caetano 
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