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Cenario Economico

A economia brasileira manteve a trajetéria gradual de
desaceleragcao. Embora o crescimento registrado no meio
do ano tenha superado as expectativas, os dados seto-
riais indicaram perda de dinamismo. No inicio do terceiro
trimestre, a indUstria, 0 comércio e os servigos apresen-
taram sinais de enfraquecimento, sugerindo uma mode-
racao da atividade econémica.

No campo da politica monetéaria, o Comité de Politica
Monetéaria (Copom) reduziu a taxa Selic em 0,25 ponto
percentual, para 13,75% ao ano. Em sua comunicagao, o
Banco Central sinalizou a possibilidade de novos cortes a
frente, condicionados a evolugao da inflagao, das expec-
tativas inflacionarias e da atividade econdémica.

Apesar da flexibilizagado monetaria, a inflagdo permane-
ceu como um ponto de atencao. O Indice Nacional de
Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) registrou alta de
0,82% em setembro, acumulando elevagao de 3,95% no
ano e de 4,58% nos (ltimos 12 meses, resultado ligeira-
mente acima do limite superior da meta de inflagdo. Esse
cenario reforga a necessidade de cautela na condugao
da politica monetaria.
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No mercado de renda fixa, os titulos publicos indexados a infla-
cao apresentaram valorizagao expressiva em setembro. Os indi-
ces da familia IMA-B, calculados pela ANBIMA, registraram altas
superiores ao CDI, que avangou 1,08% no més. O desempenho foi
favorecido pela redugao das taxas de juros reais no mercado,
que elevou os pregos das Notas do Tesouro Nacional — Série B
(NTN-Bs), beneficiando os investimentos posicionados nesses
ativos.

No ambiente politico, as movimentagdes relacionadas as elei-
¢oes ganharam relevancia para o comportamento dos merca-
dos. As mudangas nas expectativas dos investidores em relagao
ao cenario eleitoral e a condugao futura da politica econémica
contribuiram para a valorizagao dos ativos brasileiros. Esse
movimento refletiu uma melhora na percepgao de risco do pais,
embora a evolugao dos precos dos ativos permaneca sujeita a
mudangas nas expectativas politicas e econdmicas.

No exterior, 0 ambiente econdmico permaneceu desafiador, mar-
cado por conflitos geopoliticos, tensdes comerciais, incertezas
sobre os pregos da energia e juros ainda elevados nas principais
economias. A concentragao de parte significativa do crescimen-
to norte-americano nos investimentos relacionados a inteligén-
cia artificial também reforgou as preocupagdes quanto
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» a sustentabilidade e a distribuicao desse crescimento
entre os demais setores. Nesse contexto, a volatilidade
dos mercados e a disputa por recursos financeiros
permaneceram elevadas, em meio as necessidades de
financiamento de governos e empresas e as incertezas
sobre a trajetéria da inflagao global.

Nos Estados Unidos, a atividade econdmica continuou
demonstrando resiliéncia, com a criagdo de empregos
acima das expectativas. Entretanto, a persisténcia das
pressoes inflacionarias manteve a politica monetaria sob
atencéo. O Federal Reserve (Fed) elevou a taxa basica de
juros em 0,25 ponto percentual, para o intervalo entre
3,75% e 4,00% ao ano, na primeira alta desde 2023. Além
disso, as sinalizagdes de seus dirigentes quanto a possibi-
lidade de novos aumentos reforgaram as expectativas de
manutengao de uma politica monetéaria restritiva. Como
consequéncia, os rendimentos dos titulos pUblicos norte-
-americanos avangaram significativamente, registrando a
maior alta mensal em quatro anos.
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Na Zona do Euro, o Banco Central Europeu (BCE) também
elevou suas taxas de juros em 0,25 ponto percentual, em
linha com as expectativas do mercado. A instituicao man-
teve uma postura cautelosa diante das perspectivas infla-
cionarias, com projegdes indicando inflagdo média de
aproximadamente 2,50% em 2027 e 2,10% em 2028. As
estimativas reforgam a expectativa de que a convergéncia
da inflagdo para a meta ocorra de forma gradual, limitando
0 espaco para uma flexibilizagdo monetéaria mais intensa.

Na China, os indicadores econdmicos apontaram perda de
folego da atividade. Em resposta, o governo anunciou
medidas de estimulo destinadas a incentivar os investi-
mentos empresariais e estabilizar o mercado imobiliario,
setor que permanece como um dos principais focos de
preocupagao para a economia chinesa. A efetividade
dessas iniciativas sera importante para determinar o ritmo
de recuperagao do pais e seus possiveis impactos sobre o
crescimento mundial e os mercados de commodities.
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Resultados das Estratégias de Investimentos

| Renda Fixa

O segmento de renda fixa apresentou rentabilidade de
1,03% em setembro, resultado inferior ao retorno da Selic/-
CDI que foi de 1,08%, mas significativamente superior ao
indice de referéncia do plano (IPCA + 5,33% a.a.), que regis-
trou alta de 0,11% no més.

A carteira prépria de titulos publicos marcados na curva,
que representa 47,61% dos ativos do segmento, obteve
retorno de 0,78%, contribuindo positivamente para o
desempenho consolidado. Ja a carteira de titulos pUblicos
marcados a mercado apresentou rentabilidade de 1,80%,
beneficiada pela valorizagdo dos papéis em decorréncia
da reducao das taxas de juros negociadas no mercado
secundario ao longo do periodo.

Entre os fundos de investimento da carteira, o Darwin
Liquidez e o Santander Hiper registraram retornos de 1,12%
e 1,05%, respectivamente, em linha com o comportamento
dos ativos pos-fixados. Por sua vez, o ETF referenciado ao
IMA-B5 e o fundo Kinea Absoluto apresentaram desempe-
nhos de 2,20% e 1,53%, respectivamente. O resultado do
ETF superou a valorizagdo de 2,01% observada pelo pro-
prio indice IMA-B5, refletindo a boa performance dos titu-
los publicos indexados a inflagao no periodo.
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No acumulado do ano, o segmento registra rentabilidade
de 9,94%, superando o indice de referéncia do plano, que
acumula 7,55%. O resultado, entretanto, permanece
abaixo da Selic/CDI, que apresenta retorno acumulado
de 10,51% no mesmo periodo.

| Operagées com Participantes

O segmento apresentou rentabilidade de 1,01% no més,
acima do seu indice de referéncia (IPCA+9,25% a.a.) que
foi 0,42%. No ano, o segmento apresenta retorno de
15,11%, frente ao desempenho de 10,54% do seu indice
de referéncia.

| Estruturado ( FIP's)

A carteira do segmento de estruturado do Plano CD é
composta por dois FIPs - Fundos de Investimento em
Participagdes, que no més apresentou a rentabilidade de
114%, acima do seu indice de referéncia
(IPCA+5,33%a.a.) que foi 0,11%. No ano, o segmento acu-
mula retorno de 8,93%, frente ao desempenho de 7,55%
do seu indice de referéncia.
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A rentabilidade da cota contabil do Plano CD foi
de 1,03%, superior ao seu indice de referéncia
(IPCA + 533% aa.), que retornou 0,11%. O
segmento de renda fixa foi o maior contribuidor
para o resultado considerando sua representa-
tividade na carteira. No acumulado do ano, a
cota valorizou 9,97% versus 7,55% do seu indice
de referéncia.
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Rentabilidade Acumulada
Plano x Meta / Indicadores de mercado
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Segmento NoAno 12 meses 24meses 36 meses 48 meses 60 meses J:;;%is

Renda Fixa 1,03 9,94 13,13 26,77 41,50 59,36 75,18 232,93

Renda Variavel* 0,00 0,00 106,07

Estruturado 114 8,93 9,83 18,74 21,96 48791

Exterior - - - - - -

Operagdes com Participante 1,01 19,03 95,06 141,21 [1621,10

Cota Plano CD 1,03 9,97 13,14 215,15/5) 39,76 58,33 64,82 216,54

Indicadores

Indice de Referéncia 0,11 7,55 9,78 21,29 31,96 44,09 63,53 215,11

Ibovespa 59,86 69,34 67,91 272,63

Global Barclays AGG - - - - - -

MSCI World 4,19 - - - - - -

IMA-B 3,15 10,11 13,88 20,58 29,75 45,96 58,07 207,33

IMA-B5 2,01 11,37 14,80 215,55 35,92 - -

IPCA defasado 1 més 032 345 4,22 © 957 1421 1948 | 29,90

Selic 1,08 10,51 14,48 29,70 44,04 63,40 81,21 205,67

*Obs.: Entre dezembro/2016 a setembro/2017 e a partir de jun/25 o plano CD nao possuia investimentos no segmento de renda variavel.
A partir de jul/25 o plano resgatou os recursos investidos no segmento no exterior.
Plano x Meta Atuarial (%)
- desde
(VEEWANOEI No Ano 12 meses 24 meses 36 meses 48 meses 60 meses
Jan/2015

Cota Plano CD 1,03 | 997 | 1314 | 2555 | 3976 W 5833 | 6482 21654
Indice de Referéncia 011 | 755 | 978 | 2129 | 3196 | 44,09 | 6353 21511
% do Indice o889 N131,92 W13s.41 B 12004 B 12439 B 132,30 B 102,03 N 10066

Obs: *Indice de Referéncia em 2016: IPCA+4,00%a.a.; em 2017: IPCA+4,00%a.a.; em 2018: IPCA+4,38%a.a.; m 2019: IPCA+4,38%a.a.; em 2020: IPCA+4,38%a.a.; em 2021: IPCA+4,38%a.a.;, em
2022: IPCA+4,38%a.a.; em 2023: IPCA+4,38%a.a.;indice de Referéncia em 2024: IPCA+4,38%a.a; indice de Referéncia em 2025: IPCA+5,33%a.a; indice de Referéncia em 2026: IPCA+5,33%a.a;
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Composigao dos investimentos

Por Ativos
Rent. Acum.
Ativos Valor % PL Rent. Més
Ano
Renda Fixa 31.266.362,40 99,10% 1,03% 9,94%
ETF - B5P211 1.845.323,00 5,85% 2,20% 11,36%
NTN-B na Curva 14.884.385,15 47,18% 0,78% 9,20%
NTN-B Negociagao 935.294,35 2,96% 1,80% 7,62%
Santander RF Hiper 11.477.839,84 36,38% 1,05% 10,51%
Darwin Liquidez FIC FIM CP 1.345.855,65 4,27% 1,12% 10,45%
Kinea Absoluto 777.664,41 2,46% 153% 10,73%
Estruturado 126.843,67 0,40% 1,14% 8,93%
Kinea Multiestrategia FIP 122.827,38 0,39% 1,13% 9,56%
Patria Real State llI 4.016,29 0,01% 1,52% -6,05%
Oper. Participantes 1565.779,69 0,49% 1,01% 15,11%
Oper. Participantes 155.779,69 0,49% 1,01% 15,11%

Total Plano 31.548.985,76 100,00%
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Composigao dos investimentos

Por Segmento

Estruturados

0.40% Oper. Partic.

0,51%

Renda Fixa
99,09%

= Renda Fixa

* Os dados informados da composicao por segmento
contempla as informagodes do Relatério de Compliance
fechado do més anterior da Consultoria Aditus.

® Estruturado = Oper. Partic.
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Evolugao dos Investimentos do Plano no Ano
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Limites de Alovagéo por Segmento de Aplicacao - PI/2026
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Renda Fixa Rer\’da Estruturado Imobiliario Empréstimos Exterior
Variavel

m Superior 100,00% 5,00% 5,00% 5,00% 5,00% 5,00%
W Inferior 75,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
m Alocacgao Alvo 98,72% 0,00% 0,51% 0,00% 0,77% 0,00%
m Alcangado 99,09% 0,00% 0,40% 0,00% 0,51% 0,00%

Desban - Fundagéao BDMG de Seguridade Social



¥ DESBAN

Nosso futuro,
fazemos hoje!




