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1. Objetivos e vigéncia da Politica de Investimento

Esta Politica de Investimento foi desenvolvida com o objetivo de estabelecer um plano de gestdo dos recursos
confiados ao FUMPRESC. Dessa forma, este documento traca as diretrizes que devem reger os investimentos da
entidade de forma a garantir a seguranca, a liquidez e a rentabilidade necessarias para garantir os beneficios aos
participantes e assistidos. Portanto, esta politica de investimento busca assegurar:

« O claro entendimento por parte dos gestores, participantes, beneficiarios, provedores externos de servigos e
orgaos reguladores quanto aos objetivos e restricoes relativas ao investimento dos ativos da entidade.

« Um instrumento de planejamento que obrigue a entidade a identificar e definir claramente suas
necessidades e seus requisitos por meio de objetivos de retorno e tolerancias a risco. Com isso, a aplicacéo
de recursos da entidade objetiva a maximizagao da rentabilidade dos seus ativos para constituir reservas
suficientes para pagamento do seu passivo atuarial, considerando os fatores de risco, seguranca, solvéncia e
liquidez.

« A existéncia de critérios objetivos e racionais para a avaliagéo de classes de ativos, de gestores e de
estratégias de investimentos empregados no processo de investimento da entidade.

« O estabelecimento de diretrizes aos gestores para que conduzam o processo de investimento em
conformidade com os objetivos de investimento.

« Independéncia do processo de investimento com relacdo a um gestor especifico, isto €, qualquer gestor
que venha a conduzir o processo de investimento, tem diretrizes bem definidas que devem ser seguidas na
construcao e no gerenciamento das carteiras.

A presente Politica de Investimento, que estara em vigor ao longo de 2026, contempla os critérios da
Resolugdo CMN n24.994, de 24 de marco de 2022 (ja alterada pela Resolugdo CMN n2 5.202, de 27 de margo
de 2025) e da Resolugao PREVIC n? 23, de 14 de agosto de 2023, complementada pela Resolu¢do PREVIC
n225, de 15 de outubro de 2024 e suas respectivas alteracoes, e foi elaborada tendo em vista um horizonte de
60 meses, conforme estabelece o artigo 19 da Resolu¢cdo CMN n24.994/22 e alteragdes posteriores.

2. Estrutura de Governancga de Investimentos

A estrutura de governanga de investimentos destina-se a distribuir competéncias entre os diferentes niveis
organizacionais, atribuindo-lhes responsabilidades associadas a objetivos de atuagao, inclusive com o
estabelecimento de al¢adas de decisédo de cada instéancia.

2.1. Responsabilidades e deveres individuais comuns a todos

A pessoa, fisica ou juridica, interna ou externa a EFPC, que participe do processo de gestao dos investimentos, em
qualquer de suas etapas, independentemente de cargo, atribuicdo ou fungdo desempenhada, mesmo que n&o possua
qualquer poder deliberativo, atuando direta ou indiretamente, ainda que por intermédio de pessoa juridica contratada,
na aplicagdo dos recursos dos planos, para, além das obrigacoes legais e regulamentares:

| Ter pleno conhecimento, cumprir e fazer cumprir as normas legais e regulamentares;

ll.  Possuir capacidade técnica, conhecimentos e habilidades compativeis com as responsabilidades
inerentes ao exercicio profissional de cargo, emprego ou fungao relacionada a gestao de investimentos;

lll.  Observar atentamente a segregacao de fungdes, abstendo-se de realizar tarefas ou atividades que




possam comprometer a lisura de qualquer ato, préprio ou de terceiros, devendo comunicar de imediato ao
seu superior imediato ou ao 6rgao colegiado que seja membro;

IV.  Nao tomar parte em qualquer atividade, no exercicio de suas fungdes junto a EFPC ou fora dela, que
possa resultar em conflito de interesses; e

V. Comunicar imediatamente a identificacdo de qualquer situagcdo em que possa ser identificada agao, ou
omiss&o, que nao esteja alinhada aos objetivos dos planos administrados pela EFPC, independentemente
de obtencdo de vantagem para si ou para outrem, da qual resulte ou nao prejuizo.

VI.  Agir, em todas as situacoes, de acordo com o Ato Regular de Gestao, tipificado no § 12 Art. 230 da
Resoluc¢do PREVIC n? 23 complementado pela Resolugdo PREVIC n2 25 de 15 de outubro de 2024:

‘§ 1° Considera-se ato regular de gestdo, nos termos do paragrafo tnico do art. 22 da Resolugdo CGPC
n° 13, de 2004, aquele praticado por pessoa fisica:

| - de boa-fé, com capacidade técnica e diligéncia, em cumprimento aos deveres fiduciarios em relagéo a
entidade de previdéncia complementar e aos participantes e assistidos dos planos de beneficios;

Il - dentro de suas atribuicbes e poderes, sem violagéo da legislagéo, do estatuto e do regulamento dos
planos de beneficios; e

Il - fundado na técnica aplicavel, mediante decisdo negocial informada e refletida e desinteressada.”

2.2. Distribui¢do de Competéncias

Apresentam-se, a seguir, as principais atribuicées de cada um dos 6rgaos de governanga da Entidade, sem
prejuizo de atribuigdes adicionais definidas em documentos internos:

Conselho Deliberativo

¢ Deliberar sobre a Politica de Investimentos e suas respectivas atualizagbes anuais;

Aprovar o regimento interno da entidade

e Aprovar 0s normativos procedimentais internos referentes a gestao de investimentos e riscos.

e Autorizar investimentos iguais ou superiores a 5% dos recursos garantidores do plano de beneficios.
e Estabelecer de forma clara e objetiva a segregagao de fungdes

e Nomear o AETQ e/ou seu substituto.

¢ Nomear o Administrador Responsavel pela Gestao de Riscos e/ou seu substituto.

o Verificar, a qualquer tempo, a veracidade e precisao dos dados e realiza¢des da Diretoria Executiva, questionando-
0s e sugerindo correcdes.

o Deliberar acerca das demonstracdes financeiras, dos controles gerenciais, financeiros e operacionais.




Conselho Fiscal

e Fiscalizar as atividades de investimento da EFPC;
e Fiscalizar o cumprimento das disposi¢des da Politica de Investimentos e suas respectivas atualizagbes anuais;

¢ Manifestar-se no relatério semestral de controle interno sobre a aderéncia da gestao a presente politica, o qual

devera conter, no minimo, os seguintes aspectos:

a) Conclusdes dos exames efetuados, inclusive sobre a aderéncia da gestao dos recursos garantidores dos

planos de beneficios as normas em vigor e a Politica de Investimentos;

b) Recomendagdes a respeito de eventuais deficiéncias, com o estabelecimento de cronograma de sugestdes de

saneamento, quando for o caso;
c) Avaliar a efetividade dos controles internos acerca do gerenciamento das certificagdes profissionais requeridas.
o Fiscalizar se as normas relativas a segregacéo de fungdes estdo sendo efetivamente cumpridas;
e Examinar e analisar as demonstragdes financeiras, 0s controles gerenciais, financeiros e operacionais;
e Tomar conhecimento das atas das reunides de Diretoria, Conselho Deliberativo e demais comités.

e Examinar os pregos dos servigos de terceiros, o inteiro teor dos respectivos contratos e seus aditivos, critérios de

afericdo, cumprimento de prazos, deveres e demais informacdes julgadas necessarias.

e Verificar a adequacao e razoabilidade dos critérios adotados para registro de provises, bem como para a
contabilizagdo de créditos a receber como de “liquidagdo duvidosa”.

Diretoria Executiva

e Propor a Politica de Investimentos, bem como as suas respectivas atualiza¢des anuais;

Deliberar sobre a aplicagao dos recursos garantidores.

Celebrar contratos com prestadores de servigos;

Monitorar o risco e o retorno dos investimentos;

Deliberar acerca dos processos de sele¢do, monitoramento e avalia¢do de prestadores de servicos relacionados a

gestao de investimentos.

Elaborar as demonstracdes financeiras, os relatorios de controles gerenciais, financeiros e operacionais.
Comité de Investimentos

e Asessorar tecnicamente, em carater consultivo, a Diretoria Executiva nas deliberacdes acerca da aplicacdo dos
recursos correspondentes as reservas técnicas, provisoes e fundos dos planos administrados pela entidade,
observados os principios de seguranga, rentabilidade, solvéncia, liquidez, adequagao a natureza de suas obrigagdes
e transparéncia, de acordo com a legislagao vigente e as correspondentes Politicas de Investimentos, abrangendo os

temas de investimentos e risco;




e Assessorar tecnicamente o0 Conselho Deliberativo ou o Conselho Fiscal, mediante convocagéo de seu respectivo
presidente, nas proposicdes submetidas ao exame dos respectivos 6rgaos.

Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado (AETQ)

¢ Providenciar todo 0 necessario para a implementagao da Politica de Investimentos, responsabilizando-se pelas
acdes e coordenacgdo das atividades de investimento.
Administrador Responsavel pela Gestdo de Risco (ARGR)

¢ Providenciar todo o necessario para a implementagdo das agdes de gerenciamento de riscos, responsabilizando-
se pelas agdes e coordenagao das atividades voltadas a esse propdsito.

2.3. Politica de Algadas

A EFPC estabelece que os investimentos permitidos por essa Politica de Investimentos podem ser realizados pela
Diretoria Executiva.

Além disso, investimentos que possuam liquidez baixa, definidos a seguir, devem ser apreciados pelo Conselho
Deliberativo, independente do montante investido:

e Fundos de Participagao;
¢ Fundos fechados de forma geral;
e Fundos com prazo de resgate superior a 1 (um) ano..

3. Designagao de AETQ e ARGR

Designa-se para o exercicio da fungdo de Administrador Estatutario Tecnicamente Qualificado (AETQ) e de
Administrador Responsavel pela Gestao de Riscos (ARGR), durante o periodo de vigéncia da presente politica
de investimentos, os seguintes profissionais:

DESIGNAGAO DE AETQ E ARGR
Fungao CPF Nome Cargo
AETQ 376.079.879-91 Jodo Carlos Silveira dos Santos Diretor Superintendente
ARGR 495.578.319-87 Jodo Laercio de Amorim Diretor Técnico

4. Mitigacao de Potenciais Conflitos de Interesse

4.1. Conflitos de Interesse

O conflito de interesse é configurado em quaisquer situagdes em que possam ser identificadas agdes que nao estejam
alinhadas aos objetivos do plano administrado pela EFPC independentemente de obtencéo de vantagem para si ou
para outrem, da qual resulte ou ndo prejuizo.




4.11. Publico Interno

A EFPC néo autoriza a realizagao de atividades em que os agentes envolvidos possam estar em situagao de
conflitos de interesses, de forma que qualquer participante do processo decisério e de assessoramento nos
investimentos que incorra em evento de potencial conflito de interesses, ou em quaisquer outras decisdes que
puderem beneficia-lo de modo particular, ainda que indiretamente, ou em que tiver interesse conflitante com o do
plano de beneficios, ndo podera se manifestar em nenhuma das fases do processo decisorio ou de
assessoramento, devendo proceder a imediata declaragao de impedimento.

Para fins desta Politica, caracterizam eventos de potenciais conflitos de interesse, especialmente, mas nao se
limitando, em casos de:

Situagdes de relacionamentos proximos com pessoas fisicas ou juridicas que tenham interesses em decisdes ou
informacdes confidenciais da Entidade ou seus patrocinadores.

Exercicio de atividades incompativeis com as atribui¢cées do cargo ou fungdo, ou a favor de terceiros, em
detrimento aos objetivos da Entidade;

Divulgar ou fazer uso de informages privilegiadas obtidas em fungéo do cargo ou das atividades exercidas;

Atuar, direta ou indiretamente, em favor de interesses prdprios ou de terceiros perante 6rgéo regulador ou
fiscalizador em razéo do exercicio do cargo.

4.1.2. Publico Externo

Qualquer pessoa fisica ou juridica que venha a prestar servigos relacionados a gestao dos investimentos da
Entidade, devera exercer sua atividade no estrito interesse dos participantes e beneficiarios dos planos, em total
auséncia de conflito de interesses.

Neste proposito, 0s contratos firmados com prestadores de servigos, bem como a sele¢édo de tais prestadores,
irdo incorporar critérios e checagens que visem a mitigacdo de conflitos de interesses, sendo alvos de anélises
qualificadas dos setores juridicos.

Além disso, a Entidade observara a isengao de seus prestadores de servigo, atentando-se, em especial, para 0s
seguintes casos:

e Potenciais conflitos de interesse de alocadores, seja por alocagcao em produtos da propria casa, em
produtos de casas associadas ou por opacidade das informagdes relacionadas a reversao de “rebates”;

e Potenciais conflitos de interesse de consultores de investimentos, em especial no que tange a selegao de
produtos, sendo inaceitavel a situagdo em que o consultor venha a beneficiar-se com o resultado da selegéo
de um produto em detrimento de outro;

¢ Potenciais conflitos de interesse no monitoramento, em especial quando houver estimulos para que o
autor do monitoramento ndo reporte eventuais problemas;

e Potenciais conflitos de interesses de gestores, sobretudo quando da aloca¢do em produtos estruturados
e/ou distribuidos pela prdpria casa ou empresa associada.




5. Diretrizes Gerais Para Procedimentos De Investimentos

A avaliacéo, 0 gerenciamento e o acompanhamento do risco e do retorno dos investimentos seréo executados de
acordo com a legislagdo e com as diretrizes estabelecidas na presente Politica de Investimentos.

A analise de cada investimento devera ser feita de acordo com as caracteristicas especificas da
alocagao/mandato, considerando:

Conformidade com a politica de investimento e com a legislacéo vigente;

Andlise das caracteristicas do investimento proposto e sua adequagdo aos objetivos do plano;

Andlise de desempenho do ativo, do fundo ou do gestor, conforme o caso;

Analise dos riscos de crédito, mercado, liquidez, operacional, legal, sistémico e outros inerentes a cada
operagao;

Analise de riscos relacionados a sustentabilidade;

Andlise do horizonte de investimento e sua adequacdo com os objetivos do plano.

5.1. Diretrizes para sele¢do e avaliagdo de Investimentos

Os seguintes pontos serdo avaliados:

Compatibilidade das caracteristicas do investimento com o estudo de macro-alocacéo;

Avaliar a documentagéo da oferta, quando for o caso, com destaque para os fatores de risco e para a
expectativa retorno;

Avaliar as taxas cobradas pelo administrador e/ou gestor em relacdo a complexidade e obrigacoes
inerentes ao investimento;

Verificar outros riscos que possam ser identificados, avaliados e mecanismos de controle que possam ser
utilizados para monitoramento dos riscos decorrentes da operacao;

Analisar as estruturas das garantias envolvidas, reais ou fidejussérias, tais como covenants, seguros,
avais, fiancas, depdsitos, ou qualquer outra forma de cobertura do risco de crédito, quando for o caso;
No caso de fundos de investimentos, avaliar a Politica de Investimentos do fundo, os critérios de alocagao
e o historico do gestor em mandatos semelhantes.

Com base nos termos da Res. CVM 175, as aplicacdes em novos fundos de investimentos deverao
acontecer, preferencialmente, em fundos de “Responsabilidade Limitada”, assegurando que a exposi¢éo se
restrinja ao valor das cotas detidas pela Entidade. Para eventuais casos em que isso ndo vier a ser
observado, havera a necessidade de exposicdo de motivos que justifique tal situagao.

Os processos de selegao de fundos ou gestores de fundos devem considerar, pelo menos:

Historico de performance do fundo ou do gestor, em prazos e janelas adequados ao tipo de mandato para o
qual esta sendo feita a selegao;

Comparativo do fundo ou do gestor com outros fundos ou gestores que potencialmente poderiam
desempenhar o mesmo papel na carteira da Entidade;

Avaliacéo qualitativa do gestor, em ambos o0s casos, com vistas a avaliar equipe e processos envolvidos na
gestao;

No caso de gestor de fundos de fundos, avaliag&o do historico do time, da capacidade de selecao de
fundos, da independéncia com relacdo aos fundos escolhidos e, quando for o caso, da capacidade de
alocacdo em classes distintas e da realizagao do rebalanceamento entre elas.




Adicionalmente aos critérios estabelecidos na Resolugdo PREVIC n? 23 e 25, os gestores de recursos deverao ser
preferencialmente associados a ANBIMA, observando os principios e regras do Cddigo de Regulacao e
Melhores Praticas.

5.2. Diretrizes para monitoramento dos investimentos

Os investimentos devem ser objeto de monitoramento continuo, com o objetivo de avaliar seu desempenho e
gerenciar seus riscos. Para tanto, pelo menos os seguintes itens devem ser avaliados:

e Desempenho em relac&o ao benchmark, considerando-se o horizonte de investimento;
e Performance em relacdo a concorréncia relevante ou a ativos similares;
e Grau de utilizagao dos limites de risco pré-estabelecidos;

e Retorno do investimento em relagdo ao risco que tal investimento adiciona a carteira;
e Monitoramento do rating e das garantias, no caso de investimentos em crédito privado;
o Alteracdes qualitativas relevantes no ativo, emissor ou gestor, conforme o caso.

A avaliacdo pode variar conforme as especificidades de cada classe, ativo, estratégia, mandato, etc.

No caso de fundos de investimento, tais aplicacdes devem ser constantemente monitoradas em funcao da
complexidade de sua estrutura e da particularidade de suas variaveis. A area de investimentos deve estar em
constante contato com o gestor e/ou administrador do fundo que tem a obrigacdo de prover a Entidade de
informacdes necessarias, com o intuito de controlar os riscos e acompanhar performance em seu periodo de
aplicagéo e desenvolvimento.

Cabe destacar que, no caso de gestores de fundos de fundos, a performance do investimento deve ser avaliada
levando-se em conta a performance dos fundos investidos em segundo nivel, sem prejuizo de comparagdes com
outros potenciais gestores.

O desinvestimento deve ocorrer sempre que algum dos critérios de monitoramento assim exigir, e contanto que as
condi¢Oes de mercado viabilizem essa operacgao.

5.3. Administragao de carteiras de valores mobiliarios e de gestédo
de fundo de investimento exclusivo

A EFPC na selecao de prestadores de servico de administracdo de carteiras de valores mobiliarios e de gestao de
fundo de investimento exclusivo deve, no minimo:

| Estabelecer critérios de selegao que visem a impessoalidade, a concorréncia e a transparéncia;

[l Avaliar se o administrador de carteira de valores mobiliarios € devidamente autorizado pela CVM e tem
reputacao ilibada;

lll.  Analisar a estrutura existente para a prestacao do servigo, a qualificagao técnica e a experiéncia dos
profissionais para o exercicio de administracdo de carteira de valores mobilidrios, incluindo o histérico de
atuacgdo do gestor de recursos;

IV.  Estabelecer o escopo do servico a ser prestado inclusive contemplando objetivos passiveis de verificagao de
acordo com as caracteristicas do mandato;

V.  Estabelecer critérios relacionados a politica de divulgacdo de informagdes sobre os investimentos e
performance, especificando a periodicidade e as informagdes necessarias para 0 monitoramento das
atividades pela EFPC, considerando a regulamentacao da CVM,;

VI.  Incluir, nos contratos, quando couber, clausulas sobre penalidades e condi¢oes para rescis@o antecipada

10




VII.

VIIIL.

quando verificado descumprimento;

Analisar se a politica de gestao de riscos da carteira administrada ou do fundo de investimento esta
alinhada as diretrizes da politica de investimento dos planos de beneficios da EFPC; e

Verificar se administrador de carteira de valores mobiliarios adere a codigos de autorregulacdo e cddigos de
ética e conduta que incentivem boas praticas de mercado, transparéncia e padrdes éticos na
administracdo de carteira de valores mobiliarios.

A EFPC no monitoramento de prestador de servi¢o de administracdo de carteiras de valores mobiliarios deve, no
minimo:

VI.
VII.

Zelar pela manuteng&o da relacao fiduciaria entre a EFPC e o administrador de carteiras de valores
mobilirios;

Utilizar procedimentos e metodologias com critérios quantitativos e qualitativos;

Zelar pela transparéncia de informacdes divulgadas pelo gestor de recursos;

Monitorar o risco e o retorno esperado dos investimentos;

Monitorar se 0 administrador de carteira de valores mobilirios mantém estrutura de gerenciamento de
investimentos e riscos compativel com a complexidade do mandato;

Atuar com diligéncia e tempestividade nos casos de descumprimento dos mandatos; e

Avaliar as demonstragdes financeiras anuais do fundo investido e o respectivo parecer dos auditores
independentes.

5.4. Fundo de investimento nao exclusivo

Esse item estabelece critérios gerais e especificos para sele¢cdo e monitoramento de fundos de investimentos nao
exclusivos.

a) Diretriz geral - requerida de qualquer classe de fundo de investimento ndo exclusivo

b) Diretrizes adicionais - regramento peculiarmente requerido a determinada tipologia de fundo, a saber:

o Cotas de classes de fundos de investimento em participagdes (FIP)
o Cotas de classes de fundos de investimento em direitos creditorios (FIDC)
o Cotas de classes de fundos de investimento imobiliario (FIl)

5.4.1. Diretrizes gerais para fundo de investimento ndo exclusivo

Na selegdo de fundo de investimento, a EFPC deve, no minimo, analisar:

O regulamento e demais documentos disponibilizados pelo gestor do fundo de investimento, previamente as
alocacgoes, identificando os riscos inerentes as operagdes previstas;

As caracteristicas do fundo frente as necessidades de liquidez da EFPC;

A politica de selegao, alocagao e diversificagao de ativos e, quando for o caso, politica de concentragao de
ativos;

IV. A compatibilidade entre o objetivo de retorno do fundo de investimento, a politica de investimento do
fundo, o limite de risco divulgado pelo gestor, quando couber, e eventual adequacao do pardmetro
utilizado para a cobranga da taxa de performance;

V. As hipbteses de eventos de avaliagao, amortizacéo e liquidacéo, inclusive antecipada, quando

aplicavel; e
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VI.

O histérico de performance do gestor em relagao a gestao do fundo de investimento, se houver.

No monitoramento de fundo de investimento, a EFPC deve, no minimo:

V.

Utilizar procedimentos e metodologias com critérios quantitativos e qualitativos;

Monitorar o risco e o retorno esperado dos investimentos;

Analisar os relatorios divulgados pelos fundos de investimento, observando a ocorréncia de fatos
relevantes; e

Analisar a aderéncia do fundo de investimento & politica de investimento da EFPC.

O desinvestimento deve ocorrer sempre que algum dos critérios de monitoramento assim exigir, € contanto que
as condi¢des de mercado viabilizem essa operacao.

5.4.2. Diretrizes adicionais — conforme tipologia de fundo de investimento ndo
exclusivo

As diretrizes adicionais sao regras peculiarmente requeridas de determinadas tipologias de fundo. Tais regras séo
mandatdrias e complementam as diretrizes gerais. Logo, devem ser observadas em conjunto com as diretrizes

gerais.

Cotas de classes de fundo de Investimento em Participagoes

Na selecéo de cotas de classes de fundo de investimento em participacdes (FIP), a EFPC deve, adicionalmente
ao disposto no art. 222 da Resolu¢do PREVIC n? 23 e 25, analisar:

V.

V.

VI.

VII.
VIIIL.

As regras aplicaveis para subscrigao e integralizagao de cotas;

A politica de amortizagao e distribuicdo de rendimentos;

A politica de divulgagdo de informacdes do fundo e de suas sociedades investidas, conforme
regulamentagao aplicavel;

A forma do aporte do gestor em relagao aos demais investidores;

A duragao do fundo, o periodo de investimento e de desinvestimento;

A possibilidade de o gestor langar outro fundo com objetivos concorrentes ou com potencial impacto
para a performance do FIP;

Os riscos envolvidos na participagdo da EFPC em comité de investimento do FIP;

Os critérios e metodologias utilizados pelo gestor ou empresa avaliadora independente por ele
contratada para realizar a avaliagao dos investimentos do FIP ao valor justo;

A politica para a contratagéo de consultores e terceiros pelo FIP para auxiliar na gestao do fundo ou
das sociedades investidas; e

As regras de diversificagdo por empresa investida dos ativos que podem compor a carteira do FIP
previstas na politica de investimento do fundo.

Cotas de classes de fundo de Investimento em Direitos Creditérios (FIDC)

Na selecdo de cotas de classes de fundo de investimento em direitos creditérios (FIDC), a EFPC deve,
adicionalmente ao disposto no art. 223 da Resolugdo PREVIC n? 23 e 25, analisar:

A estrutura da carteira, o cedente, o nivel de subordinagao, a inadimpléncia e a perda que a
classificagdo de risco e a subordinacdo deveriam suportar comparando-se com a perda estimada, e a
classificagédo de risco no Sistema de Informagdes de Crédito do Banco Central (SCR), quando
disponivel;
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ll. ~ Os mecanismos de protec¢do do FIDC;
Il As caracteristicas do FIDC;
IV.  As caracteristicas dos direitos creditorios;
V. O fluxograma operacional da estrutura do FIDC, descrevendo o procedimento de cessdo, quando
houver, e o fluxo financeiro; e
VI. A npolitica do gestor do fundo para a contratagao de terceiros para auxiliar na gestao de recursos, quando
houver.

Cotas de classes de fundo de investimento imobiliario (Fll)

Na selecdo de cotas de classes de fundo de investimento imobiliario (FIl), a EFPC deve, adicionalmente ao
disposto no art. 224 da Resolucao PREVIC n? 23 e 25, analisar:

| As caracteristicas dos créditos imobiliarios e garantias atreladas, caso existam;
lIl. A descricdo dos riscos inerentes aos ativos-alvo que podem ser investidos pelo Fl;
lll. O laudo de avaliagdo quando houver definicio especifica dos ativos-alvo que integrardo a carteira do
FlI;
IV.  Fato relativo ao Fll, considerado relevante, que possa afetar a decisdo do potencial investidor no que
diz respeito a aquisi¢do das cotas do FlI.
V. Os critérios e metodologias utilizados pelo gestor ou empresa avaliadora independente por ele
contratada para realizar a avaliagdo dos investimentos do Fll ao valor justo; e
VI.  Anpolitica para a contratacdo de consultores e terceiros para auxiliar na gestao dos ativos do Fll ou dos
empreendimentos imobiliarios.

6. Principios de governanga

O FUMPRESC adota as normas e procedimentos de controles internos estabelecidos pela Resolugdo CGPC n?
13, dentre as quais podem ser destacadas:

« Aadogao de uma cultura interna que promove, entre os conselheiros, diretores e empregados da EFPC, uma
conduta permanentemente pautada por padrdes éticos e de integridade, orientada a defesa dos direitos
dos participantes e assistidos;

« O monitoramento dos diversos tipos de riscos financeiros e nao-financeiros;

« A elaboracéo de relatérios semestrais de controles internos, aprovados pelo Conselho Fiscal, com vistas a
atestar a aderéncia da gestdo dos recursos garantidores dos planos de beneficios as normas em vigor, a
Politica de Investimento, as premissas e hipdteses atuariais e a execugao orgamentaria.

7. Plano COMCAPREYV, Plano MAISPREYV, Plano FLORIPAPREYV, e Plano de
Gestao Administrativa - PGA

A Entidade finalizou no inicio do exercicio de 2013 o processo de migracdo dos participantes do Plano de
Beneficios Definidos COMCAPREYV (BD) para o Plano de Beneficios de Contribuicao Variavel MAISPREV (CV), onde
a quase totalidade dos Participantes e Assistidos fizeram a opgao pela migragéo.
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Entidade FUMPRESC

Nome do Plano Plano de Beneficios COMCAPREV
CNPB 1995002518

CNPJ do Plano 48.306.892/0001-80

Modalidade Beneficio Definido (BD)

Meta Atuarial INPC + 3,81% a.a.

Entidade FUMPRESC

Nome do Plano Plano de Beneficios MAISPREV
CNPB 2011000319

CNPJ do Plano 48.307.512/0001-21

Modalidade Contribuicdo Variavel (CV)

indice de referéncia INPC + 4,50% a.a.

Entidade FUMPRESC

Nome do Plano Plano de Beneficios FLORIPAPREV
CNPB 2022000447

CNPJ do Plano 48.307.807/0001-06

Modalidade Contribui¢do Definida (CD)

indice de Referéncia INPC + 4,50% a.a.

Entidade FUMPRESC

Nome do Plano Plano de Gestao Administrativa
CNPB 9970000000

CNPJ do Plano 86.950.391/0001-20

Modalidade Plano de Gestdo Administrativa (PGA)
indice de Referéncia INPC + 3,81% a.a.

7.1. Cenario Macroeconémico

O cenario macroecondmico tem por objetivo detalhar a projecao de varidveis macroeconémicas a partir da
conjuntura atual e por intermédio de premissas e hipéteses condizentes com realidade econdmica, a fim de prover
as demais areas da entidade analises que contribuam para a condugé@o dos processos de alocacdo e tomada de
decisao de investimento.

As projecbes dos principais indicadores econémicos sdo utilizadas para desenhar estes cenarios, que também
servirdo como plano de fundo as analises e aos estudos macro/setorial (top down), com intuito de informar aos
gestores o0s principais impactos possiveis sobre os diversos mercados e, assim, tornar a tomada de decisdo mais
segura e eficiente.

O detalhamento dos cenarios é parte integrante dos documentos sobre o estudo de macroalocagéo realizados em
paralelo com o preparo desta Politica de Investimentos.
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7.2. Estudo de Macroalocagéo

Com base nas caracteristicas dos planos, a Entidade realizou o estudo de macroalocagao dos planos.

Para tanto, considerou as classes de ativos elegiveis, bem como dados adicionais de liquidez, risco de mercado, risco
de crédito e horizonte de investimentos. Nao obstante, foram respeitados os limites de cada classe de ativos, dadas
as restricoes legais e demais parametros considerados no modelo.

8. Alocagao de recursos e os limites por segmento de aplicagao

As tabelas a seguir apresentam o quadro para cada um dos planos da Entidade com a alocagdo-objetivo e 0s
limites de aplicacdo em cada um dos segmentos definidos pela Resolu¢gdo CMN n2 4.994/22 e alteragdes

posteriores.

Renda Fixa 100% 98,00% 75% 100%
Renda Variavel 70% 0,00% 0% 10%
Estruturado 20% 0,00% 0% 5%
Imobilirio 8% 0,00% 0% 8%
Operagdes com participantes 15% 2,00% 0% 10%
Exterior 10% 0,00% 0% 2%

Renda Fixa 100% 97,80% 75% 100%
Renda Variavel 70% 0,00% 0% 10%
Estruturado 20% 0,00% 0% 5%
Imobiliario 8% 0,00% 0% 8%
Operagdes com participantes 15% 2,20% 0% 10%
Exterior 10% 0,00% 0% 2%

Renda Fixa 100% 100,00% 75% 100%
Renda Variavel 70% 0,00% 0% 10%
Estruturado 20% 0,00% 0% 5%
Imobiliario 8% 0,00% 0% 8%
Operagdes com participantes 15% 0,00% 0% 10%
Exterior 10% 0,00% 0% 2%
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Renda Fixa 100% 100% 92% 100%
Renda Variavel 70% 0% 0% 10%
Estruturado 20% 0% 0% 5%
Imobiliario 8% 0% 0% 8%
Exterior 10% 0% 0% 2%

8.1. Rentabilidades auferidas

A rentabilidade auferida® pelos planos e por cada segmento de aplicagdo nos ultimos 5 (cinco) exercicios, de
forma acumulada e por exercicio encontram-se registradas nas tabelas a seguir:

PLANO COMCAPREV
SEGMENTO 2021 2022 2023 2024 2025* ACUMULADO
Plano 10,73% 10,17% 12,83% 6,94% 10,10% 62,06%
Renda Fixa 10,61% 10,09% 12,79% 6,86% 10,06% 61,53%
Operacdes com Participantes 22,93% 19,14% 17,79% 20,07% 18,23% 144,90%

PLANO MAISPREV

SEGMENTO 2021 2022 2023 2024 2025* ACUMULADO
Plano 11,87% 10,22% 12,83% 5,57% 9,75% 61,20%
Renda Fixa 10,66% 10,13% 13,24% 5,89% 10,09% 60,87%
OperagBes com Participantes 22,12% 17,71% 14,76% 15,02% 13,52% 115,40%

PLANO FLORIPAPREV

SEGMENTO 2021 2022 2023 2024 2025*% ACUMULADO
Plano N/A 10,24% 13,02% 10,52% 11,40% 51,68%
Renda Fixa N/A 11,91% 14,56% 11,58% 12,07% 58,26%

Rentabilidade apurada a partir de mar/22

PLANO DE GESTAO ADMINISTRATIVA - PGA

SEGMENTO 2021 2022 2023 2024 2025* ACUMULADO
Plano 4,90% 12,73% 12,49% 10,59% 11,35% 63,81%
Renda Fixa 4,90% 12,73% 12,49% 10,59% 11,35% 63,81%

Metodologia para apuragdo da rentabilidade - Cotizacdo Adaptada.
*Rentabilidade auferida 10/2025.

8.2. Definicao de Metas e Benchmarks
As metas de rentabilidade por plano e segmento de aplicagdo, bem como os correspondentes indices de
referéncia (benchmarks), sdo estabelecidas nesta se¢éo.

Entende-se como benchmark para determinado mandato ou segmento de aplicagao o indice que melhor reflete a
rentabilidade esperada para o curto prazo, isto é, para horizontes mensais ou anuais, conforme as caracteristicas do
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investimento. Esse indice esta sujeito as variagbes momenténeas do mercado.

Por outro lado, a meta reflete a expectativa de rentabilidade de longo prazo dos investimentos realizados em cada
um dos segmentos listados a seguir - rentabilidade esta que pode apresentar menor volatilidade e maior aderéncia

aos objetivos do plano.

PLANO COMCAPREV
SEGMENTO BENCHMARK META DE RENTABILIDADE
Plano INPC + 3,81% a.a. 8,52%
Renda Fixa INPC +3,81% a.a. 8 52%
Renda Variavel IBOVESPA 17.73%
Estruturado 110% CDI 15.13%
Imobiliario INPC + 3,81% a.a. 8.52%
Operagées com Participantes INPC +10,03% aa. 15,03%
Exterior MSC WORLD (BRL) 20,60%
PLANO MAISPREV
SEGMENTO BENCHMARK META DE RENTABILIDADE
Plano INPC + 4,50% a.a. 9.24%,
Renda Fixa INPC + 4,50% a.a. 9.24%
Renda Variavel IBOVESPA 17.73%
Estruturado 110% CDI 15.13%
Imobiliario INPC + 4,50% a.a. 9.24%
Operagbes com Participantes INPC +10,03% aa. 15,03%
Exterior MSC WORLD (BRL) 20,60%
PLANO FLORIPAPREV
SEGMENTO BENCHMARK META DE RENTABILIDADE
Plano INPC + 4,50% a.a. 9.24%,
Renda Fixa INPC + 4,50% a.a. 9.24%
Renda Variavel IBOVESPA 17.73%
Estruturado 110% CDI 15.13%
Imobiliario INPC + 4,50% a.a. 9.24%
Operagdes com Participantes INPC +10,03% a.a. 15.03%
Exterior MSC WORLD (BRL) 20,60%
PLANO DE GESTAO ADMINISTRATIVA - PGA
SEGMENTO BENCHMARK META DE RENTABILIDADE
Plano INPC + 3,81% a.a. 8.52%
Renda Fixa INPC + 3,81% a.a. 8.52%
Renda Variavel IBOVESPA 17.73%

De acordo com a Resolu¢do CMN n? 4.994/22 e alteragdes posteriores, os fundos de penséo estao proibidos de
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comprar diretamente imdveis. Para investir em ativos imobiliarios, eles precisarao fazer isso por meio de Fundos de
Investimentos Imobiliarios (FII) ou Fundo de Investimento em Cotas de FIlI (FICFII).

9. LIMITES

Nas aplicages dos recursos, os planos observarao os limites consignados nas tabelas abaixo.

9.1. Limite de alocagdo por segmento

INCISO/ LIMITES
ART. ALINEA MODALIDADES DE INVESTIMENTO
LEGAL PGA COMCAPREV MAISPREV FLORIPAPREV
- Renda Fixa 100% 100% 100% 100% 100%
Titulos da divida publica mobilidria federal
I-a int 100% 100% 100% 100%
interna
100%
Cotas de classes de ETF de Renda Fixa composto
I-b . ) . L 100% 100% 100% 100%
exclusivamente por titulos da divida publica
mobilidria federal interna
Ativos financeiros de renda fixa de emissdo com
II-a obrigagdo ou coobrigagdo de institui¢Oes 80% 80% 80% 80%
financeiras bancarias
Ativos financeiros de renda fixa de emissdo de 80%
II-b sociedade por agdes de capital aberto, incluidas 80% 80% 80% 80%
as companbhias securitizadoras
II-c Cotas de classes de ETF de Renda Fixa 80% 80% 80% 80%
21
Titulos das dividas publicas mobiliarias estaduais
-a o 20% 20% 20% 20%
e municipais
ObrigagGes de organismos multilaterais emitidas
IN-b Paf 20% 20% 20% 20%
no Pais
Ativos financeiros de renda fixa de emissdo, com
obrigagdo ou coobrigagdo, de instituigdes
l—-c . . . L. . 20% 20% 20% 20%
financeiras ndao bancdrias e de cooperativas de 0%
crédito, bancaria ou ndo bancarias 0
Debéntures incentivadas de que trata o art. 22 da
ln-d Lei n? 12.431, de 24 de junho de 2011 e 20% 20% 20% 20%
debéntures de infraestrutura, de que trata a Lei
n2 14.801, de 9 de janeiro de 2024
l-e Cotas de classes de FIDC e cotas de classes de 20% 20% 20% 20%
cotas de FIDCs, CCB e CCCB
n-f CPR, CDCA, CRAe WA 20% 20% 20% 20%
- Renda Variavel 70% 10% 10% 10% 10%
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Segmento Especial de Listagem: Agdes, bonus,
recibos, certificados de depdsito + cotas de

22
classes de ETF de sociedade de capital aberto 70% 10% 10% 10% 10%
admitidas a negociagdo em segmento especial
que assegure praticas diferenciadas de
governanga
Segmento ndo Especial: Agdes, bonus, recibos,
Il certificados de depdsito + cotas de classes de 50% 10% 10% 10% 10%
ETF de sociedade de capital aberto
Brazilian Depositary Receipts — BDR e ETF —
1] . o L 10% 10% 10% 10% 10%
Internacional, admitido a negociacdo em bolsa de
valores do Brasil
Certificados representativos de ouro fisico no
\% padrdo negociado em bolsa de mercadorias e de 3% 3% 3% 3% 3%
futuros
- Estruturado 20% 5% 5% 5% 5%
FIP (cotas de classes de fundos de investimento
I-a . 10% 5% 5% 5% 5%
em participagdes)
I-d Cotas de classes de fundos de investimento nas 10% 0% 0% 0% 0%
23 cadeias produtivas agroindustriais — Fiagro
lll-a COE (Certificados de Operagdes Estruturadas) 10% 5% 5% 5% 5%
FAMA (cotas de classes de fundos de
I1-b investimento classificados como “Agdes — 10% 5% 5% 5% 5%
Mercado de Acesso”)
Cotas de classes de fundos tipificadas como 5% 5% 5% 5%
v multimercado 15%
v Créditos de descarbonizagdao — CBIO e Créditos 3% 0% 0% 0% 0%
de carbono
- Imobiliario 20% 8% 8% 8% 8%
Fll (cotas de classes de fundos de investimento
imobiliario (FIl) e FICFII (cotas de classes de
. . 8% 8% 8% 8%
fundos de investimento em cotas de fundos de
investimento imobiliario))
24
. i o 20%
Il CRI (certificados de recebiveis imobiliarios) 8% 8% 8% 8%
1] CClI (cédulas de crédito imobilidrio) 8% 8% 8% 8%
- Estoque imobilidrios - - - -
- Operagoes com Participantes 15% 0% 10% 10% 10%
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25

Empréstimos pessoais concedidos com
recursos do plano de beneficios aos seus
participantes e assistidos

Financiamentos imobilidrios concedidos com
recursos do plano de beneficios aos seus
participantes e assistidos

15%

0%

10%

10%

10%

0%

10%

10%

10%

26

Exterior

10%

2%

2%

2%

2%

Cotas de classes de Fl e cotas de classes em FICFI

7

classificados como “Renda Fixa — Divida Externa’

10%

2%

2%

2%

2%

Cotas de classes de FI constituidos no Brasil,
destinados a aquisigao de cotas de fundos de
investimento constituidos no exterior e a
investidores qualificados, em que seja
permitido investir mais de 40% do patrimonio
liquido em ativos financeiros no exterior

Cotas de classes de FI constituidos no Brasil,
destinados a investidores qualificados, em que
seja permitido investir mais de 40% (quarenta
por cento) do patriménio liquido em ativos
financeiros no exterior

IV-A

Cotas de classes de fundos de investimento
constituidos no Brasil, destinados ao publico em
geral, em que seja permitido investir mais de
20% do patrimonio liquido em cotas de fundos
de investimento constituido no exterior

Outros ativos financeiros no exterior
pertencentes as carteiras dos fundos
constituidos no Brasil, que ndo estejam
previstos nos incisos | a IV-A

2%

2%

2%

2%

2%

2%

2%

2%

2%

2%

2%

2%

2%

2%

2%

2%

9.2. Alocagéo por emissor

ART.

INCISO

LIMITES DE ALOCAGAO POR EMISSOR

LIMITES

LEGAL

PGA

COMCAPREV

MAISPREV

FLORIPAPREV

27

Tesouro Nacional

100%

100%

100%

100%

100%

Instituicdo financeira bancaria autorizada a
funcionar pelo Bacen

20%

20%

20%

20%

20%

Demais Emissores

10%

10%

10%

10%

10%

9.2.1.

Limite restritivo de alocagdo por emissor (caso de emissor — patrocinador)

Na aplicacéo dos recursos garantidores dos planos administrados pela Entidade, poderao ser realizadas
operagdes, direta ou indiretamente, em ativos financeiros ligados a patrocinadora, fornecedores, clientes e demais
empresas ligadas ao grupo econdmico da patrocinadora, desde que observadas as condigdes especiais previstas no




§ 49, do art. 27, da Resolucdo CMN n2 4.994/22 e alteracOes posteriores, referentes ao limite restritivo de
alocacao por emissor (caso de emissor-patrocinador).

A Entidade ira observar no ato de aquisicao direta de ativos de emissao de patrocinador do plano, 0 montante
financeiro que pode ser operado, dentro do limite restritivo de alocagao por emissor (caso especial de
“‘emissor-patrocinador”), conforme quadro abaixo:

ART. | INCISO | ALINEA LIMITES DE ALOCACAO POR EMISSOR LIRIE
LEGAL Pl
27 §40 Patrocinador e demais empresas ligadas ao grupo econémico da 10% 10%
patrocinadora **
9.3. Concentragdo por emissor
: -~ LIMITES
ART. INCISO | ALINEA LIMITES DE CONCENTRACAO POR EMISSOR
LEGAL EFPC
Institui¢do financeira (bancdria, ndo bancdrias e cooperativas de 0 o
a crédito autorizada pelo BACEN) 25% 25%
b Classe de FIDC e ou classe de investimento em cotas deFIDC* 25% 25%
c C.Iasse de ETF, negociado em bolsa, referenciado em indices de Renda 25% 25%
Fixa
c Cla~sse de ETE referenciado em agdes de emissdo de sociedade por 259% 25%
1 acgoOes de capital aberto
c Classe de ETF no exterior 25% 25%
d Classe de FI classificado no segmento estruturado, ou classe de FICFI 25% 25%
classificado no segmento estruturado*, exceto cotas de classe de FIP2 ° ?
e Classe de FII* 25% 25%
)8 ¢ Classe de FI constituido no Brasil de que trata do art. 26, incisos lll, 259% 25%
IV-AeV
" ) Patriménio separado constituido nas emissGes de certificado de 259% 25%

recebiveis com a adogdo de regime fiduciario3?

Do fundo de investimento constituido no exterior de que trata o
a o0 q 15% 15%
inciso Il do art. 26

b Do emissor listado na alinea “d” do inciso Ill do art. 21 15% 15%
1] C De Classe de FIP 15% 15%
i §1° Ei:(aauma mesma emissao de titulos ou valores mobilidrios de renda 259% 259%

§2° De uma subclasse de cotas FIDC. 25% 25%

uantidade de agdes que representem capital total e capital votante
§69 o e e 3 25% 25%
de uma mesma companhia aberta

1 0O limite estabelecido no inciso | do caput ndo se aplica a classe de investimento em cotas de fundo de investimento, desde que as aplicagdes da classe de
investimento investida observem os limites deste artigo.

2 N&o se aplica o limite de 15% nas classes de cotas de FIP que invista seu patrimonio liquido em cotas de outros FIP, desde que suas aplicagdes observem os
limites do art. 28.
3 Emissdes de certificados de recebiveis com a adogdo de regime fiducidrio, considera-se como emissor cada patriménio separado constituido com a adogdo do
referido regime.
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10. Operagoes com derivativos

As operacdes com derivativos s@o permitidas, desde que respeitados os limites, restricoes e demais condi¢oes
estabelecidas pela Resolu¢do CMN n? 4.994/22 e alteragdes posteriores, e regulamentagdes posteriores e descritas
no quadro a seguir:

Os limites devem ser observados para o consolidado dos planos de beneficios e por veiculo de investimento,
salvo aqueles que se enquadrarem nos segmentos de investimentos estruturados ou investimentos no exterior.

Carteira propria NAO e  Operagdes a descoberto

e  Short de agGes

Fundos e carteiras exclusivos SIM o
o Operagdes que gerem
o exposi¢do superior a uma vez
Fundos condominiais SIM e
o patrimonio liquido do
Carteiras administradas SIM veiculo.

11. APRECAMENTO DOS ATIVOS FINANCEIROS

A metodologia para apregamento deve observar as possiveis classificagdes dos ativos adotados pela EFPC (para
negociagao ou mantidos até o vencimento), observado adicionalmente o disposto na Resolugdo CNPC n243, de 06
de agosto de 2021.

O apregamento dos ativos, independentemente da modalidade, sera realizado pelo:

e Agente de custddia, ou por terceiro por ele contratado para prestacao do servigo de controladoria de
ativos; ou

e Administrador fiduciario dos fundos de investimento alocados, ou por terceiro para prestacao do servico de
controladoria de ativos para o fundo.

Adicionalmente, 0 aprecamento estara sujeito aos seguintes pontos:

e Metodologia: conforme manual disponibilizado pelo prestador de servicos contratado
(administrador/custodiante/controladoria de ativos);

e Fontes: poderdo ser utilizados como fontes de referéncia os dados divulgados por instituicoes
reconhecidas por sua atuagdo no mercado de capitais brasileiro, como a Associa¢ao Brasileira das
Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais (ANBIMA) e a B3. No caso de ativos com baixa
liquidez, autoriza-se 0 uso de estudos especificos, elaborados por empresas especializados e com
reconhecida capacidade;

e Modalidade: como regra geral, os ativos serdo marcados a mercado. No caso especifico de titulos
mantidos até o vencimento, e conforme a legislacao aplicavel poderéa ser utilizada a marcacgao na curva de
tais ativos.

¢ Reclassificacdo: a alteracdo da modalidade na curva para a mercado pode ser realizada, a critério da
EFPC, na ocorréncia de pelo menos uma das seguintes situacdes: motivo isolado, ndo usual, ndo
recorrente e ndo previsto; para a reducdo da taxa de juros ou para aumento da longevidade, mediante
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alteracéo da tabua de mortalidade, dos planos de beneficios que utilizem hipdteses atuariais na
constituicdo e manutencéo de beneficios, desde que o resultado da reclassificacdo seja igual ou inferior ao
valor do ajuste decorrente da alteragdo da(s) hipotese(s), com base em estudo técnico especifico
elaborado pela EFPC.

E recomendavel que todas as negociagdes sejam realizadas através de plataformas eletronicas e em bolsas de
valores e mercadorias e futuros, visando maior transparéncia e maior proximidade do valor real de mercado. O
monitoramento da marcacao dos ativos é feito por meio de relatérios gerados mensalmente por consultores
contratados.

12. Politica de risco

Durante a vigéncia da presente Politica de Investimentos, os riscos de investimentos serdo avaliados de acordo com
os procedimentos e critérios abaixo descritos, incluidos os riscos de crédito, de mercado, de liquidez,
operacional, legal, sistémico e outros inerentes as operagoes.

12.1. Risco de mercado

12.1.1. Objetivos

Segundo o Art. 10 da Resolugdo CMN n? 4.994/22 e alteragbes posteriores, as entidades devem
acompanhar e gerenciar o risco e o retorno esperado dos investimentos diretos e indiretos com o uso de modelo
que limite a probabilidade de perdas méaximas toleradas para os investimentos.

Em atendimento ao que estabelece a legislagdo, 0 acompanhamento do risco de mercado sera feito através do
Value-at-Risk (VaR), modelo que aponta, com um grau de confianga e para um horizonte de tempo pré-definido, qual
a perda esperada em relac¢ao aos indicadores de mercado.

Cabe apontar que os modelos de controle apresentados nos topicos a seguir foram definidos com diligéncia, mas
estdo sujeitos a imprecisdes tipicas de modelos estatisticos frente a situagdes anormais de mercado.

121.2. VaR

O controle de risco de mercado sera feito por meio do acompanhamento do Value-at-Risk (VaR), que sera
calculado de acordo com os seguintes parametros:

«  Modelo: ndo paramétrico.
«  Meétodo de Calculo de Volatilidade: EWMA com lambda 0,94.
 Intervalo de Confianga: 95%.

Para fins de verificagdo da aderéncia dos investimentos aos mandatos estabelecidos na estratégia de
alocagao, a entidade usara os seguintes limites:

ESTRUTURA LIMITE HORIZONTE DE TEMPO
Segmento Renda Fixa N.H. 21 dias
Renda Fixa 2,50% 21 dias
Segmento Renda Varidvel N.H. 21 dias
Renda Variavel 10% 21 dias

Caso algum dos segmentos exceda o limite, cabe ao administrador do plano avaliar, de acordo com as
condi¢Oes de mercado, a medida mais adequada a ser tomada.
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12.1.3. Analise de Stress

Cendrios de stress

A avaliagao dos investimentos em anélises de stress passa necessariamente pela definigao de cenarios de stress,
que podem considerar mudancas bruscas em varidveis importantes para o apre¢camento dos ativos, como taxas de
juros e precos de determinados ativos.

Embora as projegdes considerem as variagoes historicas dos indicadores, os cenarios de stress nao precisam
apresentar necessariamente relagdo com o passado, uma vez que buscam simular variagées futuras adversas.

12.1.3.1. Controle

Sem prejuizo de outras simulagdes de valor futuro com cenarios diversos, o controle de analise de stress sera
feito com base nos seguintes parametros:

* Cenério: B3¢

O controle das andlises de stress ndo obedecera a nenhum limite, uma vez que a metodologia considerada pode
apresentar variagdes que nao implicam, necessariamente, em possibilidade de perda. O acompanhamento tera
como finalidade avaliar o comportamento da carteira em cenarios adversos para que os administradores
possam, dessa forma, balancear melhor as exposigoes.

12.1.3.2. Monitoramento e Providéncias

Em razdo de a gestdo dos fundos que serdo monitorados de acordo com o0s controles e limites aqui
estabelecidos ser terceirizada, é necessario observar que eventuais descumprimentos de limite devem:

1. Ser analisados em relacdo ao contexto de mercado a época do rompimento;

2. Ser analisados em relacdo a postura do gestor, especialmente no que tange ao fato gerador de tal
rompimento: se posicionamento ativo por parte do gestor ou se situacao atipica de mercado;

3. Ser avaliados em contexto mais amplo, considerando-se a carteira total de investimentos, e potenciais
impactos nessa carteira.

Nesse sentido, o tratamento dado a cada eventual rompimento de limite depende das analises acima, assim como
as providéncias a serem tomadas, sendo certo que nao existe obrigatoriedade, a priori, de zeragem e/ou redugédo de
exposi¢cdo e nem mesmo de interrupcao das operacoes.

12.2. Risco de crédito

O gerenciamento do risco de crédito visa a mitigar o efeito de ndo cumprimento, por determinada contraparte, de
obrigacdes relativas a liquidagdo de operagdes que envolvam a negociagao de ativos financeiros, resultando em
prejuizo ao plano.

12.2.1. Abordagens Qualitativa e Quantitativa, Exposicdo a Crédito Privado, e
Controle de Concentragado

Antes de realizar uma aplicag&o em ativos ou de cotas de fundos de investimento relacionados ao risco de crédito, a
EFPC avalia o potencial da empresalinstituicdo emissora do crédito em honrar as dividas. A anélise realizada procura
identificar fatores que possam deteriorar a geracdo de fluxo de caixa operacional empregando,
simultaneamente, as seguintes abordagens:

50riundo do arquivo CENLIQWEB.txt (cendrios 09999 e 10000).
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ABORDAGENS PROPOSITO

A andlise qualitativa, realizada no caso de operacdes diretas, € composta por inumeros elementos que possam
Qualitativa contribuir com a formacgdo de opinido acerca da capacidade de pagamento, incluindo-se: analise de emissores,
documentacao e prospecto, prazos, fatores financeiros, garantias etc.

Os modelos quantitativos de classificagéo de risco de crédito buscam avaliar a um emissor de crédito ou de uma
Quantitativa operacéo especifica, atribuindo uma medida que representa a expectativa de risco de default, geralmente
expressa na forma de uma classificagéo de risco (rating).

12.2.1.1. Abordagem Qualitativa

Com relago aos investimentos diretos em ativos com risco de crédito, a avaliagdo dos investimentos deve adotar
critérios de analise que néo se limitem a classificagao de risco (rating) atribuido por agéncia classificadora, mas que
abordem adicionalmente pelo menos os pontos apresentados a seguir:

Andlise dos emissores

Nos investimentos em que a contraparte seja o principal pilar para a anélise do risco da operacéo, é importante
analisar aspectos financeiros (capacidade de pagamento), historico de atuacdo, governanga, controle acionario,
setoriais, impactos politicos (se existir), aspectos legais da emissdo como indices financeiros (cobertura,
alavancagem e outros).

Andlise de prospectos e outras documentagées

Em uma operacéo estruturada é necessaria a analise das documentagdes que competem a operagao (prospecto,
regulamento e outras), entendendo-se quais as garantias, seus vinculos e/ou lastros, responsabilidades, estrutura de
gerenciamento de fluxo de caixa, custos, volume de emissao, prazo do investimento, etc.

Monitoramento de operagées de crédito

A deciséo de investir em um ativo de crédito traz consigo a necessidade de um acompanhamento continuo do
desempenho das operacdes. Nesse sentido, € necessario acompanhar a classificagcdo de risco das agéncias de
rating e os dados da operacao disponiveis no mercado. A contraparte também deve ser periodicamente
acompanhada.

12.2.1.2. Abordagem Quantitativa

A avaliagéo quantitativa do risco de crédito sera realizada pela utilizacdo de ratings atribuidos por agéncia
classificadora de risco de crédito atuante no Brasil. A classificagao representa um grau crescente de risco de
default, sintetizada por uma escala de notas, para as quais a Entidade estabelece um grau minimo para realiza¢ao
de suas aplicacgoes.

Para checagem do enquadramento, os titulos privados devem, a principio, ser separados de acordo com suas
caracteristicas. Os seguintes pontos devem, adicionalmente, ser considerados:

e Para titulos emitidos por instituigdes financeiras, serd considerado o rating da instituicéo;
» Para titulos emitidos por quaisquer outras instituicdes nao financeiras, sera considerado o rating da
emissdo, e ndo o rating da companhia emissora;




E preciso verificar se a emiss&o ou emissor possui rating por pelo menos uma das agéncias classificadoras de
risco, e se a nota é, de acordo com a escala da agéncia no mercado local, igual ou superior as faixas classificadas
como “Investimento” a seguir:

TABELA DE RATINGS POR GRAU DE RISCO (BRASIL)

Grau de Risco S&P Moody'’s Fitch Austin Liberum Descri¢do
Rating
Grau de AAA Aaa AAA brAAA AAA.br Mdxima qualidade, risco minimo
Investimento
AA+, AA, AA- | Aal, Aa2, AA+, AA, AA- | brAA+, brAA, | AA+.br, Alta qualidade, risco muito baixo
Aa3 brAA- AA.br, AA-.br
A+, A, A- Al, A2, A3 A+, A, A- brA+, brA, A+.br, A.br, Boa qualidade, risco baixo
brA- A-.br
BBB+, BBB, Baal, Baa2, BBB+, BBB, brBBB+, BBB+.br, Qualidade média, risco
BBB- Baa3 BBB- brBBB, BBB.br, BBB- | moderado (limite inferior do
brBBB- br grau de investimento)
Grau BB+, BB, BB- Bal, Ba2, BB+, BB, BB- brBB+, brBB, BB+.br, Risco elevado, abaixo do grau de
Especulativo Ba3 brBB- BB.br, BB-.br | investimento
B+, B, B- B1, B2, B3 B+, B, B- brB+, brB, B+.br, B.br, Risco significativo
brB- B-.br
CCC+, CCC, Caal, Caa2, CCC+, CCC, brCCC+, CCC+.br, Risco muito alto
CCC- Caa3 CCC- brCCC, CCC.br, CCC-
brCCC- br
Cc, C Ca, C CC, C brCC, brC CC.br, C.br Altissimo risco, possibilidade de
inadimpléncia
D — D brD D.br Inadimpléncia

Os investimentos que possuirem rating igual ou superior as notas indicadas na tabela seréo classificados como
Grau de Investimento, observadas as seguintes condigoes:

e (Caso duas das agéncias classificadoras admitidas classifiquem o mesmo papel ou emissor, sera
considerado, para fins de enquadramento, o pior rating;
e 0O enquadramento dos titulos ou emissores sera feito com base no rating vigente na data da verificagao
da aderéncia das aplicagdes a Politica de Investimento.

As agéncias de classificagdo de risco utilizadas na avaliagdo dos ativos de crédito privado domiciliadas no pais devem
estar registradas na Comissao de Valores Mobiliarios (CVM). No caso de agéncias domiciliadas no exterior, essas
devem ser reconhecidas pela CVM.

12.2.1.3. Exposigao a Crédito Privado

O controle da exposi¢do a crédito privado € feito através do percentual de recursos alocados em titulos privados,
considerada a categoria de risco dos papéis. O controle do risco de crédito deve ser feito em relag@o aos recursos
garantidores, evitando-se exposi¢do a ativos ndo elegiveis. Eventuais rebaixamentos de ratings de papéis ja
integrantes da carteira de investimentos deverdo ser avaliados individualmente, visando a proteger o interesse dos

participantes dos planos de beneficios.
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Os seguintes pontos devem, adicionalmente, ser considerados:

e Aplicagdes em DPGE (Depésitos a Prazo com Garantia Especial) serdo sempre consideradas como “Grau
de Investimento”, desde que sejam respeitados os limites de cobertura de R$ 40 milhdes do FGC (Fundo
Garantidor de Créditos) por instituigao;

» Se néo houver rating valido atribuido, o ativo seré classificado como Grau Especulativo.

O controle do risco de crédito deve ser feito em relacdo aos recursos garantidores, de acordo com 0s seguintes

limites:
CATEGORIA DE RISCO LIMITE

Grau de investimento + Grau especulativo 50%

Grau especulativo 10%

Cabe destacar que o limite para ativos classificados na categoria “Grau Especulativo” ndo deve ser entendido
como aval para aquisicao de titulos nessa condi¢do por parte dos gestores de carteira e de fundos exclusivos. A
existéncia de tal limite tem, como objetivo, comportar:

e Eventuais rebaixamentos de rating de papéis ja integrantes da carteira de investimentos que foram
adquiridos como “Grau de Investimento”;

e Papéis presentes nas carteiras de fundos condominiais, sobre os quais a Entidade ndo exerce controle
direto;

e Papéis recebidos em decorréncia de processos de recuperacao judicial de empresas que estavam
presentes na carteira da Entidade.

12.2.1.4. Controle de Concentragao

Além dos controles j& explicitados, a Entidade atentara para eventuais excessivas concentragées em
determinados emissores e/ou em setores especificos da economia. A razao pela qual tal atitude € tomada é o
reconhecimento de que, por mais que os controles sejam observados, 0 mercado de crédito esta sujeito a
idiossincrasias proprias, que podem levar a perdas mesmo em situagdes aparentemente controladas.

Nesse sentido, a Entidade observara os seguintes parametros:

TIPO DE CREDITO CONTROLE INDIVIDUAL | CONTROLE SETORIAL
Financeiro 5% 20%
Corporativo 1% 10%

A extrapolacédo de qualquer um dos niveis de controle ndo exige imediata revisao da alocagdo, mas sim estudo mais

aprofundado da contraparte em questdo ou do setor ao qual ela pertence.

12.2.2. Eventos

O risco das aplicagdes em crédito privado esta diretamente relacionado a saude financeira das empresas
investidas, que pode mudar em fungdo do cenario macroecondmico, das condigdes de mercado ou de situacoes
especificas.

Para refletir essas mudancas, € comum que as agéncias de classificagdo de risco revejam periodicamente 0s
ratings atribuidos. Como nada impede que esses ratings sejam revistos para pior, € possivel que um titulo presente
na carteira do plano sofra um rebaixamento de rating e passe a ser classificado na categoria abaixo do Grau de
Investimento.
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Da mesma forma, existe a possibilidade de que a empresa emissora de um titulo integrante da carteira do
plano tenha faléncia decretada ou anuncie que nao tera condi¢des de arcar com suas dividas (default). Nesse
caso, a recuperagao de parte dos recursos depende de tramites legais.

Como os eventos acima mencionados fogem do controle dos investidores, os topicos a seguir estabelecem as
medidas a serem adotadas pelos administradores do plano em eventuais casos de rebaixamento de rating ou default.

12.3. Risco da exposi¢ao em derivativos

A EFPC, através de seus fundos de investimentos, podera fazer uso de derivativos, conforme objetivos descritos no
regulamento do fundo investido. Cabera ao gestor, discricionariamente, analisar a conveniéncia e oportunidade para
realizagdo de operagbes com derivativos, sempre respeitando os limites legais, quando aplicaveis, e os
quesitos a seguir.

O controle de exposi¢ao, quando se tratar de veiculos em que a abertura de carteira € necessaria para o
enquadramento, sera através do monitoramento dos niveis de margem requerida como garantia de operagdes e das
despesas com a compra de opgoes, sendo:

e Margem requerida limitada a 15% (quinze por cento) da posi¢do em ativos financeiros aceitos pela
camara ou prestador de servicos de compensacao e de liquidagdo autorizados a funcionar pelo
Banco Central do Brasil ou pela Comissédo de Valores Mobiliarios;’

e Valor total dos prémios de opgdes pagos limitado a 5% (cinco por cento) da posi¢do dos ativos financeiros
aceitos pela camara ou prestador de servi¢os de compensacao e de liquidagéo autorizados a funcionar pelo
Banco Central do Brasil ou pela Comisséo de Valores Mobiliarios. 8

Cabe destacar que o controle aqui mencionado néo se aplica aos fundos que s&o dispensados, por legislagéo, do
controle relacionado a derivativos, , incluindo os casos de fundos tipificados como “Responsabilidade Limitada”.

Sendo certo que outras analises sobre a utilizacdo de derivativos nesses fundos serao realizadas, a despeito da
dispensa legal para esse controle especifico.

Além do caso acima, e sem prejuizo da observancia dos mesmos critérios legais, a EFPC podera realizar
operagoes de derivativos diretamente desde que tais operagOes observem, cumulativamente, os seguintes
critérios:

e Observancia dos quesitos legais;

e Analise prévia de cenarios, riscos e impactos na carteira, considerando-se a posi¢ao isoladamente e em
conjunto com ativos da carteira;
12.4. Risco de liquidez

O risco de liquidez pode ser definido como sendo a possibilidade de indisponibilidade de recursos para
pagamento de obrigacoes.

7 Para verificagdo dos limites estabelecidos nos incisos V e VI do caput ndo podem ser considerados os titulos recebidos como lastro em operagdes
compromissadas.

8 No computo do limite de que trata o inciso VI do caput, no caso de operagdes estruturadas com opgdes que tenham a mesma quantidade, o mesmo ativo
subjacente e que o prémio represente a perda maxima da operagdo, devera ser considerado o valor dos prémios pagos e recebidos, observado o disposto
no inciso VIl do art. 36 da Resolugdo CMN n2 4.994/22 e alteragdes posteriores.

12.4.1. Indisponibilidade de recursos para pagamento de obrigagées
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A gestao do risco de indisponibilidade de recursos para pagamento de obrigacbes depende do planejamento
estratégico dos investimentos do plano. A aquisi¢ao de titulos ou valores mobilidrios com prazo ou fluxos
incompativeis com as necessidades do plano podem gerar um descasamento.

O controle desse risco podera ser feito por meio da elaboragéo do estudo de Asset Liability Management (ALM),
definido em momento adequado pela Diretoria Executiva, que projeta, com base caracteristicas do passivo e em
dados especificos, o fluxo de caixa do plano para os proximos anos e recomenda uma carteira de ativos
adequada para atender a essas demandas futuras.

12.5. Risco legal

O risco legal esta relacionado a autuagdes, processos ou mesmo a eventuais perdas financeiras decorrentes de
questionamentos juridicos, da ndo execucao de contratos e do ndo cumprimento das normas. O controle dos riscos
dessa natureza, que incidem sobre atividades e investimentos que envolvam a elaboracdo de contratos
especificos, sera feito por meio:

 darealizag&o periodica de relatorios de compliance que permitam verificar a aderéncia dos investimentos as
diretrizes da legislagdo em vigor e a Politica de Investimento;

« da revisdo periddica dos regulamentos dos veiculos de investimentos, exclusivos ou n&o;
« da utilizagéo de pareceres juridicos para contratos, nos casos em que a Diretoria Executiva julgar
necessario.

12.5.1. Compliance legal

O monitoramento da aderéncia dos investimentos as diretrizes estabelecidas pela legislacdo aplicavel e pela
Politica de Investimento sera feito por meio:

« da verificacdo mensal do enquadramento dos investimentos em relag&o aos principais limites e restricoes
aplicaveis as EFPC (Compliance Ativo);

o da elaboragdo de relatorios semestrais sobre a aderéncia da gestéo dos recursos as normas vigentes a
Politica de Investimento.

12.6. Risco operacional

A gestao do risco operacional sera feita de forma preventiva, por meio da adogéo de normas e procedimentos de
controles internos, em linha com o que estabelece a legislacéo aplicavel. Entre os procedimentos de controle podem
ser destacados:

» A definicdo de rotinas de acompanhamento e anélise dos relatérios de monitoramento dos riscos descritos
nos topicos anteriores; e

o O estabelecimento de procedimentos formais para tomada de decis@o de investimentos.

12.7. Risco sistémico

O risco sistémico se caracteriza pela possibilidade de que o sistema financeiro seja contaminado por eventos
pontuais, como a faléncia de um banco ou de uma empresa. E, portanto, um risco que, por concepgao, nao se
controla.

Para tentar reduzir a suscetibilidade dos investimentos a esse risco, a alocacdo dos recursos deve levar em
consideragao os aspectos referentes a diversificagao de setores e emissores.
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12.8. Risco relacionado a sustentabilidade

Os principios relacionados a sustentabilidade podem ser monitorados através dos fatores ESG (Environmental, Social
& Governance), 0s quais designam as dimensbes néo financeiras associadas a sustentabilidade que devem ser
utilizadas na analise de investimentos, abrangendo os componentes ambientais, sociais e de governanga.

As dimensOes ambiental, social e de governanga podem considerar, entre outros aspectos, 0s seguintes
elementos:

e Impacto ambiental das empresas e dos seus investimentos;

e Esforgos para conservar e gerir 0s recursos naturais;

e Respeito pelos direitos humanos;

e Internalizagdo dos impactos ambientais e sociais na esfera empresarial.

As trés principais estratégias em termos de Investimento Responsavel que incorporam critérios ASG séo:

e Integracdo, mediante a agregagéo de critérios socioambientais e de governanga aos tradicionais e
indispensaveis critérios de desempenho econdémico-financeiro;

e Avaliagdo dos melhores desempenhos em termos socioambientais e de governanga dentro de
determinado setor econdmico (best-in-class) - estratégia que leva em conta a conduta especifica de cada
empresa, considerando-se 0 mercado especifico em que ela atua;

Filtragem- a filtragem pode ser positiva, quando a alocagao de recursos a determinados setores € privilegiada por
sua contribui¢do positiva para o desenvolvimento sustentavel ou negativa, quando determinados setores sao
excluidos por sua natureza controversa em relagdo a aspectos ASG.

A fim de avaliar o impacto desses temas em sua carteira de investimentos, a EFPC se atentara em seus processos
de sele¢do, incorporacao de analises relacionadas ao tema de ESG na constru¢ao dos portifélios dos seus
gestores. Por enquanto, tal monitoramento tera objetivo educativo, mas em breve passara a ser classificatorio.

13. Controles Internos

13.1. Controles Internos aplicados na gestéo de riscos

Risco Monitoramento Controles adotados

- Controles pelos gestores exclusivos;
- Modelos de VaR elou B-VaR,; - Relatérios de Risco;

- Teste de Stress. - Monitoramento dos deslocamentos e limites

Risco de Mercado

estabelecidos.

L - Controles pelos gestores exclusivos;
- Limitag&o por contraparte; » .
. o o - Relatdrios de Risco;
Risco de Crédito - Diversificag&o; ) o .
) - Monitoramento dos limites estabelecidos e alteragdes de
- Acompanhamento de ratings. )
rating.
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- Monitoramento dos prazos de resgaste e caréncia de
fundos abertos;

- Monitoramento da demanda de mercado através de
relatorios de risco e Relatério de Compliance;
Risco de Liquidez - Liquidez dos ativos de mercado. - Apds concluido o estudo de ALM a EFPC extrai do
referido estudo uma tabulagdo com a liquidez a ser
requerida de forma a acompanhar a necessidade de
desembolso de caixa para fins de pagamentos de

beneficios.

- Implementag&o e mapeamento de processos e rotinas de

Risco Operacional - Controles Inadequados; trabalho;
(Especifico para atividades | - Falhas de Gerenciamentos; - Adocéo de praticas de governanga corporativa;
internas da Entidade) | - Erros Humanos. - Certificagao dos profissionais que participam do

processo de tomada de decisdo dos investimentos.

- Enquadramento Legal;

i ) y - Enquadramento da Politica de Investimentos;
- Violagdo da Legislagao e Politica; ) o ) o
) i - Monitoramento dos limites gerais no Relatorio de
Risco Legal - Violagdo de Regulamentos; )
Compliance;
- Faltas em contratos. ] o o
- Avaliac&o técnica e criteriosa de contratos com gestores

e prestadores de servigo.

- Priorizar os investimentos em titulos soberanos em

. o o titulos que disponham de garantias;
Risco Sistémico - Possiveis perdas causadas por problemas ) o
) - Considerar aspectos de diversificagdo de setores e
generalizados no mercado. )
emissores.

13.2. Controles internos aplicados em eventos de desenquadramento

Apesar de todos os esfor¢os para que ndo haja nenhum tipo de desenquadramento, esse tipo de situagdo n&o pode
ser totalmente descartado. No caso de ocorréncia de desenquadramento, os seguintes procedimentos minimos
devem ser observados:

O desenquadramento ocasionado por erros ou falhas internas deve gerar procedimento de revisdo de processos, e
adequacéo formal dos mesmos;

O desenquadramento gerado por descumprimento da legislacdo, no que concerne aos recursos investidos, deve
gerar sangdes ao gestor de recursos, que podem ir desde sua adverténcia formal até o resgate da totalidade dos
recursos investidos;

O desenquadramento gerado de natureza passiva ndo é considerado como infringéncia a legislagéo vigente, sendo
que o reenquadramento devera ser realizado conforme os ditames legais;

O desenquadramento ocasionado por investimentos realizados antes da entrada em vigor da Resolugdo CMN n?
4.994/22 e alteragOes posteriores podem ser mantidos até a sua data de vencimento ou de sua alienag&o.
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14. Controle do processo de Aprovagao

CONTROLE SOBRE O PROCESSO DE APROVAGAO E DIVULGACAO
Andlise do Comité de Investimentos 27/11/2025
Aprovacdo Diretoria Executiva 28/11/2025
Aprovacéo Conselho Deliberativo 15/12/2025
Encaminhamento a PREVIC Até 01/03/2026

15. Acompanhamento da Politica de Investimentos

O Conselho Deliberativo do FUMPRESC € o 6rgao responsavel pela aprovacao do relatério conclusivo desse
acompanhamento.

Esta Politica de Investimentos podera ser revista a qualquer momento de maneira a refletir eventos aqui nao
considerados.

Floriandpolis, 15 de dezembro de 2025.

NOME: Jorge David Pacheco
CARGO: Presidente do Conselho Deliberativo
CPF: 145.276.779-34
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INTRODUGCAO

O documento tem como objetivo descrever os seguintes aspectos referentes ao estudo de ALM:

v Processo de classificagdo dos fundos no estudo de ALM, vis-a-vis sua categoria correspondente
no Peer Aditus;

Modelo utilizado para realizagao das simulagoes;

Processo de construcéo de cenario para todos os benchmarks simulados;

Apresentar os resultados obtidos para cada uma das categorias supracitadas;

Verificar quais titulos publicos atrelados a inflagdo (NTN-Bs) séo elegiveis para o estudo de
ALM, assim como as condi¢des desse mercado;

Breve descricao do modelo de otimizagdao do ALM.

AN NI NEAN

AN

As seguintes fontes de dados foram utilizadas no estudo:

Sistema Economatica (séries historicas de indicadores);
Bloomberg (séries historicas);

Indicadores econémicos Bacen (proje¢gdes macro econémicas);
Curvas de mercado BM&F Bovespa;

CVM (base de dados dos fundos).

A NANER NI NI

CATEGORIA PEER X CLASSIFICAGAO ALM

A fim de facilitar o entendimento e a otimiza¢ao dos resultados, é necessario o agrupamento dos fundos
em classes pré-definidas, com base em estratégias similares. A base de dados proprietaria da Aditus,
chamada Peer Aditus, foi utilizado como base para esse agrupamento, da seguinte forma: para cada
categoria do Peer, uma classe ALM respectiva foi definida. Abaixo, temos todas as classes que sao
utilizadas no estudo de ALM:

Classificagdao ALM
Renda Fixa Tradicional
Renda Fixa EFPC
Renda Fixa HV
Renda Fixa IMA-B
Renda Fixa IMA-B 5
Renda Fixa IMA-B 5+
Renda Fixa IMA-B-C
Crédito CDI
Crédito Inflagéo

Multimercados Estruturados
Renda Variavel Ativa
Renda Variavel Passiva
Imobiliarios Flls
Estruturados FIPs
Investimento no Exterior

Ressaltamos, porém, que essa definigcdo é sugerida e padronizada pela Aditus, podendo ser alterada por
especificagdo e/ou necessidade do cliente.

RENDA FIXA

A tabela abaixo demonstra a correspondéncia Categoria Peer x Classe ALM, com o respectivo benchmark



da categoria:

Categoria Peer

Classificagao ALM

Benchmark ALM

RF - HV Renda Fixa HV cDI
RF - PRE Renda Fixa HV CDI
TOTAL RETURN - EFPC Renda Fixa HV CDI
MULTIMERCADO - EFPC Renda Fixa EFPC CDI
MULTIMERCADO - FIC EFPC Renda Fixa EFPC cDI
RF - DI Renda Fixa Tradicional CDI
RF - DI TITULOS PUBLICOS Renda Fixa Tradicional CDI
RF - LV Renda Fixa Tradicional CDI
RF - TERMO Renda Fixa Tradicional CDI
RF - CREDITO CORPORATIVO DI Crédito CDI IDA-DI
RF - CREDITO CORPORATIVO INFLAGCAO Crédito Inflagéo IDA-IPCA
RF - IMA-B Renda Fixa IMA-B IMA-B
RF - IMA-B 5 Renda Fixa IMA-B 5 IMA-B 5
RF - IMA-B 5+ Renda Fixa IMA-B 5+ IMA-B 5+
RF - IMA-C Renda Fixa IMA-B-C IMA-C
RF - INFLACAO Renda Fixa IMA-B IMA-B

RENDA VARIAVEL

A tabela abaixo demonstra a correspondéncia Categoria Peer x Classe ALM, com o respectivo benchmark

da categoria:

Categoria ADITUS

Classificagao ALM

Benchmark ALM

RV - ATIVISTA Renda Variavel Ativa Ibovespa/IBrX
RV - ATIVO HTE Renda Variavel Ativa Ibovespa/IBrX
RV - ATIVO LTE Renda Variavel Ativa Ibovespa/IBrX
RV - DIVIDENDOS Renda Variavel Ativa IDIV
RV - FIC FIA Renda Variavel Ativa Ibovespa/IBrxX
RV - LONG BIAS Renda Variavel Ativa Ibovespa/IBrX
RV - SMALL CAP Renda Variavel Ativa SMLL
RV - VALOR Renda Variavel Ativa IVBX
RV - PASSIVO IBOVESPA Renda Variavel Passiva Ibovespa
RV - PASSIVO IBRX Renda Variavel Passiva IBrX
RV - SETORIAL CONSTRUGAO Renda Variavel Passiva IMOB
RV - SETORIAL CONSUMO Renda Variavel Passiva ICON
RV - SETORIAL ENERGIA Renda Variavel Passiva IEE
RV - SETORIAL FINANCEIRO Renda Variavel Passiva IFNC
RV - SETORIAL GOVERNANGA E SUST Renda Variavel Passiva ISE
RV - SETORIAL MATERIAIS BASICOS Renda Variavel Passiva IMAT
RV - SETORIAL OUTROS Renda Variavel Passiva -
RV - SETORIAL UTILIDADE PUBLICA Renda Variavel Passiva UTIL

INVESTIMENTO NO EXTERIOR

A tabela abaixo demonstra a correspondéncia Categoria Peer x Classe ALM, com o respectivo benchmark
da categoria:

Categoria ADITUS
MULTIMERCADO - INVESTIMENTO NO EXTERIOR
RF - DIVIDA EXTERNA
RV - INVESTIMENTO NO EXTERIOR

Classificagdo ALM
Investimento no Exterior

Benchmark ALM
S&P 500/MSCI World em R$
S&P 500/MSCI World em R$
S&P 500/MSCI World em R$

Investimento no Exterior
Investimento no Exterior

A definicao do benchmark pode variar de acordo com a proposta da Politica de Investimentos.
IMOBILIARIOS

A tabela abaixo demonstra a correspondéncia Categoria Peer x Classe ALM, com o respectivo benchmark
da categoria:



Categoria Peer

Classificagdao ALM

Benchmark ALM

FIl - DESENVOLVIMENTO
FIl - RECEBIVEIS
Fll - RENDA IMOBILIARIA

Imobiliarios Flis
Imobiliarios Flis
Imobiliarios Flis

IFIX
IFIX
IFIX

ESTRUTURADOS

A tabela abaixo demonstra a correspondéncia Categoria Peer x Classe ALM, com o respectivo benchmark

da categoria:

Categoria Peer

Classificagdo ALM

Benchmark ALM

FIP - FIC FIP
FIP - PIPE
FIP - PRIVATE DEBT
FIP - PRIVATE EQUITY
FIP - PRIVATE INFRASTRUCTURE
FIP - PRIVATE REAL ESTATE
FIP - PRIVATE SPECIAL OPPORTUNITIES
MULTIMERCADO - FIC EFPC ESTRUTURADO
MULTIMERCADO - LONG SHORT DIRECIONAL
MULTIMERCADO - LONG SHORT NEUTRO
MULTIMERCADO - MACRO/TRADING HV
MULTIMERCADO - MACRO/TRADING LV
MULTIMERCADO - PRINCIPAL GARANTIDO
MULTIMERCADO - QUANTITATIVO/ARBITRAGEM

Estruturados FIPs
Estruturados FIPs
Estruturados FIPs
Estruturados FIPs
Estruturados FIPs
Estruturados FIPs
Estruturados FIPs
Multimercados Estruturados
Multimercados Estruturados
Multimercados Estruturados
Multimercados Estruturados
Multimercados Estruturados
Multimercados Estruturados
Multimercados Estruturados

IFMM
IFMM
IFMM
IFMM
IFMM
IFMM
IFMM

No caso especifico dos FIPs, serao considerados os benchmarks de acordo com sua propria meta de

rentabilidade.



MODELO DE GERAGAO DE CENARIOS

O modelo utilizado para geracédo de cenarios, desenvolvido e publicado pela empresa RiskMetrics, é
denominado ClearHorizon. Trata-se de um modelo hibrido, que considera em sua formulagdo uma
composicao 6tima entre a componente de tendéncia (fator deterministico - “reversdo a meédia”) e a
componente de comportamento aleatério (fator estocastico - “random walk”) das séries histdricas para
fins de geracéo de previsoes.

A composicdo o6tima é obtida pelo modelo ClearHorizon encontrando-se a combinagéo dos dois fatores
(estocastico e deterministico) que converge para a razdo de varidncia histérica dos precos dos ativos
financeiros considerados para fins de projecéo.

v' Fator deterministico - “reversdo a média” trata-se do fator responsavel por apontar a
estabilizagdo da tendéncia de longo prazo.

v Fator estocastico - “random walk” trata-se do fator que representa os choques sofridos pela série
histérica.

A partir da introducéo da série histdrica e da linha de tendéncia, temos entdo N cenarios estocasticos para
cada um dos benchmarks utilizados no estudo. Abaixo, temos a breve descrigdo do processo de
simulagéo:

Input ClearHorizon Output

Série de dados histéricos

para cada benchmark que

representa uma classe de ey, Projegdode  _
ativos que compde o cenarios.
portfélio do investidor.

Resultado das 1.000
projecdes simuladas.

CONSTRUGAO DA LINHA DE TENDENCIA DOS BENCHMARKS

Nessa segao, estdo descritos os processos de estruturagdo da linha de tendéncia utilizada no modelo,
para cada um dos benchmarks utilizados. Todas as linhas de tendéncias foram construidas para um
horizonte de 10 anos, para os periodos posteriores, os benchmarks tornam-se constantes, utilizando os
valores projetados no décimo ano para a perpetuidade.

CDI/SELIC

Para o CDI/Selic, foram utilizados os dados da curva Pré, divulgada pela BMF Bovespa, e dados do
relatério FOCUS. Abaixo temos a representagao da projegéo da Selic para os proximos anos, com base

nessas duas fontes:
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Temos também, os valores projetados pelo mercado, através da curva Pré:
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A partir dos dados citados, foi desenvolvida a linha de tendéncia abaixo, para os préximos 10 anos, que

representa o CDI/Selic médio para cada ano.

16,0

15,0
14,0
13,0
% 12,0
E 11,0
é 10,0 4
9,0
8,0
70
6,0
2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
=Selic Média ====Selic Final de ano
Benchmark 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
Selic Média 13,75% 11,50% 10,25%  9,88% 9,75% 9,75% 9,75% 9,75%
Benchmark 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
Selic Finalde ano 12,50% 10,50% 10,00%  9,75% 9,75% 9,75% 9,75% 9,75%

Para a projecéo da taxa de juros Selic, considera-se o cenario atual no momento do desenvolvimento do
estudo, e se baseia nas projecdes de mercado (curvas futuras da B3) e projecbes econdmicas divulgadas
pelo BACEN (FOCUS). A partir destas informacgdes, a Aditus traca a expectativa de Selic média e Selic
final para os préximos anos, conforme discussdes em comité interno.

INFLACAO

Abaixo seguem os valores projetados pelo mercado para os indices de inflagdo IPCA e IGP-M, com base

no relatorio FOCUS:

ﬂ

- 6,00%

5,00%

3.00%

2,00%

1,00%

dez-22 abr-23 ago-23 dez-23 abr-24 ago-24

dez-24 abr-25 ago-25

—IPCA 2025 —IPCA 2026 —IPCA2027 —IPCA 2028



- 7,00%

6,00%
= : —= 4,00%

- 3,00%

2,00%

T T T 1,00%
dez-22 abr-23 ago-23 dez-23 abr-24 ago-24 dez-24 abr-25 ago-25

—IGP-M 2025 —IGP-M 2026 —IGP-M 2027 —IGP-M 2028

A partir dos dados citados, foi desenvolvida a linha de tendéncia abaixo, para os préoximos 10 anos.
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3,60
3,40

3,20 -

3,00 T T T T T T T |
2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033

===|PCA/INPC  ====|GP-M/IGP-DI
Benchmark 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
IPCA/INPC  4,54% 4,05% 3,70% 3,70% 3,70% 3,70% 3,70% 3,70%
IGP-W/IGP-DI  4,23% 4,00% 3,96% 3,96% 3,96% 3,96% 3,96% 3,96%

A projecdo de inflagdo, considera também as informagdes do cenario atual no momento do
desenvolvimento do estudo, e se baseia nas proje¢cdes de mercado (curvas implicitas de inflagao futuras
da B3) e projecdes econdmicas divulgadas pelo BACEN (FOCUS). A partir destas informagdes, a Aditus
traca a expectativa de IPCA, INPC e IGP-M para os préoximos anos, conforme discussdes em comité
interno.

IMA-B

O gréfico a seguir apresenta a evolugao da taxa média do IMA-B, com base em sua composi¢ao e nas
taxas de cada titulo:

10 r 9,00%
9 r 8,00%
. w 7,00%
7 r 6,00%
6
r 5,00%
g b 4,00%
< ,00%
3 r 3,00%
2 r 2,00%
1 r 1,00%
0 T T T T 0,00%
mai-24 jul-24 set-24 nov-24 jan-25 mar-25 mai-25 jul-25
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A partir desses dados, foi desenvolvida a linha de tendéncia abaixo, para os préximos 10 anos, que
considera a composi¢cao da taxa média do indice em questdo com a inflagdo, que foi apresentada



anteriormente.
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Benchmark 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034
IMA-B 15,22% 12,28% 11,31% 10,34% 10,29% 10,29% 10,29% 10,29%  10,29%
IMA-B 5 16,33% 12,14% 10,52% 10,06%  9,96% 9,96% 9,96% 9,96% 9,96%
IMA-B 5+  14,39% 12,38% 11,91% 10,54% 10,54% 10,54% 10,54% 10,54% 10,54%

A projecao de retorno dos titulos publicos atrelados a inflagdo, considera o carrego esperado da inflagao
estimada, e a taxa de juros (cupom de IPCA) na data de desenvolvimento do estudo, conforme observado
no mercado secundario. Além disso, as proje¢des incluem a perspectiva de movimentacéo dessa taxa de
juros ao longo dos anos, impactando nos titulos conforme sua duration, corroborando desta forma, com o
desenho de politica monetaria descrito nas proje¢cdes econémicas.

CREDITO

A carteira de crédito possui modelagem especifica. Para os titulos atualmente em carteira, o estudo
considera o fluxo individual dos papéis e a taxa negociada por eles.

Para as novas aquisigdes, porém, sao observadas as condigbes de mercado no momento do
desenvolvimento do estudo. Esse acompanhamento é realizado em estudo especifico para o mercado de
crédito desenvolvido pela Aditus.

Define-se, portanto, o spread de crédito esperado para cada nivel de risco observado. Esse spread pode
ser definido observado o histérico de cada nivel de rating, conforme o mercado secundario indica. Os
graficos abaixo demonstram a evolugéo dos spreads:
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Leva-se em consideragcdo também, as taxas observadas para as emissdes primarias no momento do
desenvolvimento do estudo. Todos esses dados sao utilizados para determinar o spread de crédito acima
dos titulos publicos.

20,00 +
18,00
16,00

14,00

Retorno % a.a.

12,00

10,00

8,00

2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034

= Crédito CD| «===Crédito IPCA ====Crédito HY

Benchmark 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034

Crédito CDI 14,89% 12,62% 11,35% 10,97% 10,85% 10,85% 10,85% 10,85% 10,85%
Crédito IPCA  17,49% 13,26% 11,62% 11,17% 11,06% 11,06% 11,06% 11,06% 11,06%
Crédito HY 18,99% 14,76% 13,12% 12,67% 12,56% 12,63% 12,63% 12,63% 12,63%

MULTIMERCADOS ESTRUTURADOS

Esse retorno esperado segue em linha com o histérico observado para a categoria, conforme observado
no grafico abaixo.
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Resultando na linha de tendéncia abaixo, para os préximos 10 anos.
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Benchmark 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034
MM 16,03% 13,73% 12,46% 12,07%  11,95% 11,95% 11,95% 11,95% 11,95%




Para os Multimercados Estruturados, utiliza-se um spread esperado de 2% acima do CDI, uma vez que
considera o retorno médio esperado pela categoria, conforme os mandatos dos gestores contratados.
Cabe ressaltar que, cada estratégia especifica possui uma expectativa distinta, observando os limites
definidos pelo gestor, e as projecbes aqui descritas, consideram uma carteira média consolidada de
Multimercados, considerando o observado nas Entidades atendidas pela Aditus.

RENDA VARIAVEL

Para a projecéo dos resultados da Renda Variavel, opta-se pela ado¢cado de uma metodologia alternativa,
utilizando o prémio esperado pelo risco acima do ativo livre de risco (CDI), conforme descrito pela literatura.

A partir desses dados, foi desenvolvida a linha de tendéncia abaixo, para os proximos 10 anos.
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Benchmark 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034

RV - Passiva 17,73% 15,40% 14,11% 13,177% 13,04% 13,04% 13,04% 13,04% 13,04%
RV - Ativa 20,09% 17,71% 16,39% 1543% 15,30% 1530% 15,30% 15,30% 15,30%
RV -Valor 21,26% 18,86% 17,53% 16,57% 16,43% 16,43% 16,43% 16,43% 16,43%
RV-IDIV  2244% 20,02% 18,67% 17,70% 17,56% 17,56% 17,56% 17,56% 17,56%
RV -SMLL 24,80% 2233% 20,96% 19,96% 19,83% 19,83% 19,83% 19,83% 19,83%

As projegdes de renda variavel consideram um prémio de risco estimado para a categoria, levando em
consideragao a taxa de juros livre de risco (CDI). Nesse caso, conforme observado no mercado, o prémio
meédio de risco das acgbes brasileiras esta em 3% ao ano, para horizontes de longo prazo.

Para a renda variavel ativa considera um prémio esperado acima da bolsa passiva. Esse prémio considera
a média de retorno esperado pelos mandatos de mercado com essa caracteristica.

Além das duas classes supracitadas, existem diversas outras classes passivas que podem ser simuladas
em estudos especificos, tais como classes setoriais. Nesses casos, serdo utilizados proxys da renda
variavel passiva demonstrada no grafico.

INVESTIMENTOS IMOBILIARIOS (Flls)

Para os Flls consideramos a expectativa média de retorno dos fundos dessa categoria, seu benchmark foi
o IFIX.
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Benchmark 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034
IFIX 16,83% 12,64% 11,02% 10,56% 10,46% 10,46% 10,46% 10,46% 10,46%

A expectativa de retorno para os fundos imobiliarios, considera o carrego da inflagdo projetada, além de
um prémio médio sobre os titulos publicos de duration intermediaria. Uma vez que muitos fundos utilizam
as NTN-Bs como referéncia. Destaca-se que estratégias diferentes podem ter premissas de retornos
distintas, dado a natureza do ativo base, porém, a linha de tendéncia traga uma média esperada para a
categoria global.

INVESTIMENTOS NO EXTERIOR

A partir da expectativa de retorno do segmento Investimento no exterior, foi desenvolvida a linha de
tendéncia abaixo, para os proximos 10 anos.
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Benchmark 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034
Délar 4,64% 3,98% 3,99% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00%
IE RV 20,60% 17,49% 16,21% 13,09% 12,97% 12,97% 12,97% 12,97% 12,97%
IE RF 12,78% 11,83%  11,42% 11,40%  11,52% 11,52% 11,52% 11,52% 11,52%

O Dolar projetado, bem como as premissas de Juros e Inflagdo, considera a média entre as projecdes de
mercado (ddlar futuro negociado na B3) e projecdo econdmica do BACEN (relatério FOCUS). Nesse
contexto, a classe de renda fixa, considera um prémio de taxa de juros livre de risco + prémio médio de
carrego de crédito, considerando a carteira média dos fundos disponiveis nessa categoria. E para a
projecao de Renda Variavel, estima-se o mesmo risco de Renda Variavel, para as a¢des globais, conforme
histérico de longo prazo dessa categoria.

CENARIO COMPLETO

Para sintetizar todas as projegdes descritas ao longo deste documento, a tabela abaixo descreve o resumo



das projecdes de retorno para os benchmarks:

Projecoes de retornos - Cenario Base

Benchmark 2026 2027 2028 2029 2030 2031

SELIC 13,75 11,50 10,25 9,88 9,75 9,75
IPCA/INPC 4,54 4,05 3,70 3,70 3,70 3,70
IGP-M/IGP-DI 4,23 4,00 3,96 3,96 3,96 3,96

IMA-B 5 16,33 12,14 10,52 10,06 9,96 9,96

IMA-B 5+ 14,39 12,38 11,91 10,54 10,54 10,54

Délar 4,64 3,98 3,99 2,00 2,00 2,00

Crédito CDI - High Grade 14,89 12,62 11,35 10,97 10,85 10,85
Crédito IPCA - High Grade 17,49 13,26 11,62 11,17 11,06 11,06
Crédito High Yield 18,99 14,76 13,12 12,67 12,56 12,56
Multimercado 16,03 13,73 12,46 12,07 11,95 11,95

IFIX 16,83 12,64 11,02 10,56 10,46 10,46

Ibovespa / IBrX 17,73 15,40 14,11 13,17 13,04 13,04
Exterior RF - Global AGG Bond 11,83 11,42 11,40 11,52 11,52 11,52
Exterior RV - MSCI World 15,25 13,00 11,75 10,88 10,75 10,75
Exterior MM 13,54 12,21 11,58 11,20 11,14 11,14
Exterior RF - Sem Hedge 11,48 10,59 10,57 8,70 8,70 8,70
Exterior RV - Sem Hedge 20,60 17,49 16,21 13,09 12,97 12,97
Exterior MM - Sem Hedge 16,04 14,04 13,39 10,89 10,83 10,83

VOLATILIDADE

Para cada um dos benchmarks contemplados no estudo, deve-se observar a volatilidade histérica atrelada
ao indexador. Portanto, nessa segao sao descritas as evolugdes das sérias historicas e volatilidades, além
da volatilidade atual a ser considerada no estudo.

O calculo dessa volatilidade considera os retornos mensais dos ativos, com corte em janeiro de 2009.

CDI/SELIC E INFLACAO

O grafico abaixo demonstra a evolugéo da séria historica contemplada para as variaveis de juros livre de
risco (CDI e Selic) e as variaveis de inflagao (IPCA, INPC, IGP-M e IGP-DI).
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INDICES DE TITULOS PUBLICOS

O grafico abaixo demonstra a evolugdo da séria histérica contemplada para os benchmarks que
consolidam os titulos publicos. Como o IMA-B, IMA-B 5, IMA-B 5+ e IRFM.



690

Numero indice (Base 100)

Benchmark IRF-M IMA-B IMA-B 5 IMA-B 5+
Volatilidade (%) 3,35 6,59 2,77 8,00
INDICES DE CREDITO

O grafico abaixo demonstra a evolugdo da séria histérica contemplada para os benchmarks que
consolidam os titulos Privados. Como o IDA-DI e IDA-IPCA.
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Benchmark IDA-DI IDA-IPCA

Volatilidade (%) 1,83 4,42

INDICES DE RENDA VARIAVEL

O grafico abaixo demonstra a evolugéo da séria histérica contemplada para os benchmarks que refletem
o mercado acionario brasileiro (Ibovespa, IBrX, IVBX e SMLL).
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Benchmark IBOV IBrX
Volatilidade (%) 21,22 20,19

IMOBILIARIOS

O gréfico abaixo demonstra a evolugao da séria histérica contemplada para o benchmark que reflete o
segmento de imobiliarios (IFIX). Para esse benchmark exclusivamente, a série histérica tem inicio em

2010.
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Benchmark IFIX
Volatilidade (%) 8,50

ESTRUTURADOS

O grafico abaixo demonstra a evolugdo da séria histérica contemplada para o benchmark dos
multimercados estruturados (IFMM).
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Benchmark IFMM
Volatilidade (%) 4,20

INVESTIMENTO NO EXTERIOR

O gréfico abaixo demonstra a evolugao da séria histérica contemplada para o benchmark que reflete o
segmento de investimento no exterior (MSCI World, Barclays Agg e Délar).
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jan-08 jan-10 jan-11 jan-12 jan-13 jan-14 jan-15 jan-16 jan-17 jan-18 jan-19 jan-20 jan-21 jan-22 jan-23 jan-24 jan-25
— MSCIWorld = - - Global Agg Bond = == Ddlar —— MSCI World (em reais) == Global Agg Bond (em reais)
msci Global ) mscl Global 1111 (em
Benchmark MM Délar  World (em Agg Bond ,
World  Agg Bond . , reais)
reais) (em reais)
Volatilidade (%) 15,10 5,96 9,41 15,32 15,44 13,83 13,05
MATRIZ DE CORRELACAO
A tabela abaixo demonstra a correlagdo entre os benchmarks do cenario.
Benchmark coi Selic IPCA INPC IGP-M IGP-DI IRF-M IMA-B IFMM Bov IFIX MSCI World Glo;:,l,:gg Dolar ‘I:’:"?'r::?;d ‘;’::’:b;::i;'ig

CDI 100 100 -4 -7 -45 -43 31 10 23 -1 9 -8 -1 -7 -15 -9

Selic 100 100 -4 =7 -45 -43 31 10 22 -1 9 =7 -1 =7 -15 =9

IPCA -4 -4 100 97 40 37 -19 4 1 -14 -8 -5 14 2 -7 -8

INPC -7 -7 97 100 43 40 -18 4 0 -16 -7 -5 -13 0 -5 -5

IGP-M -45 -45 40 43 100 89 -27 -8 -10 -4 -15 -2 -4 -1 -3 -3

IGP-DI -43 -43 37 40 89 100 -31 -14 11 =9 -18 0 -3 2 2 1
IRF-M 31 31 -19 -18 -27 -31 100 78 45 42 38 8 32 -43 35 -34
IMA-B 10 10 4 4 -8 -14 78 100 49 53 43 21 33 -52 -30 -43
IFMM 23 22 1 0 -10 -1 45 49 100 52 39 32 20 -31 2 -25
IBOV 1 1 -14 -16 -4 =9 42 53 52 100 62 60 40 -67 -6 -56
IFIX 9 9 -8 -7 -15 -18 38 43 39 62 100 43 24 -43 1 -37
MSCIWorld -8 -7 -5 -5 -2 0 8 21 32 60 43 100 50 -49 50 -33
Global Agg Bond 1 1 -14 13 -4 3 32 33 20 40 24 50 100 -43 6 -4
Délar =7 7 -2 0 -1 2 -43 -52 -31 -67 -43 -49 -43 100 51 92
MSCIWorld (BRL) -15 -15 -7 -3 2 -35 -30 2 -6 1 50 6 51 100 59
Global Agg Bond (BRL) -9 -9 -8 -5 -3 1 -34 -43 -25 -56 -37 -33 -4 92 59 100

TiTULOS PUBLICOS

Essa secdo contém os dados referentes aos titulos publicos, no caso os titulos publicos atrelados ao IPCA
(NTN-Bs).

A tabela abaixo descreve a situagao do mercado na posi¢ao de agosto:

NTN-B _ Yield (% a.a.)

2026 9,83
2027 8,62
2028 8,03
2030 7,79
2032 7,71
2035 7,53
2040 7,34
2045 7,30
2050 7,21
2055 7,20
2060 7,23

Analisamos, na sequéncia, a disponibilidade dos titulos publicos nos mercados primario e secundario. A
tabela abaixo demonstra a ultima emissao de NTN-Bs realizadas pelo Tesouro.



Quantidade Titulos  Quantidade Titulos Valor Financeiro

Data do Leilao Vencimento Ofertada Aceita (R$ MM) Taxa Média (% a.a.)
3-set-25 15-mai-55 1.875.000,00 1.866.499,00 7.325,43 7,34
3-set-25 15-ago-40 1.875.000,00 1.860.933,00 7.423,03 7,47
3-set-25 15-ago-50 1.875.000,00 1.667.623,00 6.488,87 7,35

O grafico abaixo demonstra o volume médio de negociagao diaria dos ultimos 21 dias Uteis, para cada
vértice dos titulos.
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CENARIOS ALTERNATIVOS

Além do cenario base discorrido ao longo desse documento, foram desenvolvidos dois cenarios distintos.
A tabela a seguir contempla projecdes pessimistas para a economia, com reflexos diretos nas projegdes
de retorno dos benchmarks.

Projecoes de retornos - Cenario Pessimista

Benchmark 2026 2027 2028 2029 2030 2031

SELIC 16,62 14,50 13,25 12,50 12,75 12,75
IPCA/INPC 6,54 6,05 5,70 5,70 5,70 570
IGP-M/IGP-DI 6,23 6,00 5,96 5,96 5,96 5,96

IMA-B 5 16,92 13,57 12,99 12,89 12,78 12,78

IMA-B 5+ -0,66 14,21 13,73 13,73 13,73 13,73

Délar 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00 3,00

Crédito CDI - High Grade 18,66 16,22 14,95 14,18 14,44 14,44
Crédito IPCA - High Grade 18,68 14,71 14,12 14,02 13,91 13,91
Crédito High Yield 20,18 16,21 15,62 15,52 15,41 15,41
Multimercado 16,03 14,29 13,56 13,17 13,04 13,04

IFIX 17,42 14,07 13,49 13,39 13,28 13,28

Ibovespa / IBrX 7,87 10,21 15,52 16,99 17,26 17,26
Exterior RF - Global AGG Bond 17,20 15,07 13,82 13,06 13,31 13,31
Exterior RV - MSCI World 1,12 12,75 17,25 18,50 18,75 18,75
Exterior MM 14,16 13,91 15,53 15,78 16,03 16,03
Exterior RF - Sem Hedge 20,72 18,52 17,23 16,45 16,71 16,71
Exterior RV - Sem Hedge 14,45 16,13 20,77 22,05 22,31 22,31
Exterior MM - Sem Hedge 17,59 17,33 19,00 19,25 19,51 19,51

A tabela a seguir contempla projecdes otimistas para a economia, com reflexos diretos nas projecdes de
retorno dos benchmarks.




Projecoes de retornos - Cenario Otimista

Benchmark 2026 2027 2028 2029 2030 2031

SELIC 10,62 7,50 7,00 6,50 6,50 6,50
IPCA/INPC 4,04 3,55 3,20 3,00 3,00 3,00
IGP-M/IGP-DI 3,98 3,75 3,71 3,71 3,71 3,71

IMA-B 5 9,76 8,72 7,33 712 7,12 712

IMA-B 5+ 8,72 8,20 7,84 7,63 7,63 7,63

Délar -2,00 -2,00 -2,00 -2,00 -2,00 -2,00

Crédito CDI - High Grade 11,34 8,20 7,70 7,19 7,19 7,19
Crédito IPCA - High Grade 10,85 9,81 8,40 8,19 8,19 8,19
Crédito High Yield 12,35 11,31 9,90 9,69 9,69 9,69
Multimercado 16,31 13,45 12,18 11,80 11,67 11,67

IFIX 10,26 9,22 7,83 7,62 7,62 7,62
Ibovespa / IBrX 2513 17,08 15,76 15,37 15,24 15,24
Exterior RF - Global AGG Bond 14,32 12,06 10,80 10,42 10,30 10,30
Exterior RV - MSCI World 17,62 9,50 9,00 8,50 8,50 8,50
Exterior MM 15,97 10,78 9,90 9,46 9,40 9,40
Exterior RF - Sem Hedge 12,03 9,82 8,59 8,22 8,09 8,09
Exterior RV - Sem Hedge 15,27 7,31 6,82 6,33 6,33 6,33
Exterior MM - Sem Hedge 13,65 8,56 7,70 7,27 7,21 7,21




