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INFORMAGOES GERAIS

1. OBJETIVO

Com o objetivo de proporcionar maior transparéncia a gestdo dos recursos da carteira
da GuarujaPrev e adotar as melhores praticas no que tange ao Programa de Certificagdo
Institucional e Modernizagao da Gestdo dos Regimes Proprios de Previdéncia Social —
Pr6-Gestdo RPPS, seguem os resultados dos processos de diligéncia do segundo
semestre de 2025.

Verificagdo dos papéis fundos de investimentos aplicados pela GuarujaPrev,
acrescidos da analise de situagao patrimonial, fiscal, comercial e juridica das instituicoes
investidas, tendo com suporte as informagdes prestadas pelas administradoras e gestoras
dos fundos de investimentos e demais informagdes disponiveis na internet de
conhecimento publico, além de outros meios disponiveis no mercado acessiveis pelos
RPPS (jornais, revistas, érgaos de regulagao e controle, agéncias de rating, associagao
de entidades do mercado financeiro e de capitais, softwares, entre outros).

2. METODOLOGIA DE ACOMPANHAMENTO DOS INVESTIMENTOS

Ao longo do semestre, o0 nucleo de Investimentos e o Comité de Investimentos fazem
o0 acompanhamento dos ativos investidos de forma diaria. Este trabalho consiste na leitura
e andlise de cenarios, consulta a reportagens, relatérios, tais como Focus do Banco
Central, consulta dos extratos bancarios, rentabilidades, aderéncia a meta atuarial, analise
de riscos, alinhamento a Politica de Investimentos e a Legislacdo vigente aos
investimentos dos Institutos de Previdéncia.

Segue abaixo, os pontos trabalhados ao longo do periodo, especificamente no que se

refere ao processo de diligéncia:

Para verificar a validade das assinaturas, acesse https://guarujaprev.1doc.com.br/verificacao/68E6-FDDC-55A4-E0C4 e informe o cddigo 68E6-FDDC-55A4-E0C4

Assinado por 1 pessoa: LAYDIANNE ALVES DA SILVA ROSA GONCALVES

fl. 2 de 52 .




GUARUJA DI E

A (13) 3343-90508R
@guarujaprevidencia [}
@guarujaprevidencia

guarujaprevidencia.sp.gov.br &

a) Atualizagao do Credenciamento das Instituicées Financeiras

Conforme definido pela Diretoria Executiva o credenciamento € padronizado pelo Ato
Normativo n°. 02/2023 “Regulamenta a forma de credenciamento e de cadastramento de
instituicbes financeiras, de administradores, de distribuidores, de custodiantes, de
gestores, de agentes autbnomos, de corretoras, agente autbnomo de investimentos,
instituicdo bancaria emissora de ativos de renda fixa e de fundos de investimentos pela
GuarujaPrev, e da outras providéncias.”

Neste processo de atualizagcdo do Credenciamento € possivel verificar a situacao
patrimonial, fiscal, comercial e juridica das instituicées investidas.

A lista das instituicdes credenciadas ¢é divulgada no site da GuarujaPrev

https://www.guarujaprevidencia.sp.qgov.br.

b) Acompanhamento mensal: Visitas Técnicas e Atendimentos

Para apresentacdo e atualizagdo dos ativos de investimentos e das condigdes
patrimonial, fiscal, comercial e juridica, durante todo o semestre foram realizadas reunides
on-line e presenciais com varios gestores dos diversos fundos investimentos que
compdem a carteira da GuarujaPrev. Todas as reunides estao constantes nas Atas do
Comité de Investimentos referente ao segundo semestre de 2025:

Julho

No dia 10/07/2025 os membros do Comité Sra. Lucielma, Sra. Aline, Sr. Fernando, Sr.
Edler, Sr. Zaqueu e a economista, Sra. Laydianne, participaram do evento Encontro com
os RPPS: Cenario Econémico e Oportunidade de Investimentos, em Santos-SP, onde o
Sr. Cristiano Picolio, especialista em portfélio na Bradesco Asset, relatou sobre o cenario

macroecondmico atual e o resultado da Asset.

Agosto
No dia 21/07/2025 os membros do Comité Sr. Fernando, Sra. Lucielma, Sr. Jodo Pedro

(teletrabalho) e os economistas, Sra. Laydianne e o Sr. Lucio, reuniram-se de forma
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presencial na Sede da Guaruja Previdéncia com o Sr. Frederico D'Agosto da Estoril
Investimentos que fez uma apresentacao institucional da empresa e apresentou os fundos
ARBOR Il FIC FIA (47.756.349/0001-11), INTEGRAL FIF RENDA FIXA CREDITO
PRIVADO (15.174.629/0001-25) e NOVUS CREDITO FIM LONGO PRAZO
(45.443.993/0001-04). No mesmo dia reuniram-se de forma presencial também na Sede
da Guaruja Previdéncia com o Sr. Sung Kim da Empire Capital que fez uma apresentagéo
institucional atualizada da empresa, atualizou informagdes sobre os fundos TARPON GT
INSTITUCIONAL FIC FIA (39.346.123/0001-14) e GUEPARDO VALOR INSTITUCIONAL
FIC FIA (38.280.883/0001-03) e fez uma apresentacgao institucional da empresa Tullet
Prebon, a qual representam. No dia 24/07/2025 os membros do Comité Sr. Fabio e Sr.
Zaqueu participaram da Conferéncia Institucional XP 2025 em Sao Paulo, com carga
horaria de 8 horas, onde puderam assistir diversas palestras sobre Cenario Econdémico,
Asset Allocation, e demais assuntos relacionados a investimentos para RPPS. Nos dias
25 e 26/07/2025 os membros do Comité Sr. Fabio e Sr. Zaqueu participaram do Evento
Expert XP 2025 em Sao Paulo onde puderam assistir diversas palestras sobre economia
e investimentos. No evento, que contou com a presenca de grandes personalidades do
governo e do mercado financeiro, os participantes puderam interagir com diversos agentes
do mercado financeiro, incluindo gestores, administradores e distribuidores de fundos. Nos
dias 29, 30 e 31/08/2025 os membros do Comité Sr. Fernando, Sr. Edler e o membro do
nicleo de investimentos Sr. Lucio participaram do 4° SEMINARIO NACIONAL DE
PREVIDENCIAS DA ANEPREM, em Brasilia/DF, onde foi conferido & GuarujaPrev o
prémio de 2° colocado no 2° PREMIO NACIONAL DE INVESTIMENTOS DA ANEPREM
— Categoria Grande Porte - e ao Presidente da Autarquia, Sr. Edler, o Prémio de 1°
colocado no 2° PREMIO SELO GESTOR NACIONAL DA ANEPREM - SELO PRATA:
Gestores de RPPS com mais de 4 (quatro) anos até 6 (seis) anos de experiéncia na
Gestdo. Nos dias 05, 06 e 07/08/2025 os membros do Comité Sr. Fernando e Sra.
Lucielma participaram do 18° ENCONTRO JURIDICO E FINANCEIRO DA APEPREM, em
Aguas de Lindéia/SP, onde puderam assistir & diversas palestras com temas proprios de
RPPS. No dia 08/08/2025 os membros do Comité Sr. Fernando, Sra. Lucielma, Sr. Edler,
Sr. Jodo Pedro (teletrabalho), Sr. Zaqueu (teletrabalho) e os economistas, Sra. Laydianne

e o Sr. Lucio, reuniram-se de forma presencial na Sede da Guaruja Previdéncia com o Sr.
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Gabriel Kami do BTG Pactual que se apresentou como novo assessor de investimentos
do banco, apresentou o fundo BTG PACTUAL HOSPITALIDADE RETORNO TOTAL FlI
(60.329.826/0001-20) e fez uma atualizagédo sobre o fundo BTG PACTUAL ABSOLUTO
INSTITUCIONAL FIQ FIA (11.977.794/0001-64) do qual a GuarujaPrev é cotista. No
mesmo dia reuniram-se de forma presencial também na Sede da Guaruja Previdéncia
com o Sr. Allan, gerente da agéncia da Caixa Econdmica Federal do Guaruja e Sr. Luan
Augusto da Caixa Asset que apresentou os fundos ABSOLUTE CRETA FIC FI RF
(48.096.240/0001-68) e FIC CICLICO IBOVESPA | MULT (14.239.659/0001-00). No dia
15/08/205 os membros do Comité Sr. Fernando, Sra. Lucielma e os economistas, Sra.
Laydianne e o Sr. Lucio, reuniram-se de forma presencial na Sede da Guaruja Previdéncia
com o Sr. Matheus Fernandes e Sr. Cleber Gobby da Itau Asset que explanaram sobre
cenario econémico Nacional e Internacional, fizeram uma atualizagédo sobre o fundo ITAU
INSTITUCIONAL ACOES PHOENIX FICFI (CNPJ: 23.731.629/0001-07) do qual a
GuarujaPrev é cotista e apresentaram os fundos ITAU INSTITUCIONAL JANEIRO
RENDA FIXA LP FICFI (CNPJ: 52.156.446/0001-03), ITAU INSTIT SMART ACOES
BRASIL 50 FICFIA (CNPJ: 48.107.091/0001-95), ITAU INSTITUCIONAL RF IRF-M FICFI
(10.396.381/0001- 23) e ITAU INFLATION EQUITY OPPORTUNITIES ACOES FICFI
(CNPJ: 42.814.825/0001-90). No dia 18/08/2025, durante a reunido ordinaria, os membros
do Comité e convidados reuniram-se de forma presencial com o Sr. Gabriel Kami,
Cristiano Vasquez e Gabriel Mazzante do BTG Pactual que apresentaram novamente o
fundo BTG PACTUAL HOSPITALIDADE RETORNO TOTAL FllI (60.329.826/0001-20) e
dirimiram duvidas dos presentes quanto ao fundo. No dia 19/08/2025 os membros do
Comité Sr. Fernando, Sra. Lucielma e os economistas, Sra. Laydianne e o Sr. Lucio,
reuniram-se por meio de videoconferéncia com os seguintes cotistas institucionais do
Fundo de Investimento Imobiliario MACAM SHOPPING: Instituto de Previdéncia de Pouso
Alegre, Instituto de Previdéncia de Cianorte, Instituto de Previdéncia de Salto de Pirapora,
Instituto de Previdéncia de Angra dos Reis, Instituto de Previdéncia de Campo Mouréo,
Instituto de Previdéncia de Pinhais, Instituto de Previdéncia de Ilhabela. A reunido, que
teve por finalidade a analise e alinhamento de informagdes referentes a governancga e as
decisdes futuras concernentes ao Fundo, foi registrada em ata proépria sendo deliberado,

por unanimidade, convocar reunido com o Gestor do Fundo.
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Setembro

No dia 05/09/2025 os membros do Comité Sr. Fernando, Sra. Lucielma, Sra. Aline, Sr.
Jodo Pedro e os economistas, Sra. Laydianne e o Sr. Lucio, reuniram-se de forma online
com o Sr. Lucas Porto de Moraes, que fez uma breve apresentagao pessoal como novo
gerente de relacionamento do Banco do Brasil, e com o Sr. Rodrigo Puerta Demarque,
gerente de investimentos do banco, que fez uma explanagéo do cenario macroeconémico
nacional e internacional e apresentou os fundos BB PREVID RENDA FIXA REF DI LP
PERFIL FIC FI (13.077.418/0001- 49), BB RENDA FIXA LP CORPORATE BANCOS
(18.060.364/0001-22), BB INSTITUCIONAL FIF RENDA FIXA RESP LIMITADA
(02.296.928/0001-90), BB ESP REGIA INST EQUILIBRIO 30 CREDITO PRIVADO
(53.828.511/0001-62), BB ACOES GOVERNANCA IS (10.418.335/0001-88), BB ACOES
DIVIDENDOS FIC FIF RESP LIMITADA (05.100.191/0001-87), BB ACOES BOLSA
AMERICANA (36.178.569/0001-99), BB ACOES BOLSAS EUROPEIAS FIC FIF
(38.236.242/0001-51) e BB ACOES BOLSAS GLOBAIS ATIVO FIC FIF (39.255.695/0001-
98). No dia 11/09/2025 os membros do Comité Sr. Fernando, Sra. Lucielma e os
economistas, Sra. Laydianne e o Sr. Lucio participaram do evento da BNP Paribas Brasil
Outlook 2025-2026 em Sao Paulo, onde puderam assistir diversas palestras sobre
economia, eleicbes 2026 e investimentos. No mesmo dia reuniram-se com o Sr. Miguel
Antdnio Soares da Magna Investimentos e com o Sr. Jodo Uchoa Borges, Head de Fundo
de Fundos da BNP Paribas Asset Management Brasil e gestor do fundo ACCESS USA
COMPANIES FIA - INVESTIMENTO NO EXTERIOR (11.147.668/0001-82) do qual a
GuarujaPrev é cotista. Na ocasiao o gestor foi questionado em relagéo a rentabilidade do
fundo que performou abaixo de seu benchmark no acumulado do ano e em doze meses,
conforme identificado na 22 Reunido Extraordinaria do dia 14/08/2025. O gestor explicou
que o fundo passou por um rebalanceamento da carteira no comec¢o do ano por considerar
que muitos papéis tinham se valorizado demais e precisavam ser substituidos por papéis
gue estavam sendo negociados abaixo do Valuation das empresas para potencializar os
ganhos. Que a estratégia estava dando resultados pois o fundo ja estava recuperando seu
alfa nos ultimos meses e que a alocacéo é importante dentro do portfélio por conta da sua
descorrelacdo com outros ativos. No dia 17/09/2025 os membros do Comité Sr. Fernando,

Sra. Lucielma e os economistas, Sra. Laydianne e o Sr. Lucio reuniram-se de forma
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presencial na Sede da AZ Quest Investimentos com os Srs. Ubirajara Macieira, Luiz
Henrique de Oliveira e José Franga da Privatiza Investimentos, e com o Sr. Walter Maciel
da AZ Quest que explanou sobre cendario econémico, eleicdes 2026 e fez uma breve
atualizacéo sobre o fundo AZ QUEST SMALL MID CAPS INSTITUCIONAL FIC FIA
(34.791.108/0001-61) do qual a GuarujaPrev é cotista. No mesmo dia, também com a
presenca dos representantes da Privatiza, reuniram-se na Sede da Schroder Investment
Management Brasil com o Sr. Daniel Celano que esclareceu sobre a decisao e o processo
de encerramento das atividades da Schroders no Brasil e a migragao da gestao dos fundos
para a Gama Investimentos. Explicou que a operacdo da Schroders em sua matriz no
Reino Unido permanece inalterada incluindo a gestdo dos fundos internacionais.
Questionado sobre a performance abaixo do benchmark no ano de 2025 do fundo
SCHRODER SUSTENTABILIDADE ACOES GLOBAIS USD FIF CIC ACOES IS IE RESP
LIMITADA (37.308.394/0001-50), do qual a GuarujaPrev é cotista, explicou que por sua
caracteristica de sustentabilidade ndo tem tanta exposicdo em papéis de grandes
empresas de tecnologia como “As Sete Magnificas (Magnificent 7)” que compde a maior
parte do indice e, por este motivo, ndo acompanha o indice quando essas empresas
apresentam uma grande valorizagdo, mas que também esta mais protegido quando essas
empresas perdem valor rapidamente devido as suas volatilidades elevadas. Frisou ainda
que, apesar de nao ter acompanhado o benchmark, o fundo apresentou um bom alfa em
moeda original. No mesmo dia, também com a presenca dos representantes da Privatiza,
reuniram-se na Sede da Rio Bravo Investimentos com os Srs. Evandro Buccini e André
Blanco que explanaram sobre cenario econémico e fizeram uma atualizagdo sobre os
fundos RIO BRAVO PROTECAO PORTFOLIO FI FINANCEIRO MULTIMERCADO -
RESPONSABILIDADE LIMITADA (55.274.339/0001-78) e RIO BRAVO PROTECAO
PORTFOLIO 1l FIF MULTIMERCADO - RESPONSABILIDADE LIMITADA
(55.771.625/0001-49) dos quais a GuarujaPrev é cotista. 11.H) Data da préxima reuniao:

A data da proxima reunido ordinaria sera no dia 15/10/2025 podendo haver alteragao.

Outubro
Apresentacao do Estudo de ALM: De forma remota o Sr. Marcos Almeida da LDB

Consultoria apresentou o Estudo de ALM (Asset Liability Management) referente ao
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segundo semestre de 2025. P6de-se constatar que a carteira de investimentos da Guaruja
Previdéncia esta bastante aderente com as diretrizes propostas pelo estudo de ALM. O
estudo permite indicar quais as estratégias de alocagdo a serem perseguidas para a
melhor gestdo entre os ativos e passivos do plano consolidado, auxiliando o Comité na
elaboragao da Politica de Investimentos para o exercicio de 2026. No dia 21/10/2025 os
membros do Comité Sr. Fernando e Sr. Edler participaram do evento Abordagem
Quantitativa e Long Short — Uma Visao para o Investidor Institucional, organizado pelo
BTG Pactual em S&o Paulo. No dia 22/10/2025, durante a 42 Reunido Extraordinaria do
Comité de Investimentos, os membros discutiram sobre a pauta da Assembleia Geral
Extraordinaria de cotistas do FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO MACAM
SHOPPING RESPONSABILIDADE LIMITADA (16.685.929/0001-31) que seria realizada
no dia 24/10/2025, e que foi adiada por 30 (trinta) dias. Por unanimidade os membros

decidiram recomendar pela aprovacao de todos os itens da pauta.

Novembro

No dia 04/11/2025 os membros do Comité Sr. Fernando e Sra. Lucielma participaram
do evento Investor Day 2025, organizado pela Crescera Capital em S&o Paulo, com
parceria da Privatiza Investimentos. No dia 18/11/2025 os membros do Comité Sr.
Fernando, Sra. Lucielma e os membros do Nucleo de Investimentos, Sra. Laydianne e Sr.
Lucio, reuniram-se de forma presencial na sede da GuarujaPrev com os Srs. César
Domingos da HMC Capital e Elber Ogasavara da Real Investor, que fizeram uma
apresentacao institucional da gestora e apresentaram o fundo REAL INVESTOR
INSTITUCIONAL FIC FIF ACOES - RL (CNPJ: 52.070.019/0001-08). No mesmo dia,
reuniram-se de forma online com o Sr. Luiz Lessa da HSI Gestora, que fez uma
apresentacao institucional da gestora. Ainda no mesmo dia, reuniram-se de forma online

com o Sr. Jodo Pedro Saraiva e Sra. Scheila da Cruz da Marsche Investimentos, que

fizeram uma apresentagéo institucional da distribuidora.
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Dezembro
Nos dias 10, 11 e 12/12/2025 os membros do Comité, Sr. Edler e Sra. Lucielma,

participaram do 13° Congresso Brasileiro de Conselheiros de RPPS, organizado pela

Abipem em Recife-PE.

c) Relatérios de Investimentos

c.1 — Relatério de Gestao de Risco

O Relatério de Gestdao de Risco é elaborado mensalmente pelo Nucleo de
Investimentos e apresentado ao Comité de Investimentos e Diretoria Executiva para
analise. Além disso, o Comité de Investimentos realiza o seu relatério mensal, utilizando,
além das informagdes contidas no Relatorio de Gestao de Risco, outras informacdes,

como panorama mensal.

O Relatério de Gestao de Risco contém, entre outras, as seguintes informagdes:

e Volatidade;

O Comité ao avaliar um fundo de investimento (ou qualquer ativo), leva em
consideragao a expectativa de cenario, o risco e o retorno do ativo. O retorno € apurado
pelo rendimento médio proporcionado pelo ativo em determinado periodo. O risco, por

sua vez, € medido pela volatilidade, ou desvio padréo, deste rendimento médio.

A volatilidade serve para avaliar a intensidade na variagdo dos precos dos ativos.
Um ativo mais arriscado € mais volatil (indices maiores), porém espera-se um retorno
maior, enquanto um ativo mais seguro € menos volatil (indices menores) com

expectativas de menores retornos.

Para verificar a validade das assinaturas, acesse https://guarujaprev.1doc.com.br/verificacao/68E6-FDDC-55A4-E0C4 e informe o cddigo 68E6-FDDC-55A4-E0C4

Assinado por 1 pessoa: LAYDIANNE ALVES DA SILVA ROSA GONCALVES

I=

fl. 9 de 52




(13) 3343-90508&
@guarujaprevidencia [}
@guarujaprevidencia

guarujaprevidencia.sp.gov.br @

\v. Adhemar de Barros, 230 - Bairro Santo Antonio ;(o)
Guaruja/SP - CEP 11430 - 000

GUARUJAPREV

e indice de Sharpe;
O indice de Sharpe é utilizado para calcular a rentabilidade de um ativo,

considerando o seu risco, baseado em uma formula matematica:

retorno do ativo — retorno ativo livre de risco

Indice Sharpe = volatilidade do ativo

e VAR.

Através do indice VaR é possivel saber até que ponto uma determinada carteira
pode se desvalorizar diante de um cenario ruim, possibilitando uma analise quantificada
de qual a perda maxima que um investimento pode resultar em determinado periodo de
tempo. Ele recorre a diversos instrumentos estatisticos como distribuigdo normal, desvio

padrao e intervalo de confianca.

c.2 — Relatorio de Rentabilidade e Aderéncia

O Nucleo devera emitir mensalmente o relatério de Rentabilidade e Aderéncia dos
Fundos de Investimentos e enviar ao Comité de Investimentos, sendo de
responsabilidade de seus membros a interpretacdo dos dados e as tomadas de
decisdes posteriores.

O objetivo deste relatorio € orientar o Comité de Investimentos quanto a rentabilidade
acumulada dos Fundos de Investimentos da GuarujaPrev e a respectiva aderéncia dos
mesmos a meta atuarial e, desta forma, auxiliar seus membros na tomada de decisdes

quanto aos investimentos e desinvestimentos.

d) Acompanhamento Fundos de Investimentos em Participagoes

O Comité de Investimentos mantém acompanhamento mensal de todos os Fundos de
Investimentos em Participagdes contidos em sua carteira, conhecendo os acontecimentos

e necessidades dos projetos dos Fundos com o intuito de dar transparéncia e proteger o
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* Acompanhamento mensal dos extratos;

» Consulta mensal ao site da CVM para atualizagao e consulta aos fatos relevantes
divulgados;

* Acompanhamento e participagdo nas assembleias de cotistas;

* Reunido com gestor e administrador dos Fundos.

+ Comunicagao e troca de informagdes com outros cotistas do Fundo que sejam
RPPS.

Resumo do fluxo de acompanhamento dos Investimentos da GuarujaPrev:

O nucleo de Investimentos elabora, mensalmente, o relatério de gestdo de risco e o
relatorio de rentabilidade e aderéncia, os quais cabe ao Comité de Investimentos analisar
os dados e orientar a Diretoria Executiva quanto a movimentagcdes que devem ser
tomadas.

A Diretoria Executiva, juntamente com os Economistas, gera relatérios mensais de
investimentos que proporcionam o acompanhamento do risco, retorno e da situagao
financeira de cada fundo investido.

O Comité de Investimento também faz o seu relatério mensal, demonstrando os
resultados da carteira.

Os Conselhos, Fiscal e de Administragdo, acompanham mensalmente as
movimentacgdes, atas e relatério do Comité.

Ademais, trimestralmente, os membros do Comité de Investimentos demonstram
presencialmente a carteira da GuarujaPrev ao Conselho de Administragédo a fim de

aumentar a transparéncia.

3. CREDENCIAMENTO

A GuarujaPrev, com base na Portaria 1.467/2022 e no Ato Normativo 02/2023, verifica
a cada 24 meses a situagdo patrimonial, fiscal, juridica e comercial das instituicbes

financeiras que possuem ou pretendem possuir ativos investidos com recursos
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Este processo geralmente € mensal, de acordo com o vencimento de credenciamento
de cada instituicdo e tem como objetivos:
a. Avaliar as Instituicbes no que se refere aos requisitos de saude institucional
(patrimonial, fiscal, juridica e comercial);
b. Fornecer a equipe de gestdo parametros atualizados para identificar,
mensalmente, possiveis desvios das informagdes fornecidas;

c. Fornecer informagdes para este presente relatério semestral.

ITENS ANALISADOS NO PROCESSO DE CREDENCIAMENTO

| — Patrimonial:

Os documentos buscam identificar a situagao atual do patriménio da Instituicido e o

controle de riscos internos para sua prevengao.

* Questionario Padrao ANBIMA Due Diligence (QDD) para a instituicdo e para
Fundos de Investimento, preenchido e assinado pelos responsaveis da instituicao
financeira, com as informagdes sobre a empresa e seus anexos;

* Relatorio de Rating’s validos, conforme limites minimos estabelecidos na “Politica
de Investimentos”, com avaliagdo de grau de investimento de pelo menos uma das
seguintes agéncias classificadoras de risco:

= Standard & Poors,
* Moody’s,

» Fitch Ratings,

» Austin Rating.

Il - Fiscal:
Os documentos permitem comprovar as situagdes fiscais em dia, no ato do
credenciamento:
o Certificado de Regularidade do FGTS — CRF;
o Certidao da Fazenda Municipal, Estadual e Federal e Divida Ativa da Uniao;

o Certidao Estadual de Distribuigdes Civeis (Faléncia e Concordata);
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Il — Juridico:
Os documentos permitem avaliar os atos de constituicdo da empresa, seus registros
de funcionamento junto aos érgédos de regulagao e suas vinculagbes legais perante a
legislacao vigente para os Institutos de Previdéncia.
+ Ato de registro ou autorizagdo expedido pelo Banco Central do Brasil ou
Comisséao de Valores Mobiliarios ou 6rgdo competente;
« Contrato Social ou Estatuto Social;
+ Comprovar o atendimento aos requisitos previstos na Resolugdgo CMN
4.963/2021 e alteragdes.

IV- Comercial:

Os documentos identificam a estrutura organizacional da equipe comercial que tera
relacionamento com a gestéo, estrutura prépria ou via Agente Autbnomo de Investimentos
(AAIl). Permite também dar ciéncia quanto aos contratos de remuneragédo com terceiros,
sem entrar no mérito de valores. Caso a distribuicdo dos ativos seja feita por AAl, a
empresa, também é credenciada e apresenta todo o rol de documentagédo necessaria.

* Questionario Padrao ANBIMA Due Diligence - Estrutura de distribuicdo dos

produtos de investimentos (prépria ou por meio de Agente Autbnomo de

Investimentos — AAl)

4. INSTITUIGOES FINANCEIRAS

O processo de diligéncia ocorre por meio da verificagdo da saude financeira das
instituicdes investidas.

Abaixo o Grafico 01 que demonstra a alocagao dos recursos por instituicdo - sem a
conta de reserva da taxa de administragdo com posigdo em dezembro de 2025.

As instituicdes estao classificadas em ordem descrente de recurso, sendo a que

contém maior recurso em primeiro lugar e assim por diante.
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Grafico 01 - Alocacgao por Instituicao Financeira
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Fonte: GuarujaPrev

4.1 Analises das instituicoes

A seguir tem-se a analise das empresas que a GuarujaPrev investe, através de Fundos

ou Titulos Publicos. Inseriu-se também os Agente Autbnomos de Investimentos:

41.1. XP INVESTIMENTOS

A XP Asset Management integra o conglomerado XP Inc., companhia listada na
Nasdaq (EUA), com atuacdo consolidada no mercado de capitais brasileiro. Atua na

gestdo e distribuicdo de recursos préprios e de terceiros, incluindo fundos locais e

internacionais.
Conforme Ranking ANBIMA — dezembro de 2025, a XP Asset figura entre as 10

maiores gestoras do pais, ocupando posigao relevante em volume sob gestéo.

Para verificar a validade das assinaturas, acesse https://guarujaprev.1ldoc.com.br/verificacao/68E6-FDDC-55A4-E0C4 e informe o cddigo 68E6-FDDC-55A4-E0C4

Assinado por 1 pessoa: LAYDIANNE ALVES DA SILVA ROSA GONCALVES




b - | (13) 3343-90508&
@guarujaprevidencia [}
@guarujaprevidencia

guarujaprevidencia.sp.gov.br &

= ™ B \ / Av. Adhemar de Barros, 230 - Bairro Santo Antonio @
GUARUJA T NCV Guaruja/SP - CEP 11430 - 000

E associada & ANBIMA, aderente a 8 Cddigos de Regulacdo e Melhores Praticas.
Possui quadro técnico amplamente certificado.

Durante o semestre analisado, houve renovagao do credenciamento institucional junto
a GuarujaPrev, com envio tempestivo da documentagdo regulatéria. Nao foram
identificados eventos que comprometessem sua solvéncia, capacidade operacional ou
regularidade juridico-fiscal.

Ao longo do semestre nao foi encontrado indicios de que as condi¢des de patriménio,
fiscal, comercial ou juridica tenham se prejudicado ao ponto de atuagcédo de contingéncia
por parte do instituto.

Possui equipe comercial propria. Como corretora de recursos, distribui fundos de
investimentos de outras gestoras assim como também da Bahia e Morgan Stanley,

gestoras estas selecionadas para aportes dos recursos da GuarujaPrev.

Fundo(s) investido(s):

- MS GLOBAL OPPORTUNITIES ADVISORY INVESTIMENTO NO EXTERIOR
FIC ACOES

41.2. BTG PACTUAL

A BTG Pactual Asset Management é uma das maiores gestoras independentes da
América Latina, com atuagao relevante em renda fixa, renda variavel, crédito estruturado,
FIPs e estratégias globais.

No Ranking ANBIMA - dez/2025, mantém-se entre as 5 maiores gestoras
independentes do Brasil por patrimonio sob gestao.

Associada a ANBIMA (8 cédigos). Estrutura robusta de compliance e governanga.

Credenciamento renovado sem ressalvas. Nao foram observadas contingéncias
patrimoniais ou regulatérias.

Encaminhou a documentagcdo e renovou seu credenciamento, dentro das
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condigdes de patrimdnio, fiscal, comercial ou juridica tenham se prejudicado ao ponto de
atuacao de contingéncia por parte do instituto.

Possui equipe comercial propria com atendimento através de agéncia bancaria.

Fundo(s) investido(s):
e BTG FIQ FI ACOES ABSOLUTO
e BTG PACTUAL TIMBERLAND FUND I FICFIP
e BTG PACTUAL INFRA 11I
e BTG HOSPITALIDADE - BTHR15

4.1.3. BANCO ITAU UNIBANCO (ITAU DTVM)

O Itau Unibanco é o maior banco privado do Brasil € o0 e maior conglomerado financeiro
do hemisfério sul, segundo informagdes do Banco Central.

E associada da ANBIMA seguindo 8 de seus cddigos de conduta e possui profissionais
com 62.178 certificagoes.

Encaminhou a documentacdo e renovou seu credenciamento, dentro das
obrigatoriedades legais. Ao longo do semestre ndo foi encontrado indicios de que as
condigdes de patrimdnio, fiscal, comercial ou juridica tenham se prejudicado ao ponto de
atuagao de contingéncia por parte do instituto.

Possui equipe comercial propria com atendimento através de agéncia bancaria.

Fundo(s) investido(s):
« ITAU INSTITUCIONAL ACOES PHOENIX FICFI
 ITAU INSTIT JANEIRO

4.1.4. ICATU VANGUARDA

A Icatu Vanguarda é a empresa do grupo Icatu dedicada a gestao de ativos. Com sede
no Rio de Janeiro, a Asset faz gestdo de uma familia completa de fundos de investimentos
que atende a variados perfis de investidores, com pessoas fisicas, Family Offices,

empresas e grandes fundos de pensao.
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E associada da ANBIMA seguindo 4 de seus cddigos de conduta e possui profissionais
com 62 certificagdes.

Encaminhou a documentagdo e renovou seu credenciamento, dentro das
obrigatoriedades legais. Ao longo do semestre ndo foi encontrado indicios de que as
condigdes de patrimdnio, fiscal, comercial ou juridica tenham se prejudicado ao ponto de
atuacao de contingéncia por parte do instituto.

Possui Agente Autébnomo de distribui¢do por via contratual, Grid Investimentos.
Fundo(s) investido(s):

+ ICATU LONG BASED MM
+ ICATU VANGUARDA PRE FIXADO FIRF LP

4.1.5. CAIXA ECONOMICA FEDERAL

A Caixa é o maior banco publico da América Latina, focado também em grandes
operagdes comerciais, mas ainda assim nao perdendo seu lado social. Atualmente conta
com mais de 53,8 mil pontos de atendimento, presentes em mais de 99% dos municipios
brasileiros.

E associada da ANBIMA seguindo 8 de seus cddigos de conduta e possui profissionais
com 69.434 certificagbes.

Encaminhou a documentagcdo e renovou seu credenciamento, dentro das
obrigatoriedades legais. Ao longo do semestre ndo foi encontrado indicios de que as
condi¢des de patrimonio, fiscal, comercial ou juridica tenham se prejudicado ao ponto de
atuagao de contingéncia por parte do instituto.

Possui equipe comercial propria com atendimento através de agéncia bancaria.
Fundo(s) investido(s):

« CAIXA BRASIL 2030 Il TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA
« CAIXA BRASIL 2030 Il TITULOS PUBLICOS FI RENDA FIXA
« CAIXA FI BRASIL TITULOS PUBLICOS RF
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« CAIXA FI BRASIL DISPONIBILIDADE RF
» «CAIXA FI BRASIL REF DI LP

4.1.6. AZ QUEST

Fundada em 2001 e associada ao Grupo Azimut desde 2015, a AZ Quest é uma das
maiores e mais tradicionais gestoras independentes do pais.

E associada da ANBIMA seguindo 4 de seus cddigos de conduta e possui profissionais
com 20 certificacdes.

Encaminhou documentacdo e renovou seu credenciamento, dentro das
obrigatoriedades legais. Ao longo do semestre ndo foi encontrado indicios de que as
condigbdes de patrimdnio, fiscal, comercial ou juridica tenham se prejudicado ao ponto de
atuacao de contingéncia por parte do instituto.

Possui equipe comercial representada por Agente Autébnomo de Investimento (AAl),

Privatiza Investimentos, que também encaminhou documentag&o de credenciamento.

Fundo(s) investido(s):

« AZ QUEST SMALL MID CAPS INSTITUCIONAL FIC AGOES

4.1.7. BANCO DO BRASIL

Banco Publico com grande concentragao de recursos do seguimento de RPPS. A BB
Asset Management é lider da industria nacional de fundos de investimento e carteiras
administradas;

E associada da ANBIMA seguindo 6 de seus cddigos de conduta e possui profissionais
com 57.830 certificagoes.

Encaminhou documentacdo e renovou seu credenciamento, dentro das
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condigdes de patrimdnio, fiscal, comercial ou juridica tenham se prejudicado ao ponto de
atuacao de contingéncia por parte do instituto.

Possui equipe comercial propria com atendimento através de agéncia bancaria.

Fundo(s) investido(s):
« BB PREVIDENCIARIO RF FLUXO FIC
« BB PREVIDENCIARIO IPCA I
« BB RENDA FIXA ATIVA PLUS LONGO PRAZO FIC FlI

4.1.8. RIO BRAVO

Fundada em 2000, a Rio Bravo é uma gestora de investimentos independente com
foco em quatro estratégias de investimentos: fundos imobiliarios, renda fixa, renda variavel
e multimercados. Com analises disciplinadas de longo prazo e fundamentalistas, agrega
aos investidores confianca e valor sustentavel. Desde 2016, o Grupo Fosun é seu maior
acionista.

E associada da ANBIMA seguindo 7 de seus cddigos de conduta e possui profissionais
com 40 certificacdes.

Encaminhou documentacdo e renovou seu credenciamento, dentro das
obrigatoriedades legais. Ao longo do semestre ndo foi encontrado indicios de que as
condigdes de patrimdnio, fiscal, comercial ou juridica tenham se prejudicado ao ponto de
atuacao de contingéncia por parte do instituto.

Possui equipe comercial prépria e em alguns projetos possui representagao por Agente
Autébnomo de Investimento (AAl), Privatiza Investimentos, que também encaminhou

documentacgao de credenciamento.
Fundo(s) investido(s):
« CAIXA RIO BRAVO FUNDO IMOBILIARIO

* RIO BRAVO FIM II
« RIO BRAVO PORTFOLIO FIF MM

Para verificar a validade das assinaturas, acesse https://guarujaprev.1doc.com.br/verificacao/68E6-FDDC-55A4-E0C4 e informe o cddigo 68E6-FDDC-55A4-E0C4

Assinado por 1 pessoa: LAYDIANNE ALVES DA SILVA ROSA GONCALVES

=

N .19 de 52



(13) 3343-9050 &
@guarujaprevidencia [}
@guarujaprevidencia

guarujaprevidencia.sp.gov.br @

n T YD\ / Av. Adhemar de Barros, 230 - Bairro Santo Antonio @
GUARUJA T NCV Guaruja/SP - CEP 11430 - 000

4.1.9. SANTANDER

Santander Brasil é a subsidiaria do banco espanhol Santander no Brasil. Sediada em
Séao Paulo, a operacgéao brasileira entrou em atividade em 1982 e é parte integrante do
Grupo Santander, principal conglomerado financeiro da Zona do Euro. E o terceiro maior
banco privado do sistema financeiro do Brasil.

E associada da ANBIMA seguindo 8 de seus cddigos de conduta e possui profissionais
com 37.588 certificagoes.

Encaminhou documentacdo e renovou seu credenciamento, dentro das
obrigatoriedades legais. Ao longo do semestre ndo foi encontrado indicios de que as
condigdes de patrimdnio, fiscal, comercial ou juridica tenham se prejudicado ao ponto de
atuacao de contingéncia por parte do instituto.

Possui equipe comercial propria com atendimento através de agéncia bancaria.

Fundo(s) investido(s):

+ SANTANDER GO GLOBAL
+ SANTANDER INSTITUCIONAL PREMIUM REF DI CIC

4.1.10. CONSTANCIA INVESTIMENTOS

Gestora privada de recursos independentes desde 2009. Gerem fundos nos
segmentos de agdes, multimercado, renda fixa e crédito privado.

Encaminhou documentacdo e renovou seu credenciamento, dentro das
obrigatoriedades legais. Ao longo do semestre nao foi encontrado indicios de que as
condi¢des de patrimonio, fiscal, comercial ou juridica tenham se prejudicado ao ponto de
atuacao de contingéncia por parte do instituto.

Possui equipe comercial representada por Agente Autdnomo de Investimento (AAl),

Atina Investimentos, que também encaminhou documentacéo de credenciamento.

Fundo(s) investido(s):
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4.1.11.BANCO BRADESCO

A Bradesco Asset Management esta entre as maiores gestoras de recursos do Brasil
e € uma das lideres de mercado tanto em volume sob gestao quanto em inovacgéo. Filiada
ao segundo maior banco privado do pais com 81 anos de tradigao.

O Banco Bradesco € associado da ANBIMA seguindo 7 de seus codigos de conduta e
possui profissionais com 73.272 certificacoes.

Encaminhou documentacdo e renovou seu credenciamento, dentro das
obrigatoriedades legais. Ao longo do semestre ndo foi encontrado indicios de que as
condigdes de patrimdnio, fiscal, comercial ou juridica tenham se prejudicado ao ponto de
atuacao de contingéncia por parte do instituto.

Possui equipe comercial propria com atendimento através de agéncia bancaria.

Fundo(s) investido(s):

+ BRADESCO FI REFERENCIADO DI PREMIUM

4.1.12. BAHIA

O Bahia Asset € uma partnership de gestao de recursos de terceiros, através de fundos
Multimercados, Renda Variavel e Renda Fixa, com foco em resultados de médio e longo
prazos.

E associada da ANBIMA seguindo 4 de seus cédigos de conduta e possui profissionais
com 36 certificagdes.

Encaminhou documentagdo e renovou seu credenciamento, dentro das
obrigatoriedades legais. Ao longo do semestre nao foi encontrado indicios de que as
condigdes de patrimdnio, fiscal, comercial ou juridica tenham se prejudicado ao ponto de
atuacao de contingéncia por parte do instituto.

Possui distribuicédo realizada pela XP Investimentos.

Fundo(s) investido(s):
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4.1.13. GENIAL

Corretora pertencente ao grupo Brasil Plural com mais de 10 anos de experiéncia.

E associada da ANBIMA seguindo 8 de seus cddigos de conduta e possui profissionais
com 134 certificagdes.

Encaminhou documentacdo e renovou seu credenciamento, dentro das
obrigatoriedades legais. Ao longo do semestre ndo foi encontrado indicios de que as
condigdes de patrimdnio, fiscal, comercial ou juridica tenham se prejudicado ao ponto de
atuacao de contingéncia por parte do instituto.

Possui equipe comercial representada por Agente Autdnomo de Investimento (AAl),

GRID Investimentos, que também encaminhou documentagao de credenciamento.

Fundo(s) investido(s):

+ GENIAL GROWTH IE

4.1.14. SICREDI

O Sicredi foi a primeira instituicdo financeira no estilo cooperativa e oferece produtos
e servigos financeiros, como contas, cartdes, crédito e investimentos. A empresa iniciou
as suas atividades em 1902.

Encaminhou documentacdo e renovou seu credenciamento, dentro das
obrigatoriedades legais. Ao longo do semestre ndo foi encontrado indicios de que as
condi¢oes de patrimonio, fiscal, comercial ou juridica tenham se prejudicado ao ponto de
atuagao de contingéncia por parte do instituto.

Possui equipe comercial prépria com atendimento através de especialista de

investimentos. O contato se da por meio de visitas, reunides virtuais e via e-mails.

Fundo(s) investido(s):

+ SICREDI FIF CIC MULTIMERCADO BOLSA AMERICANA LP RESP LIMITADA
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4.1.15.—- WESTERN ASSET

A empresa iniciou suas atividades de gestdo de recursos de terceiros no Brasil em
1970. Esta dentre as maiores gestoras independentes do pais e gestora possui grande
experiéncia em investimentos no exterior.

E associada da ANBIMA seguindo 5 de seus cddigos de conduta e possui profissionais
com 76 certificacdes.

Encaminhou documentacdo e renovou seu credenciamento, dentro das
obrigatoriedades legais. Ao longo do semestre ndo foi encontrado indicios de que as
condigdes de patrimdnio, fiscal, comercial ou juridica tenham se prejudicado ao ponto de
atuagao de contingéncia por parte do instituto.

Possui equipe comercial propria com atendimento através de especialista de

investimentos. O contato se da por meio de visitas, reunides virtuais e via e-mails.

Fundo(s) investido(s):

+ WESTERN ASSET DI MAX RENDA FIXA REFENCIADO FI
+ WESTERN ASSET FIA BDR NIVEL |

4.1.16. BLUEMAC

A Bluemac Asset Management € uma gestora independente especializada na gestao
de fundos estruturados, com foco em ativos imobiliarios e participagdes. Apresenta
atuagao concentrada, com estratégia voltada a geragcao de valor em ativos reais, sendo
classificada como gestora de nicho, com potencial de retorno no longo prazo, porém com
maior dependéncia da execugao da estratégia e menor diversificagdo em relagao as
grandes institui¢cdes financeiras.

A gestora apresentou todos os documentos para credenciamento.

Fundo(s) investido(s):

* FIl MACAM SHOPPING RESP LIM — BLUE11
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4.1.17. PATRIA INVESTIMENTOS LTDA

O Patria Investimentos € um dos lideres em gestao de ativos alternativos na América
Latina, com mais de 30 anos de experiéncia em Private Equity, Infraestrutura, Real State
e Crédito. Atualmente, o Patria possui mais de 10 escritérios em alguns dos principais
centros financeiros do mundo.

E associada da ANBIMA seguindo 4 de seus cddigos de conduta e possui profissionais
com 100 certificagdes.

Ao longo do semestre nao foi encontrado indicios deque as condigdes de patrimdnio,
fiscal, comercial ou juridica tenham se prejudicado ao ponto de atuagédo de contingéncia
por parte do instituto.

Possui distribuicao realizada pela XP Investimentos.

Fundo(s) investido(s):

+ PATRIA PRIVATE EQUITY VII ADVISORY FIP MULTIESTRATEGIA

4.1.18. VINCI COMPASS

A Vinci Compass é uma gestora de recursos focada em investimentos alternativos com
ampla experiéncia no mercado financeiro e profundo conhecimento da economia
brasileira. Fundada em 2009 por um grupo de gestores com ampla experiéncia nos
mercados financeiro e de capitais.

E associada da ANBIMA seguindo 4 de seus cddigos de conduta e possui profissionais
com 19 certificacdes.

Ao longo do semestre nao foi encontrado indicios deque as condigdes de patrimdnio,
fiscal, comercial ou juridica tenham se prejudicado ao ponto de atuagao de contingéncia
por parte do instituto.

Possui equipe comercial prépria com atendimento através de especialista de

investimentos. O contato se da por meio de visitas, reunides virtuais e via e-mails.
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Fundo(s) investido(s):

« VINCI TOTAL RETURN INSTITUCIONAL FI EM AGOES

5. FUNDO DE INVESTIMENTOS EM PARTICIPAGOES

Fundo de Investimento em Participacbdes (FIP) € um tipo de fundo que tem como
objetivo investir em empresas em fase de desenvolvimento, seja na gestdo da empresa
ou na construgcdo. Apds o desenvolvimento do projeto, desfaz-se do ativo investindo
realizando assim o lucro com a venda.

Uma caracteristica muito forte do Fundo FIP é sua curva de investimentos “J”. Chama-
se curva “J”, pois ha um periodo de saida de recursos, periodo esse onde ha a
necessidade de inserir dinheiro no projeto, apods finalizado o projeto, tem-se o
desenvolvimento do ativo trazendo assim o lucro.

Quando se investe em FIP tem-se que objetivar o lucro no longuissimo prazo, mais de
10 anos, pois sao investimentos considerados ativos reais e que, por consequéncia

demandam tempo.

O grafico 02 abaixo ilustra a curva J de um Fundo FIP.
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5.1. BTG PACTUAL TIMBERLAND FUND | FIC DE FIP

CNPJ.: 21.098.129/0001-54
Gestdo: BTG PACTUAL GESTORA DE RECURSOS LTDA
Administragado: BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROS

Situagao CVM: Funcionamento Normal

O Administrador, o Gestor e o Fundo foram devidamente credenciados, apresentando

todas as certiddes negativas de débitos e rating de gestao.

OBJETIVO DO FUNDO: O Fundo tem como objetivo proporcionar aos cotistas a

valorizagao consistente de suas quotas por meio da alocagdo em valores mobiliarios de
companhias investidas. Essas companhias atuam, direta ou indiretamente, na
estruturagao, desenvolvimento e gestao de portfélios florestais diversificados, englobando
a aquisicao de terras aptas, o cultivo, 0 manejo sustentavel e a colheita de florestas de
eucalipto no Brasil, com foco na geragao de valor ao longo do ciclo produtivo.
Ele é gerido pelo BTG Pactual, esta inserido na classe de ativos reais, com foco em
investimentos florestais (Timberland), especialmente no cultivo, manejo e exploragéo de
eucalipto no Brasil. Trata-se de uma estratégia de longo prazo, cuja geragcao de valor
decorre da combinacdo entre crescimento biolégico das florestas, monetizacdo da
madeira e valorizacao das terras.

Sob a dtica setorial, o segmento florestal brasileiro apresenta elevada competitividade
global, impulsionada pela alta produtividade do eucalipto, ciclos curtos de maturagao e
forte demanda internacional, sobretudo da industria de papel e celulose. Adicionalmente,
parte relevante das receitas esta atrelada ao mercado externo, o que confere protecao
cambial indireta ao investimento.

A analise historica de rentabilidade evidencia um comportamento tipico de ativos dessa
natureza. Nos primeiros anos (2015 a 2018), o fundo apresentou retornos negativos,
refletindo a fase de implantacdo, aquisi¢ao de terras e desenvolvimento das florestas. A
partir de 2019, observa-se uma inflexao relevante de desempenho, com destaque para os

anos de 2021, 2022 e 2024, nos quais o fundo apresentou retornos expressivos,
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superiores a meta atuarial, impulsionados pela maturacdo dos ativos e realizagdo de

colheitas.

Entretanto, apesar dos periodos de forte valorizagdo, o desempenho acumulado do
fundo (169,36%) permaneceu inferior a meta atuarial (205,46%), evidenciando uma
limitagao importante sob a 6tica previdenciaria. Além disso, o retorno mais recente (2025:
2,71%) ficou significativamente abaixo da meta, reforcando a caracteristica de

irregularidade dos fluxos de retorno.

Do ponto de vista de risco, destacam-se fatores relevantes:

(i) risco bioldgico, associado ao tempo de crescimento das florestas;

(i) risco de mercado, relacionado ao pre¢o da madeira e a dinamica da cadeia de
celulose;

(iii)  risco climatico, incluindo eventos extremos e pragas;

(iv)  baixa liquidez, tipica de fundos estruturados; e

(v) concentragao geografica e operacional.

Tais elementos tornam o ativo menos previsivel quando comparado a instrumentos

tradicionais de renda fixa.

Em relagdo a gestdo, o fundo conta com estrutura institucional robusta, governanca
adequada e conformidade regulatoria, o que mitiga riscos operacionais e reforca a
credibilidade da estratégia. Contudo, a complexidade da classe de ativos exige elevado

nivel de especializacédo para adequada avaliagado e acompanhamento.

Sob a ética de aderéncia a carteiras de RPPS, o fundo apresenta beneficios relevantes

em termos de diversificagao e protecéo contra inflagédo, por se tratar de ativo real.

A tabela 01 abaixo demonstra a rentabilidade do Fundo versus Meta Atuarial desde a

data da primeira aplicagao.
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Tabela 01: Rentabilidade Fundo Timberland X Meta Atuarial

RENDIMENTO META
FUNDO ATUARIAL

2015 -3,11% 7,32%
2016 -18,03% 12,93%
2017 -3,02% 8,10%
2018 -3,59% 9,83%
2019 12,26% 10,78%
2020 -2,10% 11,61%
2021 26,06% 16,00%
2022 51,39% 10,97%
2023 16,82% 10,06%
2024 44,14% 10,36%
2025 2,711% 9,81%
Acumulado 169,36% 205,46%

Fonte: GuarujaPrev

Grafico 03: Curva J Fundo FIP Timberland
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5.2. PATRIA PRIVATE EQUITY VII ADVISORY FIP MULTIESTRATEGIA

CNPJ.: 43.120.902/0001-74
Gestao: Patria Investimentos LTDA
Administracao: XP Investimentos

Situagao CVM: Funcionamento Normal

Objetivo do fundo: O objetivo do Fundo & realizar investimentos no PATRIA PRIVATE
EQUITY FUND VII FEEDER 1 1Q LATAM FIP MULTIESTRATEGIA, CNPJ n°
45.639.055/0001-84 (“Fundo Feeder”), o qual possui como objetivo realizar investimentos
no segmento de private equity por meio do investimento em cotas do PATRIA PRIVATE
EQUITY FUND VII FIP MULTIESTRATEGIA, CNPJ n° 45.605.277/0001-86 (“Fundo
Master”) e, também, direta ou indiretamente, em Sociedades no Exterior e em companhias
abertas sediadas no Brasil. Por sua vez, o Fundo Master, tem por objetivo realizar
investimentos no segmento de private equity por meio do investimento em ativos de
emissao de companhias fechadas brasileiras e, de forma complementar, no exterior, com
o objetivo de obter retornos e valorizagao de capital a longo prazo.

A estratégia do fundo estd baseada na aquisicdo de participagdes relevantes em
companhias com potencial de crescimento, atuando diretamente na melhoria operacional,
expansao e aumento de eficiéncia, com o objetivo de capturar ganhos por meio de eventos
de liquidez futuros, como venda estratégica ou abertura de capital. Trata-se de uma classe
de ativo com forte correlacdo a economia real e baixa relagdo com ativos tradicionais de
renda fixa, o que contribui para diversificacao estrutural da carteira.

A GuarujaPrev comprometeu o montante de R$ 15.000.000,00 no fundo, com
integralizacdo parcial, até dezembro de 2025 de R$ 8.471.656,97, o que representa
56,48%, caracteristica tipica de fundos de private equity que operam via chamadas de
capital. Esse fator impacta diretamente a rentabilidade inicial, uma vez que parte relevante
dos recursos ainda nao foi alocada em ativos produtivos.

A anadlise de desempenho demonstra que o fundo apresentou retorno negativo em
2023 (-7,16%), recuperagao relevante em 2024 (16,04%) e estabilidade em 2025 (0,08%),
acumulando 7,82% no periodo, abaixo da meta atuarial de 24,86%. Essa dinamica €&
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compativel com a chamada curva “J”, na qual os fundos apresentam desempenho mais
fraco no inicio devido a custos operacionais, taxa de gestédo e periodo de maturagao dos
investimentos, com expectativa de geragao de valor concentrada nos anos subsequentes.

No contexto de mercado, a gestora Patria vem apresentando forte crescimento, com
expanséo significativa de ativos sob gestdo e aumento da captacéo, além de estratégia
consistente de internacionalizacido e diversificagcao setorial, incluindo investimentos em
infraestrutura, crédito, imobiliario e agronegdcio. Esse posicionamento fortalece o acesso
a oportunidades relevantes e amplia o potencial de geracao de valor. Contudo, o setor de
private equity enfrenta um ambiente macroeconémico mais desafiador no curto prazo,
especialmente em funcdo de taxas de juros elevadas, que impactam negativamente os
valuations, reduzem a liquidez e postergam eventos de saida, embora também criem
grandes oportunidades de aquisi¢ao de ativos a pregos mais atrativos.

Adicionalmente, foram observados no mercado questionamentos relacionados a
avaliacao de ativos e a liquidez em fundos da classe, aspectos inerentes a natureza do
private equity, uma vez que os ativos sao precificados por modelos e ndo possuem
marcacado diaria a mercado. Nesse sentido, a qualidade da gestdo, governanga e
processos de auditoria tornam-se fatores criticos para mitigacéo de riscos.

Os principais riscos identificados incluem:

(i) a dependéncia da capacidade do gestor em executar a estratégia e gerar valor

nas empresas investidas;

(i) a baixa liquidez estrutural,

(i)  aimprevisibilidade dos fluxos de retorno e,

(iv)  a sensibilidade ao ciclo econémico.

Sob a dtica de aderéncia a carteira de RPPS, o fundo apresenta beneficios relevantes

em termos de diversificagdo e potencial de retorno no longo prazo.
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Tabela 02: Rentabilidade Fundo Patria X Meta Atuarial

RENDIMENTO META
2023 -7,16% 3,03%
2024 16,04% 10,36%
2025 0,08% 9,81%
Acumulado 7,82% 24,86%

Fonte: GuarujaPrev

Do gréfico abaixo, observa-se o citado acima, que o Fundo se encontra na primeira

etapa de sua curva “J”, ou seja, na fase de investimento.

Grafico 04: FIP PATRIA PRIVATE EQUITY — RETORNO ACUMULADO

PATRIA = META

= FUNDO
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Fonte: GuarujaPrev
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5.3 BTG PACTUAL INFRAESTRUTURA Il FEEDER FIP MULTIESTRATEGIA

CNPJ.: 49.430.776/0001-30
Gestédo: BTG PACTUAL GESTORA DE RECURSOS LTDA
Administracdo: BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROS S.A. DTVM

Situagao CVM: Funcionamento Normal

O BTG Pactual Infraestrutura Ill Feeder FIP Multiestratégia, gerido pela BTG
Pactual e administrado pelo BTG Pactual Servigos Financeiros, € um fundo estruturado
classificado como FIP Multiestratégia, com foco em investimentos no setor de
infraestrutura. A estratégia consiste na alocagédo de recursos, por meio de estrutura
feeder (que séo fundos que investem em outros fundos), em veiculos que investem
diretamente em ativos ligados a economia real, como energia, logistica, saneamento
e concessoes, setores caracterizados por elevada necessidade de capital, contratos
de longo prazo e potencial de geragéo de receitas previsiveis ao longo do tempo. Trata-
se de um segmento considerado estratégico no Brasil, com forte correlagdo com
crescimento econdmico, inflacdo e politicas publicas, além de apresentar, em
condi¢des normais, capacidade de geracao de fluxos estaveis e protecao inflacionaria.

O BTG Pactual Infraestrutura 11l Feeder FIP Multiestratégia possui como estratégia
a participacao em oportunidades de investimento no setor de infraestrutura brasileiro,
incluindo a aquisigao de ativos por meio de leildes publicos e processos competitivos.
O fundo busca alocar recursos em projetos estratégicos, tais como concessoes de
rodovias, portos, aeroportos, transmissao de energia e outros segmentos essenciais,
com foco na geragao de valor de longo prazo, previsibilidade de fluxo de caixa e
potencial de valorizagdo dos ativos ao longo do ciclo de investimento

A GuarujaPrev subscreveu o montante total de R$ 20.000.000,00, com
integralizacdo de R$ 8.837.870,83, até o momento, equivalente a 44,19% do capital
subscrito, evidenciando que o fundo ainda se encontra em fase de alocacido de
recursos via chamadas de capital. Esse estagio inicial é determinante para a leitura da
performance, uma vez que grande parte dos ativos ainda nao atingiu maturidade

operacional. A rentabilidade apresentada retornos negativos, com retornos de -51,75%
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em 2024 e -47,09% em 2025, acumulando -74,47%, o que condiz com a caracteristica
inicial de um uma estratégia FIP.

Em ambientes de juros elevados, como o observado recentemente, ativos de
infraestrutura tendem a sofrer pressdo negativa em seus valuations, especialmente
aqueles com fluxos de caixa de longo prazo, dado o aumento da taxa de desconto, o
que pode trazer bons negdcios a empresa, diminuindo assim a competitividade nos
leildes.

A natureza dos ativos de infraestrutura envolve riscos especificos, tais como:

(i) risco regulatorio;

(i) risco de execugao de projetos;

(i)  risco regulatério como dependéncia de licencas e autorizagdes

governamentais;

(iv) risco de exposicdo a variagbes macroeconémicas que impactam

diretamente a demanda e a viabilidade financeira dos projetos, e

(v)  risco devido a complexidade do setor de infraestrutura e da natureza.

Destaca-se que o gestor possui elevada capacidade técnica, com forte presenga
no mercado institucional e historico relevante na estruturacdo de operagdes de
infraestrutura, o que representa um fator positivo na condugao da estratégia no longo
prazo.

Sob a otica de aderéncia a carteira de RPPS, o fundo apresenta caracteristicas
importantes de diversificagdo e exposi¢cao a ativos reais e geragao de valor no longo

prazo, condicionada a efetiva maturagao dos ativos investidos.

Tabela 03: Rentabilidade Fundo Patria X Meta Atuarial
RENDIMENTO| META

ANO FUNDO ATUARIAL

2024 -51,75% 5,00%
o 205 4709% 981%
© Acumulado T447%  1530%

Fonte: Guaruj&Prev
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6. FUNDO DE INVESTIMENTOS IMOBILIARIOS

Fundo de Investimento Imobiliario (FIl), geralmente sdo Fundos que investem em
ativos voltados ao mercado imobiliario, seja na forma de construgao, gestao, aquisicéo ou
empréstimos.

Apesar de n&o ser a regra na CVM, estes fundos, dividem o recebimento de aluguéis,
venda ou lucro com os seus cotistas mensalmente. Segundo as regras da CVM os Fundos
de Investimentos Imobiliarios devem distribuir 95% do lucro auferido a cada seis meses.

Os Fll podem ter as suas cotas negociadas na B3 ou fechada. Frise-se aqui que aos
Regimes Préprios de Previdéncia Social s6 é permitido investirem em Fundos cujas cotas

s&do negociadas na B3.
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6.1. Fll BLUE11

CNPJ: 16.685.929/0001-31

Gestao: BLUEMAC ASSET MANAGEMENT LTDA
Administragao: -----

Situagao CVM: Em Funcionamento normal

OBJETIVO DO FUNDO:

O FIl BLUE11, gerido pela Bluemac Asset Management é um fundo de investimento
imobiliario com foco na geragdo de renda recorrente e ganho de capital por meio da
exploragao de ativos do segmento imobiliario comercial, especialmente shopping centers
e empreendimentos correlatos. Sua estratégia envolve aquisi¢do, desenvolvimento,
locagcdo e eventual alienacdo de ativos, buscando capturar valor tanto pela renda
operacional quanto pela valorizagéo patrimonial ao longo do tempo.

A analise de rentabilidade evidencia comportamento volatil ao longo dos anos, com
periodos de forte valorizacdo e quedas acentuadas, devido a desinvestimentos do
Fundos.

No acumulado, o fundo apresenta rentabilidade de 108,93%, inferior a meta atuarial
de 132,24%.

Sob a dtica de risco, o fundo apresenta elevada volatilidade, exposicao ao setor de
consumo e sensibilidade a fatores macroeconémicos, como renda, emprego e taxa de
juros.

Para fins de RPPS, recomenda-se sua utilizagdo como ativo complementar, com
alocacdo moderada, ndo sendo indicado como instrumento principal para cumprimento da

meta atuarial, em raz&o de sua volatilidade e menor previsibilidade de retornos.

Liquidagao do Banco Master:

No que se refere a eventos recentes envolvendo a administradora, destaca-se que a
eventual liquidagao da instituicdo administradora ndao impacta diretamente os ativos do
fundo. O BLUE11 nao possui exposicao a ativos financeiros emitidos pela administradora,

tais como letras financeiras, CDBs ou quaisquer outros instrumentos de crédito vinculados
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ao grupo. A relagdo existente € exclusivamente de natureza administrativa, conforme
exigido pela regulamentacdo dos fundos imobiliarios. Dessa forma, os ativos que
compdem a carteira do fundo permanecem segregados, protegidos e inalterados, nao
sendo afetados por eventos relacionados a administradora.

Adicionalmente, o processo de liquidagdo da administradora segue rito regulatério
especifico, sendo conduzido por liquidante responsavel, que prestara as devidas
informacgdes.

O fundo permanece em pleno funcionamento, listado na B3, com negociagao regular
de suas cotas no mercado secundario. Sua carteira de ativos imobiliarios segue operando
normalmente, com manutengdo das caracteristicas originais dos investimentos, n&o
havendo alteracdo na composicédo patrimonial em decorréncia do evento envolvendo a
administradora.

Ressalta-se aqui que ter investimentos em um banco ou ter ativos no banco significa
adquirir ativos financeiros por ele emitidos, como CDBs, Letras Financeiras ou outros
instrumentos de divida, caracterizando uma exposi¢cao direta ao risco de crédito da
instituicdo emissora. Na auséncia desses ativos, que € o caso deste fundo, ndo ha risco

financeiro relacionado ao banco, ainda que este atue como administrador do fundo.
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0
Tabela 04: Rentabilidade Fundo BLUE11 X Meta Atuarial g
2018 50,18% 9,59% 3

2019 11,70% 10,78% g

2020 7,80% 11,61% %

2021 -71,96% 16,00% %

2022 401% 10,97% §

2023 272,21% 10,03% 3

2024 7,50% 10,20% é

2025 15,06% 9.81% 5

Total 108,93% 132,24% g

<

Fonte: Guaruj&Prev
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Grafico 05: Curva de Retorno Fundo BLUE11
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Tabela 05: Principais atividades Fll BLUE11
DATA TEMA / ASSUNTO DETALHES CONFIRMADOS DE VOTAGAO / VALORES APROVADOS

24/01/2025 | Migracdo para B3 /| Autorizagéo para negociagdo em bolsa a partir de 29/01/2025 foi confirmada.

autorizacdo de negociagéo

29/01/2025 | Inicio de negociagéo em B3 Inicio da negociagéo sob ticker BLUE11.

01/02/2025 | Contratagdo de escriturador Contratagao do Trustee DTVM como escriturador foi comunicada em fato

relevante; sem votagéo dos cotistas.

31/01/2025 | Transferéncia de | Asaida do BTG e posse da nova administradora (Master CCTVM).
administragao
11/04/2025 | Aviso aos cotistas — | Decisdo de distribuir “nenhum rendimento” para margo/2025

rendimentos

30/04/2025 | Dacdo em Pagamento e | Celebrado instrumento de dagéo, comunicado em fato relevante.
avengas envolvendo Allos /
SPEs

16/06/2025 | Alteragdo / consolidagdo de | Regulamento alterado e consolidado sem necessidade de AGC.
regulamento (RCVM 175)

07/08/2025 | Suspensdo de  Consulta | Apuragdo suspensa por ordem de cotistas representando 49,94% das cotas.

Formal / AGE de 23/07/2025 A votagdo da matéria (mudanga de denominagdo, split, ratificagcdo da
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25/09/2025 | Edital de convocacdo de AGE | Edital com ordem do dia divulgada (mudanca de denominagao, split, clausulas
(24/10 e 31/10/2025)** de disclosure, laudos, consolidagdo de regulamento). Resultado ainda
pendente até data atual.

30/09/2025 | AGO -deliberagdodas DFsde | As DFs foram rejeitadas. Votos contrarios 16,69%, favoraveis, 1,25%,
2024 abstengdes 6,72%.

03/10/2025 | 2° Aditivo da dag&o com Allos | Aditivo contratuais confirmados (amortizagéo integral, renincia de preferéncia,

excluséo de opgao de recompra).
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6.2. CAIXA RIO BRAVO FUNDO DE FUNDOS DE INVESTIMENTO
IMOBILIARIO

CNPJ: 17.098.794/0001-70
Gestao: RIO BRAVO
Administragao: CEF

Situagao CVM: Em Funcionamento normal

O CAIXA RIO BRAVO FUNDO DE FUNDOS DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO,
gerido pela Rio Bravo Investimentos em conjunto com a Caixa Asset e administrado pela
Caixa Econbmica Federal, é um fundo estruturado na estratégia de Fundo de Fundos
(FoF), com gestéao ativa e foco na geracdo de renda recorrente e valorizagéo patrimonial
por meio da alocagdo majoritaria em cotas de fundos imobiliarios.

O fundo possui patriménio liquido de aproximadamente R$ 132,6 milhdes e histérico
desde 2013, sendo amplamente utilizado por investidores institucionais, especialmente
RPPS.

A composicao esta com 91,9% alocados em cotas de Flls e 8,1% em renda fixa. Dentro
da exposigao imobiliaria, o fundo apresenta predominancia em ativos de tijolo (78,3%),
seguidos por Flls de CRI (15,7%) e outros FoFs (5,1%), além de participagao relevante
em setores como logistica (23%), escritérios (19,7%), shopping centers (17,1%) e varejo
(16,2%). Essa diversificagdo reduz riscos especificos e permite ao fundo capturar
oportunidades em diferentes ciclos do mercado imobiliario.

Do ponto de vista de geragao de renda, o fundo apresenta elevada previsibilidade, com
distribuicdo recorrente de aproximadamente R$ 0,59 por cota ao longo de 2025, com
dividend yield anualizado de cerca de 11,2%, além de manutengdo de reserva de
resultado que contribui para estabilidade das distribuicdes futuras. A composicao do
resultado demonstra predominancia de receitas recorrentes oriundas dos Flls investidos,
reforcando o perfil de renda do fundo.

Sob a ¢6tica de mercado, o fundo encontra-se inserido em um contexto favoravel para

Flls, com o IFIX apresentando valorizagdo relevante e manutencédo de descontos em
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destaca um potencial de valorizagao superior a 50%, considerando a convergéncia das
cotas ao valor patrimonial.

No que se refere a exposi¢cao a CRIs, embora o fundo ndo seja exclusivamente de
crédito, possui participagao relevante indireta via Flls de papel, o que contribui para
geragao de renda indexada a inflagdo e CDI. Historicamente, a Resolugdo CMN n° 4.963
impunha restricdes a alocacdo em CRIs, limitando a capacidade de expansao dessa
estratégia. Com a entrada da Resolugdo CMN n° 5.272, houve flexibilizagao regulatoria,
permitindo maior exposi¢cdo a ativos de crédito estruturado, como CRIs, desde que
respeitados critérios de qualidade e governanca.

Essa mudanga regulatéria tende a beneficiar diretamente o fundo, pois amplia o
universo de ativos elegiveis, melhora a eficiéncia de alocagao e permite maior equilibrio
entre Flls de tijolo e Flls de papel, especialmente em cenarios de juros elevados, onde
ativos indexados a inflagdo e CDI apresentam maior atratividade. Além disso, possibilita
aumento da previsibilidade de fluxo de caixa, caracteristica altamente aderente as
necessidades atuariais dos RPPS.

Em relagdo aos riscos, destacam-se a volatilidade de mercado, especialmente pela
marcagao a mercado das cotas, a sensibilidade a taxa de juros e o risco de crédito indireto
associado aos CRIs presentes nos fundos investidos. Entretanto, a estrutura diversificada
do fundo e a gestdo ativa contribuem para mitigacao desses riscos, permitindo ajustes

taticos conforme o cenario macroecondémico.

Tabela 06: Rentabilidade Fll Rio Bravo — com pagamento de dividendos
T

2013 0,42% 1,21%
2014 7,70% 12,62%
2015 18,55% 17,90%
2016 52,05% 12,93%
2017 22,74% 8,10%
2018 9,76% 9,83%
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2019 57,35% 10,78%
2020 0,61% 11,61%
2021 -44,26% 16,00%
2022 1,77% 10,97%
2023 38,41% 10,03%
2024 -8,44% 10,36%
2025* 15,24% 9,81%
Total Acumulado 244,45% 282,39%

Fonte: GuarujaPrev

Grafico 06: Curva de retorno Fll Rio Bravo contabilizando Dividendos pagos
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6.3 BTG HOSPITALIDADE RETORNO TOTAL Fll RESP LIMITADA - BTHR11

CNPJ.: 60.329.826/0001-20
Gestdo: BTG PACTUAL GESTORA DE RECURSOS LTDA
Administragcdo: BTG PACTUAL SERVICOS FINANCEIROS

Situagao CVM: Funcionamento Normal

O BTG Hospitalidade Retorno Total Fll Responsabilidade Limitada (BTHR11) é um
fundo imobiliario de gestao ativa, administrado pelo BTG Pactual Servigos Financeiros
e gerido pela BTG Pactual Gestora de Recursos, classificado no segmento hoteleiro e
com status de funcionamento normal na CVM. A Guaruja Previdéncia aportou R$
28.599.995,48 no ativo, o que caracteriza exposi¢cao relevante a uma estratégia
imobiliaria setorial, com foco em renda operacional hoteleira e potencial de valorizagao
patrimonial dos ativos ao longo do ciclo.

Segundo a apresentacao da oferta, o fundo foi estruturado como FlI de tijolo, com
prazo determinado de 5 anos, prorrogavel por até 2 anos, e negociagdo em bolsa com
lock-up, buscando combinar distribuicdo periddica de resultados com devolugao de
capital no encerramento do ciclo.

Sob a o6tica imobiliaria e hoteleira, a tese do fundo é tecnicamente consistente. O
material da oferta mostra que o BTHR11 foi concebido para investir em um portfélio
maduro, operacional e gerador de renda, sem risco de desenvolvimento imobiliario,
com foco em hotéis ja em funcionamento, o que reduz o risco tipico de obras,
licenciamento e maturacao inicial. A proposta comercial do fundo foi estruturada sobre
14 ativos hoteleiros, concentrados em Sao Paulo e Rio de Janeiro, com diversificacao
por marcas, segmentos e cidades, além de operacgao integral sob bandeiras ligadas a
Accor, fator que agrega padronizagdo comercial, distribuicdo e governanca
operacional. A apresentacéo destaca ainda participagdo em 6 bandeiras, 4 segmentos
e 9 cidades, com predominancia de hotéis econébmicos e midscale, mas também
presenca de ativos premium e luxo, o que melhora a diversificagao da receita.

A carteira apresentada inclui ativos emblematicos como MGallery Santa Teresa,

Mama Shelter Santa Teresa, Pullman Guarulhos, Pullman Vila Olimpia, Novotel
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Morumbi, Novotel Sdo José dos Campos, além de diversos empreendimentos da
bandeira Ibis e Ibis Budget no estado de S&o Paulo e no Rio de Janeiro. Em termos
operacionais, alguns numeros da apresentagcdo merecem destaque: o Pullman
Guarulhos aparece com 385 unidades, diaria média de R$ 550 e ocupagdo média de
76% em 2024; o Novotel Morumbi, com 189 unidades, diaria média de R$ 643 e
ocupacao média de 77%; e o MGallery Santa Teresa, hotel de luxo no Rio de Janeiro,
com diaria média de R$ 1.973 e ocupagédo média de 40%. Esses indicadores mostram
que o portfélio foi montado combinando ativos de maior diaria e menor escala com
hotéis corporativos e econdbmicos de maior recorréncia operacional.

Do ponto de vista setorial, 0 momento da hotelaria brasileira segue construtivo.
Dados publicos do FOHB (Férum de Operadores Hoteleiros do Brasil) indicam que, em
2025, o setor encerrou 0 ano com crescimento de ocupacao, diaria media e RevPAR
((Receita por Quarto Disponivel), com avanc¢o de 2,1% na ocupacgéo, 10,5% na diaria
meédia e 12,8% no RevPAR frente a 2024. Em novembro de 2025, o FOHB também
apontou alta do RevPAR em todas as categorias analisadas, com destaque para o
Sudeste.

Esse pano de fundo é especialmente relevante para o BTHR11, pois a carteira esta
concentrada justamente em mercados urbanos e corporativos de SP e RJ, que tendem
a capturar melhora de tarifa, retomada do turismo de negdcios e eventos, e maior
diluicdo de custos operacionais.

Outro ponto importante € a qualidade da franquia de gestéo. A apresentagédo mostra
que o BTG informa possuir a maior gestao de ativos hoteleiros do Brasil, com 54 hotéis,
4.156 quartos e cerca de R$ 3,3 bilhdes em ativos de hospitalidade sob gestao, além
de experiéncia prévia nos veiculos HTMX11 e BTHI11.0 material também destaca
premiacdes e histérico de reposicionamento de ativos, o que, reforgca a capacidade
técnica do gestor para operar, reciclar e extrair valor de portfélios hoteleiros.

Sob a otica de risco, o fundo exige leitura cuidadosa. Diferentemente de Flls de
renda urbana com contratos tipicos de locagdo, a receita hoteleira depende de
ocupacgao, diaria média, sazonalidade, nivel de atividade econdmica, eventos

corporativos, turismo e eficiéncia do operador. Trata-se, portanto, de um Fll imobiliario
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com maior correlagdo com o ciclo econémico e com o desempenho operacional do
setor.

Além disso, o fundo ainda esta em fase inicial de maturagédo como veiculo listado,
0 que ajuda a explicar o dado informado de rentabilidade de 0,00% em 2025 frente a
meta atuarial de 1,93%, ja que o periodo ainda n&do captura plenamente um historico
operacional consolidado de distribuicdo e marcacao do portfolio. Essa auséncia de
retorno no curto prazo nao invalida a tese, mas indica que o fundo deve ser avaliado
com horizonte mais longo e com acompanhamento continuo dos resultados
operacionais dos hotéis, da politica de distribuicdo e da liquidez das cotas.

Em sintese, o BTHR11 apresenta uma tese imobiliaria especializada e
tecnicamente coerente: investe em ativos reais operacionais, com portfdlio
diversificado, foco em renda hoteleira estavel, presenga em mercados estratégicos e
gestdo de uma casa com escala relevante em hospitalidade.

Para carteira de RPPS, trata-se de um ativo de maior complexidade setorial, com
potencial de geracdo de renda e valorizagdo patrimonial, mas também com risco
operacional superior ao de Flls tradicionais de contratos atipicos ou fundos de CRI.

Assim, o investimento pode ser entendido como posigao tatica de diversificacdo em

real estate.

Tabela 07: Rentabilidade Fll BTG Hospitalidade

RENDIMENTO META
FUNDO ATUARIAL
2025 0,00% 1,93%
""""""" Acumulado  000%  193%

Fonte: GuaruaPrev
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7. RISCO DA CARTEIRA

Este tépico tem o objetivo de analisar as variaveis de risco da carteira da GuarujaPrev

no segundo semestre de 2025.

7.1 VOLATILIDADE

A Volatilidade de uma carteira diz respeito as oscilagdes de preco de seus ativos.
Quanto mais volatil, mais os precos oscilam. Segundo a teoria econdmica, espera-se que
ativos mais volateis, rendem mais, devido a sua instabilidade e que ativo menos volateis,
por sua vez, remunerem menos.

Quanto maior é o prazo entre a realizagao dos investimentos e a retirada do recurso,
mais volatil no curto prazo pode ser o ativo. Pois o tempo, neste caso, € o ativo de maior
risco.

Para o calculo da volatilidade das carteiras foi utilizada a volatilidade anualizada.

Abaixo, tem-se a volatilidade da carteira da GuarujaPrev dos Fundo Financeiro,
Previdenciario e Consolidado.

Grafico 07: Volatidade Fundo Financeiro — 31/12/2025
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Grafico 08: Volatidade Fundo Previdenciario — 31/12/2025
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Grafico 09: Volatidade Consolidado — 31/12/2025 3
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7.2 VALUE AT RISK - VAR
O Value at Risk € uma mensuragao de risco que considera a perda maxima de uma
carteira de investimento em um determinado periodo de tempo com um certo intervalo de

confianga.

Nos graficos abaixo estdo a VaR com data base em 31/12/2025, sendo calculada no

tempo de 21 dias com um intervalo de confianga de 95%.

Grafico 10: VaR — Fundo Financeiro
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No grafico acima entende-se que em 21 dias a carteira do Fundo Financeiro da

GuarujaPrev teria uma perda maxima de 0,57% em 95% das vezes.
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Grafico 11: VaR- Previdenciario

VaR Fundo Previdenciario

2,69

6,05
5.03 5,02
4
1,73
2 0,3
0 [ ]

Artigo 72 Artigo 82 Artigo 92 Artigo 102 Artigo 112 Artigo 122 GUARUIA
PREVIDENCIARIO

mVaR(2)

Fonte: GuarujaPrev

No grafico acima entende-se que em 21 dias a carteira do Fundo Previdenciario da

GuarujaPrev teria uma perda maxima de 0,8% em 95% das vezes.

Grafico 12: VaR Consolidado
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No grafico acima entende-se que em 21 dias a carteira do Consolidao da GuarujaPrev
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7.3 ANALISE DE LIQUIDEZ

A liquidez constitui um dos principais fatores de risco na gestdo de carteiras de
investimento, refletindo a capacidade de conversédo dos ativos em recursos financeiros

sem perdas relevantes de valor.

Trata-se de um elemento essencial para o alinhamento da carteira aos seus objetivos,
especialmente no que se refere ao equilibrio entre risco, retorno e necessidade de caixa.
Do ponto de vista econbmico, observa-se que ativos com maior liquidez tendem a
apresentar retornos menores, em razdo do menor risco associado e da maior facilidade

de negociagao no mercado.

No contexto da GuarujaPrev, a analise de liquidez deve ser realizada de forma

segmentada, considerando as diferentes caracteristicas e finalidades de suas carteiras.

O Fundo Financeiro, por possuir obrigagdes de curto prazo e maior necessidade de
disponibilidade de recursos, demanda uma carteira com elevada liquidez, o que implica,
naturalmente, em menor potencial de retorno esperado. Por outro lado, o Fundo
Previdenciario, em fase de capitalizagdo e com horizonte de investimento de longo prazo,
permite maior alocagdo em ativos de menor liquidez, possibilitando a busca por retornos

superiores, mantidas as demais condi¢cdes constantes.

Dessa forma, a estrutura de liquidez das carteiras reflete uma estratégia adequada as
necessidades especificas de cada fundo, equilibrando segurancga, disponibilidade e
rentabilidade. Os graficos a seguir apresentam a distribuicéo de liquidez das carteiras da
GuarujaPrev, considerando o Fundo Financeiro, o Fundo Previdenciario e o consolidado

geral.
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Grafico 13: Anadlise de Liquidez - Fundo Financeiro
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No Fundo Financeiro, a GuarujaPrev, encerrou o ano de 2025 com 51% de seus ativos
podendo ser retirados até 30 dias, o que é considerada alta liquidez, 35% podem ser
retirados até um ano e 14% acima de um ano. Isto demonstra que a GuarujaPrev respeitou

o perfil da carteira do Fundo Financeiro.
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Grafico 14: Analise de Liquidez - Fundo Previdenciario
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No Fundo Previdenciario, a GuarujaPrev, encerrou o ano de 2025 com 28% de seus
ativos podendo ser retirados até 30 dias, 7% podendo converter em dinheiro em até um
ano e 65% acima de um ano. Isto demonstra que a GuarujaPrev respeitou o perfil da

carteira do Fundo Previdenciario, podendo trava-la e atingir melhores taxas.
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Grafico 15: Analise de Liquidez - Carteira Consolidada:

CARTEIRA CONSOLIDADA
ANALISE DE LIQUIDEZ
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Fonte: GuarujaPrev

A carteira consolidada da GuarujaPrev reflete a ponderagéo entre Fundo Financeiro e
Fundo Previdenciario. Vé-se que, no ano de 2025 com 33% de seus ativos tinha liquidez

de até 30 dias, 13% em até um ano e o restante, ou seja, 54% acima de um ano.
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8. ANALISE DE LASTROS DOS ATIVOS

Para melhor visualizar e gerir os ativos investidos, o processo de analise de lastros
fornece a composicéao final dos ativos investidos, sejam eles realizados de forma direta,
caso do investimento nos titulos publicos, seja de forma indireta, caso dos investimentos

realizados via fundos de investimentos.

O grafico 16 abaixo demonstra os lastros dos ativos contidos nos Fundos de Renda

Variavel que compde a carteira da GuarujaPrev sob o Patriménio Consolidado.

Grafico 16: Distribuicdo Setorial -segmento de renda variavel
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O Grafico 16 evidencia a distribuicdo setorial dos ativos de renda variavel que
compéem a carteira consolidada da GuarujaPrev, demonstrando uma alocagao
concentrada em setores especificos da economia, com destaque relevante para energia
(39,57%) e tecnologia da informacao (27,73%), que juntos representam aproximadamente

67% da exposicao total.
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Sob a dtica técnica, essa concentragdo indica uma estratégia com viés em setores
estruturais e de maior relevancia macroecondmica. O segmento de energia, com maior
peso na carteira, caracteriza-se por empresas com geragao de caixa mais previsivel, forte
distribuicdo de dividendos e, em muitos casos, receitas indexadas a inflagdo, o que
contribui para maior resiliéncia em cenarios adversos. Essa alocagao € compativel com o
perfil de investidores institucionais, especialmente RPPS, que buscam estabilidade e
previsibilidade de fluxo.

Por outro lado, a elevada exposigao ao setor de tecnologia da informacéao indica uma
estratégia complementar voltada ao crescimento, uma vez que esse segmento tende a
apresentar maior potencial de valorizagdo no longo prazo, porém com maior volatilidade.
Essa combinacdo entre setores defensivos (energia) e setores de crescimento
(tecnologia) sugere uma tentativa de balanceamento entre geracéo de renda e apreciacao
de capital.

O setor imobiliario, com participacdo de 13,95%, reforca a exposicdo a ativos reais,
contribuindo para diversificagao e protecao parcial contra inflagao, especialmente quando
relacionado a fundos imobiliarios e empresas com receitas indexadas. Ja os setores de
materiais basicos (5,96%), bancos (4,77%) e saude (4,49%) apresentam participagdes
menores, mas relevantes, funcionando como elementos de diversificagao adicional e
exposicao a diferentes ciclos econémicos.

Destaca-se, a baixa representatividade de setores mais sensiveis ao consumo interno
e competidores por baixo prego, como varejo (0,65%), e de segmentos estruturais como
saneamento (0,37%).

Do ponto de vista de risco, a concentracdo em poucos setores eleva a dependéncia
do desempenho desses segmentos, especialmente energia e tecnologia, tornando a
carteira mais sensivel a fatores como regulagéao, politica energética, ciclo de commodities
e dindmica global de inovagao e juros. Ainda assim, a predominancia de energia contribui
para mitigar parcialmente a volatilidade total da carteira.

Em sintese, a carteira de renda variavel consolidada apresenta uma estrutura com
perfil hibrido, combinando ativos defensivos e de crescimento, porém com concentragao
relevante, o que exige monitoramento continuo quanto a correlagao entre os ativos e a

exposicao a riscos setoriais especificos.
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8.1 TITULOS PUBLICOS — COMPRA DIRETA

Durante o segundo semestre de 2025 a GuarujaPrev continuou aproveitando a
oportunidade de taxa alta da Selic e comprando Titulos Publicos a fim de garantir a
rentabilidade no longo prazo e atender ao estudo ALM. Abaixo tem-se a posigcéo de

Titulos Publicos compra direta com posicédo no més de dezembro de 2025.

Grafico 17: Distribuicdo de Titulos Publicos por vencimento

DISTRIBUICAO TITULO PUBLICO
CONSOLIDADO (%)
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Fonte: GuarujaPrev
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9. CONCLUSAO

A carteira de investimentos da GuarujaPrev, ao final do segundo semestre de 2025,
apresenta-se estruturalmente consistente, com aderéncia satisfatéria as diretrizes do
estudo de ALM e alinhamento as exigéncias regulatorias vigentes, especialmente no que
se refere a diversificacdo entre classes de ativos, gestdo de risco e governanga

institucional.

Observa-se uma estratégia clara de equilibrio entre ativos de geracdo de renda e
ativos de crescimento, com destaque para a forte alocagdo em titulos publicos de longo
prazo, capturando taxas reais elevadas, e exposicdo complementar a ativos
estruturados, como FIPs e FllIs, que contribuem para diversificagao e potencial de retorno

no longo prazo.

Verifica-se que parte relevante da carteira, especialmente nos segmentos de ativos
estruturados (FIPs) e renda variavel imobiliaria, apresenta descolamento em relagdo a
meta atuarial no curto e médio prazo, reflexo da natureza desses ativos, que possuem

maior volatilidade, baixa liquidez e dependéncia de ciclos econémicos e maturagao.

Adicionalmente, destaca-se a concentracdo setorial em renda variavel,
especialmente nos segmentos de energia e tecnologia, o que, embora tecnicamente
justificavel sob a o6tica de estratégia, eleva o risco especifico da carteira e exige

monitoramento continuo.

No segmento de ativos estruturados, os fundos de private equity e infraestrutura
encontram-se, em sua maioria, em fase inicial de desenvolvimento (curva “J”), o que
implica retornos negativos no curto prazo, mas com potencial de geragédo de valor no

longo prazo.
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Principais diligéncias para o 1° semestre de 2026.

1. Rebalanceamento tatico da carteira

e Avaliar reducdo marginal da concentragdo em setores especificos da renda
variavel,

« Reavaliar exposicéo a ativos de maior volatilidade frente a meta atuarial.

e 2. Monitoramento intensivo dos ativos estruturados (FIPs)
e Acompanhar mensalmente:
o Chamadas de capital;
o Evolucao dos projetos;
o Revisdes de valuation;
e Realizar reunides periddicas com gestores;
e Avaliar necessidade de limitagdo de novas alocagdes na classe até maturagao

dos ativos atuais.

« 3. Avaliagao critica do Fll BLU11)
e Acompanhar a nomeagao de novo administrador;

e Reunir-se com os gestores para verificar as estratégias do Fundo para 2026.

e 4. Acompanhamento do risco de crédito e mercado
« Intensificar analise de:

o VaR;

o Stress testing;

o Sensibilidade a taxa de juros.

e Monitorar impacto da curva de juros sobre titulos longos.

e 5. Gestao ativa da carteira de titulos publicos
e Avaliar oportunidades de:
o Realizagao de ganhos (trading tatico);

o Reposicionamento na curva de juros.
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e« 6. Fundo CXRI11
e Reunir-se com o gestor e verificar as estratégias para o fundo apds nova

resolugao.

A tabela 08 demonstra o resultado dos principais itens analisados nesse relatério de
diligéncia.

Tabela 08: Resultado dos principais itens analisados

ANALISES STATUS

Vinculag&o dos ativos investidos e a legislagéo vigente OK
Vinculag&o entre as estratégias pretendidas e os ativos vigente OK
Veracidade das informagdes prestadas pelas instituigdes financeiras OK
Controle eficiente dos riscos dos ativos OK
Acompanhamento ativo de Fundos FIP OK

Fonte: GuarujaPrev

Este relatorio foi elaborado pelo Analista Previdenciario Economista, revisto pelo
Nucleo de Investimentos e dado conhecimento ao Comité de Investimentos e Diretoria

Executiva.

Guaruja, 23 de margo de 2026.

(Assinatura digital)

Laydianne Alves da Silva Rosa Gongalves
Membro do Nucleo de Investimentos
Analista Previdenciario Economista

GuarujaPrev
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