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1. Objetivo

Este relatério visa demonstrar as atividades mensais do Comité de

Investimentos referentes ao més de dezembro de 2025.
2. Cenario

Global

O ambiente externo foi marcado pela intensificagdao da chamada
“Guerra Fria Econdmica”, com EUA e China avangcando no processo de
desacoplamento e Washington retomando uma postura mais assertiva sobre o
continente americano. O apoio financeiro a Argentina, a pressao sobre o Canal do
Panama, as tarifas impostas a parceiros comerciais, a recente intervengdo na
Venezuela, a volta do debate sobre a Groenlandia e o endurecimento com o Ird
ilustram essa estratégia voltada a assegurar acesso a recursos naturais
estratégicos e a delimitar zonas de influéncia. Essa mudancga geopolitica
ocorre, contudo, em um contexto de fragilidade fiscal nos EUA e as vésperas das
eleicbes de meio de mandato com renovagao da Camara dos Deputados e de 1/3
do Senado, elevando a incerteza global e reforcando a relevancia da economia

sobre o cenario geopolitico em 2026.

EUA

Nos EUA, o FOMC voltou a cortar a taxa de juros em 25 pontos-base na
reuniao de dezembro, levando a banda dos Fed Funds para 3,50% - 3,75%. A
decisdo reflete o dilema recorrente do FED, onde, a atividade e mercado de
trabalho mostram sinais de enfraquecimento, enquanto a inflagdo segue resistente
a convergéncia para a meta. Segundo o presidente do FED, as divergéncias
refletem o peso relativo atribuido a inflagdo e ao emprego, embora, outros fatores
também influenciem as posi¢ées. No front de precos, o CPI de novembro veio em
2,7% ala e o nucleo em 2,6% al/a, abaixo das expectativas, mas ainda sem uma
trajetdria clara em diregdo a meta.

O grande topico de atengdo na economia americana € a politica
monetaria, com a expectativa do novo nome do presidente do FED, que assumira

em maio de 2026, a préxima etapa do julgamento da Diretora do FED Lisa Cook se
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aproximando e os recentes ataques do governo ao FED e seu presidente.
Atualmente o FED mantém a taxa de juros ligeiramente expansionista.

Para o ano de 2026, apés as mudangas na composi¢ao do comité, o
FED podera ter um viés mais dovish e o dissenso nas decis6es sera mais
recorrente. Entretanto, é projetado somente um corte, levando a taxa de juros
para o intervalo de 3,25% - 3,50%, o que indica que as decisbGes serdo
predominantemente técnicas. O calendario politico, com elei¢cdes legislativas e
decisdes sobre o orgamento, o alto nivel de endividamento, com a divida liquida do
Governo proxima de 100% do PIB, e os dados de inflagdo e atividade resilientes
corroboram essa expectativa. O mercado de trabalho americano esta em uma
trajetoria gradual de desaceleragdo, mas nao apresenta sinais que indiquem
contracdo mais acentuada; ja a inflagdo permanece resistente, com o CPI
encerrando o ano passado em 2,7% al/a e o PCE ao redor de 2,9%. O mercado
espera uma trajetéria lenta do PCE em dire¢cao a meta em 2026, com o indice
cheio alcangando 2,2% ala em dezembro desse ano e o nucleo 2,4% ala
(Grafico 01).

Além disso, € fundamental pontuar que um eventual ciclo de cortes
resultante das pressodes politicas pode deixar o atual Governo em um cenario
econdmico desfavoravel no futuro. Tendo em vista que ainda restam quase trés
anos de mandato pela frente, as pressdes do Governo sobre a autoridade
monetaria podem comprometer a credibilidade do FED e causar mais danos do
que trazer beneficios a economia no médio e longo prazo. O FED também ja
demostrou preocupagdo com a desancoragem das expectativas e com sua
credibilidade, que podem ser prejudicadas por decisdes ndo técnicas em um
momento em que a inflagdo permanece acima da meta por um periodo bastante
prolongado.

Para auxiliar a analise do posicionamento do FED nas decisbes de juros,
o indice de Sentimento dos Comunicados (Grafico 02) busca classificar o tom
da comunicagdo entre acomodativo (dovish) e restritivo (hawkish) por meio de
técnicas de processamento de linguagem natural. O indice permite analisar a
comunicagdo da decisdo de juros como instrumento de politica monetaria. O

comportamento recente do indice denota um tom restritivo, o que corrobora a
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perspectiva de que o FED permanece cauteloso com o cenario apesar das

pressoes politicas.

Diante desse quadro, a leitura combinada do ambiente politico e
dos sinais recentes da comunicagao, reforca que o FED deve seguir
cuidadoso com riscos ao longo do ano, com ateng¢do redobrada a sua
credibilidade e a ancoragem das expectativas, especialmente em um contexto
de pressoes institucionais. Assim, o ano deve ser pautado por conflitos
politicos e incerteza elevada, o que deve ser intensificado pelo calendario
eleitoral que pode definir o rumo da segunda metade do atual Governo.

Para monitorar: indicacédo para a presidéncia do FED, indicadores de

mercado de trabalho, dados de inflagao.

Grafico 1: Taxa de Inflagao PCE e Projecac (a/a) Grafico 2: indice de Sentimento

Hawdish

«Dovish

Zona do Euro
O Banco Central Europeu manteve a taxa de juros em 2% dezembro e
reforgcou a resiliéncia da economia da area do euro, com crescimento sustentado

sobretudo pelo consumo e por um mercado de trabalho ainda robusto; com
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projecdo de crescimento de 1,4% em 2025 e de 1,3% em 2026, a despeito das
questdes geopoliticas. No caso da inflagdo, o mercado estima em torno da meta de
2,0% até o fim do ano. Essa combinagao de atividade aquecida e inflagdo na meta
indica manutengdo da taxa de juros ao longo de 2026. Para a Zona do Euro, é

projetado a taxa de juros estavel em 2% ao final de 2026, sem retomada do ciclo
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de cortes e alinhada ao tom cauteloso adotado pela autoridade monetaria nos
ultimos meses, diante de um ambiente de elevada incerteza global.

A Europa tem passado por um momento de estabilidade e resiliéncia,
apesar dos conflitos politicos e comerciais se intensificando no restante do mundo.
Mesmo alertando para possiveis pressdes sobre os precos, o Banco Central
Europeu (BCE), que encerrou o ciclo de cortes na taxa de juros em julho, teve
sucesso em trazer a inflagdo para a meta — o CPI atingiu 2,0% a/a em dezembro,
enquanto o nucleo (excluindo alimentos, energia, alcool e tabaco) registou 2,3%
ala.

Os dados de atividade também sdo otimistas, a produgado industrial
surpreendeu positivamente no final de 2025, com crescimento de 2,5% ala,
indicando uma tendéncia de melhora do setor de manufaturas apds resultados
fracos no primeiro semestre. O PIB do terceiro trimestre de 2025 teve crescimento
de 1,3% na comparacao anual, acima do potencial, sustentado principalmente pelo
consumo e investimento. O mercado de trabalho permanece robusto, com a taxa
de desemprego em 6,3%, no menor patamar da série historica, e sem sinais de
desaceleracdo. Em suma, a economia europeia encerrou 2025 em estabilidade,
se mantendo “em um bom lugar”, conforme classificou a presidente do BCE
e deve permanecer nele esse ano.

Para Monitorar: conflitos geopoliticos envolvendo a Unido Europeia e

posicionamentos da presidente do BCE nas proximas Press Conferences.

China

O alcance da meta de crescimento de 5% a/a em 2025 aconteceu com
grande contribuicdo de estimulos fiscais fornecidos pelo Governo, que
asseguraram a preservagao do consumo doméstico. Em 2026, é esperado que o
crescimento econémico siga muito préoximo da meta de 5%, dado que o
Governo ja anunciou que mantera os impulsos fiscais.

A volta da guerra tarifaria com o anuncio de agressivas tarifas de
importacdo nos EUA contra produtos chineses em abril de 2025 afetou a relagao
da China com o seu principal parceiro comercial no curto prazo e trouxe muita
incerteza com relacdo a capacidade da economia chinesa de reduzir a importancia

do consumo dos EUA para suas exportagcdes e, consequentemente, para seu
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crescimento econdmico. Contudo, o governo Chines ja estava redirecionando
suas exportagcoes desde 2019. Em 2020, os Estados Unidos representavam
cerca de 20% das exportagbes chinesas, ja em 2024 representavam 15%. O
evento do “tarifago” intensificou essa queda, e as exportagdes para os EUA
somavam menos de 10% do total em novembro de 2025. A contrapartida dessa
estratégia foi o crescimento das exportacdes para Asia, especialmente Japdo e
Hong Kong, para a Unido Europeia, América Latina, Africa e Oceania.

Essa estratégia de reduzir a importancia do consumo dos EUA em
sua balanga comercial foi bemsucedida: a China foi capaz de manter o ritmo
de crescimento das exportagoes — em dezembro de 2025 houve um aumento
de 6,6% em comparagcao com o mesmo més do ano anterior (Grafico 03).
Assim, espera-se ver é a China continuando a redirecionar as exportagoes e
fortalecer principalmente setores em que ela tem vantagens comparativas em
relacdo aos EUA. As questdées estruturais permanecem: envelhecimento
populacional, esgotamento do setor imobiliario e excesso de capacidade
produtiva. Mas, o foco do governo deve ser: consolidar a participar e
influéncia do comércio internacional.

Para monitorar: continuagcdo da negociagdo comercial com os EUA,

novo Plano Quinquenal e dados de exportacgéo.

Grafico 3: Exportagoes - Abertura por Continentes (a/a)
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Brasil

Na ultima reunido do ano, realizada em dezembro, o Copom manteve a
Selic em 15,00% a.a., citando incerteza externa, expectativas de inflacdo
desancoradas e resiliéncia da atividade doméstica. Com isso, as expectativas de
inicio dos cortes ficam voltadas para 2026.

Por sua vez, como todo ano eleitoral para presidente, governos
estaduais e Congresso, 2026 tende a ser marcado por elevada volatilidade nos
ativos domésticos. Soma-se a isso um ambiente geopolitico ainda instavel e as
eleicdes legislativas nos EUA, reforcando um pano de fundo externo
potencialmente ruidoso. Nesse contexto, a unica convicgdo direcional
observada para o cenario doméstico é o inicio do ciclo de corte de juros.

As pesquisas indicam que o eleitor ainda esta pouco engajado, com
alto grau de indecisao, enquanto a polarizagao regional se aprofunda. Ainda é
cedo para antecipar resultados eleitorais, mas ja € possivel afirmar que o processo
politico sera uma fonte relevante de volatilidade, sobretudo no cambio.
Historicamente, o real tende a se apreciar no primeiro trimestre, quando o
debate eleitoral ainda é incipiente, e a se depreciar entre maio e setembro,
periodo que concentra desincompatibilizagées, registro de candidaturas e
campanha (Grafico 04). Esse padrdao também costuma contaminar os
mercados de juros e bolsa.

Na atividade, a desaceleracao ja esta em curso, ainda que pouco
perceptivel. Setores ciclicos, sensiveis ao juro, vém perdendo tragdo desde o fim
de 2024, com crescimento médio de 3,6% al/a caindo para 2,0% no terceiro
trimestre de 2025 (Grafico 05), refletindo o impacto do aperto monetario mais
prolongado das ultimas duas décadas. O grau de desaceleracdo deste ciclo
monetario (-1,6 p.p.) € maior que no aperto anterior (2022-2023). Ainda assim, o
PIB de 2025 deve ter crescido 2,3%, acima do consenso, sustentado por

desemprego historicamente baixo, forte crescimento real da renda e inflagdo de

servigos ainda elevada.
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Grafico 4: Variagdo mensal do Real frente o dolar em Grafico 5: PIB Setores Ciclicos (PIB Total ex-
ano eleitoral agropecuaria e industria extrativa mineral)
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Apesar de a Selic estar 4 p.p. acima da taxa neutra ha mais de um
ano, o efeito contracionista sobre a inflagio de demanda sé ficou mais
evidente a partir do 3° trimestre de 2025. Isso reforgca a expectativa de que ha
espaco técnico para iniciar o ciclo de cortes ja no primeiro trimestre, mesmo com
pressdes cambiais associadas ao calendario eleitoral.

Contudo, o Banco Central tem condicionado sua estratégia ao alivio
mais expressivo da inflacao de servigcos e a ancoragem das expectativas de
longo prazo, fatores que podem nao ceder no curto prazo, mesmo com
atividade e inflagdo em trajetéria de queda. Sem mudanga na comunicagao, isso
cria uma armadilha: o Bacen teria dificuldade de cortar juros no primeiro
semestre.

Para viabilizar corte de juros no 1° trimestre deste ano, o Bacen tem

que mudar a comunicagao e comegar a dar mais peso ao grau de aperto
monetario corrente, a desaceleracdo da inflagdo corrente e a desaceleracdo dos
setores ciclicos da economia. Essa sinalizagao ainda nao foi dada, além disso o
Bacen tem compromisso institucional com previsibilidade e credibilidade,
entdao faz sentido que as decis6es sigam préximas ao consenso. De acordo

com a pesquisa Focus, o consenso espera inicio de corte de juros em margo com
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50 pontos-base.

No front inflacionario, o IPCA de dezembro registrou alta de 0,33% m/m
e 4,26% al/a, em linha com o consenso. Com esse resultado, a inflagcado encerra
2025 dentro do intervalo de tolerancia da meta, dispensando a necessidade de

carta de explicagdo do Bacen em janeiro. Além disso, os vetores de curto prazo
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OPEP e da Venezuela, o clima permanece neutro, contribuindo para uma safra
agricola mais robusta, e observa-se a continuidade do enfraquecimento gradual da
demanda, todos fatores que ajudam a manter o comportamento benigno dos
precos.

No fiscal e na renda, o reajuste do salario-minimo nao € tido como vetor
relevante de presséo inflacionaria. Ja a isengao do IR para salarios até R$ 5 mil,
impulso estimado em R$ 40 bilhdes (0,6% da renda liquida), deve gerar
impacto de apenas 0,2% no PIB, dado o elevado endividamento das familias e a
tendéncia de uso dos recursos para desalavancagem. Assim, é projetado
crescimento de 1,8% em 2026, com desaceleracdo dos setores ciclicos,
crescimento neutro do agro e extrativas, e contribuicdo marginal da reforma
tributaria da renda.

Por fim, &€ esperado a continuidade da condugao fiscal observada em
2025. Porque os pilares da estratégia eleitoral ja estao definidos: isengcao do
imposto de renda (expansdo de renda para as classes sociais E, D, C e B),
programa pé-de-meia (incentivo para os jovens das classes E, D e C) e
vale-gas (alivio do custo de vida das classes E e D). Assim, espera-se que o
governo recorra a bloqueios e contingenciamentos ao longo do ano para buscar o
resultado primario préximo de zero, piso da meta de superavit primario de 0,25%
do PIB.

Para monitorar: a comunicacdo do Banco Central, os dados de
atividade econ6mica e de inflagdo no primeiro trimestre, pesquisa de intencido de

voto para presidente.

Chile

A expectativa para 2026 € um cenario marcado pela mudanga de
administracdo. O novo presidente tomara posse em 11 de margo. A vitéria do
candidato da direita foi impulsionada, sobretudo, pelas preocupac¢des da populacéo
com criminalidade e imigracdo. No campo econémico, o Banco Central (BCCh)
deve continuar o ciclo de corte de juros, com duas quedas de 25bps no
primeiro trimestre de 2026, levando a taxa de juros ao patamar terminal de 4%

(atualmente em 4,5%). O cenario central do BCCh prevé a inflagdo na meta de 3%
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no primeiro trimestre de 2026. Sobre crescimento, é projetado o crescimento de

2,3%, ligeira desaceleragao em relagao a 2025.

Colémbia

Devera ser marcado pela eleigdo presidencial, com primeiro turno
agendado para 31 de maio. Do lado econbmico, é estimado um espago para
flexibilizagdo monetaria ao longo de 2026, com uma taxa de juros terminal
estimada em 6,37%, significativamente abaixo do patamar atual de 9,25%. No
entanto, o calendario eleitoral no primeiro semestre e a eventual influéncia do
cenario geopolitico nas eleicdes, somados as pressoes inflacionarias ainda
relevantes, com inflagao corrente e expectativas subindo e se distanciando
da meta de 3%, tendem a postergar o ciclo de corte de juros para apoés as
eleicoes. O ciclo de flexibilizagdo monetaria dependera do plano econémico
da nova administragdo em agosto. O desafio fiscal, resultado primario em
-2,57% do PIB, de acordo com o FMI frente a meta de -0,2%, e a forma que o novo

governo deve ataca-lo determinara as possibilidades na politica monetaria.

México

E esperado a renegociacdo do acordo de livre comércio entre EUA,
México e Canada (USMCA), prevista para o meio do ano de 2026. O processo
pode aumentar a pressao dos EUA sobre o México, por meio de tarifas, ameacas
de intervencdo, deportacbes ou até uma eventual saida dos EUA do acordo,
podendo gerar impactos negativos sobre o comércio bilateral. Assim, a
manutencdo da relacdo construtiva entre os paises sera crucial. No ambito
econdmico, o Banco Central revisou para cima suas expectativas de inflacao,
refletindo a desaceleracdo mais lenta da inflagdo de servigos, embora siga
projetando convergéncia a meta no 3° trimestre de 2026. Apesar da estimativa do
mercado indicar espagco para a continuidade do corte de juros dos atuais
7,0% para 5,5%, as pressoes inflacionarias e a incerteza em torno do USMCA,
principalmente com o esforco dos EUA em retomar a dominéncia sobre a
América Latina, devem levar o Banxico ser cauteloso, alcangando 6% de taxa

terminal de juros.
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Tabela 1: Indicadores Financeiros (janelas acumuladas até dezembro de 2025)

" inpices | wmis | ano | i2m | 2¢m | 36m | 4am | eom |
col 1.22% 14.31% 1431% 26,74% 43, 28% 61.01% (8,09%
IMA-S 1,23% 14,55% 14,55% 27,28% 44 14% 62,51% 70,10%
IDA-DI (CREDITO PRIVADO) 1.21% 16,05% 16,05% 30,54% 47,14% 68,56% B1,34%
IMA-8 0,31% 13,17% 13,17% 1041% 28,13% 36,29% 34,57%
IRF-M 0,30% 18.22% 18,22% 20.47% 40,29% 52,67% 49,63%
DOLAR 3.16% -11,14%  -11,14% 13,66% 5.46% -1,40% 588%
IBOVESPA (ACOES BRASIL) 1.29% 33,95% 33.95% 20,08% 46,83% 53.71% 35,38%
MSCI WORLD (Moeda ariginal) 0.73% 19,49% 19,49% 39,80% 70,22% 37,09% b4, 70%
NASDAQ (Moeda original) -0,53% 20.36% 20,36% 54.83% 122,06%  48,56% 80,33%
SE&P 500 (Moeda original) -0,05% 16,39% 16,39% 43,52% 78,29% A3,63% B2,25%
jain)] 1,22% 14.31% 14,31% 26,74% 43,28% 61,01% 68,09%
IMA-S 1.23% 14.55% 14,55% 27.28% 44.14% 62.51% 70.10%
IDA-DI (CREDITO PRIVADO) 1,21% 16,05% 16,05% 30,54% 4714% B8,56% 81,34%

Fente: Quantum. Elaboracio: Backoffice i9

Tabela 2: Indicadores Financeiros (janelas mensais - dltimos 12 meses)

1.07% 089% 09%6% 1,00% 194% 1,70% 128% 1,16% 122% 1.28% 105% 1.22%

IMA-5 -585% 032% -182% -142% 085% -441% 266% -3174% -199% 124% -094% 123%
IDA-DI (Crédito Privado) 486% -264% 608% 369% 145% 133% -417% 628% 340% 226% 637T% 1.21%
IMA-B 158% 1.29% 126% 118% 138% 179% 142% 1,10% 1,19% 108% 1,10% 031%
IRF-M 1.07% 050% 184% 209 170% 130% -07%% 084% 054% 105% 204% 030%
DOLAR 110% 09%% 09% 105% 1.16% 111% 130% 1,17% 1.24% 129% 1.06% 3.16%
IBOVESPA (Agdes Brasil) 258% 061% 139% 299% 100% 1,76% 029% 166% 126% 137% 167% 129%

MSCI WORLD [Agdes Globais) -258% -050% -638% -069% 658% -038% 392% -072% 1.04% 320% -076% 391%
MASDAQ (Aghes EUA Tecnologia) 347% -081% -464% 074% 569%% 422% 123% 249% 309% 19%4% 018% 2561%

S&P 500 -376% -245% -937% 008% 997% 159% 510% -231% 331% 607% -256% 311%

MSCI WORLD (M. original) 222% -276% -7TH9%% 152% 904% 62T% 238% 085% S540% 477% -164% 073%
NASDAQ (M. original) -331% -1.11% -747% -277% T05% 033% 488% -129% 148% 353% -081% -053%
S&P 500 (M. original) 270% -142% -575% -076% 615% 496% 217% 1.91% 353% 227% 013% -005%

Fonte: Quantum. Elaboracaa: Backaffice 9

3. Analise do Relatorio de Gestao de Risco

O Nucleo de Investimentos entregou o Relatério de Gestdo de Risco do
més de dezembro de 2025. No consolidado da carteira, todos os fundos ficaram

dentro do VaR estipulado na Politica de Investimentos vigente, com excec¢ao dos

seguintes:
1. BTG Pactual Infraestrutura Ill Feeder FIP Multiestratégia;
2. Caixa Rio Bravo Fl de Fll - CXRI11;
3. FIl Imobiliario Macam Shopping - BLUE11.
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4, Aplicagoes orientadas pelo Comité de Investimentos

O relatério de Gestao de Risco demonstrou que todas as orientagdes de

aplicacdes dadas por este Comité no més de dezembro foram realizadas.

Deliberacdes do Comité de Investimentos na 122 Reunido Ordinaria dia 16/12/2025

2- APLICAGOES
< TIPO DE
SEGREGACAO | peenatr FUNDO CNPJ VALOR
DE  |BBPREVRF FLUXOFIC 13.077.415/0001-05 R$ 599.419,55
PREVIDENCIARIO | PARCIAL BTG PACTUAL
PARA | INFRAESTRUTURA III 49.430.776/0001-30 R$ 599.419,55
FEEDER FIP
DE  |BBPREVRF FLUXOFIC 13.077.415/0001-05 RS 145.315,75
PREVIDENCIARIO | PARCIAL
PARA | NTNB 2045 — R$ 145.315,75
DE  |BBPREVRF FLUXOFIC 13.077.415/0001-05 R$ 7.443.874,19
PREVIDENCIARIO | PARCIAL BRADESCO FIF RF
PARA | REFERENCIADA DI 03.399.411/0001-90 R$ 7.443.874,19
PREMIUM

5.

Carteira de Investimentos

RENDA FIXA - 80,08%

Artigo 7° |, Alinea a (Titulos do Tesouro Nacional)

Vol. 12 | Rent. Rent.

Carteira
Emissor Titulo Publico meses | no més | no ano Valor (R$) %)
% | ) | ) ’
TESOURO NACIONAL NTN-B 150527 (8,160000%) 0,32 0,96 6,45 26.239.422,56 1,50
TESOURO NACIONAL NTN-B 150527 (8,670000%) 0,32 1,00 5,98 3.660.330,34 0,21

TESOURO NACIONAL

NTN-B 150527 (8,940000%)

0,32 1,03 5,30

14.353.928,29 0,82

TESOURO NACIONAL

NTN-B 150535 (5,396600%)

0,32 0,74 10,00

1.089.966,67 0,06

TESOURO NACIONAL

NTN-B 150535 (6,180000%)

0,32 0,80 10,82

37.012.056,19 2,12

TESOURO NACIONAL

NTN-B 150535 (6,770000%)

0,34 0,85 11,43

1.133.592,28 0,06

TESOURO NACIONAL NTN-B 150535 (7,436000%) 0,32 0,59 0,59 1.164.032,91 0,07
TESOURO NACIONAL NTN-B 150545 (5,470100%) 0,32 0,74 10,08 437.412,81 0,03
TESOURO NACIONAL NTN-B 150545 (5,480000%) 0,32 0,74 10,09 49.092,80 0,00

TESOURO NACIONAL

NTN-B 150545 (5,600500%)

0,32 0,75 10,21

2.915.707,03 0,17

TESOURO NACIONAL

NTN-B 150545 (5,931500%)

0,32 0,78 10,56

7.152.419,21 0,41

TESOURO NACIONAL

NTN-B 150545 (6,015000%)

0,32 0,79 10,64

27.325.988,23 1,56

TESOURO NACIONAL

NTN-B 150545 (6,060000%)

0,32 0,79 10,69

48.560.110,02 2,78
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TESOURO NACIONAL NTN-B 150545 (6,105000%) 0,32 0,79 10,74 11.076.136,15 0,63
TESOURO NACIONAL NTN-B 150545 (6,142000%) 0,32 0,80 10,78 6.843.370,05 0,39
TESOURO NACIONAL NTN-B 150545 (6,260000%) 0,32 0,81 10,90 66.949.061,31 3,83
TESOURO NACIONAL NTN-B 150545 (6,381000%) 0,32 0,82 11,03 17.515.639,91 1,00
TESOURO NACIONAL NTN-B 150545 (6,400000%) 0,32 0,82 11,05 3.345.125,63 0,19
TESOURO NACIONAL NTN-B 150545 (6,670000%) 0,34 0,84 11,33 6.498.445,94 0,37
TESOURO NACIONAL NTN-B 150545 (7,131000%) 0,32 0,57 0,57 12.964.117,87 0,74
TESOURO NACIONAL NTN-B 150545 (7,165000%) 0,39 0,88 5,85 6.657.692,01 0,38
TESOURO NACIONAL NTN-B 150545 (7,281000%) 0,32 0,29 0,29 145.556,07 0,01
TESOURO NACIONAL NTN-B 150545 (7,450000%) 0,32 0,90 1,90 139.078,84 0,01
TESOURO NACIONAL NTN-B 150555 (5,548000%) 0,32 0,75 10,16 6.089.263,22 0,35
TESOURO NACIONAL NTN-B 150555 (5,595500%) 0,32 0,75 10,21 2.748.047,09 0,16
TESOURO NACIONAL NTN-B 150555 (6,135000%) 0,32 0,80 10,77 63.583.966,83 3,64
TESOURO NACIONAL NTN-B 150555 (6,325000%) 0,32 0,81 10,97 4.986.096,83 0,29
TESOURO NACIONAL NTN-B 150555 (6,372000%) 0,32 0,82 11,02 22.901.970,44 1,31
TESOURO NACIONAL NTN-B 150555 (6,630000%) 0,34 0,84 11,29 5.750.632,14 0,33
TESOURO NACIONAL NTN-B 150555 (6,900000%) 0,34 0,86 11,57 6.104.396,38 0,35
TESOURO NACIONAL NTN-B 150555 (7,080000%) 0,32 0,87 5,80 6.137.651,71 0,35
TESOURO NACIONAL NTN-B 150555 (7,111000%) 0,32 0,57 0,57 6.359.989,08 0,36
TESOURO NACIONAL NTN-B 150826 (6,080000%) 0,32 0,79 10,71 1.885.544,84 0,11
TESOURO NACIONAL NTN-B 150826 (6,170000%) 0,32 0,80 10,81 21.801.247,86 1,25
TESOURO NACIONAL NTN-B 150826 (6,242500%) 0,32 0,81 10,88 1.706.170,72 0,10
TESOURO NACIONAL NTN-B 150826 (6,300000%) 0,32 0,81 10,94 1.640.191,84 0,09
TESOURO NACIONAL NTN-B 150826 (6,500000%) 0,32 0,83 11,15 4.905.648,11 0,28
TESOURO NACIONAL NTN-B 150826 (7,020000%) 0,32 0,87 11,69 13.928.883,48 0,80
TESOURO NACIONAL NTN-B 150826 (7,730000%) 0,32 0,93 12,44 5.260.999,32 0,30
TESOURO NACIONAL NTN-B 150826 (8,990000%) 0,32 1,03 7,95 28.256.676,54 1,62
TESOURO NACIONAL NTN-B 150828 (7,040000%) 0,32 0,87 11,72 5.125.442,64 0,29
TESOURO NACIONAL NTN-B 150828 (7,545000%) 0,32 0,91 6,97 968.420,19 0,06
TESOURO NACIONAL NTN-B 150828 (8,160000%) 0,32 0,96 3,77 7.950.446,19 0,45
TESOURO NACIONAL NTN-B 150828 (8,300000%) 0,32 0,97 4,62 1.054.710,32 0,06
TESOURO NACIONAL NTN-B 150830 (6,240000%) 0,32 0,81 10,88 16.956.208,89 0,97
TESOURO NACIONAL NTN-B 150830 (7,850000%) 0,32 0,94 3,66 661.256,54 0,04
TESOURO NACIONAL NTN-B 150832 (7,720000%) 0,32 0,93 9,22 6.558.173,60 0,38
TESOURO NACIONAL NTN-B 150832 (7,770000%) 0,33 0,93 3,63 690.825,43 0,04
TESOURO NACIONAL NTN-B 150832 (7,950000%) 0,32 0,95 11,86 15.278.487,54 0,87
TESOURO NACIONAL NTN-B 150840 (7,160000%) 0,32 0,88 5,85 14.249.921,59 0,82
TESOURO NACIONAL NTN-B 150840 (7,185000%) 0,36 0,88 5,19 14.501.581,98 0,83
TESOURO NACIONAL NTN-B 150840 (7,330000%) 0,32 0,90 4,20 7.914.007,01 0,45
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TESOURO NACIONAL NTN-B 150840 (7,350000%) 0,32 0,90 3,49 3.945.937,36 0,23
TESOURO NACIONAL NTN-B 150840 (7,420000%) 0,32 0,90 6,89 35.566.297,04 2,03
TESOURO NACIONAL NTN-B 150850 (5,520000%) 0,32 0,75 10,13 1.896.580,28 0,11
TESOURO NACIONAL NTN-B 150850 (5,797500%) 0,32 0,77 10,42 1.774.251,95 0,10
TESOURO NACIONAL NTN-B 150850 (6,385000%) 0,32 0,82 11,03 25.305.680,07 1,45
TESOURO NACIONAL NTN-B 150850 (6,427000%) 0,32 0,82 11,07 36.313.259,12 2,08
TESOURO NACIONAL NTN-B 150850 (7,261000%) 0,32 0,89 3,46 4.581.500,38 0,26
TESOURO NACIONAL NTN-B 150545 (5,500000%) 0,32 0,74 10,11 6.166.903,47 0,35
TESOURO NACIONAL NTN-B 150545 (6,131000%) 0,32 0,80 10,76 19.344.303,69 1,1
TESOURO NACIONAL NTN-B 150555 (5,670000%) 0,32 0,76 10,28 12.771.694,91 0,73
TESOURO NACIONAL NTN-B 150555 (6,080000%) 0,32 0,79 10,71 5.442.425,78 0,31
TESOURO NACIONAL NTN-B 150555 (6,214000%) 0,32 0,80 10,85 25.334.100,18 1,45
TESOURO NACIONAL NTN-B 150555 (6,230000%) 0,32 0,80 10,87 5.921.037,78 0,34
TESOURO NACIONAL NTN-B 150555 (6,270000%) 0,32 0,81 10,91 43.648.367,76 2,50
TESOURO NACIONAL NTN-B 150826 (6,420000%) 0,32 0,82 11,07 40.154.963,38 2,30
TESOURO NACIONAL NTN-B 150840 (5,390000%) 0,32 0,73 9,99 1.486.006,87 0,09
TESOURO NACIONAL NTN-B 150840 (6,200000%) 0,32 0,80 10,84 49.894.433,86 2,85
TESOURO NACIONAL NTN-B 150850 (5,520000%) 0,32 0,75 10,13 2.475.536,36 0,14
TESOURO NACIONAL NTN-B 150850 (6,135000%) 0,44 0,80 10,77 44.947.177,50 2,57
TESOURO NACIONAL NTN-B 150850 (6,270000%) 0,32 0,81 10,91 37.681.802,58 2,16
Sub-total - Artigo 7° I, Alinea a (Titulos do Tesouro Nacional) 0,32 0,83 11,09 | 1.003.837.401,79 | 57,42
Artigo 7° |, Alinea b (Fundos 100% Titulos Publicos)
Vol.12 | Rent. Rent.
Carteira %
Gestor Adm. Ativo meses | no més | no ano Valor (R$) PL do Fundo
(%) Fundo
(%) (%) (%)
CEF CEF CAIXA BRASIL 2030 Il TP RF 3,75 0,68 12,23 1.923.279,40 0,11 1.054.590.425,79 | 0,18
CEF CEF CAIXA BRASIL 2030 Ill TP RF 3,75 0,68 12,22 4.704.453,69 0,27 235.802.864,20 2,00
ICATU PRE-FIXADO FIRF LP -
ICATU BEM 6,25 22,87 0,96 157.216.356,25 10,67
IRF-M 1+ -0,55 16.770.541,95
Sub-total - Artigo 7° |, Alinea b (Fundos 100% Titulos Publicos) 4,35 -0,21 17,88 23.398.275,04 1,34
Artigo 7° lll, Alinea a (Fundos Renda Fixa)
Vol.12 | Rent. Rent.
Carteira %
Gestor Adm. Ativo meses | no més | no ano Valor (R$) PL do Fundo
(%) Fundo
(%) (%) (%)
BB PREVIDENCIARIO RF FLUXO
BB BB 0,06 13,20 0,33 5.032.293.735,96 | 0,11
FIC 1,13 5.754.480,23
CAIXA FI BRASIL
CEF CEF 0,05 13,11 0,00 1.560.324.321,96 | 0,00
DISPONIBILIDADE RF 1,13 39.186,13
SANTANDER BANCO
~ SANTANDER DI INST PREMIUM 0,05 14,43 1,67 4.657.742.928,22 | 0,63
GESTAO SANTANDER 1,21 29.191.130,24
BRADESCO FI REFERENCIADO
BRADESCO BRADESCO 0,05 14,46 13,17 119.418.264.411,63 | 1,19
DI PREMIUM 1,22 230.254.799,81
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WESTERN ASSET DI MAX
WESTERN BNP PARIBAS | RENDA FIXA REFERENCIADO 0,09 14,73 5,39 649.530.808,16 14,50
FUNDO D 1,22 94.154.097,86
ITAU ITAU ITAU INSTIT JANEIRO 1,03 0,71 5,21 13.368.479,71 0,76 2.372.289.319,56 | 0,56
Sub-total - Artigo 7° lll, Alinea a (Fundos Renda Fixa) 0,30 1,20 14,75 | 372.762.173,98 21,32
Sub-total - Renda Fixa 0,25 0,91 12,18 | 1.399.997.850,81 | 80,08

RENDA VARIAVEL - 5,05%

Artigo 8° | (Fundos de Agdes)

Vol. 12 | Rent. Rent.
Carteira %

Gestor Adm. Ativo meses | no més | no ano Valor (R$) PL do Fundo
(%) Fundo
(%) (%) (%)

BTG ASSET BANCO BTG BTG FIQ FI ACOES ABSOLUTO 17,81 -1,91 29,20 43.847.407,05 2,51 548.412.354,99 8,00

VINCI TOTAL RETURN

VINCI BEM INSTITUCIONAL FIA 15,97 274 36,26 15.144.591,37 0,87 195.856.505,90 7,73
AZ QUEST BEM AZ QUEST SMALL CAPS RPPS 17,47 -4,27 29,06 13.094.834,99 0,75 418.950.612,39 3,13
ITAU ITAU ITAU AGOES PHOENIX FIC FI 16,32 0,54 38,26 1.140.879,79 0,07 84.259.340,28 1,35
BAHIA BEM BAHIA AM VALUATION 15,30 1,09 47,20 8.250.077,75 0,47 175.071.535,11 4,71
CONSTANCIA BEM CONSTANCIA FIA 14,62 -1,28 24,62 6.864.294,75 0,39 911.782.911,27 0,75
Sub-total - Artigo 8° | (Fundos de Ag¢des) 16,21 -2,06 | 31,10 88.342.085,70 5,05
Sub-total - Renda Variavel 16.21 -2,06 | 31,10 88.342.085,70 5,05

INVESTIMENTOS NO EXTERIOR - 6,2%

Artigo 9° Il (Fundos de Investimento no Exterior)

Assinado por 7 pessoas: JOAO PEDRO DA SILVA, FERNANDO ANTONIO GONGALVES DE MELO, ZAQUEU ELIAS DA SILVA FERREIRA, EDLER ANTONIO DA SILVA, ALINE BORGES DE CARVAL
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Vol. 12 | Rent. Rent.
Carteira %
Gestor Adm. Ativo meses | no més | no ano Valor (R$) PL do Fundo
(%) Fundo
(%) (%) (%)
BRASIL
BNP PARIBAS GENIAL GROWTH IE 30,06 4,18 0,47 122.674.560,83 6,76
PLURAL 4,50 8.289.534,58
XP GESTAO | BNP PARIBAS | MS GLOBAL INVEST EXTERIOR | 22,12 4,73 -1,37 25.430.570,53 1,45 607.121.580,50 4,19 )
SANTANDER BANCO
. SANTANDER GO GLOBAL 15,92 22,07 1,43 518.763.610,56 4,83
GESTAO SANTANDER 3,08 25.051.796,89 g)
o
Sub-total - Artigo 9° Il (Fundos de Investimento no Exterior) 16,39 3,99 4,49 58.771.902,00 3,36 E
[T
Artigo 9° lll (Fundos de Acbes - BDR Nivel 1) é
w
Vol.12 | Rent. | Rent. x
. ) Carteira % &
Gestor Adm. Ativo meses | no més | no ano Valor (R$) PL do Fundo o
(%) Fundo <
(%) (%) (%) s
o
WESTERN ASSET FIA BDR I3
WESTERN BNP PARIBAS 19,51 -2,34 2,84 1.478.529.321,20 | 3,35 =)
NIVEL | 3,27 49.581.182,17 < O
[
Sub-total - Artigo 9° lll (Fundos de Agoes - BDR Nivel I) 19,51 3,27 -2,34 49.581.182,17 2,84 g
i
Sub-total - Investimentos no Exterior 15,56 3,66 1,83 108.353.084,17 6,20 '5
w
INVESTIMENTOS ESTRUTURADOS - 6,86% %
o
Artigo 10 | (Fundos Multimercados) o
-
=
<
O
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Vol. 12 | Rent. | Rent. x
Carteira % O
Gestor Adm. Ativo meses | no més | no ano Valor (R$) PL do Fundo w
(%) Fundo [a)
(%) (%) (%) 0
i
SICREDI BOLSA AMERICANA 8
SICREDI SICREDI 18,06 26,12 3,34 885.327.860,44 6,59 o
FIC LP 1,61 58.356.097,76 m
L
RIO BRAVO PORTFOLIO Il FIF %
RIO BRAVO BEM 5,61 5,91 0,57 147.143.708,75 6,82 <
MM 0,77 10.031.370,81 <
>
RIO BRAVO BEM RIO BRAVO PORTFOLIO FIF MM 6,14 0,72 16,91 29.174.636,75 1,67 333.310.413,14 8,75 ﬁ
<
ICATU BEM ICATU LONG BASED MM 9,11 0,17 15,06 2.699.025,89 0,15 619.136.989,19 0,44 8
= (2]
Sub-total - Artigo 10 | (Fundos Multimercados) 12,17 1,23 20,77 100.261.131,21 5,73 % g
= 7
=z —
Artigo 10 Il (Fundo de Participagao) < 5
@ N~
w0
Vol. 12 Rent. Rent. - )
Carteira % 8 <
Gestor Adm. Ativo meses | no més | no ano Valor (R$) PL do Fundo ~ o
(%) Fundo < o
(%) (%) (%) e 3
% S
BTG ASSET BANCO BTG BTG PACTUAL INFRA III 125,73 0,23 73,09 8.262.219,76 0,47 700.967.244,38 1,18 % _Cg)v
©
L )
BTG ASSET BANCO BTG BTG TIMBERLAND 4,04 1,41 2,71 2.335.499,24 0,13 71.192.513,62 3,28 ; g
- ()
PATRIA XP INVEST PATRIA PE VII ADVISORY FIP 17,43 -1,78 -1,65 9.177.290,29 0,53 305.909.676,70 3,00 2 g
a =
Sub-total - Artigo 10 Il (Fundo de Participagdo) 21,95 -0,72 -0,54 19.775.009,29 1,13 2 ©
= ()]
™
Sub-total - Investimentos Estruturados 11,61 0,89 17,72 120.036.140,50 6,87 d 8
o) T
w —
FUNDOS IMOBILIARIOS - 1,79% 8’ 5
~
< ;
Artigo 11 (Fundo de Investimento Imobiliario) N 5
o &
Vol. 12 | Rent. | Rent. i o
. . Carteira Fundo = 3
Gestor Adm. Ativo meses | no més | no ano Valor (R$) %) PL do Fundo %) w S
a e
@ | o | @ ’ ’ o &
w o]
o
CAIXA RIO BRAVO FUNDO 2 =
RIO BRAVO CEF . 100,33 | 11,00 | 15,25 1.039.500,00 0,06 136.838.521,44 0,76 5 9]
IMOBILIARIO > 2
o a
BTG ASSET BANCO BTG | BTG HOSPITALIDADE - BTHR15 0,00 0,00 0,00 28.599.995,48 1,64 344.548.998,23 8,30 g g
o Q
[8]
LEGATUS LA SHOPPING 5 £
BLUEMAC MASTER 86,97 547 | -70,36 1.614.233,25 0,09 472.793.957,87 0,34 = =1
CENTER FIP - BLUE11 Z >
< IS
(@] o
Sub-total - Artigo 11 (Fundo de Investimento Imobiliario) 56,33 0,60 -46,92 31.253.728,73 1,79 % < .‘%
<93
Sub-total - Fundo de Investimento Imobiliario 56,33 0,60 -46,92 31.253.728,73 1,79 5 ,9 5,
- Wowg
EMPRESTIMO CONSIGNADO - 0,02% << =3
>
. . . )
Artigo 12 (Fundo de Investimento Imobiliario) 5 ICJEJ §
< ﬁ o
Vol. 12 | Rent. | Rent. ogp©
. Carteira Fundo O« ¢
Gestor Adm. Ativo meses | no més | no ano Valor (R$) %) PL do Fundo %) nD: s g
% | o | ’ ’ nmE
O n
” Q35 0
GUARUJA 3 L O ®
IPEP EMPRESTIMO CONSIGNADO 8,54 0,96 12,62 353.956,67 0,02 0,00 N/A O w g
PREV oo
g5
Sub-total - Artigo 12 (Empréstimo Consignado) 8,54 0,96 12,62 353.956,67 0,02 3 ||-|_J g
%] =
o N g
Sub-total - Empréstimo Consignado 8,54 0,96 12,62 353.956,67 0,02 f E ;
S] 8 I
2e g
828
=8
n < @
<O
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6. Rentabilidade da Carteira x Meta Atuarial

No més de dezembro de 2025, a carteira da GuarujaPrev teve o retorno
de 0,92% e a Meta Atuarial foi de 0,78%. Ja no acumulado do ano, a carteira da
GuarujaPrev teve o retorno de 12,05% e a Meta Atuarial foi de 9,81%.

7. Carteira de Investimentos por segmento
FINANCEIRO
No Exterior
3.7% Estruturados
Renda Variavel 7.0%
4.2%
Renda Fixa
85,1%

Assinado por 7 pessoas: JOAO PEDRO DA SILVA, FERNANDO ANTONIO GONGCALVES DE MELO, ZAQUEU ELIAS DA SILVA FERREIRA, EDLER ANTONIO DA SILVA, ALINE BORGES DE CARVAL

CAMILO JOSE ESTEVES e LUCIELMA FERREIRA FEITOSA
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PREVIDENCIARIO

Fundos Imobiliarios

2.3% Estruturados
No Exterior e e 6.8%
7.0% .
Renda Variavel
5,3%
Renda Fixa
78,6%
CONSOLIDADO
Fundos Imobiliarios
1,8% Estruturados
No Exterior — 5.9%
6,2% | '
Renda Variavel
5.1%
Renda Fixa
80,1%

Assinado por 7 pessoas: JOAO PEDRO DA SILVA, FERNANDO ANTONIO GONGCALVES DE MELO, ZAQUEU ELIAS DA SILVA FERREIRA, EDLER ANTONIO DA SILVA, ALINE BORGES DE CARVAL

o
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8. Pro-Gestao

O quadro abaixo, relata as atividades do Comité de Investimentos

relacionadas com o Pro-Gestao de dezembro de 2025.

ATIVIDADE SITUAGAO
Acompanhar o desempenho obtido pelos investimentos, em consonancia com a politica de investimentos,
bem como com os limites de investimentos e diversificagdes estabelecidos na Resolugdo n® 4.963/2021 e | Realizado
suas alteracoes
Alocar taticamente os investimentos, em consonancia com a politica de investimentos, o cenario Realizado
macroecondmico, e as caracteristicas e peculiaridades do passivo
Selecionar opgdes de investimentos, verificando as oportunidades de ingressos e resgates dos Realizado
investimentos
Manter uma gestdo de ativos em consonancia com a legislagcao em vigor, restrigdes e diretrizes contidas Realizado
na politica de investimentos, e que atenda aos mais elevados padrdes técnicos, éticos e de prudéncia
Determinar uma politica de taxas e corretagens, considerando os custos e servigos envolvidos Realizado
Selecionar gestores, corretoras de valores e outros prestadores de servigos diretamente ligados a Realizado
atividade de administracdo de recursos
Disponibilizar a Diretoria Executiva as informagdes contidas na politica anual de investimentos e suas Realizado
revisdes, no prazo de trinta dias, contados da data de sua aprovacéo
Disponibilizar & Diretoria Executiva as informagdes contidas nos formularios APR Realizado
Autorizago de Aplicacio e Resgate, no prazo de até trinta dias, contados da respectiva aplicagio ou Realizado
resgate
Disponibilizar a Diretoria Executiva a composicao da carteira de investimentos do RPPS, no prazo de até Realizado
trinta dias ap6s o encerramento do més
Disponibilizar a Diretoria Executiva as informagdes relativas ao processo de credenciamento de Realizado
instituicdes para receber as aplicagdes dos recursos do RPPS
Disponibilizar a Diretoria Executiva a relagdo das entidades credenciadas para atuar com o RPPS e Realizado
respectiva data de atualizagéo do credenciamento
Realizar relatério mensal de investimentos com auxilio do Nucleo de Investimentos Realizado

Guaruja, 5 de fevereiro de 2026.
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(Assinado Digitalmente) (Assinado Digitalmente)
Fernando A. G. de Melo Jodo Pedro da Silva
Gestor do Comité de Investimentos Presidente do Comité de
Responsavel Técnico Investimentos

(Assinado Digitalmente)
Zaqueu Elias da Silva Ferreira
Vice-Secretario do Comité de

Investimentos

(Assinado Digitalmente)
Fabio Enrique Camilo José Esteves
Secretario do Comité de Investimentos

(Assinado Digitalmente)

(Assinado Digitalmente) Lucielma Ferreira Feitosa
Aline Borges de Carvalho Gerente de Planejamento, Orgcamento,
Membro do Comité de Investimentos Contabilidade e Finangas

Membro do Comité de Investimentos

(Assinado Digitalmente)
Edler Antonio da Silva
Diretor Presidente da GuarujaPrev
Membro do Comité de Investimentos
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