PARECER DO COMITE DE INVESTIMENTOS

Competéncia de Julho de 2025
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1. INTRODUCAO

Na busca por uma gestdo previdencidria de qualidade e principalmente no que diz respeito as Aplicagdes dos
Recursos, dispomos do parecer de deliberacdo e andlise, promovido por este Comité de Investimentos.

Foi utilizado para a emiss3o desse parecer o relatorio de analise completo da carteira de investimentos, fornecido
pela empresa contrata de Consultoria de Investimentos, via sistema préprio de gerenciamento e controle, onde
completa: carteira de investimentos consolidada; enquadramento perante os critérios da Resolugdo CMN n?
4.963/2021 e suas alteracdes; retorno sobre ao investimentos; distribuicdo dos ativos por instituicdes financeiras;
distribuicdo dos ativos por subsegmento; retorno da carteira de investimentos versos a meta de rentabilidade;
evolucdo patrimonial e retorno dos investimentos apos as movimentagdes.

2. ANALISE DO CENARIO ECONOMICO

NO BRASIL

A economia brasileira permanece em uma situacdo de incertezas, com desaceleracdo da demanda interna, inflagdo
acima da meta, agravamento do cendrio fiscal e o anlncio da tarifa de 50% imposta pelos Estados Unidos sobre
produtos brasileiros. No que se refere as contas publicas, de acordo com dados do Banco Central, a Divida Bruta do
Governo Geral subiu para 76,6% do PIB (R$ 9,4 trilhdes) em junho, um aumento de 0,5 p.p. em relagdo a maio,
sendo impactada principalmente pelos juros nominais apropriados. A Divida Liquida do Setor Publico, por sua vez,
atingiu 62,9% do PIB, representando o maior patamar da série histérica desde dezembro de 2001.

O mercado de trabalho manteve trajetéria robusta, com novos recordes histéricos. A taxa de desocupagdo caiu para
5,8% no trimestre encerrado em junho, ante 6,2% no anterior, menor nivel para o periodo desde 2012. A populagdo
ocupada chegou a 102,3 milhdes, com 39,0 milhdes de trabalhadores com carteira assinada no setor privado, maior
contingente ja registrado. A informalidade foi de 37,8%, segunda menor taxa da série. O rendimento médio real
habitual subiu 3,3% ante o mesmo trimestre de 2024, para RS 3.477, enquanto a massa de rendimento avangou
5,9%, a RS 351,2 bilh&es, ambos em niveis recordes.

Em julho, a confian¢a do consumidor voltou a crescer. O fndice de Confianca do Consumidor (ICC) da FGV subiu 0,8
ponto, para 86,7, interrompendo a queda do més anterior. O avanco refletiu a melhora do indice de Situagdo Atual,
que cresceu 0,5 ponto, e do indice de Expectativas, que aumentou 0,7 ponto, indicando maior otimismo das familias
quanto ao presente e ao futuro. O crescimento foi observado em todas as faixas de renda, com destague para os
extremos: consumidores de menor renda (até R$ 2.100) e de renda mais alta (acima de RS 9.600) registraram os
maiores avangos.

Apesar da resiliéncia do mercado de trabalho e da melhora na confianga do consumidor, os indicadores de atividade
continuam a apontar sinais de desaceleragdo. O PMI Composto da S&P Global recuou de 48,7 em junho para 46,6
pontos em julho, reforgando o quadro de retragdo. A industria teve desempenho fraco, com o PMI industrial caindo
para 48,2, enquanto servi¢os recuaram de 49,3 para 46,3, menor nivel desde abril de 2021.

No campo inflaciondrio, o IPCA subiu 0,26% em julho, apds variagdo de 0,24% em junho. A inflagdo acumulada em 12
meses ficou em 5,23%, continuando acima do teto da meta. O maior impacto veio de Habitagcdo (+0,91% e 0,14 p.p.),
com a variagdo de 3,04% na energia elétrica, principal impacto individual do més. O grupo Transportes também se
destacou com variagdo de +0,35% e impacto de 0,07 p.p., impulsionado pelo aumento das passagens aéreas
(+19,92%). Por outro lado, o grupo Alimentag&o e Bebidas recuou -0,27%, causando impacto de -0,06 p.p., puxado
pela queda da alimentagdo no domicilio.

Diante desse cendrio, o Copom decidiu, por unanimidade, manter a Selic em 15,00% ao ano. Na ata, o comité

destacou moderacdo no crescimento da atividade econémica, conforme esperado, embora o mercado de trabalho

siga dindmico. Quanto a inflagdo, observou que o cendrio permanece desafiador, com expectativas desancoradas e

projecdes elevadas, principalmente apés anuncios de tarifas come _la}\s dos EUA ao Brasil, reforgando a cautela
/




diante de maior incerteza. Também segue monitorando os impactos da politica fiscal sobre a politica monetdria e os

ativos financeiros. Caso o cendrio projetado se confirme, o Copom prevé manter a interrupgdo no ciclo de alta para
avaliar os efeitos defasados dos aumentos ja feitos.

No que se refere ao Investimento Direto no Pais (IDP), observou-se soma de US$ 2,8 bilhdes em junho, ante USS 6,2
bilhdes no mesmo més de 2024. No primeiro semestre de 2025, o IDP alcangou USS 33,7 bilhdes, com o Banco
Central mantendo a projegdo de entrada de US$ 70 hilhdes ao longo do ano. Segundo avaliagdo técnica do Bacen, a
queda registrada em junho pode ser atribuida, entre outros fatores, & dinamica das operagdes intercompanhias,
componente relevante do IDP que, no més, reverteram de um ingresso de US$ 2 bilhdes em junho de 2024 para uma
amortiza¢do liquida de USS 3,6 bilh&es em junho de 2025.

NO MUNDO

Nos Estados Unidos, julho foi marcado por elevada incerteza econémica e politica, impulsionada pelo antincio de
novas tarifas comerciais a paises como Brasil, India, Russia, Vietnd e Africa do Sul. Em contrapartida, o governo
avangou em acordos bilaterais com parceiros estratégicos, como Jap3o e Unido Europeia, que reduziram tarifas para
15%, ante proje¢bes de 25% e 30%, respectivamente. O movimento indica uma estratégia seletiva de flexibilizacdo
com aliados, enquanto reforga postura mais protecionista frente a outras economias.

"4 leitura inicial do PIB dos EUA do segundo trimestre de 2025 superou expectativas, com avango anualizado de 3,0%,
revertendo a contra¢do do trimestre anterior. O resultado foi impulsionado pela queda nas importagdes e pela
manutengdo do consumo das familias, ainda que em ritmo moderado. Em contrapartida, investimentos privados e
exportagdes recuaram. No mercado de trabalho, os dados foram mais fracos: o payroll de julho registrou criagdo de
73 mil vagas, abaixo do esperado. A taxa de desemprego subiu de 4,1% para 4,2%. O conjunto de dados reforca a
desaceleracdo gradual do mercado de trabalho, com o consumo ainda sendo o principal motor da economia.

A inflagdo medida pelo PCE acelerou 0,3% em junho, em linha com o esperado, permanecendo acima da meta de 2%
do Federal Reserve. O nucleo do indice avangou 0,2% no més e 2,9% em 12 meses. O cenario de alta nas tarifas de
importagdo, que elevou pregos de alguns produtos, somado a inflagio acima da meta e ao mercado de trabalho com
sinais de desaceleragdo, segue dificultando a condugdo da politica monetéria. Neste contexto, o Fed manteve os
juros entre 4,25% e 4,50% ao ano na Ultima reunido, conforme o esperado. Contudo, a decisdo n3o foi unidnime, com
dois membros votando por cortes.

Conforme foi destacado pelo presidente do Fed, Jerome Powell, a inflagdo ainda acima da meta justifica uma
postura mais cautelosa sobre o momento oportuno para o primeiro corte de juros em 2025. Apesar da expectativa
do mercado de gque esse movimento ocorra na reunido de setembro, Powell argumentou que os dirigentes avaliardo
atentamente os dados a serem divulgados nos meses a frente, reiterando que n3o ha nada decidido sobre a préxima
reunido.

No que se refere a Unido Europeia, destaca-se o acordo comercial feito com os Estados Unidos, que estabelece uma
tarifa geral de 15%, acompanhado de um compromisso europeu de investir USS 600 bilhdes na economia norte-
americana.

Com a inflagdo da zona do euro permanecendo em linha com a meta de 2% do Banco Central Europeu, a autoridade
monetaria optou por manter a taxa de juros em 2% a.a. na reunido de julho, ressaltando em comunicado
o “ambiente global desafiador” e “excepcionalmente incerto”, sobretudo em razio das disputas comerciais em
curso.

A taxa de desemprego da zona do euro manteve-se na minima histérica de 6,2% em junho, totalizando 10,8 milhdes
de pessoas desempregadas. Quanto a atividade econémica, os PMIs indicam recuperagdo gradual. O PMI de servigos
subiu de 50,5 para 51,0 pontos em julho, superando expectativas e mantendo-se em expansdo. O PMI industrial,
embora ainda abaixo de 50, avangou para 49,8, maior nivel desde agosto de 2022, sinalizando uma atenuagdo no
ritmo de contragdo da atividade fabril.

Estados Unidos,

Na China, o cendrio apresenta sinais mistos. Em julho, o pais manteve a trégua tarifaria com
ing{'em meio ao avango

das negociagdes bilaterais.



Em relagdo a atividade econémica, os PMIs Caixin apresentaram trajetdrias divergentes em julho. O setor industrial
recuou de 50,4 em junho para 49,5 pontos, retornando ao territério de contracdo. Em contrapartida, o setor de
servicos mostrou recuperagdo, ao passar de 50,6 para 52,6 pontos no mesmo periodo, o que indica manutengdo do
ritmo de expansdo. Os pregos ao consumidor permaneceram em patamar reduzido em julho de 2025, registrando
retracdo de 0,1% no més, apos alta de 0,1% em junho. No acumulado em 12 meses, a inflacdo ficou estavel em 0%,
reforcando o cendrio de pressdes deflaciondrias que tém desafiado a recuperagdo econdmica do pais. No mercado
de trabalho, a taxa de desemprego manteve-se em 5,0% em junho, permanecendo no menor nivel desde novembro
de 2024 e sinalizando relativa estabilidade na ocupag3o.

Neste cendrio, em julho o Banco Central da China decidiu manter a taxa de juros em 3,0%, apds o corte promovido
em maio e conforme amplamente esperado pelo mercado. A manutencdo reflete, entre outros fatores, o alivio
recente nas tensdes geopoliticas, refor¢ado pelo progresso nas negociagdes com 0s Estados Unidos.

3. EVOLUCAO DA EXECUGAO ORGAMENTARIA

Acompanha este parecer, na forma do ANEXO Il o balango or¢amentario de julho/2025 que demonstra a evolugdo
do Patrim&nio do Previjan, em conformidade com a legislagdo vigente.

Evceugao do Patnmdnio
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4. ANALISE DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS

4.1. CARTEIRA DE INVESTIMENTOS CONSOLIDADA

A carteira de investimentos do Previjan estd segregada entre os segmentos de renda fixa, renda varidvel e
investimentos estruturados, conforme percentuais expostos em tabela baixo, ndo ultrapassando os limites
permitidos pela Resolugdo CMN n°4.963/2021.

CLASSE PERCENTUAL VALOR
Renda Fixa 91,79% R$ 70.780.584,85
Renda Variavel 5,86% R$ 4.519.246,94
Estruturados 2,35% R$ 1.813.273,70

100,00% - R$ 77.113.105.49

Enquadramento da Carteira de Investimentos por Segmento

'E'r'iquadralﬁéﬁib Resolugﬁbﬂ '

Segmentos | CMIN ne 4.963/2021 Enquadramento pela Pl
Renda Fixa Enguadrado 1 e Er{quédrado- %
Renda Varidvel Enquadrado | 4 ”En(juadrado
Estruturados ' Enqydrado : ‘ _ Enquadrado
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Ao analisarmos o enquadramento da carteira de investimentos por segmento, segundo os limites permitidos pela

Resolugdo CMN n? 4,963/2021 e a Politica de Investimentos aprovada para o exercicio, informamos n3o haver
desenquadramentos.

4.2. RETORNO SOBRE OS INVESTIMENTOS

Os investimentos do Previjan apresentaram no acumulado do més um resultado de 0,80% representando um

montante de RS 623.885,86.

PERIODO

SALDO ANTERIOR

SALDO FINAL

RENT.(R$)

RENT.(%)

GAP

Janeiro R$ 72.328.847,43 R$ 72.740.147,24 R$ 993.326,14 1,36% 0.78p.p.
Fevereiro R$ 72.740.147,24 R$ 73.600.159,77 1,73% R$ 419.963,40 0,58% -1,16p.p.
Marco R$ 73.600.159,77 R$ 72.568.653,64 0.98% R$ 822.829,16 1,12% 0,14p.p.
Abril R$ 72.568.653,64 R$ 75.546.617,59 0,85% R$ 944.486,81 1,26% 0,41p.p.
Maio R$ 75.546.617,59 R$ 75.975.992,25 0,68% R$ 965.993,47 1,28% 0,60p.p.
Junho R$ 75.975.992,25 R$ 78.762.887,60 0,66% R$ 873.531,49 1,14% 0,48p.p.
Julho R$ 78.762.887,60 R$ 77.166.439,89 0,68% R$ 623.885,86 0,80% 0,12p.p.
Total R$ 78.762.887,60 RS 77.166.439,89 6,35% RS 5.644.016,33 1,719% 1,44p.p.

4.3. DISTRIBUICAO DOS ATIVOS POR INSTITUICOES

Os fundos de investimentos que compde a carteira de investimentos do Previjan, tem como prestadores de servigos
0s seguintes:

GESTOR PERCENTUAL VALOR LEG.
CAIXA DISTRIBUIDORA 48,05% R$ 37.054.706,68 BN
BB GESTAO 19,34% R$ 14.911.327,5¢ N
BANCO BRADESCO 18,83% R$ 14.517.038,73
ITAU UNIBANCO 5,78% R$ 4.456.518,74 N
BANCO DO NORDESTE 3,97% R$ 3.057.951,04 HIEN
SANTANDER BRASIL 2,90% R$ 2.236.217,20

TITULOS 1,14% R$ 879.345,54 (00

R$ 77.113.105,49

ADMINISTRADOR PERCENTUAL VALOR LEG.
CAIXA ECONOMICA 48,05% R$ 37.054.706,68 SN
BB GESTAQ 19,34% R$ 14.911.327,5¢ B
BANCO BRADESCO 18,83% Rs$ 14.517.038,73 B
ITAU UNIBANCO 578%  R$ 4.456.518,74 B
S3 CACEIS 3,.97%  R$3.057.951,04 B
SANTANDER DISTRIBUIDORA 2,90%  R$ 2.236.217,20

TITULOS 1,14% R$ 879.345,54 L

R$ 77.113.105,49

4.4, RETORNO DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS VERSOS A META DE RENTABILIDADE

A rentabilidade da carteira de investimentos do Previjan se mostra crescente refletindo o contexto mercadolégico.
A rentabilidade acumulada no exercicio até o més de referéncia representa 7,79% contra 6,35% da meta atuarial.

4.5. EVOLUCAO PATRIMONIAL

No més anterior ao de referéncia, o PREVIJAN apresentava um patrimédnio liquido RS 78.778.611,61/ No més de

referéncia, o PREVIJAN apresenta um patriménio liquido de RS 77.166.439,89.



4.6. RETORNO DOS INVESTIMENTOS APOS AS MOVIMENTACOES

Em se tratando do retorno mensurado no mesmo periodo de referéncia, o montante apresentado foi de:

o RS 623.885,86 em retorno da carteira de investimentos no total, equivalente a 0,80% no més;
e RS$5.644.016,33 em retorno da carteira de investimentos em 2025, equivalente a 7,79%.

5. ANALISE DE RISCO DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS

A andlise de risco feita, contempla as diretrizes traga na Politica de Investimentos aprovada para o exercicio de 2025,
sendo obrigatério exercer o acompanhamento e o controle sobre esses riscos através dos relatérios extraidos do
sistema de gerenciamento da carteira.

6. PROCESSOS DE CREDENCIAMENTO

No més de referéncia, houve o credenciamento de novas instituigdes.
7. PLANO DE CONTINGENCIA

Em analise as informacdes acima, ndo se faz necessario a instauragdo do processo de contingéncia.
8. CONSIDERAGOES FINAIS

Este parecer foi previamente elaborado pelo atual gestor dos recursos, que previamente disponihilizou para os
membros do Comité de Investimentos pudessem analisé-lo e pontuar suas consideragdes. Em relagdo a carteira de
investimentos do PREVIJAN 2 manutenc3o dos percentuais de alocagdo, estas foram feitas de acordo com a
orientacdo e acompanhamento da consultoria de investimentos.

Destaca-se que ndo foram encontrados ébices nas informagdes langadas neste documento. Por isso, este parecer é
encaminhado com uma anélise favoravel dos membr6s do Comité de Investimentos para ser aprovado pelo
Conselho Deliberativo.




