PARECER DO COMITE DE INVESTIMENTOS

Competéncia de Dezembro de 2025
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1. INTRODUGAO

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

Foi utilizado para a emissdo desse parecer o relatdrio de andlise completo da carteira de investimentos, fornecido
pela empresa contrata de Consultoria de Investimentos, via sistema proprio de gerenciamento e controle, onde
completa: carteira de investimentos consolidada; enquadramento perante os critérios da Resolugdo CMN n?2
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;
evolugdo patrimonial e retorno dos investimentos apds as movimentagoes.

2. ANALISE DO CENARIO ECONOMICO

NO BRASIL

Os indicadores referentes a dezembro, que foram divulgados em janeiro, apontaram arrefecimento da atividade
econdmica. O PMI de Servigos recuou de 53,7 para 51,3 pontos, mantendo-se em expans3do, porém com
desaceleracdo expressiva, refletindo crescimento mais fraco dos novos pedidos. Na industria, o PMI de Manufatura
recuou de 47,6 para 47,0 pontos, aprofundando a leitura de contragdo, com demanda mais fraca e recuo dos
pedidos. Com isso, o PMI composto caiu de 52,1 para 49,9 pontos em dezembro, sinalizando atividade praticamente
estagnada ao final de 2025, em um contexto de taxa de juros elevada.

Apesar da perda de tragdo observada ao final de 2025, o mercado de trabalho seguiu apresentando desempenho
robusto. Os dados da PNAD Continua, divulgados em janeiro e referentes ao trimestre encerrado em dezembro,
mostraram que a taxa de desocupagdo recuou para 5,1%, o menor nivel da série histérica iniciada em 2012. A
populacdo ocupada atingiu recorde de 103 milhdes de pessoas, com expansdo concentrada sobretudo no setor de
servicos. Observou-se crescimento do emprego formal, reducio da informalidade e queda da subutilizagdo da forga
de trabalho.

J4 confianca do consumidor interrompeu a trajetéria de alta e passou a sinalizar maior cautela no inicio de 2026. Em
janeiro, o Indice de Confianga do Consumidor (ICC) recuou 1,8 ponto, para 87,3 pontos, apds quatro meses
consecutivos de avanco. Observou-se piora tanto do [ndice de Expectativas como do fndice de Situagdo Atual,
indicando percepcdo mais fragil sobre as expectativas e as condigdes financeiras correntes.

No campo inflacionario, o IPCA registrou alta de 0,33% em janeiro, repetindo a variagdo observada em dezembro,
com a inflacdo acumulada em doze meses avangando para 4,44%. No més, Transportes liderou a variagdo e o
impacto sobre o indice, com alta de 0,60% e contribui¢do de 0,12 p.p., pressionado principalmente pela elevagdo nos
combustiveis e pelos reajustes nas tarifas de 6nibus urbano. Em sentido oposto, Habitagdo recuou 0,11%,
influenciado pela queda na energia elétrica residencial.

Na reunido de janeiro, o Comité de Politica Monetdria (Copom) decidiu, em unanimidade, manter a taxa Selic em
15,00% ao ano. Em sua ata, o Copom destacou que o ambiente externo permanece incerto, com atencgdo a politica
econdmica dos Estados Unidos e as tensdes geopoliticas. No cenério doméstico, o Comité ressaltou a moderagao
gradual da atividade e o desemprego em niveis historicamente baixos, além do quadro fiscal incerto. Apesar do
avanco do processo de desinflagdo, as expectativas permanecem acima da meta, justificando a manutengdo de
juros, ao mesmo tempo em que o Comité sinalizou que podera iniciar o ciclo de flexibilizagdo monetaria nas
préximas reunides, caso o cenario esperado se confirme.

O quadro fiscal voltou a sinalizar deterioragdo, adicionando ruido ao cenério. O setor publico consolidado registrou

déficit primario de R$ 55 bilhdes em 2025, equivalente a 0,43% do PIB, reforgando as preocupagdes com a trajetoria

das contas publicas. A Divida Bruta do Governo Geral encg&;o“u o ano em 78,7% do PIB,/alta de 2,4 p.p. na
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comparagéo anual, enquanto a Divida Liquida do Setor Piblico também apresentou elevaciio, atingindo 65,3% do
PIB, ambas sendo impactadas, entre outros fatores, pela incorporacso de juros nominais e pelo resultado primério.

Apesar desse contexto, os fluxos de capital estrangeiro mantiveram-se relevantes ao longo de 2025. O investimento
direto no pais encerrou o ano em USS$ 77 bilhGes, alta de 3,5% em relagdo a 2024, segundo dados divulgados pelo
Banco Central. Em contrapartida, as contas externas apresentaram deterioragdo, com déficit de USS 68 bilh&es no
ano, influenciado principalmente pela redugdo do superdvit da balanga comercial, uma vez que as importagdes
cresceram em ritmo superior ao das exportacdes, refletindo a resiliéncia da demanda doméstica.

NO MUNDO

O mercado de trabalho norte-americano voltou a mostrar perda de félego no inicio de 2026. O Payroll de dezembro
indicou a criacdo de 50 mil empregos fora do setor agricola, abaixo da expectativa de mercado e das 56 mil de
novembro. Na mesma linha, o relatério da ADP mostrou que o setor privado criou 22 mil vagas em janeiro, nimero
também abaixo do consenso. Apesar do enfraquecimento nas contratagdes, a taxa de desemprego recuou para
4,4%, sugerindo ndo haver, até o momento, sinais de deterioragio abrupta do mercado de trabalho.

O cenario levou o Federal Reserve (Fed) a manter a taxa de juros dos EUA no intervalo de 3,50% a 3,75% ao ano em
sua primeira reunido de 2026, interrompendo um ciclo de cortes. A decisdo, amplamente esperada, reflete cautela
diante da inflagdo persistente e desaceleragdo gradual da economia.

Ja os indicadores de atividade dos Estados Unidos apresentaram comportamentos diferentes ao final de 2025. O PMI
de Manufatura do ISM recuou para 47,9 pontos em dezembro, permanecendo em territério contracionista pelo
décimo més consecutivo. Em sentido oposto, o PMI de Servigos avancou para 54,4 pontos, alcangando o maior nivel
do ano e reforgando a resiliéncia do setor. Em complemento, o recuo do subindice de precos sugere alguma
moderagdo das pressdes inflaciondrias.

Na Europa, o cenario inflaciondrio mostrou sinais de arrefecimento ao final de 2025. A inflagdo anual da zona do
euro recuou para 1,9% em dezembro, apés 2,1% em novembro, ficando ligeiramente abaixo da meta do Banco
Central Europeu. O movimento foi influenciado principalmente pela contribuicdo negativa da energia, enquanto os
servigos seguiram como principal vetor de pressdo nos pregos, reforcando um ambiente de inflagio mais
comportada.

No que se refere a atividade econémica, os dados indicaram manutengdo de um ritmo moderado de crescimento. O
PIB preliminar da zona do euro avangou 0,3% no quarto trimestre de 2025, repetindo o desempenho do trimestre
anterior, enquanto na comparagdo anual a economia cresceu 1,3%.

Na China, os dados de 2025 reforgaram um quadro de crescimento sustentado por exportagdes, em meio a
fragilidades domésticas persistentes. Neste contexto, o PIB avangou 5% no ano, em linha com a meta oficial. A
inflacdo anual ao consumidor acelerou para 0,8% em dezembro, maior nivel em quase trés anos, ao passo gue a
deflagdo dos pregos ao produtor persistiu, refletindo excesso de capacidade e demanda interna fraca. No setor
externo, a balanca comercial registrou superdvit recorde de aproximadamente USS 1,2 trilhdo em 2025, com
exportagdes crescendo para mercados fora dos Estados Unidos.

No campo geopolitico, o inicio de 2026 foi marcado pela elevagdo das tensdes no eixo transatlantico, a partir da
intensificagdo das declaragdes do presidente dos EUA sobre a Groenlandia. A pressdo de Washington para anexar o
territério autdnomo da Dinamarca, sob o argumento de seguranca nacional e prote¢do do Artico, gerou reagdo
imediata da Europa e da Otan, com reforco da presenga militar na regido e articulagdo diplomatica entre paises do
bloco. O episédio adicionou ruido ao ambiente internacional, reacendendo incertezas sobre a coesdo da alianga e
ampliando os riscos geopoliticos, em um contexto global ja marcado por disputas entre Estados Unidos, China e
Europa.
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3. EVOLUCAO DA EXECUGAO ORGAMENTARIA

Acompanha este parecer, na forma do ANEXO Il o balango orcamentério de dezembro /2025 que demonstra a
evolucdo do Patriménio do Previjan, em conformidade com a legislagdo vigente.

Evolugao do Patriménio
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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.

PREVIJAN
CLASSE PERCENTUAL VALOR LEG.
Renda Fixa 90,20% R$ 70.706.330,64 W
Renda Variavel 7.19% R$ 5.635.927.63
Estruturados 2,61% R$ 2.045.997,94 R

R$ 78.388.256,21

100,00%

Enquadramento da Carteira de Investimentos por Segmento

100,00% R$ 78.388.256,21

Segmentos 3 Enfuatiramenite Resolug=o Enquadramento pela Pl

— ” | CMNn24.963/2021 e
_RendaFixa : S R rhquadrado e __Enquadrado
Renda Varidvel . Enquadrado Enquadrado
 Estruturados S| ~_Enquadrado P Enquadrado

ENQUADRAMENTO PERCENTUAL VALOR LEG.

7, 1il *a" 45,41% R$ 35.595.201,04 ENER

7,1 43,62% R$ 34.103.981,85 BNEN

8,1 7.19% R$ 5.635.927,63 N

10, 1 2.61% R$ 2.045.997,94 @ERR

7, v 117% R$ 017.147,75 GHER

Ao analisarmos o enquadramento da carteira de investimentos por segmento, segundo os limites permitidos pela
Resolucdo CMN n? 4.963/2021 e a Politica de Investimentos aprovada-para o exercicio, informamos ndo haver

desenquadramentos.

4.2.

RETORNO SOBRE OS INVESTIMENTOS




Os investirnentos do Previjan apresentaram no acumulado do més um resultado de 1,13% representando um

montante de RS 891.857,91.

PREVIJAN

PERIODO

Janeiro
Fevereiro
Marco
Abril

Maio
Junho
Julho
Agosto
Setembro
Qutubro
Novembro
Dezembro
Total

4.3.

SALDO ANTERIOR

R$ 72.328.847,43
R$ 72.740.147,24
R$ 73.600.159,77
R$ 72.568.653,64
R$ 75.546.617,59
R$ 75.975.992,25
R$ 78.778.611,61
R$ 77.166.439,89
R$ 78.052.829,67
R$ 81.353.464,67
R$ 79.914.176,07
R$ 81.798.693,68
R$ 81.798.693,68

SALDO FINAL

R$ 72.740.147,24
R$ 73.600.159,77
R$ 72.568.653,64
R$ 75.546.617,59
R$ 75.975.992,25
R$ 78.778.611,61
R$ 77.166.439,89
R$ 78.052.829,67
R$ 81.353.464,67
R$ 79.914.176,07
R$ 81.798.693,68
R$ 78.458.584,02
RS 78,458.584,02

META

0,58%
1,73%
0,98%
0,85%
0,68%
0,66%
0,68%
0,31%
0,90%
0,51%
0,60%
0,75%

968%

DISTRIBUICAQ DOS ATIVOS POR INSTITUICBES

RENT.(R$)

R$ 993.326,14
R$ 419.963,40
R$ 822.829,16
R$ 944.486,81
R$ 965.993,47
R$ 873.531,49
R$ 623.885,86
R$ 1.205.175,63
R$ 1.206.837,84
R$ 1.172.060,08
R$ 1.041.806,71
R$ 891.857,91
R$ 11.161.754,50

Metas - Dezembro/2025

RENT.(%)

1.36%
0,58%
1,12%
1,26%
1,28%
1,14%
0,80%
1,55%
1,54%
1.47%
1.30%
1,13%

(18,55%

GAP

0,78p.p.
-1,16p.p.
0,14p.p.
0.41p.p.
0,60p.p.
0,48p.p.
0,12p.p.
1,23p.p.
0,64p.p.
0.96p.p.
0,70p.p.
0,38p.p.
5.87p.p.

Os fundos de investimentos que compde a carteira de investimentos do Previjan, tem como prestadores de servicos
os seguintes:

PREVIJAN Distribuic@o - Dezembro/2025
GESTOR PERCENTUAL VALOR LEG.
CAIXA DISTRIBUIDORA 42,09% R$ 32.992.541,44 D
BB GESTAO 22,94% R$ 17.981.276,31 B
BANCO BRADESCO 19,87% R$ 15.574.335,73 SN
ITAU UNIBANCO 6,77% R$ 5.308.827,63 N
BANCO DO NORDESTE 4,14% R$ 3.242.292,73 S
SANTANDER BRASIL 3.03% R$ 2.371.834,62
TITULOS 1,17% R$ 917.147,75 N

Total R$ 78.388.256,21

ADMINISTRADOR PERCENTUAL VALOR LEG.
CAIXA ECONOMICA 42,09% R$ 32.992.541,44 GEED
BB GESTAO 22,904% R$ 17.981.276,31 T
BANCO BRADESCO 19,87% R$ 15.574.335,73 S
ITAU UNIBANCO 6,77% R$ 5.308.827,63 R
S3 CACEIS 4,14% R$ 3.242.292,73 S
SANTANDER DISTRIBUIDORA 3,03% R$ 2.371.834,62 (00
TITULOS 1,17%

R$ 917.147,75 N

8.388.256,21

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 mercadoldgico.
A rentabilidade acumulada no exercicio até o més de referéncia repressﬂnta 15,55% contra 9,68%da meta atuarial.

.8 3

4,5. EVOLUCAOQ PATRIMONIAL




No més anterior ao de referéncia, o PREVIJAN apresentava um patrimonio liquido de R$ R$ 81.798.693,68No més de
referéncia, o PREVIJAN apresenta um patriménio liquido de R$ 78.458.584,02

4.6. RETORNO DOS INVESTIMENTOS APOS AS MOVIMENTACOES

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

e RS RS 891.857,91. em retorno da carteira de investimentos no total, equivalente a 1,13% no més;
e R$11.161.754,50 em retorno da carteira de investimentos em 2025, equivalente a 15,55%.

5. ANALISE DE RISCO DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS

A anélise 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 relatdrios extraidos do

sistema de gerenciamento da carteira.
6. PROCESSOS DE CREDENCIAMENTO
No més de referéncia, houve o credenciamento de novas institui¢des.

7. PLANO DE CONTINGENCIA

Em andlise as informagdes acima, ndo se faz necessério a instauragdo do processo de contingéncia.

8. CONSIDERACOES FINAIS

Este parecer foi previamente elaborado pelo atual gestor dos recursos, que previamente disponibilizou para os
membros do Comité de Investimentos pudessem analis-lo e pontuar suas consideragdes. Em relagdo a carteira de
investimentos do PREVIJAN 3 manutencdo dos percentuais de alocagdo, estas foram feitas de acordo com a
orientag3o e acompanhamento da consultoria de investimentos.

Destaca-se que nio foram encontrados dbices nas informagdes langadas neste documento. Por isso, este parecer é
encaminhado com uma andlise favoravel dos membros do Comité de Investimentos para ser aprovado pelo
Consetho Dellberativo.




