PARECER DO COMITE DE INVESTIMENTOS

Competéncia de Setembro 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 deliberagdo e analise, promovido por este Comité de Investimentos.

Foi utilizado para a emissdo desse parecer o relatério 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 0s critérios da Resolucdo CMN nf
4.963/2021 e suas alteracdes; retorno sobre ao investimentos; distribuicio dos ativos por instituicdes financeiras;
distribuicio dos ativos por subsegmento; retorno da carteira de investimentos versos a meta de rentabilidade;
evolugdo patrimonial e retorno dos investimentos apds as movimentagdes.

2. ANALISE DO CENARIO ECONOMICO

NO BRASIL

A economia brasileira apresentou sinais de retragdo da atividade no inicio do terceiro trimestre. O indice de
Atividade Econdmica do Banco Central (IBC-Br), considerado uma prévia do PIB, caiu 0,5% em julho, terceiro recuo
consecutivo, apds variagdes negativas em junho (-0,2%) e maio (-0,1%). O resultado evidencia perda de folego da
economia, com desaceleracdo disseminada entre agropecudria (-0,8%), industria (-1,1%) e servigos (-0,2%). O
indicador acumula alta de 2,9% no ano e de 3,5% em 12 meses.

Outros indicadores reforcam esse quadro de enfraquecimento da atividade, como o PMI Composto, que recuou para
46,0 pontos em setembro, ante 48,8 no més anterior, permanccendo em zona de contragdo. O setor de servigos caiu
de 49,3 para 46,3 pontos, enquanto a industria passou de 47,7 para 46,5 pontos, 0 menor nivel desde 2023. A queda
reflete a desaceleracdo da demanda doméstica e externa, a redugdo das encomendas e o alto custo do crédito,
fatores que tém limitado o crescimento. Apesar disso, houve alivio nos custos de insumos, o que permitiu ajustes
pontuais nos precos e sustentou certa melhora nas expectativas empresariais para 0s proximos meses.

No que se refere ao quadro fiscal, o setor publico consolidado registrou déficit primario de RS 17,3 bilhdes em
agosto, inferior &s projegdes de mercado (déficit de RS 21,0 bilhdes). O resultado reflete déficit de RS 15,9 bilhdes no
governo central, RS 1,3 bilhdo nos estados e municipios e RS 6 milhdes nas estatais federais. A Divida Bruta do
Governo Geral (DBGG) manteve-se em 77,5% do PIB, enquanto a Divida Liquida do Setor Publico (DLSP) subit

levemente para 64,2% do PIB, influenciada, entre outros fatores, pelos juros nominais apropriados. :

Em contrapartida, o mercado de trabalho manteve desempenho favoravel. A taxa de desocupacao ficou em 5,6% no
trimestre encerrado em agosto, repetindo a minima histérica da série iniciada em 2012. O numero de desocupados
caiu para 6,1 milhdes, enquanto a populagdo ocupada atingiu 102,4 milhdes de pessoas, novo recorde. O aumento
do emprego formal foi destaque, totalizando 39,1 milhdes de trabalhadores com carteira assinada, alta de 3,3%
frente ao mesmo trimestre do ano anterior. A informalidade subiu marginalmente para 38%, enquanto o
rendimento médio real chegou a RS 3.488, mantendoe-se estdvel em relagdo ao trimestre anterior.

A confianga do consumidor também mostrou melhora em setembro, com o indice do FGV IBRE subindo 1,3 ponto,
para 87,5, o maior nivel desde dezembro de 2024. O avango foi sustentado pelo indice de Expectativas,
impulsionado pelas perspectivas menos pessimistas quanto a situagdo econdmica futura e a situagdo financeira das
familias, sinalizando retomada gradual do otimismo.

No campo inflacionario, o IPCA avangou 0,48% em setembro, apds recuo de 0,11% em agosto, acumulando alta de
5,17% em 12 meses. O resultado veio ligeiramente acima das projecdes de mercado e foi influenciado pelo grupo
Habitagdo (2,97%), em razdo da alta de 10,31% na energia elétrica residencial, que exerceu o maior impacto
individual no indice (0,41 p.p.). Em contrapartida, Alimentacdo e Bebidas (-0,26%) registrou a quarta queda
consecutiva. Também contribuiram para a alta do indicador os grupos, /Vestudrio (0,63%) e Despesas Pessoais



(0,51%). Ja Transportes apresentou estabilidade (0,01%), com altas nos combustiveis sendo compensadas pelas
quedas nas passagens aéreas e no seguro de veiculos.

Diante desse contexto, o Copom decidiu manter a Selic em 15,00% ao ano, refor¢ando o tom cauteloso e vigilante da
politica monetaria. A ata da reunido destacou o ambiente externo incerto, a moderacdo da atividade doméstica e a

persisténcia de nucleos de inflacdo acima da meta, ressaltando que a taxa bdsica deverd permanecer em nivel
contracionista enquanto for necessario.

Apesar do ambiente de incerteza, o fluxo de capitais permanece robusto. O Investimento Direto no Pais (IDP) somou
USS 7,9 bilhdes em agosto e USS 69,0 bilhdes em 12 meses (3,2% do PIB), préximo da projecio do Banco Central
para o ano. O resultado evidencia a resiliéncia do investimento estrangeiro, sustentada por fatores como o
diferencial elevado de juros e o contexto de incertezas globais.

NO MUNDO

A economia norte-americana apresentou ritmo de expansio no segundo trimestre de 2025, com o PIB crescendo
3,8% em termos anualizados, acima das projecfes. O resultado foi sustentado pelo consumo das familias e pela
reducdo das importacdes, mas os indicadores de atividade apontam moderacio no terceiro trimestre. O PMI de

__servigos recuou para 54,2 pontos e o industrial para 52,0, ambos ainda em territdrio de expansao, indicando perda
Je tracdo, mas manutencdo do crescimento.

Nesse contexto, o més de setembro foi marcado pelo segundo corte da taxa basica de juros nos Estados Unidos, de
0,25 p.p., para o intervalo de 4,00% a 4,25% ao ano, dando sequéncia ao ciclo de flexibilizagdo iniciado em julho. A
decisdo, que ndo foi undnime, sinalizou o inicio de um ciclo gradual de cortes, em meio a moderagdo do mercado de
trabalho e a inflagdo ainda acima da meta de 2%. Em coletiva, o presidente do Fed, Jerome Powell, destacou a
mudanca no balanco de riscos, com maior preocupagdo em relagdo ao desemprego, justificando o ajuste.

O comportamento do mercado de trabalho reforcou esse diagndstico. O relatério JOLTS mostrou que o nimero de
desempregados ja supera o de vagas disponiveis, evidenciando arrefecimento gradual das condigdes do mercado.
Em agosto, o nimero de vagas abertas ficou em 7,2 milhGes, levemente acima da leitura anterior, enquanto o
relatdrio payroll apontou criacdo liquida de apenas 22 mil vagas fora do setor agricola, bem abaixo das expectativas,
confirmando a desaceleracdo do mercado de trabalho.

Entre os indicadores de atividade, o PMI de servigos recuou para 54,2 pontos em setembro, ante 54,5 em agosto,
enquanto o PMI industrial caiu de 53,0 para 52,0 pontos, refletindo moderagdo no ritmo de expansdo. A

__desaceleracédo foi influenciada pela queda de novos pedidos e pelo acimulo de estoques, especialmente de bens
jcabados. Ainda assim, os indices permanecem acima da linha de 50 pontos, indicando expansdao moderada da
economia. O PMI Composto, de 53,9 pontos, abaixo dos 54,6 de agosto, confirma a perda de tragao no terceiro
trimestre, mas mantém o cenario de crescimento consistente.

Na zona do euro, os indicadores mostraram ritmo desigual de recuperagdo. A inflagdo acelerou levemente para
2,2%, ante 2,0% no més anterior, enquanto a taxa de desemprego subiu de 6,2% para 6,3%. Os PMIs refletiram essa
heterogeneidade: o setor de servicos avancou de 50,5 para 51,3 pontos, mantendo-se em expansdo, enquanto o
industrial recuou de 50,7 para 49,8 pontos, retornando a zona de contragdo. Diante desse cendrio, o Banco Central
Europeu manteve a taxa bdsica de juros em 2,0% ao ano, adotando postura cautelosa frente a fragilidade da
recuperagao e as incertezas do comércio internacional.

Na China, os indicadores de setembro apontaram leve recupera¢do da atividade, em meio a manutengdo das
politicas de estimulo. O PMI Composto avancou de 50,5 para 50,6 pontos, sugerindo estabilidade no ritmo de
crescimento. O setor industrial subiu de 49,4 para 49,8 pontos, ainda em territdrio contracionista, enquanto o setor
de servicos recuou de 50,3 para 50,0 pontos, refletindo perda de félego na demanda interna. O Banco Popular da
China manteve a taxa bdsica de juros em 3,0% a.a. pelo quinto més consecutivo, aguardando os efeitos das medidas
de estimulo ja adotadas sobre a produgdo e o consumo.

No campo geopolitico, o més de setembro foi marcado por avancos regionais e tensdes globais. Destacou-se a
assinatura do Acordo de Livre Comércio entre o Mercosul e a EFTA (Islandia, Liechtenstein, Noruega e Suica), no Rio
de Janeiro, que prevé a redugdo gradual de tarifas e ampliagdo do acesso a merca ortalecendo a integragdo
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comercial do bloco sul-americano e sua posigdo em futuras negociagdes com a Unido Europeia. Em contrapartida, os
Estados Unidos solicitaram ao G7 a imposicdo de tarifas sobre o petréleo russo vendido a China e a india, ampliando
a pressdo econdmica sobre Moscou e elevando a tensio nas cadeias globais de energia. A medida integra a
estratégia do governo Trump de aumentar o custo das exportacdes russas e conter a influéncia geopolitica de seus
parceiros, reforgando o ambiente de fragmentacdo comercial e disputa entre as maiores economias do mundo.

3. EVOLUCAO DA EXECUGAO ORGAMENTARIA

Acompanha este parecer, na forma do ANEXO Il o balango orcamentario de setembro/2025 que demonstra a
evolugdo do Patrimoénio do Previjan, em conformidade com a legislagdo vigente.
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4. ANALISE DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS

4.1, CARTEIRA DE INVESTIMENTOS CONSOLIDADA

A carteira de investimentos do Previjan esta 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 91,32% RS 74.268,538.66
Renda Variavel 6,29% R$ 5.118.018,99
Estruturados 2; RS 1.940.384.60

Engquadramento da Carteira de Investimentos por Segmento

Enquadramento Resolugio

Segmentos Enqua
g CMN ne 4.963/2021 Ry
Renda Fixa Enquadrado Enquadrado
Renda Varidvel Enquadrado Enquadrado
Estruturados Enquadrado Enquadrado

ENQUADRAMENTO PERCENTUAL VALOR

7.0 "a" 46,89% Rs 38,133.345,31

750 o 43,33% RS 35.242.736,01

g, | 6,29% R$ 5.118.018,99

10,1 2.39% R$ 1.940.384,60

7.1V R 1,20% RS 892.457,34




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,

Os investimentos do Previjan apresentaram no acumulado do més um

RETORNO SOBRE OS INVESTIMENTOS

montante de RS 1.206.837,84.

PERIODO

SALDO ANTERIOR

SALDO FINAL

META

k.

RENT.(R$)

RENT.(%)

resultado de 1,54% representando um

GAP

Janeiro
Fevereiro
Marco
Abril
Maio
Jjunho
Jutho
Agosto

“ Setembro

Total

4.3.

R$ 72,328.847,43
RS 72.740.147,24
R$ 73.600.159.77
R$ 72.568.653,64
RS 75.546.617,59
RS 75.975.892,25
Rs 78.762.887.60
R$ 77.166.439,89
R$ 78.052.829,67
R$ 78.052.829,67

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
RS 78.762.887,60
R$ 77.166.439,89
R$ 78.052.829,67
R$ 81.353.464,67
R$ 81.353.464,67

IPCA + 5.19% a.a.
0,58%
1,73%
0,98%
0,85%
0,68%
0,66%
0,68%
0,31%
0,90%
7.65%

DISTRIBUICAQ DOS ATIVOS POR INSTITUICOES

R$ 993.326,14
R$ 419.963,40
R$ 822.829,16
R$ 944.486,81
R$ 965.993,47
R$ B73.531.49
R$ 623.885,86
R$ 1.205.175,63
R$ 1.206.837,84
R$ B.056.029,80

1,36%
0,58%
1,12%
1,26%
1,28%
1,14%
0,80%
1,55%
1,54%
11,15%

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.
3,50p.p.

Os fundos de investimentos que compde a carteira de investimentos do Previjan, tem como prestadores de servigos

0s seguintes:

GESTOR

CAIXA DISTRIBUIDORA
BANCO BRADESCO
BB GESTAO

ITAU UNIBANCO
BANCO DO NORDESTE
SANTANDER BRASIL
TITULOS

ADMINISTRADOR

CAIXA ECONOMICA
BANCO BRADESCO

BB GESTAO

ITAU UNIBANCO

S3 CACEIS
SANTANDER DISTRIBUI
TITULOS

PERCENTUAL VALOR LEG,
50,49% R$ 41.065.103,23 N
18,44% R$ 14.994.990,19
17,30% R$ 14.068.905,11 &0

6,01% R$ 4.884.971,31 IS
3,85% R$ 3.130.638.46

2,82% RS 2.289.876,61

1,10%

PER

DORA

100,00%

CENTUAL

50,49%
18,44%
17.30%
6.01%
3,85%
2.82%
1,10%

RS 81.326.942

R$ 892.457,34

VALOR

RS 41.065.103.23
R$ 14.994.990.19
R$ 14.068.905.11
R$ 4.884.971.31
R$ 3.130.638.46
R$ 2.289.876.61
R$ 892.457 34

4.4.

LEG.

R$ 81.326.94825 © |

RETORNQO 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 representa 11,15% contra 7,65% da meta atuarial.

4.5. EVOLUCAO PATRIMONIAL
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No més anterior ao de referéncia, o PREVIJAN apresentava um patrimonio liquido de RS 78.052.829,67. No més de
referéncia, o PREVIJAN apresenta um patriménio liquido de RS 81.353.464,67.

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 1.206.837,84 em retorno da carteira de investimentos no total, equivalente a 1,54% no més;
e RS 8.056.029,80 em retorno da carteira de investimentos em 2025, equivalente a 11,15%.

5. ANALISE DE RISCO DA CARTEIRA DE INVESTIMENTOS

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

6. PROCESSOS DE CREDENCIAMENTO
No més de referéncia, houve o credenciamento de novas institui¢des.
7. PLANO DE CONTINGENCIA

Em analise as informacdes acima, ndo se faz necessario a instauracdo do processo de contingéncia.

8. CONSIDERAGOES FINAIS

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

Destaca-se que ndo foram encontrados 6bices nas informagdes lancadas neste documento. Por isso, este parecer é
encaminhado com uma anélise favoravel dos membros do Comité de Investimentos para ser aprovado pelo

Conselho Deliberativo.
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