®

CREDITO
& MERCADO

CONSULTORIA
DE INVESTIMENTOS

RELATORIO ANUAL DE ACOMPANHAMENTO
DA IMPLEMENTACAO DAS ESTRATEGIAS DE
INVESTIMENTOS 2025

INSTITUTO DE PREVIDENCIA SOCIAL DOS SERVIDORES
MUNICIPAIS DE ITUPEVA

<€




Contetido Parecer Técnico
D Departamento: Investimentos
Versdo V.01_2026.07

CREDITO Comesponsivel: Mardh
& MERCADO
Sdo Paulo/SP, 16 de julho de 2026.

Sumario
1. INTRODUGAD . ...ttt es ettt s st nae st es s saesetnans 2
2. METODOLOGIA ....ooueuveveeeeeeeete e teee et es s ee et esa e st s et et s essea s s s et esasesassesesnanes 2
3. CONTEXTO MACROECONOMICO E IMPACTOS NA ESTRATEGIA.......ccceveverrerrererrenan. 2
4. ESTRATEGIA DEFINIDA NA POLITICA DE INVESTIMENTOS ......coveevevereeeececeereeerenneeaen, 3
5. EXECUGAO DA CARTEIRA AO LONGO DE 2025........ccoueuereeeceeeereeeresieseseseseseesesesesenaens 4
6. ANALISE DE ADERENCIA A POLITICA DE INVESTIMENTOS ....ovurueeieereeeeeerceeeesenaenns 4
7. PERFORMANCE CONSOLIDADA DO EXERCICIO ......ucuruevereeeeeeeeeieeeseeeeeeeee s 5
8. ANALISE DE RISCO......oueuiviveeeieeecaeteteeeseseesesesesesesasaesesessssesetesesessssssesessssssesesesasenasanens 5
9. ANALISE ESTRATEGICA DA GESTAO.....ocueveeeeeeeieeeteeeeeteteeeteteseseaesesesesesesese e sesesesesesesens 6
10. PERSPECTIVAS E ADEQUAGAO REGULATORIA .......ouoeeevereeeeeeeeieeeeeeeeesae e en e 6
11. CONSIDERAGOES FINAIS .....oveveevvereeteveceeiesaeseses s esaesesaeae s s st esas s s st s sesnassanas 7

Q Rua Manuel Guedes, n°504, 7° Andar - Itaim Bibi- Sao Paulo/SP - CEP 04536-070
& www.creditoemercado.com.br
R, (11) 3074-9400

Transparéncia é nosso valor.

Escaneie e confira nosso Codigo de Etica. [




Contetido Parecer Técnico
D Departamento: Investimentos
Versdo V.01_2026.07
= Responsavel: Diego lira de Moura
CREDITO Corresponsavel: Marcia Santana
& MERCADO

1. INTRODUCAO

O presente Relatério Anual de Acompanhamento tem por finalidade avaliar a
implementagao das estratégias de investimentos definidas na Politica de Investimentos
do exercicio de 2025 do Instituto de Previdéncia Social dos Servidores Municipais de
ltupeva — ltupeva Previdéncia, considerando a execucdo efetiva da carteira ao longo de
todo o exercicio, sua aderéncia as diretrizes estabelecidas e os resultados obtidos frente
a meta atuarial de IPCA + 5,06% ao ano.

O documento foi elaborado em conformidade com a Resolugdo CMN n2
4,963/2021 e com a Portaria MTP n? 1.467/2022, constituindo instrumento de
governancga, monitoramento e transparéncia, alinhado as exigéncias do Pro-Gestdo
RPPS, programa ao qual o Instituto encontra-se aderente (Nivel I).

Embora a Politica de Investimentos contemple estudo de ALM (Asset Liability
Management), a presente andlise adota abordagem baseada na avaliacdo da execugao
das estratégias definidas para o exercicio de 2025, permitindo verificar, de forma
objetiva, a consisténcia entre planejamento e pratica ao longo do periodo.

2. METODOLOGIA

A andlise foi desenvolvida com base na consolidacdo das informacdes constantes
nos relatérios mensais de investimentos do exercicio de 2025, considerando a evolugdo
da carteira ao longo do ano. A avaliagao foi estruturada em trés eixos principais:

e estratégia definida na Politica de Investimentos;
® execugado da carteira ao longo do exercicio;

¢ resultado consolidado em termos de rentabilidade, risco e aderéncia.

Essa abordagem permite avaliar ndao apenas o resultado pontual, mas a
consisténcia da gestdo ao longo do tempo.

3. CONTEXTO MACROECONOMICO E IMPACTOS NA ESTRATEGIA

O exercicio de 2025 foi marcado pela manutencdo da taxa bdsica de juros (Selic)
em patamar elevado — encerrando o ano em 15,00% ao ano, o maior nivel desde 2006
—, em decorréncia de politica monetaria restritiva voltada ao controle inflacionario. A
inflacdo, medida pelo IPCA, encerrou o ano em 4,26%, dentro da faixa de tolerancia da
meta. Esse cendrio favoreceu ativos indexados ao CDI, ao mesmo tempo em que gerou
maior volatilidade nos ativos de maior duration, especialmente os vinculados a inflagao.
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Ao longo do ano, observou-se que:

e ativos pos-fixados apresentaram desempenho consistente, acompanhando o CDI
em patamar elevado;

¢ ativos indexados a inflacdo sofreram oscilacdes relevantes ao longo da curva de
juros;

e ativos de renda variavel, embora volateis, beneficiaram-se de forte valoriza¢do
no acumulado do ano (Ibovespa +33,95%);

e ativos estruturados e de maior risco apresentaram comportamento mais
disperso.

Nesse contexto, estratégias com foco em liquidez e baixa volatilidade
mostraram-se eficientes, sem prejuizo da diversificacdo em classes de maior risco, que
também contribuiram positivamente para o resultado do exercicio.

4. ESTRATEGIA DEFINIDA NA POLITICA DE INVESTIMENTOS

A Politica de Investimentos de 2025, aprovada pelo Conselho Deliberativo em 21
de novembro de 2024, foi estruturada com base nos principios de boa governanca,
seguranca, rentabilidade, solvéncia, liquidez e transparéncia, com o objetivo de garantir
o equilibrio econdémico-financeiro e atuarial do regime, tendo como referéncia a meta
atuarial de IPCA + 5,06% ao ano.

De forma geral, a estratégia estabelecida contemplou:
e predominancia de investimentos em renda fixa, com alocagdo-alvo em torno de

76% da carteira;

e priorizacdo de ativos de baixo risco e alta liquidez, com destaque para fundos
atrelados a titulos publicos e ao CDI;

¢ diversificacdo controlada em renda varidvel, ativos estruturados e investimentos
no exterior;

e exposicdo limitada e monitorada aos segmentos de maior risco, observados os
limites da Resolugdo CMN n2 4.963/2021.

Essa estrutura evidencia a adog¢do de perfil predominantemente conservador,
compativel com a natureza previdenciaria dos recursos, admitida a diversificacdo em
classes de maior risco de forma disciplinada e dentro dos limites regulamentares.
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5. EXECUCAO DA CARTEIRA AO LONGO DE 2025

A analise consolidada dos relatdrios mensais demonstra que a carteira manteve,
ao longo de todo o exercicio, elevada concentracao em renda fixa, com estabilidade na
alocagdo estratégica. O patrimonio administrado evoluiu de aproximadamente RS 246,5
milh&es, no inicio do ano, para cerca de RS 330,4 milhdes ao final de dezembro de 2025.

De forma geral, a composicdo da carteira ao final do exercicio apresentou:

e predominancia de renda fixa, superior a 82% do patrimonio;

e participacdo relevante, porém controlada, em renda variavel (aproximadamente
9,5%);

e exposicdo moderada a multimercados (cerca de 4%) e a investimentos no exterior
(aproximadamente 3,2%);

e participacdo marginal em fundos imobiliarios (cerca de 1%).
No detalhamento por estratégia, observa-se que a carteira manteve:

¢ elevada alocacdo em ativos indexados ao CDI, como estratégia dominante;
e exposicdo a titulos publicos e a vértices intermediarios da curva de juros;

e exposicdo a ativos indexados a inflacdo (IMA-B e IDkA IPCA) e a prefixados de
curto prazo (IRF-M 1);

e diversificacdo em agdes, investimentos no exterior e fundos imobiliarios, em linha
com a estratégia definida.

Essa configuracdo demonstra consisténcia na execucdo da estratégia definida,
sem alteracdes abruptas de posicionamento ao longo do exercicio.

6. ANALISE DE ADERENCIA A POLITICA DE INVESTIMENTOS

A verificacdo do enquadramento ao longo de 2025 demonstra que a carteira
permaneceu aderente aos limites estabelecidos na Politica de Investimentos e a
regulamentacdo vigente. Destacam-se os seguintes aspectos:

* respeito aos limites por segmento previstos na Resolucdo CMN n? 4.963/2021
(artigos 79, 89,99, 10 e 11);

e aderéncia aos limites operacionais definidos na Politica de Investimentos;

e observancia dos limites ampliados aplicaveis aos RPPS certificados no Pré-Gestao
(Nivel I);

® auséncia de desenquadramentos relevantes ao longo do exercicio.
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A concentragdo nos segmentos previstos na Resolugdo CMN n2 4.963/2021
manteve-se dentro dos parametros estabelecidos, evidenciando disciplina na execugao
da politica de investimentos.

7. PERFORMANCE CONSOLIDADA DO EXERCICIO

A andlise consolidada dos resultados ao longo de 2025 demonstra que a carteira
apresentou desempenho consistente, com superac¢ao da meta atuarial ao longo de todo
o exercicio. De forma geral, observa-se que:

¢ arentabilidade acumulada da carteira atingiu 14,58% no ano, ante meta atuarial
de 9,54%;
e o resultado superou o CDI do periodo (14,31%);

* 3 rentabilidade acumulada manteve-se acima da meta atuarial acumulada em
todos os meses do exercicio;

e 0s segmentos de renda variavel, estruturados e imobiliario (22,91% no ano) e de
renda fixa (12,41%) contribuiram para o desempenho, com destaque para a
parcela de maior risco;

¢ houve baixa volatilidade nos resultados mensais.

Esse comportamento reflete a adequacdo da estratégia adotada ao cendrio
econdmico vigente e a eficiéncia da diversificagao implementada.

8. ANALISE DE RISCO

A estrutura da carteira ao longo de 2025 evidenciou adequado controle dos
principais fatores de risco, destacando-se:

¢ risco de mercado controlado, com Valor em Risco (VaR) mensal da carteira
mantido em patamar reduzido ao longo do ano;

¢ risco de crédito controlado, dada a predominancia de ativos de alta qualidade de
crédito e a baixa participacdo de ativos estruturados;
e elevada liquidez, com predominancia de ativos resgataveis em curto prazo;

e concentracdo em instituicGes financeiras de grande porte (Banco do Brasil, Caixa,
Bradesco, Ital e Tesouro Nacional), reduzindo o risco sistémico.

De forma geral, a carteira manteve perfil predominantemente conservador ao
longo de todo o exercicio, com controle da volatilidade, ainda que admitida a
diversificacdo em classes de maior risco.
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9. ANALISE ESTRATEGICA DA GESTAO

A avaliacdo da gestdo ao longo de 2025 permite destacar alguns pontos
relevantes:

® Qaestratégia adotada mostrou-se alinhada ao cenario macroecon6mico;

* a elevada exposicdo a ativos indexados ao CDI foi determinante para o
desempenho da carteira;

¢ a diversificacdo em renda variavel e no exterior contribuiu para a superacdo da
meta atuarial;

¢ ndo houve movimentos abruptos ou inconsistentes na alocagao.

Cabe registrar que o estudo de ALM elaborado em 2025 identificou
descasamento entre a duracdo dos ativos (aproximadamente 11,3 anos) e a do passivo
(cerca de 24,6 anos), recomendando o alongamento gradual da carteira para melhor
aderéncia ao fluxo atuarial de longo prazo. Observa-se, portanto, uma conducdo
disciplinada da carteira no curto prazo, com foco na preservacao do capital e na
obtencdo de retornos consistentes, cabendo incorporar, de forma gradual, as diretrizes
de longo prazo indicadas no referido estudo.

10. PERSPECTIVAS E ADEQUACAO REGULATORIA

Considerando a evolucdo normativa, especialmente com a introducdo da
Resolugdo CMN n2 5.272/2025 (em vigor a partir de fevereiro/2026), torna-se relevante
0 monitoramento continuo da carteira quanto a:

¢ |imites de concentracdo por fundo;
¢ possibilidade de desenquadramentos passivos;

¢ necessidade de ajustes graduais na alocacao.

Adicionalmente, recomenda-se a incorporacdo progressiva das conclusées do
estudo de ALM a Politica de Investimentos, notadamente quanto ao alongamento da
carteira e ao casamento entre ativos e passivos de longo prazo. A eventual ocorréncia
de desenquadramentos passivos devera ser tratada dentro dos prazos regulamentares,
sem comprometer a estratégia de longo prazo.
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11. CONSIDERACOES FINAIS

A andlise da implementacdo das estratégias de investimentos do Itupeva
Previdéncia ao longo do exercicio de 2025 evidencia que a gestdo dos recursos foi
conduzida de forma consistente, prudente e alinhada as diretrizes estabelecidas na
Politica de Investimentos.

A carteira apresentou elevada aderéncia ao planejamento estratégico,
mantendo predominancia de ativos de baixo risco e alta liquidez, em conformidade com
o perfil previdencidrio do regime, admitida a diversificacdo controlada em classes de
maior risco. A execucdo das estratégias demonstrou estabilidade ao longo do exercicio,
sem alteragOes relevantes de posicionamento, refletindo disciplina na conducdo dos
investimentos.

O desempenho consolidado da carteira, com superacao da meta atuarial ao
longo de todo o periodo (rentabilidade de 14,58% frente a meta de 9,54%), reforga a
adequacdo das decisdes de alocacdo, especialmente no que se refere a exposicao a
ativos indexados ao CDI e a diversificacdo em segmentos de maior risco, que se
mostraram eficientes no contexto econémico observado.

Sob a ética de risco, a carteira manteve niveis controlados de volatilidade, com
adequado controle dos principais fatores de risco, evidenciando postura prudente e
alinhada as boas praticas de gestdo previdenciaria.

Dessa forma, conclui-se que a implementacdo da Politica de Investimentos em
2025 contribuiu de maneira efetiva para a manutengao do equilibrio econémico-
financeiro e atuarial do ltupeva Previdéncia, demonstrando aderéncia as normas
vigentes e observancia aos principios de prudéncia, diligéncia e responsabilidade
fiducidria.
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Este documento (caracterizado como relatério, parecer ou andlise) foi preparado para uso exclusivo do destinatario, ndao podendo ser reproduzido ou distribuido
por este a qualquer pessoa sem expressa autorizagao da CREDITO & MERCADO. As informacgdes aqui contidas, tem por somente, o objetivo de prover informagdes
e nao representa, em nenhuma hipétese, uma oferta de compra e venda ou solicitagcdo de compra e venda de qualquer valor mobilidrio ou instrumento financeiro.
Trata-se apenas uma OPINIAO que reflete o momento da analise e sdo consubstanciadas em informacdes coletadas em fontes publicas e que julgamos confiaveis.
A utilizacdo destas informagdes em suas tomadas de decisdo e consequentes perdas e ganhos ndo nos torna responsaveis diretos. As informagdes aqui contidas
nao representam garantia de exatidao das informacgodes prestadas ou julgamento sobre a qualidade delas, e ndo devem ser consideradas como tais. As informagoes
deste documento estdo em consonancia com as informagoes sobre o(s) produto(s) mencionado(s), entretanto ndo substituem seus materiais oficiais, como
regulamentos, prospectos de divulgacao e outros exigidos legalmente. E recomendada a leitura cuidadosa destes materiais, com especial atencdo para as clausulas
relativas aos objetivos, aos riscos e a politica de investimento do(s) produto(s). Todas as informagdes podem ser obtidas com os responsaveis pela distribuigao,
administracao, gestao ou no préprio site da CVM (Comissao de Valores Mobilidrios) através do link: https://www.gov.br/cvm/pt-br. Sua elaboragao buscou atender
os objetivos do cliente, considerando a sua situagao financeira e seu perfil de investidor. A rentabilidade obtida no passado nao representa garantia de
rentabilidade futura e os produtos estruturados e/ou de longo prazo possuem, além da volatilidade, riscos associados a sua carteira de crédito e estruturacdo. Os
riscos inerentes aos diversos tipos de operagdes com valores mobilirios de bolsa, balcao, nos mercados de liquidacao futura e de derivativos, podem resultar em
perdas aos investimentos realizados, bem como o inverso proporcionalmente. Todos e qualquer outro valor exibido esta representado em Real (BRL) e para os
célculos, foram utilizadas observagdes diarias, sendo sua fonte o Sistema Quantum Axis e a CVM. A contratagdo de empresa de Consultoria de Valores Mobiliarios
para a emissao deste documento ndo assegura ou sugere a existéncia de garantia de resultados futuros ou a isengdo de risco. Cabe a Consultoria de Valores
Mobilidrios a prestacdo dos servicos de ORIENTAGAO, RECOMENDAGCAO E ACONSELHAMENTO, DE FORMA PROFISSIONAL, INDEPENDENTE E INDIVIDUALIZADA,
SOBRE INVESTIMENTOS NO MERCADO DE VALORES MOBILIARIOS, CUJA ADOGAO E IMPLEMENTAGAO SEJAM EXCLUSIVAS DO CLIENTE (Resolu¢do CVM n°
19/2021). Na apuragao do calculo de rentabilidade da carteira de investimentos sdo considerados os recursos que compdem a carteira previdenciaria do RPPS,
conforme sua natureza e finalidade, compreendendo aqueles vinculados ao custeio dos beneficios previdenciarios, sendo excluidos, para fins de andlise, os
recursos destinados ao custeio de despesas administrativas, em consonancia com o disposto no art. 84, inciso lll, alinea “a”, da Portaria MTP n° 1.467/2022. Cabe
aos Regimes Préprios de Previdéncia Social, independentemente da contratacdo de consultoria de valores mobiliarios, observar e assegurar o cumprimento das
normas aplicaveis a gestdo e a aplicagdo de seus recursos, em especial aquelas estabelecidas na Resolugdo CMN n° 5.272/2025, que dispde sobre os principios,
parametros, limites, condigdes e requisitos para os investimentos dos RPPS, cabendo exclusivamente aos seus 6rgaos competentes a deliberagdo, aprovagao e

implementagao das decisGes de investimento.
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