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1. Contexto Institucional e Visdo Estratégica

No encerramento do exercicio de 2025, o Instituto de Previdéncia dos Servidores Publicos do Municipio de
Piracaia — PIRAPREV reafirma sua solidez institucional pautada pela sustentabilidade previdencidria e pela
transparéncia administrativa. Este relatério consolida os indicadores de desempenho e os controles internos que
fundamentam a protecdo social dos segurados, servindo como instrumento técnico de prestacdo de contas aos
conselhos e érgaos de fiscalizagdo externa.

A gestdo do periodo foi orientada pelo Planejamento Estratégico 2025-2029, aprovado na 22 Reunido Ordinaria
do Conselho Administrativo, que estabeleceu metas de eficiéncia operacional e equilibrio atuarial de longo
prazo. O reconhecimento técnico da autarquia foi evidenciado por premiacGes de relevancia nacional,
concedidas pela ABIPEM, com o 12 Lugar no Prémio Destaque Brasil de Investimentos e o 32 Lugar no Prémio
Destaque Brasil de Responsabilidade Previdenciaria. Tais conquistas atestam a eficdcia integral das politicas
adotadas e fortalecem a credibilidade do Instituto perante o mercado e o ente federativo.

A governanga do exercicio manteve estrita conformidade normativa, estruturada na atuac¢do coordenada dos
Orgdos colegiados para a mitigacdo de riscos e segregacao de funcgdes.

2. Governanga e Eficdcia dos Orgdos Colegiados

A governanga do PIRAPREV fundamenta-se na segregacdo de fungdes e na competéncia deliberativa de seus
conselhos, assegurando que as decisGes estratégicas sejam precedidas de analise técnica e monitoramento de
riscos operacionais.

Comité de Investimentos

O Comité realizou 12 reunioes ordinarias e sessoes extraordindrias, monitorando o cendrio macroeconémico e a
aderéncia da carteira a Politica de Investimentos. DecisGes estratégicas incluiram:

¢ Reinvestimento Estratégico: Recomendacdo de alocagdo em NTN-Bs com vencimento em 15/08/2026,
contratadas a taxa real de IPCA + 7,5400% a.a., garantindo o travamento de taxas elevadas para o passivo.

¢ Reavaliagdo de Alocagao: Realizacdo de reunido extraordinaria em 07/05/2025 para andlise técnica e juridica
da viabilidade do fundo Vinci Oportunidade Logistica (VIOL11), resultando na atualiza¢do da Politica de
Investimentos 2025 para contemplar essa estratégia de diversificacao.

e Admissibilidade de Ativos: Monitoramento continuo do enquadramento e liquidez, preparando o cenario-
alvo para 2026.

Conselho Administrativo: Visao Estrutural

O Conselho focou na sustentabilidade de longo prazo, aprovando o plano de equacionamento do déficit
atuarial (Avaliacdo 2025) e monitorando a proposta de reforma previdenciaria municipal. Destaca-se a decisdo
unanime de destinar a sobra de custeio de 2024 para a reserva administrativa, fortalecendo a solvéncia
operacional da autarquia.



Conselho Fiscal: Supervisdao e Controle Ativo

A atuacado fiscalizatéria foi intensificada na transicao para o sistema SIAFIC. O conselho identificou ativamente
friccGes técnicas com a empresa Améndola, que geraram atrasos nos balancetes de janeiro e fevereiro. Esta
supervisdo rigorosa resultou em reunides com a Prefeitura e consultorias contdbeis para garantir que o
cumprimento de prazos junto aos o6rgados de controle (TCESP) ndo fosse comprometido. A eficacia dessas
deliberagcbes colegiadas reflete-se diretamente na conformidade normativa e na precisdo da execucdo
administrativa e financeira.

Os conselhos atuaram na validacdo dos pilares de sustentabilidade do Instituto, com destaque para:
e Aprovacgao da Avaliagao Atuarial 2025: Validacdo das premissas e do plano de equacionamento do déficit.
e Homologagdo do Relatério de Governanga 2024: Verificagdo da conformidade das a¢Ges do exercicio.

e Vigilancia sobre Repasses: Monitoramento rigoroso dos fluxos financeiros municipais, identificando e
reportando desvios nos prazos de recolhimento.

A regularidade das reunides e a tempestividade das delibera¢Ges proveram o suporte necessario para a
execucdo das metas institucionais e a qualificacdo do quadro técnico.

3. Gestdo Administrativa, Financeira e Conformidade Normativa

A sustentabilidade operacional do PIRAPREV é garantida pela gestdao administrativa que prima pelo investimento
continuo em modernizagdao e acompanhamento legal, assegurando que os resultados gerem processos ao
segurado de forma eficiente e com seguranga juridica.

Licitagdes, Contratos e Impacto Estratégico

O instituto realizou dispensas que totalizaram RS 144.250,13 e RS 244.288,86 em contratos de gerenciamento
global e continuo, focando na transi¢do digital e seguranga de dados. Destaca-se a aquisicdo de novos servidores
de Tl e softwares (Processos 11/2025 e 17/2025) para otimizacdo do fluxo de trabalho e atendimento.

Processo Objeto/Investimento |Valor Total (RS) Impacto Estratégico
Dispensa (21 processos) Contratos globais 144.250,13 Conformidade com AUDESP e seguranca cibernética
Custeio (09 contratos) | Consultorias e Sistemas 244.288,86 Otimizac¢do do fluxo de trabalho e atendimento

Conformidade Normativa e Regularidade
O PIRAPREV mantém status de exceléncia e regularidade administrativa perante os 6rgdos reguladores:

e CRP - Certificado de Regularidade Previdenciaria: Valido até 17/03/2026 (Emissdo em 18/09/2025).

e CADPREV/MPS: Cumprimento integral do calendério de envios (DAIR, DIPR, DPIN).

e AUDESP/TCESP: Regularidade absoluta em todas as fases do calendario 2025, apesar dos desafios
iniciais com o SIAFIC.




4. Desenvolvimento do Capital Humano e Capacitagdo Técnica

A manutencdo do certificado Pro-Gestdao RPPS nivel Il e a eficiéncia dos processos internos decorrem do
investimento continuo em capital humano. A qualificacao técnica da equipe é fator determinante para a reducao
de erros processuais e para o cumprimento das obrigacdes normativas.

A capacitacdo técnica continua é a principal ferramenta de mitigacdo de riscos operacionais no PIRAPREV,
transformando conhecimento em seguranga institucional.

Investimento em Qualificacdo Técnica

O aprimoramento técnico, especialmente através de cursos do TCE-SP e congressos da ABIPEM, reflete na
exceléncia do atendimento e na seguranca juridica das concessGes de beneficios. Em 2025, a equipe atingiu
niveis de especializacdo sem precedentes.

Claudia Leoncio da Silva — Superintendente

e 582 Congresso Nacional da ABIPEM, realizado dias 25, 26 e 27 de junho de 2025, carga hordria 20 horas.

e 292 Annual Meeting de RPPS da Vinci Compass, de 19 a 21 de maio de 2025, carga horaria 10 horas;

e 42 Conferéncia Institucional XP, dia 24/07/2025, carga horéria 08 horas.

e 822 Reunido Ordindria do CONAPREV — Conselho Nacional dos Dirigentes de Regimes Prdprios de Previdéncia
Social, dias 12 e 13/08/2025 na B3 em S3o Paulo.

e Expert XP 2025, de 24 a 26/07/2025, com carga horaria 36 horas.

e Curso “Previdéncia em Foco: Desafios e Oportunidades na Gestdo dos RPPS”, Organizado pelo Tribunal de
Contas do Estado de S3o Paulo, dia 24/11/2025, carga horéria 5 horas.

e Evento da Vinci Compass com o Seprev, “ALM e a Construcdo de Carteira”, realizado dia 19/08/2025.

e Conclusdo da Pés-Graduacdo Lato Sensu em Andlises de Sistemas com Enfase em Governanca em
02/01/2025, carga horaria total de 640 horas.

Marcia Soares da Cunha — Coordenadora Financeira
e 5892 Congresso Nacional da ABIPEM, realizado dias 25, 26 e 27 de junho de 2025, carga horaria 20 horas;
e Evento da Vinci Compass com o Seprev, “ALM e a Construcdo de Carteira”, realizado dia 19/08/2025.

Maria Fernanda Rodrigues da Silva — Auxiliar Administrativo

e Conclusdo Pds Graduagdo em Gestdo Previdencidria e Regimes Préprios de Previdéncia em 07/01/2025;

e Palestra "AUDESP Fase Ill - Atos de Pessoal", realizado em 14/04/2025, carga horaria 02 horas;

e 582 Congresso Nacional da ABIPEM, realizado dias 25, 26 e 27 de junho de 2025, carga hordaria 20 horas;

e Evento da Vinci Compass com o Seprev, “ALM e a Construcdo de Carteira”, realizado dia 19/08/2025;

e Curso “Previdéncia em Foco: Desafios e Oportunidades na Gestdo dos RPPS” organizado pelo Tribunal de
Contas do Estado de S&o Paulo, realizado em 24/11/2025, carga horéria 05 horas.

Ana Aparecida Moreira Pinto — Servente Geral
e Curso Nova lei de licitacdes: Visdo Geral, realizado de 05 a 29/04/2025, carga horaria 10 horas.



Robson Adao Martins Ribeiro - Auxiliar Financeiro

e Curso Prompting Responsavel: Maximizar a IA, concluido em 17/04/2025, carga horaria 08 horas;

e Curso Basico da Atuaria Aplicada ao RPPS, concluido em 07/07/2025, carga horéaria 20 horas;

e 22 Annual Meeting de RPPS da Vinci Compass, de 19 a 21 de maio de 2025, carga horaria 10 horas;

e Evento da Vinci Compass com o Seprev, “ALM e a Construcdo de Carteira”, realizado dia 19/08/2025;
e Cursos Integrados New Technologies for Business Leaders, concluido em 21/10/2025.

Ricardo Bianco — Auxiliar de Seguridade

e Curso A Previdéncia Social dos Servidores Publicos: Regime Préprio e Regime de Previdéncia, realizado de
09/01/2025 a 19/01/2025, carga hordéria 30 horas;

e Curso Censo Cadastral Previdenciario, realizado de 20 a 26/01/2025, carga horaria 30 horas;

e Curso e-Social para Orgdos Publicos — RPPS, realizado de 26 a 28/01/2025, carga horéria 20 horas;

e Curso Preparacdo para Aposentadoria — Caminhos, realizado de 27 a 30/01/2025, carga horaria 40 horas;

e Curso Gestdo de Consultas e Normas GESCON — RPPS, de 30/01 a 02/02/2025, carga horaria 40 horas.

Sandra Cristina dos Santos - Coordenadora Administrativa e de Seguridade
e Conclusdo Pés Graduagdo em Gestdo Publica em 07/01/2025.

5. Gestdo de Seguridade e Relacionamento com o Segurado

A drea de seguridade focou na modernizagdo cadastral e no controle rigoroso da folha de pagamentos, que
encerrou o ano com um total de 304 beneficiarios (256 aposentados e 48 pensionistas).

Categoria 2022 2023 2024 2025
Aposentados 186 210 236 256
Pensionistas 42 46 46 48
Total Geral 228 256 282 304

e Censo Previdencidrio 2025: Eficacia integral com 100% de adesdo dos 923 servidores ativos. A base de dados
foi totalmente atualizada no sistema "FourPrev", garantindo fidedignidade para as avaliagdes atuariais. Esta
base auditdvel é o alicerce para as avaliacOes da Secretaria de Previdéncia e do Tribunal de Contas.

e Prova de Vida: Alcangou 96% de ades3do, mitigando riscos de pagamentos indevidos.

e Adequagdo da Folha de Pagamento: Cancelamento estratégico de descontos em folha de convénios
celebrados com a Prefeitura (AMHA, Hapvida, CPP, etc.) para otimizacdo da gestdo e adequacdo legal.

e Educagao Previdenciaria: Preparando os servidores para a transi¢do a inatividade com seguranca financeira.




Auditoria e Gestao de Beneficios

Em 2025, o instituto realizou um trabalho minucioso de auditoria nas incorporag¢des da Lei Municipal n¢
3.041/2019 (Guarda Municipal e Agentes de Transito). Foram convocados 39 servidores para esclarecimentos e
adequacdes a EC 103/2019, garantindo a legalidade dos atos e evitando passivos judiciais.

Indicadores da Pesquisa de Satisfacdao (Analise Tematica)
A percepcao dos segurados demonstra solidez no relacionamento institucional:

e Confianga e Seguranga: 33 dos 35 respondentes (94%) sentem total seguranca na gestdo previdenciaria do
Instituto.

e Canais de Comunicagdo: Forte adesdo aos meios digitais, com 27 usudrios dos respondentes utilizando
prioritariamente o WhatsApp para sanar duvidas.

e Qualidade do Atendimento: O tempo de resposta foi avaliado como satisfatério por 97% dos participantes,
com 29 avaliacdes classificadas como "Otimo" para o atendimento presencial.

Os resultados da pesquisa refletem a confianca depositada pelos segurados, demonstrando um panorama de
exceléncia técnica e satisfacdo que fundamenta as perspectivas para o préximo exercicio. Os dados validam a
estratégia de transparéncia e o compromisso com a seguranca juridica na concessdao dos 23 novos beneficios
formalizados no ano. A eficiéncia operacional demonstrada é fruto direto do investimento no capital humano da
autarquia.

6. Execugdo Contabil e Orcamentdria

Execucdo das Receitas Orcamentdrias

A fiscalizacdo das receitas de contribuicdo e demais ingressos validou a conformidade dos langcamentos e
registros contabeis. O comportamento da arrecadacdo é detalhado abaixo:

Categoria de Receita Previsto (RS) Realizado (RS) Resultado S/D (RS)
Contribuicoes (Servidor) 6.745.000,00 6.766.037,87 +21.037,87
Contribui¢des (Patronal) 7.149.000,00 6.793.527,23 (-) 355.472,77
Contribuicdes (Aporte) 4.976.000,00 4.968.532,20 (-) 7.467,80
Receita Patrimonial 3.510.000,00 3.526.457,61 +16.457,61
Comprev + Outras Restituigoes 682.000,00 758.949,93 +76.949,93
Totais 23.062.000,00 22.813.504,84 (-) 248.495,16




No encerramento do exercicio, registrou-se um déficit de previsdo no valor de RS 248.495,16, apds as
reavaliagGes mensais no comportamento da arrecadacao inicial fixada no orgamento, ficando 1,075% abaixo da
previsao final.

No entanto, ao final do exercicio financeiro, registrou-se um superdvit orcamentdrio no valor de RS
9.039.240,96, que corresponde ao confronto entre as receitas arrecadadas e as despesas empenhadas, ndo
obstante ter sido impactada desfavoravelmente pelo recolhimento extemporaneo das contribuicGes patronais,
respectivamente do 132 Saldrio dos servidores ativos, bem como demais residuos das competéncias 11/2025 e
12/2025, cujas contribuicdes foram consideradas nas arrecadacdes somente no exercicio de 2026.

Nesse contexto, podemos evidenciar que houve, momentaneamente, um descompasso no fluxo de caixa
operacional do PIRAPREV, onde as contribuicGes mensais fazem parte significativa na liquidacdo das obrigacGes
vencidas da autarquia, no ambito das despesas operacionais e pagamento dos beneficios previdenciarios.

Execugdo das Despesas Orcamentarias

As despesas com beneficios previdencidrios mantiveram-se dentro dos limites legais, apresentando a
movimentag¢do de concessdo de 14 Aposentadorias voluntarias por idade e tempo, 02 Pensdes por morte e 07
Aposentadorias por idade, encerrando o ano com 302 beneficidrios da folha de pagamento, sendo 254
aposentados e 48 pensionistas.

No dmbito orcamentdrio, as previsdes foram de RS 13.800.000,00 para Aposentadorias e RS 1.700.000,00 para
Pensdes. Embora o pagamento do 132 saldrio tenha gerado um impacto deficitario pontual no fluxo de caixa do
més de referéncia, a dotagao orgamentaria anual permaneceu higida e capaz de suportar as obrigagSes do
Instituto.

Gestao da Taxa de Administragao e Custeio

Para a manuten¢do administrativa do PIRAPREV, fixou-se o0 montante or¢ado de RS 1.276.000,00 para a Taxa de
Administracdo em 2025. Houve a conformidade dos langamentos administrativos e a regularidade formal de
todas as despesas efetuadas. Verificou-se a estrita observancia a ordem cronoldgica de pagamentos de
fornecedores e colaboradores, em cumprimento aos preceitos da administragdo publica e a seguranga juridica
dos contratos vigentes.

Equilibrio Financeiro Final

O IPSPMP PIRAPREV encerrou o exercicio de 2025 em situac¢do de equilibrio financeiro e atuarial. A eficiéncia na
gestdo da carteira de ativos compensou as pressdes sazonais de despesa (132 saldrio) e a volatilidade
operacional causada pelos atrasos de repasses do ente municipal.

Em tempo, houve uma variagdo patrimonial superavitdria, durante o exercicio de 2025 no valor de RS
8.636.297,25, impactando de forma positiva no resultado do PIRAPREV, contribuindo ainda mais para o
equilibrio do regime, tanto no presente quanto no futuro. A gestdo reafirma a observancia a Politica de
Investimentos e informa que todos os membros do Comité de Investimentos e gestores possuem 0s
credenciamentos exigidos pela Portaria n2 440/2025, com validade assegurada até 01/09/2027, em plena
harmonia com as diretrizes da Portaria MTP n2 1.467/2022.



7. Cenario Macroeconémico

Visao Geral

A gestao dos investimentos do PIRAPREV em 2025 foi conduzida com foco na preservagao do patrimonio
previdenciario, no cumprimento da meta atuarial e na manutencdo de liquidez compativel com o pagamento
regular de beneficios. As decisdes de alocacdo foram executadas dentro dos limites legais e das faixas previstas
na Politica de Investimentos, com monitoramento continuo de enquadramento, risco e desempenho.

Em termos praticos, a conducdo da carteira buscou equilibrar seguranca e previsibilidade (nucleo em renda fixa),
diversificacdo (renda variavel, exterior e estruturados) e aderéncia a limites, de modo a reduzir a dependéncia
de um Unico fator de mercado e evitar concentragao excessiva de risco. A linha de atuagdo combinou disciplina
de politica, analise de cenario e avaliacdo técnica de risco, com ajustes taticos quando as condi¢ées de mercado
e as necessidades de liquidez evoluiram ao longo do exercicio.

Para facilitar a leitura dos resultados e evitar comparacdes inadequadas entre estratégias com naturezas
distintas, o acompanhamento foi organizado por blocos de risco e por estratégia. Dentro do segmento de renda
fixa, por exemplo, a avaliacdo separa exposicdo pods-fixada (referéncia CDI) de exposi¢do a inflacdo (IMA-B),
respeitando o fato de que cada parcela da carteira reage de forma diferente as variaces de juros e de inflacdo.

Ao final do exercicio, o patriménio financeiro consolidado atingiu RS 203.181.558,02. A rentabilidade acumulada
foi de 14,71%, superando a meta atuarial anual de 9,72% (IPCA + 5,23% a.a.) e ficando 0,40 p.p. acima do CDI
(14,31%).

O resultado acima da meta em 2025 é consistente com a estratégia de manter um nucleo relevante em renda
fixa e, a0 mesmo tempo, permitir diversificacdo em segmentos de maior risco/retorno. O perfil do RPPS prioriza
estabilidade e capacidade de honrar compromissos, o que explica uma performance mais préxima do CDI do que
dos indices de renda varidvel de alta volatilidade.

Cenario

O ano de 2025 foi marcado por uma combinacdo desafiadora para o investidor: incerteza politica e comercial no
exterior, dividas sobre a sustentabilidade do ciclo de investimento em tecnologia (com foco em inteligéncia
artificial) e, no Brasil, um pano de fundo em que a percepgao fiscal e o nivel de juros reais seguiram elevados. O
resultado foi um mercado que alternou entre periodos de apetite por risco e episédios de forte aversdo, com
reflexos diretos em cambio, curvas de juros e prémios de risco.

Para a gestdo previdencidria, esse ambiente exigiu disciplina adicional na execucdo da carteira. Em vez de
ampliar risco por movimentos taticos mais agressivos, a conducdo priorizou carrego, liquidez e diversificagdo,
com atengdo ao comportamento da curva de juros e a persisténcia inflacionaria. Essa postura foi coerente com a
natureza do RPPS, cuja prioridade é preservar solvéncia, previsibilidade e aderéncia ao horizonte de longo prazo.



_—— < IBOV 133.9

IFIX 121.2

IHFA 115.3

CDI 114.3
S&P 500 114.0

DOLAR 88.9

Desempenho Comparado dos Principais Benchmarks de Investimento em 2025
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A analise dos principais benchmarks permite organizar a narrativa do ano: a renda variavel oscilou entre fases de

rotacdo setorial e recuperacdo; ativos defensivos e estratégias de protecdo ganharam relevancia nos momentos

de maior estresse. O comportamento do délar e o nivel de juros globais funcionaram como eixo de transmissdo

para mercados emergentes, afetando a precificagdo de ativos de risco e a dindmica de inflagdo e politica

monetaria.
20/jan: Posse 3/fev: Memorando  14/fev: Demissdo em 24/fev: Trump diz que o 26/mar: Trump
de Trump para impor tarifas massa de funcionarios do acordo pelo cessar-fogo na anuncia tarifas de
reciprocas a todos os  governo federal Ucrania devera ser o mais 25% sobre todos os
paises rapido possivel carros feitos fora d|
EUA
|
1/fev: Imposigao de 10/fev: Tarifas de 25% 23/fev: Tarifas de 25% sobre 24/mar: Trump impde tarifa
tarifas de 25% no México sobre as importagoes de importacdes de automéveis de 25% sobre qualquer pais
e Canada (adiado) e 10% ago e aluminio da Unido Europeia (inicio em que compre petroleo e gas da
sobre a China 2 de abril) \Venezuela
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Choque Comercial e Tarifas

O ponto de partida do ano foi essencialmente externo. A mudanca de governo nos Estados Unidos e a
sinalizacdo de uma agenda de tarifas e restricdes comerciais recolocaram o risco de fragmentacao do comércio
global no centro do debate. O mercado passou a precificar simultaneamente um choque de incerteza (que reduz
a visibilidade de crescimento) e o risco de pressdo de precos relativos (que contamina expectativas de inflacdo e
juros).

A sequéncia de anuncios e memorandos elevou a volatilidade e aumentou a sensibilidade dos pregos de ativos a
manchetes. O canal financeiro costuma agir rapidamente: juros longos reagem ao risco inflacionario, moedas
emergentes oscilam com o fluxo para "porto seguro" e prémios de risco sobem quando a previsibilidade cai.
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A trajetdria da tarifa efetiva evidencia o choque: a taxa saltou em poucos meses para niveis substancialmente
mais altos e permaneceu elevada, com ajustes pontuais no segundo semestre. Para o investidor, tarifas
funcionam como imposto sobre o comércio e como sinal de incerteza institucional, o que tende a elevar prémios
de risco e reforcar movimentos de aversao ao risco em janelas de estresse.

2.abr 7.jul 10.jul 30.jul

» Trump anuncia tarifas
para diversos paises no
Liberation Day. Brasil fica

« Brics “nao nasceu
para afrontar
ninguém”, diz Lula

« “Se Trump cobrar
50% da gente,
cobraremos 50%

« decreto confirma
tarifa de 50%, mas
deixa quase 700

com 10%, taxa minima dele”, diz Lula produtos de fora.
Comega a valer s6

em 6.ago

4'mai [cite: 11]

- Haddad se
encontra com
secretario de
Tesouro dos EUA,
Scott Bessent

» Trump anuncia tarifas
para diversos paises no
Liberation Day. Brasil fica
com 10%, taxa minima

» “Se Trump cobrar
50% da gente,
cobraremos 50%
dele”, diz Lula

*6.jul 1 9.jul °17.jul
« Trump ameaga » Trump anuncia » Trump pede que
paises alinhados ao  tarifa de 50% para julgamento de
Brics com tarifa o Brasil a partir de Bolsonaro pare
adicional de 10% 1° de agosto “imediatamente”

>9.abr
« EUA limitam tarifas
reciprocas em 10%
por 90 dias.
China é excegao

6.ago.
tarifa de 50%
sobre os produtos
brasileiros
entra em vigor

fonte: levantamento do Drive/Poder360 | © Poder360 - 2025 - todos os direitos reservados
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Com o tema comercial ainda no radar, a precificagao de ativos passou a refletir o risco de retalia¢cdes, excecoes,
prazos e reinterpretagdes, ou seja, a prépria imprevisibilidade do processo. Em termos macro, o efeito imediato
€ aumento de dispersdo: alguns setores sdo beneficiados pelo protecionismo, outros sofrem com custo e cadeia;
e a leitura de inflacdo e juros passa a depender de como o choque se transmite para cdmbio, commodities e
repasses.

Tecnologia e Inteligéncia Artificial

Em paralelo ao cenario comercial, 2025 trouxe um segundo choque de narrativa dentro do préprio motor de
performance da renda variavel global: tecnologia e inteligéncia artificial. O evento associado ao DeepSeek
reforcou a tese de que modelos mais eficientes poderiam entregar resultados com custo menor, o que levou o
mercado a reavaliar se o volume de CAPEX projetado para IA era realmente necessario.

Nova IA chinesa varre mais de US$ 1 trilhdo

de valor de mercado em um dia
Valores de mercado, em US$ bilhées

uUs$ 11,9 tri l

US$ 10,8 tri

NVIDIA. v -15%

BR Microsoft - v -4%

L] BRO‘:’;&{ 1.149 v -16%
AMDIU-— 293
24/01/2025

ratuito e de cédigo aberto,
ais modelos globais.

*Valores atualizados as 14h do Brasil, 27/01/25. -
Fonte: Yahoo Finance sSNAcC; | .startSe

Quando o mercado questiona a intensidade de investimento e a velocidade de retorno, a consequéncia tipica é a
compressdao de multiplos, o aumento de dispersdo entre empresas e maior prémio de risco nos elos mais
sensiveis da cadeia de IA (semicondutores, hardware e infraestrutura). Esse movimento pode ocorrer mesmo
com resultados operacionais ainda fortes: trata-se de uma mudanca de taxa de desconto e de narrativa.

S&P | iNDICE

7.000 ~

6.500 -~

6.000 ~

5.500 -~

5.000 -~

jan/25 mar/25 mai/25 jul/25 set/25 nov/25

Fonte: Bloomberg
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O grafico do S&P 500 evidencia o encadeamento: o aumento do risco comercial e, na sequéncia, o choque de IA
contribuiram para uma fase de reprecificagdo no inicio do ano. No segundo semestre, com a absor¢dao do
choque marginal e maior seletividade setorial, os indices voltaram a recuperar parte do terreno, com dinamica
mais sensivel a dados macro, guidance e taxa de juros real.

Cendrio Doméstico — Juros, Cambio e Inflagao

Em episddios de aversdo ao risco, o ddélar costuma capturar parte do fluxo para ativos considerados mais
seguros. Para emergentes, isso importa pelo canal de precos (cambio e inflagdo) e pelo canal financeiro (curva
de juros, custo de capital e valuation). Ao longo de 2025, o comportamento do ddlar funcionou como
termdmetro de risk-on/risk-off, amplificando movimentos em bolsas e em juros.

DXY I indice
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jan/25 mar/25 mai/25 jul/25 set/25 nov/25

No Brasil, o pano de fundo doméstico adicionou uma camada estrutural: percepgdo fiscal e nivel de juros reais.
Quando o investidor exige juros reais mais altos para carregar risco de longo prazo, o efeito é amplo: encarece o
custo de capital, pesa sobre ativos de duration e eleva a exigéncia de retorno em renda varidvel, crédito e
alternativas. Em 2025, esse debate permaneceu no centro do mercado, com marcagdes relevantes na curva
longa.
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A combinagdo de divida elevada e juros reais pressionados tende a aumentar a sensibilidade do mercado a
qualqguer sinal que afete a trajetdria fiscal ou a ancoragem inflaciondria. Por isso, pequenas mudangas em
expectativa de juros e inflacdo geraram impactos desproporcionais na marca¢ao a mercado, especialmente em
vértices longos e em ativos que dependem de taxa de desconto.

JUROS NOMINAIS JUROS REAIS
DI (NTN-B)
17,00 17,00 11,00 11,00
16,00 e NP — 16,00 10,00
- gy 4,00
15,00 13,00 5,00
14,00 14,00 800 =
13.00 LT Frrr- S 12,00 7,00 - 7,00
12,00 12,00 500 -
Lo = =] o [ B, 6,00
Il ] ~d In'] 'aal W o — L — L o u
= = = = = = ~l sl 2 = =+ sl Ly
= = a a = ) L] ) = ] (o] Lo ] -
2 3 3 3 l ™ ~J ™ ™ m™J ™d ~J ™
— (2725 e ee (025 dez/24 e = 12m —e (|27 (25w oo w 0y 25 dez/dd e e 12m
Figura 1: Juros Nominais (DI) Figura 2: Juros Reais (NTN-B)
Fonte: Bloomberg Elaboragaoe 5AM Fonte: Bloomberg Elaboracao: SAM

Do lado dos precos, a inflacdo apresentou melhora ao longo do ano, com desaceleracdao no acumulado de 12
meses ao final de 2025. Ainda assim, a leitura de convergéncia a meta e de persisténcia em servicos manteve a
politica monetdria em modo restritivo. Para o investidor, esse ambiente significa que o "carrego" pode ser
atrativo nos vértices curtos e médios, enquanto a ponta longa permanece mais dependente do balanco entre
fiscal, cambio e prémio de risco.

IPCA Acumulado em 12 Meses — Inflacao ao Consumidor em 2025
Relatério de Investimentos | % acumulado em 12 meses | Fechamento: Dez/2025 = 4,26%
6.0%
° 5.53%
5.48% 5 350
5.5% gr=——=2 232% 223D 5o30 .
513%  2.17%
5.06% .——-.-—.—___
4.8B% O e @ — O
of" o CJ
5.0% 1 456 V \4.68%
. o
4.46% o
L] to (4,50%)
4.5% __§___. ____________________________________________________ 3. ________
\.
4.0% 4.26%
3.5% -

Centro (3,00%)
k> ®L-—— ey
2.5% -

2.0% -
Piso (1,50%)
B R e
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Dez/24 Jan/25 Fev/25 Mar/25 Abr/25 Mai/25 Jun/25 Jul/25 Ago/25 Set/25 Out/25 Nov/25 Dez/25
Fonte: IBGE / Banco Central do Brasil (BCB) | Data-base: 31/12/2025

Ao final de 2025, o IPCA em 12 meses encerrou em 4,26%, sinalizando desaceleragao frente aos picos do ano,
mas ainda em patamar que ndo elimina o debate sobre ancoragem de expectativas. Nesse contexto, a
comunica¢do do mercado permaneceu alinhada a visdo de juros altos por mais tempo, com atencdo ao mix
entre atividade, cambio, inflagcdo e risco.
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Para o PIRAPREV, a desaceleracdo observada no fim do exercicio foi positiva, mas ndo suficiente para afastar a
necessidade de cautela. A sensibilidade das expectativas ao quadro fiscal e a persisténcia de nldcleos mais rigidos
mantiveram a renda fixa longa sujeita a oscila¢des, reforcando a conveniéncia de preservar diversificacdo entre
estratégias pds-fixadas, indexadas a inflagdao e demais exposi¢cdes com distinta sensibilidade a juros.

Taxa Selic — Historico das Decisoes do COPOM (2006-2025)

Relatério de Investimentos | Taxa meta % ao ano | Banco Central do Brasil
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Fonte: Banco Central do Brasil (BCB) / COPOM | Data-base: Jan/2026

8. Politica de Investimentos

A execucdo da Politica de Investimentos (Pl) em 2025 foi conduzida com foco em seguranca, liquidez e aderéncia
aos limites vigentes. O monitoramento foi continuo, com validacdo de enquadramento, controle de risco e
acompanhamento de desempenho, assegurando que as movimentagdes ocorressem dentro das faixas previstas
e em consonancia com a finalidade previdenciaria do regime.

A classificacdo adotada neste relatdrio segue a forma de apresentacdo padronizada nos demonstrativos oficiais
do RPPS (DAIR e DPIN) ao longo de 2025, conforme orientagdo aplicada pela Secretaria de Previdéncia: os BDRs
Nivel | sdo apresentados no segmento de Renda Varidvel (Art. 82), e o segmento de Investimentos no Exterior
(Art. 99, Il) passa a refletir exclusivamente fundos com mandato expresso de investimento no exterior.

Essa diretriz elimina a leitura anterior que tratava BDR como "exterior" para fins de segmentac¢do, tornando o
enquadramento de BDR no Art. 92 ineficaz como critério operacional. A carteira ndo adota essa distingcdo por
preferéncia metodoldgica, mas por aderéncia ao padrdo regulatério e de reporte vigente, preservando
consisténcia entre enquadramento, risco e apuragao de desempenho. Em complemento, a RCVM 175 reforga a
necessidade de segregacdo coerente por natureza do instrumento e mandato do veiculo.
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Enquadramento da Carteira — 31/12/2025

Artigo Tipo de Ativo Valor (R$) % Cart.
RENDA FIXA
. 5
Art. 70,1, | Titulos do Tesouro | g5 696378 00 | 40,67% | 0,00% | 36,00% | 100,00% | 100,00%
a Nacional
0 0, 1
At 7°,1, | Fundos 100% Titulos | ¢ 559 790 66 3.26% | 0,00% | 7,00% | 100,00% | 100,00%
b Publicos
0
A”';"”' F“"dOSFS(ZRe”da 23.477.372,75 | 1155% | 0,00% | 9.00% | 70,00% 70,00%
Art. 70, IV A“"g.s R — i 11.803.78852 | 581% | 0,00% | 7,00% | 20,00% 20,00%
Inanceira
Art. 7°, V, Renda Fixa —
: e 8.077.112,55 3.98% | 0,00% | 8,00% | 10,00% 10,00%
TOTAL RENDA FIXA 132.614.444.48 | 65.27% 100,00%

RENDA VARIAVEL

INVESTIMENTOS NO EXTERIOR

Art. 8°, | Fundos de Acdes 24.859.827,57 12,24% 0,00% 9,52% 40,00% 40,00%
Art. 8°, llI Fundos BDR Nivel | 11.486.574,77 5,65% 0,00% | 2,80% 40,00% 40,00%
TOTAL RENDA VARIAVEL 36.346.402,34 17,89% 40,00%

EXTERIOR

Fundos de

Art. 90, 11 Investimento no 11.372.456,79 | 5.60% | 000% | 6.00% | 10,00% 10,00%
Exterior

TOTAL INVESTIMENTOS NO 11.372.456,79 | 5.60% 10,00%

INVESTIMENTOS ESTRUTURADOS

ESTRUTURADOS

UNDOS DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO

Art. 10°, | | Fundos Multimercado | 16.908.130,11 8,32% | 0,00% | 9,68% | 10,00% 10,00%

Art. 100, II P ol 5.891.493,11 2.90% | 0,00% | 3,00% 5,00% 5,00%
Participacédo (FIP)

TOTAL INVESTIMENTOS 22799.62322 | 11.22% 15.00%

PATRIMONIO TOTAL

203.181.558,02‘ 100,00%

Fundo de

Art. 11° Investimento 48.631,19 0,02% 0,00% 2,00% 5,00% 10,00%
Imobiliario

TOTAL FUNDOS IMOBILIARIOS 48.631,19 0,02% 10,00%
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O acompanhamento de enquadramento combina a checagem de limites legais e de Politica de Investimentos
com a verificacdo dos objetivos de alocagdo por classe. No encerramento de 2025, observa-se predominancia de
Renda Fixa (65,27% do total), com maior concentracdo em Titulos do Tesouro Nacional (40,67%) e
complementacdo por fundos de renda fixa e crédito, preservando espaco controlado para diversificacdo em
renda varidvel, exterior e estratégias estruturadas.

As diferencas frente aos percentuais-objetivo em alguns subsegmentos (como crédito privado e fundos 100%
titulos publicos) refletem postura conservadora e seletividade de risco, sem descumprimento de limites. Na
posicao de encerramento do exercicio, ndo houve extrapolacado dos limites definidos na Politica.

A arquitetura de alocagdo privilegia instrumentos com previsibilidade de fluxo e qualidade de crédito, aspecto
particularmente relevante para o RPPS. A parcela em Titulos do Tesouro Nacional cumpriu o papel de ancora de
solvéncia e de liquidez estrutural, enquanto os fundos de renda fixa ampliaram a flexibilidade tatica para
capturar prémios de juros e administrar marcagdo a mercado, respeitando o horizonte previdenciario.

Dentro da renda fixa, coexistem estratégias pds-fixadas, indexadas a inflacdo e/ou prefixadas, reduzindo a
dependéncia de um unico vetor de retorno e permitindo melhor resposta a mudancgas na trajetdria de juros
reais e inflagdo. A diversificagao em renda varidvel e exterior foi mantida em patamar compativel com o perfil do
regime, com objetivo de capturar crescimento de longo prazo e reduzir concentragdo no risco Brasil. Ja as
estratégias estruturadas foram tratadas como fonte adicional de prémio de risco, com acompanhamento
reforcado de liquidez, volatilidade e consisténcia de mandato.

Aderéncia as Bandas da Politica de Investimentos

Aderéncia aos limites da Politica de Investimentos 2025 (posicdo em 31/12/2025)
Art. 79,1, "a" |
Titulos Publicos 0 40,67%
Art. 79,1, "b" | o
Fundos 100% TP | * 3,26%
Art, 79,111, "a" |
Fundos RF e 11,55%
Art, 79,1V |
Ativos IF e 5,81%
Art. 72, V, "b" |
Crédito Privado ® 3,98%
Art. 82,1 | o,
Fundos de Agdes ® 12,24%
Art. 82, 111 |
BDR Nivel I* ha 5,65%
Art. 92, 11 | o
Exterior * 5,60%
Art. 109, 1 |
Multimercados ® 8,32%
Art. 102,11 |
FIP S 2,90%
Art. 112 3 @ Alocagédo realizada 0,02%
Imobiliario Faixa (Pl 2025)
0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100
Percentual da carteira (%)
Fonte: Politica de Investimentos 2025 (versao final) e consolidagao prépria.

A figura evidencia que, na posicdo de 31/12/2025, todas as alocacbes realizadas permaneceram dentro das
faixas previstas na Politica de Investimentos, sem extrapola¢des. A carteira manteve predominancia do nucleo
em Titulos Publicos (40,67%), com diversificagdo controlada em renda varidvel (A¢des 12,24% e BDR Nivel |
5,65%), exterior (5,60%) e estruturados (Multimercados 8,32% e FIP 2,90%). Observa-se, ainda, manutencdo de
margens de gestdo em subsegmentos especificos, reforcando postura prudencial e aderéncia ao perfil de risco
do regime.
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Benchmarks de Referéncia e Comparativo por Estratégia

Além da meta atuarial (IPCA + 5,23%), o acompanhamento de desempenho em 2025 foi feito por benchmarks
por estratégia, buscando aproximar cada bloco ao seu fator de risco predominante e evitar comparagdes
inadequadas entre mandatos distintos. Isso é especialmente relevante em segmentos heterogéneos: na renda
fixa, convivem estratégias pds-fixadas, indexadas a inflacdo e/ou prefixadas; na renda variavel, a dindmica de
AcOes Brasil difere da de BDRs; e, nos estruturados, a liberdade tatica pode produzir dispersdes relevantes

frente ao indice médio do mercado.

Estratégia / Classe Peso (%) Rent. 2025 Benchmark (Ref.) Bench. (Rent.) Dif. (p.p.)*
1t 1 (o)

Titulos Teso”“} :)ac'ona' (AL 7% | 40,67% 10,72% IPCA + 5,23% 9,72% +1,00
Fundos 100% TP (Art. 7°, |,b) 3,26% 11,59% IMA-B 13,16% -1,57
Fundos Renda Fixa (Art. 7°, 111, @) 11,55% 14,43% CDI 14,31% +0,12
Ativos Em(';;r‘t’/ 7'[,‘S|t\'/'): Inanceira 5,81% 11,28% | IPCA+5,23% 9,72% +1,56
RF Crédito Privado (Art. 7°, V,b) 3,98% 14,53% CDI 14,31% +0,22
Acdes Brasil (Art. 89, I) 12,24% 34,31% IBOV 33,95% +0,36
BDR Nivel I (Art. 8°, 111) 5,65% 5,57% BDRX 8,42% -2,85

Fundos de Invest. no Exterior (Art. 2 2 MSCI ACWI 2
9%, 11) 5,60% 8,13% (BRL) 7,16% +0,97
Fundos Multimercados (Art. 10°, I) 8,32% 25,87% IHFA 15,32% +10,55
AU d?APrt"’“i'gf,p?l‘)?ao —FIP 2,90% 19,38% | IPCA + 8,00%** 12,60% +6,78
Fundos Imobiliarios (Art. 11°) 0,02% -22,59% IFIX 21,15% -43,74

TOTAL CARTEIRA 100,00% 14,71% IPCA +5,23% 9,72%

Analise Segmentada

Em 2025, o CDI acumulou 14,31%, o que ajuda a explicar por que os blocos de renda fixa mais alinhados ao pés-
fixado ficaram préximos desse patamar: Fundos de Renda Fixa (14,43%) e Crédito Privado (14,53%)
praticamente acompanharam o CDI, com pequenas variagdes compativeis com selecdo de risco, liquidez e
estrutura de carteira. No nucleo de Titulos do Tesouro (10,72%), o resultado ficou acima do balizador atuarial
(9,72%), coerente com uma composicdo que combinou carregamento e dindmica de marcagdo a mercado
dentro do ciclo de juros/inflagdo do periodo.

Na parcela de risco, 2025 mostrou forte dispersdo entre subestratégias. Em Ag¢Oes Brasil, a carteira (34,31%)
ficou marginalmente acima do IBOV (33,95%), enquanto BDR Nivel | (5,57%) ficou abaixo do BDRX (8,42%),
evidenciando que "renda varidvel" ndo pode ser tratada como um bloco Unico: sdo motores diferentes e o
desvio em BDRs (-2,85 p.p.) merece leitura prépria (composi¢do, timing e dindmica do indice). Em Exterior, a
carteira (8,13%) superou o MSCI ACWI em BRL (7,16%), indicando que a execugdo do mandato externo agregou
resultado frente ao referencial no recorte do ano.
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Nos estruturados, o diferencial foi decisivo: Multimercados entregaram 25,87% contra 15,32% do IHFA (+10,55
p.p.), sinalizando desempenho expressivamente acima da média do universo do indice em 2025. Em
Participacbes/FIP, a comparacdo com IPCA + 8% (12,60% no ano) é adequada como balizador de retorno real; a
carteira registrou 19,38% (+6,78 p.p.), devendo essa leitura considerar o ciclo de reavaliagcbes e a natureza de
longo prazo do veiculo.

Por fim, o bloco imobilidrio chama ateng¢do na diferenca (-22,59% vs IFIX +21,15%), mas a exposicao é residual
(0,02%), tornando o impacto no consolidado praticamente nulo. Para dar dimensdo: 0,02% x (-22,59%) implica
efeito aproximado de -0,005 p.p. no retorno total, enquanto apenas Titulos do Tesouro (40,67% x 10,72%)
contribuem com cerca de +4,36 p.p. O caso especifico do KINEA Il REAL ESTATE EQUITY FlI reflete fundo em fase
de desinvestimento, com distribui¢des incluindo rendimento e devolucdao de capital, incompativeis com leitura
de '"yield" convencional. Essa caracteristica faz com que o comportamento do fundo possa divergir
significativamente do IFIX no curto prazo.

9. Desempenho da Carteira 2026

Em 2025, a carteira do PIRAPREV registrou rentabilidade acumulada de 14,71%, superando a meta atuarial anual
de 9,72% (IPCA de 4,26% acrescido de 5,23% a.a.). O resultado foi sustentado por um nucleo majoritario em
renda fixa e complementado por parcelas de diversificacdo em renda varidvel, exterior e estruturados,
mantendo aderéncia aos limites e ao perfil de risco previdenciario. No agregado, a carteira encerrou o ano acima
do CDI (14,31%), indicando que, além do carregamento do pds-fixado, houve captura de prémios adicionais em
subestratégias com fatores de risco distintos.

Grafico 1: Comparativo de Rentabilidade - PIRAPREV x Benchmarks (2025)

MSCI ACWI (BRL) : 7,16%
S&P 500 (BRL) 3,42%

IHFA (ANBIMA) | | 15,33%

cpl ‘ 14,31%

Meta atuarial (IPCA + 5,23%) 9,72%
Carteira PIRAPREV 14,71%

IPCA - 4,26%

IFIX 1 21,15%
IBOV - 33,95%
0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35%

Rentabilidade acumulada (%)

Fonte: Relatdrios mensais PIRAPREV (2025) e referenciais publicos (ANBIMA/B3/IBGE) - elaboragao propria.

Os indices de maior risco apresentaram alta expressiva em 2025 (IBOV 33,95% e IFIX 21,15%). A distancia para
esses referenciais ndo deve ser interpretada como perda de eficiéncia, mas como consequéncia direta de
alocacdo: por desenho de Politica e prudéncia, bolsa e imobiliario representam fracées menores da carteira, e o
resultado agregado ndo tem a mesma volatilidade-alvo desses indices.

No bloco internacional, os referenciais em BRL (MSCI ACWI 7,16% e S&P 500 3,42%) ficaram bem abaixo dos
ativos domésticos no ano, reforcando que a fungdo do exterior, dentro do portfélio previdenciario, é sobretudo
diversificacdo e reducdo de concentracao de fatores locais, e ndo necessariamente superar a bolsa brasileira em

todos os exercicios.
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Grafico 2: Evolucao no Ano - Rentabilidade Acumulada (2025)
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Fonte: Relatérios mensais PIRAPREV (2025). Obs.: meta calculada por composicao de IPCA mensal e parcela real (5,23% a.a.).

A trajetéria ao longo do ano mostra que o resultado consolidado foi construido de forma gradual, com
aceleracdo na segunda metade do exercicio, mantendo distancia confortavel em relacdo a trajetdria de meta.

Evolugao Patrimonial

O grafico de evolugdo evidencia que o resultado de 2025 foi construido com consisténcia ao longo do exercicio:
apos um inicio de ano mais aderente a trajetéria da meta, a rentabilidade acumulada do PIRAPREV ultrapassou a
meta a partir de maio e ampliou a diferenca no segundo semestre, encerrando dezembro em 14,71% frente a
9,72% da meta. Essa performance, combinada aos fluxos previdencidrios do regime, contribuiu para o
fortalecimento do patrimonio financeiro ao longo do ano.

Além do efeito de valorizagdo dos ativos, o periodo foi marcado por aumento da receita previdenciaria, o que
reforcou a capacidade de formagdo de poupanga e sustentou a estratégia de manter liquidez e enquadramento,
ao mesmo tempo em que a carteira capturou prémios de retorno compativeis com o horizonte previdenciario.

Grafico 3: Evolucao do Patrimonio Liquido da Carteira (2025)
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Fonte: Relatdrios mensais de posicao de investimentos (jan-dez/2025) - elaboracao prépria.
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Composicao das Classes de Ativos

A composigdo por classes no fechamento de 31/12/2025 evidencia uma carteira estruturada no modelo
"nucleo—diversificagdo": o nucleo permanece em Renda Fixa (65,27%), sustentando liquidez, previsibilidade de
fluxo e estabilidade de resultado, enquanto os blocos de risco foram mantidos em patamar controlado para
complementar retorno e reduzir concentragdo de fatores.

Grafico 4: Alocacao por Segmento - Fechamento em 31/12/2025
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Fonte: Relatérios mensais de posicao (dez/2025) - elaboragao prépria. Obs.: 'Exterior' exclui BDRs (classificados no Art. 89).

A Renda Variavel (17,89%) cumpre o papel de capturar prémio de crescimento no longo prazo; os Investimentos
no Exterior (5,60%) atuam como diversificador de risco Brasil por meio de fundos com mandato externo; e os
Investimentos Estruturados (11,22%) adicionam fontes de retorno menos correlacionadas, com
acompanhamento refor¢ado de liquidez e consisténcia de mandato. A exposicdo a Fundos Imobilidrios
permaneceu residual (0,02%), sem ser vetor relevante de alocagdo no exercicio.

Gestao de Riscos e Monitoramento

O monitoramento de risco da carteira utiliza métricas complementares para apoiar a governanga e a tomada de
decisdo, combinando indicadores de risco de mercado (volatilidade e Value at Risk — VaR) e andlises de
diversificagdo (correlagdo entre segmentos). O VaR a 95% (horizonte de 1 dia) estima a perda potencial maxima
esperada em condigdes normais de mercado, sendo particularmente Util para acompanhar a dindmica mensal
do risco e identificar mudancas de sensibilidade por fator (juros, inflacdo, bolsa e cambio).

Em carteiras com componentes menos liquidos, como Fundos de Participagdo (FIP), variagcdes de preco podem
ocorrer por reavaliacdes pontuais e eventos ndo diretamente associados ao risco de mercado realizavel em D+1.
Por essa razao, além do VaR total, apresenta-se uma métrica ajustada que exclui o efeito do componente
iliquido, permitindo leitura mais fiel do risco de mercado efetivamente observavel no dia a dia.
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Value at Risk (VaR)

Grafico 5: Risco de Mercado - VaR Total vs VaR Ajustado (2025)
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Fonte: Relatério de Andlise de Risco (jan-dez/2025) - elaboragao prépria.

Em 2025, o VaR ajustado permaneceu em patamar moderado e com dindmica coerente com o comportamento
dos fatores de mercado ao longo do ano: iniciou em torno de 1,3% do patrimonio (jan), avangou gradualmente
até o pico no primeiro semestre (aprox. 2,1% em maio) e recuou no segundo semestre, estabilizando entre
aproximadamente 1,2% e 1,4% entre agosto e outubro. Essa trajetéria indica que a sensibilidade de curto prazo
da parcela negociadvel da carteira foi maior no primeiro semestre e reduziu-se no segundo, compativel com
recomposicdo e acomodacao de risco ao longo do exercicio.

O ponto de ateng¢do do ano ocorreu em novembro, quando o VaR total (paramétrico) apresentou salto pontual
para cerca de 3,4% do patrimbnio, enquanto o VaR ajustado caiu para aproximadamente 0,7%. A divergéncia
entre as duas curvas evidencia que o aumento do VaR total ndo foi explicado por deteriora¢do proporcional do
risco de mercado liquido, mas por efeito especifico de reprecificagdo/atualizacdo em componente iliquido (FIP),
que inflou o indicador total naquele més. Em dezembro, observa-se normalizagdo parcial (aprox. 2,3% no VaR
total), reforcando a interpretacdo de distor¢do pontual e ndo de mudanga estrutural de risco negociavel.

VaR da Carteira - histérico (destaque 2025)
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A leitura conjunta de VaR e volatilidade ao longo da série histérica confirma que, em 2025, o risco de mercado
permaneceu sob controle e dentro do desenho de aloca¢do aprovado, com eventos pontuais explicaveis por
reprecificacdo de mercado e por caracteristicas de ativos menos liquidos. Essa abordagem quantitativa e
qualitativa reforga a governanca do processo: as métricas sdo tratadas como sinalizadores, e as decisdes sdo
conduzidas com base no conjunto de evidéncias (enquadramento, liquidez, concentracdo e fatores de risco),
evitando conclusGes automaticas a partir de um Unico indicador.

Volatilidade

Volatilidade da Carteira - histérico (destaque 2025)
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A série histérica de volatilidade permite avaliar a estabilidade do risco realizado em diferentes regimes de
mercado. No recorte de 2025, a volatilidade da carteira permaneceu em patamar compativel com o perfil do
RPPS e préxima da média observada no periodo, com um aumento pontual em abril (7,80%) e posterior
acomodacdo ao longo do ano. Essa dinamica é coerente com uma carteira cuja base é renda fixa: os picos de
volatilidade tendem a ocorrer quando ha reprecificacdo mais intensa de juros e inflacdo implicita, combinada a
oscilagdes de segmentos de risco.

Matriz de Correlagdo

A matriz a seguir é um "mapa de semelhanga" entre os ativos: ela mostra, por cores, o quanto dois ativos
costumam variar juntos. Vermelho indica que normalmente sobem e caem na mesma direcdo; azul indica
tendéncia de movimentos em sentidos opostos; tons claros indicam relagdo fraca. Os ativos foram agrupados
por similaridade, de modo que blocos proximos no grafico tendem a compartilhar o mesmo motor de risco.
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Matriz de Correlacdo dos Ativos - posicdo em 31/12/2025
(ativos ordenados por similaridade)

N  — 1.00
I | W
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r 0.00

Correlagao
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51 4 —0.25

361 —0.50

41 A
—0.75

46

—1.00

No recorte de 31/12/2025, observa-se um bloco de maior correlacdo associado aos ativos de renda variavel
(tendem a se mover juntos), e blocos distintos dentro da renda fixa (comportamentos diferentes entre
estratégias mais sensiveis a juros/inflacdo e estratégias mais préximas do pds-fixado). A presenca de areas com
correlacdo baixa ou negativa entre esses blocos é justamente o que gera efeito amortecedor: quando um bloco
passa por estresse, outro tende a oscilar menos, ou até a compensar parcialmente, reduzindo a variabilidade do
resultado consolidado.

Na pratica, essa leitura sustenta duas conclusGes de governanca. Primeiro: o nucleo em renda fixa atua como
estabilizador porque, além de representar a maior parte da carteira, ndo estad totalmente correlacionado ao
bloco de renda varidvel. Segundo: exterior e estratégias estruturadas sé cumprem papel de diversificagao
quando o mandato realmente adiciona fatores distintos. Por isso, a matriz é usada como ferramenta de
verificacdo: ela confirma se a combinacdo de segmentos estd entregando diversificacdo real e permanece
compativel com a Politica de Investimentos.

10. Conclusdo e Perspectivas Estratégicas para 2026

O PIRAPREV encerra o exercicio de 2025 reafirmando sua posicao como um RPPS de referéncia. A governanga do
instituto estd solidificada em trés pilares: decis6es colegiadas tecnicamente fundamentadas, rigor na
conformidade normativa e uma gestao de ativos que gera valor real ao patrimonio dos servidores.

O exercicio de 2025 consolidou a solidez da governanca do PIRAPREV, marcada pela superacdo da meta de
rentabilidade (+4,99 p.p.), conformidade normativa total (CRP e AUDESP regulares) e atualizagdo integral da
base cadastral via Censo Previdenciario.
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Para 2026, os desafios estratégicos e de governanca estdo centralizados no equilibrio do passivo atuarial e

exigirdo vigilancia continua:

1.

o

Ajuste de Aliquotas: Implementacdo da determinag¢do do TCE-SP para adequacdo da aliquota patronal para
17% a partir de 2026.

Equacionamento do Déficit: Necessidade de medidas estruturais e acompanhamento legislativo do Plano de
Equacionamento.

Monitoramento de Fluxo: Vigildncia continua sobre a pontualidade dos repasses municipais para evitar
impactos na manutencao do equilibrio atuarial.

Aumento da Meta Atuarial: O parametro de rentabilidade subird de 5,23% para 5,64% a.a. + IPCA,
demandando uma alocagdo ainda mais precisa pelo Comité de Investimentos.

Equilibrio Estrutural: A autarquia mantera discussdes com os Poderes Executivo e Legislativo sobre o
equacionamento do déficit atuarial e os impactos da reforma previdencidria municipal.

. Exceléncia Operacional: Manutencao da fidedignidade dos dados do Censo e continuidade do programa de

educacdo previdenciaria.

PIRAPREV encerra o exercicio em plena prontiddo institucional, com os parametros de risco e alocagdo

devidamente alinhados na Politica de Investimentos 2026 para o cumprimento de sua missdo previdenciaria.

Reafirmamos nosso compromisso inabalavel com a perenidade do regime e com a protecao rigorosa dos direitos

previdenciarios dos servidores de Piracaia.

Piracaia, abril de 2026.

Claudia Leoncio Martins
Superintendente

Robson Addao Martins Ribeiro

Auxiliar Financeiro
Marcia Soares da Cunha

Coordenadora Financeira

Maria Fernanda Rodrigues da Silva

o Auxiliar Administrativo
Sandra Cristina dos Santos

Coordenadora Administrativa e de Seguridade

Ana Aparecida Moreira Pinto

. . Almoxarifado e Servicos diversos
Ricardo Bianco

Auxiliar de Seguridade
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11. Deliberagdo do Conselho Administrativo

O Conselho Administrativo do Instituto de Previdéncia dos Servidores Publicos do Municipio de
Piracaia PIRAPREV, em reunido ordinaria em 14 de abril de 2026, no uso de suas atribuicoes legais,
declara que, apds apresentacdo do Relatério de Governanga do exercicio 2025, ficou evidenciada a
governanga do Instituto de Previdéncia dos Servidores Publicos do Municipio de Piracaia,
garantindo a sustentabilidade, transparéncia e eficiéncia do regime, de forma que possa cumprir
sua funcdo principal, que é assegurar o pagamento dos beneficios previdenciarios aos seus
segurados, no curto, médio e longo prazo, e, tendo sido apreciada pelos Conselheiros, o aprovam
por unanimidade por refletir a gestdo da Entidade na presente data, cuja estrutura e metodologia
se encontram adequadas a prestacdo de contas da Autarquia, recomendando sua consequente

divulgacao no site do Instituto.

Nome

Assinatura

Catia Grassetti do Nascimento

Eliana Fatima de Paula Gomes da Silva

Elisangela Aparecida de Souza

Lafaiete Fabio Tadeu de Oliveira

Renata Suyama

Silvana Aparecida de Oliveira

Tatiana Guimaraes Moreira de Almeida

Tatiane Goes Almeida
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12. Deliberagdo do Conselho Fiscal

O Conselho Fiscal do Instituto de Previdéncia dos Servidores Publicos do Municipio de Piracaia
PIRAPREV, em reunido ordinaria em 15 de abril de 2026, no uso de suas atribuicdes legais, declara
gue, apods apresentacdo do Relatdrio de Governan¢a do exercicio 2025, ficou evidenciada a
governanga do Instituto de Previdéncia dos Servidores Publicos do Municipio de Piracaia,
garantindo a sustentabilidade, transparéncia e eficiéncia do regime, de forma que possa cumprir
sua funcdo principal, que é assegurar o pagamento dos beneficios previdencidrios aos seus
segurados, no curto, médio e longo prazo, e, tendo sido apreciada pelos Conselheiros, o aprovam
por unanimidade por refletir a gestdo da Entidade na presente data, cuja estrutura e metodologia
se encontram adequadas a prestacdo de contas da Autarquia, recomendando sua consequente

divulgacao no site do Instituto.

Nome

Assinatura

Andréa Gongalves Rahal

Emmanuela Motta Ferrara

Glauco Samuel Pavesi

Monica Nascimento de Souza Fernandes

Sandra Regina Mathias de Souza da Guarda

Saulo Ribeiro dos Santos
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