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RELATORIO DE INVESTIMENTOS
FEVEREIRO DE 2026

1. INTRODUCAO

Este relatorio elaborado pelo Comité de Investimentos tem como objetivo demonstrar a
analise do relatorio de investimentos, de acompanhamento da rentabilidade e dos riscos das
diversas modalidades de operacOes realizadas na aplicagdo dos recursos do RPPS e da aderéncia
das alocag0es, e processos decisorios de investimento da Politica de Investimentos do més em
referéncia, e a aprovacgéo pelos conselhos.

2. CENARIO ECONOMICO

Mensagem central (Cenario externo muda assimetria do Copom)

A intensificacdo do conflito no Oriente Médio (EUA/Israel/Ird) reverteu parte do pano
de fundo desinflacionério observado nos ultimos meses ao elevar o Brent (+~20% de janeiro
para o inicio de margo), fortalecer o DXY (risk-off e risco inflacionario) e interromper o alivio
cambial. O choque aumenta a incerteza e reduz a probabilidade de um inicio “agressivo” do
ciclo de cortes, justamente quando o quadro doméstico segue apontando arrefecimento gradual
da demanda. Mantemos o IPCA de 2026 em 4,3% (2027: 4,2%), mas o balanco de riscos para
a inflacdo migra de baixista para neutro. Para o0 Copom, o cenéario-base ainda é corte de 50 bps
em marc¢o, porém com elevacdo dos riscos de corte em 25,0 bps ou até postergacdo do inicio
do ciclo caso o choque de energia e o fortalecimento do DXY se intensifiquem. Seguimos
esperando uma Selic terminal em 12,0%, mas com balan¢o de riscos mais neutro ao invés de
baixista.

Inflacdo: chogue de energia e servicos elevam prudéncia

A desinflacdo dos ultimos meses foi sustentada por um cadmbio mais apreciado, petroleo
mais baixo e alimentos benignos, mas com pano de fundo que comega a mudar: o Brent subiu
de US$ 64,5 (média de janeiro) para ~US$ 77,0 (2 de margo), o cdmbio perdeu parte do alivio
e a arroba do boi em fevereiro ficou perto de R$ 350,0 (+6,0% vs. média de janeiro), elevando
o risco vindo da oferta. O IPCA-15 de fevereiro refor¢ou a necessidade de cautela: 0,84% m/m
(vs. 0,56% consenso; 0,58% nossa projecdo), com surpresa concentrada em passagem aérea,
mas também em cursos (+6,2% vs. 5,4% esperado), item bem conectado ao fundamento do
mercado de trabalho, contratando uma inflagcdo para o primeiro trimestre mais elevada do que
0 antecipado. Com isso, o balango de riscos para a inflagdo migra de baixista para neutro, com
aumento do peso dos vetores altistas.

Brasil: atividade e mercado de trabalho

O PIB do 4T25 (+0,1% t/t) confirmou alta de 2,3% em 2025, mas com composi¢ao mais
fraca: consumo das familias (0,0% t/t) e FBKF (-3,5% t/t) indicam maior tracéo dos efeitos do
aperto monetario. Com carrego de 0,2% para 2026, revisamos preliminarmente o PIB 2026 para
2,0% e 0 1T26 para 0,9% t/t (de 1,1%), reforcando a leitura de ciclo mais maduro. No mercado
de trabalho, o Caged de janeiro veio melhor (+112,3 mil) do que o esperado, refor¢ando que o
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quadro geral segue de resiliéncia com moderacdo gradual: saldo em 12 meses em 1,20 mi e
métricas ainda apertadas (razdo salarial 96,6%, desligamento voluntario 34,4%). Mantemos
projecdo de 987,9 mil vagas em 2026 e desemprego medio de 6,1%.

Céambio: alivio perde forca, mas carry ainda limita estresse

Entre janeiro e fevereiro, o real seguiu apreciando, com o dolar médio na janela saindo
de R$5,33 para R$5,20. Agora, passamos a ver pouco espaco para consolidacdo abaixo de
R$5,20 no curto prazo, dado o fortalecimento recente do DXY e menor depreciagéo do real em
comparacdo com os pares. O déficit em conta corrente de janeiro (-US$ 8,3 bi) veio pior do que
nossa projecdo ( -US$ 5,2 bi), sugerindo viés de depreciagdo para ~R$5,40 até o fim do ano,
acima do patamar anterior de ~R$5,25 mapeado em dezembro. O quadro foi parcialmente
compensado por IDP mais robusto e, sobretudo, por um carry-to-vol ainda atrativo, o que tende
a limitar movimentos de alta mais intensos, a0 menos em termos comparado com 0s pares
emergentes. Com o conflito, nossos modelos passaram a apontar um DXY de 99 (vs. 97) no
fim do ano, reduzindo a assimetria baixista vista em janeiro. Mantemos USD/BRL ~R$5,30 no
1S26, com leve revisdo de alta para o fim de 2026 (R$5,42 — R$5,45).

Fiscal e politica: risco seque elevado

No fiscal, o superavit primario de janeiro (R$ 103,7 bi) ndo altera o diagnostico
estrutural: o resultado em 12 meses segue deficitario (-0,43% do PIB), com déficit nominal
elevado (8,49% do PIB) e trajetoria de divida ainda desfavoravel (78,7% do PIB em jan, com
projecdo de 83,3% em dez/26). Para 2026, projetamos déficit primario de -0,52% do PIB, o que
exige ~R$ 15 bi de esforco adicional para cumprir o piso da meta, em um contexto de rigidez
de despesas e baixa probabilidade de ajuste estrutural, sobretudo com a aproximacao do ciclo
eleitoral. No front politico-Brasil, de acordo com as pesquisas de fevereiro, sugerem um piso
de votos alto em ambos os polos, 0 que tende a preservar incerteza e volatilidade ao longo de
2026, com potencial de repercussao sobre prémios de risco e cambio.

Cenério externo: tarifas e Oriente Médio voltam a ditar o tom

No cenario externo, a ado¢do de uma tarifa uniforme de 10% nos EUA (com validade
de 150 dias) elevou a incerteza sobre a politica comercial e seus efeitos sobre precos e atividade
econdmica, sobretudo pela diavida sobre a postura do Congresso e pelo potencial de
recomposicao de estoques no periodo. Em paralelo, a escalada do conflito no Oriente Médio
adicionou um choque classico de “risk-off”’: dolar e volatilidade global se elevaram e o petrdleo
voltou a subir de forma relevante, reintroduzindo risco altista para a inflacdo global (e, por
extensdo, para 0 DXY e condicGes financeiras). Para o Brasil, o canal mais direto € via energia
e cambio: petroleo mais alto eleva o risco de repasse a combustiveis, enquanto o dolar mais
forte reduz o espaco para apreciacdo do real, pressionando expectativas e exigindo maior
prudéncia na calibragem do ciclo de cortes do Copom. No caso europeu, o gas (GNL) tende a
ter um maior impacto do que o petroleo por conta de os paises do continente terem passado a
recorrer justamente aos paises do Golfo Pérsico como principais fornecedores depois que
eclodiu o conflito entre a Russia e a Ucrénia em 2022,

Cenario Doméstico

Embora o PIB do 4T25 tenha registrado avango de 0,1% t/t e encerrado 0 ano com
crescimento de 2,3%, em linha com as expectativas, a composic¢ao do resultado reforca sinais
claros de arrefecimento da demanda doméstica. O desempenho agregado foi sustentado, em
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grande medida, pela agropecuaria, 0 setor externo e pelo consumo do governo, enquanto as
componentes mais sensiveis ao ciclo econémico doméstico mostraram perda de tracdo. A
estabilidade do consumo das familias no trimestre (0,0% t/t) e a retragdo expressiva da formacéo
bruta de capital fixo (-3,5% t/t) indicam que os efeitos defasados da politica monetéria
contracionista pesaram sobre a dinamica da atividade econdmica no final de 2025.

No acumulado do ano, o consumo das familias avancou apenas 1,3%, desacelerando de
maneira significativa frente aos 5,1% observados em 2024, mesmo em um ambiente ainda
marcado por mercado de trabalho resiliente e medidas de estimulo a renda. Esse comportamento
sugere que o elevado custo do crédito e o alto nivel de endividamento das familias vém
limitando a capacidade de expansdo do consumo. De forma semelhante, embora a FBKF tenha
crescido 2,9% em 2025, o resultado foi fortemente influenciado por fatores pontuais — como a
importacdo de plataformas de petréleo e o desempenho da construgdo — ao passo que 0S
segmentos mais diretamente ligados ao ciclo doméstico, como bens de capital, permaneceram
fragilizados.

Em nossa avaliacdo, o conjunto dos dados aponta para um enfraquecimento gradual,
porém consistente, da demanda interna, tendéncia que deve ganhar maior relevancia ao longo
de 2026. Revisamos preliminarmente nossa projecdo de crescimento para 2,0% no proximo
ano, refletindo menor impulso esperado do consumo das familias, mesmo diante de medidas
como a ampliagéo da isen¢do do imposto de renda. Para o 1T26, projetamos avanco de 0,9%
t/t, abaixo da estimativa anterior de expansdo de 1,1% t/t. Esse ambiente de moderacdo da
atividade doméstica, aliado as revisdes nas séries anteriores e ao carrego estatistico limitado de
0,2% para 2026, reforca nossa avaliacdo de que o ciclo econémico entra em fase mais madura,
abrindo espago para o inicio do processo de afrouxamento monetario na proxima reuniao
mesmo diante do aumento das incertezas globais.
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No mercado de trabalho, o CAGED registrou criacdo liquida de 112,3 mil postos
formais em janeiro, resultado acima do esperado pelo mercado e por nés, marcando recuperagao
relevante frente a forte surpresa negativa observada no més anterior. Na série com ajuste
sazonal, o saldo passou de -58,0 mil para 113,4 mil vagas, atingindo o maior nivel desde meados
de 2025 e sinalizando melhora na margem. Ainda assim, avaliamos que o dado néo altera o
nosso diagnoéstico: o mercado de trabalho permanece resiliente, mas ja inserido em um processo
de moderacdo gradual, consistente com os efeitos defasados de uma politica monetéria
significativamente contracionista.

A composicdo do resultado reforca essa leitura. A criacdo de vagas foi relativamente
disseminada entre os setores — com destaque para indUstria, construcdo e servigos — enquanto 0
comeércio apresentou retracdo. No acumulado em 12 meses, a geracdo liquida de empregos
recuou levemente para 1,20 milhdo, abaixo dos 1,25 milhdo observados até dezembro,
sugerindo desaceleracdo suave do ritmo de expansdo. Do lado dos rendimentos, tanto o saléario
médio de admissdo quanto o de demissdo avangaram em termos reais, e a razdo entre ambos
atingiu 96,6%, maior patamar desde marco de 2025, indicando que o grau de aperto segue
elevado, embora sem sinais de reaceleragdo consistente.

Adicionalmente, a elevagdo da taxa de pedidos de desligamento voluntario para 34,4%
sugere estabilizacdo do movimento de enfraquecimento observado no fim do ano passado, mas
ndo caracteriza retomada do ciclo de aquecimento. Em nossa avaliacdo, os dados de janeiro
confirmam que os nimeros mais fracos do final de 2025 n&o representaram uma inflexdo
abrupta, mas sim parte de um processo de ajuste gradual. Mantemos, portanto, a projecdo de
criacdo liquida de 987,9 mil vagas formais em 2026 e uma taxa de desemprego média no ano
de 6,1% da forca de trabalho, compativeis com um cenario de arrefecimento moderado do
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mercado de trabalho ao longo do ano, ainda resiliente, porém menos dindmico do que nos anos
anteriores.

Ao longo de fevereiro, a apreciacdo cambial seguiu ganhando intensidade, com um délar
médio recuando de R$/US$ 5,33 para R$/US$ 5,20 entre janeiro e fevereiro. Conforme
pontuado no cenario de dezembro, 0 espaco para maior apreciacdo domestica de curto prazo se
concretizou, com a moeda alcancando as tendéncias de médio prazo de seus pares e do DXY.
Com isso, vemos pouco espago, no curto prazo, para maiores apreciacdes da moeda brasileira
abaixo de R$/US$ 5,20, sobretudo diante da escalada recente do DXY em fungdo da
intensificacdo dos conflitos geopoliticos no cenario internacional.

8 8

USDBRL e DXY USDBRL e pares emergentes

USDERL
DXY (Nimero indice)

USDBRL

O déficit em conta corrente de janeiro (R$ -8,3 bilhdes) ficou acima da nossa projecao
(R$ -5,2 bilhdes), piorando o fundamento do cambio na margem e passa a sugerir uma tendéncia
de depreciacao rumo a R$/US$ 5,40, acima dos R$/US$ 5,25 mapeados no dado de dezembro.
No entanto, esse déficit foi contrabalanceado por um investimento direto privado (IDP) mais
robusto, trazendo um saldo liquido mais neutro do que negativo para o balanco total. Apesar
disso, avaliamos que uma conta corrente mais deficitaria em periodos de taxa de juros
contracionista confere uma piora no qualitativo, apesar de ser contrabalanceado pelo IDP. Na
outra direcdo, nosso indicador de carry-to-vol ainda sugere um diferencial de juros bem
atrativo, mesmo considerando a elevagéo da volatilidade cambial nos primeiros dias de marco.
O carry-to-vol deve seguir limitando o0 movimento de alta recente, pelo menos em relagéo aos
NOssos pares emergentes.

NOomeroindice
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Diferencial de juros ajustado pelo risco Contas externas e USDBRL
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No final de fevereiro, as tensdes geopoliticas no Oriente Médio se intensificaram com a
consolidacdo de conflitos armados entre Estados Unidos, Israel e Ird. A moeda americana se
fortaleceu, beneficiando-se de um movimento global de risk-off dos investidores, indo na
contramdo da tendéncia de depreciacdo observada ao longo dos ultimos meses. No impacto,
0 DXY se apreciou em torno de 1,0%, e movimentos de magnitudes similares foram observados
no VIX e ouro. Com isso, nossos modelos passaram a sugerir um DXY em 99,0 pontos ao invés
de 97,0 pontos para o fim do ano, uma vez que o evento recente desfaz boa parte da assimetria
baixista observada no cenario de janeiro. Com isso, mantemos nossa premissa de um cambio
de R$/US$ 5,30 ao longo dos dois primeiros trimestres do ano, e adiciona-se ligeira revisdo de
alta na projecao para o fim de ano, saindo de R$/US$ 5,42 para R$/US$ 5,45.
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A desinflagdo doméstica observada nos ultimos seis meses contou com condigdes de
oferta favoraveis. Dentre elas, a taxa de cambio se apreciou consistentemente, o preco do
petroleo chegou a ficar abaixo dos US$ 60,0 por barril no comego de janeiro,
as commodities agricolas sustentaram tendéncia de queda e a cotacdo da carne bovina se
manteve controlada no mercado doméstico. Todos esses fatores contribuiram para queda em
alimentacdo no domicilio e cortes no preco do combustivel pela Petrobrés, auxiliando na
tendéncia de desinflacdo nos demais grupos via canais mais indiretos. Agora, 0 cenario comeca
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a apontar para outra direcéo. Entre janeiro e o primeiro dia Util de marco, o Petréleo aumentou
cerca de 20%, saindo de US$ 64,5 ddlares por barril (média de janeiro) para US$ 77,0
(fechamento 2 de margo). Adicionalmente a esse movimento, a taxa de cambio se depreciou e
o DXY reverteu trajetoria de queda. Mais ainda, a arroba do boi em marco ficou proxima de R$
350,0, isto &, 6,0% acima dos R$ 330,0 precificados pelo mercado no final de dezembro, com
deslocamento para cima da curva em todos 0s seus Vértices.

Curva da Arroba do boi Curva Brent
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Somado a isso, 0 IPCA15 de fevereiro trouxe surpresas desfavoraveis. A expectativa de
mercado era de uma alta de 0,56% m/m (Broadcast+), e nossa projecéo era de 0,58% m/m. O
namero realizado foi de 0,84% m/m, mas com metade da surpresa concentrada em passagem
aérea, item volatil e com baixa conexdo aos fundamentos econdmicos. No entanto, outra parte
relevante veio de cursos, que avangaram 6,2% (enquanto esperavamos alta de 5,4%), sendo esse
item bastante relacionado ao mercado de trabalho. De toda forma, o IPCAL5 de fevereiro
contrata uma inflacdo mais elevada para 0 1T26 do que o antecipado pelo mercado. Tudo o
mais constante, apenas cursos e passagem aérea devem trazer +20,0 bps para a projecdo de
IPCA no ano, com +50,0 bps de alta na inflag&o de servigos.

Apesar de um consumo doméstico mais fraco no quarto trimestre de 2025, o CAGED
de janeiro volta a sinalizar um mercado de trabalho resiliente. Seguimos avaliando que a politica
fiscal continuara contrabalanceando a politica monetaria contracionista na demanda agregada,
sustentando a renda disponivel e massa salarial. Em um exercicio recente, buscamos adequar a
nossa estimativa de taxa de desemprego natural (NAIRU) com a politica monetéria corrente.
Quando consideramos a possibilidade de que parte da alta dos salarios possa ser explicado pelo
aumento da produtividade do trabalho, a nossa estimativa de NAIRU recua de 8,5% para 7,7%,
mas ainda bem acima dos 5,1% observados na margem.
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Més anterior Projegdo
(1PcA) Genial Acumulado 12 meses

Inflagdo - Projegdo jan-26 fev-26 mar-26 abr-26 mai-26 jun-26 jul-26 ago-26 jan-26 few-26
0,33

A

s
Alimentos subjacm[es X 0,33 0,43 0,28 0,05 0,03 0,00 -0,07 6,70 497 84

Alimentos industrializados -0,22 0,21 0,23 o, 0,17 0,13 0,05 -0,01 4,62 3,46 6,2 1,9 2,1
Alimentos semi-elaborados 0,52 0,23 0,72 0,71 0,57 0,62 0,38  -0,01 -a93 -4,43 42 71 a1
Alimentos in natura 2,61 0,31 2,60 2,86 0,58 -2,15  -2,32 -1,04 031 -1,69 0.3 60 B8

Servigos subjacentes 0,57 0,51 0,53 0,43 0,47 0,46 0,42 0,38 557 5,38 59 56 5,5

Servigos intensivos em trabalho 0,63 0,67 0,55 0,51 0,48 0,44 0,44 0,45 6,70 6,73 6,8 6,3 6,0
Alimentogdo fora do domicilio 0,55 0,44 0,46 0,51 0,62 0,53 0,43 0,42 6,83 6,80 7.0 6,4 6,4
Servigos exsubjacentes 0,60 2,89 -0,03 0,14 -0,18 0,29 0,48 0,12 487 6,82 62 5,8 5.3
Servigos diversos 0,12 1,44 0,39 0,26 0,29 0,21 0,30 0,30 507 4,81 55 49 50
Industriais 0,63 2,52 2,4

Industriais subjacentes 0,54 0,27 0,32 0,29 0,37 0,26 0,02 0,19 3.25 3,36 3.1 3,49 2,8
Durdveis 0,72 0,26 0,03 0,02 0,09 -0,15 0,04 0,14 0,52 0,61 0,5 1,2 0,0
Semi-durdveis -0,08 -0,15 0,15 0,24 0,32 0,23 0,26 0,07 3,36 3,17 3.6 1,9 25
Néo durdveis 1,03 0,67 0,54 0,37 0,28 0,07 0,15 0,28 4,09 4,17 3,9 52 4.3

Administrados

Média 0,45 0,42 0,36 0,37 0,36 0,34 0,25 0,31 443 4,25 4.6 45 42
EXo 0,30 0,68 0,31 0,31 0,20 0,29 0,30 0,25 421 4,23 4,6 45 4,
EX3 0,56 0,28 0,48 0,42 0,45 0,42 0,28 0,35 459 4,40 4,7 49 aa
DP 0,46 0,42 0,32 0,37 0,32 0,21 0,24 0,20 431 3,95 4,4 42 40
MS 0,45 0,31 0,36 0,35 0,36 0,33 0,23 0,28 a7 a3s a7 42 a2
Pss 0,49 0,42 0,31 0,42 0,44 0,37 0,20 0,37 458 4,33 4,7 46 4,1

Na mesma direcdo, a taxa real de juro necessaria para desaquecer a economia parece ser
substancialmente mais elevada do que as estimativas usuais de taxa neutra (em torno de 5,0%),
podendo ser reflexo das politicas de estimulo & demanda agregada que acabam
contrabalanceando o efeito da contracdo monetaria. Nesse contexto, seguimos enxergando uma
inflacdo de servicos pressionada no médio prazo. Com isso, mantemos a nossa projecdo de
IPCA em 4,3% para 2026 e 4,2% para 2027.
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Quanto ao balanco de riscos — e as probabilidades que atribuimos (entre parénteses) —
destacamos, no lado baixista: (i) uma inflexdo mais forte do mercado de trabalho brasileiro
(baixa); (ii) intensificacdo da deflagcdo ao produtor na China (baixa); (iii) oferta de alimentos
mais benigna (baixa); e (iv) depreciagéo adicional do DXY (baixa). No lado altista, avaliamos:
(i) alta do DXY, devido a inflagdo nos EUA (tarifas e/ou Brent) ou risk-off (média); (ii)
depreciacdo cambial mais intensa em funcédo da incerteza eleitoral (baixa); e (iii) intensificagéo
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nas tensBes geopoliticas internacionais (média). A luz desses vetores e de suas probabilidades,
avaliamos que o balango de riscos para a inflagéo se torna neutro. Em relagédo ao balanco de
riscos anterior, no lado baixista, passamos a enxergar a probabilidade do risco de inflagdo de
alimentos mais benigna e depreciacdo mais intensa do DXY saindo de média para baixa. No
altista, intensificacdo das tensbes geopoliticas e alta do DXY de baixa para media, mas impacto
da incerteza do cenario eleitoral de média para baixa.

No campo da politica monetaria, seguimos interpretando que o Copom sinalizou uma
mudanca de postura no Gltimo comunicado, migrando de um tom mais duro para um mais
moderado. No entanto, é de extrema importancia saber qual vai ser a interpretacdo da diretoria
diante dos eventos internacionais atuais. Avaliamos que isso vai depender do estado do conflito
até a reunido. Em caso de melhora, com um Brent e délar em US$ 75,0 e R$/US$ 5,20,
respectivamente, antecipamos aumento da projecdo para o horizonte relevante de 3,2% para
3,4%. Nesse cenario, enxergamos que a diretoria dé mais peso para a trajetdria da desinflacédo
mais recente como um todo do que a elevacgdo do risco internacional, prosseguindo com um
corte de -50,0 bps, talvez modificando o balanco de riscos.

Por outro lado, caso o conflite escale, e 0 preco do Brent e dolar se sustentem em US$
85,0 e R$/US$ 5,30, respectivamente, avaliamos que a projecdo para o horizonte relevante pode
chegar a 3,8%. Nesse caso, 0 cenario base passa a ser um corte de -25,0 bps, e aumenta a
probabilidade de que o Comité desvie de seu forward-guidance e ndo inicie o ciclo de
afrouxamento monetario na reunido de margo.

De modo geral, enxergamos que a probabilidade de cortes mais intensos se reduziu ao
longo de fevereiro. Em parte, o IPCA15 ndo muda a tendéncia atual, mas acende um sinal de
alerta ao indicar que a continuidade da convergéncia da inflacdo para a meta ainda demanda
prudéncia na conducdo da politica monetaria. Por si sO, a prévia da inflacdo de fevereiro
aumentou a probabilidade de corte de 25,0 bps, a0 mesmo tempo em que tornou as chances de
uma reducdo de 75,0 bps proximas a zero, mas mantém o cenario base de um afrouxamento de
50 bps. Além disso, avaliamos que essa leitura também contribuiu para reduzir
significativamente as chances de cortes de 75 bps na reuniéo de abril.

Agora, a intensificacdo dos conflitos no Oriente Médio traz um elevado risco altista para
a inflacdo, no curto e médio prazo. Esse movimento do Brent dos primeiros dias de marco levou
a defasagem do preco internacional x doméstico da gasolina ficar acima de 15,0%, limiar em
que geralmente a Petrobras acaba promovendo reajustes no preco das distribuidoras.
Indiretamente, 0 movimento risk-off freou o alivio cambial observado em janeiro e, caso a alta
do Petroleo de fato se sustente no médio prazo, cresce o risco inflacionario nos EUA,
pressionando novamente 0 DXY devido a expectativa de taxas de juros mais elevadas. Somado
a isso, dados recentes do mercado de trabalho voltaram a mostrar resiliéncia e dinamismo em
janeiro, apesar do consumo das familias mais baixo no quarto trimestre.

Juntando todos esses fatores, nossa projecdo segue sendo de cortes de -50,0 bps por
reunido, mas com agora riscos mais direcionados a cortes de -25,0 bps ou interrupgéo prematura
do ciclo. Esse balango de riscos reverte em composi¢do da nossa perspectiva feita em janeiro,
onde viamos maior chance de intensificagcdo do ritmo do ciclo de corte, dada intensificacdo da
apreciacdo cambial, queda do DXY, petréleo com alta moderada e perspectivas de inflagdo de
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fevereiro 20,0 bps mais baixa. Com isso, seguimos vendo uma taxa Selic em 2026 de 12,0%,
com risco de alta em direcdo a 13,0% caso o conflito se intensifique.

Em relacdo ao fiscal, no inicio de 2026, o setor publico consolidado registrou superavit
primério de R$ 103,7 bilhGes em janeiro, refletindo os superavits do governo central (R$ 87,3
bi) e dos entes subnacionais (R$ 21,3 bi) que foram parcialmente compensados pelo déficit
recorde de R$ 4,9 bi das empresas estatais. Apesar do superavit, o0 acumulado em 12 meses
segue deficitario em R$ 55,4 bilhdes (-0,43% do PIB), evidenciando que o bom desempenho
sazonal de inicio de ano ndo altera a tendéncia estrutural de fragilidade fiscal. O déficit nominal
permanece elevado (8,49% do PIB em 12 meses), e a divida bruta de 78,7% do PIB em janeiro
segue consistente com a nossa trajetoria projetada para o ano que deve avancar para 83,3% em
dez/26.

Pelo lado do governo central, o superavit de R$ 86,9 bilhdes representou piora real frente
ao mesmo més do ano anterior, refletindo crescimento mais intenso das despesas (+2,9% a/a)
do que das receitas liquidas (+1,2% a/a). O avanco da arrecadacdo administrada pela Receita
Federal — com destaque para IRRF e IOF — foi parcialmente compensado pela queda
expressiva das receitas ndo administradas, sobretudo aquelas ligadas a exploragédo de recursos
naturais. Ao mesmo tempo, o crescimento das despesas obrigatdrias, em especial previdéncia e
pessoal, segue pressionando o resultado estrutural, sinalizando que um ajuste apenas pelo lado
das receitas sera insuficiente equilibrar as contas publicas brasileiras.

Para o restante de 2026, o cenario permanece desafiador. Mesmo ap6s 0 cumprimento
formal da meta em 2025 — viabilizado por exclusdes relevantes do calculo — projetamos déficit
primario de R$ 69,6 bilhdes (-0,52% do PIB) neste ano, o que demandaria esforco adicional de
cerca de R$ 15,0 bi para atingir o limite inferior da meta de resultado zero. Em um ambiente de
desaceleracdo da atividade e aproximacao do ciclo eleitoral, a tendéncia é de maior dependéncia
de medidas arrecadatérias e receitas extraordinarias, sem avanco estrutural pelo lado das
despesas. Nesse contexto, seguimos avaliando que a estabilizagdo da divida publica ndo devera
ocorrer nos préximos anos, mantendo o risco fiscal elevado e pressionando 0s prémios de risco
domesticos.
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No front eleitoral, as pesquisas divulgadas ao longo de fevereiro reforcam nossa leitura
de que ha um movimento de cenario no sentido de uma disputa acirrada, esse movimento tem
comprimido o espago para o surgimento de uma “terceira via” viavel, que ainda depende de
articulacGes entre partidos de centro. O pleito, tende a ser competitivo, com piso de votos
elevado em ambos os polos, 0 que deve preservar um ambiente de incerteza politica e potencial
volatilidade ao longo de 2026.

Cenario Externo

Estados Unidos

O Brasil despontou como o maior beneficiario da decisao da Suprema Corte de por um
fim as tarifas implementadas com base no IEEPA (International Emergency Economic Powers
Act). A reducio na tarifa média foi de quase -14,0 p.p., seguida pela China (-7,0 p.p.), india (-
6,0 p.p.), Canada (-3,0 p.p.), Meéxico (-3,0 p.p.), Vietnd (-3,0 p.p.), Tailandia (-2,0 p.p.), Malésia
(-2,0 p.p.), Taiwan (-1,0 p.p.). Pelo lado oposto, se destacaram: Reino Unido (2,0 p.p.),
Singapura (1,0 p.p.), Unido Europeia (1,0 p.p.), Coreia do Sul (0,5 p.p.) e Japdo (0,5 p.p.).

Apesar dessas mudangas de aliquota alteraram pouco a tarifa média efetiva de
importagdo cobrada pelos EUA, esse efeito composi¢do gerado tem o potencial de alterar a
pressdo inflacionaria oriunda das tarifas, visto que alguns dos principais parceiros comerciais
dos EUA (México, Canada e China) figuram entre os paises que sofreram as maiores reducdes
de taxas alfandegérias.

Um outro efeito deve ser o aumento da incerteza, uma vez que ainda nédo é sabido como
os republicanos do partido governista irdo se comportar: se escolherdo aprovar as novas tarifas
uniformes de 10,0%, garantindo a continuidade da estratégia de politica comercial do governo
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Trump até o final do mandato em 2028, ou se irdo deixar as tarifas caducarem apo6s 150 dias
dada a impopularidade das mesmas as vésperas de uma elei¢do na qual o partido republicano
pode perder o comando tanto da Camara como do Senado. Nesse meio tempo, as empresas
podem aproveitar esse periodo de 150 dias de validade das novas tarifas para recomporem 0s
estoques.

Por fim, uma terceira duvida que paira no ar € em que pé ficardo os acordos comerciais
firmados no ano passado. Provavelmente, os paises “perdedores” com a decisdo da Suprema
Corte irdo querer a validacao e implementacdo do respectivo acordo ja alcancado com os EUA
no ano passado, enquanto os paises “vencedores” irdo preferir a decisdo judicial recente.

No que diz respeito a atividade econdmica, achamos que o PIB mais fraco do 4°
trimestre ndo configura um bom indicativo de para onde a economia norte americana deve
caminhar em 2026. O resultado ruim ficou circunscrito aos gastos do governo na esfera federal
(-16,6% t/t). Mesmo com alguns funciondrios publicos tendo ficado sem receber salario no
periodo, o consumo das familias cresceu de acordo com o esperado, evidenciando a eficacia da
ferramenta do crédito para suavizar o consumo dessa parcela da populacdo. O pagamento
retroativo desses salarios deve ajudar a dar um impulso extra para a economia no 1° trimestre
de 2026, além de contribuir para conter um aumento maior nos niveis de endividamento.

A inflagcdo continuou pressionada, com o indice de precos de gastos com consumo
(PCE price index) desacelerando menos do que o esperado na virada do 3° para o 4° trimestre
de 2025, saindo de 3,8% t/t para 3,6% t/t em termos anualizados quando a expectativa era de
uma reducdo de 1,0 p.p., para 2,8% t/t (Bloomberg). J& o nicleo do PCE, que exclui energia e
alimentos, deveria ter desacelerado de 2,9% t/t para 2,6% t/t, mas também frustrou as
estimativas, caindo para apenas 2,7% t/t.

Ja no tocante ao conflito no Oriente Médio, tudo vai depender da sua duracdo e se a alta
do preco do petréleo podera impactar significativamente a inflacdo e a atividade econémica.
Visto isso, achamos que ainda é prematuro afirmar como seré a evolugdo da taxa de inflag&o.
As duas Ultimas leituras do PPI (indice de pre¢os ao produtor) mostraram um quadro no qual o
impacto das tarifas de importacdo ainda estdo se fazendo sentir, principalmente apds o
esgotamento dos estoques que haviam sido acumulados ao longo do 1° trimestre do ano passado
antes do anuncio das tarifas em abril/25. Caso esse volume de bens e servigcos importados que
estdo precisando ser comprados agora a aliquotas de alfandegarias mais altas se some a uma
elevacdo dos precos das commodities energéticas, podemos ver a inflacdo americana deixando
de rodar entre 2,5% e 3,0% e passando a oscilar entre o intervalo de 3,0% e 3,5%,
interrompendo o processo de desinflacdo e se afastando da meta de 2,0%. Em termos de taxa
de juros, como ja tinhamos um cenario levemente mais duro do que o do mercado (com cortes
ocorrendo apenas no 2° semestre do ano e se limitando a 50 pontos base), optamos por nédo
revisar a nossa call de politica monetaria no momento. Nesse sentido, é cada vez maior a chance
de o afrouxamento monetario desse ano ficar circunscrito ao mesmo periodo de 2024 e 2025
(entre os meses de setembro e dezembro).
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No inicio de fevereiro, o Banco Central Europeu (BCE) e o Banco da Inglaterra (BoE)
mantiveram as suas respectivas taxas de juros inalteradas. A despeito disso, achamos que a
retomada dos cortes de juros pode estar proxima.

Na Zona do Euro, dois fatores podem ter contribuido a desaceleracdo da inflagéo
observada nesse inicio de ano. O primeiro deles é a apreciacdo do Euro decorrente da perda de
valor do dolar (DXY) no mercado financeiro internacional, o que tende a baratear as
importagdes. Ja o segundo diz respeito a mudancas sofridas na metologia de célculo do indice
harmonizado de precos ao consumidor. O HICP passou a seguir a nova Classificacdo Europeia
de Consumo Individual por Finalidade, tendo também o seu periodo de referéncia atualizado.

Contudo, vale ressaltar que ndo é s6 a inflagdo corrente que esta surpreendendo para
baixo. As previsoes do proprio BCE estao apontando para um “undershooting” da inflagdo em
2026 (1,9%) e 2027 (1,8%). Isso, em tese, poderia levar a autoridade monetaria a retomar o
ciclo de corte de juros em algum momento desse ano, principalmente caso a trajetoria de
valorizacdo da moeda persistisse ou se intensificasse. Contundo, a eclosdo do conflito no
Oriente Médio e a sua escalada tem o potencial de ndo s interromper isso como forcar uma
reversdo do ciclo de politica monetaria, visto que ela ja se encontra em patamar levemente
estimulativo.

No caso europeu, 0 gas (GNL) tende a ter um maior impacto do que o petréleo por conta
de os paises do continente terem passado a recorrer justamente aos paises do Golfo Pérsico
como principais fornecedores depois que eclodiu o conflito entre a Russia e a Ucrania em 2022,
com 0s paises europeus passando a deixar de comprar commodities energéticas da Russia.
Apesar dos estoques de gas estarem baixos, a sazonalidade do choque atual é favoravel, visto
gue o continente esta saindo do periodo de inverno. O maior problema desse choque sobre a
economia europeia ao nosso ver é fazer os paises da regido atravessarem outra disparada nos
custos, especialmente os industriais.

S
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No Reino Unido, o Comité de Politica Monetéaria (MPC) do Banco da Inglaterra (BoE)
optou por manter os juros estaveis em 3,75% ao ano, numa decisdo de carater mais “dovish”.
Assim como na reunido anterior, houve dissidéncia entre os diretores acerca da melhor agéo a
ser tomada em relacdo a conducdo da politica monetéaria, mantendo o placar dividido de 5
integrantes apoiando a manutencao e 4 votando por um corte de 25 pontos base.

Essa ténue maioria a favor da estabilidade dos juros pode se desfazer a qualquer
momento com algum sinal de retomada do processo de desinflacdo ou de atividade/emprego
mais fraco. E, de fato, as revisdes feitas pelo proprio BoE apontam nessa direcdo. A projecdo
de inflagdo para esse ano foi cortada significativamente, de 2,8% para 2,1%, enquanto a
estimativa de crescimento do PIB saiu de 1,2% para 0,9% em 2026, e de 1,6% para 1,5% em
2027.

Contudo, assim como no caso do seu homologo europeu (BCE), o banco central inglés
também projeta um “undershooting” da inflagdo, sendo que para o inicio de 2027 (1,7%) e de
2028 (1,8%). Isso vinha impondo um viés baixista para as apostas envolvendo a taxa de juros
do Reino Unido. A depender da persisténcia do choque recente sobre o prego da energia, essas
expectativas podem convergir para a meta de 2,0%.
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Indicadores Econémicos

Indicador 2019 2020

PIB 1.2% -33%
Desemprego (média de periodo) 1.8% 13.8%

IPCA 431%  452%
SELIC (fim de periodo) 450% 2.00%
BRL/USD (fim de periodo) 4.03 5.19

Divida Pablica (% PIB) 744% 869%
Resultado Primario (% PIB) -08% -92%

2021
4.8%
14.0%
10.06%
9.25%
557
77.3%
0.7%

2022 2023

3.0% 32% 3.4%

9.6% 7.8% 6.9%

5.79% 4.62%
13.75% 1.75%

5.22 486 6.18

7.7% 73.8%
1.3% -2.3%
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2026P 2027P

2.0% 1.8%
6.1% 6.3%
4.3% 4.2%
12.00% 1.00%
542 5.59
83.3% 87.7%

0.52% 0.43%

Ultima atualizagdo: 04/03/2026

3. POSICAO ALOCACAO DOS ATIVOS E DISTRIBUICAO DOS
RECURSOS POR SEGMENTO DA RESOLUCAO N.° 4963 E

SUAS ALTERACOES.

Ativo
BE IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF CIC RENDAFIXA PREVIDENCIARIO
BE IRF-M TITULOS PUBLICOS RESF LIMITADA FIF RENDA FIXA FREVIDENCIARIO
BB TITULOS FUBLICCS VERTICE 2026 RESF LIMITADA FIF RENDA FIXA PREVIDENCIARIO
BE TITULOS FUBLICCS VERTICE 2028 RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA PREVIDENCIARIO
CALCAALIANCA TTULOS PUELICOS RESP LIMITADA FIF RENDAFIXA CURTO PRAZO
CALXA BRASIL IMA-B 5+ TTULOS PUBLICOS RESF LIMITADA FIF RENDA FIXALP
BE FLUXO RESF LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA SIMPLES PREVIDENCIARIO
EE IMA-B RESP LIVITADA FIF RENDA FIXA PREVIDENCIARID

BE PERFIL RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI PREVIDENCIARIO LP
BRADESCO PREMIUM RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA REFERENCIADO DI

CAIXA BRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP

SANTANDER INSTITUCIONAL PREMIUM RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI

BE DIVIDENDOS RESP LIMITADAFIF CIC A’QE')ES

BB SMALL CAPS RESP LIMITADAFIF CICAQ@ES

CAIXA BRASIL INDEXA IBOVESPA RESP LIMITADA FIF A(;ﬁES

Saldo Aual
1.680.134.17
7.048.783,10
2,521.88558
1.544.504 40
2.128.386,87
2.124.458,19
282 645,51
3.080.383,13
5.830.633,94
4.316.046,10
5.030.543,16

3.267.007,08
1271.773,38

1.202.828,81

762.504,00

% Carteira
3.34%
15,83%
8.21%
345%
431%
430%
0.66%

6,00%

13.18%
0.75%
13.63%
7.38%

287%

PL Fundo R3
145357033620
2.778.335.852.78
4.330.855.415,82
240.112.116.18
3.413.723.426,30
B10.030.255.81
3.237.020,863,79
553.584.628.85
22.621.006.540,80
30.177.607.183 46
24.265.318.330.80

4.820.450,631.87
62807202172

214818.117.28

32470348188

001
025
008
018
0,08
023
0,01%
0.58%
0,03%
0.01%
0,02%
0.07%
0.20%
0,58%

0.23%

PLIRPPS
54,00%
80,10%
58,10%
46,00%
36,60%
BO.50%

50,30%

50,80%

51.20%

43,00%
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0,00%
32,00%
26,80%
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4. ALOCACAO POR ESTRATEGIA, CLASSIFICACAO ANBIMA, GESTAO E
ADMINISTRADOR.

1,71%
2,59%

1,00%

3,80%
4,75%
39,27%
5,92%
8,13%
15,77%

B coo 17.549,221,56

IRF-M 7.046.793,10

M selic 4.316.946,10

B 1rCA + 5,00% ao ano 3.631.985,59

M Ma-B 3.090.383,18

B 1Ma-B 5+ 2.124,458,19

B irF-M 1 1.699.134,17

[ 1pca 1.544.594,40

[ 1o1v 1.271.773,39

B =ML 1.202.939,61

M 1bovespa 762.594,99

Disponibilidades Financeiras  448.244,53
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1,71% 1,00%
2,65% 0,65%
2,85%

4,76%

11,58%
43,51%

31,24%

B Renda Fixa Duracdo Baixa Grau de Investimento 19.445.135,23

Renda Fixa Indexados 13.960.768,64
B 1o classificado 5.176.579,99
M Rrenda Fixa Duracdo Livre Soberano 2.128.386,87
[ Acdes Dividendos 1.271.773,39
M scBes Small Caps 1.202.939,61
B Acdes Indexados 762.594,99
[ Disponibilidades Financeiras 448.244,53

[ Renda Fixa Simples 292.645,51
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1,00%
7,31%

9,66%

57,31%
24,72%

M BB GESTAQ DE RECURSOS DTVM S.A... 25.610.882,89

CADXA DTVM 11.045.,988,21
I EANCO BRADESCO S.A. 4.316.946,10
M saNTANDER BRASIL GESTAQ DE REC... 3.267.007,08
¥ DISPONIBILIDADE FINANCEIRA 448.244,53
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1,00%
7,31%

5,66%

57,31%
24,72%

M EB GESTAQ DE RECURSOS DTVM S.A... 25.610.882,89

CAIXA ECONOMICA FEDERAL 11.045.988,21
B B2NCO BRADESCO S.A. 4.516.945,10
B sANTANDER DISTRIBUIDORA DE TIT... 3.267.007,08
[ DISPONIBILIDADE FINANCEIRA 4485.244 53
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5. RENTABILIDADE DA CARTEIRA

. —_ T , Retorno . Retorno Meta
[ a r B Qo oy o
Mes Saldo Anterior  Aplicacoes Resgates SaldoAtual  Reforno § Acumulado § Retorno % Acumulado % Meta % Acumulado %
Janeiro 4208777460 720448381 720403555 4401138241 B3310046 333.180.48 103% & 1.83% 0,78% 0,7%%
Fevereirg 44.011.382 41 0,00 34308333 4424082428  HT2E2520 1405.714,68 130% & 1.28% 1.08% 1.38%

Grafico Retorno e Meta Acumulado

4.00%

3,26%

3.00%
2.00% 18%%

1,00%

0,00%
2026

B Investimentos [ IPCA+ 5,63 a.a.
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6. ENQUADRAMENTO DA CARTEIRA RESOLUCAO 4963 E SUAS
ALTERAGOES, E POLITICA DE INVESTIMENTOS

Artigos Limite (%) Utilizado Livre Governanca (Pro Gestdo)
$ nEo possui
@ 7°1 - Fundo/Classe 100% Titulo Piblicos ou E. . 100,00% 41,06% 1817535232 5692% 26.065.471 96
Segmentos
@ 7 V- Fundo/Classe de Investimento em Renda .. 0,00% 5160% 2282816397 -5160% -2232816397

@ Renda Fixa
@ 51 Fundo/Classe de Investimento em Acdes 0.00%  732% 323730799 | 732% 323730799

® Renda Varidvel

Artigos

7. ANALISE DE RISCO X RETORNO

Grafico Risco x Retorno

@ Retorno @ Risco
21
1.93
1.75
1.56
1.35
1.19
1.01

J30Jan 02 Fev 05Fev 08 Fev 11Fev 14 Fev 17 Fev 20Fev 23 Fev 26 Few
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8. MOVIMENTAGOES FINANCEIRAS

REMDAFIXA Saldo Anterior ~ Aplicagdes  Resgales Saldo Atual Retorno 3
BB FLUXO RESF LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA SIMPLES FREVIDENCIARIO 288.850,83 0,00 0,00 282.645,51 2.004,58
BE IMA-E RESF LIMITADA FIF RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 3.035.680,68 0,00 0,00 3.080.383,18 53.503.48
BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 1.882.307.03 0,00 0,00 188013417 18.827,14
BB IRF-M TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FLXA PREVIDENCIARIO 8.870.056,12 0,00 0,00 7.048.783,10 G7.738,88
BB PERFIL RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI PREVIDENCIARIOL... 5I7248207 0,00 0,00 5.830.623 .84 58.151.87
BB TITULOS PUBLICOS VERTIGE 2025 RESF LIMITADA FIF REMDA FIXA PREVIDENCIAR. . 3.605.438.61 0,00 107.194 87 3.631.885 50 43.741,85
BB TITULOS PUBLICOS VERTICE 2028 RESP LIMITADA FIF REMDA FIXA PREVIDENCIAR. . 1.573.323,58 0,00 45.808.46 1.544.504 .40 17.188,28
BRADESCO PREMIUM RESP LIMITADA FIF REMDA FIXA REFEREMCIADO DI 427420038 0,00 0,00 4.316.846,10 4273524
CAIXAALIANCA TITULCS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA CURTO PRAZO 2107.717.88 0,00 0,00 2.128.386.87 20,568,885
CAIXA BRASIL IMA-E 5+ TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADAFIF RENDA FIXA LP 2.078.766,74 0,00 0,00 2.124.458,18 45.501,45
CAlXABRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA REFERENCIADC DI LP 5.670.556,51 0,00 0,00 6.030.548,18 58.991,85
SANTANDER INSTITUCIOMAL PREMIUM RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIxX4 REFERENCIA.. 342287547 0,00 180.000,00 3.267.007,08 3413181
40.8383.374 60 0,00 34309333 41.00351629 46323502
RENDA VARIAVEL Saldo Anterior Aplicacdes Resgates Saldo Atual Retomo §
BB DIVIDENDOS RESP LIMITADA FIF CIC AGOES 122251334 0,00 0,00 1.271.773,20 40.260,05
BB SMALL CAPS RESP LIMITADA FIF CIC AGOES 1.172.185,22 0,00 0,00 1.202.839,81 30.774,28
CAIXA BRASIL INDEXA IBOVESPA RESF LIMITADA FIF AGOES 733.330,14 0,00 0,00 T62.504,00 20.255,85
- 3.128.017 81 0,00 0,00 3.237.307 99 109.290,18

9. RESUMO

POSICAO DE ATIVOS: no més de fevereiro de 2026 a carteira de investimentos do
IPFM TAIACU alcangou o valor de R$ 44.240.824,28 (quarenta e quatro milhdes, duzentos e
quarenta mil, oitocentos e vinte e quatro reais e vinte e oito centavos) apresentando assim um
acréscimo nominal de 2,91% em relacdo a carteira no valor R$ 42.987.774,69 (quarenta e dois
milhdes, novecentos e oitenta e sete mil, setecentos e setenta e quatro reais e sessenta e nove
centavos) em 31/12/2025. Rentabilidade da Carteira no més de fevereiro de 2026, a carteira
de investimentos apresentou rentabilidade de 1,30%, contra uma meta atuarial no més (IPCA +
5,63% a.a.) de 1,09%, no ano a rentabilidade foi de 3,26%, contra uma meta atuarial de 1,89%.
Suas posicdes estdo respeitando os limites definidos nos artigos da Resolugéo 4.693/2021.

Andlise da Carteira de Investimentos

No final do periodo, a carteira apresentou numeros de fechamento que evidenciam que
suas posicoes estdo em conformidade com os limites definidos nos artigos da Resolucdo
5.272/2025.

Enquadramento na Resolucéo e Politica de Investimentos



INSTITUTO DE PREVIDENCIA DOS FUNCIONARIOS MUNICIPAIS DE TAIAGU - IPFMT
Rua Raul Magone, n°® 306 — Centro — Taiacu/SP. — CEP 14.725-000
CNPJ: 02.122.662/0001-60

A situacdo da carteira ao término do periodo, apesar de alguns objetivos ndo terem sido
alcancados (estratégias alvo), fica demonstrado o cumprimento da legislacdo em vigor, bem
como da propria Politica de Investimentos definida para o ano. Eventuais diferencas verificadas
entre os percentuais da carteira em relagcdo a Politica de Investimentos demonstraram apenas
que os objetivos pretendidos para 0 ano de 2026 ainda ndo foram integralmente atingidos diante
das oportunidades que o mercado ofereceu como boas alternativas.

Rentabilidade e Risco (por ativo)

As séries historicas da rentabilidade e risco por ativo da carteira em relacdo aos
respectivos benchmarks, demonstraram de forma consolidada e no periodo, resultados
adequados e compativeis com suas propostas.

Distribuicio por Benchmarks

A carteira mantém a totalidade dos recursos aplicados em ativos financeiros indexados,
e/ou que buscam replicar indexadores adequados, e em conformidade com os objetivos da
politica de investimentos, e de rentabilidade e liquidez pretendidos.

Distribuicado por Classificacdo ANBIMA

Os fundos de investimentos presentes na carteira seguem as caracteristicas de estratégias
e fatores de riscos definidas pela ANBIMA. Esse agrupamento facilita a comparacdo de
performance entre os diferentes fundos, assim como auxilia 0 processo de decisdo de
investimento.

Distribuicio por Gestoras e Administradoras

As gestoras e administradoras dos fundos de investimentos presentes na carteira sao
instituicGes regulares junto aos 6rgaos de controle e fiscalizacdo, estdo presentes na lista
exaustiva de instituicbes com as quais 0s RPPS podem manter investimentos, assim como
apresentam historico de regularidade no ambiente de gestdo e administracdo de investimentos.

Retorno da Carteira de Investimentos

Como ja dissemos acima na descri¢do do Cenario, 0 més de fevereiro foi favoravel para
a carteira, embora com intensidade menor do que a observada em janeiro. A renda fixa local
continuou apresentando desempenho positivo, sustentada pela estabilidade das expectativas de
juros e pela demanda consistente por ativos de menor risco. A renda variavel doméstica também
avancou, ainda beneficiada pelo fluxo estrangeiro para ativos locais, mas em ritmo mais
moderado ap6s o forte rali do inicio do ano. No cenario internacional, o desempenho seguiu
heterogéneo. A valorizagdo do real frente ao dolar voltou a limitar parte dos retornos quando
convertidos para a moeda local.

Retorno dos Fundos de Investimentos

Os fundos de investimento presentes na carteira séo regulados, e estdo em conformidade
com a legislagdo normativa dos investimentos dos RPPS. Além de estarem adequados a
execucdo da Politica de Investimentos aprovada para o ano de 2026, também atendem o0s
objetivos de rentabilidade e liquidez pretendidos.

DELIBERACAO DA POLITICA MENSAL DE INVESTIMENTOS, fica definido
fica definido manter a carteira de investimentos sem alteracdes.

ANALISE E APROVAGAO DO RELATORIO DE INVESTIMENTOS DO MES
DE FEVEREIRO DE 2026.
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Ap0s andlises e discussoes, fica aprovado por unanimidade todos os itens do presente
relatério, pelo Conselho Deliberativo e Conselho Fiscal, que vai assinada pelos mesmos e o
Comité de Investimentos.

Taiacu/SP, 17 de marco de 2026.

MARCELO FONSECA LEITE EVA AP. DA CRUZ VISCONIO
COMITE DE INVESTIMENTOS COMITE DE INVESTIMENTOS

SILMARA GONCALVES LUPPI
COMITE DE INVESTIMENTOS

FABIO APARECIDO LAURINDO MAXIMO JOSE RENATO DE ALMEIDA
CONSELHO DELIBERATIVO CONSELHO DELIBERATIVO
JESSICA NASCIMENTO CHIMELLO CLAUDIO MARCIANO DA SILVA
CONSELHO FISCAL CONSELHO FISCAL

AMANDA CRISTIANA ROSSI
CONSELHO FISCAL



