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RELATORIO DE INVESTIMENTOS
JUNHO 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 operaces realizadas na aplicacdo dos recursos do RPPS e da aderéncia
das alocacdes, e processos decisérios de investimento da Politica de Investimentos do més em
referéncia, e a aprovacgéo pelos conselhos.

2. CENARIO ECONOMICO

O cenario macroecondémico combina menor risco de disrupgdo externa, apds a aparente
descompressao do conflito no Oriente Médio, com fundamentos domésticos ainda desafiadores.
A queda do risco extremo no mercado de energia reduziu parte da presséo sobre commodities
e melhorou a trajetoria prospectiva do petroleo, mas o ambiente global segue marcado por
inflacdo elevada, postura mais dura do Fed e risco de juros externos mais altos. No Brasil, a
atividade permanece resiliente e 0 mercado de trabalho ainda apertado, mas com sinais graduais
de arrefecimento na margem. Na inflacdo, o curto prazo deve trazer alivio no indice cheio,
favorecido por alimentos, bens industriais e bonus de Itaipu, mas o quadro estrutural permanece
desconfortavel, com servicos resilientes, pressdo fiscal, hiato do produto aberto e riscos
adicionais vindos de cambio e EI Nifio. Do lado da politica monetaria, a Selic ja se encontra em
patamar significativamente restritivo e, em nossa avaliacdo, a deterioracdo da credibilidade
recomendaria uma pausa em agosto. Ainda assim, diante da comunicacédo recente do BC, de
uma inflacdo mais benigna na margem, de sinais de arrefecimento da atividade e da
possibilidade de queda da projecédo para o horizonte relevante, esperamos novo corte de 25 bps
em agosto, seguido de interrup¢do do ciclo em setembro, com a Selic encerrando 2026 em
14,00% a.a.

Cenério externo: conflito entra em fase de alivio, mas juros globais seguem
pressionados. Em junho, o acordo entre Estados Unidos e Ird reduziu o risco de uma
intensificacdo e prolongamento do choque de energia, ao abrir uma janela de negociacéo para
um acordo final e permitir a retomada parcial do fluxo em Ormuz, levando o Brent para perto
de US$ 70/barril. Ainda assim, o alivio segue fragil diante de ameagas iranianas, episodios de
retaliacdo e incertezas sobre o cessar-fogo. Nos Estados Unidos, a expectativa de mais um corte
de juros ao longo de 2026 tem sua probabilidade reduzida por conta de um cenério
macroecondémico doméstico, marcado por atividade ainda resiliente, inflacdo persistente e uma
postura mais hawkish do novo presidente do Fed, Kevin Warsh. Nesse contexto, a autoridade
monetaria manteve os juros estaveis e reforcou 0 compromisso com a convergéncia da inflacéo
a meta.

Atividade: economia segue resiliente, mas com sinais de arrefecimento gradual. Os
dados de abril reforcaram a leitura de que a atividade brasileira segue resiliente, embora com
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moderacgéo gradual na passagem do 1T26 para 0 2T26. O IBC-Br avancou 0,5% m/m, mais que
revertendo a queda de marco, renovando o maior nivel da série historica e deixando carregos
de 0,6% para 0 2T26 e de 1,8% para 0 ano. A composic¢éo foi positiva, com avanco disseminado
entre os setores e alta de 0,3% m/m do IBC-Br ex-agro. Os dados do IBGE também apontaram
heterogeneidade: industria e servi¢os surpreenderam positivamente, enquanto o varejo frustrou
na margem, com quedas de 1,5% m/m no conceito restrito e 0,7% m/m no ampliado. No
mercado de trabalho, a taxa de desemprego caiu para 5,6% no trimestre movel encerrado em
maio, menor nivel da série para o periodo, enquanto renda e massa seguem em patamar elevado.
O CAGED, porém, veio abaixo do esperado, com cria¢do de 73 mil vagas formais, sinalizando
desaceleracdo gradual, mas ainda compativel com mercado de trabalho apertado e crescimento
do PIB de 2,0% em 2026.

Inflagdo: alivio no curto prazo néo elimina desconforto estrutural. A inflacdo segue em
quadro desconfortavel. O primeiro trimestre trouxe leituras de headline muito acima do
projetado, e 0 segundo trimestre manteve tendéncia semelhante, agora incorporando efeitos
mais claros do conflito. O IGP-M indicou repasse de custos ao longo da cadeia, enquanto
servigos continuaram resilientes, apesar de algum arrefecimento nos nicleos sensiveis a
demanda no IPCA de maio e, de forma mais clara, no IPCA-15 de junho. Para os proximos
meses, esperamos alivio relevante no indice cheio, com inflagdo mensal proxima de 0,30% m/m
entre junho e julho e deflagdo em agosto, refletindo alimentos, sazonalidade favoravel de bens
industriais, bonus de Itaipu, com possibilidade de bandeira verde trazendo um risco baixista
relevante. Ainda assim, o acumulado em 12 meses deve permanecer acima do teto da meta.
Estruturalmente, a convergéncia segue limitada por politica fiscal expansionista, hiato do
produto aberto, cdmbio mais depreciado e riscos associados ao El Nifio. Em nosso cenério, o
descompasso do cambio desfaz partes dos ganhos trazidos pela melhora nas commodities,
mantendo nossa projecdo de IPCA para 0 ano em 5,4%.

Politica monetéria: BC deveria pausar em agosto, mas deve entregar novo corte antes
de interromper o ciclo. O Banco Central cortou a Selic em 25 pontos-base na reunido de junho,
em decisdo unanime e em linha com nossa expectativa, mesmo com a projecao para o horizonte
relevante, 4T27, subindo de 3,5% para 3,7%. A piora refletiu inflacdo de curto prazo, cambio,
hiato do produto e expectativas Focus, sendo parcialmente compensada por uma trajetoria de
Selic mais contracionista e pelo alivio prospectivo do Brent. Em nossa avaliacdo, a
comunicacdo do Copom foi problematica ao justificar o corte com trajetdrias de inflacdo além
do horizonte relevante, prejudicando a percepcdo de comprometimento com o objetivo oficial
e pressionando as expectativas longas. Para agosto, commodities mais benignas, rolagem do
horizonte relevante para 1T28 e possivel devolugdo do choque climatico devem tornar a
projecdo do BC mais confortavel. Por credibilidade, entendemos que o comité deveria manter
a taxa inalterada em agosto e preservar a possibilidade de retomar a calibragem em setembro.
Ainda assim, diante da comunicacao recente, da inflagdo mais benigna na margem, dos sinais
de arrefecimento da atividade e do mercado de trabalho e da possivel queda da projecéo para o
horizonte relevante, esperamos novo corte de 25 bps em agosto. Para setembro, esperamos a
interrupgdo do ciclo, em meio & alta do ruido eleitoral e a um cenario de inflacdo global mais
pressionado, revisando nossa projec¢ao para a Selic ao fim de 2026 de 14,25% a.a. para 14,00%
a.a.
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Cenério externo.O apaziguamento do conflito militar entre Estados Unidos, Israel e Ird
ganhou corpo em junho, com a assinatura de um memorando de entendimento entre 0s
presidentes iraniano e norte-americano. O acordo prevé o fim imediato e permanente da guerra
em todas as frentes, inclusive no Libano, além de um prazo inicial de 60 dias, prorrogavel, para
a negociacdo de um acordo final sobre temas relacionados a armas nucleares e materiais
enriquecidos, e um prazo de 30 dias para que o trafego no Estreito de Ormuz seja restabelecido
ao nivel pré-guerra. Até a concluséo do acordo final, o Ird se comprometeria a ndo expandir seu
programa nuclear, enquanto os Estados Unidos ndo imporiam novas san¢des. Com 0 avango
das negociagdes, 0s ativos iranianos congelados também poderiam ser liberados.

Ainda que esse movimento ndo represente o fim definitivo do conflito, sobretudo pela
lacuna em torno da quest&o nuclear e pelo risco de novas violagdes do cessar-fogo, seus reflexos
sobre os mercados e o0s precos de energia foram relevantes, levando o Brent para o patamar de
US$ 70,0/barril. Os principais sinais de alivio vieram da retomada gradual do fluxo de navios
pelo Estreito de Ormuz e da reducdo do risco de um choque mais intenso do que o atual, ainda
gue a normalizacdo dos fluxos maritimos siga incompleta e sujeita a reversoes.

A entrada em vigor do acordo permitiu a primeira travessia de superpetroleiros sauditas
que estavam retidos no Golfo Pérsico desde abril, além da passagem de navios de GNL e
derivados por rotas consideradas seguras. Esses movimentos representaram um sinal relevante
de descompressdo, em especial porque indicaram alguma recomposicdo da confianga
operacional das companhias de navegacédo e reduziram, a0 menos no curto prazo, a percepgao
de que o blogueio de Ormuz continuaria impedindo de forma persistente o escoamento de
petrdleo, derivados e GNL.

Ainda assim, a melhora ndo ocorreu de forma linear. No dia 20 de junho, o Ird voltou a
declarar o fechamento do Estreito de Ormuz, utilizando violacdes israelenses do cessar-fogo no
sul do Libano como justificativa. Apesar da declaracdo, dados de rastreamento de navios
mostraram o petroleo fluindo pelo estreito no ritmo mais forte desde o inicio da guerra, com
aproximadamente 20 milhGes de barris transportados em trés dias. A prdpria licitacdo de nafta
do Kuwait, exigindo a retirada de cargas dentro do Golfo Pérsico, reforgou a percepcao de
melhora operacional e de recomposicéo parcial da confianca na rota.

No campo diplomatico, as negociacdes também apresentaram sinais mistos. Estados
Unidos e Ird relataram progresso nas conversas, com Teera aceitando permitir o retorno de
inspetores nucleares ao pais. No entanto, a retaliacdo americana ao ataque ao navio Ever
Lovely ao largo da costa de Oma mostrou que o cessar-fogo permanecia fragil e sujeito a
episadios de reescalada. A posterior decisdo de ambos os lados de interromper os ataques antes
da retomada das negociacdes ajudou a recompor o fluxo de navios por Ormuz, mas ndo
eliminou a incerteza sobre a estabilidade do acordo.

Em sintese, os acontecimentos de junho reduziram a probabilidade de um choque mais
intenso e prolongado, mas nao eliminaram o risco politico. Dessa forma, o conflito passou de
uma fase de disrupgdo aguda para um cenario de alivio, ainda distante do patamar pré-guerra,
mas que provavelmente representa uma espécie de novo normal.

Os impactos do conflito no Golfo Pérsico seguem entre os vetores de reprecificacdo de
juros ao redor do mundo. Nos Estados Unidos, os sinais ficam mais evidentes, ainda que 0s
impactos totais na cadeia de producédo ainda ndo tenham se manifestado nos dados.
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O indice de pregos ao consumidor (CPI) registrou avanco de 0,5% m/m em maio, em
linha com as expectativas de mercado, ante alta de 0,6% m/m em abril. Nos 12 meses, a inflag&o
registrou expansdo de 4,2% a/a, maior nivel desde abr/23 (4,9% a/a). O nucleo avangou 0,2%
m/m, acumulando 2,9% a/a em 12 meses, ainda influenciado por aluguéis (Shelter). Parte da
deterioracdo do nucleo reflete a incorporacao de estimativas revisadas ap0s a subestimacao de
alguns componentes durante o shutdown do fim do ano passado, mas o resultado aponta para
um quadro menos benigno do que se antecipava. O nucleo voltou a oscilar proximo de 3,0%
ala, indicando que a inflagdo americana permanece praticamente estacionada nesse patamar ha
cerca de 12 meses e que o atual grau de aperto monetério ainda ndo tem sido suficiente para
assegurar a convergéncia a meta. A mensagem do PCE € muito semelhante, o indice de precos
com gastos pessoais (PCE Price Index) veio em linha com as expectativas de mercado (0,4%
m/m) atingindo o patamar de 3,5% a/a no indice cheio, saindo de 3,1% a/a no més
imediatamente anterior. Ja o nlcleo avancou 0,3% m/m e 3,2% a/a, avangando os 2,9% a/a de
abril.

A postura do Fed foi bastante dura quanto a deterioracdo observada nesses dados e a
forma de lidar com ela. A primeira coletiva de imprensa de Kevin Warsh surpreendeu o
mercado quando o Fed anunciou a manutencdo da taxa de juros no intervalo entre 3,50% e
3,75% ao ano. A opgdo por manter a taxa de juros inalterada foi unanime, sugerindo que 0 novo
presidente do Fed, Kevin Warsh, foi capaz de gerar consenso em sua primeira reunido no
comando da autarquia.

Embora a decisdo sobre a taxa de juros ndo tenha surpreendido, os principais destaques
ficaram por conta de dois fatores. O primeiro foi a mudanca significativa na comunicacdo em
relacdo as decisdes anteriores sob o comando de Jerome Powell, com um comunicado mais
enxuto, retirando sinalizacdes futuras de possiveis movimentos na Fed Funds rate e encerrando
0 breve comunicado com a afirmacédo de que entregara a estabilidade de precos, sugerindo que
esse € o objetivo central da atual diretoria. J& 0 segundo veio da divulgacdo da tabela de
projecdes do Fed que sugere um viés de alta para a taxa basica de juros americana, ante
expectativa de um corte no ano na reunido de margo. De modo geral, a tabela aponta para 0s
impactos do conflito no Oriente Médio sobre as variaveis econdmicas americanas, com
destague para a revisao na expectativa para a inflacdo no final do ano, que saiu de 2,7% para
3,6% e 0 seu ndcleo de 2,7% para 3,3%.

Na coletiva de imprensa, o novo presidente do Fed, Kevin Warsh, reforcou o
tom hawkish do comunicado, sinalizando que a diretoria permanece comprometida com a
estabilidade de precos. Em sua avaliacdo, a inflagdo se manteve acima da meta por mais de
cinco anos, refletindo, em parte, a condugéo da politica monetaria no periodo. Warsh destacou
que o Comité dispde tanto da capacidade quanto do compromisso necessarios para reconduzir
a inflacdo a meta, mas reconheceu que ainda ha trabalho a ser feito no front da estabilidade de
precos.

Cenario doméstico: No cenario politico-eleitoral, a pesquisa Genial/Quaest divulgada
em junho reforgou a inflexdo observada em maio e tornou 0 ambiente mais desfavoravel a pre-
campanha de Flavio Bolsonaro. A aprovacdo do governo Lula avangou marginalmente de
46,0% para 47,0%, enquanto a desaprovacgédo recuou de 49,0% para 48,0%, consolidando a
interrupgdo da deteriora¢do observada no primeiro trimestre.
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Em relagdo a atividade econdmica, os dados mais recentes referentes a abril reforgaram
nossa expectativa de arrefecimento da economia brasileira na passagem do 1T26 para o 2T26,
ainda que com alguma heterogeneidade entre os setores.

Em abril, o IBC-Br avangou 0,5% m/m, mais do que revertendo a queda de margo,
renovando o maior nivel da série historica e deixando carrego estatistico de 0,6% para 0 2T26
e de 1,8% para o ano cheio. A composicdo reforca a leitura de uma atividade ainda aquecida,
com a parcela mais ciclica da economia resiliente no 1T26, apesar da perda de dinamismo
observada no segundo semestre de 2025. Todos os setores que compdem o indicador
avancaram, e o IBC-Br ex-agro cresceu 0,30% m/m, revertendo a queda do més imediatamente
anterior.

Os dados do IBGE de abril também corroboraram nossa tese de arrefecimento gradual,
apesar do comportamento heterogéneo entre os indicadores. O principal destaque positivo foi a
producdo industrial, que avancou acima da expectativa e mais que reverteu todo o recuo do fim
de 2025. O movimento foi similar nos servigcos: ap0s um primeiro trimestre com taxas nédo
positivas, o grupo avancou 1,1% no més, mas permaneceu estavel no ano. Ja o varejo frustrou
na margem: as vendas restritas recuaram 1,5% m/m e o varejo ampliado, 0,7% m/m, mas ambos
ainda avancaram em comparag¢do com o0 mesmo periodo do ano passado, mesmo que em menor
intensidade, e retornaram ao nivel de jan/26.

Em conjunto, os dados seguem compativeis com nossa expectativa de crescimento do
PIB de 2,0% em 2026, com reaceleracdo no curto prazo, mas arrefecimento gradual ao longo
do ano diante do aperto monetario e da moderacao nos salarios reais, em um contexto de pressao
inflacionaria elevada.

As leituras mais recentes do mercado de trabalho reforcaram a leitura de resiliéncia no
inicio de 2026, ainda que com sinais de arrefecimento gradual na margem. Segundo a PNAD,
a taxa de desemprego ficou em 5,6% no trimestre mével encerrado em maio, ligeiramente
abaixo da nossa expectativa de 5,66%, ainda que em linha com o esperado pelo mercado. Em
relacdo ao mesmo periodo do ano passado, a taxa de desemprego registrou recuo de 0,6 p.p. e
ficou no menor nivel j& registrado na série historica para um trimestre movel encerrado em
maio. Na série com ajuste sazonal, a taxa continuou 0 movimento de recuo iniciado no més
anterior, ao sair de 5,49% para 5,46%.

Além disso, o rendimento médio real habitual recuou 0,8% em relacdo ao trimestre
imediatamente anterior, porém avancou 4,0% a/a em relacdo ao mesmo periodo do ano anterior,
sugerindo certa estabilizacdo no seu ritmo de avan¢o em um patamar historicamente elevado.
Por sua vez, a massa de rendimento real habitual tambeém registrou queda de 0,3% no trimestre,
mas avancou 4,8% a/a em relacdo ao mesmo periodo do ano passado, ficando ligeiramente
abaixo do nivel recorde alcangado no trimestre movel encerrado em mar/26.

O CAGED de maio tambem veio abaixo das estimativas de mercado (+120 mil,
Broadcast+) e da nossa projecdo (+99,2 mil), registrando a criacdo de 73,0 mil novos postos
formais de trabalho. Apesar de o resultado ter sido mais fraco do que o esperado, a combinagéo
de saldo positivo disseminado entre os setores, salarios reais de admissdo em alta e razao salario
de admissao/demissdo ainda elevada sustenta a visdo de um mercado de trabalho apertado e é
consistente com a hipotese de que o processo de moderacdo deve ocorrer de maneira bastante
gradual em 2026. Em relacdo as principais métricas utilizadas para aferir o grau de aperto do
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mercado de trabalho, a média movel trimestral da raz&o entre salério de admisséo e de demisséo
voltou a avancar, com aumento de 0,18 p.p. entre abril e maio, para 96,11%. Além disso, a
média movel trimestral da taxa de pedidos de desligamento voluntério, outro indicador utilizado
para aferir o grau de aperto do mercado de trabalho, recuou 0,27 p.p., dando continuidade ao
movimento observado no més imediatamente anterior, para 36,7%.

Em relacdo a inflacdo, o primeiro trimestre do ano contou com headlines muito acima
do projetado pelo mercado, ja desafiando as projecGes mais otimistas mesmo em um cenario
ex-conflito. Os dados do segundo trimestre seguiram em tendéncia similar, mas incorporando
efeitos mais claros da guerra, como a alta da gasolina observada em abril. Os dados do IGP-M
de abril e maio mostraram um repasse mais claro dos custos na cadeia de produgdo, mas esse
repasse ficou menos claro na inflagdo de bens industriais, apesar de leituras mais elevadas terem
sido observadas no primeiro semestre. O cenario de maior resiliéncia da inflacdo de servicos
também seguiu se materializando, mas o grupo mostrou algum arrefecimento nos nucleos
sensiveis a demanda no IPCA de maio e, mais pronunciado, na prévia de junho. De forma geral,
o estado corrente da inflacdo é de aceleracdo dos componentes vinculados aos fatores externos
(comercializaveis) e sustentacdo dos componentes sensiveis aos fatores internos (nédo
comercializados). O carrego para frente desse ritmo de alta é desconfortavel.

Apesar disso, a nossa expectativa para 0s proximos meses € de bastante alivio por parte
dainflacdo, pelo menos pelo indice geral e olhando até agosto. Estimamos uma inflagdo mensal
girando em torno de 0,30% m/m entre junho e julho, e deflagdo em agosto, niveis bem abaixo
dos observados nos trés meses anteriores. Alimentacdo no domicilio deve acompanhar o
movimento de queda nos precos do atacado, servicos devem seguir na trajetoria de
arrefecimento gradual e bens industriais entram em sazonalidade de baixa. Além disso, 0 bdnus
de Itaipu deve contribuir com -38 bps de inflacdo em agosto (a ser integralmente devolvido em
setembro) e nossa mesa de energia vé um elevado risco de bandeira verde para julho e agosto,
um potencial de -15 bps de inflacdo caso materializado. Apesar disso, o indice acumulado em
12 meses deve se manter acima do teto da meta.

Na parte estrutural, seguimos avaliando que os efeitos indiretos da politica monetaria,
via arrefecimento do mercado de trabalho, seguem sendo ofuscados por estimulos da politica
fiscal na demanda agregada. Nossos modelos estruturais apontam recuperacdo do hiato do
produto no 1T26, apds importante fechamento observado no final de 2025, reflexo dos dados
de atividade mais fortes no periodo. Na mesma direcdo, o Banco Central revisou de forma
substancial sua estimativa para essa métrica, concordando com o diagnostico. Apesar disso, ao
separar os impactos da politica fiscal na demanda agregada, vemos uma politica monetaria
bastante contracionista, com taxa real de juros significativamente acima da medida neutra. Em
conjunto, a sustentacdo de um patamar restritivo deve contribuir com um fechamento
substancial do hiato do produto nos proximos trimestres, mas avaliamos que medidas fiscais
diretas e crescimento do endividamento devem seguir atrapalhando a convergéncia.

Para dissecar a contribuicdo de cada choque no cenéario doméstico, partimos de um
cenario neutro com dados realizados do 1T26, com cambio a R$ 5,26 e Brent a US$ 70 por
barril, conforme tabela abaixo. O cenario neutro ja conta, portanto, com uma estimativa de hiato
mais elevada e alta parcial no preco do barril do petroleo. A trajetdria de juros considerada
presume a interrupcéo do ciclo de corte na reunido de agosto, encerrando 0 ano em 14,25%.
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No cenario neutro, o IPCA de 2026 ficaria em 4,5%, acima do que o mercado projetava

no comeco do ano (em torno de 3,8%) devido a um primeiro trimestre de inflacdo mais elevada,
um hiato do produto mais positivo e alta do Brent de US$ 63/barril para US$ 70/barril, como
observado no inicio das tensdes geopoliticas. No entanto, sem a contribui¢o da politica fiscal,
a taxa de juros restritiva seria suficiente para promover a convergéncia da inflagdo em 2027,
projecdo muito similar as apresentadas oficialmente pelo Banco Central no periodo. Com isso,
o0 crescimento do PIB em 2026 deveria ser modesto, mas com queda mais concentrada em 2027.

genial IPCA PIB

I ]
Cenarios 2026 2027 2028 2026 2027 2028
Cendario Neutro 4,5 3,3 2,7 1,5 1,3 2.3
Politica Fiscal 4,7 4,0 3,5 2,0 1.8 2,2
Commodities 4,8 39 3,6 - - -
Choque El Nino 5,2 4,4 3,9 - - -
Cendrio Base 5.4 4,6 4,0 2,0 18 2,2
Cendrio Anterior 5.4 4,5 37 2,0 1.8 2.2

Adicionando a politica fiscal, com seus canais diretos e indiretos, as medidas fiscais e a
dindmica da divida somam +20 bps de inflacdo para 2026 e +70 bps para 2027. Além disso,
devido a premissa de ajuste fiscal insuficiente para a estabilizacdo da divida nos proximos anos,
a meta de inflacdo ndo é alcangada no longo prazo, com o governo tendo que financiar mais e
mais divida para sustentar os gastos, sendo necessarias taxas reais de juros mais elevadas no
longo prazo. O crescimento insustentavel da divida pressiona a demanda agregada via efeito
riqueza por parte dos agentes privados e contribui para um risco-pais mais elevado, exigindo
juros mais elevados tanto para conter a inflacdo quanto para possibilitar a rolagem do estoque.
A solucdo dessa dinamica é o ajuste fiscal.

Agora, incluimos o impacto das commodities com os dados realizados no 2726, bem
como a trajetéria embutida nos contratos futuros para o restante do ano. O preco do barril do
petréleo salta para US$ 86/barril no valor médio do segundo trimestre e depois segue a trajetéria
pos “resolugdo” do conflito, trazendo queda no preco de aproximadamente 15% para o 3T26
em diante, com o barril se estabilizando em torno de US$ 71,00. Movimento similar ocorre com
commodities agricolas relevantes, como boi e milho. Com isso, o impacto do conflito via
commodities é substancialmente reduzido, com a trajetéria de queda do preco do petrdleo
embutida nos contratos futuros até ajudando um pouco a projecao para 2027.

Por fim, consideramos o impacto do evento climético El Nifio na projecdo, com nossos
modelos sugerindo +40 bps e +50 bps para 2026 e 2027, respectivamente. O impacto no
grupo in natura deve ser direto e de curto prazo, com eventos semelhantes no passado trazendo
+30 bps de impacto no IPCA, mas a transmissao pode ser estendida caso atrase o0 progresso da
safra de soja no segundo semestre, o que poderia impactar a safra de milho em 2027 e criar uma
dindmica inflacionaria mais persistente.

Para fechar o cenario base, incluimos a inflagdo de curto prazo ja realizada no 2T26 e
premissas para os pre¢os administrados. Em relagdo ao cenério anterior, a projecéo para 2026
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permanece inalterada, com a melhora nas commodities contrabalangada por um cambio mais
depreciado e por inflagdo de curto prazo pressionada. Para 2027 e 2028, o impacto vem da
inclusdo de medidas fiscais adicionais e maior pessimismo na premissa de ajuste fiscal
anteriormente utilizada, dada a evolugéo recente das pesquisas eleitorais. Nas aberturas, a
inflacdo de 2026 € pressionada por servicos, administrados e alimentos, enquanto a de 2027
conta com importante arrefecimento dos industriais, mas com o0s demais grupos ainda
pressionados devido a inércia, ao hiato do produto e a um cambio mais depreciado.

.
genial

Inflagao - Projegao 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032
IPCA 4.3

Livres

Alimentos

Alimentos subjacentes 8,4 1,6 40 25 24 24 24 24
Alimentos industrializados 6,2 22 45 26 24 24 24 2.3
Alimentos semi-elaborados -4,2 97 53 2,7 24 24 24 1.3
Alimentos in natura 0,3 17,3 11,1 88 85 85 85 84
Servicos 6,0

Servigos subjacentes 5,9 5,5 51 4,5 42 41 4,0 4,0
Servicos intensivos em trabalho 6,8 6,6 60 53 50 45 48 4,8
Alimentagdo fora do domicilio 7,0 6,6 6,2 55 5,2 5,1 5,1 5,0
Servigos ex subjacentes 6,2 6,4 5,2 4.5 42 41 4.1 4,0
Servigos diversos 55 50 4,7 4,0 37 36 3,5 3,5
Industriais 24

Industriais subjacentes 3,1 42 3% 34 33 33 33 3.2
Durdveis 0.5 2,0 1,6 1.1 1,0 0.9 0.9 0,9
Semi-durdveis 3,6 2.3 3.5 3.0 2.9 2.9 2.9 2,8
Néo durdveis 3,9 64 48 47 46 46 46 A5
Administrados 53

Micleos 4.6

Nesse cenario, alguns pontos sdo importantes a serem ressaltados. Na 6tica dos nossos
modelos, a convergéncia da inflagdo no longo prazo néo é alcangada devido a politica fiscal, e
ndo a politica monetaria. Grande parte da inflagdo em 2027 vem do El Nifio, um evento
climatico de elevada incerteza tanto em relacdo a evolucdo quanto ao impacto nos precos.
Apesar da aparente resolucdo do conflito no Oriente Médio e queda substancial do preco das
commodities, o impacto inflacionario ainda é altista, além do fato de que o IPCA em 2026 ainda
fica pressionado dada a inflacdo j& realizada e a piora da taxa de cAmbio.

No contexto atual de inflacdo global mais elevada e politica monetaria americana
potencialmente mais contracionista, o principal risco altista para o cenario de referéncia € o de
uma taxa de cdmbio mais depreciada, tanto diante da saida de recursos dos emergentes de forma
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geral, quanto devido a fatores idiossincréaticos de incerteza eleitoral (potencial de +30 bps e +20
bps para 2026 e 2027, respectivamente). No lado baixista, podemos pontuar uma queda mais
intensa dos alimentos no curto prazo (potencial de -30 bps para 2026).

Em relagéo a politica monetéria, o Banco Central cortou a taxa de juros em 25 pontos-
base na reunido de junho, vindo em linha com nossa expectativa. Essa decisdo ocorreu, por
unanimidade, apesar da projecdo para o horizonte relevante (4T27) subir de 3,5% para 3,7%.
Dentre os vetores de piora dessa projecdo, elencamos: a inflacdo de curto prazo, o cambio, o
hiato do produto e as expectativas Focus. A projecdo so6 ndo subiu mais que isso pois a trajetoria
da Selic embutida no Focus passou a ser bem mais contracionista e a trajetoria de Brent ja
contava com algum alivio do conflito. No comunicado, o comité buscou justificar o corte,
apesar da piora na projecdo para o horizonte relevante, argumentando que trajetorias de juros
mais contracionistas levariam a inflacdo até abaixo do centro da meta no trimestre posterior ao
horizonte relevante. Em nossa avaliacdo, o comité erra ao comunicar que estd olhando para
trajetdrias além do seu objetivo oficial, colocando em risco a percepcdo de comprometimento
da politica monetaria. Com isso, passamos a esperar um aumento das expectativas Focus para
2028, refletindo perda de credibilidade, evento materializado ao longo das proximas semanas.

No relatdrio de politica monetéaria, 0 Banco Central abre suas projecdes e apresenta as
premissas por tras das simulacfes. Na projecdo apresentada para o cenario de referéncia, a
inflagdo acumulada em 12 meses cai de 3,7% no 4T27 para 3,2% no 1T28, um salto de
magnitude tipicamente incomum, ao menos pelo vetor de aperto monetéario e em horizontes
mais longos. Dado o nivel dessa magnitude, temos algum receio de que os diretores possam ter
ficado tentados a olhar para a inflagdo no 1728, em vez do 4T27, diagnosticando que a inflacdo
ird convergir na trajetoria atual. Olhar para os demais horizontes introduz subjetividade em uma
regra que é clara e transparente, abrindo espaco para discricionaridade da politica monetaria.

Ainda considerando a magnitude da queda na projecéo de inflacdo na passagem do 4T27
para o 1T28, avaliamos que uma possivel explicacdo seja uma “devolvida” do choque climéatico
El Nifio. Conforme mostra 0 RPM de junho de 2024, a modelagem do choque presume uma
alta nos primeiros trimestres e uma subsequente devolvida de igual magnitude ao longo dos
préximos trimestres. Em nossa avaliacdo, caso a queda da projecdo no 1T28 seja de fato
explicada por esse “chicote” climatico, o problema ¢ agravado ainda mais. Nesse caso, o
“sucesso” da convergéncia da inflacdo seria devido a um efeito de segunda ordem do choque
climatico, algo extremamente incerto e descorrelacionado dos canais de transmissdo da politica
monetaria, fragilizando o cenario estrutural por tras do cenario de referéncia.

Para a reunido de agosto, o0 modelo da autarquia deve contar com dados de commaodities
mais benéficos, incorporando de forma concreta o desfecho recente do conflito. Além disso,
qualquer queda na projecao potencialmente causada pelo cenario climatico deveria, pelo menos
teoricamente, ser mantida. Somado a isso, 0 horizonte relevante oficial rolara de 4T27 para
1T28. Todos esses vetores apontam para uma projecdo de horizonte relevante muito mais
confortavel, com nossas estimativas preliminares girando em torno de 2,9%. Com isso,
entendemos que uma interrupcdo do ciclo de cortes na reunido de junho, para posterior
retomada na reunido de agosto, atingiria exatamente 0s mesmos objetivos sem prejudicar a
comunicacdo e garantindo a aderéncia ao objetivo oficial.
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Nesse contexto, diante de um cenério incerto e de uma trajetoria de credibilidade
deteriorada em relagéo ao patamar observado nas reunifes anteriores, entendemos que o comité
deveria manter a taxa inalterada na reunido de agosto. Caso os dados caminhem na direcéo de
um cenario mais benigno em setembro, como inflagdo global menos pressionada e menor ruido
eleitoral, o comité poderia retomar o processo de calibragem.

No entanto, dada a comunicacéo recente da politica monetaria, a inflagdo mais benigna
na margem, dados de atividade e mercado de trabalho sinalizando algum arrefecimento, a
recente perda de tracdo na depreciacdo cambial e a potencial queda da projecéo do BC para o
horizonte relevante, ainda que por canais incertos, esperamos que 0 comité prossiga com o ciclo
de calibracdo e corte faca um corte de 25 bps na taxa bésica de juros na reunido de agosto. Na
reunido de setembro, esperamos a interrupc¢ao do processo de calibragdo, com o ruido eleitoral
e o cenério de inflagdo global ganhando forca, elevando a volatilidade dos ativos e pressionando
a taxa de cambio. Com isso, revisamos nossa projecdo para a Selic ao fim de 2026, de 14,25%
a.a. para 14,00% a.a.

Indicadores Econémicos gepml

Indicador 2019 2020 2021 2022 2023 2026P 2027P
PIB 1,2% -3,3% 4,8% 3,0% 3,2% 3,4% 23% 2,0% 1,8%
Desemprego (média de periodo) 1,8% 13,8% 14,0% 9,6% 7,8% 6,9% 5,9% 6,0% 6,2%
IPCA 431%  452% 10,06% 579% 462%  4,83% 4,26% 5,4% 4,6%
SELIC (fim de periodo) 450% 200% 925% 1375% 1,75%  12,25% 15,00% 1400% 1250
BRL/USD (fim de periodo) 4,03 5,19 5,57 5,22 4,86 6,18 5,53 5,31 5,54
Divida Pablica (% PIB) 74,4% 86,9% 77,3% 7,7% 73,8% 76,1% 78,70% 83,5 87,5
Resultado Primario (% PIB) -0,8% -9,2% 0,7% 1,3% -2,3% -0,4% -0,50% 0,41 0,47

Ultima atualizagéo: 07/07/2026

3. POSICAO ALOCACAO DOS ATIVOS E DISTRIBUICAO DOS
RECURSOS POR SEGMENTO DA RESOLUCAO N.° 5272/2025
E SUAS ALTERACOES.

Ativo Saldo Atual % Carteira PL Fundo RS % PL PLIRPPS
BB FLUXO SOBERANQ RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO CURTO FRAZO 550.385,34 1.21% 3.520.650.51856 002 61.50% ™I
BB IM&-5 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF REMDA FIXA PREVIDENCIARID 208.003,25 0.56% 262384181482 0N 58.00% T
BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 1.770.288.78 3.81% 11.771.233.24330 002 52.70% I
BB IRF-M TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF REMDA FIXA PREVIDENCIARIO 718213577 15,34% 200213350488 025 50,80% bl
BB TITULOS PUBLICOS VERTICE 2026 RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 3.845.605,20 8.43% 483362765280 008 58,10% il
BB TITULOS FUBLICOS VERTICE 2028 RESF LIMITADA FIF RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 1.505.641,72 3.52% 07178053838 016 45,80% il
CAIXA ALIANCATITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA CURTO FRAZO 2224.076,22 401% 4233.007.36568 005 33,10% ™
CAIXA BRASIL IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS RESF LIMITADA FIF RENDAFIXALP 2.104.011,08 4.54% 75001281855 028 B0,50% ™
BE IMA-B RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA PREVIDENCIARID 3.124.457,24 8.80% 543.103.780,40 053%  B0.00% my
BB PERFIL RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI PREVIDENCIARIO LP £.088.875,58 13.45% 19.648.320.23886  0,02% 32,22% ™y
BRADESCO PREMIUM RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA REFERENCIADC DI 4515.239,39 B.06% 2025027760205  0,02% 43,30% ™y
CAL¥ABRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXAREFERENCIADO DI LP §.308.204,59 13.82% 23570.470.43456 0.01% 31.28% Y
SANTAMDER INSTITUCIONAL PREMIUM RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI 2.808.204,94 B,10% 467268004722  0,04% 0,00% my
BE DIVIDENDOS RESF LIMITADA FIF CIC AGOES 1.188.312,78 282% 58251032203  0.20% 32.45% a
BE SMALL CAPS RESP LIMITADA FIF CIC AGOES 1023 351,37 2.28% 176.044.20153  0,58% 27 40% |
CALXA BRAZIL INDEXA IBOVESPA RESP LIMITADA FIF ACOES 600.526,40 154% 283.840.151.47  025%  BO.40% L
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4. ALOCACAO POR ESTRATEGIA, CLASSIFICACAO ANBIMA, GESTAO E
ADMINISTRADOR.

2,26% 1,54%
2,62% 0,07%
3,90%
4,64%
39,65%
7,55%
8,48%

15,83%
B cor 17.987.726,95

IRF-M 7.182.135,77
B selic 4.515.235,39
B 1PCa + 5,00% ao ano 3.845.605,20
M ma-B 3.423.466,09
B iMa-B 5+ 2.104.011,08
B irF-M1 1.770.288,78
[ 1Pca 1.596.641,72
M o1v 1.188.312,78

SMLL 1.023.351,37

Ibovespa 696.526,49

M Disponibilidades Financeiras 30.809,74
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1,54%
0,07%

2,26%
2,62%

13,38%

43,49%

31,92%

B renda Fixa Duracdo Baixa Grau de Investimento 19.728.524,78

Renda Fixa Indexados 14.479.901,72
B Renda Fixa Duracdo Livre Soberano 6.069.681,42
M nio classificado 2.147.007,06
W Aces Dividendos 1.188.312,78
M scées Small Caps 1.023.351,37
M acties Indexados 696.526,49

[ Disponibilidades Financeiras 30.809,74



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

0,07%
6,19%

24,98% 58,81%

B BB GESTAQ DE RECURSOS DTVM S.A... 26.679.042,91

CAIXA DTVM 11.332.818,33
B E2NCO BRADESCO S.A, 4,515.239,39
B sANTANDER BRASIL GESTAQ DE REC... 2.806.204,34
¥ DISPONIBILIDADE FINANCEIRA 30.809,74
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0,07%
6,19%

24,98% 58,81%

B BB GESTAQ DE RECURSOS DTVM S.A... 26.679.042,91

CAIXA ECONGMICA FEDERAL 11.332.818,38
B B4NCO BRADESCO S.A. 4.515.239,39
M sANTANDER DISTRIBUIDORA DE TIT... 2.306.204,94
[ DISPONIBILIDADE FINANCEIRA 30.809,74
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5. RENTABILIDADE DA CARTEIRA

Feverein

Marco
Abril
Maiz

Junha

Peri
10 Trim
20 Trim

1" Sem

Saldo Anterior

42.087.774,60
44.011.382 41
4424082428
44.816.578,07
45.356.382,04

44.070.864,87

Aplicaces
730440281
0,00
13147715
95.100.47
201.353,60

106.452,84

Resgates

7.204.035,55
343.003,32
0,00
35.000,00
856,353,680

10.000,00

Retomno Acululado (Periodos)

odo Retorno 5

1.640.001,30
812.164,14

2.562.155,44

Retomo %
3,82%
2,04%

5.04%

Saldo Atual

44.011.382.41
44.240.824.28
44 B16.578,07
45.356.382,04
44.070.864,87

45.332.305,62

Meta %
3.28%
277%

6.14%

Retorno 5

833.180,.46
572.525,20
244 276,64
478.703,50
178.282,83

254.177.81

Retorno Retomo

Acumulade 5 REOTO® poumuado  MEtE
333.180,45 1,03% & 1,83% 0,78%
1.405.714,68 1,30% & 3,28% 1,08%
1.540.891,30 055% A 352% 1,36%
2.120.604,80 1,07% & 403% 1,11%
230787763 0,20% & 5,24% 1,02%
2582.155,44 0,56% & 5,04% 082%

Grafico Retorno e Meta Acumulado

8.00%
6,14%
£.00% 5,94%

4.00%

2.00%

0.00%
2026
B Investimentos [0 IPCA + 5,63 a.a.

Meta

Acumulado %

0.76%
1.80%
3.28%
443%
5.40%

8.14%
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6. ENQUADRAMENTO DA CARTEIRA RESOLUCAO 4963 E SUAS
ALTERAGOES, E POLITICA DE INVESTIMENTOS

Artigos Limite (%) Utilizado Livre Governanca (Prd Gestdo)
M NEo possui
@ 7°1-FundofClasse 100% Titulo Piblicos ou E... 100,00% 4317% 19.572.132.96  56,83% 25.761.172 66
Segmentos
@ 7° V- Fundo/Classe de Investimento em Renda ... 0.00% 50 41% 2285298202 -5041%  -22.85298202
@ 3°1-FundofClasse de Investimento em Acdes 0.00% 6,42% 2.905.190.64 -6,42% -2.908.190,64 ® Renda Fixa
@ Renda Varivel

Artigos

7. ANALISE DE RISCO X RETORNO

Grafico Risco x Retorno

@ Retomo @ Risco
232

1.68

1.03

0.39
Fev 26 Mar 26 Abr '26 Mai "26 Jun 26
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8. MOVIMENTAGOES FINANCEIRAS

RENDA FIXA Saldo Anterior  Aplicacdes  Resgafes Saldo Atual Retomo 3
BE FLUXO SOBERAND RESF LIMITADA FIF CIC RENDA FI%A PREVIDENCIARIO CURTO PRA... 438,437 81 108.462,84 0,00 550.365,34 4,434,589
BE IMA-B RESF LIMITADA FIF RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 315853775 0,00 0.00 3.124.457.24 -34.080.51
BE IMA-B TITULOS PUBLICOS RESF LIMITADA FIF RENDA FIXA PREVIDENCIARID 30230273 0,00 0,00 209.008,85 -3.283.83
BE IRF-M 1 TITULDS PUBLICOS RESF LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO 1.750.822,35 0,00 0.00 1.770.288.78 19.388.43
BE IRF-M TITULOS PUBLICOS RESF LIMITADA FIF RENDA FIXA PREVIDENCIARID 7.135.282,18 0,00 0,00 7.182.135,77 46.842,58
BE PERFIL RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA REFERENCIADD DI PREVIDENCIARIO L. 6.028.564,28 0,00 0.00 §.083.875,88 38.311,58
BB TITULOS PUBLICOS VERTICE 2028 RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA FREVIDENCIARI... 3.801.751,64 0,00 0,00 3.345.805,20 43.853,56
BE TITULOS PUBLICOS VERTICE 2028 RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA FREVIDENCIARI... 1.508.988,74 0,00 0.00 1.506.641,72 -2.348.02
BRADESCO PREMIUM RESP LIMITADA FIF RENDA FLXA REFERENCIADO DI 4.454.506,78 0,00 0,00 4.515.230,38 50.732.81
CAIXAALIANCA TITULOS PUBLICOS RESF LIMITADA FIF RENDA FIXA CURTO PRAZO 2.188.852,78 0,00 0.00 2.224.078,22 2422244
CAIXA BRASIL IMA-B 5+ TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDAFIXALP 2.148.548,89 0,00 0,00 2.104.011,08 44,837 81
CAI¥ABRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FlxA REFERENCIADC DI LP 6.236.842,45 0,00 0.00 6.308.204,50 T1.281.13
SAMTANDER INSTITUCIONAL PREMIUM RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA REFERENCIA.. 2.784.858,65 0,00 10.000,00 2.806.204,54 31.346.28

42.046.611,09 109.46294 10.00000 4242511498 277.040,95

RENDA VARIAVEL Saldo Anterior Aplicacies Resgates Saldo Atual Retorno §
BE DIVIDENDOS RESP LIMITADAFIF CIC A(_J-f)EE 1.174.405.65 0.00 0,00 1.188.312,78 13.007.13
BB SMALL CAPS RESP LIMITADAFIF CIC A-;ﬁ ES 1.052.248. 40 0.00 0,00 1.023.351.37 -20.887,03
CAIXA BRASIL INDEXA IBOVESPA RESP LIMITADA FIF P\QC:'ES 703.280.73 0.00 0,00 606.528.40 8.873.24
- 2031.053,78 0,00 0,00 2.908.190,64 -22.863,14

POSICAO DE ATIVOS: no més de junho e 2° Trimestre de 2026 a carteira de
investimentos do IPFM TAIACU alcangou o valor de R$ 45.333.305,62 (quarenta e cinco
milhdes, trezentos e trinta e trés mil, trezentos e cinco reais e sessenta e dois centavos)
apresentando assim um acréscimo nominal de 5,46% 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
junho de 2026, a carteira de investimentos apresentou rentabilidade de 0,56%, contra uma meta
atuarial no més (IPCA + 5,63% a.a.) de 0,62%, no 2° trimestre a rentabilidade foi de 2,04%,
contra uma meta atuarial de 2,77%, ano a rentabilidade foi de 5,94%, contra uma meta atuarial
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de 6,14%. Suas posicOes estdo respeitando os limites definidos nos artigos da Resolucdo
5.272/2025.

Anélise da Carteira de Investimentos

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

Enquadramento na Resolucdo e Politica de Investimentos

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

Rentabilidade e Risco (por ativo)

As séries histdricas 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 0s 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 o processo de decisdo de
investimento.

Distribuicio por Gestoras e Administradoras

As gestoras e administradoras dos fundos de investimentos presentes na carteira sdo
instituicdes 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 j& dissemos acima na descri¢do do Cenario, 0 més de junho de 2026 manteve o
padréo de resultados mistos observado nos meses anteriores, em um ambiente ainda marcado
por volatilidade elevada e pela continuidade da aversdo ao risco nos mercados globais. A renda
varidvel doméstica e 0s investimentos no exterior, voltaram a apresentar comportamento
irregular com o desempenho das acdes permanecendo pressionado ao longo do més. A
combinacdo de incertezas globais e ajustes nas expectativas de politica monetéria contribuiu
para retornos préximos de zero ou levemente negativos em diversos segmentos da bolsa. Em
contrapartida, a renda fixa seguiu se beneficiando dos prémios de juros ainda atrativos,
oferecendo retornos positivos e consistentes. Titulos indexados a inflacdo e papéis de crédito
de emissores de alta qualidade se destacaram.
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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
manter a carteira sem alteracdes.

ANALISE E APROVACAO DO RELATORIO DE INVESTIMENTOS DO MES
DE JUNHO E 2° TRIMESTRE DE 2026.

Ap0s andlises e discussdes, fica aprovado por unanimidade todos os itens do presente
relatdrio, pelo Conselho Deliberativo e Conselho Fiscal, que vai assinada pelos mesmos e o
Comité de Investimentos.

Taiacu/SP, 14 de julho 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

DOACIR GONCALVES
CONSELHO DELIBERATIVO

JESSICA NASCIMENTO CHIMELLO CLAUDIO MARCIANO DA SILVA
CONSELHO FISCAL CONSELHO FISCAL

AMANDA CRISTIANA ROSSI
CONSELHO FISCAL



