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Relatério Semestral de Due Diligence e Andlise Analitica de Investimentos — FUNSERV
Junho/2026)

1. APRESENTACAO

O presente relatério constitui um instrumento critico de governanca institucional para a FUNSERYV,
consolidando o acompanhamento técnico e o monitoramento continuo dos ativos que integram sua
carteira de investimentos. Em estrita observancia as diretrizes do Manual do Pr6-Gestao RPPS (Versdo 4.0),
este documento é peca fundamental para a manutencdo e ascensio ao Nivel Ill de certificacdo. E
imperativo reforcar que este monitoramento transcende a conformidade burocratica, trata-se de uma
ferramenta estratégica de gestao fiduciaria, essencial para mitigar riscos e garantir a solvéncia necessaria
ao pagamento dos beneficios previdenciarios de longo prazo.

Finalidade: Evidenciar a diligéncia técnica, a rastreabilidade das decisdes e o0 monitoramento rigoroso dos
ativos financeiros.

Periodo de Abrangéncia: Primeiro semestre de 2026, com data-base em 30 de junho de 2026.

Objetivos: Validar a plena aderéncia das aloca¢des a Politica de Investimentos 2026 e aos critérios estritos
da Resolugdo CMN n° 5.272/2025.

Governanca: Reforcar a transparéncia e a responsabilidade na gestdo do patriménio consolidado de R$
3.015.480.435,34, assegurando que cada ativo possua lastro e qualidade compativeis com a natureza
fiduciéria dos recursos.

As analises técnicas expostas a seguir fundamentam-se em um rigoroso arcabougo normativo, garantindo
que a gestdo dos recursos seja pautada pela prudéncia e pela busca de resultados sustentaveis para as
proximas décadas.
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2. BASE LEGAL

A regulagdo dos regimes proprios de previdéncia atua como a principal salvaguarda dos recursos dos
segurados. A atualizacdo trazida pela Resolu¢do CMN n° 5.272/2025 elevou substancialmente o padrdo de
exigéncia para a diligéncia dos ativos, demandando uma analise exaustiva da qualidade de crédito e da
transparéncia dos veiculos de investimento.

Os fundamentos legais que regem este relatério incluem:

e Resolugdo CMN n° 5.272/2025;

e Estabelece as regras gerais, limites e condi¢cdes para a aplicacdo dos recursos dos RPPS no
mercado financeiro;

e Portaria MTP n° 1.467/2022;

e Regulamenta a organizacdo e o funcionamento dos regimes préprios, definindo padrbes de
gestdo e responsabilidade fiduciaria;

e  Manual do Pro-Gestdo RPPS — Versao 4.0 (Nivel 111);

e Define os parametros de exceléncia em gestdo, controles internos e governanca necessarios para
a certificacao;

e Politica de Investimentos FUNSERV 2026 - Documento interno que baliza a alocacdo estratégica e
os limites de risco permitidos para o exercicio corrente;

e Esta metodologia de andlise foi desenhada para atender precisamente a este arcabougo legal,
assegurando a integridade técnica e a conformidade institucional da FUNSERV.

3. METODOLOGIA

Para garantir a isencdo e a precisdo técnica, este relatério adota uma metodologia robusta que visa
eliminar vieses cognitivos e assegurar a auditabilidade de todos os dados processados. A analise baseia-se
no cruzamento de dados quantitativos e qualitativos de fontes primarias.

e Fontes de Dados: Utilizacdo de bases de dados renomadas como Quantum Axis, informacées
oficiais da CVM (Comissdo de Valores Mobiliarios) e relatérios gerenciais detalhados fornecidos
pelos administradores.

e Critérios de Andlise de Risco: Aplicacdo do Modelo Paramétrico Probabilistico para célculo de
volatilidade e VaR (Value at Risk), fundamentada na Moderna Teoria das Carteiras (Markowitz)
para avaliar a eficiéncia da diversificacdo.

e Verificacdo de Lastro: Procedimento de "due diligence" que envolve a andlise de relatorios
gerenciais, laudos de avaliacdo patrimonial (especialmente para FIP e FIl) e monitoramento de
cronogramas fisicos e financeiros de projetos de infraestrutura.

A aplicacdo rigorosa desta metodologia sobre o contexto macroecondmico atual é o que fundamenta as
conclusdes estratégicas detalhadas nas se¢des subsequentes.

A presente secdo tem por objetivo apresentar a verificacdo dos ativos integrantes das carteiras dos fundos
de investimento que compdem o portfélio da FUNSERV, em atendimento aos requisitos do Manual do
Pro-Gestdo RPPS — Nivel lll. A analise contempla a identificagdo dos fundos investidos, a composicdo das
carteiras por classe de ativos, a verificagdo dos principais titulos e valores mobilidrios privados presentes
nas carteiras, a aderéncia a Politica de Investimentos e a Resolugdo CMN n° 5.272, bem como a
identificacdo de eventuais riscos e desenquadramentos.
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4. CENARIO ECONOMICO

O cenério macroecondmico atua como o motor que impulsiona ou retrai os resultados da carteira. O
primeiro semestre de 2026 foi marcado por uma volatilidade resiliente, exigindo atencdo constante aos
indicadores de inflagdo e juros.

Cenario Nacional

Inflagdo: O IPCA apresentou tendéncia de alta, com o indicador DAP (mercado) fechando em 5,11% para o
ano de 2026. A curva implicita de inflagdo para 5 anos subiu para 5,93%, indicando pressdo sobre os
precos no médio prazo.

Juros: A taxa Selic projetada para meados de 2026 atingiu o patamar de 14,00% p.a. Embora este cenério
de juros elevados impacte negativamente a marcagdo a mercado dos titulos publicos no curto prazo, ele
oferece janelas de oportunidade impares para a imunizacdo do passivo com taxas reais atrativas através de
NTN-Bs.

Atividade: O PIB (GDP % 12m) manteve-se estavel em torno de 1,9% a 2,0%, sinalizando um crescimento
moderado da economia doméstica.

Cenario Internacional

EUA/Fed: A dindmica de juros nos Estados Unidos continuou a influenciar o fluxo de capitais globais,
impactando a performance dos ativos de tecnologia (BDRs), que sdo altamente sensiveis as taxas de
desconto americanas.

Geopolitica e Cambio: O dodlar (FX) oscilou entre 5,20 e 5,40 BRL/USD no periodo, refletindo a resiliéncia
das commodities e a incerteza nos mercados emergentes.

Impacto na Gestdo: A inflagdo persistente e a alta dos juros pressionam a Meta Atuarial da FUNSERV
(IPCA + 5,62% a.a.). Este ambiente exige maior precisdo na alocagdo em NTN-Bs para garantir o spread real
necessario frente ao passivo, transformando a volatilidade de mercado em oportunidade de travamento de
taxas de longo prazo.

5. ANALISE DA CARTEIRA

O patriménio da FUNSERV encerrou o semestre com uma posicdo consolidada de R$ 3.015.480.435,34,
refletindo a magnitude dos recursos sob gestdo.

Segmentagao de Ativos (Junho/2026)

Segmento Saldo (R$) Participagao (%)
Renda Fixa 2.069.967.185,18 68,64%
Renda Variavel 458.252.670,37 15,20%
Investimentos Estruturados | 324.162.876,55 10,75%
Investimentos no Exterior 154.587.650,74 5,13%
Fundos Imobiliarios 8.510.052,50 0,28%

Principais Administradores

Administrador Participacao (%)
Tesouro Nacional (Direto) 48,23%
Caixa Economica Federal 19,34%
Itat Unibanco 12,42%
BB Gestao de Recursos 7,69%
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Andlise Estratégica: A concentracdo em Titulos Publicos Federais (especialmente via Oferta Balcdo) é uma
decisdo estratégica deliberada. Em um cenario de juros altos, a alocagdo de 48,23% em titulos soberanos
visa a imunizagdo do passivo, garantindo fluxo de caixa previsivel e protecdo real contra a inflacdo,
mitigando os riscos de reinvestimento futuros.

6. DUE DILIGENCE DOS ATIVOS

A Due Diligence técnica garante que a qualidade reportada corresponda a realidade financeira e
operacional dos ativos.

Titulos Publicos
A carteira detém posicdes em NTN-Bs com vencimentos entre 2027 e 2060. Estas posicdes sdo
monitoradas tanto pela marcagdo na curva quanto a mercado. A estratégia estd tecnicamente alinhada a
duration do passivo (14,7 anos), garantindo que os vencimentos dos ativos suportem o fluxo futuro de
pagamentos de beneficios.

Fundos de Ac¢oes e Exterior
Os fundos de BDR (Caixa/Safra) mantém exposicdo concentrada em "Big Techs".

NVIDIA (NVDC34): A participacdo de 10,74% no fundo Caixa Institucional BDR foi o principal motor de
Alpha no semestre, permitindo superar a meta atuarial. Contudo, do ponto de vista consultivo, esta
concentracdo constitui um risco setorial relevante que exige rebalanceamento imediato para evitar
exposicdo excessiva a volatilidade do setor tecnolégico norte-americano.

Investimentos Estruturados (FIP)
XP Infra V: Focado em ativos como EVEO Cloud e Caminhos da Celulose. A EVEO apresenta forte
governanca, com alavancagem financeira extremamente baixa (Divida Liquida/EBITDA de 0,3x). O projeto
Caminhos da Celulose constitui um eixo logistico fundamental em Mato Grosso do Sul (870 km de
rodovias), essencial para o escoamento agroindustrial regional.

BTG Pactual Linhas de Transmissdo: Foco em ativos de energia com receitas
reguladas, apresentando alta previsibilidade de fluxo de caixa e resiliéncia a ciclos econémicos.

Fundos Imobiliarios (FIl) : Kinea Desenvolvimento Logistico Il: O projeto apresenta um avanco fisico de
9,17%, superando o cronograma planejado (7,35%). O ativo é um galpdo Classe AAA com contrato de
locacdo de longo prazo firmado com o Mercado Livre, garantindo a qualidade do lastro e reduzindo
drasticamente o risco de vacancia.

7. VERIFICACAO DO LASTRO

O lastro representa a garantia real e financeira que suporta o valor das cotas. Apds anélise minuciosa,
emite-se o seguinte parecer:

Consisténcia Patrimonial: Os fundos investidos possuem ativos subjacentes tangiveis. No caso dos FIPs,
as participagdes operacionais (como a concessdo Caminhos da Celulose) estdo devidamente registradas e
em conformidade.

Qualidade dos Ativos: Os ativos imobiliarios possuem locatarios de baixo risco de crédito e alta liquidez
no mercado secundario.

Conformidade: Todos os ativos privados analisados possuem ratings de crédito elevados (AAA e AA) e
estruturas de governanga que atendem plenamente a Resolugdo CMN 5.272/2025.



FUNSERV

8. AVALIACAO DOS RISCOS

Risco de Mercado: O VaR (Value at Risk) mensal consolidado de curto prazo foi de 5,15% em junho de
2026. A volatilidade na Renda Fixa permaneceu controlada (0,02% a 0,12%).

Risco de Crédito: Qualidade crediticia excepcional, com 99,47% da carteira possuindo rating AAA.

Risco de Liquidez: Alta disponibilidade em ativos D+0 e D+1, com ativos iliquidos (FIPs/Flls) mantidos em
percentuais compativeis com o fluxo de caixa.

Risco de Solvéncia (ALM): Este é o ponto de maior criticidade. Embora a rentabilidade atual seja positiva,
o estudo de ALM indica que a carteira se encontra fora da "Fronteira Eficiente". O alerta atuarial é severo:
caso a alocagdo ndo seja otimizada, os recursos previdenciarios poderdo ser integralmente exauridos até o
ano de 2059, com o fluxo de caixa tornando-se negativo ja em 2037.

9. VISITAS TECNICAS

Participagcdo da FUNSERV em Eventos Técnicos e Institucionais do Mercado Financeiro — Julho de 2026

O constante aperfeicoamento da gestdo dos recursos previdencidrios exige atualizacdo técnica
permanente, acompanhamento das tendéncias do mercado financeiro e estreito relacionamento
institucional com gestores, administradores, distribuidores de fundos de investimento e demais
participantes do sistema financeiro. Nesse contexto, a equipe da Gestdo de Investimentos da FUNSERV
participou de importantes eventos técnicos e institucionais durante o més de julho de 2026, buscando
aprimorar conhecimentos, fortalecer relacionamentos estratégicos e acompanhar as principais discussdes
sobre economia, investimentos, governanca e inovacdo no mercado
financeiro.

Expert XP 2026
A participacdo na Expert XP 2026, reconhecida como o maior festival de
investimentos do mundo, proporcionou acesso a mais de 120 horas de
contetdo técnico, reunindo economistas, gestores de recursos, autoridades,
empresarios e especialistas nacionais e internacionais para debater os
principais desafios e oportunidades da economia global e brasileira. Entre os
temas abordados destacaram-se:

e  perspectivas para os mercados nacional e internacional;

e cenario macroecondmico e politica monetaria;

e estratégias de alocacgdo de ativos;

e renda fixa, renda varidvel, investimentos estruturados e ativos
alternativos;

e inovacdo, inteligéncia artificial e transformacao digital;

e governanga, sustentabilidade e tendéncias para investidores
institucionais;

e gestdo de riscos e visdo de longo prazo para o mercado financeiro.

A participacdo da FUNSERV neste evento demonstra o
compromisso da Fundagdo com a busca continua por
conhecimento, permitindo que as decisbes de
investimento sejam cada vez mais fundamentadas em
informagdes atualizadas, analises técnicas e nas melhores praticas adotadas pelos
principais participantes do mercado financeiro. Além disso, o evento favoreceu a
ampliacdo do networking institucional, fortalecendo o relacionamento com gestores,
administradores, consultorias e especialistas do setor.
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Visitas Técnicas Institucionais
Como complemento as atividades desenvolvidas durante os eventos, a Gestdo de Investimentos realizou
visitas técnicas a importantes instituicdes financeiras, promovendo o intercambio de informacdes e o
fortalecimento do relacionamento institucional.

Banco do Brasil — Campinas/SP

A visita técnica ao Banco do Brasil possibilitou a discussdo de cenéarios econdmicos, perspectivas para os
mercados financeiros, apresentacdo de produtos destinados aos RPPS e troca de experiéncias sobre
estratégias de investimento, gestdo de carteira e atendimento aos investidores institucionais.
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Kinea Investimentos — Sao Paulo/SP

Na Kinea Investimentos foram discutidas as perspectivas para os diferentes segmentos de mercado, os
desafios da gestdo profissional de recursos, além da apresentacdo das estratégias adotadas pela gestora
em seus fundos de investimento. O encontro permitiu aprofundar o conhecimento sobre processos de
gestao, controle de riscos e oportunidades de investimentos compativeis com a legislacdo aplicavel aos
RPPS.

Itai Asset Management — Sao Paulo/SP

Durante a visita ao Itad Asset Management foram apresentadas anélises sobre o cenario macroeconémico,
expectativas para juros, inflacdo, crédito e mercado de capitais, bem como estratégias utilizadas na
administracdo de fundos destinados aos investidores institucionais. O encontro reforcou a importancia do
acompanhamento permanente dos movimentos econdmicos para a tomada de decisGes de investimento
responsaveis e alinhadas aos objetivos da Fundacao.

Institutionalinvestor
Conference
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52 Conferéncia Institucional - XP

A equipe também participou do 52 Conferéncia Institucional - XP, importante férum de integragdo entre
gestores previdencidrios, consultores, institui¢des financeiras e especialistas do setor. O evento promoveu
debates sobre governanca, gestdo de investimentos, atualizacdo normativa, desafios enfrentados pelos
Regimes Proprios de Previdéncia Social e compartilhamento de experiéncias exitosas entre diversos
institutos de previdéncia do pais. A troca de conhecimentos contribui diretamente para o fortalecimento
da governanca, da transparéncia e da eficiéncia na administracdo dos recursos previdenciarios.

Consideracoes Finais
A participagdo da FUNSERV nesses eventos reforca o compromisso da Gestdo de Investimentos com a
qualificacdo continua de sua equipe, a atualizacdo permanente frente as mudancas do mercado financeiro
e o fortalecimento do relacionamento institucional com os principais participantes da industria de
investimentos. As informagdes obtidas por meio das palestras, painéis técnicos, visitas institucionais e
reunides estratégicas contribuem para o aprimoramento do processo de tomada de decisdo, fortalecendo
a governanca dos investimentos e promovendo uma gestdo cada vez mais técnica, prudente e alinhada as

melhores praticas de mercado, sempre em observancia a legislacdo aplicavel aos Regimes Préprios de
Previdéncia Social.



