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RELATORIO SINTESE DAS ATIVIDADES DO COMITE DE INVESTIMENTOS — IMPAS
PRINCIPAIS RESULTADOS DA ATUACAO NO PERIODO 2023-2026

Documento claborado com base nas atas do Comité de Investimentos do IMPAS ¢ nos
demonstrativos mensais de “Apuracdo do Resultado Financeiro (R$)” produzidos pela Mensurar
Investimentos, com énfase na relacdo entre as decisdes do Comité, a evolucdo da composicio da
carteira e os resultados financeiros observados.

1. Visao geral da atuacao

No periodo analisado, o Comité de Investimentos do IMPAS exerceu papel técnico central na
administracdo dos recursos garantidores do RPPS, atuando no acompanhamento sistematico da
carteira, analise do cenario macroecondmico, proposicao ¢ execu¢do de realocagdes, avaliagdo de
riscos, acompanhamento de ativos problematicos, elaboragdo das Politicas Anuais de Investimentos
e, progressivamente, na adequacao da carteira ao fluxo do passivo atuarial.

As atas revelam evolugdo qualitativa da atuacao. Em 2023, observa-se uma carteira ainda bastante
diversificada entre renda fixa, titulos publicos, multimercados, renda variavel e fundos imobilidrios,
inclusive com ativos herdados de maior complexidade ou baixa liquidez. Nos exercicios seguintes, o
Comité passou a promover gradualmente uma redugdo da exposi¢do a ativos de maior volatilidade e
uma concentracdo crescente em renda fixa, titulos publicos e ativos indexados ao IPCA, movimento
intensificado em 2025 com a implantacdo da estratégia de Asset and Liability Management — ALM.

Os demonstrativos da Mensurar evidenciam que o patriménio financeiro do IMPAS alcangou
R$ 211,94 milhdes em dezembro de 2025. Esse dado, contudo, deve ser interpretado separadamente
da rentabilidade, pois a evolucao patrimonial incorpora também aportes, contribui¢des, pagamentos
de beneficios, resgates e demais fluxos financeiros.

2. Principais resultados da atuacio do Comité de Investimentos — 2023-2026

2.1. Monitoramento sistematico da carteira e institucionalizacao da tomada de decisao

As atas demonstram que a atividade do Comité ndo se restringiu a autorizagdo formal de aplicagdes.
As reunides incorporaram, de forma recorrente, trés etapas: analise do cendrio econdmico, avaliagao
do comportamento da carteira e deliberagcdo sobre manutengao, resgate ou realoca¢ao dos recursos.
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Essa sistemadtica permitiu acompanhar mensalmente o comportamento dos diferentes segmentos e
alterar gradualmente o perfil dos investimentos. Os demonstrativos da Mensurar sdo particularmente
relevantes porque permitem verificar que as decisdes registradas nas atas tiveram correspondéncia
em entradas, saidas e mudangas na composicao efetiva da carteira.

Resultado institucional: consolidacdo de processo decisorio tecnicamente fundamentado, com
monitoramento peridodico da rentabilidade, do risco, da liquidez e do cumprimento da Politica
de Investimentos.

2.2. Resultado expressivo da carteira em 2023

O exercicio de 2023 constitui um primeiro marco relevante. Conforme registrado nas atas, o
consolidado do exercicio indicou rentabilidade de aproximadamente 12,17%, diante de meta atuarial
de 9,78%, representando superagao significativa do objetivo atuarial.

Os demonstrativos mensais da Mensurar ajudam a explicar o resultado. Em novembro de 2023, por
exemplo, os fundos de renda fixa produziram resultado aproximado de R$ 1,223 milhdo, com
contribuic¢des positivas relevantes de fundos do Itati, Bradesco e demais ativos de renda fixa.

Ao mesmo tempo, o resultado agregado positivo coexistia com ativos especificos problematicos ou
volateis, como BRPP Pyxis, TMJ e Tower, o que reforcou a necessidade de acompanhamento
individualizado dos riscos.

Resultado de 2023: rentabilidade aproximada de 12,17%, frente a meta atuarial de 9,78%,
equivalente a cerca de 124% da meta.

2.2. Atuacio sobre ativos problematicos e reducio de riscos herdados

Um dos eixos mais relevantes da atuagdo do Comité foi o tratamento de ativos com baixa liquidez,
desempenho insatisfatério ou maior complexidade, entre os quais BRPP Pyxis, TMJ, Tower, WNG,
Cadence FII Osasco Properties ¢ REAG FII Multi Ativos Imobiliarios — RMAII 1.

Os demonstrativos financeiros confirmam a materialidade dessa preocupacdo. Ao longo de 2023 e
2024, diversos desses ativos registraram oscilagdes negativas, levando o Comité a acompanhar
possibilidades de resgate, amortizagdo, recuperagdo e desinvestimento.

No caso do RMAII1, os demonstrativos registraram relevante oscilacdo em 2023. A interpretacao
econdmica desse movimento exige cautela, pois a reducdo do saldo contdbil ndo deve ser
automaticamente tratada como perda definitiva sem considerar a natureza da operacdo e os registros
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correspondentes. Para fins institucionais, o aspecto central ¢ que o Comité dedicou reunido
extraordinaria a analise do ativo e a possibilidade de desinvestimento.

Resultado institucional: identificacdo, segregacio e tratamento especifico dos investimentos
com problemas de liquidez, desempenho ou risco, reduzindo gradualmente a exposicio da
carteira a ativos menos compativeis com o perfil previdenciario.

2.3. Exercicio de 2024: reorientacio da carteira e gestio em cenario adverso

O exercicio de 2024 apresentou comportamento mais desafiador, com alternancia entre resultados
mensais positivos e negativos. Os demonstrativos da Mensurar registram, entre outros resultados,
aproximadamente R$ 1,217 milhdo em fevereiro, R$ 505,91 mil em margo, resultado negativo de
R$ 429,36 mil em abril e recuperagdo de R$ 1,756 milhdo em maio.

Essa volatilidade contextualiza as discussdes registradas nas atas sobre prudéncia, diversificagao,
revisdo de ativos e necessidade de maior aderéncia entre risco, retorno e objetivos previdenciarios.

Resultado institucional: aprofundamento da gestao de risco e da reestruturacio da carteira,
preparando as condicdes para a estratégia observada em 2025.

2.4. Exercicio de 2025: ponto de inflexdo da gestao dos investimentos

O ano de 2025 ¢ o periodo em que a relagao entre decisdo do Comité e transformagdo da carteira
aparece com maior clareza. O patrimdnio registrado pela Mensurar evoluiu de aproximadamente
R$ 182,05 milhdes em janeiro para R$ 211,94 milhdes em dezembro, sem que essa variagdo possa
ser confundida com rentabilidade.

Marco de 2025 apresentou um teste importante: o resultado financeiro mensal foi negativo em
aproximadamente R$ 386,82 mil. A decomposi¢do demonstra que a renda variavel e os fundos
multimercado foram os principais vetores de perda, enquanto a renda fixa atuou como amortecedor
relevante.

A partir do segundo semestre, observa-se intensificacdo da estratégia de reducao de risco, realocagao
para renda fixa, fundos soberanos, titulos publicos e ativos indexados ao IPCA.
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2.5. Implantacio do ALM e mudanca estrutural da carteira

A incorporagdo do Asset and Liability Management — ALM representa uma das mudangas técnicas
mais importantes do periodo. A estratégia passou a relacionar a composicdo dos ativos as
necessidades futuras de pagamento dos beneficios previdenciarios, € ndo apenas a rentabilidade de
curto prazo.

Os demonstrativos financeiros revelam materialmente essa mudanca. Em julho e agosto de 2025
ocorreram realocacdes expressivas, com saida de determinados fundos e ampliagdo substancial de
posicdes em renda fixa e fundos ligados a titulos publicos.

Em agosto de 2025, por exemplo, ingressaram aproximadamente R$ 70,70 milhdes no Safra FIC
Soberano Regime Proprio Referenciado, além de aproximadamente R$ 7,28 milhdes no BB
Previdenciario Titulos Publicos IRF-M 1 ¢ R$ 7,13 milhdes no Bradesco Premium Referenciado
Renda Fixa.

Resultado institucional: mudanca efetiva do perfil de investimento, com maior aderéncia ao
horizonte previdenciario, as necessidades de liquidez e ao gerenciamento integrado entre
ativos e passivos.

2.6. Aporte suplementar, custodia e formacao da carteira de titulos publicos

Outro resultado relevante foi o tratamento dos recursos provenientes do aporte suplementar e a
definicdo da estratégia de custddia dos titulos publicos. As atas registram deliberagdes especificas
sobre a utilizagdo desses recursos, a escolha de institui¢cdes de custodia e a implantagdo do ALM.

Ao final de dezembro de 2025, a carteira possuia aproximadamente R$ 62,66 milhdes em NTN-B
contabilizadas na curva, distribuidas entre vencimentos de 2027, 2028, 2029 e 2030. Somente no
més de dezembro, essas posigdes produziram resultado de aproximadamente R$ 605 mil.

Esse movimento evidencia uma passagem de carteira fortemente baseada em fundos para uma
estrutura com participagdo relevante de titulos publicos diretamente associados ao horizonte do
passivo previdenciario.
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2.7. Crescimento dos ativos de renda fixa indexados ao IPCA

Paralelamente aos titulos publicos, observa-se aumento relevante das Letras Financeiras indexadas
ao IPCA acrescido de taxas reais. Em dezembro de 2025, esses ativos somavam aproximadamente
R$ 39,73 milhdes e produziram resultado mensal de cerca de R$ 307,02 mil.

Somando-se apenas as NTN-B na curva e as Letras Financeiras, havia aproximadamente R$ 102,40
milhdes nesses dois conjuntos de ativos ao final de 2025, equivalentes a cerca de 48,3% do
patriménio financeiro total de R$ 211,94 milhoes.

A concentracdo deve ser interpretada no contexto previdencidrio: trata-se de ativos de renda fixa
com maior previsibilidade e, em grande parte, indexagdo a inflacdo, o que pode favorecer a
compatibilidade com obriga¢des atuariais de longo prazo.

3. Apuracio do Resultado Financeiro — Mensurar

Os demonstrativos mensais da Mensurar constituem importante instrumento de verificacdo objetiva
da atuagdo do Comité, pois permitem acompanhar o efeito financeiro das movimentacdes e a
evolugdo da composi¢do da carteira. Para a analise institucional, devem ser mantidos separados trés
conceitos: resultado financeiro mensal, rentabilidade percentual e evolugao do patriménio.

Competéncia Patrimonio ao final do meés Resultado financeiro mensal
jan/2025 R$ 182,05 milhoes + R$ 1,22 milhao

fev/2025 R$ 185,54 milhdes +R$ 1,21 milhdo

mar/2025 R$ 188,09 milhdes —R$ 0,39 milhdo

ago/2025 R$ 205,89 milhdes +R$ 1,66 milhao

set/2025 R$ 208,82 milhdes + R$ 2,50 milhdes

out/2025 R$ 211,67 milhoes + R$ 2,19 milhoes

dez/2025 R$ 211,94 milhdes + R$ 2,13 milhdes

A série evidencia recuperagdo e aceleracdo dos resultados ao longo de 2025, sobretudo no segundo
semestre. A interpretagdo deve considerar, porém, que o crescimento do patrimonio nao decorre
exclusivamente da rentabilidade, pois incorpora fluxos previdencidrios e movimentagdes financeiras.
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4. Cumprimento da meta atuarial

A Ata n° 09/2025 fornece importante fotografia intermedidria do exercicio. Em agosto de 2025, a
rentabilidade mensal teria alcan¢ado 0,83%, contra meta de 0,32%, equivalente a aproximadamente
262% da meta mensal. No acumulado, a carteira alcancava 7,50%, diante de meta de 6,73%,
representando 111% da meta acumulada.

A mesma ata registra realizacdo de stress test, utilizando as piores rentabilidades mensais dos ativos
nos 60 meses anteriores. No cendrio hipotético extremo, o indicador passaria de 111% para
aproximadamente 89% da meta, o que foi interpretado como evidéncia de resiliéncia da alocacgao.

Ao final do exercicio de 2025, a documentac¢do institucional registra desempenho equivalente a
aproximadamente 124% da meta atuarial.

Sintese do resultado: 111% da meta acumulada em agosto de 2025 e aproximadamente 124%
da meta no encerramento do exercicio.

4. Evolucao patrimonial
5.

Os demonstrativos disponiveis apontam patrimonio financeiro de aproximadamente R$ 163,61
milhdes em outubro de 2023 e R$ 211,94 milhdes em dezembro de 2025. A diferenga nominal é de
aproximadamente R$ 48,33 milhdes, correspondente a cerca de 29,5%.

Esse crescimento deve ser qualificado como evolugao patrimonial da carteira, € ndo como ganho de
investimentos, pois inclui aportes, contribui¢des, pagamentos de beneficios, resgates e demais fluxos
financeiros.

6. Quadro-sintese dos principais resultados

Eixo Resultado da atuacao

Rentabilidade 2023 Aproximadamente 12,17%, diante de meta
atuarial de 9,78%.

Rentabilidade 2025 Aproximadamente 124% da meta atuarial.

Patrimonio financeiro R$ 211,94 milhdes em dezembro de 2025.

Gestao de risco Monitoramento individualizado dos ativos e

realizacdo de stress test.

Fundos problematicos Acompanhamento de BRPP Pyxis, TMJ,
Tower, WNG, Osasco e outros ativos de maior
complexidade.
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Desinvestimentos Reducdo gradual de exposicdes consideradas

\

inadequadas ou menos aderentes a estratégia
previdenciaria.

ALM Incorporagdo da gestdo integrada de ativos e
passivos a estratégia de investimentos.

Titulos publicos Formagdo de carteira de aproximadamente
R$ 62,66 milhdoes em NTN-B na curva ao final
de 2025.

Renda fixa IPCA Aproximadamente R$ 39,73 milhdes em Letras
Financeiras ao final de 2025.

Aporte suplementar Definicdo de estratégia especifica para
aplicagdo e custodia.

Politica de Investimentos Participagdo sistematica na elaboragdo, revisao
e implementacao anual.

Governanca Integrac¢do crescente com Conselho Municipal
de Previdéncia e Conselho Fiscal.

6. Avaliacao técnica do periodo 2023-2026

A leitura conjunta das atas e das apuragdes da Mensurar permite identificar evolugdo consistente da
governanga dos investimentos.

Em 2023, observa-se resultado elevado, mas ainda com carteira heterogénea e presenca relevante de
ativos problematicos ou de maior risco. Em 2024, ha periodo de transi¢do e reorganiza¢do, com
resultados mensais mais irregulares e intensificagdo do acompanhamento dos investimentos
problematicos, dos riscos e das possibilidades de desinvestimento.

Em 2025, ocorre a mudanga estrutural mais significativa: redu¢do de determinadas exposigoes,
ampliacdo da renda fixa, implantacdo do ALM, reorganizacdo de fundos, preparacio e aquisi¢do de
titulos publicos, definicao de custddia e utilizacdo estratégica dos recursos do aporte suplementar.

Em 2026, considerando os documentos disponibilizados até o momento, observa-se continuidade ¢
consolidagdo dessa estratégia, inclusive mediante Politica de Investimentos adaptada ao novo
ambiente regulatorio.

A relagao entre atuacao do Comité e resultado financeiro ¢ positiva e documentalmente identificavel,
mas nao deve ser formulada de modo causal absoluto. Os resultados dependem também das
condi¢des de mercado, dos fluxos previdencidrios, das decisdes das demais instdncias de governanga
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e do comportamento dos ativos. E possivel, contudo, afirmar que as decisdes do Comité
influenciaram diretamente a composicao e o perfil de risco da carteira e contribuiram para uma
estrutura mais aderente as caracteristicas de um RPPS.

7. Sintese executiva

No periodo de 2023 a 2026, o Comité de Investimentos do IMPAS consolidou sua atuacdo como
instancia técnica responsavel pelo acompanhamento, andlise e proposi¢do das estratégias de
aplicagdo dos recursos previdencidrios, atuando sistematicamente na avaliacdo do cenério
econdmico, monitoramento da carteira, gestao de riscos, realocacao de ativos e acompanhamento do
cumprimento da meta atuarial.

Entre os principais resultados do periodo destacam-se a superacao da meta atuarial nos exercicios de
2023 e 2025; o acompanhamento e tratamento dos fundos de maior risco ou baixa liquidez; a
reducdo gradual de determinadas exposicdes; a ampliacdo da participagdo da renda fixa; a
implantacdo da estratégia de Asset and Liability Management — ALM; e a formacdo de carteira
relevante de titulos publicos e ativos indexados a inflagao.

Os demonstrativos de Apuragdo do Resultado Financeiro elaborados pela Mensurar evidenciam
materialmente essa evolugdo. Ao final de dezembro de 2025, a carteira financeira do IMPAS
alcangcou R$ 211,94 milhoes, dos quais aproximadamente R$ 62,66 milhdes estavam alocados em
NTN-B contabilizadas na curva e cerca de R$ 39,73 milhdes em Letras Financeiras, demonstrando
mudancga substancial na estrutura dos investimentos em dire¢ao a ativos de renda fixa compativeis
com o horizonte previdenciario.

A atuagdo do Comité também se mostrou relevante na administragdo da volatilidade. Os
demonstrativos mensais registram periodos adversos, como mar¢o de 2025, e recuperagdo
consistente no segundo semestre, quando os resultados mensais alcangaram aproximadamente
R$ 2,50 milhdes em setembro, R$ 2,19 milhdes em outubro € R$ 2,13 milhdes em dezembro.

Nesse contexto, os resultados do periodo indicam nao apenas desempenho financeiro favoravel, mas
sobretudo amadurecimento da gestdo dos investimentos. A atuagdo evoluiu para uma abordagem
mais integrada entre rentabilidade, risco, liquidez e passivo atuarial, contribuindo para a protecao do
patrimonio previdencidrio e para a sustentabilidade financeira do RPPS.
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8. Nota metodologica

Esta sintese foi elaborada exclusivamente com base nas atas do Comité de Investimentos € nos
demonstrativos de Apuragdo do Resultado Financeiro produzidos pela Mensurar disponibilizados no
conjunto documental analisado.

Para preservar a precisao técnica, foram tratados separadamente: (i) resultado financeiro mensal em
reais; (ii) rentabilidade percentual e cumprimento da meta atuarial; e (iii) evolu¢ao patrimonial. A
evolu¢do do patrimdnio ndo foi tratada como sindnimo de rentabilidade.

Também se evitou atribuir ao Comité, isoladamente, resultados que dependam de condigdes de
mercado, fluxos do RPPS ou decisdes de outras instancias de governanga. Por essa razdo, a analise
utiliza formulagdes como “acompanhou”, “analisou”, “deliberou”, “realocou”, ‘“contribuiu” e
“influenciou”, preservando a adequada responsabilidade institucional.

9. Fontes documentais

Atas do Comité de Investimentos do IMPAS — periodo 2023 a 2026; demonstrativos mensais de
“Apuracdo do Resultado Financeiro (R$)” — Mensurar Investimentos; atas de aprovagdo das
Politicas de Investimentos ¢ demais documentos correlatos disponibilizados para analise.

Santa Luzia, 31de agosto de 2026.

Comité de Investimentos: Mandato de 2022 a 2026
Euripedes dos Santos

Rosana Lima Siqueira

Sénia Araujo

Helenice de Freitas
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