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RPPS: FUNDO MUNICIPAL DE APOSENTADORIA E PENSAO DE FERNAO.

ASSUNTO: Parecer Técnico em resposta ao Balanco Geral Do Processo TC-

002859.989.24.

INTRODUCAO

Prezados,

Em atendimento a solicitagdo elaboramos esse parecer em auxilio aos
apontamentos do Processo TC-002859.989.24, sob os seguintes itens:

“C.2.3. ANALISE DA DOCUMENTACAO DOS INVESTIMENTOS

- O processo de compra da Letra Financeira do Banco Master S.A.
ndo atende, por completo, aos principios estabelecidos no
paragrafo unico do art. 87 da Portaria MTP n° 1.467/2022, em
especial da rentabilidade, liquidez, motivacdo, adequacdo a
natureza de suas obrigagoes e transparéncia.

C.2.4. ATINGIMENTO DA META ATUARIAL NOS ULTIMOS 5
(CINCO) EXERCICIOS

- Ndo atingimento da meta atuarial estabelecida na avaliacdo
atuarial em 04 dos 05 ultimos exercicios, e sequer o indice da
inflacdo no exercicio de 2021, demonstrando que a politica de
investimentos ndo esta contribuindo para o equilibrio do Regime.”

Ante o exposto, cabe elucidar o cendrio econdmico dos Ultimos cinco anos:

CENARIO ECONOMICO

0O ano de 2020 foi marcado pela pandemia de COVID-19, que trouxe uma crise
econdmica sem precedentes. Para conter a propagacdo do virus, muitos paises
implementaram medidas de lockdown e restricoes, o que resultou em uma queda
acentuada na atividade econdmica. Setores como turismo, aviacao e varejo foram
particularmente impactados. Governos e bancos centrais adotaram politicas de estimulo
em larga escala, com pacotes de ajuda financeira e programas de flexibilizacao
quantitativa para mitigar os efeitos adversos da crise.
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Em 2021, com o avanco da vacinacao e a gradual flexibilizacao das restricoes, a
economia global comecou a se recuperar. Houve uma retomada das atividades em varios
setores, impulsionada pelo aumento do consumo e investimento. No entanto, os efeitos
da pandemia ainda se faziam presentes, com desafios persistentes, como desemprego
elevado e dividas crescentes dos governos. Além disso, ocorreram desequilibrios na
distribuicao da recuperacao econémica entre diferentes paises e setores.

No ano de 2022, a recuperacao econdmica continuou, embora em ritmo desigual.
Algumas economias apresentaram um forte crescimento, enquanto outras enfrentaram
obstaculos, como a persisténcia de surtos de COVID-19 e a escassez de componentes e
matérias-primas. A inflacdo também se tornou uma preocupacao, com o aumento dos
precos das commodities e gargalos na cadeia de suprimentos. Os bancos centrais
comecaram a adotar uma postura mais cautelosa em relacao a politica monetaria,
buscando equilibrar a estabilidade financeira e o controle da inflacao.

Em 2023, a economia brasileira superou as expectativas, com um PIB crescendo
2,9% e a inflacao desacelerando para 4,62%. Este desempenho foi impulsionado pela
agropecuaria, servicos e industria, que cresceram 15,1%, 2,4% e 1,6%, respectivamente.
As exportacoes, especialmente de commodities como soja, milho, petréleo e minério de
ferro, foram um dos principais motores da economia, com um total de US$ 340 bilhdes.
No entanto, a Formacao Bruta de Capital Fixo (FBCF) apresentou retracao, e o consumo
das familias teve um crescimento de 3,1%. A expectativa para 2024 é de uma
recuperacao gradual da industria de transformacao e uma flexibilizacao da politica
monetaria que deve estimular novos investimentos e maior dinamismo econémico.

Ja o cenario econémico brasileiro de 2024 foi caracterizado por uma complexa
dinamica de desafios e tentativas de estabilizacao, onde a persisténcia inflacionaria e as
incertezas fiscais dominaram as atencoes. Apesar de iniciar o ano com expectativas de
flexibilizagdo monetaria, o Banco Central reverteu o curso diante de pressoes
inflacionarias e preocupacdes com as contas publicas, elevando a taxa Selic de forma
significativa no segundo semestre, fechando o ano em 12,25%. Essa conjuntura, somada
aos ruidos fiscais, contribuiu para uma forte desvalorizacao do Real frente ao Délar, que
atingiu RS 6,00, e impactou negativamente o mercado de acoes, com o lbovespa
registrando perdas expressivas ao longo do ano, refletindo a aversao ao risco e a
migracao de investidores para ativos de menor risco.

No geral, o cendrio econdmico dos anos de 2020 a 2024 foram marcados por uma
série de desafios e turbuléncias. As tensdes comerciais, o impacto da pandemia e as
incertezas geopoliticas afetaram o crescimento global e criaram volatilidade nos
mercados financeiros. No entanto, medidas de estimulo e politicas expansionistas
adotadas pelos governos e bancos centrais contribuiram para a recuperagao econémica
em diferentes graus. Ainda assim, persistem desafios, como o desemprego, dividas
publicas elevadas e desigualdades na distribuicao da recuperacao econémica. O caminho
para a estabilidade e o crescimento sustentavel requer a superacao desses obstaculos e
a adocao de politicas eficazes para impulsionar a economia global.
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C.2.3. ANALISE DA DOCUMENTACAO DOS INVESTIMENTOS

Foi apontado pelo auditor do TCE supostas irregularidades na aplicacao de RS
3.000.000,00 (trés milhoes de reais) em Letra Financeira emitida pelo Banco Master,
realizada em 19 de julho de 2024.

O RPPS, em observancia as normativas vigentes, realizou uma aplicacdo em

Letras Financeiras (LF) emitidas pelo Banco Master S.A.:

2024

Més
Jul

Set
Dut
Nawv

Dez

2025

Més

Jan

Fev

Abr
Mai

Jun

Saldo Anterior

Saldo Anterior

Aplicacdes Resgates Saldo Atual
0,00 3.000.000,00 0,00 3.010.385,20

3.010.385,20 0,00 0,00 3.036.042,18
3.036.042,18 0,00 0,00 3.057.059,62
3.057.058,62 0,00 0,00 3.091.926,65
3.091.828 65 0,00 0,00 3121.830,55
3.121.830,55 0,00 0,00 3.154,328,38

Acumulado no Ano

Aplicagtes Resgates Saldo Atual
315432538 0,00 0,00 318572055
3.185.720,55 0,00 0,00 3.222.039.29
3.222.039.29 0,00 0,00 3.271.26405
3.271.264,05 0,00 0,00 3.305.442 86
3.305.442 86 3,00 0,00 333832831
3.338.32831 0,00 0,00 336251064

Acumulado no Ano

Fonte: Plataforma SIRU

Retorno (%)
10.385,20
25.656,98
21.017.44
34,869.03
29.901,50
32,497 83

154.328,38

Retorno (%)
31.392,17
3631874
4923476
34.175,81
3288545
2418233

20815226

e ANALISE DO RATING DE CREDITO DO BANCO MASTER

Retorno (3%) Bench (%)
0,35% 0,38%
0,85% -0102%
06%% 0447
114% 0,56%
097% 2,39%
1,04% 0,52%
514% 2,29%

Retorno (%) Bench (%)
1,00% 0,16%
1,14% 1,31%
1,33% 0,56%
1,04% 043%
0,99% 0,26%
072% 0,24%
6,35% 2.9%%

COMPARATIVO DE RATINGS DE CREDITO (2024-2025)

FITCH ) ESCALA
BANCO RATINGS (I;AE(I):’%ZTT?)) GLS(?BPAL NACIONAL PERSPECTIVA
(IDR) (FITCH)
Banco B+ (LP)/ B .
Master 2024 (CP) A- (bra) / F2 (bra) Estavel
2025 B* E(L:F;))/ B — —  ||A-(bra) / F2 (bra)||  Estavel
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Notas:

e | P:Longo Prazo CP: Curto Prazo.
e Ratings em escala nacional (como AAA.br ou A- bra) sdo especificos para o Brasil.

O rating “A- “do Banco Master indica capacidade forte de honrar compromissos
financeiros, porém estd abaixo dos niveis AA e AAA. Adicionalmente, o (“- “) sinaliza que
esta no limite inferior da faixa "A", ou seja, ainda sélido, mas mais sensivel a mudancas
econdmicas adversas.

"F2" representa uma capacidade satisfatéria de pagamento de dividas de curto
prazo. Estd abaixo do nivel maximo (F1+), mas ainda é considerado adequado dentro da
escala nacional.

Primeiramente, é fundamental esclarecer a trajetéria de crédito do emissor apds
a data da aplicacao. Embora o investimento tenha sido realizado quando o rating do
Banco Master era "BBB", a instituicao demonstrou uma notavel e rapida evolucao em seu
perfil de crédito, o que culminou em uma significativa elevacao de sua nota por uma das
principais agéncias de classificacao de risco.

Referente a andlise do risco de crédito associado as Letras Financeiras emitidas
pelo Banco Master, é importante registrar que a instituicao possui, conforme avaliacao
da agéncia Fitch Ratings, classificacao de B+ (longo prazo) e B (curto prazo) em escala
global, com A- (bra) / F2 (bra) em escala nacional, tanto em 2024 quanto em 2025. A
perspectiva permanece estavel, refletindo continuidade no padrdao de risco e
manutencao da capacidade de pagamento no contexto brasileiro.

A classificacao A- (bra) atribuida pela Fitch em escala nacional, embora esteja
abaixo do nivel maximo (AAA), ainda é considerada sélida no ambiente doméstico. Indica
gue 0 emissor possui capacidade adequada para honrar seus compromissos, mesmo que
apresente maior sensibilidade a mudancas adversas nas condi¢coes econémicas. O nivel
F2 para o curto prazo reforca que a liquidez do emissor é satisfatoria.

Diante disso, a aquisicao de Letras Financeiras emitidas por esta instituicao,
quando amparada por critérios técnicos adequados e dentro dos limites estabelecidos
na Resolucao CMN n° 4.963/2021 e na Portaria MTP n® 1.467/2022, nao configura
irregularidade, desde que observada a aderéncia ao perfil de risco do RPPS, a
conformidade com a Lista Exaustiva do Ministério da Previdéncia, e o monitoramento
continuo da situacao da instituicdo emissora.

e CONFORMIDADE REGULATORIA

A analise de conformidade regulatéria demonstrou que a aquisicao da Letra
Financeira estd em consonancia com as exigéncias legais e normativas aplicaveis aos
Regimes Proprios de Previdéncia Social:

e Resolucao 4.963/21: A Letra Financeira atende aos critérios do Artigo 7°, Inciso
IV, norma que estabelece as diretrizes para aplicacao dos recursos dos RPPS.
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Governanca do Emissor: conforme exigido pelas normas prudenciais do Banco
Central do Brasil e pelas boas praticas de governanca corporativa as instituicoes
emissoras possuem Comité de Riscos e Comité de Auditoria, estruturas de
governanca que reforcam a solidez e a transparéncia da instituicao emissora.

Lista Exaustiva do MPS: A lista exaustiva € um documento publicado pela
Secretaria de Regime Préprio e Complementar do Ministério da Previdéncia, que
relaciona as instituicoes financeiras habilitadas a operar com recursos dos RPPS,
conforme os critérios do art. 21, §2°, inciso | da Resolucao CMN n° 4.963/2021.
Neste contexto, observamos na versao mais recente atualizada em 11 de abril de
2025 que as instituicoes sao elegiveis para administrar e gerir fundos de
investimento e/ou emitir ativos financeiros compativeis com os critérios de
seguranca, liquidez e rentabilidade exigidos para os investimentos dos RPPS.

ANALISE FINANCEIRA DAS INSTITUICOES EMISSORAS

Antes da apresentacao da andlise financeira das instituicoes emissoras, é

imprescindivel a compreensao conceitual dos indicadores extraidos das demonstracoes
contdbeis que mensuram a capacidade de o emissor honrar suas obrigacoes,
constituindo base técnica para a elaboracao deste parecer.

Balanco Patrimonial: Demonstra a posicao financeira da instituicao.

Demonstrativo de Resultado do Exercicio (DRE): Apresenta o desempenho
financeiro da instituicdo em determinado periodo.

indice de Basileia: Esse indice mede a solidez do banco em relacdo ao risco de
sua carteira de crédito. O minimo exigido pelo Banco Central é 11%.

indice de Liquidez: A funcdo dessa métrica é assegurar que uma instituicdo
financeira mantenha um volume suficiente de ativos liquidos de alta qualidade
para enfrentar um cenario de estresse financeiro severo com duracao de 30 dias.

indice de Inadimpléncia (acima de 90 dias): mede a qualidade da carteira de
crédito e o risco de perdas com clientes que deixaram de pagar seus
compromissos por mais de trés meses.

ROE (Rentabilidade sobre o Patrim6nio Liquido): é um indicador que mede
quanto de lucro uma empresa gera com o capital préprio investido pelos
acionistas.

ROA (Rentabilidade sobre o Ativos Totais): € um indicador que mede quanto
lucro uma empresa consegue gerar com os ativos que possui.

° Av. Nove de Julho, 5569, 52 andar CEP: 01407-200, Sao Paulo SP
& www.creditoemercado.com.br

. (11) 3074-9400



®

CREDITO

& MERCADO

INDICADORES FINANCEIROS - ANO DE 2024

lindice de Basiléia | 14,0% |
lindice de Liquidez| 1,29 |
|Inadimpléncia (%)“ 4,2% ‘
IROE (%) | 7,5% |
[ROA (%) | 0,6% |

INDICADORES FINANCEIROS - JAN A JUN 2025

lindice de Basileia | 11,94% |
lindice de Liquidez | N3ao disponivel |
lindice de Inadimpléncia I N&o disponivel |
‘ROE (Retorno sobre Patrimdnio Liquido)H~10,4% (Lucro de R$433 mi / PL médio de R$4,2 bi)‘
IROA (Retorno sobre Ativos Totais) || -0,88% (Lucro de R$433 mi / Ativo de R$49,5 bi) |

O indice de Basileia, que mede a solvéncia do banco frente aos riscos assumidos
permaneceu acima do minimo regulatério exigido (11%), sendo de 14,0% em 2024 e
11,94% no primeiro semestre de 2025. Apesar de apresentar leve reducao, o indice
continua dentro dos pardmetros prudenciais estabelecidos pelo Banco Central,
indicando que o banco possui capital compativel com sua carteira de crédito.

O ROE (Retorno sobre o Patrimoénio Liquido) evoluiu de 7,5% em 2024 para cerca
de 10,4% em 2025, sinalizando melhora na capacidade do banco de gerar resultado
sobre 0s recursos proéprios.

O ROA (Retorno sobre Ativos Totais) também apresentou crescimento, de 0,6%
para aproximadamente 0,88%, o que demonstra ganho de eficiéncia na utilizacao dos
ativos para geracao de lucro.

O indice de Liquidez, revela que a instituicdo em 2024 possui ativos liquidos
suficientes para cobrir seus passivos exigiveis, com um nivel acima da referéncia minima
prudencial.

J& o indice de Inadimpléncia informado é de 4,2%, referindo-se a operacdes com
atraso superior a 90 dias. Tal percentual esta acima da média do setor bancario nacional,
O que sugere maior exposicao ao risco de crédito, exigindo sistemas robustos de
controle, provisao e acompanhamento da carteira.

E crucial ressaltar que, a época das aquisicdes, as taxas oferecidas pelas Letras
Financeiras do Banco Master eram competitivas e consideradas atrativas, alinhadas com
os objetivos de rentabilidade e as metas atuariais do RPPS, além de cumprirem todos os
requisitos normativos para a aplicacao por Regimes Préprios de Previdéncia Social.
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Diante do exposto, fica evidente que a conduta dos gestores e membros do
Comité de Investimentos do RPPS foi pautada pela boa-fé e pela busca da melhor
rentabilidade para o regime, sempre observando os preceitos de seguranca. A decisao
de investimento se provou acertada, visto que a qualidade de crédito do emissor superou
em muito o requisito minimo da politica interna.

Nao houve, em nenhum momento, prejuizo ao erario ou exposicao indevida do
patrimdnio do RPPS a riscos nao calculados. Pelo contrario, a manutencao do ativo em
carteira tem se mostrado uma decisao prudente e benéfica.

C.2.3. ATINGIMENTO DA META ATUARIAL NOS ULTIMOS 5 (CINCO) EXERCICIOS

Abaixo apresentamos a tabela de retornos para posteriormente discorrer sobre.

Meta Atuarial
estabelecida na
Avaliacao Atuarial
%

Rentabilidade
atingida no
exercicio %

Inflacao Oficial

Met inal
eta nomina (IPCA. INPC) %

Exercicios

2020 IPCA + 4,62% 9,33% 4,52% 4,78%
2021 IPCA + 5,52% 16,11% 10,06% 1,29%
2022 IPCA +5,04% 11,09% 5,78% 8,97%
2023 IPCA + 4,88% 9,66% 4,79% 11,77%
2024 IPCA + 4,85% 9,94% 4,83% 8,63%

Em resposta ao apontamento do TCE sobre a nao consecucao da meta atuarial
nos ultimos cinco exercicios, esclarecemos que embora tenha havido desempenho
aquém do esperado em alguns anos, tal situacdao nao pode ser atribuida exclusivamente
a Politica de Investimentos adotada.

Nota-se que nos exercicios de 2022 e 2024 o RPPS se manteve proximo a meta
estabelecida e a ultrapassou em 2023. No entanto, é imperativo contextualizar o nao
alcance das metas nos anos de 2020 e 2021, principalmente em decorréncia dos desafios
impostos pelo cenério global, notadamente pela progressdo da Pandemia do COVID-19,
conforme previamente explanado.

A gestao ativa adotada pelo RPPS demonstrou sua eficacia ao resultar em ganhos
substanciais e um notavel crescimento patrimonial. A capacidade do instituto em tomar
decisoes estratégicas bem-sucedidas e a evolucao positiva do patrimdénio refletem uma
gestao financeira eficiente, elementos cruciais para o sucesso em um ambiente
previdenciario dindmico.

Ressaltamos a importancia de manter uma carteira diversificada como estratégia
para reduzir os riscos nao sistémicos, otimizando assim a busca pela melhor
rentabilidade dos investimentos possiveis dentro das condigcdes encontradas no
mercado financeiro.

O RPPS, durante os exercicios citados, estava atendendo amplamente as normas
vigentes e ao principio de diversificacao. A diversificacao da carteira, € atualmente uma
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das melhores estratégias para diminuir o risco nos investimentos, se fazendo necessaria
pelo dinamismo do mercado financeiro, que oscila com frequéncia e € um dos pilares da
resolucao 3.922/2010 e 4.963/2021:

“Art. 4° Os responsaveis pela gestdo do regime proprio de
previdéncia social, antes do exercicio a que se referir, deverao
definir a politica anual de aplicacao dos recursos de forma a
contemplar, no minimo:

Il - os pardmetros de rentabilidade perseguidos, que deverdo
buscar compatibilidade com o perfil de suas obrigacoes, tendo em
vista a necessidade de busca e manutencao do equilibrio financeiro
e atuarial e os limites de diversificacdo e concentragdo previstos
nesta Resolucao;”.

Reconhecemos que a volatilidade e as incertezas do cenario econdémico
impactaram o desempenho em determinados periodos, mas reiteramos 0 compromisso
em ajustar a Politica de Investimentos conforme necessario, visando a sustentabilidade
e o equilibrio financeiro e atuarial, em conformidade com o caput do art. 40 da
Constituicao Federal c/c art. 1° da Lei n® 9.717/1998.

Dessa forma, a gestdo atenta e responsavel do RPPS continuara a buscar o melhor
alinhamento entre os objetivos atuariais e as condicdes do mercado, assegurando a
protecao dos interesses dos segurados e a manutencao da solidez do regime
previdenciario.

e CARTEIRA DE INVESTIMENTOS

A estratégia de diversificacao tem como objetivo reduzir os riscos nao sistémicos
e buscar a melhor rentabilidade dos investimentos possiveis, dentro das possibilidades
encontradas no mercado financeiro, tendo em vista o cenario econdmico.
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Evolucdo do Patriménio

45.000.000,00 Dez 2024
@ Patriménio: 36.961.881,10 _<
36.000.000,00 . J
o
i‘g 27.000.000,00
5
£ 18.000.000,00
[«
9.000.000,00

T T T T
2014 2016 2018 2020 2022 2| Dez 2024

Fonte: Plataforma Crédito e Mercado

Ao final de 2024, a carteira do RPPS atingiu um valor total de RS 36.961.881,10
(trinta e seis milhdes novecentos e sessenta e um mil oitocentos e oitenta e um reais e
dez centavos). Esse resultado reflete uma boa performance, assim como o crescimento
do patrimbénio do Instituto no ano anterior, fruto de uma gestao fundamentada em
estudos cuidadosos e na identificacao de oportunidades no mercado. Vale destacar que
todos os valores mencionados podem ser consultados de forma detalhada em nosso
relatério anual, disponivel em nossa plataforma.

Ressaltamos também, que todos os valores aqui mencionados, podem ser
encontrados de maneira detalhada em nosso relatério anual de cada exercicio
disponibilizado em nossa plataforma.
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CONCLUSAO

Diante do exposto e da analise pormenorizada dos fatos, documentos e
normativas pertinentes, conclui-se que as aplicacdes realizadas pelo RPPS em Letras
Financeiras do Banco Master S.A. foram conduzidas em observancia aos preceitos legais
e regulamentares que regem os investimentos dos Regimes Préprios de Previdéncia
Social. Demonstrou-se que o RPPS acompanhou e continua a acompanhar a situacao da
instituicao financeira emissora.

As decisdoes de investimento foram pautadas em andlises técnicas que
consideraram os critérios de seguranca, rentabilidade, liquidez e as Resolugcdes do
Conselho Monetario Nacional e Portarias do Ministério do Trabalho e Previdéncia.

A operacao estava prevista na estratégia de alocacao, cumpriu todas as
exigéncias da legislacao federal e foi precedida de analise técnica que se provou correta
pela evolucao positiva do emissor. A manutencao do ativo em carteira tem se mostrado
uma decisao prudente e rentavel para o RPPS.

O Banco Master, no momento das aplicacdoes, cumpria os requisitos de
elegibilidade, incluindo sua presenca na lista exaustiva da SPREV e a apresentacao de
rating de crédito compativel com as exigéncias normativas. A gestao do RPPS atuou com
a diligéncia esperada, buscando as melhores condi¢coes para os recursos dos segurados,
dentro dos parametros de risco e retorno estabelecidos.

Ademais, no exercicio de 2022 e 2024 o RPPS se manteve préximo a meta
estabelecida e a ultrapassou em 2023. No entanto, é imperativo contextualizar o nao
alcance das metas nos anos de 2020 e 2021, principalmente em decorréncia dos desafios
impostos pelo cenario global, notadamente pela progressao da Pandemia do COVID-19,
conforme previamente explanado.

A gestdao mostrou ser eficaz, gerando ganhos significativos e um crescimento
patrimonial expressivo. No final das contas, a habilidade dos gestores em tomar decisoes
estratégicas acertadas e o crescimento positivo do patrimonio indicam uma gestao bem-
sucedida, essencial para o éxito em um cendario econdmico turbulento e constante
mudanca.

As sugestoes da Consultoria durante todos os exercicios, foram de levar os
clientes ao foco da preservacao de capital diante do cenario econdmico adverso e dos
fundamentos se deteriorando a cada momento. As rentabilidades, portanto, foram de
fato abaixo das metas atuariais, porém nao devido a escolhas erréneas de alocacao ou
de determinados Fundos de Investimento, mas sim devido ao mercado extremamente
volatil.

Ressaltamos a importancia de manter a carteira diversificada com o objetivo
reduzir os riscos nao sistémicos e buscar a melhor rentabilidade dos investimentos
possiveis, dentro das possibilidades encontradas no mercado financeiro, tendo em vista
0 cendrio econdmico.

O Instituto, entdo, deve otimizar o planejamento e a gestao de seu investimento
de modo a cumprir a meta para os exercicios subsequentes.
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Permanecemos a disposicdo para eventuais esclarecimentos.

Atenciosamente,

Nakeda [ akes

Diego Lira Moura Nahida Zahra Lakis
Advogada - OAB n° 524.445
Economista OAB n° 524.445
CPA-20 Anbima
Consultor de Valores Mobilidrios Analista em Investimentos
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® DISCLAIMER

Este documento (caracterizado como relatério, parecer ou andlise) foi preparado para uso exclusivo do destinatario, néo
podendo ser reproduzido ou distribuido por este a qualguer pessoa sem expressa autorizacao da CREDITO & MERCADO. As
informagdes aqui contidas, tem por somente, o objetivo de prover informagdes e ndo representa, em nenhuma hipdtese, uma oferta
de compra e venda ou solicitagao de compra e venda de qualguer valor mobilidrio ou instrumento financeiro. Trata-se apenas uma
OPINIAO que reflete o momento da andlise e sdo consubstanciadas em informacgdes coletadas em fontes publicas e que julgamos
confiaveis.

A utiliza¢do destas informagdes em suas tomadas de decisao e consequentes perdas e ganhos ndo nos torna responsaveis
diretos. As informagdes aqui contidas ndo representam garantia de exatiddo das informagdes prestadas ou julgamento sobre a
qualidade delas, e ndo devem ser consideradas como tais.

As informagdes deste documento estdo em consonéncia com as informagdes sobre o(s) produto(s) mencionado(s),
entretanto ndo substituem seus materiais oficiais, como regulamentos, prospectos de divulgagao e outros exigidos legalmente. E
recomendada a leitura cuidadosa destes materiais, com especial aten¢do para as clausulas relativas aos objetivos, aos riscos e a
politica de investimento do(s) produto(s). Todas as informacdes podem ser obtidas com os responsaveis pela distribui¢do,
administracdo, gestdo ou no préprio site da CVM (Comissao de Valores Mobilidrios) através do link: https://www.gov.br/cvm/pt-br.

Sua elaboragdo buscou atender os objetivos do cliente, considerando a sua situagdo financeira e seu perfil de investidor.

A rentabilidade obtida no passado nao representa garantia de rentabilidade futura e os produtos estruturados e/ou de
longo prazo possuem, além da volatilidade, riscos associados a sua carteira de crédito e estruturagdo. Os riscos inerentes aos diversos
tipos de operag¢des com valores mobiliarios de bolsa, balcao, nos mercados de liquidagao futura e de derivativos, podem resultar em
perdas aos investimentos realizados, bem como o inverso proporcionalmente. Todos e qualquer outro valor exibido esta
representado em Real (BRL) e para os calculos, foram utilizadas observacdes didrias, sendo sua fonte o Sistema Quantum Axis e a
CVM.

A contratacao de empresa de Consultoria de Valores Mobiliarios para a emissdo deste documento ndo assegura ou sugere
a existéncia de garantia de resultados futuros ou a isencdo de risco. Cabe a Consultoria de Valores Mobilidrios a prestagao dos
servicos de ORIENTA(;AO, RECOMENDA(;AO E ACONSELHAMENTO, DE FORMA PROFISSIONAL, INDEPENDENTE E
INDIVIDUALIZADA, SOBRE INVESTIMENTOS NO MERCADO DE VALORES MOBILIARIOS, CUJA ADO(;AO E IMPLEMENTA(;AO SEJAM
EXCLUSIVAS DO CLIENTE (Resolugdo CVM n° 19/2021).

Na apuracao do célculo de rentabilidade da carteira de investimentos sao considerados os recursos descritos no Art. 3° da
Resolugdo CMN n°® 4.963/2021, provenientes do recolhimento das aliquotas de contribui¢cdo dos servidores, exclusivamente com
finalidade previdenciéria, excluindo qualguer tipo de recurso recebidos com finalidade administrativa, em consondncia com a Portaria
MTP n® 1.467/2022, art. 84, inciso IlI, alinea "a".

Os RPPS DEVEM, independente da contratacdo de Consultoria de Valores Mobilidrios, se adequar as normativas
pertinentes e principalmente a Portaria MTP n°® 1.467/2022 e suas altera¢des, além da Resolugdo CMN n° 4.963/2021, que dispdem
sobre as aplicagdes dos recursos financeiros dos Regimes Préprios de Previdéncia Social, instituidos pela Unido, Estados, Distrito
Federal e Municipios e da outras providéncias.
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