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(FﬂPEE « RELATORIO ANUAL DE INFDRMAQ@ES)

O ano de 2025 comecou sob a perspectiva de um segundo

::;.'__; mandato Trump. Na expectativa do mercado, seu retorno a
;?;_-.;_.-'_'_.-:-L-Casa Branca traria valorizagcdo as Bolsas, motivada pelo seu
~ histérico favoravel a desregulacdo. Entretanto, o cendrio evoluiu
" de forma distinta das expectativas, na forma de um

protecionismo extremo contra o restante do mundo, sem levar
em consideracao as cadeias de suprimentos, 0s
relacionamentos diplomaticos ou até mesmo o impacto sobre
0s nhorte-americanos. Todas as importacdes foram taxadas em,
no minimo, 10%. Alguns setores e paises especificos sofreram
aliguotas bem mais severas.

Neste contexto, o S&P 500 registrou trés meses
consecutivos de queda, de fevereiro a abril, refletindo a
escalada da guerra tarifaria entre Estados Unidos e China e a
deterioracdo das expectativas para o comercio global. A
recuperacao parcial observada a partir de maio decorreu do
acordo de suspensdo temporaria de tributos entre os dois
paises. O forte desempenho de janeiro, anterior a
implementacdo das novas tarifas, permitiu que o indice
anulasse as perdas do ano em maio.
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Em paralelo, o avanco da Inteligéncia Artificial (IA)
exerceu Influéncia decisiva sobre o0os mercados,
sustentando sobretudo o segmento de tecnologia. As
grandes empresas do setor, conhecidas como
“Magnificent Seven’, seguiram como protagonistas do
movimento, impulsionadas pelo otimismo em torno de
ganhos potenciais de produtividade e transformacoes
estruturais associadas a |A, a despeito de episddios de
realizacdo ao longo do ano, que refletiram tanto a
preocupacdo com uma possivel bolha no setor quanto
ajustes naturais apos valorizagdes expressivas.

Com a atividade apresentando sinais mistos e a
Inflagao pressionada pelo impacto das tarifas, o Federal
Reserve (Fed) optou por manter uma postura cautelosa
durante a maior parte do ano, apesar das criticas
publicas e tentativas de influéncia do Governo. Apenas
em setembro, quando a desaceleracao do mercado de
trabalho se tornou mais evidente, o Fed iniciou o ciclo de
cortes. As reducoes subsequentes foram graduais e
acompanhadas de uma comunicagao moderada,
refletindo preocupacdes com a inflagao acima da meta.

Ao mesmo tempo, a perspectiva de expansao dos
gastos publicos deteriorou a percepcdo de
sustentabilidade das contas do governo, contribuindo
para a desvalorizacdo do dolar em um ambiente em que
0 protecionismo ja pressionava a moeda. Esse
movimento levou investidores globais e Bancos Centrais
a buscarem alternativas de protecao, impulsionando o
ouro a maximas histdricas ao longo do ano.

A fraqueza do dolar ao longo do ano favoreceu o
conjunto das moedas emergentes, incluindo o real, que
se beneficiou adicionalmente da politica monetaria
domeéstica mais restritiva. A elevacdo dos juros no Brasil
até meados do ano e sua manutengcdo em 15%, em
contraste com o inicio do ciclo de flexibilizacdo em
outras economias, contribuiu para sustentar a
atratividade relativa dos ativos locais, mesmo com fluxo
cambial negativo no periodo.

Do lado da atividade economica, o mercado de
trabalho permaneceu aquecido, com desemprego em
niveis historicamente baixos e rendimentos elevados,
sustentando a renda e a demanda interna. Esse quadro
reforcou a percepcao de cautela do Banco Central do
Brasil (BCB), cuja comunicacdo seguiu firme ao longo do
ano, enfatizando a necessidade de manter a Selic em
patamar elevado para assegurar a convergéncia da
inflacdo a meta.

(FAF‘EE + RELATORIO ANUAL DE INF{}RM.&QGES)

Essa postura contribuiu para a credibilidade da
politica monetaria e consequente ancoragem das
expectativas de inflacao, que recuaram de forma
consistente ao longo de 2025. Em meio ao cambio mais
apreciado, a desaceleracdo gradual da atividade, ao
mercado de trabalho aquecido, a reducdo da inflagédo e a
postura firme do BCB, 0 ano se encerrou com
expectativas do mercado para um ciclo de cortes de
juros em 2026.

Nesse contexto de incertezas e elevada taxa de juros
no Brasil, a FAPES manteve a sua atuacao pautada pela
prudéncia, a disciplina e a resiliéncia na gestao dos
Investimentos, com foco no mandato de cada plano de
beneficio e de cada perfil de investimento.

Dessa forma, a Fundacdo continuou enxergando
oportunidades estratégicas de posicionamento para o
PBB, levando em consideracao que ativos como NTN-Bs
de vencimento longo possuem relevante aderéncia ao
passivo do Plano.
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O planejamento e o monitoramento continuo de
liguidez viabilizaram o cumprimento das obrigacdes de
pagamentos de beneficios, com recursos dos fluxos
ordinarios dos ativos, sem a necessidade de venda de
ativos com precos desfavoraveis. Na pratica, a gestdo de
liquidez permitiu ndo apenas a manutenc¢ao em carteira
de titulos que oferecem taxas favoraveis, como
possibilitou a captura de janelas de oportunidades ao
longo do ano, aumentando a parcela que imuniza as
obrigagcdes do PBB em taxas condizentes com as
necessidades de rentabilidade do plano. Apos estes
movimentos, a parcela que imuniza as obrigacoes do
PBB passou de 64,8% com taxa méedia de 6,56% a.a. ao
final de 2024, para 74,3% em dezembro de 2025 com
taxa media de 6,85% a.a.

Nesta medida, a gestao dos investimentos do PBB em
2025 privilegiou a aquisicao de NTN-B de vencimentos
longos, alem da remarcacgao do total da carteira de NTN-
Bs longas a mercado para a carteira de titulos na curva,
em continuidade ao processo de imunizagao iniciado em
2024. Os Iinvestimentos realizados em NTN-Bs
classificadas na curva totalizaram cerca de R$ 1.934,3
milhGes, com taxa media de 7,50%. Dessa forma, dada a
rentabilidade contratada no momento da aquisicdo, e
esperada uma continuidade do movimento de reducao
do déficit ao longo do tempo, pelo lado do ativo,
desconsiderando possiveis impactos originados por
variagoes das obrigacdes de longo prazo do PBB. Esses
movimentos tiveram como contrapartida a venda dos
shoppings centers e reducao da alocacao em renda
variavel domestica.

(FAF‘EE + RELATORIO ANUAL DE INF{}RM.&QGES)

Com um resultado positivo no ano, a FAPES avancou
na gestdo dos investimentos, garantindo estabilidade e
excedente de rentabilidade frente a meta atuarial com o
carrego de titulos publicos, pavimentando boas
perspectivas para a solvéncia do PBB.

Ja na gestdao dos Planos CD, foi implementado um
novo modelo de gestao, com reformulacao das carteiras
e introducao de novas classes de ativos, consolidando
uma estrategia orientada pela diversificacdo e pela
busca de eficiéncia através do compartilhamento de
fundos e estratéegias entre todos os planos
administrados pela FAPES. Essa modernizacao abriu
caminho para o desenvolvimento de novos perfis de
investimento e a adesao de novos participantes.
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Gestdo FAPES: Modernizacdo,
Transparéncia e Eficiéncia em 2025

Diversas mudancas foram realizadas nos ultimos anos
visando a moderniza¢do nos processos, d transparéncia
com os participantes e a eficiéncia nos processos de
investimentos que fortaleceram a gestdo da FAPES para
enfrentar momentos de elevada incerteza como o ano de
2025. No PBB, destacam-se a reducfio do deficit
adjustado, o processo de imunizacdo e o desinvestimento
em shoppings centers. Nos Planos CD, avangou-se nd
implementa¢@o do novo modelo de gestGo e na captura
de sinergias entre os Planos PBB e CD. Além disso,
Iniciativas comuns entre os planos foram adotadas, como
maior transparéncia com © aprimoramento da

comunicacgdo com os participantes e a selec@o de novos
gestores externos a fim de ampliar a diversificagdo da
carteira.

No PBB, o resultado dos investimentos no ano
juntamente com a reavaliacdo do Passivo contribuiu para
areducdo significativa do déficit ajustado no plano,
considerando o ajuste de precificacdo, em cerca de R$
1.349 2 milhoes, passando de 1.944,1 milhdes em dez/2024
para R$ 2872 milhdes em dez/2025, ja refletindo a
elevacdo da taxa atuarial de 5,59% para 6,0%.

Alem disso, o processo de imunizacfo iniciado em
2024 foi continuado em 2025. A maior parcela da carteira
do PBB, 74,2%, esta alocada em NTN-Bs de vencimentos
longos, marcadas na curva. Alinhada com o perfil das
obrigacdes do PBB, essa estratégia contribui para a
Imunizag@o do Passivo, uma vez que torna o resultado
menos sensivel as oscilacdes de mercado. A taxa media
da carteira e de 6,85% a.q., acima da taxa atuarial
estabelecida para 2026 de 6,0% a.q.

(FAPES + RELATORIO ANUAL

No contexto da estratégia de desmobilizagdo da
carteira de imoveis, foi concluido o processo de venda
da participagcdo do PBB nos shoppings centers. Apos
prospeccdo de propostas por meio de processo
competitivo conduzido com agentes de mercado, Previ e
Multiplan exerceram o direito de preferéncia na
aquisicdo da totalidade da participacdo da Fundacgdo. A
transac¢do envolveu a alienagdo das participacdes nos
shoppings Morumbi e BarraShopping, no valor de R$ 200
milhGes (4% do Morumbi) e R$ 725 milhdes (15% do
Barra), com pagamento & vista e em espécie, integrando
um processo de desinvestimento estratégico para
reduzir a concentracdo da carteira imobilidria e
fortalecer a estratégia de imunizagéo do plano, em um
cendrio de taxas atrativas das NTN-Bs longas.

Para os Planos CD, no inicio do ano, foi implementado
um novo modelo de gestdo que incluiu a reformulagdo
das carteiras e a introduc@o de novas classes de ativos
como Renda Varidvel (gestto ativa), Crédito Privado e
Fundos de Investimento Imobiliario, consolidando uma
estratégia orientada pela diversificacéo e eficiéncia, na
busca por retornos adicionais ajustados ao mandato
estabelecido para cada perfil. Sendo assim, a gestdo
ativa ganhou protagonismo, permitindo capturar
oportunidades em diferentes ciclos de mercado, sempre
com foco no longo prazo.
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Adicionalmente, a gestdo buscou capturar sinergias através do
compartilhamento da estrutura de fundos entre todos o0s planos
administrados pela FAPES, permitindo ampliar a escala e fortalecer as
estratégias, preservando a governanca e a transparéncia. Essa
integracdo ampliou a capacidade da Fundagdo em oferecer dos
participantes alternativas competitivas e sustentaveis, alinhadas as
melhores prdticas da industria. Com essa evolucfio, o processo de
selecdo de gestores e fundos da FAPES, pautado por critérios técnicos
rigorosos, elevado nivel de escrutinio e diligéncia, passou a ser adotado
ndio so pelo PBB, mas também pelos Planos CD.

Com o objetivo de atender a todos os planos, a FAPES evoluiu na
comunicacéio com os participantes, por meio de relatérios mais
acessiveis e eventos informativos, buscando ampliar a transparéncia e
reforgar nosso compromisso com a governanga. Foram realizados
eventos presenciais como o InFAPES no auditério do BNDES, para
explicar a estratégia e perspectivas, além da divulgagdo de diversas
Lives ao longo do ano, promovendo transparéncia e engajamento. Em
setembro, foi divulgada a primeira Carta do Gestor com andlises
mensais sobre cendrio, performance de cada plano e de cada classe
de ativo. J& em novembro, foi publicado um Painel de Investimentos
no site da FAPES que oferecendo dados atualizados e historicos sobre
as carteiras em formato digital e interativo.
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Também houve avanco na diversificac@io da carteira, com a selecéo de novos
gestores e fundos de renda varidvel, fortalecendo estratégias que combinam gestdo
passiva e ativa, com foco na diversificacdo e na busca por excesso de retorno frente
ao benchmark. A escolha dos gestores de renda varidvel foi realizada por meio de um
processo robusto de selecdo, pautado em critérios técnicos rigorosos, elevado nivel de
andlise e diligéncia, conduzido com total transparéncia e em conformidade com a
politica de selecdo, disponibilizada na parte publica do site da FAPES, que assegura
ampla publicidade e divulgacdo prévia de todos os procedimentos utilizados. A
movimentacdo teve como objetivo melhorar a diversificagdo da carteira de renda
varidvel da Fundacdo, a partir do investimento em fundos pouco correlacionados entre
si e reconhecidos por sua boa selecdo de ativos e performance na classe, com
adequada preservacdo de capital em momentos de crise.

Administrador Responsavel

AETQ - Administrador Estatutario Techicamente Qualificado
Leonardo Mandelblatt de Lima Figueiredo
Diretor de Investimentos

Administrador Fiducidrio
Intrag DTVM

Custodiante
ltad-Unibanco S.A.

(FAF‘EE + RELATORIO ANUAL DE INFDRMAQ@ES)
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Movimentos
Estratégicos
do PBB

Imunizagdo

Em 2025, diante do cendrio ainda desafiador e as
taxas das NTN-Bs em patamares elevados, foi elaborado
um estudo de fluxo de caixa, com apoio da consultoria
externa PPS, a fim de analisar a possibilidade de
movimentagoes adicionais na carteira para tornar o ativo
do Plano ainda mais aderente ao seu passivo atuarial.
~ A principal iniciativa para garantir a sustentabilidade
> foi a continuidade da execucdo da estratégia de

, por meio da aquisicdo de NTN-Bs marcadas
eitando uma janela excepcional de

g

IS acima de /,0% a.a.

A Imunizacéio do Passivo € uma estratégia de gestéo
com o propdsito de proteger a carteira contra
oscilagoes nas taxas de juros, garantindo que os ativos
tenham uma sensibilidade semelhante a do passivo. O
objetivo € reduzir o risco de descasamento entre o valor
presente das obrigacoes futuras e o valor dos
investimentos, mesmo diante de variacbes nas
condicbes de mercado. Essa abordagem é
especialmente relevante para planos de beneficio
definido ou com compromissos de longo prazo, pois
contribul  para maior estabilidade financeira e
previsibilidade no cumprimento das obrigagdes. A
compra de NTN-B com classificacdo na curva cumpre
esse papel, uma vez que o valor dos titulos ao longo do
tempo é atualizado pela inflacéo acrescida da taxa de
aquisicdo, sem incorrer em impactos provocados pela
variag@o das taxas de mercado. Como a estratégia
contempla a compra de NTN-Bs com taxas acima da
taxa atuarial, o efeito € de maior casamento entre o
ativo e o passivo e, portanto, maior previsibilidade de
resultado, além do fortalecimento da sustentabilidade
do plano, garantindo que os retornos contratados
superem ds exigéncias atuariais.

No inicio do ano, o PBB contava com cerca de 5
carteira alocada em NTN-Bs, marcadas na curva, com
uma taxa média de 6,56% a.a. Ao final de 2025, apos
reclassificagdo da parcela remanescente das NTN-Bs a
mercado para na curva, e novas aquisicées na curva a
uma taxa media de 750% a,a., essa participacdo evoluiu
para mais de 74% do portfolio.

Apos essas operacbes, a taxa media da carteira
alcancou 6,85% a.a., aumentando a previsibilidade na
obtencd@o de retorno real, livre de risco e superior @ meta
atuarial, fortalecendo a solvéncia do PBB no longo prazo.

Os movimentos realizados ao longo do ano
evidenciam uma atuag@o estratégica e oportunista,
aproveitando janelas especificas do mercado para
capturar taxas atrativas e reforcar a imunizacdo dad
carteira. Enguanto a taxa media da ANBIMA para NTN-B
2035 foi de 7,51% a.a. e para NTN-B 2060 de 725% a.q.,
as marcagdes na curva para esses mesmos vencimentos
ocorreram a taxas superiores, de 7,59% a.a. e 7,40% a.q.,
respectivamente. Esses resultados demonstram que as
decisbes de alocacéo foram sensiveis aos precos de
mercado e cendrios vigentes, sendo pautadas por
andlise criteriosa e disciplina na execucdo, garantindo
alinhamento com os objetivos de longo prazo do Plano e
agregando valor por meio da gestdo ativa.
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Alienacdo dos Shoppings Centers

Historicamente, a estrategia de investimentos diretos
em imoveis fez muito sentido para os fundos de pensdo,
especialmente em um periodo em que o mercado de
capitais brasileiro era pouco desenvolvido e havia
escassez de instrumentos financeiros capazes de
oferecer protecéo inflacionaria e preservacéo de valor no
longo prazo. Nesse cendrio, ativos imobilidrios cumpriram
de forma eficiente a funcéo de reserva de valor, além de
proporcionarem valorizacdo patrimonial e geracdo de
renda, contribuindo para a solidez do Plano Bdsico de
Beneficios (PBB).

Transformacoes significativas no ambiente de
investimento possibilitaram o desenvolvimento de
diferentes produtos estruturados, fundos imobilidrios,
titulos indexados @ inflacdo, veiculos de crédito privado,
dentre outros instrumentos, que trouxeram alternativas
mais eficientes do que investimentos diretos em imoveis,
combinando liquidez, diversificacdo, governanca e

L

eficiéncia operacional.

Dessa forma, investimentos diretos em imoveis
perderam atratividade relativa, sobretudo diante dos
custos de gest@o, menor liquidez, complexidade
operacional e riscos especificos associados @
administracdo direta. Aléem disso, esses ativos passaram
a oferecer menor flexibilidade para ajustes taticos e
estratégicos, algo essencial em um cendrio de maior
volatilidade e necessidade de gestdo ativa de riscos.

Portanto, o projeto de desinvestimento dos shoppings
fez parte da evolucdo natural da estrategia imobiliaria,
objetivando a reducdo da concentracdo nesses ativos
para gerar maior diversificacdo e liquidez, otimizando a
geracdo de valor para o PBB. Cabe destacar que o PBB e
um plano maduro, no qual o pagamento de beneficios jd
supera o recebimento de contribuicdes, situacdo que
tende a se acentuar nos proximos anos. Isso reforcou a
orientacdo para que a carteira de ativos ndo mantivesse
grandes participacdes iliquidas, como os shoppings,
privilegiando investimentos com maior capacidade de
imunizacdo das obrigacdes do plano e menor risco.

(FAPES + RELATORIO ANU

Dada essa diretriz estratégica clara de monetizar os
shoppings em condicdes justas e favoraveis, a FAPES
estruturou um processo rigoroso, pautado por andlises
técnicas e governancga robusta, assegurando que cada
etapa contribuisse para maximizar valor e garantir a
transparéncia da operagéio.




A rentabilidade da carteira efetiva de investimentos,
encerrou o periodo em 13,1%, acima da meta atuarial que
performou 10,1%, o que representou 130% da meta do
plano. A estratégia que mais contribuiu para esse resultado
foi a alocagdo em NTN-Bs na curva, com taxa média da
carteira superior a taxa atuarial, seguida da renda variavel,
que apresentou elevada valorizagdo no ano, com destaque
para os gestores selecionados pela FAPES.
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Composicdo da carteira e limites legais do PBB

Alocacdio em Alocacdo em -
Limites Rentabilidade anual acumulada =
Segmentos 3112/2024 3112/2025 Res 4904 /5002 %li%%g *?
Em R$ Milhdes EmR$ Milhdes  Em % 2025 2024 2023 2022 2021
Renda Fixa 115325 14.314,0 84,5% 100% 1,9% 2,5% 15,0% 12,4% 2,4% 86,10%
Renda Variavel 1.245,2 881,5 5,2% 70% 358% -16,0% 22,4%  -174%  -299% 4,20%
Estruturados 490,2 512,8 3,0% 20% 42%  0,6% 01% 81% 5,8% 3,00%
Imobilidrio 1.0673 3496 21% 20% 28,4% 4,2% 15,9% Q9% 5,8% 1,50%
Exterior 8222 3591 21% 10% 3,6% 479% 6,9% -26,8%  34,2% 2,00%
Operagdes com
Participantes 5029 5169 31% 15% 121%  13,6%  111% 82%  18,8% 3,20%
Carteira de
Investimentos 15.660,3 169339 100% = 13,1% 2,2% 15,0% 4,8% 41% 100,0%
Meta Atuarial i i _ _ g 0 Q -
PC A+5,59%) 10,1% 10,7% 10,1% 10,7% 16,0%

c8o da Politica de Investimentos aprovada para o PBB.

i
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Em linha com a estratégia de um plano BD com as
caracteristicas do PBB, a carteira permanece fortemente
concentrada em renda fixa, que representou 84,5% do
total investido ao final de 2025, um aumento relevante em
relacdo aos 73,6% observados em 2024. Dentro desse
segmento, destaca-se a predomin@ncia de titulos
publicos de longo prazo (NTN-B), que correspondem a
74,3% da alocacdo.

No acumulado do ano, o segmento de Renda Fixa
registrou rentabilidade de 11,9%, impulsionada pelo bom
desempenho de seus principais ativos. Os instrumentos
de alta liquidez, como operagcdes compromissadas e
Letras Financeiras do Tesouro, apresentaram retorno de
148%. As NTN-Bs marcadas na curva alcangaram
rentabilidade de 11,4%, enquanto os Fundos de Crédito
rivado se destacaram com retorno de 15,5%. Todas as
ram a meta atuarial, que acumulou 10,1%

S Firoose  %Carteirade Rentabilidade
Investimentos no ano
Em R$ Milhdes
Operacdes Compromissadas + LFT 1.250,5 74% 14,8%
NTN-Bs Marcadas na Curva 12.573,6 74,3% 1,4%
Fundos de Crédito Privado 4899 2.9% 15,5%
Total do Segmento de Renda Fixa 14.314,0 84,5% 11,9%
Benchmark Sob Medida? 12,94%
IMA-B5+ 14,20%
CDI 14,31%

TBenchmark Renda Fixa Sob Medida: 3% CDI + 38% IMA-B5+ + 36% Curva.
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O posicionamento acima da carteira de referéncia na
renda fixa, teve como contrapartida a reducdo da
exposicto a renda variavel domestica, cuja participacgtio
passou de 8% para 5,2% do portfolio total ao final de
2025. O resultado consolidado do segmento de rendd
variavel atingiu 35,8%, superando o benchmark Ibovespa
que registrou valorizagdo de aproximadamente 34% no
periodo.

Em 2025, em busca do aprimoramento da gestéo
nesse segmento, foi aprovado pela governanca da
Fundagdo o novo processo de selecdo de gestores
externos. Reafirmando o compromisso da FAPES com a
transparéncia, as politicas passaram a ser divulgadas no
site. Ao final desse processo trés novos gestores (Tarpon,
Guepardo e Vokin) passaram a integrar a estrutura.

Renda Varidvel AZI?EZ?SEZEE m::;:’; Rm‘n‘;h;fi“de
Em R$ Milhces
Renda Varidvel de Gestdo Ativa 640,0 3,8% 40 4%
Renda Varidvel de Gestdo Passiva 2415 1,4% 38,2%
Total Segmento Renda Varidvel 881,5 52% 35,8%
Benchmark lbovespa 34,0%
indice SMALL 30,7%
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No Exterior, onde estdo alocados 2,1% dos recursos do
plano, o desempenho dos fundos investidos pela FAPES
foi positivo, com rentabilidade anual de 3,6%. Esse
resultado superou o benchmark de referéncia (S&P 500
em reais) que apresentou retorno de 3,3% no periodo.

A alocacdo nessa classe tem como objetivo a
diversificacdo estrutural da carteira, contribuindo para a
mitigagdo de riscos concentrados no mercado domestico,
sobretudo aqgueles relacionados a volatilidade cambial, ao
prémio de risco local e as oscilacdes das condicdes
macroeconOmicas brasileiras.

A classe de ativos estruturados € composta por
Fundos de Investimentos em Participacdes (FIPs) sob
gestdo externa, iliquidos e focados no longo prazo. Em
2025, a rentabilidade dessa classe totalizou 4,2%, abaixo
do seu benchmark (lbovespa) que performou 34%.
Importante ressaltar que o segmento tem caracteristicas
de iliquidez e horizonte de investimento no longo prazo,
com rentabilidade influenciada pela evolugéo operacional
as companhias investidas refletidas atraves de
cOes anuais e eventos de liquidez. Nesse
omparagées com benchmarks de mercado séio
m ciclos mais longos de investimento.

Clique aqui

Investimentos de dezembro/2025

Alocacdo em 3 o
Exterior 31/12/2025 % Cﬂl‘_l!Ell‘ﬂ de Rentabilidade
Investimentos no ano
Em R$ Milhoes

Fundos de Investimentos no Exterior 3591 21% 3,6%
Total Segmento Exterior 3591 21% 3,6%
S&P500 em R$ 3,3%

Alocacdo em . -
% Carteira de Rentabilidade
Estruturacios 31/12/2025 Investimentos no ano
Em R$ Milhoes

FIPs Growth 1893 11% 72%

FIPs Florestal + Infra 181,0 11% -4,3%

FIPs Antigos 1425 0,8% 6,9%
Total de FIPs 512,8 3,0% 42%
Total de Estruturado 5128 3.0% 4.2%
Benchmark Ibovespa 34,0%

*As Carteiras FIPs Growth, Florestal + Infra e FIPs Antigos sdo baseadas em classificagdes gerenciais.
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(Gestdo dos Investimentos

Foi concluido em 2025 o processo de venda da
participacdo do PBB nos shoppings centers, integrando um
processo estrategico de redugdo da concentragéo da
carteira imobiliaria e fortalecimento da imunizagéo do
Plano, em um cendrio favordvel para a alocagcdo em NTN-Bs
longas. Nesse contexto, o segmento imobiliario gerou um
retorno de 28,4% no ano, superando significativamente o
benchmark definido para o ano (Benchmark composto: 91%
Flls shopping e 9% escritorios) que alcangou 2,3%.

As operacoes com participantes, por meio de
empréstimos e  financiamentos  contratados  por
participantes do PBB, geraram retorno de 121% no ano,
superando a meta atuarial de 10,1% do Plano.

Alocacdo em

. % Carteira de Rentabilidade
Imobiliario 51112/2025 Investimentos no ano
Em R$ Milhdes
Imoveis 879 0,5% 30,8%
Fundos Imobiliarios 2617 1,9% 21,5%
Total Segmento Imobilidrio 3496 21% 28,4%
Benchmark 91% Flls
Shoppings e 9% escritorios 2,3%
Alocacdo em . -
. . . % Carteira de Rentabilidade
Operacdes com Participantes 31/12/2025 Investimentos gy
Em R$ Milhdes
Emprestimos 304.4 1,8% 12,5%
Financiamentos 212,5 1,3% 1,6%
Total Seg_m'entu Operacoes 5169 31% 121%
com Participantes
Meta Atuarial (IPCA+5,59%) 10,1%
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Movimentos
Estratégicos
dos Planos CD

Em janeiro de 2025, foi implementado o novo modelo de
gestao dos investimentos dos Planos de Contribuicao
Definida (CD). Na ocasido, foram reajustadas as
composicoes e 0s nomes das duas carteiras oferecidas que
passaram a se chamar Carteira CDI e Carteira Diversificada,
com o intuito de alinhar os investimentos com 0s objetivos e
o perfil de risco dos participantes, aléem de otimizar a
diversificacdo e a eficiéncia dos portfolios, orientados por
uma filosofia de investimentos sedimentada em uma visao
fundamentalista de longo prazo, alinhada com o cenario
economico, com as oportunidades de mercado observadas
e com as melhores praticas da Industria.

Em dezembro de 2025, a FAPES iniciou a transicao para
um novo modelo de escolha de perfil, simplificando o©
processo e alinhando-o0 aos padroes mais utilizados no
mercado.

PBCD, FAPES Familia e FAPES Futuro

O modelo anterior adotado pela FAPES, que permitia a
composicdo entre dois perfis (CDI e Diversificado) em
intervalos de 10%, foi implementado no estagio inicial dos
planos de contribuicdo na Fundacao, a fim de viabilizar um
numero maior de possibilidades de perfis mesmo em um
contexto de patrimdnio bem reduzido, situacao que nao
permitia que a FAPES oferecesse mais de duas alternativas
de carteiras de forma eficiente.

Neste contexto, a FAPES adotou uma alternativa criativa
e inovadora na industria, de forma que, com apenas duas
carteiras, foi possivel oferecer 11 opcdes de alocacdo aos
participantes. No entanto, esse modelo apresentava
elevada complexidade operacional. Ndo a toa, esse
formato ndo é observado em nossos pares que atuam no
mercado de previdéncia fechada, onde predominam perfis
unicos ou claramente definidos pelo nivel de risco.

(FﬂPEE « RELATORIO ANUAL DE INFDRMA(;@ES)

A partir de janeiro de 2026 o participante podera
acessar um entre os trés perfis disponibilizados pela
FAPES - CDI, Juro Real e Diversificado - cada um com
objetivos claros e premissas de risco e retorno bem
definidas. Aléem desses trés perfis, estdo em andamento
estudos para a inclusao de um quarto perfil, com maior
exposicao a classes com maior risco como renda variavel,
condicionado a identificacdo da demanda dos
participantes.

O objetivo e atender diferentes niveis de tolerédncia ao
risco e horizontes de investimento. Essa estrutura tambem
prepara 0s planos para a futura implementacao da
modalidade Ciclo de Vida, ja em estudo pela FAPES, que
requer maior escala e segmentacao clara dos perfis.
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‘ Foco em investimentos preponderantemente atrelados ao

i CDI Certificado de Depdsito Interbancario (CDI), proporcionando

i uma estratégia de baixo risco, com maior previsibilidade de
resultados ao longo do tempo.

Foco em investimentos em renda fixa, preponderantemente
Juro Real atrelados ao IPCA, tendo como objetivo alcancar uma
rentabilidade compativel com o IMA-B utilizado.

Alocagéo otimizada em diversas classes de ativos com o
Diversificado objetivo de alcangar o retorno definido para o Longo Prazo,
IPCA + 6% a.a..
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(FAPES + RELATORIO ANUAL DE |MFGHMA¢¢ES)

Na avaliacdo consolidada, resultante das escolhas de alocacao
dos participantes entre as carteiras, em 2025 o PBCD obteve
rentabilidade de 13,9%.

Ao analisar o desempenho de cada perfil separadamente,
observa-se que o CDI, responsavel por cerca de 78% do
patriménio do Plano, encerrou o ano com retorno de 14,0%,
correspondente a 98,4% do CDI (14,3%). Essa diferenca decorreu
dos custos operacionais do periodo, parcialmente compensados
pelo excesso de retorno trazido com o posicionamento em ativos
de crédito privado ao longo do ano.

O Perfil Diversificado, por sua vez, atingiu rentabilidade liquida
de 13,8%, superando o benchmark IPCA + 6% em 3,3 pontos
percentuais, o que equivale a um retorno anualizado de IPCA +
9,2%, resultado significativamente superior a meta de
rentabilidade real de 6% estipulada para 2025. Entre os vetores de
performance destacaram-se os segmentos de Renda Fixa (12,6%),
Renda Variavel (22,8%) e imobilidrio (20,5%).

67




(Gestdo dos Investimentos

Alocacdo em Alocacto em

31/12/2024 31/12/2025 % Carteira de Alocaciio  Limite Legal Rentabilidade
Em R$ Milhares % Plano Em R$ Milhares % Plano mvestimentos g 2025 2024
Perfil CDI 53509 84.1% 21.451,1 781% 100,0% 100,0% - 14,0% 5,5%
Renda Fixa 0.3509 84,1% 21.451,1 781% 100,0% 100,0% 100,0% 14,0% 9,9%
Benchmark Carteira CDI' 14,3% - -
IMA-B5 = 6,2%  12,3%
Perfil Diversificado 1.014.1 15,9% 6.032,4 21,9% 100,0% 100,0% . 13,8% -41% 18,8%
Renda Fixa 510,6 8,0% 9.063,5 18,4% 83,9% 70,0% 100,0% 12,6% -8,5% 17,4%
Renda Variavel 405,3 6,4% 6941 2,9% 1,5% 20,0% 70,0% 22,8% -11,7% 27.4%
Exterior 98,2 1,9% 0,0 0,0% 0,0% 9,0% 10,0% 0,0% 9/, 7% 70%
Imobiliario 0,0 0,0% 274,7 1,0% 4,6% 9,0% 20,0% 20,5% - -
Benchmark Carteira Diversificada? 10,6% - -
IMA-BS5+ - -8,6% 20,9%
Ibovespa - -10,4%  231%
S&P500 em R$ - 572%  13,4%
Total do Plano 6.365,0 100,0% 274834 100,0% 100,0% 100,0% - 13,9% 39% 11,9%
Renda Fixa 0.861,5 92.1% 26.514,6 96,5% 96,5% 95,2% 100,0% 13,7% 4,3% 11,3%
405,3 6,4% 6941 2,5% 2,5% 3,2% 70,0% 208%  -N7%  27.4%
98,2 1,5% 0,0 0,0% 0,0% 0,8% 10,0% 00%  577%  70%
0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0% 0,0% 20,0% - - -
0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0% 0,0% 15,0% - - -
0,0 0,0% 2747 1,0% 1,0% 0,8% 20,0% 20,5% - -
mark passou a ser 100% do CDI.

mark passou a ser IPCA+6% aa.
icordo com a Resolugdo CMN n°5.202, o ETF-Internacional passou a compor o segmento de Renda Varidavel.
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O plano instituido FAPES Familia, destinado aos titulares dos
demais planos FAPES e seus familiares, registrou rentabilidade
consolidada de 14,1% em 2025.

Ao analisar cada perfil separadamente, observa-se que o CDI,
responsavel por cerca de 77% do patriménio do plano, encerrou o
ano com retorno de 14,0%, correspondente a 97,7/% do CDI
(14,3%). Essa diferenga decorre dos custos operacionais do
periodo, parcialmente compensados pelo excesso de retorno
trazido com o posicionamento em ativos de crédito privado ao
longo do ano.

O Perfil Diversificado, por sua vez, atingiu rentabilidade liquida
de 14,3%, superando o benchmark IPCA + 6% em 3,7 pontos
percentuais, o que equivale a um retorno anualizado de IPCA +
9,6%, resultado significativamente superior a meta de
rentabilidade real de 6% estipulada para 2025. Entre os vetores de
performance destacaram-se os segmentos de Renda Fixa (13,1%),
Renda Variavel (23%) e imobiliario (20,6%).
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nchmark passou a ser 100% do CDI.
chmark passou a ser IPCA+6% a.q.
cordo com a Resolugdo CMN n°5.202, o ETF-Internacional passou a compor o segmento de Renda Varidvel.

Alocacdo em Alocagdo em ]
31/12/2024 31/12/2025 % Carteira de Alocacdo  Limite Legal
Em R$ Milhares % Plano Em R$ Milhares % Plano wipeatieRe ey

Carteira CDI 4.228.8 76,0% 7.6318 76,6% 100,0% 100,0% o
Renda Fixa 4,228,8 76,0% 7.631,8 76,6% 100,0% 100,0% 100,0%
Benchmark Carteira CDI 14,3% - . -
IMA-B5 - 6,2% 12,1% 98%
Carteira Diversificada 1.337,7 24,0% 2.336,2 23,4% 100,0% 100,0% . 143%  -50% 183% 0,8%
Renda Fixa 993,2 10,7% 20213 20,3% 86,5% 70,0% 100,0% 13,1% -9.2% 17,6% 29%
Renda Variavel 613,3 1,0% 238,3 2,4% 10,2% 20,0% 70,0% 230% -123% 217% 4,8%
Exterior 1512 2,4% 0,0 0,0% 0,0% 5,0% 10,0% 0,0% o/, 4% 13,1% -219%
Imobiliario 0,0 0,0% 76,6 0,8% 5,3% 9,0% 20,0% 20,6% - - =
Benchmark Carteira Diversificada? 10,6% = = -
IMA-BS5+ - -8,6% 19.3% 3,3%
Ibovespa - -10,4%  22,3% 4,7%
S&P500 em R$ - 572%  139%  -23,6%
Total do Plano 5.966,5 100,0% 9.9679 100,0% 100,0% 100,0% - 141% 2,6% 12,7% 6,3%
Renda Fixa 48220 86,6% 9.653,0 96,8% 96,8% 92,8% 100,0% 13,8% 3,2% 12,1% 7,4%
Renda Varidvel 613,3 1,0% 238,3 2,4% 2,4% 4,8% 70,0% 230% -123% -217% 4,8%
131,2 2,4% 0,0 0,0% 0,0% 1,2% 10,0% 0,0% o74%  131% -21,9%

0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0% 0,0% 20,0% - - - -

0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0% 0,0% 15,0% - - - -

0,0 0,0% 76,6 0,8% 0,8% 1,2% 20,0% 20,6% = = =
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(FAPES + RELATORIO ANUAL DE |Nme¢ﬁE$)

O plano FAPES Futuro, destinado aos funcionarios da FAPES,
encerrou o ano de 2025 com uma performance acumulada de
14,4%.

Ao analisar cada perfil separadamente, observa-se que o CDI,
responsavel por cerca de 50,4% do patriménio do plano, encerrou
0 ano com retorno de 14,3%, correspondente a 99,8% do CDI
(14,3%). Essa pequena diferenca em relagcdo ao benchmark
decorre dos custos operacionais do periodo, parcialmente
compensados pelo excesso de retorno trazido com o©
posicionamento em ativos de crédito privado ao longo do ano.

A Carteira Diversificada, por sua vez, atingiu rentabilidade
liqguida de 14,7%, superando o benchmark IPCA + 6% em 4,
pontos percentuais, 0 que equivale a um retorno anualizado de
IPCA + 10%, resultado significativamente superior a meta de
rentabilidade real de 6% estipulada para 2025. Entre os vetores de
performance destacaram-se os segmentos de Renda Fixa (13,6%),
Renda Variavel (23,1%) e imobiliario (20,6%).
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Alocagto em Alocagdo em
31/12/2024 31/12/2025 % Carteira de Alocacd Limite Legal
Em R$ Milhares % Plano Em R$ Milhares % Plano e L= R
Carteira CDI 16472 42.4% 2.757.6 50,4% 100,0% 100,0% -
Renda Fixa 1.6472 42 4% 27576 50,4% 100,0% 100,0% 100,0%
Benchmark Carteira CDI
IMA-BS = 6,2% 121% 2.8%
Carteira Diversificada 1.882,4 48,5% 2.2594 41,3% 100,0% 100,0% - 14,7% -4 7% 19.0% 0,6%
Renda Fixa 876,7 22 6% 1.876,4 34,3% 831% 70,0% 100,0% 13,6% -90% 180%  31%
Renda Varidvel 810,1 20,9% 283,8 5.2% 12,6% 20,0% 70,0% 231% -121% 2% @ A
Exterior 195,5 5,0% 0,0 0,0% 0,0% 5,0% 10,0% 0,0% /3% 154%  -24,0%
Imobiliario 0,0 0,0% 291 18% 4,4% 5,0% 20,0% 20,6% = = -
Benchmark Carteira Diversificada?® 10,6% - - -
IMA-BS5+ - -8,6% 19,.3% 3,.3%
Ibovespa - -10,4%  22,3% 4,7%
S&P500 em R$ - 572%  139%  -236%
Carteira Seguro de Risco Adicional 3544 91% 4581 8,4% 16,6% - 13,3% 9.9% 12,2% 10,6%
Renda Fixa 3544 91% 4581 8,4% 16,6% 100,0% 100,0% 13,3% 9.9% 12,2%  10,6%
Benchmark CDI 70% = 10,9% 13,0% 12,4%
Total do Plano 3.884,0 100,0% 5.475.1 100,0% 100,0% 90,9% - 144%  02%  158%  32%
Renda Fixa 2.878,4 741% 5.092,2 93,0% 93,0% 76,3% 100,0% 13,9% 0,7% 14,6% 2,7 %
810,1 209% 162,2 3,0% 3,0% 97% 70,0% 334%  -121%  23,2% 3,7 7%
199,53 2,0% 0,0 0,0% 0,0% 2,4% 10,0% 0,0% 97,3% 13,4%  -240%

0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0% 0,0% 20,0% - - - -

0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0% 0,0% 15,0% - - - -

0,0 0,0% A 18% 1,8% 2,4% 20,0% 20,6% - = -

ark passou a ser 100% do CDI.

ark passou a ser IPCA+6% aq.
rdo com a Resolucéo CMN n°5.202, o ETF-Internacional passou a compor o segmento de Renda Varidvel.
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