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ANALISE ANIPA DOS RESULTADOS FUNCEF

RENTABILIDADE POR TIPD DE ATIVOS DE INVESTIMENTOS X META ATUARIAL - Acumulados até ABRIL 2026

REG/REPLAM MOVD PLAND REE
INVESTIMENTOS SALOEDO WD SALD. [#1) = B 1] J:u] e ABFIL 2035
Renda Fixa 4,424 4,40% 4, 57%: 4,52% 4,62% 4.44% 4. 57H 4,47
Fienda Variavel 10, 56%: B8,538% 12 84% 0,00% 12,450 0,00% I14,27% 12 36%
Dperacdes Estruturadas 6,80 5,16% 3,38 0,00% 4.50% 0,00% 0,008 5,285
Investimentes imobiliarios 1,554 1,6E 4,02%: 0,00% 1, BR% 0,00% 4,008 2 208
Operacdes com Participanies 3,141 3,37 3,04 1,641 2.49% 3.27% 0,008 3,078
Outras Investimentios 14, 48%: 14,16% 4. 12% : 11.81% 2.70% 0.00% 14,05%
IMVESTIMENLES no EXteriar - - -7, 55 : -7, 53H = (.O0% -7 534
Rentabilidade do Plano 4 AT 4 43% e 4 50% 7 &y D6 & 505
Meta Atuarial 4, 30% 4, 35% 4, 35% 213 4 35% 4, 35
Equilibrio Téenlco Acumulads -5.284.50 -186.967 136.435 J05.240 -5/0208.80

Mo acumulado at&dmmhmﬂnﬂ, TODOS os Planos apresentaram SUPERAVITS.

UL 08 Planos superaram a Meta aluarial com F X i ! H REFLAN

Principais varidveis que impactaram os resultados dos Planos no exercicio de 2025:

REG/REPLAN SALDADQ: o investimento regisiroy rentabilidade de 10,00%, aoma  REGREPLAN NAD SALDADO: o invesiments registou rertablidade de 9.565%,
da meta atuanial de & &3%, impactands posiivamente em RS 600417 Aevalucdo  acima i meln sharial de & 4%, mpactando posiivamenie em RE E1264 A
do déicit ndo aquaconado impaciou negaivamente am RS 398 310 Aevaucho  evaluplo do dédct ndo equacionads Impactou negativamente em RS 11287, A
atuarial das obrigactes do plano para com seus paricipantes variou em 87E%,  evolugho aluarial das chrigaches oo plany pars com mus particpaniss varioy em
abaity da meta abaial, impactandy posifvaments em RS 43.210 O exigivel  7,54%, abaxo da meta atuard, mpactando postivamente em RS 85301 O
gontingencial registrou variacho adma dameds atuarial, impactand negativamente  exignel (ningencal regeinoy varacho aCima di meld aldrial, Impaciands
em RS 10712 nega ivimende e RE 108181
Meta atuarial: 8,83% Meta atuarial: 8,94%

anhe: Batzacete e Mofas Explicativas fana dez. QFS : Quadro de Bemstabiiclade do Consolifado dez. 2025 = Nie dispondel nas nofas explicativas (% sbficos na Central e
Hesuitaoos

Mo més de abril/2026, TODOS os Planos Superaram a Meta Atuarial.

Fonbe: Moras Explicativas e Balancets oe abl e 2026)

OBS.: 0S QUADROS DE ANALISES foram elaborados com os niimeros oficiais de todos Planos de
Beneficios da FUNCEF, Balancetes divulgados até abril de 2026 e informagdes disponiveis na Central
de Resultados (posi¢ao de maio.2026).
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EVOLUCAD VEGETATIVA DO DEFICIT ACUMULADO - Periada: 2017 a ABR.2026

ECUNLIBRID TECHEOD ACUBMAULADD [walores e RS L. 000,00]

Imgsi clo Mingi bive feos B vul b deni

Planos e 21| deedOiE | dee?019 | dep 200 | durdod) | der360F| DEIRCS | DEXBGM | DERINIS | ASA.FOZE Rteum anh 2028 Asum 026 [dzum Tetsl
RE PLANMAD 44 LDADD -F30.855 541 35 5 T 57 515 BT PR -dsé 1) A0 k2% -134 455 RLEL.LE, SELLTS

Cunta do Dabeit il aguse nad ofs mEutde sasog]  -Srseq -S540 -4, 153 ATHEY] -a064d -5, 54 46602 1128 -BAE -AI.95 B.967] 34018
REPLAN M ALBADG Sesa ) dasosry Sasrmd] (psdaasa] £avese?] B Sae0Ere] 6731 908] 4TSN 5 R4S

Cuatn o Dl o sguseonadofs mbutde S1Tgad]  -garatd  aTieed]  Sedase] e0tata] -eodsre  Amooed  edaeed| EEsi)  oRiaasd 684786 plaasy] - TELodd
REGREPLAN |comialidsda) a0 ass] SoildEy Ga0den)] Ro17ces] EEarasl 4arssl) sas0.eal] 4mseds Asinosy S.4v1An

[uma da Da bot Mka [guaconsda (earss’ daplan] B1iges]  -esooid  Apemas]  SSosas]|  -asrdes] -eaenn A08. 580 .EEOSEY]  -anass riarl  -edriers] 221319 5196048

—
QME e bncetes menah_FUSIIF

Fieia Aduarial: 2007: H.Salado>7 74% <» SaldadosT 650:

Saldado>: 2008» B,05%

K. Saldados 299 <= Saldadoor 8,83%

< KER. 26> MSaldado= 4,33% <» Saldadox 4,30%

# 0y 1cit NEs £ = Rafare-sa 5o valo

arumul ada {conjonme Aot exnloabivg o

di i

20199, 18% 3020w 10 19%

201> 15, 17% 2032 10,70

« BMAR 26> N Saldadios 3,08% <» Saldados- 3,065 <@

B3> B, 3T POI4- 9 45% PURNL IS
K. Saldadons, 55% < Sakador5 50% JUL2S> N Saldados & 13% < Sabdador 5 19% < AGD.25» N Saldados 6,32H <» Saldado £,39% < SET.25%
K. Saldados 7 36% <@ Saldadoor 7,25% < OUT.25> N.Saldados 7,825 <= Saldados 7,74% < NOV.25> N Saldado> B, 2B% <» Saldado= B,19% < DEZ.25>

mpacto nagathi no resultads o Plane, decorrente da avalugBo do desaquilisna anterior

|*1} para o ana de 2007 foi considerado o impacho regativo registrado do no balanoete de agostof 7017, om razio das notas eeplicativas do balncete de
dezembro de 2017 ndo esplicitar tal idormagsa.

I - FEMTABILIDADES X PALTA ATUARIAL
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Relatdrio Executivo Final Consolidado — FUNCEF
(12 Trimestre 2026 + Abril 2026 + Déficit)

1. Visao Geral Integrada:
A consolidagdo dos trés quadros mostra um cendrio com boa performance de investimentos, mas existe

uma pressao estrutural intensa do déficit nao equacionado:
¢ Os investimentos dos planos apresentaram desempenho positivo no 1726, com a maioria
superando a meta atuarial.
e No acumulado até abril/2026, todos os planos superaram a meta atuarial, inclusive o REB BD,
que havia ficado abaixo em mar¢o/2026.
e O consolidado apresenta rentabilidade acumulada de 4,59%, acima da meta atuarial de 4,33%:
“Rentabilidade do Plano (%): Consolidado de abril/2026 =>4,59% X Meta Atuarial =>4,33%"

Apesar disso, o déficit ndo equacionado e seus custos vegetativos continuam corroendo o
resultado financeiro, especialmente no que se refere ao REG/REPLAN Saldado.

2. Performance dos Investimentos (1T26 + ABR/26)
2.1 Renda Fixa

e No 1T26, os investimentos em Renda Fixa cumpriram o papel de estabilidade, com resultados
entre 2,99% e 3,42% acima da Meta Atuarial.

e Em abril/2026, essa performance se mostra mais forte e acima da meta em todos os planos:
“Especificamente em Renda Fixa apresentaram resultados ... 4,42% ... 4,57% ... 4,47%"

Leitura: é o pilar de estabilidade, contribui positivamente, mas nao é o motor do superavit.

2.2 Renda Variavel
e No 1T26, ja era o grande destaque do mercado, com rentabilidades em torno de 12%.
e Em ABR/26, mantém e aprofunda esse papel:
“Renda Variavel ... 10,56% (Saldado) ... 12,94% (NP CD) ... 12,26% (Consolidado).”

Leitura: é o principal motor da superagao da meta atuarial em 2026, especialmente nos Planos
de Contribuicdo Definida (CD) e no consolidado.

2.3 Demais Classes

e Estruturados: melhora parcial, com consolidado em 5,28%, mas ainda com dispersdo entre
planos.
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Imobilidrio: leve recuperacdo (consolidado), porém ainda abaixo do potencial.

Exterior: segue negativo, com -7,53%, impactando os Planos CD.

Outros Investimentos: forte contribuicdo em alguns planos, com destaque para o Saldado e
consolidado:

“Qutros Investimentos ... 14,48% (Saldado) ... 14,05% (consolidado)”.

3. Meta Atuarial e Ciclos de Rentabilidade (de 2020 — ABRIL/2026)

A série historica mostra:

e 2020, 2023 e 2025 como anos de excelente performance, com todos os planos superando a
meta.
“No ano de 2023 ... Meta atuarial 8,37% ... NP CD 14,02% ... REB BD 14,31%”

e 2021 e 2024 foram anos criticos, em que nenhum plano superou a meta atuarial.
“ano0.2024 ... Meta atuarial 9,48% ... Saldado 7,07% ... REB BD 2,95%"

e Em 2025, houve forte oscilacdo durante o-ano, mas em dezembro fechou o ano, com quase
todos os planos superando a Meta Atuarial (Exceto o REG/RELAN Nao Saldado).

e« Em margo/26, quase todos Planos superaram a meta atuarial; em abril/26, todos superaram:
“No més de abril/2026, todos os Planos superaram a Meta Atuarial”.

Leitura: o inicio de 2026 consolida uma fase positiva de rentabilidade, com aderéncia a meta
atuarial em todos os planos.

4. Déficit Ndo Equacionado e Custos Vegetativos (2017 — ABRIL/2026)
4.1 Nivel de Déficit

e REG/REPLAN N3o Saldado em ABRIL/2026: -186.967

e REG/REPLAN Saldado em ABRIL/2026: -5.284.509

e Consolidado REG/REPLAN em ABRIL/2026: -5.471.476

O déficit ndo equacionado é o maior risco estrutural da FUNCEF, com concentragdo clara no
Plano REG/REPLAN SALDADO.

4.2 Custos do déficit ndo equacionado
Os custos mostram o impacto direto do déficit nos resultados anuais:
e REG/REPLAN Nio Saldado:
“Custo do déficit ndo equacionado ... Acumulado Total: -434.926”
e REG/REPLAN Saldado:
“Custo do Déficit ndo equacionado ... Acumulado Total: -4.762.019”
e Consolidado REG/REPLAN:
“Custo do Déficit ndo equacionado (Consolidado Replan) ... Acumulado Total: -5.196.945”

Leitura: mesmo em anos de boa rentabilidade, o custo vegetativo do déficit consome parte
relevante dos ganhos, impedindo melhora consistente do equilibrio técnico.

5. Planos de maior relevancia sistémica
5.1 Plano REG/REPLAN Saldado
e Maior carteira da FUNCEF:
“Carteira Total do Plano (RS) ... Saldado 66.538.668”
e Carteira extremamente conservadora, com predominancia nos investimentos de Renda Fixa e
baixo volume de investimento em Renda Variavel.
e Maior déficit acumulado e maior custo do déficit ndo equacionado.

Conclusao: é o principal foco de risco sistémico da FUNCEF. A combinac3o de alto déficit, alto
custo e baixa exposicdo a ativos de maior retorno limita a capacidade de recuperacao.

Nota ANIPA: esse recorte n3o é valido para o plano REG/REPLAN Saldado, pois a ndo
exposicao a ativos de maior retorno é proposital e faz parte do processo de imunizacdo da
Carteira de Investimentos.

5.2 Novo Plano CD e demais
e Novo Plano CD e REB CD se beneficiam mais da renda varidvel e de outras classes com maior
retorno; pelo perfil dos planos e ainda estarem em fase de formacdo de reservas matematicas,
com pouquissimos pagamentos de beneficios.
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Apresentam melhor dindmica de superacao da meta, mas ainda sofrem com o impacto do déficit
consolidado.

6. Conclusao executiva consolidada elaborada pela ANIPA
A FUNCEF, considerando os resultados do 1T26, ABR/26, Meta Atuarial e Custos do Déficit, apresenta:

Boa performance de Investimentos, com destaque para renda varidvel e estabilidade da renda
fixa.

Superagdo da Meta Atuarial em TODOS os Planos em abril/26, e tendéncia positiva no inicio de
2026.

Déficit NAO Equacionado Extremamente Elevado, com custo acumulado de cerca de R$ 5,2
bilhdes, que corrdi os resultados mesmo em anos de boa rentabilidade de seus ativos.

Plano REG/REPLAN SALDADO como principal ponto de aten¢do, concentrando patriménio,
déficit e custo, aliado ao fato de ser o Maior Plano da FUNCEF.

Recomendacoes Estratégicas:

Revisar a Politica de Investimentos do Plano REG/REPLAN Saldado, avaliando aumento
prudente de exposi¢do a ativos de maior retorno financeiro, compativel com o perfil atuarial de
um Plano Maduro e que tem um alto volume de pagamentos mensais de beneficios; ndo
podendo ser nessa revisdo incluido investimentos que ndo tenha Liquidez, Seguranca e
Rentabilidade, do tipo: investimentos em infraestrutura que tem um periodo enorme de
maturagao e retorno.

Nota ANIPA: Esse recorte é contraditério para os Planos BD da FUNCEF pois o ajuste de
precificacdo aparece como um gatilho de blindagem a novos equacionamentos, pelo menos no
curto e médio prazo, entretanto, o déficit acumulado de 5,2 bilhdes exige estudos urgentes e
criteriosos das hipdteses de alteragdes das Metas Atuariais, para corrigir possiveis
superestimativas na avaliagdo atuarial que deu suporte a redugao da taxa de juros, de 5,50%
para 4,50%, em 2017, trazendo as provisdes matematicas para uma realidade mais aderente a
massa etaria daquela época até os dias atuais.

Estudar alternativas de equacionamento do déficit, com cenarios de contribuicdo, ajustes de
beneficios e eventuais medidas extraordindrias.

Nota ANIPA: Esse recorte é incompativel para os Planos BD da Funcef.

Monitorar continuamente o custo do déficit ndo equacionado, tratando-o como varidvel-chave
de gestao, ao lado da meta atuarial.

Integrar a analise de Investimentos, Meta Atuarial e Déficit em um painel executivo recorrente,
para apoiar decisdes de longo prazo.

9. INDAGACAO:

Por que o déficit estrutural surgiu?

Porque a redug¢do da taxa de juros de 5,50% - 4,50% aumentaram o valor presente dos
beneficios futuros.

Isso ocorre porque: Com juros menores, o fator de desconto diminui = o valor presente dos
beneficios sobe - provisdes matematicas aumentam - déficit explode.

OBSERVACAO:

Esta anadlise, pontual, foi realizada com o auxilio da IA, com uso do COPILOT e n3ao pretende
representar ou substituir avaliagdes técnicas ou pensamentos institucionais da FUNCEF.
Saldos patrimoniais dos Planos de Beneficios estao de acordo com os balancetes mensais.

Porto Alegre, 15 de julho de 2026

Geraldo Antonio da Silva
Diretor Técnico

Ivan Theisen
Presidente da ANIPA



