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Jm resumo do que nossa equipe de Investimentos
Jestaca como mais relevante no periodo.

Contexto global

Os mercados globais permanecem altamente sensiveis aos desdobramentos do conflito no Oriente Médio.
A incerteza quanto a duracéo das hostilidades e ao restabelecimento do fluxo de petrdleo pelo estreito de
Ormuz tém sido o principal determinante do humor dos investidores no curto prazo.

A presséo sobre os precos do petréleo intensifica o risco de um cenario de estagflacao, marcado pela
combinacéo de inflacdo persistente e desaceleracao da atividade econdmica. Esse ambiente representa um
desafio significativo para bancos centrais e aumenta a probabilidade de volatilidade prolongada nos ativos
financeiros. Em resposta, agentes de mercado tém adotado posturas mais conservadoras, priorizando o
monitoramento constante do conflito e potenciais impactos sobre cadeias de suprimento e indicadores
macroeconémicos globais.

Contexto nacional

O PIB cresceu 2,3% em 2025, em linha com um cenario macroecondmico mais restritivo. A expanséo
seguiu ancorada nos setores de servicos e agropecuaria, enquanto a industria voltou a recuar. Para
2026, espera-se desaceleracdo para 1,6%, com a maior parte da resiliéncia ainda concentrada nos
servicos — sustentados pelo mercado de trabalho aquecido e por politicas de renda — e com menor
contribuicdo da agropecuaria, diante de perspectivas menos favoraveis para graos e da base elevada de
comparacao. Na industria, segmentos mais sensiveis ao ciclo, como o de transformacao, devem permanecer
pressionados pelo aperto das condicdes financeiras e pelo ambiente de incerteza, inclusive relacionado ao
processo eleitoral.

Em fevereiro, o IPCA avancou 0,70%, acelerando frente ao resultado de janeiro (0,33%). Embora parte desse
movimento tenha sido influenciado por itens volateis, a composi¢do do indice indicou piora. Para marco,




projeta-se arrefecimento, em funcdo da dissipacdo dos reajustes sazonais das mensalidades
escolares, ainda que compensado por uma aceleragdo dos precos de alimentos. A estimativa para o
IPCA de 2026 permanece em 4,1%, mas com riscos crescentes, sobretudo diante do aumento da
defasagem entre os precos domésticos dos combustiveis e as referéncias internacionais — cenario que
aumenta a probabilidade de reajustes de diesel e gasolina nas proximas semanas.

Diante da evolucao do conflito internacional, em marco o Copom reduziu a taxa Selic em 0,25 ponto per-
centual (p.p), fixando-a em 14,75%. Apesar de o nivel elevado da taxa basica e da valorizagdo cambial
abrirem espaco para um corte maior, 0 ambiente global incerto e, especialmente, o risco de uma alta mais
forte e persistente do petrdleo exigem uma postura mais prudente por parte do Banco Central. Para o fim
de 2026, estima se a taxa Selic em 12,50%.

No campo politico, o cenario segue dinamico, influenciado pelo conflito no Oriente Médio e pelas
mudangas na corrida presidencial. Esses fatores tendem a elevar a volatilidade dos ativos brasileiros, dada
a incerteza externa. Ainda assim, o pais se mantém relativamente resguardado dos impactos diretos da
guerra.

Resultados Funssest

e Resultado Consolidado

Em fev/26 os perfis Moderado e Agressivo dos planos CDs superaram as metas devido ao bom desem-
penho da renda variavel e da renda estruturada.

e Renda Fixa

Todos os Perfis dos planos CDs com rentabilidade acima da meta. Com rentabilidade média de 117%
da meta. Ja os planos BD e CV ficaram um pouco abaixo de suas respectivas metas.

Fundos: quase todos os fundos com rentabilidade acima da meta (CDI), com excecao dos fundos Ouro
Preto e AZ Quest que ficaram com 99% do CDI.

e Renda Variavel

Todos os Planos e Perfis com rentabilidade positivas, porém abaixo do Benchmark (Ibovespa), a renta-
bilidade foi de 2.52% (1.57% abaixo do lbov);

Fundo Itau Bow11 Fic Fia se destaca pela rentabilidade anual de 17,15% praticamente igual ao lbovespa.

e Estruturado
Resultado positivo e acima da meta anual;

Destaques para os planos BD com 147% da meta e BMP com 194%.

Variacao positiva relevante nas cotas dos fundos de participacéo (Lacan Florestal lll, Kinea IV, BTG Pactual
Infra Il e Spectra V), resultante das reavaliacdes que ocorrem anualmente nesses fundos.




e Empréstimos
Rentabilidade média da carteira de 0,73% (65% da meta).
e Exterior

Carteira com rentabilidade negativa de 1,65%, em linha com o benchmark MSCI World. No acumulado
do ano o resultado do fundo é 97,57% do indice.






