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

Mercado Interno (Brasil)

¢ Inflacao e Politica Monetaria

Janeiro comegou com inflagdo moderada. O IPCA registrou alta de 0,33% no més, mantendo o com-
portamento observado no fim de 2025 e levando a taxa acumulada em 12 meses para 4,44%. O cena-
rio confirmou o processo de desinflagéo gradual, embora ainda acima da meta do Banco Central. Em
paralelo, o mercado reduziu sua projecao de inflacao para 2026 para 3,97 %, reforcando expectativas
de desaceleracédo dos precos no ano.

A politica monetaria permaneceu restritiva, com Selic em 15% ao ano, refletindo a postura cautelosa
devido as incertezas fiscais e as pressoes inflacionarias remanescentes. Todavia, na ata da dltima reuniao
do COPOM, hé sinais de que os cortes de juros serao iniciados em marco.

e Atividade Econbmica

O més de janeiro foi marcado por expectativas de crescimento moderado. O Ministério da Fazenda
projetou expansao de 2,3% do PIB para 2026, praticamente estavel diante das estimativas para 2025,
destacando compensagao entre desaceleracdo agropecuaria € avango da industria e dos servi¢os. Ja
0 mercado financeiro via um ritmo menor, com crescimento proximo de 1,8% em 2026, influenciado
pelos juros elevados € pelo consumo mais contido.

e Cambio

O cambio apresentou estabilidade relativa no inicio de 2026, acompanhando a percepc¢ao de risco
moderado e da politica monetaria ainda apertada. As projecdes do mercado para o ano indicam dolar




na faixa de R$ 5,40 a R$ 5,50, movimentando-se pouco diante da combinagao de inflagdo em desace-
lerag&o e incerteza fiscal persistente.

Fiscal e Politica

O ambiente fiscal seguiu no centro das atengdes em janeiro. Especialistas destacaram tenséo crescen-
te entre politicas fiscais expansionistas, especialmente estimulos ao consumo, renuncias tributérias e
aumento de gastos sociais, além do objetivo do Banco Central de conter a inflagédo. Essa divergéncia
foi apontada como fator de risco para a ancoragem das expectativas inflacionarias ao longo do ano.

Mercado Externo

Estados Unidos

As expectativas de inflagdo de um ano cairam para 3,1%, enguanto os horizontes de trés e cinco anos
permaneceram estaveis em 3%. O Federal Reserve manteve a taxa basica em 3,5-3,75%, interrompen-
do a sequéncia de cortes feita em 2025 e sinalizando que decisdes futuras seguirdo dependentes dos
dados, sem pressa para afrouxar a politica monetaria.

O ddlar iniciou 0 ano sob pressao, influenciado por expectativas de estabilidade ou queda futura dos juros
e pela volatilidade geopolitica envolvendo Europa e China. Episédios como tensdes sobre a Groenlan-
dia e novas ameagas tarifarias aumentaram a instabilidade cambial e contribuiram para movimentos de
enfraquecimento relativo da moeda. Os indicadores da atividade econémica mostraram uma economia
ainda resiliente, embora perdendo traco.

Europa

A inflagdo da zona do euro caiu para 1,7% em janeiro, abaixo dos 2% de dezembro e do objetivo do
Banco Central Europeu (BCE) enquanto a inflagdo nucleo recuou para 2,2%. Diante disso, o BCE man-
teve juros estaveis e reforcou uma postura de cautela, avaliando que o processo de desinflagdo esta
consolidado e dispensa qualquer movimento de corte no curto prazo.

As tensdes geopoliticas continuaram a moldar o cenario europeu. A escalada de riscos envolvendo
disputas comerciais com os EUA, temores de novos ataques russos e pressdes sobre a seguranca
energética mantiveram o continente em alerta. Ao mesmo tempo, discussdes no ambito da OTAN e da
Unido Europeia destacaram a vulnerabilidade regional frente a volatilidade estratégica global.

China

Ainflagéo permaneceu fraca. O Consumer Price Index (CPI) subiu apenas 0,2%, bem abaixo das expec-
tativas, enquanto o Producer Price Index (PPI) permaneceu em deflacdo de —1,4%, refletindo demanda
interna fragil e pressao sobre margens industriais. A combinacgao refor¢cou a necessidade de afrouxamento
monetario, ja sinalizado pelas autoridades chinesas.




A China seguiu enfrentando tensdes estruturais com os EUA, incluindo impactos de tarifas e disputas
tecnoldgicas. Embora pesquisas em janeiro destacassem maior integracdo com mercados asiaticos e
emergentes, o ambiente geopolitico permaneceu incerto e sujeito ao avanco de politicas americanas
mais restritivas em comércio e tecnologia.

América Latina

Embora os dados de janeiro sejam mais escassos por pais, a regiao entrou 2026 com inflagdo em traje-
téria de acomodacao na maior parte das economias. O ano anterior marcou uma redugao consistente
das pressdes de precos, permitindo posturas monetarias mais suaves em Chile e México, enquanto o
Brasil manteve juros elevados por persisténcia nas expectativas inflacionarias.

A valorizacédo dos ativos latino-americanos no inicio de 2026 refletiu commodities fortes, ambiente
global mais favoravel a emergentes e enfraquecimento do doélar. Moedas de Chile, Peru e Argentina se
beneficiaram da demanda por metais e da percepcao de reducao de riscos regionais apds mudancas
politicas recentes.

Resultados Funssest

Consolidado

Em janeiro, a rentabilidade média foi de 1,76% (227% da meta). Destaque para os Planos IV (2,06% -
289% da meta), V (1,97% - 276% da meta) e VI (1,51% - 211% da meta).

Renda Fixa

Destaque para os planos IV, V e VI, com rentabilidades de 164%, 169% e 156% da meta, respectiva-
mente. Na modalidade Beneficio Definido, rentabilidade de 156% da meta.

Fundos de Renda Fixa com rentabilidade positiva no més. Destaque para os fundos Icatu Estratégia
II'(1,31% 113% CDI), Vinci Estratégia | (1,30% | ~112% CDI) e BNP Mont Blanc (1,28% | 110% CD]).

Renda Variavel

O Ibovespa fechou 0 més com variagéo positiva de 12,56%, terceira maior alta em 16 anos.

Rentabilidade média da carteira Funssest de 8,62% e, apesar de positiva, abaixo do benchmark. O
principal motivo para a alta do Ibovespa foi o fluxo positivo de capital estrangeiro que buscou, preferen-
cialmente, fundos de indice (ETFs) ao invés de fundos de valor.

Fundo Itau Bovv 11 Fic Fia (ETF), com rentabilidade positiva de 12,56% no més, acompanhando inte-
gralmente o Ibovespa. Fundos exclusivos Funssest Estratégia RV e Funssest Estratégia Il RV (fundos de
valor), com rentabilidades de 7,15% e 9,89%.




Estruturados
Rentabilidade média da carteira de 1,45% (177% da meta). Nessa classe de ativos estédo os Fundos de

Private Equity (FIPs) e Fundos Multimercados.

No segmento Multimercado, fundo exclusivo Estratégia Multimercado com resultado positivo de 2,57%
(222% CDI).

Exterior

Plano com rentabilidade média negativa de 2,56% (-313% da meta). Resultado impactado pela forte
entrada de capital estrangeiro e MSCI World (+2,19%) superando o S&P 500, o que reflete uma prefe-
réncia do mercado por agdes fora dos EUA.




