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FUTURO INTELIGENTE

Cenario e Mercados

O més se caracterizou por um movimento sincronizado de aumento de juros, puxados por uma expectativa de recuperacdo mais intensa da economia
americana, na esteira dos pacotes fiscais que a nova administracdao vem implementando. Ja no dambito local, a piora dos nimeros da pandemia forcou
uma reavaliacdo da necessidade de novas medidas de auxilio, o que pesou sobre a ja debilitada capacidade fiscal. O esfor¢co da equipe econ6mica do
governo tem sido no sentido de lutar pela preservagao do arcabougo delineado pelo teto dos gastos.

No ambito internacional, ainda que a elevagdao das taxas de juros sejam resultado de perspectivas melhores de crescimento, a velocidade da
reprecificacdo acabou impactando negativamente algumas classes de ativo, mais dependentes de um ambiente de juros baixos, como moedas de paises
emergentes e acOes de duration alta. A partir da experiéncia da lenta recuperacdo pds crise de 2008, a classe politica tem sido mais enfatica na
necessidade de medidas de suporte, e 0 mercado se debate se todo esse impulso eventualmente resultaria em um processo inflacionario. A boa noticia
fica por conta da evolugdo dos programas de vacinagao ao redor do mundo, que avangam principalmente nos Estados Unidos e Reino Unido.

Ja em relagdo ao cenario local, a deterioragdao das contas publicas e a piora da situagdo sanitdria forcaram um aumento dos prémios de risco embutidos
nos ativos. O debate recente parece nao ser compativel com uma agenda de reformas estruturais, que sdao essenciais para um crescimento de longo
prazo. Além disso, intervencdes federais em empresas listadas na bolsa também contribuiram para um clima mais adverso, e as principais classes de
investimento tiveram uma performance ruim.

Ja no front monetdrio, acreditamos que efeitos relacionados ao preco de commodities, depreciacdo cambial, normalizacdo de servicos ao longo do ano e
volta de auxilios em alguma medida devem continuar presentes e pressionando a inflacdo, o que deve exigir uma rea¢do mais incisiva do Banco Central.
Assim, esperamos que a autoridade monetdria dé inicio a um ciclo de normalizagdao da taxa basica de juros ja em margo. Por fim, a atividade segue
sujeita a evolucdo da pandemia e do progresso relativo a vacinacgao.

Indicadores e Benchmarks no ano

Indicadores jan/21  fev/21 mar/21 abr/21 maif21 jun/21  jul/21  ago/21 set/21 out/21 nov/21 dez/21 Acumulado

CDI 0,15% 0,13% - - - - - - - - - - 0,28%
IBOVESPA -3,32% -4,37% - - - - - - - - - - -7,55%
Benchmark jan/21  fev/21 mar/21 abr/21 maif21 jun/21 jul/21 ago/21 set/21 out/21 nov/21 dez/21 Acumulado
Ultraconservador
0,15% 0,13% - - - - - - - - - - 0,28%
Conservador
-0,11%  -0,20% - - - - - - - - - - -0,31%
Moderado
-0,54% -0,77% - - - - - - - - - - -1,31%
Arrojado
-1,24% -1,67% - - - - - - - - - - -2,89%
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Ultraconservador Data Base: Fev/21

O perfil ultraconservador investe em titulos publicos e privados de renda fixa, indexados ao CDI. A performance do més de fevereiro foi impactada
positivamente pelas alocagdes na carteira de crédito. A parcela de crédito privado (22% do Portfélio) teve rentabilidade de +0,22%, acima do CDI em
fevereiro.

Desta forma, a rentabilidade do perfil encerrou o més em +0,13%, enquanto o CDI fechou o0 més em +0,13%. No acumulado do ano, até fevereiro, o
perfil apresenta rentabilidade de +0,32%, frente a rentabilidade do benchmark de +0,28%.
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B Rentabilidade - més @ Rentabilidade - acumulada ¥ --- Benchmark - més ---@--- Benchmark - acumulado

Rentabilidade jan/21  fev/21 mar/21 abr/21 mai/21 jun/21 jul/21  ago/21 set/21 out/21 nov/21 dez/21 Acumulado

Ultraconservador 0,18% 0,13% - - - - - - - - - - 0,32%
Benchmark 0,15% 0,13% - - - - - - - - - - 0,28%

Rentabilidade jan/20 fev/20 mar/20 abr/20 mai/20 jun/20  jul/20 ago/20 set/20 out/20 nov/20 dez/20 Acumulado

Ultraconservador 0,38% 0,28% 0,04% -0,12% 0,26% 0,25% 0,25% 0,23% 0,20% 0,16% 0,06% 0,24% 2,25%
Benchmark 0,38% 0,29% 0,34% 0,28% 0,24% 0,22% 0,19% 0,16% 0,16% 0,16% 0,15% 0,16% 2,76%
Conservador Data Base: Fev/21

Em fevereiro, os ativos de risco de mercado apresentaram comportamento heterogéneo, com muita volatilidade, mas sem clara tendéncia. O indice
Bovespa desvalorizou -4,37% no més enquanto a carteira de renda varidvel apresentou uma queda um pouco menor (-3,53%). Como a alocagdo média
em renda varidvel implementada foi apenas marginalmente superior ao nivel de referéncia (7,50%), a performance global da estratégia de renda variavel
acabou tendo contribuicdo marginalmente positiva quando comparada com o benchmark. Na parcela restante do portfélio, o destaque positivo ficou por
conta da boa performance da classe de multimercados, que se valorizou +0,88%, mas que foi compensada pela renda fixa, que apresentou performance
abaixo do CDI do periodo (+0,07%), fruto da abertura de taxas dos titulos publicos.

Com isso, a rentabilidade deste perfil foi de -0,21%, versus -0,20% do benchmark no més. No acumulado do ano, até fevereiro, o perfil apresenta
rentabilidade de -0,33%, frente a rentabilidade do benchmark de -0,28%.
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@ Rentabilidade - més @ Rentabilidade - acumulada 4 --- Benchmark - més ---@--- Benchmark - acumulado

Rentabilidade jan/21  fev/21 mar/21 abr/21 mai/21 jun/21 jul/21  ago/21  set/21 out/21 nov/21 dez/21 Acumulado

Conservador -0,11% -0,22% - - - - - - - - - - -0,33%
Benchmark -0,11%  -0,20% = - - - - - - - - - 0,28%

Rentabilidade jan/20 fev/20 mar/20 abr/20 mai/20 jun/20  jul/20 ago/20 set/20 out/20 nov/20 dez/20 Acumulado
Conservador 0,33% -0,49% -3,40% 0,67% 0,81% 1,01% 1,23% -0,12% -0,31% 0,08% 1,23% 1,20% 2,17%
Benchmark 0,23% -0,36% -1,93% 1,03% 0,86% 0,86% 0,80% -0,11% -0,21% 0,09% 1,33% 0,84% 3,44%
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Moderado

Data Base: Fev/21

Em fevereiro, os ativos de risco de mercado apresentaram comportamento heterogéneo, com muita volatilidade, mas sem clara tendéncia. O Indice
Bovespa desvalorizou -4,37% no més enquanto a carteira de renda varidvel apresentou uma queda um pouco menor (-3,53%). Como a alocacdo média
em renda variavel implementada foi apenas marginalmente superior ao nivel de referéncia (20,0%), a performance global da estratégia de renda varidvel
acabou tendo contribuicdo marginalmente positiva quando comparada com o benchmark. Na parcela restante do portfélio, o destaque positivo ficou por
conta da boa performance da classe de multimercados, que se valorizou +0,88%, mas foi mais do que compensado pela renda fixa, que apresentou
performance de -0,18%, fruto da abertura de taxas dos titulos publicos.

Com isso, a rentabilidade deste perfil foi de -0,93%, versus -0,77% do benchmark no més. No acumulado do ano, até fevereiro, o perfil apresenta
rentabilidade de -1,59%, frente a rentabilidade do benchmark de -1,31%.
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@ Rentabilidade - més @ Rentabilidade - acumulada % --- Benchmark - més ---@--- Benchmark - acumulado

Rentabilidade jan/21  fev/21 mar/21 abr/21 maif21 jun/21 jul/21  ago/21 set/21 out/21 nov/21 dez/21 Acumulado
Moderado -0,67% -0,93% - - - - - - - - - - -1,59%
Benchmark -0,54%  -0,77% - - - - - - - - - - -1,31%
Rentabilidade jan/20 fev/20 mar/20 abr/20 mai/20 jun/20  jul/20 ago/20 set/20 out/20 nov/20 dez/20 Acumulado
Moderado 0,19% -2,05% -9,66% 1,98% 1,63% 2,16% 2,90% -0,78% -1,33% -0,08% 3,63% 2,91% 0,77%
Benchmark -0,02% -1,45% -5,71% 2,28% 1,90% 1,92% 1,81% -0,56% -0,83% -0,01% 3,30% 1,98% 4,37%

Arrojado Data Base: Fev/21

Em fevereiro, os ativos de risco de mercado apresentaram comportamento heterogéneo, com muita volatilidade, mas sem clara tendéncia. O Indice
Bovespa desvalorizou -4,37% no més enquanto a carteira de renda varidvel apresentou uma queda um pouco menor (-3,53%). Como a alocacdo média
em renda variavel implementada foi apenas marginalmente superior ao nivel de referéncia (40,0%), a performance global da estratégia de renda varidvel
acabou tendo contribuicdo positiva quando comparada com o benchmark. Na parcela restante do portfélio, o destaque positivo ficou por conta da boa
performance da classe de multimercados, que se valorizou +0,88%, mas foi mais do que compensado pela renda fixa, que apresentou performance de -
0,54%, fruto da abertura de taxas dos titulos publicos.

Com isso, a rentabilidade deste perfil foi de -1,77%, versus -1,67% do benchmark no més. No acumulado do ano, até fevereiro, o perfil apresenta
rentabilidade de -3,05%, frente a rentabilidade do benchmark de -2,89%.
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@ Rentabilidade - més @ Rentabilidade - acumulada % --- Benchmark - més ---@--- Benchmark - acumulado
Rentabilidade jan/21  fev/21 mar/21 abr/21 maif21 jun/21 jul/21  ago/21 set/21 out/21 nov/21 dez/21 Acumulado
Arrojado -1,30% -1,77% - - - - - - - - - - -3,05%
Benchmark -1,24%  -1,67% - - - - - - - - - - -2,89%
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Rentabilidade jan/20 fev/20 mar/20 abr/20 mai/20 jun/20  jul/20 ago/20 set/20 out/20 nov/20 dez/20 Acumulado

Arrojado 0,03% -3,61% -16,29% 4,50% 3,34% 4,21% 5,01% -1,55% -2,49% -0,29% 6,58% 4,88% 2,05%
Benchmark -0,43% -3,19% -11,76% 4,27% 3,57% 3,63% 3,42% -1,28% -1,82% -0,18% 6,45% 3,81% 5,26%
Rentabilidade Historica Data Base: Fev/21

Os investimentos em previdéncia complementar pressupdem uma visdo de longo prazo, ndo devendo, portanto, se deixar influenciar, para tomadas de
decisdo quanto a mudancas de posicdo, por oscilacdes de curto prazo nos mercados, especialmente porque poderiam levar a realizacdo de perdas de
dificil recuperagao.

Os graficos abaixo demonstram as rentabilidades dos perfis de investimentos dos planos de contribuicdo definida, dos ultimos 12, 24 e 36 meses, onde
se pode observar que os perfis de maior risco vinham apresentando maior rentabilidade em relacdo aos perfis de menor risco em um intervalo de tempo
de mais longo até o inicio de 2021, apesar de, em alguns periodos, terem se apresentado com rentabilidades inferiores.
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