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Mercado de Taxa de Juros e Cambio

ig

O ano de 2025 teve inicio com a recuperacao do mercado de renda fixa e varidvel, ainda que o
cendrio base ainda seja de intensificagdo das politicas protecionistas nos Estados Unidos. Foi
nesse contexto que o ddlar recuou cerca de 6% em relagdo ao real.

No Brasil, as preocupacdes com a trajetdria da politica fiscal continuaram influenciando as taxas
de juros dos titulos publicos, principalmente com vencimentos mais longos. Tivemos alguns
dados da atividade econémica mais fracos do que o esperado e mensagens menos duras do
Copom sobre a trajetdria futura da politica monetaria, interpretadas pelos analistas e gestores
como um sinal de que existe espaco somente para mais uma subida da taxa Selic em 1% e de que
nas decisdes seguintes € mais provavel um abrandamento do ajuste.

Mercado de Crédito Privado

O mercado de crédito privado é composto por papéis emitidos por instituicdes financeiras,
empresas privadas abertas e fechadas. Como exemplo de titulos privados, podemos citar as
debéntures, letras financeiras, certificados de depdsito bancario e as cédulas de crédito bancario.
Através dessas emissdes, as empresas privadas captam recursos para financiar seus projetos e
operacoes.

Os papéis de crédito privado estdo presentes nas carteiras dos perfis de investimentos da
Fundagdo com o objetivo de buscar umarentabilidade mais atrativa, balanceando arelagdo entre
risco e retorno. Os investimentos respeitam uma politica de concentragdo maxima por emissor, a
qual varia de acordo com o perfil de risco de crédito das empresas (faixas de rating).

Abaixo, a performance do mercado de crédito privado versus CDI nos ultimos anos.
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Em janeiro, a reduc¢do do prémio de crédito (“spread”) no mercado resultou em uma discreta
valorizagdo dos precos dos titulos alocados na carteira. Apds a elevagao dos spreads de créditos
corporativos no final do ano passado, o mercado de crédito privado iniciou 2025 mais equilibrado
e com queda de spreads na média, especialmente em ativos considerados baixo risco (“High
Grade”), corporativos e bancarios.

No mercado primario, o volume de novas emissdes de ativos permaneceu reduzido, refletindo a
menor demanda dos investidores. Em termos de captacdo da industria, os fundos de crédito
privado registraram fluxo liquido negativo na margem em janeiro, no entanto menor do que os
resgates de dezembro. Seguindo a mesma tendéncia do mercado, a gestao dos ativos da
Fundagdo Itau Unibanco também reduziu a carteira de crédito dos perfis de investimentos em
0,9% entre os meses de dezembro/2024 e janeiro/2025.

Abaixo, seguem os principais setores que compdem a carteira de crédito dos perfis e a variacdo
de alocagao, por setor, ocorrida entre os meses de dezembro/22 e janeiro/2025.

SETOR % PL Adez22vs
dez-22 jan-25 | jan/25

TRANSPORTE
0,6% OUTROS

FINANCEIRO 235%  192%  99%  98% | -137% 12%

CONSUMO 88%  55%  18%  15% -7,3%

ENERGIA 49%  36%  18%  17% -32%

SAUDE 37% 3% 9% 6% -21%

TRANSPORTE 27%  20% 0%  06% | -21%

SANEAMENTO 09% 07% 03% 03% | -06% e

COMUNICAGAO 09% 08% 06%  06% | -03% 7%

TECNOLOGIA 06%  05%  00%  00% [ -06% FINANCEIRO
EDUCAGAO 04%  03%  01%  01% -03% Tor G o
PETROQUIMICO 04% 0%  00% 00% | -04%

PETROLIFERA 03% 02% 01%  01% | -02%

MINERAGAO 03% 03% 02%  02% -0,1%

CONSTRUGAO CIVIL 01% 01% 00% 00% | -01%

415% | 368% | 3% | 16.4%

Data base: jan/25
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Mercado de Renda Variavel

Os mercados aciondrios internacionais comegaram 2025 sob oscilagdes de precos, influenciados
pela preocupagao com a inflagdo que pode se intensificar a partir de medidas protecionistas por
parte dos EUA e seus principais parceiros comerciais, com suas implicacdes sobre a esperada
redugdo da taxa de juros pelo Banco Central Americano e trajetérias de crescimento. O indice
acionario norte-americano S&P 500 acumulou alta de 2,7% no més.

Apesar da énfase no esfriamento da economia dada pelo Banco Central do Brasil em suas
comunicagdes mais recentes com o mercado, a redugdo das expectativas para a taxa de juros
futura contribuiu para uma recuperacdo do mercado acionario brasileiro, medido pelo indice
Bovespa, que registrou alta de 4,86% no més. Em relacdo as movimentacdes de janeiro, houve
aumento do fluxo de investidores estrangeiros na Bolsa.

& Indicadores
N

Indicadores de Mercado

70 a8 yan
"ll'l’“l

Indicadores Acum.2025 |Acum.12meses| Acum.3 Anos | Acum.5 Anos
’ CDI 1,01% 1,01% 10,93% 41,26% 52,11%
IPCA 0,16% 0,16% 4,56% 15,58% 33,39%
’ INPC 0,00% 0,00% 4,17% 14,33% 33,44%
IBOVESPA 4,86% 4,86% -1,27% 12,48% 10,88%
| S&P 2,70% 2,70% 24,66% 33,77% 87,28%

Indicadores e Benchmarks no ano

Acum.2025 |Acum.12meses| Acum.3Anos | Acum.5 Anos

Ultraconservador
1,01% 1,01% 10,93% 41,26% 52,11%
100% CDI
Conservador
92,5% CDI + 1,30% 1,30% 10,02% 39,32% 50,15%
7,5% Ilbovespa
Moderado
S0%ICDIE 1,78% 1,78% 8,49% 35,99% 46,41%
20% lbovespa
Arrojado
60% CDI + 2,55% 2,55% 6,06% 30,44% 39,26%
40% |Ibovespa
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Perfis de Investimentos

Ultraconservador

O perfil Ultraconservador permite alocacdo em papéis de emissao publica e privada, na
modalidade pds-fixado. Como emissdo publica, podemos citar a Letra Financeira do Tesouro
Nacional e na emissdo privada, as debéntures, letras financeiras, certificados de depdsito
bancario e as cédulas de crédito bancario.

Conservador, Moderado e Arrojado

Os perfis Conservador, Moderado e Arrojado permitem aloca¢des em diversas classes de ativos,
tais como, renda fixa de emissao publica e privada, prefixado, pds-fixado, indexados a inflagdo,
acdes e fundos estruturados — participagdes e direitos creditorios.

Os perfis investem nos mesmos tipos de ativos, porém com diferentes percentuais de alocacdo.
No segmento de renda varidvel cada perfil possui um intervalo de alocagdo. Para o perfil
conservador a alocagao permitida varia entre 5% e 10%, o Moderado de 10% a 30% e o Arrojado
de 30% a 50%.

Composic¢ao das carteiras

A alocagdo dos perfis Ultraconservador e Conservador continua focada em titulos publicos
indexados a Selic e titulos privados, como debéntures, letras financeiras e CDBs.

O perfil Moderado possui aloca¢do diversificada, principalmente, em titulos privados, titulos
publicos indexados a Selic e a¢des e o perfil Arrojado em titulos publicos indexados a Selic, acdes
e fundos multimercado.

No segmento de renda fixa, seguiu-se praticamente sem posi¢des em juros prefixados e NTN-Bs
devido as incertezas com o cendrio macroecondmico.

A renda varidvel manteve o més com a alocacdo acima do ponto neutro em funcdo dos
posicionamentos no mercado internacional.

Abaixo, a composi¢ao das Carteiras de cada um dos perfis no més de janeiro/25:

Ultraconservador Conservador
3,0%

9,0%
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Moderado Arrojado

2,0%
10% 2,0%

u Titulos Pdblicos - Selic  Titulos Pablicos - Inflagdo m Titulos Privados (Debéntures, Letras Financeiras e CDB's)  Acdes ® Fundo Multimercado

Ultraconservador

O Perfil Ultraconservador apresentou rentabilidade acima do indice de referéncia — CDI. A
rentabilidade total do perfil no més atingiu +1,05% contra +1,01% do benchmark, devido, as
posicdes em crédito e a gestdo do caixa que trouxe impactos positivos dada a dinamica no
mercado de Letras Financeiras do Tesouro com redu¢do de spreads.

120%

100% o)
080%
060%
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000%

janf25 fev/25 mar/25 abi/25 maif25. jun/25 lf2s ago/25. set/25 out/25 novf25. de2f25
acumulada

Rentabilidade Acum.2025 |Acum.12Meses| Acum.3Anos | Acum.5 Anos
Ultraconservador 1,05% 1,05% 1,45% 40,80% 52,25%
Benchmark 1,01% 1,01% 10,93% 41,26% 52,1%

Obs.: Para fins de cdlculo da reserva, deve se considerar todas as casas decimais, que no més de janeiro/25 foi de 1,047755% e no acumulado do ano 1,047755%.

Os graficos abaixo demonstram comparativamente a rentabilidade do perfil ultraconservador
versus o seu benchmark, o IPCA e 0 CDI, nas janelas de 1,3 e 5 anos.

Ultimos 12 Meses Ultimos 3 anos
14,00% 45,00%
41,26%

-2 41,26%
40,00% ¥
1200% 11,45% 20,30%
10,93%
10,93% 35,00%
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Ultimos 5 anos
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O Perfil Conservador apresentou rentabilidade alinhada ao benchmark enquanto os Perfis
Moderado e Arrojado apresentaram rentabilidade abaixo dos seus respectivos benchmarks.

Destaque para o conjunto dos investimentos em renda fixa, dada a dindmica no mercado de
Letras Financeiras do Tesouro com reducdo de spreads.

Na renda varidvel, os fundos selecionados apresentaram rentabilidade abaixo do Ibovespa de
4,86% no més. A classe de multimercados nao superou o CDI.

Perfil Conservador

A rentabilidade total do perfil no més atingiu +1,30% contra +1,30% do benchmark

jan/25 fev/25 mar/25 abrf25 maif25 junf25 ulf25 ag0/25 setf25 outf25 nov/25 dez/25

= Rertabilidade - més

Rentabilidade Acum.2025 |Acum.12Meses| Acum.3 Anos | Acum.5 Anos
Conservador 1,30% 1,30% 10,03% 37,29% 46,24%
Benchmark 1,30% 1,30% 10,02% 39,32% 50,15%

Obs.: Parafins de calculo da reserva, deve se considerar todas as casas decimais, que no més de janeiro/25 foi de 1,300806% e no acumulado do ano 1,300806%.

Os graficos abaixo demonstram comparativamente a rentabilidade do perfil conservador versus
o seu benchmark, o IPCA e 0 CDI, nasjanelas de 1,3 e 5 anos.
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Rentabilidade jan/25 Acum.2025 |Acum.12Meses| Acum.3Anos | Acum.5Anos
Moderado 1,77% 1,77% 7,46% 31,22% 33,36%
Benchmark 1,78% 1,78% 8,49% 35,99% 46,41%

Obs.: Parafins de calculo da reserva, deve se considerar todas as casas decimais, que no més de janeiro/25 foi de 1,766961% e no acumulado do ano 1,766961%.

Os graficos abaixo demonstram a rentabilidade do perfil moderado versus o benchmark, o IPCA e
o CDI, nas janelas de 1,3e5anos.
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Ultimos 5 anos
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Perfil Arrojado

A rentabilidade total do Perfil no més atingiu +2,47% contra +2,55% do benchmark.

I.I
/25

feuf25 mar/25

dorf25

maif25 junf25 a5/5 set/2s outf2s nov/25 deaf2s

Rentabilidade Acum.2025 |Acum.12Meses| Acum.3 Anos | Acum.5 Anos
Arrojado 2,47% 2,47% 377% 23,38% 22,43%
Benchmark 2,55% 2,55% 6,06% 30,44% 39,26%

Obs.: Para fins de clculo da reserva, deve se considerar todas as casas decimais, que no més de janeiro/25 foi de 2,471865% e no acumulado do ano 2,471865%.

Os graficos abaixo demonstram a rentabilidade do perfil arrojado versus o benchmark, o IPCA e o

CDI, nasjanelas de 1,3 e 5anos.
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Volatilidade dos perfis

A volatilidade é uma forma de medir a oscilacao dos precos dos ativos que compdem os perfis de
investimentos, tendo como consequéncia a oscilagcao da rentabilidade dos ativos ao longo de um
determinado periodo. Quanto maior a variagao dos ativos que compdem o perfil, maior a
volatilidade na rentabilidade.

Os graficos abaixo mostram a volatilidade de cada um dos perfis, desde janeiro de 2020, e a
respectiva comparag¢ao com a volatilidade do seu benchmark. Ou seja, como variou 0s pre¢os dos
ativos de cada um dos perfis.

( —— ULTRACONSERVADOR ------- Bench A g ——CONSERVADOR -~~~ Bench h

60% 60%

50% 50%

40% 40%

30% 30%

20% 20%

10% 10% ﬁ

0% n 0% -

\__ jan-20 jan-21 jan-22 jan-23 jan-24 jan-25 ) \__ jan-20 jan-21 jan-22 jan-23 jan-24 jan-25 )
Data Més [ Ano | 12M | 36M | 60M Data Més | Ano | 12M | 36M | 60M

Vol ULTRA | 0,09% | 0,09% | 0,25% | 0,75% | 0,65% VoI CONS | 1,27% | 1,27% | 1,12% | 1,64% | 2,41%

Vol BENCH | 0,02% | 0,02% | 0,03% | 0,07% | 0,26% Vol BENCH | 1,34% | 1,34% | 1,01% | 1,30% | 1,94%

( ——MODERADO - Bench ) ( ——ARROJADO - Bench )

60% 60%

50% 50%

40% 40%

30% 30%

20% 20%

0% 1Y 0%

0% R : - 0% :

\__jan-20 jan-21 jan-22 jan-23 jan-24 jan-25 ) \__jan-20 jan-21 jan-22 jan-23 jan-24 jan-25 )
Data Més [ Ano | 12M | 36M | 60M Data Més | Ano | 12M | 36M | 60M
VolMOD | 3,41% | 3,41% | 2,96% | 3,97% | 6,68% Vol ARROJ | 6,88% | 6,88% | 7,12% | 7,82% |12,20%

VOIBENCH | 3,57% | 3,57% | 2,68% | 3,46% | 513% VOIBENCH | 7,14% | 714% | 536% | 6,91% [10,25%

O dpice da volatilidade no mercado visualizada nos gréficos acima - em margo/20 - foi em
decorréncia da pandemia. O principal indice da bolsa de valores (Ibovespa) caiu 30% no més,
maior queda mensal em 22 anos, além do impacto no mercado de taxas de juros. O sentimento
global de aversao ao risco tomou conta do mercado nos meses seguintes.

Em janeiro/2023, a alta volatilidade no mercado ocorreu devido a repercussao do fato relevante
informado pela Lojas Americanas (AMER3). Com o pedido de Recuperacdo Judicial (RJ) da
varejista, houve diminuicao na procura por crédito privado no geral, aumentando o risco de
crédito e causando um cendrio de aversao ao risco no primeiro trimestre do ano.
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Disclaimer

o Rentabilidade passada ndo representa garantia de rentabilidade futura.

o Arentabilidade divulgada ndo é liquida de impostos.

o A rentabilidade demonstrada acima pode ndo refletir a rentabilidade obtida individualmente pelo
participante do plano em razdo da data do seu ingresso no plano ou da época em que alterou o perfil do
plano em que mantém seus recursos, ou de eventos contdbeis alheios a gestdo dos recursos que afetem as
reservas dos participantes.

o Os investimentos do plano poderdao ndo contar com garantia do administrador, do gestor, de qualquer
mecanismo de seguro ou fundo garantidor de crédito — FGC.

o Osinvestimentosrealizados pelo planosdorealizados por administradores de recursos por meio de carteiras
administradas ou fundos de investimento restritos ou exclusivos, os quais poderdo nao estar disponiveis
parainvestimento diretamente pelos participantes dos planos.

o Neste material consta a rentabilidade obtida pelo plano comparada com diversos indices de mercado os
quais podem ou ndo corresponder com a politica de investimento do plano. Assim, tais comparagdes (I)
podem apresentar maiores distanciamentos da rentabilidade obtida pelo plano e (Il) ndo significam
qualquer promessa ou garantida de que os gestores dos recursos buscarao acompanhar o indice de melhor
desempenho.

o Osindicadores econémicos constantes deste material séo de mera referéncia econémica, e ndo configuram
meta ou parametro de performance.

o Oplano podera investir em fundos de investimento que cobram taxas de administragdo e performance, as
quais poderdo comprometer parte dos rendimentos obtidos pelo plano.

E B Clique aqui e acesse o
l_] glossario de investimentos
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