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Comentario de Conjuntura

Em margo, o cenario global foi marcado pela intensificacao do conflito no Oriente Médio e seus efeitos sobre os precos de
commodities, em especial o petroleo e derivados, além da maior volatilidade nos mercados e de riscos de repique
inflacionario. Esse choque de oferta ocorreu em ambiente de atividade global moderada e desaceleragao gradual da inflacao,
tornando o balango de riscos mais complexo para a conducao da politica monetaria. Nesse contexto, os principais bancos
centrais adotaram postura cautelosa, priorizando a avaliagao sobre a magnitude e a persisténcia dos impactos do conflito.

Nos Estados Unidos, o Federal Reserve — Fed manteve o intervalo das taxas de juros dos Fed Funds inalterado na reuniao de
margo e revisou sua expectativa de inflacao para 2026 de 2,5% para 2,7%, refletindo as pressoes associadas ao choque de
energia e tarifas comerciais. Na divulgacao de dados economicos, a inflacao em marco, ainda sem os efeitos do conflito no
Oriente Médio, situou-se em 0,3%, acumulando 2,4% em 12 meses. O mercado de trabalho segue mostrando perda de
dinamismo, com perda de 92 mil postos de trabalho no més, elevando a taxa de desemprego de 4,3% para 4,4%. Diante desse
quadro, o Fed condicionou novas decisoes a evolucao dos dados.

Na Europa, o choque de precos de energia elevou a incerteza inflacionaria, embora a leitura mensal de inflacao tenha
mostrado arrefecimento apds o expurgo dos componentes mais volateis. O Banco Central Europeu — BCE e o Banco da
Inglaterra — BoE adotaram tom mais duro diante do cenario de incertezas, com mercados passando a precificar a retomada
de um ciclo de aperto monetario no Velho Continente.

No Brasil, a divulgagao de dados econdmicos mostra a atividade moderada no primeiro trimestre, com surpresas positivas
em indUstria, varejo e servicos. O mercado de trabalho segue pressionado, embora com expectativa de arrefecimento nos
proximos meses. A inflacao sofreu deterioracao relevante, impactada pelos pregos de combustiveis, passagens aéreas e
insumos agricolas. Nesse contexto, a projecao para o IPCA de 2026 no Relatorio Focus foi revisada de 3,9% para 4,3%, no meés,
percentual proximo ao limite superior da meta de inflagao definida pelo Conselho Monetario Nacional - CMN. Ainda assim, o
Comité de Politica Monetaria do Banco Central do Brasil - Copom iniciou o ciclo de flexibilizagdo com um corte de 25bps, em
ritmo cauteloso, destacando os efeitos incertos do choque externo.
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Historico de Rentabilidade (%)

_ Jan Fev Mar Ano

PGA 2,29 3,33 1,97 3,0 | 11,13 0,87 0,67 1,00 2,56

IPCA 2,04 | 093 | 0,63 | 0,60 | 4726

CDI 298 | 333 | 370 | 3,59 | 14,32

Rentabilidade Historica Composicao da Carteira
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Destaques de Desempenho Segmento de Rentabilidade (%)

Aplicacao

Em marco, a carteira de investimentos auferiu rentabilidade de

i T . . Renda Fixa 1,36
1,00%. Todos os segmentos de maior exposicao ao risco tiveram
S : : - Estruturado -1,21
performance negativa, influenciados pelo movimento de aversao . !
ao risco diante do quadro geopolitico. O segmento de Renda Fixa, Exterl'o'r’ : -1,58
que possui a maior participacao no portfolio, obteve retorno Imobiliario -0,35

positivo, refletindo os prémios mantidos em carteira.



