Warren Alocacéo




Marco no mundo

° Dados Econ6micos nos EUA

Diversos indicadores sinalizam uma desaceleracdo da economia dos EUA.
A estimativa do FED de Atlanta indicou uma possivel recessdo, com uma
contracao anualizada de 2,8% no PIB do primeiro trimestre. A confianca
do consumidor atingiu o menor nivel em 12 anos (92,9), demonstrando
preocupac¢des com o futuro da economia. O indice de precos de gastos
com consumo (PCE) permaneceu estavel em 2,5% ao ano em fevereiro, em
linha com as expectativas do mercado.

O FED manteve as taxas de juros entre 4,25% e 4,5%, devido a incertezas
econdmicas e riscos relacionados ao emprego e a inflagao.

e TaxasdejurosnaEuropa

0 Banco Central Europeu (BCE) reduziu suas trés principais taxas de juros
em 25 pontos-base. A taxa de depdsito passou para 2,50%, a taxa das
operagdes principais de refinanciamento para 2,65% e a taxa da facilidade
permanente de cedéncia de liquidez para 2,90%. O BCE justificou a
decisdo com base em sua avaliacdo das perspectivas de inflacdo e na
necessidade de sustentar a economia da zona do euro.
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e Impactos Geopoliticos

As taxas de 25% sobre importacSes de automdveis, que entram em vigor
em abril nos EUA, e outras tarifas impostas pelo governo surpreenderam o
mercado e o mundo, gerando um aumento na volatilidade dos mercados
financeiros e na imprevisibilidade das relagdes geopoliticas.

° Economia Global

Revisdo das Previsoes de Crescimento Global pela OCDE

A Organizagdo para a Cooperagdo e Desenvolvimento Econémico (OCDE)
reduziu as previsoes de crescimento mundial para 2025 e 2026, atribuindo a
desaceleracdo ao aumento do protecionismo dos EUA e as tensdes
geopoliticas. Apesar desse cenario, a Espanha destacou-se com uma
projecao de crescimento de 2,6% para este ano.
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Comentarios Carteiras

Marco de 2025

Cenario Economico Global -

As incertezas sobre as taxas de importacao
americanas, o desanimo do consumidor e a falta de
convicgao do FED referente ao rumo da inflagao
levaram os investidores a reduzirem risco.

Resultados por Classe de Ativos.

A Unica classe de ativo que teve um resultado positivo
relevante foi o ouro. As demais classes como a renda
fixa ficaram, entre levemente em alta, e os titulos de
renda fixa de prazo mais longo prazo ficaram negativos.
As agbes continuaram a queda do més anterior.

Desempenho dos ETFs

Os ETF atrelados a inflagao lideraram a performance
das carteiras de renda fixa, seguidos pelos papéis de
curto prazo. Os mercados da renda variavel de paises
Emergentes Asiaticos e dos mercados Europeus
inverteram a alta do més anterior e seguiram em queda
com o mercado de renda variavel americano.

Um processo de realizagao de lucros em renda variavel
€ compreensivel, apés dois anos consecutivos de alta
de dois digitos nos EUA e uma boa recuperada em
2025 da renda variavel fora dos EUA.

Nossa cautela na alocacdo em Renda Variavel ajudou a
proteger nossas carteiras neste momento de queda.
Estamos alertas as variagces de precos e seguimos
com cautela.

Nao fizemos alteragdes nas carteiras em marco.



Rentabilidade das classes de ativos

Classe da ative G T

10 anos 5 anos 3 anos 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 mar.-25 MDD Vol anual Correl S&P

Renda Fixa

Caixa 18,8% 12,7% 12,4% 2,2% 0,5% 0,0% 1,5% 5,1% 5,4% 0,7% 0,3% 0,0% 0,6% -0,05
Global 20,5% -0,6% 1,3% 8,2% 56% -1,4% -112% 71% 3,4% 1,2% -0,2% -13,6% 3,3% 0,12
Livre 52,7% 16,7% 11,7% 138% 6,7% 31% -11,6% 11,25% 79% 0,4% -0,4% -26,1% 8,1% 0,65
Inflagdo 225% 6,0% -5,6% 84% 11,0% 6,0% -118% 3,9% 1,8% 2,9% 0,9% -13,6% 5,8% 0,18
Outros 294% 16,8% 15,1% 4,0% 1,4% 0,4% 1,5% 6,7% 6,4% 0,8% 0,3% -6,4% 1,7% 0,33
Renda Variavel

Global 132,7% 77,7% 26,5% 26,6% 16,3% 18,5% -18,4% 22,2% 17,5% -6,0% -3,8% -54,9% 15,9% 0,96

Diversificadores
Commodities 145% 57,7% -2,5% 7,7% 31% 271%  16,1% -7,9% 5,4% 11,1% 9,5% -419% 15,9% 0,06



Desempenho

Rentabilidade

Muito Cuidadoso Cuidadoso Equilibrado Corajoso
Marco -0,20% -0,55% -0,97% -1,69%
2025 1,34% 1,03% 0,63% -0,24%
2024 4,72% 5,86% 7,82% 10,51%
2023 6,71% 8,46% 10,50% 13,72%
2022 -7,91% -9,93% -12,23% -14,42%
2021 1,10% 3,31% 6,54% 10,40%
Janela de 3 anos (anualizada) 0,96% 1,13% 1,50% 2,46%
Janela de 5 anos (anualizada) 1,90% 2,79% 4,02% 5,80%
Janela de 10 anos (anualizada) 2,75% 3,56% 4,66% 6,14%

Nota: os portfélios comegaram a ser geridos efetivamente em Dezembro/22. A performance anterior a esse periodo corresponde aos retornos dos benchmarks alocados no ponto neutro das
respectivas classes de ativo.



Carteira por objetivo

Classe de ativo
Muito Cuidadoso Cuidadoso Equilibrado Corajoso

Renda Fixa 96,0% 86,0% 74,0% 56,0%
Caixa 15,0% 10,0% 14,5% 16,0%
Global 50,0% 45,0% 25,0% 15,0%
Livre 10,0% 7,5% 15,0% 15,0%
Inflacdo 11,0% 13,5% 12,5% 5,0%
Outros 10,0% 10,0% 7,0% 5,0%
Renda Variavel 4,0% 14,0% 26,0% 44,0%
Global 4,0% 14,0% 26,0% 44,0%
Outros 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Diversificadores 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Commodities 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Imobiliario 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Parametros

Meta Retorno CPI +1,9% CPI +2,4% CPI +2,9% CPI +3,5%
Meta Volatilidade 3,0% 4,0% 6,0% 9,0%
Maxima Perda Acumulada 8,0% 10,0% 20,0% 35,0%
Horizonte de Investimento 3-5 anos 3-5 anos 3-5 anos 3-5 anos



Comité de investimento

m

Renda Fixa

Caixa 0 X
Global 0 X
Livre 0 X
Inflagéo 0 X
Outros 0 X
Renda Variavel

Global ] X

Outros 0 X
Diversificadores

Commodities 0 X

Imobiliario 0 X



Rentabilidade

Crescimento dos Portfélios
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Nota: os portfélios comecaram a ser geridos efetivamente em Dezembro/22. A performance anterior a esse periodo corresponde aos retornos dos benchmarks alocados no ponto neutro das respectivas
classes de ativo.



Rentabilidade

Retornos Anualizados
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Nota: os portfélios comecaram a ser geridos efetivamente em Dezembro/22. A performance anterior a esse periodo corresponde aos retornos dos benchmarks alocados no ponto neutro das respectivas
classes de ativo.
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Nota: os portfélios comecaram a ser geridos efetivamente em Dezembro/22. A performance anterior a esse periodo corresponde aos retornos dos benchmarks alocados no ponto neutro das
respectivas classes de ativo.



Resumo das classes de Renda Fixa
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Rentabilidade Historica
das Carteiras



jan. fev. mar. abr. mai. jun. jul. ago. set. out. nov. dez. Ano Inicio
2022 - - - - - - 1,81%  -1,20% -2,30%  0,13% 1,44% 0,12% (0,06%)  (0,06%)
2023 1,64%  -0,81% 1,34% 0,59% -0,35%  0,61% 0,47% -0,11%  -0,89%  -0,65%  2,60% 2,14% 6,70% 6,64%
2024 0,22% -0,07% 0,89%  -1,16% 1,00% 0,96% 1,27% 1,25% 1,03%  -1,08% 092% -0,57% 4,71% 11,60%
2025 0,68% 0,86%  -0,20% 1,34% 13,09%

Cuidadoso

jan. fev. mar. abr. mai. jun. jul. ago. set. out. nov. dez. Ano Inicio
2022 - - - - - - 259%  -157%  -331%  0,64% 2,12%  -0,18% 0,16% 0,16%
2023 2,45% -1,16% 1,60% 0,72%%  -0,56% 1,19% 0,84% -0,44% -1,30% -1,02% 3,39% 2,58% 8,46% 8,64%
2024 0,25% 0,23% 1,16% -1,39% 1,20% 1,27% 1,28% 1,31% 1,21% -1,21% 1,19% -0,75% 5,84% 15,17%
2025 1,00%  0,58%  -0,55% 1,03% 16,36%

Equilibrado

jan. fev. mar. abr. mai. jun. jul. ago. set. out. nov. dez. Ano Inicio
2022 E 5 - = 2 - 355%  -192%  -4,62%  136% = 2,74%  -0,42% 0,45% 0,45%
2023 3,18% -1,37% 1,75% 0,83% -0,72% 1,93% 1,30% -0,76% -1,55% -1,35% 4,14% 2,86% 10,50% 11,00%
2024 0,41% 0,76% 1,50% -1,42% 1,41% 1,57% 1,20% 1,32% 1,40% -1,14% 1,48% -0,85% 7,84% 20,25%
2025 1,46%  0,58%  -0,97% 1,07% 21,53%

jan. fev. mar. abr. mai. jun. jul. ago. set. out. nov. dez. Ano Inicio
2022 - - - - - - 433%  -192% -556% = 2,43% 347%  -0,78% 1,62% 1,62%
2023 4,03% -1,44% 1,71% 1,02% -0,80% 3,10% 1,99% -1,09% -1,99% -1,86% 5,25% 3,34% 13,71% 15,56%
2024 0,57% 1,49% 1,98% -1,63% 1,66% 2,05% 1,16% 1,37% 1,65% -1,14% 1,99% -1,01% 10,52% 29,78%

2025 2,00%  -0,52%  -1,69% (0,24%) 29,46%




ETFs
Recomendados



ETFs

Caixa
Global
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ETFs

Classe ETF Muito Cuidadoso Cuidadoso Equilibrado Corajoso
Caixa IBO1 15,0% 10,0% 14,5% 16,0%
Renda Fixa Global AGGU 40,0% 36,0% 20,0% 12,0%
Renda Fixa Global IUAA 10,0% 9,0% 5,0% 3,0%
Renda Fixa Livre IHYA 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Renda Fixa Livre SDHA 5,00% 3,75% 7,50% 7,50%
Renda Fixa Livre EMCA 5,00% 3,75% 7,50% 7,50%
Renda Fixa Inflagdo IDTP 11,0% 13,5% 12,5% 5,0%
Renda Fixa Outros FLOA 10,0% 10,0% 7,0% 5,0%
Renda Varidvel Global ISAC 4,0% 14,0% 26,0% 44,0%
Renda Variavel O utros - 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Commodities IGLN 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Imobilidrio - 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Total 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%



Informacgodes adicionais

Caixa (IB01): busca acompanhar o resultado de um indice
composto por titulos de curto prazo emitidos pelo tesouro
americano com vencimento entre 0 e 1 ano. Auxiliam na
mitigacdo da volatilidade em cenarios de estresse e servem
como reserva de liquidez.

Renda Fixa Global (AGGU/IUAA): é composta por titulos de
renda fixa, hedgeados em ddlar, de emissores localizados
em mercados desenvolvidos, com baixo risco de crédito
(Investment Grade). Oferecem um retorno maior que os
titulos do tesouro, com uma exposicgao a risco controlada.
Podem servir como protecdo em cenarios negativos.

Renda Fixa Livre (IHYA/SDHA/EMCA): é composta por
titulos de divida, em délar, de empresas localizadas tanto
em mercados emergentes quanto desenvolvidos, e que
oferecem taxas mais altas (High Vield), dado sua pior
classificacdo de crédito. Esta classe oferece tanto retornos
quanto riscos acima da renda fixa global.

Renda Fixa Inflagdo (IDTP): é composta por titulos emitidos
por governos, diversificados em prazos de vencimento, que
oferecem um cupom fixo e o principal é ajustado pela
inflagdo, portanto oferecem protecao do poder de compra. No
caso do IDTP, o portfélio é composto exclusivamente por
titulos do governo americano.

Renda Fixa Outros (FLOA): é uma alternativa a Renda Fixa
Global, composta por titulos pds fixados de divida corporativa
Investment Grade. Dada sua natureza pos fixada, sua taxa de
retorno tende a variar conforme a taxa de curto prazo.

Renda Variavel Global (ISAC): investe em a¢Bes de empresas
globais, com alta diversificacdo setorial, geografica e de porte
de empresas. Este ETF busca reproduzir a performance do
indice MSCI ACWI.

Commodities (IGLN): investe em ouro. Essa classe costuma
defender bem a carteira em momentos de estresse
generalizado no mercado (por exemplo, o inicio da
pandemia).
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e Os exchange-traded funds (ETFs) sdao fundos que tém suas cotas
negociadas em bolsa. Normalmente buscam replicar a performance de
indices de mercado, sendo o formato mais popular de investimento

passivo;
O o e Esse instrumento ganhou grande popularidade na ultima década. A bolsa
q u e SG O americana conta com mais de 2300 ETFs listados

com USS$ 5,8 trilhdes em ativos;

exchange-traded
fu ﬂdS (ET FS) e Os ETFs possibilitam investimentos com diversificacdo e liquidez, de

maneira pratica e barata;

e Optamos por uma modalidade especifica de ETFs, os UCITS, que possuem
jurisdicao europeia e que sao mais eficientes
em termos tributarios.
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