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Carta do Gestor

Em dezembro, ocorreram dois eventos importantes na
economia americana. O primeiro foi a reunido do FOMC.
Para essa reunidao, a nossa expectativa—e a de boa
parte dos agentes — era que, em um contexto de alta
divisao dentro do board e na auséncia de dados
importantes por conta do shutdown, o comité adotaria
um tom mais cauteloso em relacao a possibilidade de
cortes futuros. A decisdo per se de um corte adicional de
25 bps na taxa basica era amplamente esperada pelos
economistas, mas o Fed adotaria um hawkish cut,
sinalizando uma barra bastante elevada para cortes
subsequentes.

Ex post, tanto a linguagem do comunicado quanto a
postura do chair Powell na coletiva vieram aquém dessa
expectativa. O tom de preocupagao com 0s riscos para
0 mercado de trabalho se sobrepds a mudanca de
linguagem, amplamente esperada, que sinalizava uma
barra maior para futuros cortes. Apesar da proje¢ao do
SEP indicar apenas mais um corte em 2026, a postura
adotada ainda foi a de um Fed preocupado com os
riscos para o mercado de trabalho.

O segundo momento mais importante foi a divulgagao
dos dados de mercado de trabalho e inflagdo do
bimestre outubro/novembro, que tiveram seu
cronograma atrasado por conta do shutdown. E
importante ressaltar que a paralisacdo das atividades
governamentais impactou de maneira significativa a
qualidade dessas divulgacdes, que, por razdes
metodoldgicas, apresentaram um nivel de sinalem
relacdo ao ruido macroecondmico inferior ao habitual.
Inclusive, o préprio presidente do Fed destacou esse
aspecto durante a coletiva apds a decisdo, enfatizando
especialmente a elevadaincerteza associada aos dados
dahousehold survey e do CPI.

Em relagdo ao mercado de trabalho, a divulgagao
apresentou alta da taxa de desemprego para 4,56%,
puxada por um forte aumento de demissdes
temporarias. Esse fato, somado ao spike no crescimento
daforca de trabalho, reforcou, em nossa visao, 0s
problemas acima mencionados dessa pesquisa. A
geragao de vagas medida pelo non-farm payroll, por sua
vez, foi muito afetada pelo impacto dos funcionarios
publicos que aderiram ao programa de demissao
voluntdria do DOGE: o setor publico eliminou, nos meses
de out./nov., mais de 160 mil vagas. A gera¢ao de vagas
no setor privado, menos afetada por ruidos, apresentou
melhora e fez com que a tendéncia dos Ultimos trés
meses se acelerasse, alcancando 75 mil postos criados,
ante 55 milno més anterior.

A geracdo de vagas continuara melhorando na medida
em que o forte crescimento do PIB observado nos
ultimos meses se traduza em crescimento da demanda

por trabalho. Nossos modelos sugerem que isso ocorra
historicamente com dois trimestres de defasagem.
Dessaforma, essa tendéncia ficara ainda mais clara no
primeiro trimestre de 2026.Emrelacdo a inflacdo, a
divulgacdo trouxe, em uma primeira leitura, numeros
mais benignos: o core CPl apresentou alta de 0,16% no
més e de 2,6% na variagao anual, bem abaixo do
consenso de 3%. Vale destacar duas fontes de viés que
puxaram esse print para baixo e tendem a se reverter
nos proximos meses: (1) precos imputados para diversos
itens em janelas moveis que continham o més de
outubro zerados, com destaque para aluguel; (2) a
coleta iniciada apos o fim do shutdown coincidiu com o
Thanksgiving e a Black Friday, dando peso
desproporcional a um periodo de precos deprimidos.

Em suma, apesar do stance menos hawkish do que o
esperado, a incerteza sobre o verdadeiro estado da
economia americana permanece elevada. O viés segue
sendo de easing ao longo do ano, em direcdo a taxa
neutra dejuros da economia, estimada ao redor de 3%
pelos membros do comité. O timing dependerd da
eventual fraqgueza do mercado de trabalho, e a palavra
cautela, a0 menos na comunicagao, parece, por ora,
conduzir a estratégia do Fed. Apenas o passar do tempo
e mais coleta de dados reduzirdo essaincerteza sobre o
verdadeiro estado da economia norte-americana.

No Brasil, em dezembro, o IPCA de novembro veio
levemente abaixo do esperado, com destaque para
servigos e produtos industriais mais baixos, enquanto o
IPCA-15 de dezembro veio em linha com as
expectativas, com destaque para nucleos de servicos e
alimentacao fora do domicilio mais elevados. As
expectativas de inflacdo da pesquisa Focus
apresentaram queda de 12 bps para 2026 e estabilidade
para 0s anos de 2027 e 2028. No horizonte relevante de
18 meses, a expectativa estd emtorno de 4,15%, ou seja,
14 bps abaixo do més anterior.

No campo da atividade econdmica, os dados de outubro
para a producao industrial e servicos vieram mais fracos
do que o esperado, enquanto a Pesquisa Mensal do
Comércio surpreendeu positivamente, tanto no varejo
restrito quanto no ampliado. O Caged mostrou criagao
formal de empregos levemente acima das expectativas.
A Pnad apresentou nova queda da taxa de desemprego,
chegando a 5,2%, com forte crescimento da massa
salarial real.

O Banco Central manteve a taxa Selicem 15% na reuniao
de dezembro. O tom do statement e da ata veioem
linha com as expectativas, mostrando a evolu¢do das
avaliagdes do BCB ao longo do ano e deixando a porta
aberta para uma possivel inflexdo do ciclo de politica
monetaria em suas proximas reunides.
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Alocacoes

%7 Renda Variavel

Dezembro foi um més de volatilidade no mercado brasileiro. O Ibovespa subiu 1,3%, e o indice de
small caps caiu 3,6%. O S&P 500 ficou proximo de zero, e o Russell 2000 caiu 0,7%. Os indices
europeus tiveram alta de aproximadamente 2,3%. A bolsa chinesa (FXI) caiu 1,1%.

Obtivemos perdas em posicdes compradas nos setores de utilidade publica e vendidas em
consumo basico. Tivemos ganhos, em menor magnitude, em posi¢cdes compradas no setor de
mineragao e bancos.

Estamos sem posicOes direcionais relevantes, explorando majoritariamente posicoes relativas no
mercado brasileiro, e seguimos com exposi¢ao reduzida no mercado internacional. Na carteira de
acdes, as principais aloca¢des concentram-se nos setores de utilidade publica e saude.

() Moedas

Dezembro foi marcado pela retomada da divulgacdo dos principais dados da economia norte-
americana apos o shutdown do governo, sem que isso trouxesse revisdes materiais de cenario: a
atividade segue demonstrandoresiliéncia, ainda que o mercado de trabalho apresente sinais
mistos. Isso contribuiu para que o Fed soasse menos hawkish do que o esperado em sua Ultima
reunido, e a curva dejuros norte-americana se manteve pouco alterada no més.

Diversas outras regides relevantes — Europa, Canada e Australia— apresentaram altas mais
pronunciadas no mercado de juros, motivadas tanto por dados locais mais fortes quanto pela
consolidacdo do fim de ciclos mais maduros de corte de juros pelos respectivos bancos centrais.
Somado a um ambiente ainda benigno para ativos de risco, esse contexto resultou em
enfraquecimento do dolar americano frente as principais moedas globais. Nesse sentido, a
estratégia teve perdas concentradas na posicao comprada em délar americano contra posicoes
vendidas em euro e dolar australiano. Seguimos operando com viés de compra do ddlar,
antecipando vetores ciclicos positivos para a economia americana a frente.
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@ Juros Internacionais

Os dados econdmicos divulgados em dezembro nao impactaram de forma relevante o cenario
macro, com algumas divulgacdes ainda afetadas pelo shutdown do governo americano. Na reuniao
de politica monetaria, 0 FOMC reduziu novamente os juros. Embora as proje¢des indiqguem mais um
corte adicional ao longo de 2026, a comunicacado sinaliza preferéncia por avaliar novos dados e
aguardar os efeitos dos cortesimplementados no final de 2025, reduzindo a probabilidade de corte
ja na préxima reuniao. Dessa maneira, seguimos operando de forma tatica, tanto em mercados
emergentes quanto desenvolvidos.

/[ Crédito

Seguimos com baixa exposi¢ao na classe de crédito soberano, concentrada em uma posicao
compradaem CDS do Brasil e vendida em uma cesta de paises emergentes. A posicao em crédito
corporativo europeu foi encerrada ao longo do més.

5{7 Juros Locais

Em dezembro, a curva de juros apresentou um movimento relevante de alta, com perfil de
steepening, devido a um movimento de reducao de risco por parte dos agentes locais, tanto por

questdes eleitorais quanto por uma reavaliacao doinicio do ciclo de corte de juros pelo Banco
Central.

No més, nossas posicdes apresentaram resultados positivos, resultantes da posicao tomadaem
inclinagdo. Apos o evento de reducdo de risco do mercado, diminuimos parcialmente nossa
posi¢ao, mantendo ainda exposi¢do a inclina¢do da curva de juros.
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Objetivos do Fundo

Fundo multimercado que busca retorno absoluto em qualquer cenario
macroecondmico, através de um processo de investimento com foco intenso
em pesquisa para discussdo e construcdo dos cenarios local e internacional.

Analise de Retorno

Contribuicdo no retorno no més

Nominal em %

Caixa e Custos

Juros Local

Crédito

Juros Internacional

Cambio

Renda Variavel
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31 de Dezembro de 2025 o

101,37% do CDI

Rentabilidade no ano

101,37% do CDI

Rentabilidade dos ultimos 12 meses

134,27% do CDI

Rentabilidade desde o inicio do fundo
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Contribuicdo no retorno no ano
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Retorno Mensal
Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano
Fundo 0,35% 0,30% -0,55% 2,67% 0,28% 1,43% 0,98% 2,89% 1,50% 1,89% 1,01% 0,91% 14,51%
2025 CDI 1,01% 0,99% 0,96% 1,06% 1,14% 1,10% 1,28% 1,16% 1,22% 1,28% 1,05% 1,22% 14,31%
% CDI 34,79% 30,35% -56,99% 253,11% 24,86% 130,42% 77,08% 248,62% 122,89% 148,35% 96,09% 74,82% 101,37%
Fundo -0,57% 0,12% 0,87% -0,52% 0,72% 1,32% 0,12% 0,81% 2,25% -0,91% 3,43% 1,94% 9,91%
2024 CDI 0,97% 0,80% 0,83% 0,89% 0,83% 0,79% 0,91% 0,87% 0,83% 0,93% 0,79% 0,93% 10,87%
% CDI -59,18% 15,09% 104,21% -58,26% 86,08% 167,59% 12,93% 93,66% 269,37% -97,67% 433,04% 209,22% 91,15%
Fundo 1,25% 0,80% 0,40% 0,79% 0,34% 1,66% 1,46% -0,40% 0,69% 0,20% 1,94% 2,76% 12,53%
2023 CDI 1,12% 0,92% 1,17% 0,92% 1,12% 1,07% 1,07% 1,14% 0,97% 1,00% 0,92% 0,90% 13,05%
% CDI 111,65% 87,64% 34,40% 86,53% 30,09% 154,96% 136,14% -35,16% 71,14% 20,05% 211,07% 308,07% 96,06%

Corporativo | Compartilhamento Externo

Fonte: Itad Asset Management - Janeiro, 2026
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5 6 Meses desde o Meses em que esteve Meses de retorno 3 1 9 0/ Volatilidade
inicio do fundo 57% acima do benchmark 88% positivo do fundo ] 0 12 meses

Caracteristicas

Volume Global Minimo Taxa Global* Hordrio para Movimentagao*
R$ 100,00 2,00% a0 ano (maxima 2,00% ao ano) Até as 18:00
Classificagdo Tributaria Taxa de Custédia Aplicacdo e Resgate
Longo Prazo Sem Compromisso P s
N&o hé (maxima 0,06% ao ano) Cota de aplicagdo (dias teis): D+0
Patrimonio Liquido Médio Cota de resgate (dias Uteis): D+21

L Taxa de Performance
Ultimos 12 meses

R$ 51.255.975,08 20% sobre o que exceder 100% do CDI

Crédito do resgate (dias Uteis apés cotizagdo): D+1

Publico Alvo

Publico Em Geral

O fundo poderd, eventualmente, apresentar indisponibilidade, permanente ou temporaria, de acesso por parte de Autoreguiacio
investidores. Em caso de duvidas, consulte seu gerente de relacionamento ANBIMA
Acesse outros documentos relevantes deste fundo: \ tau.com.br/investimentos-previdencia/fundos/informacoes-cotistas/

Glossario: LF - Letra Financeira. CDB - Certificado de Depésito Bancario. LSF - Letra Financeira Subordinada. LFSN - Letra Financeira Elegivel - Nivel Il. DEB — Debentures. NP - Notas Promissorias. CCB
- Cédula de Crédito Bancério. FIDC - Fundo de Investimento em Direitos Creditérios. DPGE - Depésito a Prazo com Garantia Especial. Debentures Conversivel. Certificado de Recebiveis Imobiliarios. LC
- Letra de Cambio. LCA - Letra de Crédito Agricola. LCI - Letra de Crédito Imobilidrio. DEB COMP — Debénture Compromissada. CDB Vinc - Certificado de Depdsito Interbancario Vinculado. CRI -

Certificado de Recebiveis Imobilidrio. CDCA - Certificado de Direitos Creditérios do Agronegécio. CPR - Contas a Pagar e Receber. DPGE - Depdsito a Prazo com Garantia Especial. COMPR - Operagéo Signatory of:
Compromissada. LH - Letra Hipotecaria. TERMO - Contrato a Termo 1 Principles for
PR)| s
LL L] Investment

Informagdes relevantes

ITAU OPTIMUS TITAN DISTRIBUIDORES FUNDO DE INVESTIMENTO FINANCEIRO DA CLASSE DE INVESTIMENTO EM COTAS MULTIMERCADO - RESPONSABILIDADE LIMITADA CNPJ 35.727.276/0001-50 - 31/12/2025

Este fundo é supervisionado e fiscalizado pela Comissdo de Valores Mobilidrios - CVM (Servico de atendimento ao Cidaddo em www.cvm.gov.br). Ndo ha garantia de que este fundo terd o tratamento tributdrio para
fundos de longo prazo. Os rendimentos serdo tributados semestralmente, no Ultimo dia Util dos meses de maio e novembro, a aliquota de 15%. No momento do resgate, serd aplicada a aliquota complementar em
fungdo do prazo da aplicagdo: até 180 dias, 22,5%; de 181 a 360 dias, 20%; de 361 a 720 dias, 17,5%; acima de 720 dias, 15%. Havera cobranga de IOF regressivo no caso de resgates de aplicagdes com menos de 30
dias. Publico alvo: Consultar Regulamento Objetivo do fundo: Superar o CDI no longo prazo por meio da aplicagédo em outros fundos de investimento. Tipo Anbima: MULTIMERCADOS LIVRE - Fundos que sdo baseados
nas estratégias preponderantes adotadas e suportadas pelo processo de investimento adotado pelo gestor como forma de atingir os objetivos e executar a politica de investimentos dos Fundos. Fundos que ndo
possuem obrigatoriamente o compromisso de concentragdo em nenhuma estratégia especifica. Inicio do fundo em: 30/04/2021. Fonte de dados do material: Itai Asset Management. Material de divulgagao do fundo
- A ltal Asset Management é a gestora de fundos de investimentos do Itad Unibanco. Leia a Iamina de informagdes essenciais, se houver, e o regulamento antes de investir. Rentabilidade passada ndo representa
garantia de rentabilidade futura. A rentabilidade divulgada ndo é liquida de impostos. Fundos de investimento ndo contam com garantia do administrador, do gestor, de qualquer mecanismo de seguro ou fundo
garantidor de crédito — FGC. Para obter mais informacdes, entre em contato pelo telefone 4004-4828. Consultas, sugestdes, reclamagdes, criticas, elogios e dentncias, utilize o SAC: 0800 728 0728, todos os dias, 24
horas, ou o canal Fale Conosco (www.itau.com.br). Se necessario contate a Ouvidoria Corporativa Itad: 0800 570 0011 (em dias Uteis das 9h as 18h) ou Caixa Postal 67.600, CEP 03162-971. Deficientes auditivos ou de
fala, todos os dias, 24 horas, 0800 722 1722.

Outras informagdes relevantes

* A Taxa Global representa o somatdrio das taxas de administragdo, gestdo, estruturacdo de previdéncia e da taxa méaxima de distribuicdo. Consulte as regras especificas da plataforma de cada distribuidor.

Corporativo | Compartilhamento Externo Fonte: Itau Asset Management - Janeiro, 2026
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