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Cartado Gestor

Internacional

A situacao atual do conflito no Oriente Médio
exemplifica o grau de incerteza envolvido. Em
primeiro lugar, imaginava-se que a guerra
duraria poucas semanas, mas ela ja se arrasta
por dois meses. Além disso, os especialistas
em petroleo indicavam que, se o petréleo nao
voltasse a circular no Estreito de Hormuz,
neste momento seu preco seria algo entre
USS 150 e USS 200 o barril, o que ndo ocorreul.
Isso sem falar em diversas alternativas
militares aventadas, que jamais foram levadas
adiante.

Por um lado, essa situacao tem se traduzido
em curvas de juros mais elevadas no mundo
inteiro. Por outro, os mercados de a¢des tém
mantido bom comportamento, afastando, por
ora, temores de recessao.

Nos EUA, o Fed manteve o juro estavel, e
houve divergéncia sobre a conveniéncia de se
manter a comunicagdo de que seria mais
provavel que o proximo movimento fosse de
reducdo de juros. Independentemente da
comunicacao, os mercados ja precificam algo
proximo da simetria, com juros
aproximadamente estaveis ao longo deste
ano. Além disso, os contratos de inflagao
apontam para uma inflagdo mais alta, inclusive
em prazos mais longos. Parece-nos menos
provavel que o Fed suba juros neste ano, mas
esse é um risco a ser monitorado, tendo em
vista a fluidez do cenario atual e suas
implica¢Oes para todos os outros mercados.

No México, o impacto da guerra segue
mitigado pelas medidas tributarias sobre o0s
combustiveis tomadas pelo governo e pelo
bom desempenho da moeda mexicana. Nesse
contexto, diversos membros do Banxico
indicaram mais um corte de juros na proxima
reuniao, provavelmente encerrando o ciclo
com ataxaem 6,5%. A atividade segue dando
sinais de fraqueza, com PIB bastante abaixo
do esperado, puxado pelo setor de servicos.
Mesmo assim, 0 Banxico parece nao querer
testar niveis ainda mais baixos de diferencial
de taxa de juros comrelagao aos EUA.
Ademais, a debilidade da atividade nao tem
sido capaz de promover uma desinflacao
importante na inflagdo de servicos.

No Chile, a atividade também tem dado sinais
de fraqueza, com o PIB do 1° trimestre tendo
caido 0,3% YoY, ante uma projecao de +1% por
parte do Banco Central (BCCh). Por outro lado,
no caso chileno, o aumento do preco do
petroleo impactou diretamente a inflacdo e a
moeda, trazendo receios de efeitos
secundarios sobre a inflagdo. Nesse sentido,
embora o BCCh tenha mantido o juro estavel
na Ultima reunido, houve reconhecimento da
piora adicional do cenario de inflagdo e uma
propensao maior a subir o juro. Ja se observa
piora nos contratos de inflacao para dois anos
a frente. Caso isso ocorra também na pesquisa
realizada pelo BCCh com analistas de
mercado, 0 mais provavel é que, de fato,
tenhamos elevacao do juro.
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Brasll|

Afalta de resolucdo para a guerra no Ird fez
com que 0 cenario macroecondmico brasileiro
piorasse em abril— a excecdo foi a apreciagao
do real para abaixo de RS 5. Em virtude do
choque inflacionario causado pela guerra, o
proprio Banco Central (BCB) piorou sua
projecao, que, para 2026, esta em 4,6%,
portanto acima do teto da banda. Indo além,
ainda mais preocupante foi o BCB elevar sua
projecao para o horizonte relevante para a
politica monetaria de 3,3% para 3,5%. Em outras
palavras, 0 espaco para corte de juros esta se
reduzindo.

Um ponto importante, e que chamou a atencao
dos diretores do BCB em suas falas publicas, €
que, na pesquisa Focus, a expectativa de
inflagdo para 2028 continuou a subir, 0 que
poderia ser um sinal de perda de credibilidade
da politica monetaria, tendo em vista se tratar
de um horizonte suficientemente longo para o
BCB se contrapor a qualquer forca inflacionaria.
Caso as expectativas mais longas continuem se
distanciando da meta de inflagdo, 0 BCB
podera interromper seu ciclo de cortes.

Mesmo com a deterioracao do cenario, 0 BCB
optou por nao colocar uma assimetria para
cima no seu balanco de riscos para a inflagao, o

que tenderia a ser visto como um sinal de que o
BCB encerraria o ciclo de cortes. De fato, o
cenario até a proxima reunido parece bastante
aberto, a depender do preco do petroleo. Caso
a curva de petréleo se mantenha perto dos
niveis atuais, & provavel que haja uma piora
adicional nas expectativas de inflagao e nas
proprias projecdes do BCB. Nesse caso, subiria
bastante a chance de uma pausa nos cortes.
Por outro lado, caso a guerra acabe,
dependendo da magnitude da queda no preco
do petroéleo, poderiamos flertar com uma
aceleracao no corte de juros. O mercado de
juros ja precifica um cenario pessimista, com
poucos cortes e bastante espalhados no
tempo.

As acOes brasileiras sequem registrando
desempenho razodvel em comparacdo aos
ativos de renda fixa. Diante desse cenario,
optamos por seguir com baixa exposi¢ao
comprada em ativos brasileiros, pois nao
enxergamos oportunidades assimétricas.

No exterior, aumentamos nossa exposi¢ao aos
ativos relacionados ao setor de tecnologia e
semicondutores, entendendo que o ciclo de IA
segue acelerando.
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Alocacoes

%7 Juros Brasil

Temos posi¢oes aplicadas na curva de juros brasileira.

($) Moedas

Estamos zerados.

%9 Juros Internacionais

Temos pequena posicao aplicada em juros no México.
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Crédito

Aumentamos levemente o portfdlio de crédito ao longo do més de abril.

%7 Renda Variavel

Seguimos adotando um viés defensivo para a renda variavel local,
priorizando a preservacao de capital ante retornos prospectivos baixos. No
mercado offshore, aumentamos o investimento nos setores de tecnologia e
semicondutores.
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Objetivos do Fundo

Fundo multimercado que explora o mercado brasileiro e internacional para entregar Termometro de Risco

retorno absoluto em qualquer cenario macroeconémico. Conta com time experiente e

entrosado, com atuagdo conjunta hd mais de 10 anos, que baseia seu processo de

investimento na construgdo e discussdo de cendrios e suas probabilidades. - I .
Baixo Médio Alto

Rentabilidade do Més Rentabilidade do Ano

1,41 % 5,27 % % 74%

O, o,
129,4% dOOCDI 116’2/° do°CDI Meses em que esteve Meses de retorno
cpi +0,32% coi +0,73% acima do Benchmark positivo do fundo
Rentabilidade dos tltimos Rentabilidade desde o inicio o
12 meses do fundo (31/05/2022) O, 62 41 32 /O

Volatilidade desde o inicio

- .
20,48 % 76,63 % indice sharpe do fundo (31/05/2022)

138,1% do CDI 125,0% do CDI
CDI+5,66% CDI+ 2,66% a.a.

Retorno Acumulado
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Data de inicio do fundo
31/05/2022
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Retorno Mensal

Fundo  2,82%  144%  -047%  141% - - - - - - - - 5,27%
2026 col 1,16%  1,00%  1,21%  1,09% - - - - - - - - 4,54%
%CDl  242,1% 144,7% -38,9%  129,4% - - - - - - - - 116,2%
+/-CDI 1,65%  0,45%  -1,69%  0,32% - - - - - - - - 0,73%
Fundo 070%  067% -092%  2,99%  276%  128%  0,63%  214%  2,02%  2,09%  2,08% 0,63% 18,38%
2025 col 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%
%CDlI 69,4%  67,6%  -96,3%  282,9% 242,5% 116,8%  49,6%  183,6% 1656% 163,7% 197,7%  51,8% 128,4%
+/-CDI -0,31% -0,32% -1,89%  1,93%  1,62%  0,18%  -0,64% 0,97%  0,80%  0,81%  1,03%  -0,59% 4,06%
Fundo -0,52% -0,06% 072%  -0,57%  0,45%  0,71% 2,71% 303%  029%  -0,46%  2,10% 1,67% 10,44%
2024 col 0,97%  0,80% 083% 089% 083% 079% 091% 087% 0,83% 093%  0,79% 0,93% 10,87%
%CDl  -54,3%  -8,0%  86,4%  -64,1%  54,2%  90,3%  299,2% 349,0%  34,5%  -49,9% 2656%  179,6% 96,0%
+/-CDI -1,49% -0,87% -0,11% -1,46% -0,38% -0,08%  1,81%  2,16% -0,55% -1,39%  1,31% 0,74% -0,43%
Fundo  224%  -0,24% -1,53%  116% 2,81%  323%  158%  -170% -051% -0,05%  4,04% 3,26% 15,02%
2023 col 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%
%CDl  199,2%  -26,0% -130,3% 126,4% 249,8% 301,5% 147,5% -149,4% -52,1%  -4,5%  440,1%  363,5% 115,1%
+/-CDI 1,11%  -1,16% -2,71%  0,24%  1,68%  2,16%  0,51%  -2,84% -1,48% -1,04%  3,12% 2,36% 1,98%

Notas: (1) indice Sharpe é a métrica que avalia o desempenho de um investimento levando em consideragdo o risco incorrido no periodo. Calcula-se dividindo o retorno excedente do fundo

(rentabilidade acima do CDI) pela volatilidade. Quanto maior o indice, melhor a relacdo entre risco e retorno.
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Atribuicao de Performance Mensal
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Geracao de Alpha desde o inicio?

7,5% 7%

5,1%
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1.0% -1,2%

-2,5%
-5,0% -4,5%
2022 2023 2024 2025 2026

@ Renda Variavel Juros Local @ Juros Internacional @ Moedas On @ Moedas Off Crédito

15,0%
14,1%
12,9%
12,5%
10,0%
7,5%
5,0%
2,5%
1,3% 1,1%
0,0%
-0,3% -0,4%
-2,5%
Desde o Inicio
@ Renda Variavel Juros Local @ Juros Internacional ® Moedas On @ Moedas Off Crédito

Notas: (2) Alpha é o ganho adicional que cada estratégia gerou acima do CDI. Valores positivos indicam que a classe superou o CDI, enquanto valores negativos indicam que ficou abaixo
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Risco Vs Retorno (desde o inicio) 3 Correlagao desde oinicio
Defasagem de 30 dias devido a divulgagdo do IHFA. Defasagem de 30 dias devido a divulgagdo do IHFA.
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Volatilidade (a.a)

Drawdown 4 Historico de VaR 5

Queda do fundo em relagdo a sua cotagdo maxima.

Defasagem de 30 dias devida a divulgacao do IHFA. Perda méxima estimada em um dia com 95% de confianca
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VaR por classe de ativos
Perda maxima estimada em um dia com 95% de confianca
As barras e pontos representam o minimo, maximo e médio ao longo do més
1,00%
0,86%
0,75% ® 0,75%
0,55%
0,50% 1.
’ 0,59%
0,32% _0_0,47%
0,25% } 0,25% 0,39%
0,06% 0,09%
0,01% ’ 0.06% 0.18%
0,00% —e-0,01% —#-0,04% A g
0.00% 0,03% 0,04%
-0,25%
Moedas On Moedas Off Juros Internacional  Renda Variavel Juros Local Total

Notas: (3) O gréfico de Risco Vs. Retorno apresenta a relacdo entre a volatilidade anualizada e o retorno acumulado desde o inicio do fundo, em comparagdo com indices de mercado como CDI,
Ibovespa, IHFA, IMA-B e IRF-M. (4) O gréfico de Drawdown serve para acompanhar a magnitude de um retorno negativo apés o investimento ter atingido seu nivel maximo e o tempo que foi preciso
para que o investimento voltasse a atingir seu nivel mais alto novamente. De maneira geral, investimentos que apresentam um menor Drawdown tendem a entregar um maior retorno ao investidor
no longo prazo. (5) A metodologia de calculo de risco VaR (Value at Risk) busca dimensionar o nivel de perda diaria que o fundo tera em até 95% dos dias. Essa metodologia utiliza dados histéricos
de mercado para determinar o comportamento esperado dos ativos do portfélio, dando pesos maiores para os eventos mais recentes. Soma das exposi¢des € superior ao resultado total por conta

do efeito da diversificagdo.
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A
Por que Itau Artax Multimercado ?

. . L. . Titulos
Equipe experiente, formada por profissionais altamente Moedas Piblicos
qualificados, com histdrico de alpha comprovado.

Potencial de retornos consistentes no longo prazo, Dsges Mercados Juros
impulsionados por uma anélise macroecondmica detalhada, de Atuacdo
acompanhamento de indicadores técnicos e andlise da

origem dos resultados. :f::: commodities
Alocacéo eficiente do risco, com monitoramento constante da e

dinamica de mercado e posicionamento técnico.

\___/
Diversificagcdo da carteira

Por que Itad Asset?

A maior gestora privada de recursos do Brasil, com + de R$1tri sob gestdo e uma estrutura integrada para a gestdo
eficiente de investimentos.

15X A melhor gestora +de 2,6 Mi +de 300 +de 60 anos
de fundos pelo Guia de clientes’ profissionais® em gestdo®
Fundos FGV®

.._
s s e
= = == il 49 10
Pesquisa Pesquisa Portfolio Trading Integracdo ESG Operacdes
Econdmica Quantitativa Analytics

Processo de investimento

Construcao do portfélio baseada na discussao de cenarios e suas probabilidades
Ndo existe resposta certa, sempre questdo de probabilidades

[m]
[m]
[m]

[m]
[m]
(m]

0 H Definicao de ativos e tamanhos em funcao do nivel de assimetria e grau de convic¢ao
(u] P . .. . o . ~ - . ~
Avaliagdo continua das hipoteses, com incorporagao de contexto e atualizagdo de cenarios a cada nova informagao

CCCO Equipe experiente e entrosada, com cultura de geragdo constante de ideias
O debate aberto, em um ambiente plural e independente de hierarquia, aumenta a probabilidade de sucesso

Notas: (6) Fonte: Ital Asset Management, Julho, 2025. (7) Fonte: Ital Asset Management, Julho, 2025. (8) Fonte: Ital Asset Management, Julho, 2025. (9) Fonte: Portal de fundos - FGV, Dezembro, 2023.
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Caracteristicas

Volume Global Minimo Taxa Total Maxima Horario para Movimentacao
RS 1,00 2,00% ao ano Até as 15:00

Taxa de Performance
Classificagao Tributaria 20% sobre o que exceder 100% do CDI Aplicagao e Resgate
Longo Prazo Sem Compromisso Cota de aplicagao: D+0
Publico Al “tai
ublico Alvo Cota de Resgate (dias Uteis): D+21

Patrimonio Liquido Médio Plblico Em Geral

Ultimos 12 meses Crédito do Resgate (dias uteis apds

R$ 702.676.481,35 cotizagdo): D+1

Taxas do produto

Administracdo Custdédia Distribuicao Gestao
Taxa cobrada ao ano 0,05% 0,05% 0,40% 1,50%
Taxa maxima ao ano 0,05% 0,05% 0,40% 1,50%

O fundo podera, eventualmente, apresentar indisponibilidade, permanente ou tempordria, de acesso por parte de Autorregulacso
investidores. Em caso de duvidas, consulte seu gerente de relacionamento L4 ANBIMA
Acesse outros documentos relevantes deste fundo: v tau.com.br/investimentos-previdencia/fundos/informacoes
cotistas/

Glossario: LF - Letra Financeira. CDB - Certificado de Depdsito Bancario. LSF - Letra Financeira Subordinada. LFSN - Letra Financeira Elegivel - Nivel Il. DEB -
Debentures. NP - Notas Promissdrias. CCB - Cédula de Crédito Bancario. FIDC - Fundo de Investimento em Direitos Creditérios. DPGE - Depdsito a Prazo com

Garantia Especial. Debentures Conversivel. Certificado de Recebiveis Imobilidrios. LC — Letra de Cambio. LCA — Letra de Crédito Agricola. LCI — Letra de Crédito Signatory of:

Imobilidrio. DEB COMP — Debénture Compromissada. CDB Vinc — Certificado de Depdsito Interbancario Vinculado. CRI - Certificado de Recebiveis Imobilidrio. CDCA - - Principles for

Certificado de Direitos Creditérios do Agronegdcio. CPR — Contas a Pagar e Receber. DPGE - Depésito a Prazo com Garantia Especial. COMPR — Operagdo .== PRI ‘Rcspctr\:s\b\L{
nvestmen

Compromissada. LH —Letra Hipotecaria. TERMO — Contrato a Termo

Informacgdes relevantes

ITAU ARTAX MULTIMERCADO FUNDO DE INVESTIMENTO FINANCEIRO DA CLASSE DE INVESTIMENTO EM COTAS RESPONSABILIDADE LIMITADA CNPJ 42.698.615/0001-83 - 30/04/2026

Este fundo possui lamina de informagdes essenciais, podendo esta ser consultada no seguinte endereco eletrénico www.itau.com.br. Ndo hd garantia de que este fundo terd o tratamento tributario para
fundos de longo prazo. Os rendimentos serdo tributados semestralmente, no dltimo dia Gtil dos meses de maio e novembro, a aliquota de 15%. No momento do resgate, sera aplicada a aliquota complementar
em fung¢do 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%. Haverd cobranca de IOF regressivo no caso de resgates de aplicages com
menos de 30 dias. Publico alvo: O FUNDO, a critério do ADMINISTRADOR, receberd recursos de fundos de investimento, pessoas fisicas e juridicas, clientes do ADMINISTRADOR, do GESTOR ou de controladas,
direta ou indiretamente, pela Itad Unibanco Holding S.A. Objetivo do fundo: O objetivo do FUNDO é aplicar seus recursos em cotas de fundos de investimento de diversas classes, os quais investem em ativos
financeiros de diferentes naturezas, riscos e caracteristicas, sem o compromisso de concentragdo em nenhum ativo ou fator de risco em especial, observado que a rentabilidade do FUNDO sera impactada em
virtude dos custos e despesas do FUNDO, inclusive taxa de administracdo. 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: 31/05/2022. Fonte de dados do material: Itali Asset Management. Material de divulgagao do fundo - A Itali Asset Management (ITAU
UNIBANCO ASSET MANAGEMENT LTDA., CNPJ 40.430.971/0001-96) é a gestora de fundos de investimento do conglomerado Itai Unibanco. Leia a lamina 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 informagdes, entre em contato pelo telefone 4004-4828. Consultas, sugestdes, reclamacoes,
criticas, elogios e denuncias, 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.

Corporativo | Compartilhamento Externo Fonte: Itad Asset Management - Maio, 2026


http://www.itau.com.br/investimentos-previdencia/fundos/informacoes-cotistas/
http://www.itau.com.br/investimentos-previdencia/fundos/informacoes-cotistas/

	Carta-Artax-26
	Número do slide 1
	Número do slide 2
	Número do slide 3
	Número do slide 4

	FICFI55749_Artax_Multimercado_FICFI

