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Familia Optimus

O més de fevereiro foi marcado por debates nos
mercados sobre o impacto futuro das novas
politicas econdmicas, impulsionados pelos
desdobramentos ja observados nos dados de
confianca. Tivemos também alguns
acontecimentos geopoliticos importantes como a
eleicdo alema e um tensionamento, ao menos
temporario, na relagao entre Estados Unidos e
Ucrania.

O novo governo americano trard mudancas
importantes de policy: (1) tarifas e reordenamento
do comércio global; (2) politica fiscal; (3) politica
migratdria e 0s potenciais impactos no mercado de
trabalho e crescimento e (4) agenda de
simplificacdo regulatdria. E cedo para termos
alguma visao mais clara sobre os dois Ultimos
pontos, mas 0s primeiros ja geram enorme
discordancia.

A falta de clareza sobre a politica de tarifas ¢ um
exemplo. Para ilustrar, focaremos nas tarifas de 25%
contra o Canada e México. Formalizadas no dia 1°
de fevereiro como resposta a crise de imigracdo e
importacdoilegal de Fentanil, foram rapidamente
postergadas por 30 dias. No dia 3 de mar¢o, Trump
afirmou que elas seriam implementadas.
Novamente, apds dois dias foram isentos o setor de
autos e os produtos compliant com as regras do
acordode livre comércio USMCA. Além dasidas e
vindas, o status quo atual gera incerteza: Quais
produtos seriam compativeis? Quais empresas
serdo afetadas? Movimentos erraticos aumentam a
incerteza sobre qual € o verdadeiro objetivo e a

funcdo de reacao para o comercio do atual governo.

O DOGE (Department of Government Efficiency) e
seu modus operandibastante ostensivo também
gerou ruido, com receios de demissao em massa.
Em conjunto com as incertezas sobre tarifase a
retdrica agressiva contra imigrantes, observamos a
piora de alguns indicadores de confianca do
consumidor e surveys.

O mercado passou inclusive a discutir possibilidades
de uma recessao induzida por erros de policy. Nosso
cenario base ainda nao contempla nada perto disso,
pois acreditamos na resiliéncia da economia
americana. Recessdes nos EUA sao eventos raros,
sendo as duas ultimas causadas por dois grandes
choques: uma crise financeira iniciada no setor de
housing em 2008 e o Covid.

Adicionalmente, vale destacar que o0s dados reais
até o momento permanecem compativeis com essa
visdo: 0 mercado de trabalho segue firme, com
ritmo saudavel de criacdo de vagas privadas e
crescimento da massa salarial, que sustenta um
consumo resiliente. As vagas do setor publico foram
a principal surpresa negativa no més. Além do
governo federal e o impacto negativo do DOGE,
tivemos numeros fracos Nos governos regionais, por
conta do fim de subsidios do governo Biden para
educacdo. O nivel dojobless claims continua
saudavel e, apesar da alta em Washington via
DOGE, as demais regides ao redor da capital nao
mostram contdagio para o setor privado. Apesar da
alta volatilidade nos indicadores correntes de
crescimento, a maioria dos trackings de
crescimento seguem saudaveis entre 1,5% e 1,7%. A
principal excecado foi o indicador do FED de Atlanta,
gue chegou a sugerir uma contracao do PIB por
problemas metodoldgicos associados a forte alta
dasimportac¢des puxadas pelo ouro. Inclusive, outro
nowcaster do FED, de Nova lorque, sugere
crescimento acima de 2% tanto para o 1° trimestre
quanto o 2° trimestre. Uma desaceleracao frente ao
forte crescimento do ano passado, mas ritmo ainda
saudavel.
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Por ultimo, embora ndo menos importante, tivemos
0s acontecimentos na Europa. A eleicdo da
Alemanha trouxe a vitéria do candidatoda
CDU/CSU Friedrich Merz. Com 0 3° lugar da SPD, a
grand coalition entre ambos o0s partidos teria
maioria simples. Restaria a discussao se reformas
constitucionais que necessitassem de 2/3 poderiam
serimplementadas com a ajuda de partidos
menores. Merz, em um movimento politico
inteligente e ousado, propds passar esse tipo de
reforma na atual legislatura, uma vez que anova
coalizao associada aos Greens teria no parlamento
atual a maioria constitucional. A chance de
aprovagao parece ser elevada.

O pacote fiscal anunciado pela Alemanha é
bastante ambicioso e envolve trés pilares: (1)
potencialilimitado de gasto com defesa, uma vez
que tudo que exceder 1% do PIB estaria livre e nao
impactaria a regra de endividamento; (2) fundo de
infraestrutura de 500 bilhdes de Euros em 10 anos;
(3) possibilidade dos governos regionais se
endividaremem até 0,35% do PIB a.a. Somados,
estamos discutindo cifras entre 1,5%-2% do PIB
Alemao. A cUpula de defesa regional também
anunciou gastos adicionais em defesa: (1) uma
clausula de escape para 0s paises gastarem mais
em defesa sem afetar as regras de endividamento
regional.1sso poderia criar até 750 bilhdes de Euros
aproximadamente, ou 1,5% do PIBem 4 anos; (2) um
novo fundo regional de defesa de 150 bilhdes de
Euros.

A Europatem se sentido desamparada pelo
presidente Trump, dado sua politica de tarifas e
atitudes ambiguas em relacdo a Otan e a Ucrania.
Essa conjuntura politica contribuiu para que a
Alemanha iniciasse uma corre¢ao de rumos da
politica fiscal em alta escala, com o bloco europeu
seguindo sua lideranga. Tempos complexos exigem
respostas de politica agressivas. Importante frisar
que ja tivemos revisdes do crescimento alemao em
2026 para até 1,6%, 0 que, para um pais estagnado,
sao cifras que alteram de forma importante as
expectativas.

Compartilhamos da visao que o crescimento dos
Estados Unidos esta menos “excepcional”,
sobretudo por conta da melhor expectativado
crescimento europeu, conforme discutimos acima, e
da China com os desenvolvimentos recentes de Al,
Deep seek e sinaliza¢des mais amigaveis aos
empreendedores chineses do setor de tecnologia
pelo presidente Xi Jin Ping. Entretanto, a
probabilidade de termos uma recessao induzida por
erros de politica econémica ou uma contragao fiscal
muito agressiva permanece baixa. O real risco para
a economia americana € passarmos por uma
correcao de valuation dos indices de bolsa tdo forte
que leve a um efeito riqueza negativo, queda do
consumo e, consequentemente, uma
desaceleracdo econdmica mais pronunciada. De
qualquer forma, estamos atentos a esses
desdobramentos.

No Brasil, os dados de inflacdo vieram abaixo do esperado tanto para o més fechado de janeiro quanto parao
IPCA15 de fevereiro. Principais destaques foram alimentacdo e servicos abaixo do esperado. As expectativas de
inflagdo da pesquisa FOCUS mostraram novas altas, com 2025 em 5,65% e 2026 em 4,40%. A expectativa para o
horizonte relevante de 18 meses esta em cerca de 5,38%. Em relacdo a atividade econdmica, os dados de
dezembro para a industria vieram acima do esperado, apesar de tendéncia de queda na atividade, enquanto
Servicos e comercio vieram mais fracos que o esperado. Os dados de criacdo de vagas no CAGED vieram bem
mais fortes para o més de janeiro, devolvendo a queda apresentada no més de dezembro. A PNAD confirmou a
queda no desemprego, indicando uma maior formalizacdo de empregos. A eleicdo das mesas do Congresso
confirmou o favoritismo de Hugo Motta e Davi Alcolumbre para Camara e Senado, respectivamente.
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Alocacoes

”f% Renda Variavel

Fevereiro foi um més marcado pelo movimento de rotagdo de risco entre paises. O S&P 500 e o Russell
2000 cairam 1,4% e 5,4%, respectivamente. Os indices europeus e a China (FXI), por outro lado, tiveram
alta de aproximadamente 3% e 10,5%. No Brasil, o Ibovespa e o indice de Small Caps registraram quedas
de 2,6% e 3,9%, respectivamente.

No més, tivemos ganhos em posi¢des compradas no setor de utilidade publica e em posi¢des vendidas
nos setores de consumo e de servicos financeiros. Tivemos perdas, em menor magnitude, em posicoes
compradas nos setores de celulose e de shoppings.

No portfdlio, estamos sem exposicao direcional relevante na bolsa brasileira e operando de forma
relativa. Zeramos a posi¢ao comprada em milho e adicionamos posicoes vendidas em gas e petroleo e
aumentamos a posicao vendida em minério de ferro. Na carteira de a¢des, as principais aloca¢des
encontram-se nos setores de utilidade publica e celulose.

() Moedas

O més de fevereiro foi um dos mais agitados dos ultimos anos. Tendo o comego do governo Trump |l
como pano de fundo, tivemos bastante ruido, principalmente nas esferas geopolitica e econémica. A
incerteza gerada pela falta de clareza nas politicas econdmicas do governo americano, em especial
tarifas, tem comecado a pesar em alguns dados de confianca, principalmente nos Estados Unidos,
onde o mercado passou a questionar a for¢a da economia e se ainda veremos o “excepcionalismo
americano” perdurando. Nesse contexto, o dolar americano perdeu parte de sua for¢a recente,
depreciando contra boa parte das moedas. As perdas do portfdlio foram concentradas na venda de
renminbi chinés e dolar canadense contra o délar americano, além de uma cesta vendida em libra
esterlina e comprada em diversas moedas. A venda de real brasileiro amorteceu parte do resultado
negativo. O fundo segue vendido no renminbi chinés, no real brasileiro e na libra esterlina, e
comprado no euro e no délar americano.

@ Juros Internacionais

Em fevereiro, continuamos a observar uma robustez nos dados referentes ao mercado de trabalhoe a
inflagdo. No entanto, alguns indicadores sugerem que a incerteza em torno das politicas tarifarias e
migratoriasimplementadas pelo governo atual pode estar comecando a gerar uma fragilidade
inesperada na economia dos Estados Unidos. Diante desse cenario, mantemos uma postura mais tatica
na alocacgao de riscos no mercado de juros.

21 ’ °
/1| Crédito
No més, mantivemos uma baixa exposicao na classe de ativo de crédito soberano, concentradaem
uma posicao comprada em CDS do Brasil e vendida numa cesta de paises emergentes.

5{) Juros Locais

No més de fevereiro, a curva de juros local terminou com relativa estabilidade na comparagdo mensal,
apesar da alta volatilidade durante o més, exceto pela pontalonga da curva que apresentou alta de
cerca de 30bps. Tivemos perdas em nossas posi¢des de NTN-Bs de curto prazo apos dados de inflacdo
abaixo do esperado. Aumentamos nossas posi¢cdes compradas em NTN-Bs e em juros nominais, por
entendermos que a assimetria de riscos continua favoravel as nossas aloca¢des em inflagdo implicita.
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Objetivos do Fundo 33,07% do CDI

Rentabilidade no ano
Fundo multimercado que busca retorno absoluto em qualquer cendrio

A . . . . 0,
macroecondmico. O processo de investimento possui foco intenso em 101’40/0 do CD'

pesquisa para discussdo e construcdo dos cendrios local e internacional, na

. . Rentabilidade dos ultimos 12 meses
busca pelo melhor conjunto de ativos.

139,58% do CDI

Rentabilidade desde o inicio do fundo

Andlise de Retorno Termémetrode gy |
Risco Baixo Médio Alto
Contribuicdo no retorno no més Contribuicdo no retorno no ano
Nominal em % Nominal em %

Caixa e Custos I o5 Caixa e Custos I ;s

Renda Variavel l 0,15 Juros Internacional I 0,24
Crédito | 0,04 Renda Variavel | 0,00
Juros Internacional -0,00 Crédito -0,01
Cambio -0,30 [ Cambio -0,49 i
Juros Local -0,34 - Juros Local -0,75 -
Retorno Acumulado
75,0% 68,77%
Data de inicio do fundo 50.0%
31/03/2021 it
49,27%
Itad Optimus Titan MM @) 25,0%
col
. 0,0%
-25,0%
ORI O O R AR AR R R R R R AR A R T R R R R R R s
P &\\ NP e‘s\\ & &(\ NP g @\ &3 S v\6\\ oé\ \@\
Retorno Mensal
Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano
Fundo 0,36% 0,30% - - - - - - - - - - 0,66%
2025 CDI 1,01% 0,99% = = = = = = = - - - 2,00%
% CDI 35,43% 30,87% - - - - - - - - - - 33,07%
Fundo -0,57% 0,13% 0,88% -0,51% 0,72% 1,33% 0,13% 0,82% 2,26% -0,90% 3,46% 1,96% 10,06%
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 -58,68% 15,81% 105,01% -57,48% 86,93% 168,61% 13,83% 94,70% 270,42% -96,75% 437,85% 211,69% 92,49%
Fundo 1,26% 0,81% 0,41% 0,80% 0,35% 1,67% 1,46% -0,39% 0,70% 0,21% 1,94% 2,78% 12,63%
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 112,13% 88,11% 35,18% 87,17% 30,72% 155,33% 136,42% -34,39% 71,92% 20,65% 211,85% 310,46% 96,83%
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4 7 Meses desde o Meses em que esteve Meses de retorno 3 2 5 0/ Volatilidade
inicio do fundo 60% acima do benchmark 87% positivo do fundo ] (o] 12 meses

Caracteristicas

Volume Global Minimo* Taxa de Administragao cobrada Horario para Movimentagao

R$ 1,00 2,00% ao ano Até as 15:00

Taxa de Performance

Classificagdo Tributaria 20,0% sobre o que exceder 100% do CDI Aplicagdo e Resgate
Longo Prazo Sem Compromisso Cota de aplicagdo: D+0
Publico Alvo .
A L . Cota de Resgate (dias uteis): D+21
Patriménio Liquido Médio Publico Em Geral
Ultimos 12 meses Crédito do Resgate (dias Uteis apds
R$ 1.285.698.195,39 cotizagdo): D+1

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

cotistas/

Glossério: LF - Letra Financeira. CDB - Certificado de Depdsito Bancdrio. 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 - Depésito 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 Interbancério Vinculado. CRI - Certificado de Recebiveis Imobiliario. Principles for
CDCA - Certificado de Direitos Creditérios do Agronegécio. CPR — Contas a Pagar e Receber. DPGE - Depdsito a Prazo com Garantia Especial. COMPR — PRI ﬁ‘e\/SCDSC:rr\;IL?ILe;

Operagdo Compromissada. LH —Letra Hipotecéria. TERMO — Contrato a Termo

Informacdes relevantes

ITAU OPTIMUS TITAN MULTIMERCADO FUNDO DE INVESTIMENTO EM COTAS DE FUNDOS DE INVESTIMENTO CNPJ 40.653.167/0001-76 - 28/02/2025

Este fundo possui lamina de informagdes essenciais, podendo esta ser consultada no seguinte endereco eletrdnico www.itau.com.br. Ndo hé garantia de que este fundo terd o tratamento tributario para fundos de
longo prazo. Os rendimentos seréo tributados semestralmente, no ultimo dia Gtil dos meses de maio e novembro, a aliquota de 15%. No momento do resgate, sera aplicada a aliquota complementar em func¢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%. Havera cobranca de IOF regressivo no caso de resgates de aplicagdes com menos de 30 dias. Plblico
alvo: O FUNDO, a critério do ADMINISTRADOR, recebera recursos de fundos de investimento, pessoas fisicas e juridicas, clientes do ADMINISTRADOR, do GESTOR ou de controladas, direta ou indiretamente, pela Itat
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 serd impactada em virtude dos custos e despesas do FUNDO, inclusive
taxa de administragdo.. Tipo Anbima: MULTIMERCADOS LIVRE - Fundos que s&o 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: 31/03/2021.
Taxa de Administragdo méx.: 2.00%. Taxa de Performance: 20.0% do que exceder 100.0% do CDI. Fonte de dados do material: Itali Asset Management. Material de divulgagdo do fundo - A Itai Asset Management é a
gestora de fundos de investimentos do Itat 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 n&o 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, 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 Itat: 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,
0800722 1722.

Corporativo | Compartilhamento Externo Fonte: Itali Asset Management - Margo, 2025


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

	carta-itau-optimus-titan
	Carta-Optimus-Mar25
	Slide 1
	Slide 2
	Slide 3
	Slide 4

	FICFI55228_Itau_Optimus_Titan

	FICFI55228_Itau_Optimus_Titan



