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Internacional

Nos EUA, afora o noticidrio cadtico promovido
por Trump, os dados econdmicos seguem sem
grandes novidades, a excecdo da forte revisdao
para baixo na geracao de empregos, que ja
comentamos em nossa Ultima carta. Ao que
tudo indica, essa revisao foi suficiente para que
0 presidente do Fed alterasse seu discurso,
argumentando que aumentaram 0s riscos de
um desemprego mais elevado e, portanto, seria
desejavel voltar a cortar juros, muito
provavelmente na proxima reuniao, em
setembro.

Se, por um lado, dentro do Fed consolidou-se a
visao de um efeito apenas temporario das
tarifas sobre ainflacdo, no mercado o que
observamos nos ultimos meses foi um
movimento de elevagdo das inflagdes implicitas
mais curtas, ao mesmo tempo em que se
projetaram maiores cortes de juros. Ou seja, 0
mercado parece apostar que o Fed cortara
juros a fim de evitar um cenario de recessao,
mesmo que isso signifique a manutencado da
inflagdo acima da meta nos proximos anos.
Nesse contexto, observamos valoriza¢ao das
bolsas e desvalorizacdo do ddlar.

Como temos dito, parece-nos mais provavel
que estejamos diante de um cenario de
desaceleracao, com crescimento levemente
abaixo do potencial, mas nao uma recessao.
N&o vemos sinais disso nos pre¢os dos ativos,
tampouco nos dados econdmicos. No entanto,
areducdo da oferta de trabalhadores, seja pelo
envelhecimento populacional ou pelo menor
nUmero de imigrantes, reduziu o ritmo de
“equilibrio” para a gera¢ao de postos de
trabalho, de modo que, estatisticamente,
aumentou a chance de observarmos uma
temida queda no emprego, mesmo fora de um
regime recessivo. Contudo, dada a elevada

incerteza, é natural que, caso vejamos queda
no emprego na proxima divulgacao, 0 mercado
precifigue um aumento da probabilidade de
recessao, com reflexos relevantes para todos os
precos de ativos. A consequéncia é que 0s
mercados tendem a ficar mais sensiveis.

No México, 0s juros também cairam junto com
as taxas americanas. Além disso, apds um
breve periodo de reacelera¢do da inflacao, os
ultimos dados vieram mais baixos. Ainda assim,
0 banco central seque sendo surpreendido e
revisando para cima sua projecao de inflagao,
mas, ao que parece, sem abalar sua confianca
na convergéncia para a meta. Nao por acaso,
alémde cortar ojuro em 0,25% na sua ultima
reuniao, manteve uma sinalizacao de corte
para as proximas duas. Afora uma grande
mudanca Nos juros americanos, Nao vemaos, N0
momento, uma grande assimetria e, portanto,
Seguimos com baixa exposicao a curva de juros
no México.

No Chile, o banco central manteve a taxa
estavel em 4,75%. Os dados de atividade tém
surpreendido positivamente, ao passo que a
inflacdo tem se mostrado mais pressionada.
Esse contexto deve fazer o banco central adiar
novos cortes até que os dados de inflacao,
especialmente de servigos, retornem para
niveis mais baixos. Estamos sem posicdes
nesse mercado.
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O més de agosto foi mais um sem maiores
novidades no cendrio macroeconémico do
Brasil. O conjunto de dados que sairam segue
mostrando uma desacelerac¢ao da atividade e
uma melhora da inflacdo, mesmo que ainda em
patamares incompativeis com a meta de
inflagdo e com seu componente mais
persistente (servigos) ainda bastante elevado.
Essa melhora dainflacdo correntee a
apreciacao do real tém contribuido para uma
queda nas expectativas de inflacdo, 0 que
ajuda o trabalho do Banco Central (BCB).

Seguimos, contudo, acreditando ser
improvavel vermos cortes de juros neste ano. O
que nos faria mudar de opiniao seria 0 caso de
a atividade flertar com a estagnacao ou queda.
Hoje, nos parece um cenario de menor
probabilidade. Ao contrario, nossa expectativa
é de continuidade do crescimento e quedas
adicionais na taxa de desemprego. Ao sinalizar
gue o juro deve ser mantido nesse patamar por

“periodo bastante prolongado”, 0 BCB também
parece entender que ndo ha espaco para
cortes neste ano, mesmo tendo, no seu proprio
cenario base, um forte aumento da ociosidade
(no qual ndo acreditamos).

Na renda variavel, tivemos contribuicao
positiva no més, com destaque para as
posicdes no mercado local e internacional. No
Brasil, aumentamos a concentracdo da carteira
em ativos defensivos e tivemos um leve
aumento de net direcional. No mundo offshore,
aproveitamos a reprecificacdo de alguns ativos
para reduzir parte da nossa exposicao.
Atualmente, estamos levemente vendidos em
ativos de risco americano.
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Seguimos operando de maneira mais tatica na curva de juros brasileira.

Moedas
Estamos zerados.

Juros Internacionais

Seguimos com pequena posi¢ao aplicada na curva de juros do
México e zerados no Chile.

Crédito

Seguimos sem alteracdo na carteira de crédito e continuamos comprados em
uma pequena carteira de bondsde empresas brasileiras.

Renda Variavel

Neste momento, o fundo esta comprado em ativos no mercado local, com foco
em empresas defensivas. No mundo offshore, seguimos short em staples e
aproveitamos a performance de alguns ativos para fazer um leve aumento na
posicao short.
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Objetivos do Fundo 11797% do CDI

Rentabilidade no ano
Fundo multimercado que explora o mercado brasileiro e internacional para

o AL le)
entregar retorno absoluto em qualquer cendrio macroecondmico. Conta com 11 3’ 84/0 do CDl

time experiente e entrosado, com atuagdo conjunta hd mais de 10 anos, que
baseia seu processo de investimento na construcdo e discussdo de cendrios e

suas probabilidades. 120,48% dO CDI

Rentabilidade desde o inicio do fundo

Rentabilidade dos ultimos 12 meses

Andlise de Retorno Termémetrode gy |
Risco Baixo Médio Alto
Contribuicdo no retorno no més Contribuicdo no retorno no ano
Nominal em % Nominal em %
Renda Variavel I :: Caixa e Custos I
Caixa e Custos I oo Renda Variavel | ¥
Juros Local Il o2 Juros Internacional | AN
Moedas On 0,00 Moedas Off -0,27 |
Crédito -0,06 | Moedas On -0,41 ||
Moedas Off -0,07 || Crédito -1,31 [l
Juros Internacional -0,28 [ Juros Local 1,65 [l
Retorno Acumulado
75,0%
Data de mlc;o d(;) ﬂ;;iz 50,0% 56,82%
1/05/ 47,16%
25,0%
Itad Artax MM . ’
cDI . 0,0%
-25,0%
v qv > & i Y > s > & g & ©
P R R A R
<& S & o > > S o S & S vp‘ S
Retorno Mensal
Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez Ano
Fundo 0,70% 0,67% -0,92% 2,99% 2,76% 1,28% 0,63% 2,14% - - - - 10,64%
2025 CDI 1,01% 0,99% 0,96% 1,06% 1,14% 1,10% 1,28% 1,16% - - - - 9,02%
% CDI 69,43% 67,65% -96,26% 282,85% 242,48% 116,75% 49,58% 183,58% - - - - 117,97%
Fundo -0,52% -0,06% 0,72% -0,57% 0,45% 0,71% 2,71% 3,03% 0,29% -0,46% 2,10% 1,67% 10,44%
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 -54,30% -8,01% 86,43% -64,06% 54,23% 90,27% 299,21% 348,97% 34,47% -49,88% 265,59% 179,65% 96,04%
Fundo 2,24% -0,24% -1,53% 1,16% 2,81% 3,23% 1,58% -1,70% -0,51% -0,05% 4,04% 3,26% 15,02%
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 199,24% -25,95% -130,33% 126,36% 249,85% 301,46% 147,49% -149,43% -52,09% -4,52% 440,10% 363,48% 115,15%
Fundo - - - - - 0,69% 3,03% 1,10% 1,92% 3,93% -0,33% 0,76% 11,57%
2022 CDI - - - - - 1,01% 1,03% 1,17% 1,07% 1,02% 1,02% 1,12% 7,69%
% CDI = = = = = 67,89% 293,18% 94,06% 179,23% 384,61% -32,15% 67,69% 150,38%

Corporativo | Compartilhamento Externo Fonte: Ital Asset Management - Setembro, 2025
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3 9 Meses desde o Meses em que esteve Meses de retorno 3 140/ Volatilidade
inicio do fundo 46% acima do benchmark 72% positivo do fundo ] 0 12 meses

Caracteristicas

Volume Global Minimo* Taxa Total Maxima Hordrio para Movimentagao
R$ 1,00 2,00% a0 ano Até a5 15:00
Classificagdo Tributaria Taxa de Performance Aplicacio e Resgate
Longo Prazo Sem Compromisso
20% sobre o que exceder 100% do CDI Cota de aplicagdo (dias Uteis): D+0
Patriménio Liquido Médio Cota de resgate (dias Uteis): D+21

e Publico Alvo
Ultimos 12 meses uol v

R$ 662.954.539,32 PUblico Em Geral

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

Taxas do Produto

Administracao Custédia Distribuicao Gestao
Taxa cobrada ao ano 0,05% 0,05% 0,20% 1,70%
Taxa maxima ao ano 0,05% 0,05% 0,20% 1,70%

O fundo poderd, eventualmente, apresentar indisponibilidade, permanente ou temporaria, de acesso por parte de Autorregulago
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 Depdsito Bancério. LSF - Letra Financeira Subordinada. LFSN - Letra Financeira Elegivel - Nivel Il. DEB — Debentures. NP - Notas Promissérias. CCB
- Cédula de Crédito Bancario. FIDC - Fundo de Investimento em Direitos Creditdrios. 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 Imobilidrio. DEB COMP — Debénture Compromissada. CDB Vinc — Certificado de Depdsito Interbancario Vinculado. CRI —

Certificado de Recebiveis Imobilidrio. CDCA - Certificado de Direitos Creditorios do Agronegécio. CPR — Contas a Pagar e Receber. DPGE - Depésito a Prazo com Garantia Especial. COMPR — Operagao Signatory of:

Compromissada. LH - Letra Hipotecaria. TERMO — Contrato a Termo ™1 Principles for
PR st
- Investment

Informagdes relevantes

ITAU ARTAX MULTIMERCADO FUNDO DE INVESTIMENTO FINANCEIRO DA CLASSE DE INVESTIMENTO EM COTAS RESPONSABILIDADE LIMITADA CNPJ 42.698.615/0001-83 - 29/08/2025

Este fundo possui lamina de informagdes essenciais, podendo esta ser consultada no seguinte endereco eletrénico www.itau.com.br. Ndo ha garantia de que este fundo terd o tratamento tributério 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 funcdo do
prazo da aplicagéo: 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. Pdblico
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 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: Itai Asset Management. Material de divulgacdo do fundo - A Itali 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 néo representa garantia de rentabilidade futura. A rentabilidade divulgada néo 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,
reclamagoes, criticas, elogios e dendncias, 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, 0800 722 1722.
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