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Sobre os fundos | A estratégia de crédito é pautada por um processo robusto e
criterioso de escolha de ativos, contando com anélise ESG (Environmental, Social &
Governance), e realizado por uma experiente equipe de analise e gestao de recursos.

Comentario do Gestor

O més de agosto manteve a tendencia
de estabilidade dos ultimos meses.
Papéis de maior qualidade seguem
mais demandados, enquanto empresas
e setores mais ciclicos tem
comportamento misto, com destaque
negativo para os papeéis de Hapvida.

O IDA-DI fechou o més em
CDI+1,36%, vindo de CDI+1,32% em
julho. O patamar elevado da taxa de
juros segue sustentando a demanda
por ativos de renda fixa, especialmente
dentro dos setores mais defensivos -
mantendo seu prémio em patamares
baixos, proximo ao observado no inicio
do ano.

Agosto mostrou captacdo nos fundos
tradicionais e um fraco mercado
primario, sustentando os prémios
atuais. Ativos bancarios seguem tendo
forte demanda e reducdo dos prémios
em papéis subordinados.

Mantemos a perspectiva de um
ambiente prospectivo incerto e sob alto
nivel da taxa de juros. Desta maneira,
seguimos com uma carteira defensiva,
priorizando setores defensivos e menor
duration. Priorizamos as alocagdes em
nomes de alta qualidade e perfil mais
defensivo, com destaque para os
papéis de: Autobhan, Ecorodovias,
Ydugs, Hypera, LFs subordinadas de
CEF e Itau. Mantemos pequenas
alocacbes em debentures isentas,
buscando um possivel fechamento de
spread.



\’\/\—
SulAmérica

Investimentos

Ativos de Crédito por Setor

Instituicdo Financeira I 71,78%
Energia Elétrica 18 9,19%
Oleo e Gas 12,34%
Rodovias 1 1,98%
Aluguel de Veiculos 11,67%
Infraestrutura e Logistica 11,44%
Saneamento 1 1,35%
Industria Farmacéutica 11,32%
Telecomunicagdes 11,14%
Varejo - Cuidado Pessoal 10,58%
Varejo - Alimentar 10,54%
Outros M 6,68%

Carteira total de Crédito dos fundos da SulAmérica
Investimentos. Data base: Agosto 2026

Ativos da Carteira por Rating

A+: 0,53%
A; 0,53% Outros; 0,31%
AA-; 4 56%

AA; 14,71%

AA+; 17,99%

AAA; 61,38%

*QOutros: CCC-: 0,09%
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Performance dos fundos de Crédito

FUNDO agol26 2026 12 meses 24 meses % Crédito 2Uration PL Diferenciais Taxade | ;0 idez
Carteira adm.

SULAMERICA 1,11% 9,39% 14,75% 29,77%
PREMIUM 79,9% 0,7 R$ 1,47 Bi  Ativos de baixo risco de crédito de instituicdes financeiras  0,20% D1
%CDI [ 101,34% 10069% 100.76% 101,32%

SULAMERICA 1,11% 9,37% 14,70% 29,72%
PREMIUM PLUS 89,4% 0,9 R$ 1,98 Bi Ativos de baixo risco de crédito de instituigdes financeiras  0,30% D1
%CDI 101,37% 100,49% 100,47% 101,13%

SULAMERICA  1.11%  947%  14,60%  29,72%
EXCELLENCE 85,0% 1,1 R$ 3,65 Bi 20 anos de histrico 0,30% D1
%CDI 101,36% 101,50% 99,77%  101,13%

SULAMERICA  {10%  941%  1470% 29,66%

EXCELLENCE Fundo de investimento da familia Excellence, com um

PLUS 90,2% 1,2 R$ 332 MM mandato que apresenta maior flexibilidade na gestdo dos  0,40% D1
%CDI 100,95% 100,87% 100,42%  100,93% Elives:
SULAMERICA  112%  947%  14,63%  30,65%
CREDITO ATIVO 73,3% 1,4 R$ 2,76 Bi + de 10 anos de histdrico 0,60% D30
%CDI 102,45% 101,53%  99,97%  104,30%
SULAMERICA  119%  969%  1379% 24,31%
sl e 72,3% 1,3 R$ 62 MM Carteira focada em ativos atrelados a IPCA+ 0,50% D30
INFLAGAO = ’ ek
Alpha (IMA-B5) -0,08% 0,51% 0,51% 0,93%
DEBINCCDI  079%  7.65%
ATIVO 44,8% 1,7 R$ 203 MM Gestao ativa. Isengéo de IR para PF 1,00% D30

%CDI 72,59%  81,96%

= 1,15% 9,45% 14,75%  30,39%
Sl Sillel Fundo de crédito alinhado com as melhores praticas

. 0, 0,

CREE"TO ESG 87.0% Zi R €D (Ml ESG, voltado para o investidor Qualificado Cete D45
%CDI 104,68% 101,26% 100,80% 103,44%

SULAMERICA  113%  943%  1472%  30,30% - .

CREDITO ESG 79.9% 07 RS 1,36 Bi Fundo de crédito alinhado com as melhores praticas 0,60% D45

INSTITUCIONAL
%CDI 103,62% 101,07% 100,55% 103,13%

ESG, voltado para o investidor Institucional

SULAMERICA  113%  478%  892%  1893%
INFRA 80,1% 4,6 R$ 53 MM Isencéo de IR para PF 0,80% D45
Alpha (IMA-BS) o 149,  .439% -435%  -4,46%

Data base: Agosto 2026
@ Fundo fechado para captacao
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Data base: Agosto 2026
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Natalie Victal

Economista-chefe
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# N\ Cenario Macro
" Economia Brasileira

Desejo x realidade 6.0
O debate da flexibilizacao e o risco de

queimar a largada

Na ultima edi¢cdo, destacamos que um recorte da realidade corrente
passara a servir de combustivel para potencializar o desejo de
flexibilizacdo da autoridade monetaria, alimentando o debate sobre
uma taxa Selic terminal mais baixa em 2026 e 2027. Ao longo de
agosto, vimos a concretizacdo desse cenario. O PIB do segundo
trimestre veio em linha com a nossa proje¢cdo, mas apresentou uma
composigao qualitativamente pior, marcada pela contragido na margem
do consumo das familias, que devolveu parte do forte desempenho
visto no primeiro trimestre. Chamou a atencdo o fato de que essa
desaceleracdo ocorreu em um ambiente onde os determinantes
fundamentais do consumo se mostravam ainda resilientes — com
ganho real de renda, ocupagido em alta, expansdo das concessdes de
crédito as familias e manutencao de linhas de crédito especiais para
diferentes segmentos da populacdo. Esse descompasso suscita um
questionamento legitimo sobre o eventual esgotamento do modelo
que vinha sustentando o consumo das familias em patamares
recordes, ponto que exigirda monitoramento atento nos proximos
meses. Em particular, dado o patamar recorde de endividamento e
comprometimento de renda das familias, e o patamar de despesas
financeiras das empresas.

Ainda assim, nosso cenario base permanece o de uma
desaceleragao gradual da economia. O ritmo de crescimento seguiu
acima do potencial no segundo trimestre e o mercado de trabalho
continua aquecido em nivel, com a taxa de desemprego proxima das
minimas histoéricas, servindo de colchdo contra um arrefecimento mais
abrupto, a despeito de sinais marginais de moderagdo no emprego
formal. Em contrapartida, a inflacdo permanece um desafio central. A
alta recente das commodities e a dindmica menos benigna das ultimas
divulgagdes indicam que o melhor momento da inflagado corrente pode
ter ficado para tras. A inflagcdo de servicos se mantém em patamar
elevado e os fundamentos para a desinflagdo futura continuam
desafiadores. Chama a atengdo a insensibilidade das expectativas de
longo prazo a trégua temporaria dos indices correntes, apresentando
elevagdo em algumas métricas — um fendémeno rarissimo sob a
vigéncia do regime de metas.

O ambiente externo adiciona complexidade a esse quadro, mostrando-
se mais desafiador para os emergentes em fungéo do patamar recorde
dos juros longos no mundo desenvolvido e dos ajustes altistas nas
taxas de juros de curto prazo promovidos por diversos bancos
centrais.


https://br.linkedin.com/in/natalie-victal
https://br.linkedin.com/in/natalie-victal
https://br.linkedin.com/in/natalie-victal
https://br.linkedin.com/in/natalie-victal
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Paralelamente, o cenario eleitoral doméstico traz incerteza elevada em multiplas dimensoes.
A indefinicdo quanto ao candidato vitorioso, a composi¢ao da futura equipe econémica, a agenda a
ser implementada e o tratamento de temas estruturais criticos, como a prépria meta de inflagdo. O
debate sobre como enderecgar o equilibrio instavel em que nos encontramos, caracterizado por um
endividamento publico e carga tributaria elevados, e um custo de rolagem da divida insustentavel.
Ademais, a discussao sobre a dindmica do pleito também € uma componente de incerteza: embora
nNao seja 0 NOsSsO cenario base, a estrutura eleitoral atual — marcada por baixo volume de votos
em disputa, exaustdo com a polarizagao politica, descontentamento captado em pesquisas entre
independentes e baixa conviccao dos eleitores fora da lideranga — eleva o risco de uma resolugao
em primeiro turno na comparagao com pleitos anteriores.

Para a frente, seguimos enxergando uma conjuntura macroeconémica com potencial para
continuar alimentando a discussao sobre cortes de juros e uma Selic terminal mais baixa
em 2026 e 2027. Contudo, os desafios estruturais permanecem validos e prementes. A
desaceleragao em curso é um processo pelo qual a economia precisa passar apés uma
sequéncia de anos crescendo acima do seu potencial, sendo — assim como reiterado pelo
Banco Central em sua comunicagao - condi¢cdo necessaria para que a inflagdo arrefeca e
retorne a trajetéria de metas. O risco de uma condugido precoce da politica monetaria —
queimando a largada da flexibilizagao — é comprometer a sustentabilidade desse ajuste
gradual. Nesse contexto, embora a realidade de curto prazo oferega félego temporario ao desejo
de flexibilizacdo do Banco Central, a fragilidade dos fundamentos estruturais reitera a necessidade
de extrema prudéncia na condugao da politica monetaria.
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Cenario Macro
Economia Internacional

Juros longos ao redor do mundo sobem e batem
recordes

Ao longo de agosto as taxas de juros de titulos publicos de diversos paises subiram, alcangando
patamares que nao eram vistos desde a crise financeira global de 2008, ou, no caso do Japao, nos
ultimos 30 anos. Ha diversas razbes para essa alta nas taxas globais, e intervencdes que ocorreram
em alguns paises para evitar isso, como nos EUA, nédo parecem enderegar esses fatores.

As taxas de juros de paises desenvolvidos estdo em alta por diversos motivos. Um deles é a
inflacdo. A guerra entre Ird e EUA pressionou os pregos de diversas commodities, em especial as
ligadas a energia. A guerra voltou a se intensificar na segunda metade de julho, com diminui¢gdo do
fluxo de navios que passam pelo estreito e dos estoques, se refletindo na alta de precgos. O petréleo
tipo Brent, por exemplo, voltou ao patamar de mais de US$ 90/barril, algo que nédo ocorria desde
abril. A guerra entre Ucrania e Russia também esta afetando mais os mercados de destilados, com
a Ucrania destruindo boa parte do parque de refino da Russia. A Russia, que normalmente era
grande exportadora de diesel e gasolina, proibiu a exportacdo desses produtos. Dessa forma, o
preco do diesel nos EUA, por exemplo, no final de agosto alcangou os maiores niveis desde abril,
no comego da guerra contra o Ird. Essas pressdes de pregos de commodities devem se refletir em
maior inflagdo de curto prazo, e a resposta dos bancos centrais deve ser aumentar a taxa de juros
basica de curto prazo.

Além da questdo do curto prazo, ha fatores que aumentam em especifico os vencimentos mais
longos. Um deles é a politica fiscal. Boa parte dos paises desenvolvidos estd com uma posicao
fiscal pior atualmente do que na ultima década. Nos EUA, desde o primeiro mandato de Trump a
tendéncia tem sido de déficits fiscais substanciais, e nesse ano, com a implementagao dos cortes
de impostos da One Big Beautiful Bill, o déficit deve novamente subir para mais de 6% do PIB.
Outros paises, como Japdo, Alemanha e Reino Unido, também estdo implementando aumento de
gastos substanciais, tanto para lidar com a questao de custo de vida maior (por conta dos aumentos
de pregos de commodities causado pelas guerras) quanto pelo aumento de gastos de defesa,
exigido por Trump aos seus aliados. H4 uma correlagao consideravel entre o grau de deterioracao
da divida publica nesse ano e o aumento das taxas de juros longas nos paises.

Finalmente, os juros longos também est&o subindo por conta do boom de inteligéncia artificial. Uma
das razbes para as taxas de juros terem ficado baixas no periodo depois da crise financeira global
de 2008 foi o que era chamado de excesso de poupanga (savings glut). Essa teoria indicava que o
envelhecimento populacional levaria a um aumento da taxa de poupanga global, mas que nao
haveria op¢des de investimento atrativas nesse cenario de baixo crescimento de consumo, por isso
haveria um superavit estrutural de poupanca em relagcao a investimento, com a resultante sendo
juros mais baixos. Uma revolugao tecnoldgica, como parece ser o caso da inteligéncia artificial, leva
a um aumento dos investimentos e, portanto, da taxa de juros de equilibrio. Diversas empresas de
tecnologia operavam nos anos 2000 e 2010 com uma quantidade de dinheiro absurda no caixa,
muitas vezes preferindo recomprar suas agdes a investir seus lucros. Esse cenario mudou, com as
hyperscalers (as empresas que investem na infraestrutura necessaria para a inteligéncia artificial)
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aumentando os investimentos de forma brutal, e fazendo isso com emissdo de divida como nao
estava ocorrendo antes. Essa divida, muitas vezes de prazo bem longo, esta concorrendo com os
titulos publicos.

Durante o més de agosto alguns paises tentaram controlar esse aumento dos juros longos. Os
EUA, por exemplo, dobraram o aumento dos titulos que eles recompram (buybacks) em cada leilao
semanal, de US$ 2 bi para US$ 4 bi. No entanto, a posicdo fiscal americana segue sendo
deficitaria. Uma mudanga no perfil de vencimento da emissdo de divida (mais concentragdo nos
vencimentos curtos e menos nos vencimentos longos) pode ter algum efeito no curto prazo, mas
nao muda a pressado para as taxas de juros subirem ao longo de toda a curva. Para que as taxas
longas voltem a ficarem menores alguns dos fatores estruturais mencionados acima (politica fiscal,
guerra / commodities ou investimento do setor privado) precisam mudar.

Paises G10: Aumento de divida publica e da taxa
de juros 10 anos
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indice Més Ano indice Més Ano
.............. col ....109%  933% | IGP-M  -022% 18%%
............ IBOV . -033% 1011% | IPCA  -028%" 316%
.......... IBX-50 . .012%  1130% | IRF-M__  104% 7,06%
.............. IBX .....7020%  1014% | IMA-B5  128% 918%
............. Usb .. 205% -583% | IMA-B  1958%  675%

*Projecdo ANBIMA


https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/estatisticas/precos-e-indices/projecao-de-inflacao-gp-m.htm
https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/estatisticas/precos-e-indices/projecao-de-inflacao-gp-m.htm
https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/estatisticas/precos-e-indices/projecao-de-inflacao-gp-m.htm
https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/estatisticas/precos-e-indices/projecao-de-inflacao-gp-m.htm
https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/estatisticas/precos-e-indices/projecao-de-inflacao-gp-m.htm
https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/estatisticas/precos-e-indices/projecao-de-inflacao-gp-m.htm
https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/estatisticas/precos-e-indices/projecao-de-inflacao-gp-m.htm
https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/estatisticas/precos-e-indices/projecao-de-inflacao-gp-m.htm
https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/estatisticas/precos-e-indices/projecao-de-inflacao-gp-m.htm
https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/estatisticas/precos-e-indices/projecao-de-inflacao-gp-m.htm
https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/estatisticas/precos-e-indices/projecao-de-inflacao-gp-m.htm
https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/estatisticas/precos-e-indices/projecao-de-inflacao-gp-m.htm
https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/estatisticas/precos-e-indices/projecao-de-inflacao-gp-m.htm
https://www.anbima.com.br/pt_br/informar/estatisticas/precos-e-indices/projecao-de-inflacao-gp-m.htm
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Disclaimer

Taxa de administracdo: é apropriada diariamente sendo paga mensalmente até o 10° dia utii do més
subsequente ao vencido. Taxa de Performance: O valor devido como taxa de performance sera pago
semestralmente, por periodos vencidos, ou no resgate de cotas, o que ocorrer primeiro. Este documento foi
produzido pela SulAmérica Investimentos, com fins meramente informativos ndo se caracterizando como
oferta ou solicitagdo de investimento ou desinvestimento de ativos; Apesar do cuidado utilizado tanto na
obtencdo quanto no manuseio das informagbes apresentadas, a SulAmérica Investimentos ndo se
responsabiliza pela publicacdo acidental de informagdes incorretas, nem tampouco por decisdes de
investimento tomadas com base nas informagbes contidas neste documento, as quais podem inclusive ser
modificada sem comunicagdo; RENTABILIDADE PASSADA NAO REPRESENTA GARANTIA DE
RENTABILIDA DE FUTURA. A RENTABILIDADE DIVULGADA NAO E LIQUIDA DE IMPOSTOS. FUNDOS
DE INVESTIMENTO NAO CONTAM COM GARANTIA DO ADMINISTRADOR, DO GESTOR, DE QUALQUER
MECANISMO DE SEGURO OU DO FUNDO GARANTIDOR DE CREDITO FGC. DESCRICAO DO TIPO
ANBIMA DISPONIVEL NO FORMULARIO DE INFORMACOES COMPLEMENTARES. LEIA A LAMINA DE
INFORMACOES ESSENCIAIS, O FORMULARIO DE INFORMACOES COMPLEMENTARES E O
REGULAMENTO ANTES DE INVESTIR. Para avaliagdo da performance de um fundo de investimento, é
recomendavel a andlise de, no minimo, 12 (doze) meses. ESTE FUNDO UTILIZA ESTRATEGIAS QUE
PODEM RESULTAR EM SIGNIFICATIVAS PERDAS PATRIMONIAIS PARA SEUS COTISTAS, PODENDO
INCLUSIVE ACARRETAR PERDAS SUPERIORES AO CAPITAL APLICADO E A CONSEQUENTE
OBRIGACAO DO COTISTA DE APORTAR RECURSOS ADICIONAIS, PARA COBRIR O PREJUIZO DO
FUNDO. Nao ha garantia de que o fundo tera tratamento tributério para fundos de Longo Prazo. MANTENHA
SEMPRE SEUS DADOS CADASTRAIS ATUALIZADOS. A ATUALIZACAO CADASTRAL E FUNDAMENTAL
PARA UMA COMUNICACAO MAIS EFICIENTE, SEGURA E CONTINUA. EM CASO DE DUVIDAS, LIGUE
PARA NOSSA CENTRAL DE RELACIONAMENTO PELO NUMERO 0800 0178700 OU ENVIE E-MAIL PARA
investimentos@sulamerica.com.br. Ouvidoria: 0800 725 3374. SAC | Reclamagbes, Cancelamentos e
Informagdes Institucionais: 0800-722-0504.

Autorregulacao

ANBIMA

in @sulamericainvestimentos

Gestdo de Recursos
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