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O ambiente geopolitico permanece desafiador, com a intensificagcao das tensoes entre
Estados Unidos e Ira, gerando repercussoes diretas sobre o sentimento de risco e a
dindmica da economia global. No cenario domeéstico, observamos uma revisao relevante
das expectativas de inflagado e politica monetaria, refletida em leituras mais pressionadas
do IPCA — como evidenciado no dado de margo, que veio abaixo do consenso de
mercado, mas ainda contribuiu para uma deterioragao das projec¢des a frente.

Esse movimento também se materializa no Boletim Focus, onde as estimativas para o
encerramento do ano tanto para o IPCA quanto para a taxa Selic passaram por ajustes
significativos, sinalizando uma reancoragem das expectativas em um patamar mais

elevado.
30/03 27/04
IPCA% 4,31% 4,86%
Taxa Selic (% a.a.) 12,50% 13,00%
PIB (% Crescimento) 1,85% 1,85%
Taxa cdmbio (R$/USD) 5,40 5,25

Fonte: Banco Central

Em marco, o IPCA avancou 0,88%, patamar significativamente acima da prévia
capturada pelo IPCA-15 que apontava alta de 0,44%. A surpresa inflacionaria foi
majoritariamente explicada pelos grupos de Alimentacdao e Bebidas e Transportes,
ambos pressionados principalmente pela volatilidade observada no mercado de
commodities, em especial o petréleo ao longo do periodo.

Esse comportamento reforca a percepcao
de uma inflagao mais resiliente no curto
prazo, com impactos disseminados entre
14,0% os indices de difusdao e os nucleos
13.9% subjacentes, elevando o grau de atengao
por parte da autoridade monetaria.

Curva Juros
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137% Paralelamente, observou-se um vetor
positivo no mercado cambial com
apreciacao do real frente ao ddlar, e com
desempenho relativo superior em relagao
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Fonte: Anbima

Esse movimento é explicado pelo diferencial de juro real e pela posi¢ao do Brasil como

exportador de petréleo, fatores que sustentam a atratividade do pais como destino de
investimento.



Dolar em relacao a moedas latino americanas em 2026
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Fonte: Investing

Ainda assim, devido a incerteza global proveniente do conflito no oriente médio, o Banco
Central adotou uma postura mais neutra e cautelosa em relagdao aos proximos passos, o
que pode manter a taxa de juros proxima ao patamar atual por mais tempo, a depender
do decorrer da guerra.

Em abril, observou-se uma abertura

relevante na curva de juros futura,

14.4% com elevacdo de aproximadamente
1 ponto percentual nas taxas.

Brasil a 10 anos

14,0%
Esse movimento impacta a
marcacao a mercado dos ativos
prefixados, que passam a refletir
niveis mais altos de remuneracdo

12,8% exigida, resultando em perda de
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A estratégia adotada ao longo do
Fonte: Investing

ano, jA mencionada em cartas anteriores, busca mitigar esse efeito por meio de
alocag¢des em ativos atrelados ao CDI, reduzindo a sensibilidade do portfdlio as variagoes
nas taxas de juros.
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Cenario Global

Em abril o clima entre o governo dos EUA e Ira se alternou de forma relevante com a
reabertura do estreito de Ormuz seguida de outro fechamento, com discursos ainda
mais rigidos por parte do Ira.

O bloqueio do canal impacta a economia global de forma direta, ja que € um ponto de
navegagao responsavel pelo transporte de um quinto do petréleo mundial.

Os efeitos colaterais da guerra ja comegaram a impactar a economia global,
principalmente através do aumento do preco da gasolina e diesel, gerando impacto
negativo nos custos da logistica e encarecimento nos produtos finais.

Petréleo Brent em 2026
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Fonte: Investing

A postura do presidente dos Estados Unidos, Donald Trump, tem se tornado mais
agressiva na conducao do conflito. A dificuldade em avancar nas negociagdes, diante da
resisténcia do governo iraniano, contribuiu para um aumento das tensodes.

Nesse contexto, houve elevagao dos gastos com despesas militares por parte do governo
americano, refletindo a tentativa de ampliar sua capacidade de atuagao no cenario
geopolitico.

Despesa Militar por Pais em 2026 (USD bilhdes)
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O mercado reagiu de forma rapida e pessimista em relagao a estabilidade econémica
americana. Observamos aumento de aproximadamente 0,4 pontos percentuais nos
juros futuros americanos, o que entra em conflito com a politica monetaria expansionista
esperada por Trump para os préoximos anos.

S&P 500 e EUA a 10 anos em 2026
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Apds um periodo de desempenho negativo associado ao conflito com o Ira, o mercado
aciondrio americano apresentou recuperagao, com resultados positivos sustentados
majoritariamente pelos setores de infraestrutura tecnolégica e semicondutores, que
permanecem como vetores centrais do desenvolvimento relacionado a inteligéncia
artificial.

Nossa estratégia segue com viés conservador na alocag¢ao internacional, com foco em
oportunidades em ativos de renda fixa no exterior, buscando equilibrio entre crédito
privado e bancario. A exposi¢cao em renda varidvel é realizada principalmente por meio
de ETFs, permitindo ajustes taticos emm momentos de queda, com o objetivo de melhorar
o retorno potencial do portfdlio.
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Allocation

Para maio, vamos ajustar a parcela de multimercado, rebalanceamento o percentual de

alocacao em renda variavel e pds fixados, para conseguir seguir a estratégia de forma
mais consistente.

Conservador Balanceado Sofisticado

)

U

= Alternativo

= Renda Fixa = Multimerados = Renda Variavel = Internacional

indice de Referéncia Conservador Balanceado Sofisticado

nero’capital
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Retorno por contribuicio - Abril 2026

hero’capita

Em abril observamos um resultado positivo de modo geral, com destaque positivo para
os ativos de renda fixa atrelados aos juros e negativo para os prefixados, que sofreram
com a abertura da curva de juros. A parcela de renda variavel também apresentou

resultado neutro no periodo devido aos impactos do conflito entre EUA e Ira.

EVOLUCAO DE RENTABILIDADES (24M)
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+27,53%
+26,48%

+10,14%

jan/25 mar/25 maif25 jul/25  set/25 nov/25 jan/26 abr/26

Conservador Balanceado Sofisticado IPCA
***ipca-15 utilizado como proxy para inflagdo de abril
Classe de Ativo Conservador Balanceado Sofisticado

Renda Fixa 1,11%6 0,97% 0,76%
Pos-fixado 0,8% 0,5% 0,4%
Inflagdo 0,3% 0,4% 0,3%
Pré-fixado 0% 0% 0%
Multimercados 0,07% 0,18% 0,24%
Fundos M 0,1% 0,2% 0,2%
Renda Varlavel 0,00% -0,01% -0,02%
Acdes 0,0% 0,0% 0,0%
Fundos Imokbiliarios 0,0% 0,0% 0,0%
Internacional 0,00% 0,00% 0,00%
RF/MM Global 0,0% 0,0% 0,0%

RV Global 0,0% 0,0% 0,0%
Alternativos 0,00% 0,00% 0,00%
Private Equity 0,0% 0,0% 0,0%
Crotat %0 BB 4% L 0,98%
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Disclosure

As informagdes presentes neste documento sdo confidenciais, sendo exclusivamente para o uso do(s) seu(s)
destinatdrios. Estdo proibidas, sem exceg¢bes, modificar, copiar, distribuir, expor, transmitir, reproduzir, publicar,
desenvolver, licenciar, copiar formato, criar trabalhos derivados, transferir ou de qualquer outra forma de
utilizagdo, sem o consentimento prévio por escrito da Nero Capital.

A Nero Capital (“Nero”) ndo comercializa e nem distribui cotas de fundo ou qualquer outro ativo financeiro. Este
relatdrio foi elaborado pela equipe Nero e ndo se enquadra como um relatdrio de andlise de valores mobilidrios.
As informagées de taxas, condi¢ées e prazos sGo indicativas e, meramente, informativas, e ndo devem ser
interpretadas como uma solicitagdo, ou oferta, de compra e venda de qualquer instrumento financeiro. As
rentabilidades de produtos financeiros podem apresentar variagées e seu prego e valor podem aumentar ou
reduzir num curto espaco. Os desempenhos anteriores ndo representam indicativos de resultados futuros e, de
forma explicita, esse material ndo declara ou garante desempenhos futuros.

O relatdrio ndo deve ser utilizado como fonte unica de informagdes no processo de decisdo do investidor que,
antes de decidir, deve, preferencialmente, solicitar a ajuda de um profissional devidamente qualificado e
realizar uma avaliagéo criteriosa do produto e de seus riscos, considerando a sua tolerdncia a risco. Logo, nada
no relatdrio deve representar uma indicacdo de que as estratégias de investimento sGo adequadas ao perfil do
destinatdrio ou apropriadas as circunstdncias individuais do destinatdrio.

As condi¢cbes de mercado, cendrios macroeconémicos e eventos especificos podem —
afetar drasticamente as opiniées de cendrio da Nero ao longo do més. Portanto, ANBIMA
cada relatdrio sé € valido na sua respectiva data, sendo que eventos futuros podem
prejudicar suas conclusées. A Nero ndo assume responsabilidade em atualizar, Gestdo de Recursos
revisar, retificar ou anular os relatérios em virtude de acontecimentos futuros.




