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Em fevereiro, os dados de inflagdao superaram positivamente as expectativas para o
periodo, com alta de 0,7% frente a 0,84% esperado anteriormente (ipca-15). Apds o longo
periodo de politica monetaria restritiva, que se mostrou eficaz com o acumulado de 12
meses da inflagcdo caindo para 3,75% em fevereiro, emn comparagao a 4,19% no final de
2025, em margo o Banco Central iniciou o ciclo de cortes de juros com um corte de 0,25%
na taxa Selic.

IPCA Acumulado em 12 Meses
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Fonte: Comdinheiro

Ao final de fevereiro, o mercado precificava um ciclo de corte de juros mais expressivo
para os dois préximos anos. Porém, devido ao conflito entre os EUA e Ird e ao forte
aumento no preco do petrdleo (que sera comentado posteriormente nesta carta), o que
pode gerar pressao inflacionaria no pais, a expectativa atual € de um comportamento
mais controlado.
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Ja em relagao ao mercado de renda varidvel, o fluxo de capital estrangeiro segue com
direcionamento intenso para paises emergentes, com foco voltado para o Brasil, o que
sustentou o indice ibovespa a sofrer menos com as consequéncias dos conflitos
internacionais e disparada no preco do petréleo. Em margo, o ibovespa apresentou
queda de -0,70%, porém, o resultado do primeiro trimestre permanece bastante positivo,
com acumulado de 16,35% em 2026.

Ibovespa em 2026
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Fonte: Investing

Em termos politicos, o cenario eleitoral se mostra cada vez mais competitivo em
comparagao ao inicio de 2025, quando o Lula era indicado como favorito para as elei¢des
nas pesquisas realizadas. Atualmente, apds a indicacdo do Flavio Bolsonaro como
sucessor do ex-presidente e os escandalos recentes atrelados ao Banco Master, além da
influéncia negativa gerada pelo conflito entre EUA e Ira, o governo atual perdeu forca e
as pesquisas mostram uma disputa muito mais acirrada.

Buscamos neutralidade. As carteiras estdao sendo estruturadas de forma que nao haja
risco atrelado ao resultado eleitoral. Para isso, buscamos nos distanciar do risco de juro
real e da marcagao a mercado de titulos prefixados através de alocagdes em ativos
atrelados ao CDI. Na parcela de renda variavel, manteremos uma exposicao comedida
para ndo adicionar muita volatilidade em caso de corre¢ao dos pregos.

Cenario Global

Marco foi marcado por grande tensao geopolitica a nivel internacional. Apds os ataques
pontuais em instala¢gdes militares do Ira pelos Estados Unidos, o governo iraniano adotou
uma estratégia de controle geografico para interferir na economia global. O pais
restringiu a circulagdo de navios no estreito de Ormuz, que € um dos canais mais
relevantes do mundo para o transporte de petrdleo e produtos derivados do petréleo.
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Exportacdes de Petréleo Bruto que Transitam pelo Estreito de Ormuz (2025)
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Fonte: I[EA

Com a paralisagao da circulagao de navios pelo canal, o volume de importacao e
exportagao de produtos foi impactado negativamente e gerou um grande aumento no
preco do petrdleo.

Preco do Petréleo Brent em USD/boe - 12 Meses
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Fonte: Investing

O aumento expressivo no prego do petrdleo causa pressao inflacionaria principalmente
proveniente do impacto no preco do diesel, o que reflete aumentando o custo de
transporte, aumentando o preco do produto final. Essa dinamica ja impactou a politica
monetdria nos EUA, e o mercado passou a entender que o préoximo corte de juros sera
postergado, o que causou abertura na curva de juros.

Em relacdo ao mercado de equities, observamos um impacto negativo no més,
carregado principalmente pela aversao ao risco dos investidores emm momento de
conflito internacional.
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Fonte: Investing
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A abertura na curva de juros americana abriu margem para boas oportunidades de
compra de ativos de renda fixa em comparagao com os ultimos 6 meses, estamos
analisando o mercado e buscando titulos com spread de ao menos 1% em relagao as

treasuries.

Na parcela de equities dos portfolios seguimos comprados em S&P 500, e devemos
realizar o primeiro rebalanceamento de posi¢des no préximo més.
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Allocation

Para abril, manteremos a nossa alocagao estratégica. A alocagcao em ativos pds fixados
ainda atuando como uma forma de protecao em relagdo ao risco de juro real.

Conservador Balanceado Sofisticado

indice de Referéncia Conservador ceado Sofisticado
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Retorno por contribuicido - Marco 2026

EVOLUCAO DE RENTABILIDADES (24M)
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***ipca-15 utilizado como proxy para inflacao de margo
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hero’capita

Em margo observamos um resultado bastante negativo ao comparar com os dois
primeiros meses do ano, marcado principalmente pelas aberturas de juros e movimento
de aversao ao risco influenciado principalmente pelo conflito entre EUA e Ira, o que
prejudicou principalmente as classes de multimercado e renda variavel.
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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.




