


P
&~ Advisory

Eventos Relevantes de 2026

O

21/01 Audiéncia da diretora do FED Lisa Cook.

28/01 Reunidao do FOMC para decisdo de juros
Expectativa = manutencdo em 3,5%-3,75% a.a..

28/01 Reuniao do Copom para decisdo de juros.
Expectativa = manutencdo em 15% a.a..

31/01 Fim do financiamento temporario de gastos nos
EUA

05/02 Reuniao do BCE para decisdo de juros
Expectativa = manutencdo em 2% a.a..

08/03 Eleicbes Legislativas na Colombia.

18/03 Reunidao do FOMC para decisdo de juros
Expectativa = manuten¢do em 3,5%-3,75% a.a..
18/03 Reunidao do Copom para decisdo de juros.
Expectativa = -50pbs para 14,5% a.a..

19/03 Reunido do BCE para decisdo de juros
Expectativa = manutencdo em 2% a.a..

23/03 Relatorio Bimestral de Receitas e Despesas.

02/04 Primero Turno das Elei¢des Presidenciais e Eleicbes
Legislativas no Peru.

04/04 Prazo final para filiacao partidaria, mudanca de
domicilio eleitoral e para presidente, governadores e
prefeitos sairem dos cargos para concorrer a outras
funcoes.

29/04 Reuniao do FOMC para decisdo de juros
Expectativa = manuten¢do em 3,5%-3,75% a.a..

29/04 Reuniao do Copom para decisdo de juros.
Expectativa = -50pbs para 14,0% a.a..

30/04 Reuniao do BCE para decisdo de juros

Expectativa = manuten¢do em 2% a.a..

01/05 Troca dos presidentes de FEDs regionais que
votam nas decisoes de juros.

15/05 Posse do novo presidente do FED

22/05 Relatério Bimestral de Receitas e Despesas.

31/05 Primero Turno das Eleicdes Presidenciais na
Colémbia.

07/06 Segundo Turno das Elei¢6es Presidenciais no Peru.
11/04 Reunido do BCE para decisdo de juros

Expectativa = manutencdo em 2% a.a..

17/06 Reunidao do FOMC para decisdo de juros
Expectativa = manutenc¢do em 3,5%-3,75% a.a..

17/06 Reuniao do Copom para decisdo de juros.
Expectativa = -75pbs para 13,25% a.a..

21/06 Segundo Turno das Eleicbes Presidenciais na
Colombia.

Expectativa do fim do julgamento das tarifas de
importacao dos EUA.

o

20/07 Inicio do periodo destinado as convencdes partidarias
e a definicdo de candidaturas para a eleicao.

20/07 Inicio do prazo para protocolar os pedidos de registro de
candidatura na Justica Eleitoral.

22/07 Relatorio Bimestral de Receitas e Despesas.

23/07 Reunido do BCE para deciséo de juros

Expectativa = manutencdo em 2% a.a..

29/07 Reunido do FOMC para decisdo de juros

Expectativa = manutencado em 3,5%-3,75% a.a..

05/08 Fim do periodo destinado as convencdes partidarias e
a definicdo de candidaturas para a eleicao.

05/08 Reunidao do Copom para decisdo de juros.

Expectativa = -75pbs para 12,5% a.a..

15/08 Fim do prazo para protocolar os pedidos de registro de
candidatura na Justica Eleitoral.

16/08 Inicio da propaganda eleitoral.

10/09 Reunido do BCE para decisdo de juros
Expectativa = manuten¢do em 2% a.a..

16/09 Reunidao do FOMC para decisdo de juros
Expectativa = manutencdo em 3,5%-3,75% a.a..
16/09 Reunidao do Copom para decisdo de juros.
Expectativa = -75pbs para 11,75% a.a..

22/09 Relatorio Bimestral de Receitas e Despesas.

04/10 Primero Turno das Eleic6es Presidenciais no Brasil.
25/10 Segundo Turno das Eleicdes Presidenciais no Brasil.
28/10 Reunido do FOMC para decisdo de juros

Expectativa = -25pbs para 3,25%-3,5% a.a..

29/10 Reuniao do BCE para decisdo de juros

Expectativa = manutencdo em 2% a.a..

03/11 Eleicoes legislativas nos EUA

04/11 Reunido do Copom para decisdo de juros. Expectativa = -
50 pbs para 11,25% a.a..

23/11 Relatério Bimestral de Receitas e Despesas.

09/12 Reunido do FOMC para decisdo de juros

Expectativa = manutencdo em 3,5%-3,75% a.a..

09/12 Reuniao do Copom para decisdo de juros. Expectativa = -
25pbs para 11,00% a.a..

17/12 Reuniao do BCE para decisdo de juros

Expectativa = manuten¢do em 2% a.a..
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Global: nao é sobre estratégia geopolitica, é sobre economia

Iniciamos 2026 em um ambiente marcado pela intensificacdo da chamada “Guerra Fria Economica”, com
EUA e China avancando no processo de desacoplamento e Washington retomando uma postura mais assertiva
sobre o continente americano. O apoio financeiro a Argentina, a pressdo sobre o Canal do Panama, as tarifas impostas
a parceiros comerciais, a recente intervenc¢ao na Venezuela, a volta do debate sobre a Groenlandia e o endurecimento
com o Ird ilustram essa estratégia voltada a assegurar acesso a recursos naturais estratégicos e a delimitar zonas
de influéncia. Essa mudanca geopolitica ocorre, contudo, em um contexto de fragilidade fiscal nos EUA e as vésperas
das elei¢des de meio de mandato com renovagdo da Camara dos Deputados e de 1/3 do Senado, elevando a incerteza
global e reforcando a relevancia da economia sobre o cenario geopolitico em 2026.

Estados Unidos: equilibrando riscos

O grande topico de atengdo na economia americana desde o inicio do ano é a politica monetaria, com a
expectativa do novo nome do presidente do FED, que assumird em maio de 2026, a préxima etapa do julgamento
da Diretora do FED Lisa Cook se aproximando e os recentes ataques do governo ao FED e seu presidente. Atualmente
o FED mantém a taxa de juros ligeiramente expansionista. O modelo de Regra de Taylor, equacado que sugere como
o Banco Central deve ajustar a taxa de juros em resposta aos desvios da inflagdo em relagdo a meta e da atividade
econdmica em relagdo ao seu potencial, para a economia dos EUA estima a taxa de juros real neutra em 1,3%
a/a, acima do patamar corrente da taxa de juros real ex post, pré6xima de 1,0%. Por isso, ha expectativa é de
um menor espaco para cortes adicionais na fed funds nos préximos meses.

Para esse ano, apés as mudancas na composicao do comité, o FED podera ter um viés mais dovish e o
dissenso nas decisdes sera mais recorrente. Entretanto, é projetado somente um corte no ultimo trimestre,
levando a taxa de juros para o intervalo de 3,25% - 3,50%, o que indica que as decisdes serao
predominantemente técnicas. O calendario politico, com elei¢Ges legislativas e decisdes sobre o orgamento, o alto
nivel de endividamento, com a divida liquida do Governo ja préxima de 100% do PIB, e os dados de inflacdo e
atividade resilientes corroboram essa expectativa. O mercado de trabalho americano estd em uma trajetéria gradual
de desaceleragdo, mas ndo apresenta sinais que indiquem contracdo mais acentuada; ja a inflacdo permanece
resistente, com o CPI encerrando o ano passado em 2,7% a/a e o PCE ao redor de 2,9%. O mercado espera uma
trajetoria lenta do PCE em direcao a meta em 2026, com o indice cheio alcancando 2,2% a/a em dezembro
desse ano e o nucleo 2,4% a/a (Grafico 01).

Além disso, é fundamental pontuar que um eventual ciclo de cortes resultante das pressdes politicas pode
deixar o atual Governo em um cenério econdmico desfavoravel no futuro. Tendo em vista que ainda restam quase
trés anos de mandato pela frente, as pressdes do Governo sobre a autoridade monetaria podem comprometer a
credibilidade do FED e causar mais danos do que trazer beneficios a economia no médio e longo prazo. O FED
também j& demostrou preocupacdo com a desancoragem das expectativas e com sua credibilidade, que podem ser
prejudicadas por decisdes ndo técnicas em um momento em que a inflacdo permanece acima da meta por um
periodo bastante prolongado.

Para auxiliar a analise do posicionamento do FED nas decisdes de juros, o Indice de Sentimento dos
Comunicados (Grafico 02) busca classificar o tom da comunicacao entre acomodativo (dovish) e restritivo (hawkish)
por meio de técnicas de processamento de linguagem natural. O indice permite analisar a comunicagdo da decisdo
de juros como instrumento de politica monetaria. O comportamento recente do indice denota um tom restritivo,
o que corrobora a perspectiva de que o FED permanece cauteloso com o cenario apesar das pressoes politicas.
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Diante desse quadro, a leitura combinada do ambiente politico e dos sinais recentes da comunicacao,
reforca que o FED deve seguir cuidadoso com riscos ao longo do ano, com atencdo redobrada a sua
credibilidade e a ancoragem das expectativas, especialmente em um contexto de pressoes institucionais.
Assim, o ano deve ser pautado por conflitos politicos e incerteza elevada, o que deve ser intensificado pelo
calendario eleitoral que pode definir o rumo da segunda metade do atual Governo.

Para monitorar: indicacdo para a presidéncia do FED, indicadores de mercado de trabalho, dados de inflacdo.

Grafico 1: Taxa de Inflacao PCE e Projecao (a/a) Graéfico 2: indice de Sentimento
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Fonte: Bloomberg. Elaboracao: Area econémica do grupo da i9.
Zona do Euro: em um bom lugar

A economia europeia permaneca resiliente; com projecao de crescimento de 1,4% em 2025 e de 1,3% em
2026, a despeito das questoes geopoliticas. No caso da inflagao, o mercado estima em torno da meta de 2,0%
até o fim do ano. Essa combinacao de atividade aquecida e inflagdo na meta indica manutencao da taxa de
juros ao longo de 2026. Com base no modelo de regra de Taylor para a Zona do Euro, é projetado a taxa de
juros estavel em 2% ao final de 2026, sem retomada do ciclo de cortes e alinhada ao tom cauteloso adotado
pela autoridade monetaria nos ultimos meses, diante de um ambiente de elevada incerteza global.

A Europa tem passado por um momento de estabilidade e resiliéncia, apesar dos conflitos politicos e comerciais
se intensificando no restante do mundo. Mesmo alertando para possiveis pressdes sobre os precos, o Banco Central
Europeu (BCE), que encerrou o ciclo de cortes na taxa de juros em julho, teve sucesso em trazer a inflagdo para a

meta — o CPI atingiu 2,0% a/a em dezembro, enquanto o nucleo (excluindo alimentos, energia, alcool e tabaco)
registou 2,3% a/a.

Os dados de atividade também sdo otimistas, a producdo industrial surpreendeu positivamente no final de 2025,
com crescimento de 2,5% a/a, indicando uma tendéncia de melhora do setor de manufaturas apds resultados fracos
no primeiro semestre. O PIB do terceiro trimestre de 2025 teve crescimento de 1,3% na comparagdo anual, acima do
potencial, sustentado principalmente pelo consumo e investimento. O mercado de trabalho permanece robusto, com
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a taxa de desemprego em 6,3%, no menor patamar da série histérica, e sem sinais de desaceleragdo. Em suma, a
economia europeia encerrou 2025 em estabilidade, se mantendo “em um bom lugar”, conforme classificou a
presidente do BCE e deve permanecer nele esse ano.

Para Monitorar: conflitos geopoliticos envolvendo a Unido Europeia e posicionamentos da presidente do BCE
nas proximas Press Conferences.

China: sucesso driblando as tarifas dos EUA

O alcance da meta de crescimento de 5% a/a em 2025 aconteceu com grande contribuicdo de estimulos fiscais
fornecidos pelo Governo, que asseguraram a preservacdo do consumo doméstico. Em 2026, é esperado que o
crescimento econdmico siga muito proximo da meta de 5%, dado que o Governo ja anunciou que mantera os
impulsos fiscais.

A volta da guerra tarifaria com o andncio de agressivas tarifas de importacdo nos EUA contra produtos chineses
em abril de 2025 afetou a relacdo da China com o seu principal parceiro comercial no curto prazo e trouxe muita
incerteza com relacdo a capacidade da economia chinesa de reduzir a importancia do consumo dos EUA para suas
exportacdes e, consequentemente, para seu crescimento economico. Contudo, o governo Chines ja estava
redirecionando suas exportacoes desde 2019. Em 2020, os Estados Unidos representavam cerca de 20% das
exportagdes chinesas, j4 em 2024 representavam 15%. O evento do “tarifago” intensificou essa queda, e as
exportacoes para os EUA somavam menos de 10% do total em novembro de 2025. A contrapartida dessa estratégia
foi o crescimento das exportacdes para Asia, especialmente Japdo e Hong Kong, para a Unido Europeia, América
Latina, Africa e Oceania.

Essa estratégia de reduzir a importancia do consumo dos EUA em sua balangca comercial foi bem-
sucedida: a China foi capaz de manter o ritmo de crescimento das exportacoes — em dezembro de 2025 houve
um aumento de 6,6% em comparacao com o mesmo més do ano anterior (Grafico 03). Assim, espera-se ver é
a China continuando a redirecionar as exportacées e fortalecer principalmente setores em que ela tem
vantagens comparativas em relacdo aos EUA. As questdes estruturais permanecem: envelhecimento
populacional, esgotamento do setor imobiliario e excesso de capacidade produtiva. Mas, o foco do governo
deve ser: consolidar a participar e influéncia do comércio internacional.

Para monitorar: continuacdo da negociagdo comercial com os EUA, novo Plano Quinquenal e dados de
exportacao.
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Grafico 3: Exportagoes — Abertura por Continentes (a/a)
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Fonte: Bloomberg. Elaboracao: Area econémica do grupo da i9.

Brasil: ano eleitoral

Como todo ano eleitoral para presidente, governos estaduais e Congresso, 2026 tende a ser marcado por
elevada volatilidade nos ativos domésticos. Soma-se a isso um ambiente geopolitico ainda instavel e as elei¢des
legislativas nos EUA, reforcando um pano de fundo externo potencialmente ruidoso. Nesse contexto, a Unica
conviccao direcional observada para o cenario doméstico é o inicio do ciclo de corte de juros.

As pesquisas indicam que o eleitor ainda esta pouco engajado, com alto grau de indecisao, enquanto a
polarizacao regional se aprofunda. Ainda é cedo para antecipar resultados eleitorais, mas ja é possivel afirmar que
o processo politico sera uma fonte relevante de volatilidade, sobretudo no cambio. Historicamente, o real tende a
se apreciar no primeiro trimestre, quando o debate eleitoral ainda é incipiente, e a se depreciar entre maio e
setembro, periodo que concentra desincompatibilizacoes, registro de candidaturas e campanha (Grafico 04).
Esse padrao também costuma contaminar os mercados de juros e bolsa.

Na atividade, a desaceleracao ja esta em curso, ainda que pouco perceptivel. Setores ciclicos, sensiveis ao
juro, vém perdendo tracdo desde o fim de 2024, com crescimento médio de 3,6% a/a caindo para 2,0% no terceiro
trimestre de 2025 (Gréfico 05), refletindo o impacto do aperto monetario mais prolongado das Ultimas duas décadas.
O grau de desaceleracdo deste ciclo monetario (-1,6 p.p.) € maior que no aperto anterior (2022-2023). Ainda assim,

o PIB de 2025 deve ter crescido 2,3%, acima do consenso, sustentado por desemprego historicamente baixo, forte
crescimento real da renda e inflacdo de servicos ainda elevada.
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Grafico 4: Variacao mensal do Real frente o délar em Grafico 5: PIB Setores Ciclicos (PIB Total ex-
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Fontes: IBGE, Bacen e Bloomberg. Elaboracio: Area econdmica do grupo da i9.

Apesar de a Selic estar 4 p.p. acima da taxa neutra ha mais de um ano, o efeito contracionista sobre a
inflacdo de demanda sé ficou mais evidente a partir do 3° trimestre de 2025. Isso reforca a expectativa de que
ha espaco técnico para iniciar o ciclo de cortes ja no primeiro trimestre, mesmo com pressdes cambiais associadas
ao calendario eleitoral.

Contudo, o Banco Central tem condicionado sua estratégia ao alivio mais expressivo da inflacdo de
servicos e a ancoragem das expectativas de longo prazo, fatores que podem nao ceder no curto prazo, mesmo
com atividade e inflacdo em trajetdria de queda. Sem mudanga na comunicagao, isso cria uma armadilha: o Bacen
teria dificuldade de cortar juros no primeiro semestre.

Para viabilizar corte de juros no 1° trimestre deste ano, o Bacen tem que mudar a comunicagao e comecar
a dar mais peso ao grau de aperto monetario corrente, a desaceleragédo da inflacdo corrente e a desaceleragdo dos
setores ciclicos da economia. Essa sinalizacdo ainda nao foi dada, além disso o Bacen tem compromisso
institucional com previsibilidade e credibilidade, entido faz sentido que as decis6es sigam préoximas ao
consenso. De acordo com a pesquisa Focus, o consenso espera inicio de corte de juros em margo com 50 pontos-
base.

No front inflacionério, os vetores seguem favoraveis: petréleo em queda devido a expectativa de aumento da
producdo da OPEP além do aumento da producéo de Venezuela, clima ainda neutro favorecendo a producéo agricola
e a continuidade do enfraquecimento gradual da demanda. Ha a expectativa de IPCA em 3,8%, abaixo do
consenso ha pesquisa Focus de 4%, com a inflacao recuando do patamar atual de 4,3% para 3,3% até meados
do ano, o que deve permitir aceleracao do ritmo de cortes a partir de junho.

No fiscal e na renda, o reajuste do salario-minimo ndo é tido como vetor relevante de pressao inflacionaria. Ja a
isencdo do IR para salarios até R$ 5 mil, impulso estimado em R$ 40 bilhdes (0,6% da renda liquida), deve
gerar impacto de apenas 0,2% no PIB, dado o elevado endividamento das familias e a tendéncia de uso dos
recursos para desalavancagem. Assim, é projetado crescimento de 1,8% em 2026, com desaceleracao dos setores
ciclicos, crescimento neutro do agro e extrativas, e contribuicdo marginal da reforma tributaria da renda.

Por fim, é esperado a continuidade da condugdo fiscal observada em 2025. Porque os pilares da estratégia
eleitoral ja estao definidos: isencdo do imposto de renda (expansao de renda para as classes sociais E, D, C e
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B), programa pé-de-meia (incentivo para os jovens das classes E, D e C) e vale-gas (alivio do custo de vida das
classes E e D). Assim, espera-se que o governo recorra a bloqueios e contingenciamentos ao longo do ano para
buscar o resultado primario proximo de zero, piso da meta de superavit primario de 0,25% do PIB.

Para monitorar: a comunicacdo do Banco Central, os dados de atividade econdmica e de inflagdo no primeiro
trimestre, pesquisa de intencdo de voto para presidente.

Ameérica Latina

CHILE: 2026 sera marcado pela mudanca de administracdo. O novo presidente ultraconservador José Antonio
Kast, do Partido Republicano, eleito com 58,2% dos votos contra 41,8% obtidos por Jeannette Jara, do Partido
Comunista, tomara posse em 11 de marco. A vitdria do candidato da direita foi impulsionada, sobretudo, pelas
preocupacdes da populacdo com criminalidade e imigracdo. No campo econémico, o Banco Central (BCCh) deve
continuar o ciclo de corte de juros, com duas quedas de 25bps no primeiro trimestre de 2026, levando a taxa
de juros ao patamar terminal de 4% (atualmente em 4,5%), sendo essa a estimativa da Regra de Taylor. O
cenario central do BCCh prevé a inflacdo na meta de 3% no primeiro trimestre de 2026. Sobre crescimento, é
projetado o crescimento de 2,3%, ligeira desaceleracdo em relagdo a 2025

COLOMBIA: 2026 sera marcado pela eleicio presidencial, com primeiro turno agendado para 31 de maio.
Entre os principais candidatos destacam-se Ivan Cepeda, representante da esquerda e nome apoiado pelo atual
presidente Gustavo Petro, e Abelardo De La Espriella, candidato da direita. Do lado econdmico, a estimativa da Regra
de Taylor indica espaco para flexibilizacdo monetaria ao longo de 2026, com uma taxa de juros terminal estimada em
6,37%, significativamente abaixo do patamar atual de 9,25%. No entanto, o calendario eleitoral no primeiro
semestre e a eventual influéncia do cenario geopolitico nas elei¢des, somados as pressoes inflacionarias ainda
relevantes, com inflacdo corrente e expectativas subindo e se distanciando da meta de 3%, tendem a postergar
o ciclo de corte de juros para apés as elei¢des. O ciclo de flexibilizacago monetaria dependera do plano
econdmico da nova administragao em agosto. O desafio fiscal, resultado primario em -2,57% do PIB, de acordo
com o FMI (Fundo Monetario Internacional) frente a meta de -0,2%, e a forma que o novo governo deve ataca-lo
determinara as possibilidades na politica monetaria.

MEXICO: 2026 ser4 marcado pela renegociacio do acordo de livre comércio entre EUA, México e Canada
(USMCA), prevista para o meio do ano. O processo pode aumentar a pressao dos EUA sobre o México, por meio de
tarifas, ameacas de intervencdo, deportagdes ou até uma eventual saida dos EUA do acordo, podendo gerar impactos
negativos sobre o comércio bilateral. Assim, a manutencdo da relacdo construtiva entre os paises sera crucial. No
ambito econémico, o Banco Central revisou para cima suas expectativas de inflacdo, refletindo a desaceleracdo mais
lenta da inflagdo de servicos, embora siga projetando convergéncia a meta no 3° trimestre de 2026. Apesar da
estimativa de Regra de Taylor indicar espago para a continuidade do corte de juros dos atuais 7,0% para 5,5%,
as pressoes inflacionarias e a incerteza em torno do USMCA, principalmente com o esforco dos EUA em
retomar a dominancia sobre a América Latina, devem levar o Banxico ser cauteloso, alcancando 6% de taxa
terminal de juros.
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Tabela 1: Indicadores Financeiros (janelas acumuladas até dezembro de 2025)

L noices | més_ | ANo | 12m [ 24m | 36M [ 48Mm | 60M
CDI 1,22% 14,31% 14,31% 26,74% 43,28% 61,01% 68,09%
IMA-S 1,23% 14,55% 14,55% 27,28% 44,14% 62,51% 70,10%
IDA-DI (CREDITO PRIVADO) 1,21% 16,05% 16,05% 30,54% 47,14% 68,56% 81,34%
IMA-B 0,31% 13,17% 13,17% 10,41% 28,13% 36,29% 34,57%
IRF-M 0,30% 18,22% 18,22% 20,41% 40,29% 52,67% 49,63%
DOLAR 3,16% -11,14% -11,14%  13,66% 546% -1,40% 5,88%
IBOVESPA (ACOES BRASIL) 1,29% 33,95% 33,95% 20,08% 46,83% 53,71% 35,38%
MSCI WORLD (Moeda original) 0,73% 19,49% 19,49% 39,80% 70,22% 37,09% 64,70%
NASDAQ (Moeda original) -0,53% 20,36% 20,36% 54,83%  122,06%  48,56% 80,33%
S&P 500 (Moeda original) -0,05% 16,39% 16,39% 43,52% 78,29% 43,63% 82,25%
CDI 1,22% 14,31% 14,31% 26,74% 43,28% 61,01% 68,09%
IMA-S 1,23% 14,55% 14,55% 27,28% 44,14% 62,51% 70,10%
IDA-DI (CREDITO PRIVADO) 1.21% 16,05% 16,05% 30,54% 47,14% 68,56% 81,34%

Fonte: Quantum. Elaboragao: Backoffice i9.

Tabela 2: Indicadores Financeiros (janelas mensais - Gltimos 12 meses)

101% 099% 096% 1,06% 1,14% 1,10% 128% 1,16% 122% 128% 105% 122%

IMA-S -585% 032% -182% -142% 085% -441% 266% -3,14% -199% 124% -094% 1,23%
IDA-DI (Crédito Privado) 486% -264% 608% 369% 145% 133% -417% 628% 340% 226% 637% 121%
IMA-B 158% 129% 126% 1,18% 138% 1,19% 142% 1,10% 1,19% 1,08% 1,10% 031%
IRF-M 107% 050% 184% 209% 1,70% 130% -079% 084% 054% 1,05% 204% 030%
DOLAR 1,10% 099% 096% 105% 1,16% 1,11% 130% 1,17% 124% 129% 1,06% 3,16%
IBOVESPA (Agdes Brasil) 258% 061% 139% 299% 100% 178% 029% 166% 126% 137% 167% 12%

MSCI WORLD (Agdes Globais) -2,58% -050% -638% -069% 658% -038% 392% -072% 1,04% 320% -0,76% 391%
NASDAQ (Agoes EUA Tecnologia) 3,47% -081% -4,64% 074% 569% 422% 123% 249% 309% 194% 018% 261%

S&P 500 -3,76% -245% -937% 008% 997% 159% 510% -231% 331% 607% -256% 3,11%

MSCI WORLD (M. original) 2,22% -2,76% -7,69% 152% 9,04% 627% 238% 085% 540% 477% -164% 073%
NASDAQ (M. original) -331% -111% -747% -217% 7,05% 033% 488% -129% 148% 3,53% -081% -0,53%
S&P 500 (M. original) 2,70% -142% -575% -0,76% 6,15% 4,96% 217% 191% 353% 227% 013% -0,05%

Fonte: Quantum. Elaboracao: Backoffice i9.
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DISCLAIMER

A presente Nota Macroeconomica ("Nota”) foi elaborada pelo economista-chefe da i9 Advisory e ndo se configura como um relatério de andlise para fins de
Resolugdo CVM n° 20, de 25 de fevereiro de 2021. Neste sentido, a Nota reflete tnica e exclusivamente as opinides do economista-chefe em relagdo ao conteido
apresentado.

O objetivo meramente informativo da Nota ndo devera ser interpretado como uma oferta ou solicitacdo de oferta para aquisicdo de valores mobiliarios ou a
venda de qualquer instrumento financeiro. Este material ndo leva em consideragdo os objetivos, planejamento estratégico, situagdo financeira ou necessidades
especificas de qualquer investidor em particular.

Destacamos que as informagdes contidas na Nota foram obtidas por meio de fontes publicas consideradas seguras e confidveis na data em que o material
foi divulgado. Entretanto, apesar da diligéncia na obtencédo das informagdes apresentadas, as proje¢des e estimativas contidas na Nota ndo devem ser interpretadas
como garantia de performance futura pois estdo sujeitas a riscos e incertezas que podem ou ndo se concretizar. Neste sentido, ndo apresentamos nenhuma garantia
acerca da confiabilidade, exatidao, integridade ou completude (expressas ou ndo) dessas mesmas informagdes abordadas.

A i9 Advisory ndo se obriga em publicar qualquer revisdo ou atualizar referidas projecdes e estimativas frente a eventos ou circunstancias que venham a
ocorrer ap6s a data deste documento. Ademais, ao acessar o presente material, o interessado compreende dos riscos relativos ao cenario macroeconémico abordado
nesta Nota.

Por dltimo, a i9 Advisory e/ou qualquer outra empresa de seu grupo econdmico nao se responsabiliza por qualquer decisdo do investidor que forem tomados
com base nas informagdes aqui divulgadas, nem por ato praticado por profissionais por ele consultados e tampouco pela publicacdo acidental de informacdes
incorretas. A i9Advisory informa que potenciais investidores devem buscar aconselhamento financeiro profissional sobre a adequagao do investimento em valores
mobilidrios ou outros investimentos e estratégias discutidas



