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FEVEREIRO 2026

Cenario Prospectivo

O més de fevereiro pode ser dividido em dois momentos distintos. Na maior parte do periodo, prevaleceu a dinamica
global favoravel aos ativos de paises emergentes, com enfraquecimento do délar e melhora do apetite por risco. Esse
movimento, no entanto, foi abruptamente revertido no ultimo dia do més, com a escalada do conflito envolvendo Ir3,
Israel e Estados Unidos.

A nova ofensiva militar provocou um salto de aproximadamente 15% no preco do petréleo e desencadeou um quadro
global de aversao ao risco, marcado por queda nas bolsas internacionais e fortalecimento generalizado do délar.

O conflito eleva substancialmente o risco para a oferta global de petréleo. O Ira € um produtor relevante e, além disso,
a instabilidade coloca em risco os canais de escoamento da commodity. Pelo Estreito de Ormuz transitam diariamente
cerca de 20 milhdes de barris, o que representa em torno de 20% do total comercializado, tornando a regido um ponto
critico para a seguranca energética global.

O principal canal de transmissio desse choque para a economia mundial se da por meio da inflagdo. No caso dos
Estados Unidos, estimamos que o recente aumento do petrdleo seja compativel com um impacto da ordem de 20
pontos-base (pbs) no Core PCE, métrica de precos acompanhada pelo Fed. Esse efeito, isoladamente, ndo altera de
forma relevante o nosso cenario-base. Seguimos avaliando que o FOMC deve retomar os cortes de juros apenas no
segundo semestre de 2026. Caso o choque de energia se prolongue ou se intensifique, o inicio do ciclo pode ser
postergado para o final do ano.

Assim, apesar da alta expressiva do petréleo, nossa leitura estrutural do cenario global permanece praticamente
inalterada. No entanto, € importante ressaltar que a situacio segue fluida, e o risco de uma disrup¢do mais severa no
mercado de energia nao pode ser descartado.

No Brasil, os ativos domeésticos, que apresentaram desempenho positivo ao longo de quase todo o més, foram
impactados pelo movimento global de redugdo de risco ap6s o inicio do conflito.

Do ponto de vista macroeconémico, o principal efeito também se concentra na trajetéria da inflagao. O atual nivel do

petréleo pode elevar nossa projecio de IPCA para 2026 em aproximadamente 50pbs, levando-a de 4,0% para algo
proximo a 4,5%. Ou seja, ndo avaliamos que o cenario tenha sido substancialmente alterado.
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Contudo, o debate de politica monetaria no Brasil se difere do ambiente externo. Em sua reuniao de janeiro, o Banco
Central do Brasil (BCB) ja sinalizou a inteng¢ao de iniciar o ciclo de flexibilizacio monetaria. Mantemos a expectativa
de que o primeiro movimento seja de -50pbs. Essa avaliacio se apoia na leitura de que o cenario inflacionario nao
sofreu uma deterioracdo relevante e que poderemos observar reducao da volatilidade até a préxima reuniao do
Copom. Entretanto, reconhecemos que a probabilidade de um inicio mais gradual, de -25pbs, aumentou na margem.

No campo politico, pesquisas recentes indicam queda na popularidade do governo, em meio a ruidos durante o
carnaval, denincias de corrupcio e a resisténcia a novos aumentos de impostos. Esse quadro reforca a percepc¢ao de
que as eleicoes presidenciais de 2026 tendem a ser competitivas.

Nao avaliamos que o conflito no Oriente Médio altere a tendéncia estrutural que vinha favorecendo os ativos
brasileiros. Em um ambiente global mais fragmentado e sujeito a tensdes geopoliticas, o Brasil preserva vantagens
comparativas relevantes, como sua localizacdo geografica, abundancia de commodities e capacidade de didlogo com
diferentes polos de poder.

O principal desafio estrutural permanece sendo o fiscal. Os resultados recentes indicam que a meta de 2026 pode ser
formalmente cumprida, mas isso nao elimina o desafio de estabilizacdo da trajetéria da divida publica. Surgiram ao
longo do més noticias sugerindo que o governo discute maior contencio de despesas em um eventual quarto mandato
de Lula. A sinalizagido é positiva, mas ainda carece de detalhamento e de comprometimento explicito por parte do
proéprio presidente para que ganhe credibilidade. N3o esperamos avancos substantivos nesse debate antes do processo
eleitoral.

Kinitro 30 e Kinitro ICATU PREV- Analise Mensal

No més de fevereiro, o fundo Kinitro 30 apresentou rendimento de 0,95%, praticamente em linha com o CDI, que foi
de 1,00%. No mercado de cimbio, registramos resultado positivo com posicoes de carry trade, nas quais apostamos na
valorizagao do BRL contra algumas moedas europeias (CHF, GBP e EUR). Em renda variavel, o desempenho também
foi positivo: o pequeno prejuizo na estratégia Long-Short foi compensado pelos ganhos na estratégia de Trading (com
posicoes vendidas no indice S&P) e pelas posicoes compradas em acdes no Brasil. No mercado de juros, o desempenho
foi negativo; apesar dos ganhos com posicdes aplicadas na curva de juros local, a aposta na alta das taxas nos EUA
acabou sendo detratora de performance. Ja em commodities, o resultado ficou préximo de zero.

O més foi marcado pela continuidade das tendéncias observadas no més anterior, porém com menor intensidade. A
incerteza gerada pelas acbes do governo americano, os questionamentos sobre a capacidade de retorno das empresas
de Inteligéncia Artificial e o cenario de crescimento global forte com inflacio controlada continuaram impulsionando
o fluxo de investimentos para outras geografias.

No curto prazo, no entanto, a decisdo dos EUA e de Israel de lancar misseis contra o Ird no ultimo dia de fevereiro
trouxe uma nova ameaca ao cenario global, uma vez que a manutencio desse conflito por um periodo prolongado
tende a reduzir o crescimento mundial e pressionar a inflacdo. Os investidores reagiram e os precos dos ativos cairam
ao redor do globo.

Apesar dos riscos, acreditamos que a superioridade militar americana deve permitir que o fluxo de petrdleo e gas
através do Estreito de Ormuz nio seja afetado por muito tempo, mantendo seus precos sob controle. Dessa forma,
entendemos que a queda observada nos precos no inicio de mar¢o pode representar uma oportunidade de curto prazo
para os ativos locais, mas seguimos atentos aos desdobramentos dessa situacao.
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Kinitro 80 e Kinitro ICATU PREV- Analise Mensal

RENTABILIDADE KiNITRO 30

I N e e e e s s

2026 1.21% 0.95%
2025 1.25% 1.94% 0.51% 3.15% 1.89% 1.08% -0.86% 1.68% 0.75% 0.61% 1.40% 0.39%
2024 0.18% -0.01% 1.45% 0.34% -0.36% 0.72% 1.97% 0.24% 1.12% 0.41% -0.48% 0.31%

2023 1.48% 1.32% 0.84% 1.29% 2.58% 1.84% 1.15% 0.57% 1.06% 0.99% 0.37% 0.96%
2022 1.77% 0.32% 3.13% -1.24% 0.65% 1.36% 1.19% 2.84% 1.79% 2.20% 0.59% 1.20%
2021 0.16% 0.75% -3.77% -1.31% 1.27%

*A rentabilidade acumulada é calculada com base no dia 05/08/2021, data desde o inicio.

RENTABILIDADE KiNITRO ICATU PREV

I T R e R R ) T
2026 1.18% 0.93%

2025 1.22% 2.00% 0.46% 3.07% 1.79% 1.05% -0.62% 1.58% 0.71% 0.53% 1.27%
2024 -0.12% 0.02% -0.43% 0.70% 1.97% 0.25% 1.07% 0.41% -0.45%

*4 rentabilidade acumulada é calculada com base no dia 15/08/2024, data desde o inicio.

ATRIBUICAO DE PERFOMANCE (ANO)
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NOSSOS FUNDOS PODEM SER ENCONTRADOS EM OUTRAS PLATAFORMAS DE INVESTIMENTOS.
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