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Carta Mensal JANEIRO 2026

Cendrio Macroecondtmico e Politico

O ano de 2026 comecou com a aversao ao risco em alta, frente um noticiario dominado por eventos
geopoliticos relevantes: operacao dos EUA na Venezuela, tensbes envolvendo a Groenlandia, além das

constantes preocupacdes com Russia e Ucrania, reforcaram momentos de risk-off ao longo de janeiro —
com impacto relevante nos precos dos ativos.

Internamente, as discussdes ao longo do més ficaram concentradas na politica monetaria, com o Banco
Central sinalizando a proximidade do inicio do ciclo de cortes de juros. Os dados de inflacdo seguem
mostrando trajetdria benigna e convergindo para a meta, enquanto os indicadores de atividade reforcam
a leitura de desaceleracéo gradual da economia. Ainda assim, permanecem alguns pontos de atencéo

para o Copom, especialmente no campo fiscal e no mercado de trabalho, que segue aquecido e
resiliente.

Esse conjunto de fatores tem levado a autoridade monetéria a adotar uma postura mais cautelosa, sem
antecipar qual sera a magnitude do primeiro corte, nem o ritmo do ciclo de flexibilizagdo. Segundo o

proprio Banco Central, essas definicbes dependerdo da evolucdo dos dados correntes ao longo dos
proximos meses.

Apesar da auséncia de uma sinalizacdo mais explicita por parte do BC, o0 mercado passou a precificar
cortes de aproximadamente 50 pontos-base na Selic a partir de marco. Na nossa avaliacdo, esse
movimento pode ganhar tracdo ao longo dos meses seguintes caso os dados continuem evoluindo na

direcao observada até aqui — em especial os numeros de inflagdo, que em janeiro voltaram a reforcar a
tendéncia de desaceleracéo, inclusive na inflagdo de servigos.
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Fonte: IBGE. Elaborac¢&o: B.Side Investimentos.
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Cendrio Macroecondmico e Politico

No cenario externo, além das tensbes geopoliticas, a politica monetaria também esteve no centro das
atencdes, especialmente diante das expectativas em torno da escolha do novo presidente do Federal
Reserve. Nesse contexto, a indicacdo de Kevin Warsh para substituir Jerome Powell foi, de maneira
geral, bem recebida pelo mercado, por se tratar de um nome percebido como técnico e de perfil
moderado — fator que ajuda a preservar a credibilidade da instituicao.

N&o por acaso, apés o0 anuncio, parte dos movimentos mais extremos observados ao longo do més em
ativos de protecao acabou sendo revertida. Em especial, houve correcdo nos precos do ouro, da prata e
também do proprio dolar, refletindo a reducéo de prémios associados a cenarios mais extremos para a
conducéo da politica monetaria americana.
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Renda Variavel

O ano comecou com um desempenho bastante favoravel para a Bolsa brasileira: depois de uma
sucessao de recordes, o Ibovespa encerrou janeiro com uma alta de 12,56%, aos 181.363 pontos — 0
melhor desempenho mensal desde novembro de 2020, quando, ao se recuperar do tombo que a
pandemia causou, a Bolsa subiu 15,90%. Este foi, também, o melhor resultado para um més de janeiro
das ultimas duas décadas.

Ibovespa (2024-2026)
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Fonte: B3. Elaborac&o: B.Side Investimentos.

O principal motor desse movimento foi o retorno do fluxo de investidores estrangeiros: em um ambiente
global de maior aversdo ao risco e de incertezas em torno da economia norte-americana, o que se Vviu foi
investidores em busca de diversificacdo de riscos — com parte deles indo para mercados emergentes.
No fechamento de janeiro, a entrada de investidores estrangeiros somava R$ 26,314 bilhées, mais do
gue o observado no ano de 2025 inteiro (R$ 25,47bi).

Com a alta sendo impulsionada basicamente por estrangeiros, o que se observou ao logo de janeiro foi
um movimento concentrado em Blue Chips, como Petrobras e Vale, em detrimento de Small Caps, que
ainda ndo viu um grande movimento de valorizagao.
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Juros

Acompanhando o movimento do ddlar, janeiro foi mais um més marcado por um fechamento relevante
na curva de juros no Brasil — movimento que foi observado em todos os vértices.
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Fonte: Bloomberg. Elaboracéo: B.Side Investimentos.

O movimento foi consequéncia da consolidacdo das apostas de inicio do ciclo de flexibilizacéo
monetaria, melhora de expectativas inflacionarias e suporte do ambiente externo em alguns momentos.
Isso porque, além dos dados, o Copom sinalizou, na reunido de janeiro, a intencdo de comegcar o corte
da taxa Selic ja em marco — o que faz com o que o mercado agora deixe de lado as especulacdes sobre
qguando os juros irdo cair, para debater a magnitude dos cortes. No fim do més, a curva precificava um
primeiro corte de 50bps, levando a taxa Selic a 14,50%.

Menos relevante, porém também impactando no fechamento, as curvas sofreram alguma influéncia
também do cenario global: o alivio nas Treasuries curtas, junto a um doélar mais fraco em relacdo as
principais moedas, contribuiu com o fechamento observado por aqui.

Cambio

O ano comecou com o dolar enfraquecendo no mundo inteiro — movimento observado, também, no
mercado local.

No Brasil, 0 movimento refletiu principalmente o forte fluxo de investidores estrangeiros e o diferencial de
juros — que surfaram bem a onda de aversao ao risco global. Com isso, a moeda encerrou 0 més em
queda de 4,40%, cotado a R$ 5,2476 — a maior queda desde junho de 2025.
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Dolar x Real
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Fonte: BCB. Elaborag&o: B.Side Investimentos.

Deixando o Brasil de lado, o que se viu ao longo de janeiro foi um enfraquecimento da moeda norte-
americana em relacdo as principais divisas: o indice DXY, que mede justamente o desempenho do dolar
frente uma cesta de moedas fortes, caiu 1,30%. A aversao ao risco com fatores geopoliticos e politicos
norte-americanos fez com que investidores buscassem alternativas de investimentos — o que explica o
enfraquecimento do dolar, o fortalecimento de mercados emergentes e a forte alta de commodities
metalicas. Ouro e prata, 0s principais destaques do més, subiram 13,17% e 18,89%, respectivamente.

DXY (2025-2026)
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Fonte: Bloomberg. Elaboracéo: B.Side Investimentos.
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Alocacodes B.Side Investimentos (em %)

est. tat. est. tat. est. tat. est. tat. est. tat.

Renda Fixa 100.0 100.0 93.0 93.0 775 178.0 50.5 51.0 385 395

Pés-Fixado IMA-S 845 805 70.0 645 480 395 13.0 7.5 5.0 4.0

Inflacdo IMA-B 135 15.0 160 18.0 185 21.0 265 26.0 30.5 28.0

Inflagdo Curto  IMA-B 5 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0

Inflagdo Médio  IMA-B - 5.0 - 6.0 - 7.0 - 7.0 - 8.0

Inflacdo Longo  IMA-B 5+ - 10.0 - 12.0 - 14.0 - 19.0 - 20.0

Prefixado IRF-M 20 4.5 7.0 9.5 110 16.0 110 16.0 3.0 6.0

Pré Curto (0-3) IRF-M 1 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0

Pré Médio (3-6) IRF-M - 4.5 - 9.5 - 16.0 - 16.0 - 6.0

Pré Longo (6-10) IRF-M 1+ - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0

Internacional S&P US Bonds - 0.0 - 1.0 - 1.5 - 1.5 - 1.5

Multimercado |HFA 0.0 0.0 4.0 4.0 13.0 13.0 18.0 18.0 185 185

Renda Variavel 0.0 0.0 3.0 3.0 9.5 9.0 315 310 430 420

Brasil BOV 0.0 0.0 1.0 2.0 3.0 4.0 135 16.0 18.0 20.0

Internacional 0.0 0.0 2.0 1.0 6.5 5.0 18.0 15.0 250 220

EUA S&P 500 - 0.0 - 1.0 - 5.0 - 15.0 - 220

China  MSCI China - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0

Europa MSCI EU = 0.0 = 0.0 = 0.0 - 0.0 - 0.0

Global MSCI - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0

EM MSCIEM - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0 - 0.0

Exposicdo em USD - 0.0 - 0.0 - 0.3 - 14 - 1.8
Volatilidade 1.0 25 3.9 7.1 10.1
Drawdown Joesley Day -1.1 -25 -34 -6.2 -8.5
Drawdown Greve Caminh. -0.3 -1.5 -2.5 -5.0 -1.3
Drawdown Covid-19 -1.8 -6.2 -9.9 -18.8 -27.0

Rua Joaquim Floriano, 960 - 17° andar - Itaim Bibi - S&o Paulo — SP - Brasil - 04534-004



O contetdo desse material ndo pode ser reproduzido, publicado, copiado, divulgado, distribuido, resumido,
extraido ou de outra forma referenciado, no todo ou em parte, sem o consentimento prévio e expresso da B.Side
Investimentos. O contetido desse material foi gerado consoante as condicées econdémicas, de mercado, entre
outras, disponiveis na data de sua publicacdo, de modo que as conclusbes apresentadas estdo sujeitas a
variagbes em virtude de uma gama de fatores sobre 0s quais a B.Side Investimentos ndo tem qualquer controle.
As informacbes desse material refletem as condicbes mercadolégicas na sua respectiva data de divulgacéao,
sendo que eventos futuros podem prejudicar suas conclusoes.

As informacgbes contidas nesta apresentacdo sdo meramente informativas e ndo podem ser consideradas como
recomendacéao de investimento ou Unica fonte de informagbes no processo decisorio do investidor, que, antes de
tomar qualquer decisdo, devera realizar uma avaliacdo minuciosa do produto e respectivos riscos, face aos seus
objetivos pessoais e ao seu perfil de risco ("Suitability”). RENTABILIDADE PASSADA NAO REPRESENTA
GARANTIA DE RENTABILIDADE FUTURA. Assim, ndo € possivel prever o desempenho futuro de um
investimento a partir da variagdo de seu valor de mercado no passado. A B.Side Investimentos ndo assume que
0s investidores v&o obter lucros, nem se responsabiliza pelas perdas.
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