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Destaques: 3° trimestre de 2026

O trimestre terminou com politicas monetarias em dire¢des distintas:
o Brasil reduziu a taxa Selic, enquanto os Estados Unidos elevaram os
juros em setembro. A renda fixa brasileira indexada a inflagao
recuperou valor no periodo, em ambiente que continuou exigindo
atencao aos riscos inflacionarios, fiscais e geopoliticos. As eleicdes
brasileiras de 2026 mostraram cenarios distintos para o legislativo
(cdmara e senado) ante o executivo central.




1. Cenario Internacional

Entre julho e setembro, as tensdes no Oriente Médio e as incertezas
sobre os precos de energia permaneceram entre os principais fatores
de risco para os mercados. Seus efeitos sobre a inflagdo e as
expectativas de juros continuaram relevantes para a precificacdao dos

ativos e para as condi¢des financeiras de todos os paises.

Nos Estados Unidos, o Federal Reserve elevou a faixa dos juros basicos
da economia (Fed Rate) em 0,25 ponto percentual, na reuniao de 16 de
setembro, entre 3,75% a 4,00% ao ano. A decisdo foi unanime dos
membros. O comunicado destacou inflagao elevada, expansao robusta
e solida da atividade econémica, resiliéncia dos gastos domésticos e
investimentos. A parte dos gastos tem sido impactada pelo choque de
oferta de petrdleo derivado do conflito no Oriente Médio, que implica
em prevaléncia do cenario de custos em patamar elevado. A elevagao
da taxa basica de juros pela Autoridade Monetaria buscou acelerar a

convergéncia da inflagdao a meta de 2%.

r T T T T T T T T T T T 0,0%
out-21  mar-22 ago-22 jan-23 jun-23 nov-23 abr-24 set-24 fev-25 jul-25 dez-25 mai-26 out-26

Para as carteiras de investimentos com exposi¢ao internacional, apesar
do cenario global de ddlar fraco, devemos ter em mente que a
presenca de ativos em moeda estrangeira no portfdlio, por gerar

diversificagcdo e descorrelacionar o risco das carteiras, serve como




atenuador de choques extremos e tém-se mostrado agregador de

retorno no longo prazo para os fundos de pensao.

2. Cenario Doméstico

Na reunido de 16 de setembro, o Copom reduziu a Selic para 13,75% ao
ano. A Ata apontou moderagao gradual da atividade econdmica,
mercado de trabalho ainda aquecido e expectativas de inflagao acima
da meta de 3% para os proximos anos (grafico ao lado), conforme
demonstrado pela Pesquisa Focus divulgada pelo Banco Central. O
Comité manteve a avaliagdo de que a politica monetaria precisa
permanecer restritiva e destacou os efeitos dos riscos fiscais sobre os
prémios da curva de juros. Dito de outro modo, o déficit fiscal do

governo implica diretamente em taxa de juros elevadas.
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O IPCA de setembro registrou alta de 0,82%, apds queda de 0,32% em
agosto. O indice acumulou 3,95% de janeiro a setembro e 4,58% em

doze meses.

Na renda fixa, o IMA-B avancgou 5,79% no trimestre, ante 3,43% do CDI.

Em setembro, a queda das taxas de juros reais favoreceu
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principalmente os titulos mais longos: o IMA-B 5+ (titulos acima de 5

anos) subiu 3,82%.

A valorizacao por marcagcao a mercado nao elimina a possibilidade de
perdas futuras se as taxas voltarem a subir. Os indicadores a seguir
mostram o desempenho dos principais indicadores de mercado no

més de setembro de 2026, e em outras janelas de tempo.

Embora esta carta seja referente ao 3° trimestre/2026, ndo faria sentido
publica-la sem incorporar o resultado das Eleicbes 2026 e a
correspondente reagao dos ativos financeiros. Em tempo, concluido o
2° turno das Eleicdes 2026 os mercados reagiram negativamente ao
resultado, que mostrou a opgao pela manutengao do presidente atual,
de modo que cambio, bolsa e juros, no dia 26/10/2026, primeiro dia
apds a divulgacao do resultado da eleicao, exibiram performance
extremamente depreciada, sé comparavel a eventos de rara

ocorréncia, como a pandemia de 2020.

O primeiro destaque é que o resultado que emergiu das urnas revelou
a magnitude da forca da centro-direita nas eleicdes estaduais e,
principalmente, na Camara e no Senado. Para o cargo de Presidente
da Republica, a manutencao do incumbente, e por inferéncia, de suas
politicas econdmicas com expansao fiscal mostrou intensa
reprecificacao dos ativos de risco (dolar disparando, bolsa afundando
e prémio de risco subindo) sinalizando equilibrio financeiro mais

precario, que podera implicar em juros mais altos por maior periodo.

A gestao dos investimentos segue rigorosamente a Politica de
Investimentos de cada Plano de Beneficios. A alocacao dos ativos
considera os compromissos dos planos de beneficios, a liquidez, a
diversificacao e os limites de risco, com foco sempre no horizonte de

longo prazo.




3. Investimentos e Desinvestimentos
Realizados no 3T26

Durante o periodo, foram realizadas compras de Notas do Tesouro
Nacional série B (NTN-B) para os Planos de Beneficios | e Il (“Planos | e
1), em linha com os respectivos estudos de Asset Liability
Management (ALM), que avaliam a compatibilidade entre os
investimentos e os compromissos atuariais futuros, com taxas de
retorno bastante superiores a Taxa Atuarial e do Indice de Referéncia
dos planos. Para o Plano |, foram adquiridos titulos com vencimentos
em 2037 e 2040. Para a parcela de Beneficio Definido (BD) do Plano I,
foram adquiridos titulos com vencimento em 2050, também conforme

indicado em estudo de ALM deste plano.

Além disso, no Plano Il, foram alocados recursos adicionais no
segmento de renda variavel, por meio do fundo de fundos de acdes
(“FOF"), tendo em vista oportunidade gerada com as sucessivas
quedas do indice Ibovespa no més de agosto. A alocacdo integrou a
estratégia baseada no estudo de Fronteira Eficiente da parcela de
Contribuicao Definida (CD), que busca combinar diferentes classes de
ativos para aprimorar a relagcao entre risco e retorno esperado da
carteira, respeitando os limites e as diretrizes da Politica de

Investimentos do Plano Il.

No Plano Il, em virtude de dificuldades com endividamento de
algumas empresas, foi encerrado o fundo de crédito privado ARX
Metrus 2. Os recursos provenientes do encerramento foram alocados
em um fundo de titulos soberanos, cujo benchmark é o CDI,
substituindo a exposicao ao crédito privado por ativos de emissao

soberana. De acordo com as avaliagdes que embasaram a decisao, essa




alternativa apresenta expectativa de rentabilidade superior ao indice

de Referéncia do plano.

Nos Planos | e Il, foi concluida a alienacao das carteiras de Fundos de
Investimento em Participagdes (FIPs) a gestora Spectra. O processo de
venda teve inicio no quarto trimestre de 2025, foi aprovado pelos
6rgaos de governanca e envolveu estudos e avaliagcoes das carteiras e
das alternativas disponiveis. A operacao integrou o trabalho de revisao
e gestdo dos investimentos. Os recursos provenientes da venda foram
realocados em NTN-B, de acordo com as estratégias e diretrizes de
cada plano, considerando seus compromissos, objetivos e limites de

risco.

4. Rentabilidade - Ano 2026

Abaixo, apresentamos a rentabilidade acumulada no ano de 2026, até
0 més de setembro, dos principais benchmarks representativos das

classes de ativos alocados pelos Planos de Beneficios do Metrus.
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A gestdo dos investimentos do Metrus segue rigorosamente as
Politicas de Investimentos de cada Plano de Beneficios, que
contempla estudos de adequacao do portfélio ao fluxo de caixa para
pagamento de beneficios previdenciarios projetados ao longo do

tempo, de modo a mitigar o risco de descasamento de fluxos.




5. Glossario

CAGED (Cadastro Geral de Empregados e Desempregados): é o registro permanente
de admissdes e dispensas de empregados, sob o regime da Consolidagcao das Leis do
Trabalho (CLT).

CDI (Certificado de Depésito Interbancario): € o indice que reflete as taxas de
empréstimos de curto prazo (1 dia) praticadas entre as instituicdes financeiras. A
principal referéncia para o CDI & a taxa SELIC, definida pelo Banco Central do Brasil.

Copom (Comité de Politica Monetaria): 6rgao do Banco Central criado em 1996, cujo
objetivo é tragcar e acompanhar a politica monetaria do pais, sendo responsavel pelo
estabelecimento de diretrizes a respeito da taxa basica de juros (SELIC).

SELIC: é a taxa basica de juros definida pelo Banco Central do Brasil. Essa taxa
remunera os titulos pds-fixados emitidos pelo Tesouro Nacional (Letras Financeiras
do Tesouro - LFT).

IMA-B 5: é o indice que reflete o desempenho dos titulos publicos federais atrelados
a inflagdo (ou seja, cuja remuneracdo corresponde a variacdao da inflagdo acrescida
de juros pré-fixados) que tém vencimento em até 5 anos.

IMA-B: é o indice que reflete o desempenho dos titulos publicos federais atrelados a
inflacdo com todos os vencimentos disponiveis (de 2025 a 2060).

IMA-B 5+: é o indice que reflete o desempenho dos titulos publicos federais atrelados
a inflagdo que tém vencimento em prazo maior que 5 anos.

NTN-B: trata-se do titulo publico federal atrelado a inflagao.

IBOVESPA: principal indice de agdes da bolsa brasileira, concentra os papéis com
mais liquidez no mercado.

IBr-X 100: indice de agdes que reune as 100 empresas brasileiras com maior valor de
mercado negociadas em bolsa de valores.

MSCIW (Brasil): Indice de fundos de investimento no exterior cuja mandato é investir
em estratégias preponderantes de renda varidvel por meio de agdes de empresas
listadas em Bolsa, com maior parte da exposicdo em EUA e menor participagdo em
Europa. Além disso, apresenta exposicao cambial.

Small Caps: (SMLL) indice de agbes que redne papéis de empresa de menor valor de
mercado em termos absolutos.
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