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O que areeleicao de Lula representa
para os mercados de credito?

No ultimo domingo, o presidente Lula foi reeleito no segundo turno para mais um mandato de quatro anos. Para avaliar
0 gue o novo mandato pode produzir para os mercados, em especial para o segmento de credito, precisamos enten-
der as ideias que marcaram a economia no mandato do PT iniciado em 2023.

O modelo econdmico escolhido foi marcado por um crescimento induzido pelo consumo, ancorado no crédito e
em transferéncias crescentes do setor publico para as familias. O estoque de crédito ampliado em relagéo ao PIB,
divulgado pelo Banco Central, saltou de 151% em 2021 para 165% atualmente,' engquanto as transferéncias do governo
cresceram de R$ 11 trilhdo para R$ 1,3 trilhdo.2 Esse modelo deve produzir um crescimento meédio do PIB de 2,7% ao
ano entre 2023 e 2026, contra 1,5% ao ano entre 2018 e 20223 A expanséo do PIB, entretanto, foi ajudada pela subs-
tancial queda do desemprego, de 13,5% para 5,3% desde 2021 cuja contribuicdo estimamos em cerca de 2 pontos
percentuais ao ano para o crescimento do PIB,® impulso que ndo estara mais disponivel nos préximos anos.

Esse crescimento acelerado por divida teve impacto direto sobre a taxa Selic: a média vigente entre 2023 e 2026,
de 13,1%, ficou 6,7 pontos percentuais acima da apurada entre 2019 e 20228 O custo de capital crescente, por sua
vez, esta relacionado ao aumento da divida publica, que passou de 72% para 83% do PIB nos ultimos quatro anos’ e
mantém expectativa de trajetoria crescente na auséncia de um ajuste relevante nas contas do governo. Seus impac-
tos se refletem no maior endividamento das familias, cujo comprometimento de renda saltou de 26% para 29%.,° e na
inadimpléncia da pessoa fisica, que subiu de 4,5% para 8% nos ultimos quatro anos.®

Adinamica atual se somou a uma particularidade da divida publica brasileira: sua composicéo € muito mais concentra-
da em titulos pds-fixados (LFTs) do que a dos demais paises do BRICS® Os investidores desses titulos sdo predomi-
nantemente bancos e pessoas fisicas de maior renda e capacidade de poupancga."Uma Selic mais alta, resultado des-
sa matriz econdmica, favorece quem investe em titulos pods-fixados e penaliza quem toma empréstimos pos-fixados.
Entre os ativos de melhor retorno nos ultimos quatro anos estiveram as agées de bancos, mesmo com a inadimpléncia
em alta; os titulos das exportadoras, cujos resultados séo beneficiados por um real desvalorizado; e os titulos das gran-
des empresas com capacidade de formar precos em seus mercados, que conseguiram repassar aos consumidores
tanto o custo de capital quanto a carga tributaria crescente, preservando a rentabilidade de suas operacoes.
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Quanto rendeu R$ 1investido desde
0 inicio do ultimo mandato Lula?
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A pergunta-chave para os juros de equilibrio: havera ajuste fiscal?

Apods um amplo pacote de expansdo de gastos anunciado durante a eleicéo, o governo precisara enfrentar o de-
safio de encontrar novas fontes de receitas, remanejar custos e suavizar a trajetéria crescente da relagéao divida/
PIB a partir de 2027. Com juros reais acima de 6%, estimamos uma necessidade de 2,6% do PIB para estabi-
lizar esse indicador, economia superior a R$ 300 bilhdes no préximo ano. Com a atual composicao do orgamen-
to, consideramos pouco provavel um corte relevante de gastos para enderecar essa necessidade, cujo aten-
dimento dependeria de uma nova reforma da Previdéncia, uma reforma administrativa e/ou a revisdo dos
gastos obrigatorios com saude e educacgéo. Esse cenario traz algumas implicagdes diretas para os investimentos:

o1 A Selic de equilibrio deve seguir alta, com média de dois digitos entre 2027 e 2031. Essa condicao deve manter a
renda fixa como a classe de ativo prioritaria para os investidores. Entre os submercados de crédito, as empresas
lideres, com capacidade de repasse de precos, e as exportadoras devem seguir como porto seguro, recebendo
a maior parte do capital da industria de investimentos e ampliando sua participagéo nos indices de renda fixa e
variavel. A tendéncia de menor crescimento do PIB nos préximos anos a partir da combinacao de baixa confian-
ca empresarial e custo de capital elevado deve reforcar a demanda pelo crédito de alta qualidade nas cartei-
ras. Pelos dados de inadimpléncia do BC (Grafico 2), foram justamente as grandes empresas que conseguiram
manter taxas de inadimpléncia baixas e sob controle nos Ultimos trés anos, em contraste com a inadimpléncia
ascendente para as peguenas e médias empresas e para o crédito pessoa fisica.
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Inadimpléncia: grandes empresas sob controle;
PMEs e familias em alta
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O risco de ajuste via receita e a forte elevagéo das taxas das NTN-Bs devem aumentar o interesse pelos titulos
incentivados no curto prazo. Em nossa carta de setembro, estimamos em mais de R$ 50 bilhdes por ano o cus-
to da renuncia fiscal associada a esses titulos, o que tende a coloca-los em evidéncia em um plano de ajuste,
eventualmente ja até para uma PEC de transicdo. Se o governo repetir a estratégia adotada na MP 1.303/2025
e propuser a tributacao apenas das novas emissoes, os titulos ja emitidos devem negociar com spreads signi-
ficativamente mais comprimidos no mercado secundario. Diante do estoque total de R$ 2,3 trilhdes em titulos
isentos, a potencial tributagéo de novas emissbdes pode provocar efeitos técnicos relevantes, considerando a
redistribuicdo marginal dos investimentos entre outras classes de ativos.

O risco de ajuste via receita e a necessidade de uma nova reforma da Previdéncia publica devem aumentar a
demanda dos investidores por planejamento sucessorio, em especial pela previdéncia privada. Muitas vozes do
atual governo defenderam no passado recente maior tributagao sobre a transmissao de patriménio entre gera-
¢des. Embora o ITCMD seja um imposto estadual, o atual governo federal conseguiu aprovar nos Ultimos anos
0 aumento da base de calculo (valor de mercado e fim da avaliagdo de holdings pelo custo), a progressividade
obrigatoria e o IOF de 5% sobre aportes em VGBL acima de R$ 600 mil por ano. Novamente, assumindo que
qualquer nova medida preserve os beneficios do estoque, os investimentos em previdéncia, que foram relevan-
tes na captacéo de fundos de renda fixa em 2026, seja via PGBL ou VGBL, deveriam estar ainda mais no radar
dos investidores no curto prazo.

8,01%

0,72%
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04 Ainfraestrutura deve ganhar interesse pela resiliéncia de seus fundamentos. Acreditamos que o setor produtivo
brasileiro continuara sofrendo com uma matriz que gera custo de capital e carga tributaria elevados, tendo como
vencedoras as empresas com poder de mercado para repassar precos na ponta. O setor de infraestrutura deve
continuar se destacando pelo menor risco de demanda, por tarifas protegidas contra a inflacao e, em geral, por
revisdes tarifarias que cobrem o custo do capital investido. O déficit de infraestrutura no pais tende a seguir
pressionado pelo limite do orgamento publico para novas obras e pela demanda crescente dos exportadores,
ganhadores no cenario de real desvalorizado. Em termos de valuation, os spreads de infraestrutura, que abriram
significativamente com a queda das taxas das NTN-Bs apos o resultado do primeiro turno, devem voltar a fechar
com o ajuste para cima nessas taxas.

Spreads de infraestrutura sobre NTN-B
mais que triplicam desde agosto
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05 Quem perde no crédito nesse novo cenario? Setores mais ciclicos, empresas dependentes de juros mais baixos
para compensar retornos comprimidos em suas operagdes e companhias mais alavancadas. Esse grupo devera
sofrer um ajuste mais relevante no valor de equity e spreads de crédito maiores no novo cenario de juros, cdmbio
e expectativas inflacionarias. Nosso time de credit research espera piora das projecdes de resultados para o
varejo, companhias aéreas € empresas em dificuldades operacionais que dependam da venda de ativos para a
desalavancagem de seus balancos, como Hapvida, Elfa, CSN e Kora.
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06 Um vencedor solitario? As vésperas do segundo turno, a Braskem divulgou fato relevante com as propostas da
companhia e de seus credores para o plano de recuperacao extrajudicial. As duas propostas ja convergem na
estrutura: a liguidez de curto prazo vira de uma linha de fornecimento da Petrobras e de um periodo de alivio no
servigo da divida (PIK), e cada titulo atual sera trocado por um pacote formado por nova divida com garantias
e por titulos conversiveis em capital. A diferenga esta nessa distribuicdo, com a companhia propondo 71% do
principal em nova divida e 29% em acgdes, e 0s credores pedindo ao menos 76% em nova divida e até 24% em
acoes (parte das agdes seriam contingentes a alavancagem futura, com a parte em divida podendo subir a 81%).
O suporte de equity da Petrobras também segue em negociacéo, entre US$ 1,2 bilhdo imediato e mais US$
500 milhdes em 2029, se necessario, na proposta da companhia, e US$ 1,85 bilhdo imediato na dos credores.
Garantias, prazos, cupons e o tratamento de cada serie de bonds ainda serao definidos, com marcos em 30 de
outubro para o acordo comercial e 23 de novembro para o protocolo do plano. Em nossa analise, a conversao de
US$ 4 a 5 bilndes de divida em capital levaria a alavancagem da companhia para cerca de 5 vezes a divida bruta
sobre 0 EBITDA, ou 3 vezes em termos liquidos, patamar sustentavel com o apoio do acionista estratégico. Preci-
ficando a nova divida a um yield de saida proximo de 10%, mantendo o conversivel pelo valor de face e atribuindo
conservadoramente as acdes recebidas apenas 40% do principal convertido, estimamos uma recuperacgéo total
entre 72% (termos da companhia) e 83% (termos dos credores) do par, com cenario-base em torno de 78% —
bem acima dos 40% a 57% do par em que 0s bonds negociavam na abertura do dia 26 de outubro. A resposta a
divulgacéo dos termos negociados foi um ganho de cerca de 10 pontos na curva offshore da Braskem, com as
debéntures locais ainda marcadas de forma atrasada, perto de 40% do par. Até entéo, o principal risco era politi-
€0, com uma possivel troca no comando da Petrobras durante a transicéo de governo, que poderia, por sua vez,
atrasar as aprovagdes necessarias e empurrar a companhia para uma recuperacgao judicial, cenario em que a
recuperacéo dos credores seria reduzida. A continuidade do governo reduz esse risco e coloca a Braskem entre
0s poucos emissores do mercado de crédito diretamente beneficiados pelo resultado das urnas.

Estamos sob o risco de um descontrole dos gastos publicos?

Dominéancia fiscal € o termo usado pelo mercado quando a expansao dos gastos publicos torna a politica monetaria
ineficaz no controle das expectativas de inflacdo. Boa parte da expanséo fiscal do Ultimo mandato ocorreu pela fle-
xibilizagéo de gastos que puderam ser contabilizados “por fora” do arcabouco fiscal. Das sete principais medidas de
flexibilizagcdo do arcabougo anunciadas nos Ultimos trés anos, acreditamos que a nova composigéo do Congresso
imporia dificuldade média ou elevada ao governo federal para pelo menos cinco, em fungdo dos quoruns necessarios
para aprovacao. A construgéo de governabilidade com um Senado dominado pela oposigéo sera, ao mesmo tempo, o
maior desafio para o governo reeleito e a principal garantia contra uma nova flexibilizagdo do orgamento publico capaz
de provocar maior deterioracdo econémica.



Excecdes ao arcaboucgo: chance de aprovacao
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no 4° mandato do Lula

Tipo de medida

Exemplos

Quoérum

Até 31/01/2027 —
Congresso atual

A partir de
fev/2027 —

Congresso eleito

Leitura

PEC de gasto
acima da regra

PLP para programa
social do governo

PLP setorial de
apelo amplo

PLP de choque
externo

Excecdes na LDO

Calamidade

Excecéo via STF
ouTCU

Transicao, prec-
atorios (EC 136)

Peé-de-Meia, Auxilio
Gas

Defesa, saude e
educacgéo

Tarifago (Brasil
Soberano)

Estatais, Novo PAC

Decreto legislativo
e MP de crédito

Precatorios 2023,
queimadas, INSS

3/5, dois turnos

Maioria absoluta

Maioria absoluta

Maioria absoluta

Maioria simples,
sess&o conjunta

Maioria simples

Sem votagédo

Médio

Meédio

Facil

Facil

Facil

Facil

Nao depende das
bancadas

Dificil

Dificil

Medio

Médio

Medio

Facil

Nao depende,
risco maior

PL+Novo ficam a 2 votos de barrar
qualquer PEC no Senado; o que for
preciso para 2027 tem de passar
ainda neste ano.

Oposigéo enquadra como contabili-
dade criativa e tem votos para travar
no Senado.

Defesa agrada a direita, saude e edu-
cagao ao centro; passa, com mais
contrapartidas.

PL tende a exigir que o socorro fique
dentro do limite, como tentou em
2025.

Quoérum baixo, mas PL forte na CMO
encarece a negociagao e pressiona
por emendas.

Ninguém quer votar contra vitimas de
desastre; a MP tem efeito imediato.

Tende a ser mais usada com o
governo fraco no Congresso; 0 Novo
Congresso pode reagir limitando
decisdes monocraticas.

Em comparacao ao ultimo ciclo de recesséo provocado pela desorganizacdo da agenda eco-
ndémica entre 2015 e 2016, observamos duas diferencas cruciais. A primeira estava relacionada
com a maior interferéncia politica na condugéo da autoridade monetaria, quando o Brasil ainda
nao contava com o Banco Central independente por lei, inseguranca que deteriorou as expecta-
tivas dos agentes de mercado e comprometeu ainda mais a confianga na economia. A segunda,
igualmente importante, correspondia a auséncia de limites legais para expansao do orcamento
publico, o que foi enderecado com o teto de gastos (2016), posteriormente substituido pelo arca-
bouco fiscal (2023). Mesmo as medidas de flexibilizagdo do orgamento precisam da aprovagéo
da Camara e do Senado, conforme descrito acima, ou da aprovagao de novas receitas. Essas
negociagdes devem ser mais dificeis de articular no governo Lula 4, dado o crescimento das
bancadas de oposicéo.
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De forma direta, o ajuste das contas publicas era um desafio ja contratado para 2027 independen-
temente do resultado da eleicao para o governo federal. Acreditamos que a principal diferenca es-
teja no ambiente de precos dos ativos financeiros em que o ajuste deveria ocorrer. Em um cenario
de alternancia de poder, o mercado atribuiria 0 beneficio da duvida ao governo de oposicéo (asso-
ciando a nova agenda de medidas a agenda reformista do primeiro governo Bolsonaro) e o risco
seria que 0s precos benevolentes tirassem a urgéncia necessaria para o ajuste fiscal. No cenario
atual, confirmada a reeleicdo do governo, 0 movimento negativo de precos deveria aumentar o in-
centivo para agdes imprescindiveis ao ajuste das contas publicas ou, pelo menos, limitar o espaco
de desvios adicionais de politicas via deterioracéo das condigcbes econdémicas para as empresas
e populacédo. O mercado, como sempre, segue exercendo seu papel de ajustar precos, que cos-
tumam ser incentivo para as decisdes dos agentes, inclusive do agente publico. A capacidade de
interpretar essa sinalizagéo e agir na direcéo correta sera um teste para o governo reeleito, que
tera na nomeacao do ministro da Fazenda e na definicdo das prioridades de uma eventual nova
PEC de transicado suas primeiras oportunidades de reconstruir a confianca.

Como ajustamos a gestédo do risco de crédito no atual cenario

Com um pouco da mesma receita que usamos nos Ultimos quatro anos: preferéncia pelas companhias lideres em
seus setores, setores com dinadmicas defensivas de demanda e repasse de precos na ponta (como infraestrutura) e
busca por estruturas de financiamento com base em ativos (como os FIDCs), mais protegidas para situagdes de re-
estruturacdes corporativas. Do ponto de vista técnico, esperamos uma queda nas emissdes corporativas pela menor
demanda por financiamento para investimentos discricionarios, o que pode reduzir o estoque de ativos de crédito da
industria. Adicionalmente, uma eventual tributagdo dos ativos incentivados pode provocar uma redistribuicao relevante
da alocagéo incremental na industria de investimentos, cujos efeitos deverao ser acompanhados de perto.

A estabilidade do mercado de crédito depende diretamente da estabilidade da economia. A caracteristica de baixo
beta desse mercado e a natureza predominantemente pos-fixada dos titulos reduzem a volatilidade do crédito em
momentos como o atual. Os efeitos observados no ultimo dia 26 foram bastante contidos frente a outras classes de
ativos, com abertura de 24 bps nos spreads do IDEX-CDI e aumento da procura por debéntures incentivadas.

Isso néo significa manutencao do nivel de risco de crédito médio do mercado. Juros altos por mais tempo devem man-
ter a inadimpléncia pressionada nos segmentos que ja vinham se deteriorando, como peguenas e médias empresas
(PMEs) e pessoas fisicas, e ampliar a dispersao de resultados entre emissores. Nesse ambiente, a selegio de crédito e
a disciplina na estrutura das operagdes fazem mais diferenca do que a direcao do mercado: spreads mais abertos em
setores ciclicos e em emissores alavancados devem ser lidos como remuneracao por um risco efetivamente maior, e
n&o como oportunidade automatica.

Em sintese, a reeleicao ndo muda a diregéo do nosso posicionamento, mas aumenta a importancia de executa-lo com
rigor. Com a Selic em dois digitos no horizonte, o crédito pods-fixado segue oferecendo retorno nominal elevado com
volatilidade baixa. No segmento, seguiremos privilegiando empresas lideres e exportadoras, infraestrutura com recei-
tas protegidas contra a inflagcao e estruturas lastreadas em ativos. Nos proximos meses, acompanharemos de perto
trés sinais: a escolha do ministro da Fazenda, o desenho de uma eventual PEC de transicao e o tratamento dado aos
titulos incentivados. Eles dirdo se o ajuste vira pelo gasto, pela receita ou pelos precos dos ativos. Em qualquer dos ca-
s0s, 0 crédito de qualidade segue como a classe mais bem posicionada para atravessar esse momento de incerteza
sobre os rumos que o governo reeleito decidira tomar.
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Anexo - Notas e fontes

10.

1.

Banco Central do Brasil, Sistema Gerenciador de Séries Temporais (SGS), série 28215 — Saldo de crédito ampliado total em relacéo ao PIB:

151,0% em dez/2021 e 164,9% em ago/2026. O conceito ampliado inclui, além de empresas e familias, a divida do governo geral.

Artigo de Alexandre Schwartsman publicado na Folha de S.Paulo em 25/10/2026.

IBGE, Contas Nacionais Trimestrais (BCB-SGS, série 7326): +1,8% em 2018, +1,2% em 2019, -3,3% em 2020, +4,8% em 2021, +3,0% em
2022, +3,2% em 2023, +34% em 2024 e +2,3% em 2025; para 2026, mediana do Boletim Focus do Banco Central de 19/10/2026 (+1,83%).

Médias geométricas: 2,7% a.a. em 2023-2026 e 1,5% a.a. em 2018-2022.

IBGE, PNAD Continua (BCB-SGS, série 24369) — taxa de desocupagéo: média de 2021 de 13,5%; 5,3% no trimestre movel encerrado em
ago/2026.

Estimativa da Leto Capital.

Banco Central do Brasil, SGS série 4189 — Taxa Selic acumulada no més, anualizada (base 252). Média mensal de 13,1% entre jan/2023 e

out/2026 (out/2026 parcial), contra 6,4% entre jan/2019 e dez/2022.

Banco Central do Brasil, SGS série 13762 — Divida bruta do governo geral (metodologia a partir de 2008), em % do PIB: 71,7% em dez/2022
e 82,9% em ago/2026.

Banco Central do Brasil, SGS série 29034 — Comprometimento de renda das familias com o servigo da divida com o Sistema Financeiro

Nacional: 25,6% em dez/2021 e 28,7% em jul/2026, o maior nivel desde pelo menos 2011.

Banco Central do Brasil, SGS série 21112 — Inadimpléncia da carteira de crédito com recursos livres, pessoas fisicas, total: 445% em

dez/2021 e 8,01% em ago/2026.

Tesouro Nacional, Relatério Mensal da Divida Publica Federal, agosto/2026: titulos remunerados pela Selic (LFT) representavam 52,7% da

DPF.

Tesouro Nacional, Relatério Mensal da Divida Publica Federal, agosto/2026 — detentores da DPMFi: instituigdes financeiras 31,2%, previ-

déncia 22,6%, fundos de investimento cerca de 22,5%, ndo residentes 9,9%, seguradoras 3,3% e Tesouro Direto 3,0%.



Quem somos

Leto Capital

Nascemos ha 12 anos como uma gestora de credito e, ao longo dessa trajetoria, evoluimos para um ecossistema de solugdes de
capital. Acreditamos que o mercado pode ser protagonista ha promogao de transformacoes reais na economia.

Fundada em 2014 por Alexandre Muller, a JGP Gest&o de Credito agora € Leto Capital.

A nova marca representa a evolugdo de uma equipe que cresceu unida, desenvolveu uma cultura propria e construiu uma ampla
infraestrutura de avaliagéo de riscos, analise, gestao e estruturacao de operagdes, mantendo o credito em seu DNA.

12 anos

de track record rati ela p colaboradores

*Data base: 31/08/2026

As trés empresas do ecossistema:

Idex Analytics

Desenvolvimento de indices e infra-
estrutura de dados para 0 mercado,
incluindo o IDEX-Infra e o IDEX-CDI
citados nesta carta.

Originacéo de ati
operagdes de M

Anteriormente JGP dvisory Ltda. Nova empresa

Mudamos de nome, mas a exceléncia na gestéo, a disciplina nos investimentos
€ 0 COMpPromisso com Nossos investidores continuam 0s mesmos.



Nossos fundos

Fundos de infraestruturada Leto

Fundos com carteiras compostas, majoritariamente, por debéntures de infraestrutura (Lei 12.431), isentos de IR para cotistas pessoas fisicas. As
opcoes incluem fundos com benchmark IMA-Geral e gestéo ativa de duration (IPCA+) e estratégias 100% hedgeadas para CDI.

Infra abertos

Debéntures Juros Reais

Debéntures Juros Reais 60

*Valores referentes a set/26

Debéntures CDI Advisory

CNPRJ

Langamento

Carrego bruto*

Alocagéo alvo bonds exterior
Taxa global

Taxa de performance
Publico-alvo

Caréncia para resgate
Aplicagéo/saldo minimo

Movimentagéo subsequente

41594.333/0001-73
20-jul-2021

IPCA+10,20%

100% aa.

20% do que exceder 100% do IMA-Geral
Investidores em Geral

D+30 dias corridos

R$1.000,00

R$1.000,00

54.237051/0001-60
06-mai-2024

IPCA+9,97%

1,00% a.a.

20% do que exceder 100% do IMA-Geral
Investidores em Geral

D+60 dias corridos

R$1.000,00

R$1.000,00

63179.605/0001-01

07-nov-2025

CDI+2,38%

103% aa.

20% do que exceder 100% do CDI (master)

Investidores em Geral
D+31 dias corridos
R$1.000,00

R$1.000,00

Tipo ANBIMA Renda Fixa Duragao Livre Crédito Livre Renda Fixa Duragéo Livre Creédito Livre Renda Fixa Duragéo Livre Crédito Livre
Tributacéo perseguida Isento Isento Isento
Plataformas disponiveis XP, BTG, Itad, Inter XP, BTG, Itau XP

Infra cetipados
JGPI11 JGFAT1 JGPQ11 JGPQ12

CNPJ

Data de inicio

Carrego bruto*

Alocagéo alvo bonds exterior

Taxa global
Taxa de performance

Publico-alvo

Caréncia para resgate
Aplicagao/saldo minimo
Movimentagéo subsequente
Tipo ANBIMA

Tributagéo perseguida

Plataformas disponiveis

52.915104/0001-20
05-fev-2024

IPCA+11,54%

120% a.a.

20% do que exceder IMA-Geral +1,00%
aa.

Investidores em Geral

Fundo cetipado

Renda Fixa Duracao Livre Crédito Livre
Isento

XP

58.356.902/0001-45
06-jan-2025
CDI+448%

Até 20% do PL

1,20% a.a.

20% do que exceder 100% do CDI

Investidores em Geral

Fundo cetipado

Renda Fixa Duragéo Livre Crédito Livre
Isento

XP

55.204.781/0001-28
27-jun-2024

CDI+4,54%

1,20% a.a.

20% do que exceder IMA-Geral +1,00%
aa.

Investidores em Geral

Fundo cetipado

Renda Fixa Duragéo Livre Crédito Livre
Isento

[=e]

65.918.533/0001-00
05-mai-2026

CDI+3,09%

118% a.a.

20% do que exceder 100% do CDI

Investidores Qualificados

Fundo cetipado

Renda Fixa Duragéo Livre Crédito Livre
Isento

(=e]




Nossos fundos

Fundos de crédito da Leto

Estratégias de crédito privado geridas pela Leto Asset Management, com foco em divida corporativa e financeira de alta liquidez no mercado local.
A familia inclui fundos com benchmark CDI, opcdes com alocagao em bonds emitidos no exterior com protecado cambial e veiculos de previdéncia.

Credito abertos

Corporate

Corporate Plus

Select

*Valores referentes a set/26

Crédito Advisory

CNPJ

Langcamento

Carrego bruto*

Alocagéo alvo bonds exterior
Taxa global

Taxa de performance
Publico-alvo

Caréncia para resgate
Aplicagao/saldo minimo
Movimentacéo subsequente
Tipo ANBIMA

Tributagéo perseguida

Plataformas disponiveis

20.824446/0001-48
19-dez-2014

CDI+2,39%

0,75% a.a.

20% do que exceder 104% do CDI
Investidores em Geral

D+15 a D+45 dias corridos
R$1.000,00

R$ 100000

Renda Fixa Duragéo Livre Crédito Livre
Longo prazo

XP, BTG, ltau e outras

19.488.866/0001-11

30-jun-2016

CDI+2,69%

Até 10% do PL

090% aa.

20% do que exceder 104% do CDI
Investidores em Geral

D+45 a D+75 dias corridos
R$1.000,00

R$1.000,00

Multimercados Estratégia Especifica
Longo prazo

XP, BTG, Safra, Itau e outras

21946.695/0001-79

24-abr-2015

CDI+3,06%

Até 40% do PL

100% a.a.

20% do que exceder 104% do CDI
Investidores em Geral

D+45 a D+75 dias corridos
R$1.000,00

R$1.000,00

Multimercados Estratégia Especifica
Longo prazo

XP, BTG, Safra, Itau e outras

28.767162/0001-79

20-dez-2017

CDI+2,69%

Até 20% do PL

110% aa.

20% do que exceder 104% do CDI
Investidores em Geral

D+45 dias corridos

R$1.000,00

R$1.000,00

Multimercados Estratégia Especifica
Longo prazo

XP

Previdéncia

Crédito Previdenciario Advisory

Crédito BP PrevIPCA

Crédito Previdenciario Dinamico

CNPJ

Langcamento

Carrego bruto*

Alocagéo alvo bonds exterior
Taxa global

Taxa de performance
Publico-alvo

Caréncia para resgate
Aplicagao/saldo minimo
Movimentagéo subsequente
Tipo ANBIMA

Tributagéo perseguida

Plataformas disponiveis

32.319.225/0001-00

24-abr-2019

CDI+1,53%

Até 20% do PL

110% a.a.

Investidores em Geral

Previdéncia RF Duracéo Livre Crédito Livre

D+5 dias Uteis

R$100,00

Previdenciario

XP

44.643.217/0001-95

16-nov-2022

CDI+146%

Até 20% do PL

110% a.a.

Investidores em Geral

D+5 dias Uteis

R$ 1.000,00

Previdéncia RF Duragao Livre Crédito Livre

Previdenciario

BTG

52.840.769/0001-11
06-nov-2025
CDI+5,22%

Até 20% do PL

150% a.a.

Investidores Qualificados
D+177 dias Uteis

R$ 500,00

Previdéncia Multimercados Livre

Previdenciario

XP




Nossos fundos

Fundos alternativos da Leto

Estratégias de credito high yield, special situations e agro, em fundos de prazo longo, FIDCs e Fiagros. Os FIDCs e fundos fechados séo destinados
a investidores profissionais; os Fiagros tém rendimentos isentos de IR para cotistas pessoa fisica (Lei 14130/2021).

Crédito high yield e special situations

Crédito Ecossistema 360

Estruturados FIDC

Estruturados lll FIDC

Estruturados IV

*Valores referentes a set/26

Special Situations IVFIDC

CNPJ

Langamento

Carrego bruto*

Alocagéo alvo bonds exterior
Taxa global

Taxa de performance
Publico-alvo

Caréncia para resgate
Aplicagéo/saldo minimo

Movimentagédo subsequente
Tipo ANBIMA

Tributagéo perseguida

Plataformas disponiveis

45.683.300/0001-50
16-mai-2022

CDI+5/46%

Até 40% do PL

200% a.a.

20% do que exceder 100% do CDI
Investidores Qualificados

D+365 dias corridos
R$100.000,00

R$ 50.000,00

Multimercados Estratégia
Especifica

Longo prazo

XP

41.075407/0001-65

21-jun-2021

200% a.a.
20% do que exceder CDI + 4%
Investidores Profissionais

lliquido

FIDC Outros

Longo prazo

50.198.834/0001-21

29-set-2023

200% a.a.
20% do que exceder CDI + 4%
Investidores Profissionais

lliquido

FIDC Outros

Longo prazo

63461.001/0001-53

18-mai-2026

200% a.a.
20% do que exceder IPCA + 8%
Investidores Profissionais

lliquido

Multimercados Livre

Longo prazo

54.976.450/0001-43

10-mai-2024

150% a.a.
20% do que exceder CDI + 4%
Investidores Profissionais

lliquido

FIDC Financeiro

Longo prazo

Fiagros

JGPT11

JGPX11

CNPJ
Data de inicio

Carrego bruto*

Alocagao alvo bonds exterior

Taxa global

Taxa de performance
Publico-alvo

Caréncia para resgate
Aplicagao/saldo minimo
Movimentacéo subsequente
Tipo ANBIMA

Tributagéo perseguida

Plataformas disponiveis

43.741205/0001-30

27-dez-2022

CDI+2,46%

128% a.a.

20% do que exceder CDI +1% a.a. (HWM)

Investidores em Geral

Fundo cetipado

Fl-Agro Imobiliario, Gestéo Ativa

Isento

XP

42.888.292/0001-90

23-nov-2021

CDI+242%

113% a.a.

20% do que exceder CDI + 2% a.a. (HWM)

Investidores em Geral

Fundo listado

Fl-Agro Imobiliario, Gestao Ativa
Isento

Home Broker




Nossos fundos

ETF daleto

O LTMG11 € o ETF de renda fixa da Leto, que replica o indice Idex CDI Margem, com liquidagcdo em D+1, sem come-cotas e com aliquota de IR que

n&o depende do prazo de permanéncia.

ETF

LTMG11

CNPJ

Data de inicio

Alocagéo alvo bonds exterior
Taxa global

Taxa de performance
Publico-alvo

Caréncia para resgate
Aplicagdo/saldo minimo
Movimentagédo subsequente
Tipo ANBIMA

Tributagéo perseguida

Plataformas disponiveis

68.910.788/0001-07

30-set-2026

0,25% a.a.

Investidores em Geral

Fundo listado

Fundo de indice (ETF)

15% de IR, sem come-cotas

Home Broker
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Este material foi elaborado pela Leto Capital exclusivamente para fins informativos e institucionais.
Seu conteuido nao constitui oferta, solicitacdo ou recomendacgéo de investimento, nem deve ser
interpretado como aconselhamento financeiro, juridico, contabil ou tributario.

As informacdes, opinides e projecdes aqui apresentadas refletem as condigdes disponiveis na data
de sua elaboracéo e estao sujeitas a alteracdes sem aviso prévio. Embora as informacgdes sejam
consideradas confiaveis, ndo ha garantia quanto a sua exatidao, integridade ou atualizag&o.
Rentabilidades passadas nao representam garantia de resultados futuros.

Todo investimento envolve riscos, inclusive a possibilidade de perda parcial ou total do capital
investido. Os investimentos em fundos de investimento ndo contam com garantia do administrador, do
gestor, de qualguer mecanismo de seguro ou do Fundo Garantidor de Créditos (FGC).

Antes de investir, recomenda-se a leitura dos documentos aplicaveis, incluindo Regulamento, Anexo
Classe e Apéndice Subclasse, quando existentes, que se encontram disponiveis também no site da
gestora www.letocapital.com.br/fundos.

Leto Asset Management Ltda.

Rua Humaita 275, 11° andar (Parte) Av. Brigadeiro Faria Lima 2277, ¢j. 1904 R. Desembargador Leite
Humaita, Rio de Janeiro - RJ Jardim Paulistano, S&o Paulo - SP Albuguerque 635, SI. 501
CEP: 22261-005 - Brasil CEP: 01452-000 - Brasil Aldeota, Fortaleza — CE
ri@letocapital.com.br CEP: 60150-150

www.letocapital.com.br
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https://www.instagram.com/letocapital?igsh=NW5lZG9vcnAyNmZ5
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