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Internacional

Para o mercado financeiro internacional, fevereiro foi um més de modesta
desvalorizagéo dos ativos de risco, queda das taxas de juros e apreciagao do ddlar frente
as principais moedas. No Brasil, a bolsa subiu vigorosamente, com a forte entrada de
recursos estrangeiros; os juros futuros também cederam, mas o ddlar se desvalorizou
frente ao real.

Na zona do Euro, a agéncia Eurostat divulgou que a taxa de inflagdo anualizada
do consumidor, contrariando as expectativas do mercado, se elevou de 1,70%, registrado
em janeiro, para 1,90% em fevereiro, mas ficando ainda abaixo de 2%, a meta do Banco
Central Europeu. O maior responsavel pelo aumento dos precos foi o setor de servicos.
A agéncia também divulgou que o PIB do quarto trimestre de 2025 cresceu 0,20% sobre
o trimestre anterior e 1,20% na base anual, ligeiramente abaixo das expectativas dos
economistas. Ja a taxa de desemprego na regido recuou de 6,20% em dezembro para
6,10% em janeiro, em nova minima historica.

Nos EUA, a inflagdo do consumidor em fevereiro subiu 0,30% frente ao més
anterior, mas, na base anual, recuou dos 2,70% registrados em janeiro para 2,40%. Por
sua vez, o Departamento de Comércio informou que o PIB do quarto trimestre de 2025
frustrou as expectativas ao avancar apenas 0,70% sobre o mesmo trimestre do ano
anterior. As projegbes de crescimento anualizado se situavam acima de 1,50%. Ja o
Departamento do Trabalho do pais também anunciou que, em fevereiro, foram perdidos
92 mil postos de trabalho nado rurais, quando se esperava a criagao de cerca de 60 mil
novos postos. A taxa de desemprego subiu de 4,30% para 4,40%.

Na China, o indice de precos ao consumidor anualizado em fevereiro subiu
1,30%, apos ter se elevado em 0,20% no més anterior. O resultado veio bem acima das
expectativas, revelando pressdes mais fortes no consumo, apesar da deflagdo no setor
industrial.

No mercado de renda fixa, as taxas de juros dos titulos de dez anos do governo
alemao, que iniciaram fevereiro de 2026 no patamar de 2,87% a.a., encerraram o0 més
em 2,66% a.a., e os juros dos titulos de 10 anos do tesouro norte-americano, que no
inicio do més rendiam 4,28% a.a., cairam para 3,96% a.a. no final. Quanto a bolsa norte-
americana, medida através do indice S&P 500, a desvalorizagdo em fevereiro foi de
0,87% e acumulou alta de 15,51% em doze meses.
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Brasil

De acordo com o IBGE, a inflagdo do consumidor em fevereiro de 2026, medida
através do IPCA, apresentou variacdo positiva de 0,70%, acima das expectativas do
mercado. Em 2026, ja acumulou alta de 1,03% e de 3,81% em doze meses, abaixo do
teto da meta do Conselho Monetario Nacional, que é 4,50%. Foi a primeira vez em
quase dois anos que a inflacdo em 12 meses ficou abaixo de 4,00%. No més, os
maiores aumentos de precos vieram do grupo educacdo, por conta dos reajustes das

mensalidades escolares.

O IBGE também informou que o PIB do Brasil cresceu 2,30% em 2025, sendo
que o setor agricola, com o avang¢o de 11,70% no ano, foi o que mais evoluiu. Houve
forte aumento na producdo e ganho na produtividade de diversas culturas, com
destaque para o milho e a soja. O setor industrial, por sua vez, cresceu 1,40%, e o de

servicos, 1,80%.

No setor externo, a balanga comercial do pais teve em fevereiro superavit de US
$ 4,20 bilhdes, com o forte crescimento das exportagdes de petréleo. No ano, o saldo
positivo acumulado foi de US$ 8,02 bilhdes, com significativa melhora em relagdo ao
mesmo periodo de 2025, quando o saldo positivo foi de US$ 1,87 bilhdo. O dolar, por

sua vez, recuou 1,54% frente ao real, acumulando queda de 10,88% em doze meses.

Quanto ao mercado de agdes, o indice Ibovespa subiu 4,09% no més e atingiu a
expressiva alta de 49,86% em doze meses. O fluxo de capital estrangeiro para a B3
apresentou saldo positivo de R$ 16,09 bilhées em fevereiro e passou a acumular a
significativa marca de R$ 42,56 bilhdes em 2026.

Em relacdo ao mercado de crédito, de acordo com o documento Estatisticas
Monetarias e de Crédito, divulgado mensalmente pelo Banco Central do Brasil, o saldo
das operagbes de crédito do Sistema Financeiro Nacional — SFN somou R$ 7,10
trilndes em janeiro de 2026, com queda de 0,20% no més. Houve queda de 1,70% nas
operacoes de crédito com pessoas juridicas, que alcangaram R$ 2,70 trilhdes, e avancgo

de 0,70% nas operagbes com pessoas fisicas, que totalizaram R$ 4,50 trilhdes.
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Perspectivas Cenario Macro

Ja logo no inicio de mar¢o, o ataque norte-americano e israelense a alvos
estratégicos no Ird e no Libano elevou significativamente o tom dos conflitos
geopoliticos. Ao mesmo tempo em que o uso da forga militar dos EUA visa a
redemocratizacdo da Venezuela e do Ira, além do aumento do leque de protecdo a
Israel, os efeitos sobre o controle da producido e dos precos do petrdleo parecem ser
uma arma ainda mais importante nas maos do governo do presidente Trump. Cabe citar
o caso de Cuba, que perdeu o acesso ao petréleo venezuelano e agora vive uma crise
de energia e o inicio do caos social, o que facilita a queda do atual regime politico.

Com o fechamento do estreito de Ormuz, por onde é escoada parte importante
do petrdleo para os principais mercados globais, criou-se um choque na oferta que ja
levou os precos do petréleo a superar a casa dos US$ 100 ddlares por barril, o que ndo
acontecia desde 2022. Sendo desconhecida a duragdo do conflito, a liberacdo de
estoques estratégicos de alguns paises ndo devera ser suficiente como medida de
contengéo dos pregos.

As proximas reunides dos bancos centrais dos EUA e do Brasil serdo realizadas
na segunda metade do més de margo, sob o desconforto dos efeitos inflacionarios que
as cotagdes do petrdleo deverdo provocar. Segundo o jornal New York Times, nos EUA,
0 prego da gasolina ja subiu quase 17,00% e o do diesel cerca de 25,00% desde os
primeiros ataques ao Ira. E, a partir disso, o efeito cascata se propagara pela economia
do pais, atingindo também os pregos dos alimentos e dos fertilizantes, por exemplo, que
tém grande poder de afetar a popularidade do governo.

Para o Brasil, a alta acelerada das cotag¢des do petroleo demandara logicamente
o reajuste dos precos dos combustiveis pela Petrobras, cuja politica de precos é
sempre uma incognita. O fechamento do estreito de Ormuz também afetara cerca de
5,00% das exportagdes brasileiras que por la transitam, prejudicando principalmente a
exportagao de frangos para a regiao.

Em relacdo ao mercado financeiro, era esperado o inicio da reducdo da taxa
Selic na préxima reunido do Copom. No entanto, com o aumento da aversao ao risco
por parte do investidor, o capital estrangeiro tende a deixar o pais, o dolar a se valorizar
e 0s juros permanecerem onde estdo, por enquanto.
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