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Carta do Gestor / margo 2026

Internacional

Em margo prevaleceu novamente o conflito no Oriente Médio como condicionante
do desempenho dos mercados financeiros. O encarecimento dos precos da energia e
seus reflexos nos indices de inflacdo fez com que tanto o Banco Central norte-
americano, o FED e o Banco Central Europeu, o BCE mantivessem inalteradas as taxas
de juros em suas reunides no més. Assim, as bolsas internacionais recuaram e os juros
futuros subiram com o aumento da aversao ao risco. No Brasil, por conta da reducéao da
taxa Selic e do forte ingresso de capital estrangeiro na B3, a queda da bolsa foi pequena,
apesar da alta dos juros futuros.

Na zona do Euro, a agéncia Eurostat divulgou que a taxa de inflagdo anualizada
do consumidor, por conta da subida dos pregcos da energia, se elevou de 1,90%
registrado em fevereiro para 2,60% em margo e atingiu o seu nivel mais elevado desde
julho de 2024. Ja a taxa de desemprego na regido avangou de 6,10% em janeiro para
6,20% em fevereiro.

Nos EUA, de acordo com o Departamento do Trabalho, a inflagdo do consumidor
em marg¢o subiu 0,90% frente ao més anterior € na base anual avangou dos 2,40% para
3,30%, conforme as expectativas dos economistas. O Departamento do Trabalho do pais
também anunciou que em marco foram criados 178 mil postos de trabalho n&o rural,
quando se esperava a criagao de cerca de 59 mil novos postos. A taxa de desemprego
caiu de 4,34% para 4,30%.

Na China, o PIB do primeiro trimestre de 2026 teve alta anualizada de 5,00% e
superou a expectativa dos economistas de um avango de 4,80%. O resultado foi
impulsionado pelas exportagdes e pela producao industrial.

No mercado de renda fixa, as taxas de juros dos titulos de dez anos do governo
alemao, que iniciaram marco de 2026 no patamar de 2,71% a.a. encerraram 0 més em
3,00% a.a. e os juros dos titulos de 10 anos do tesouro norte-americano, que no inicio do
més rendiam 4,05% a.a. subiram para 4,31% a.a. no final. Quanto a bolsa norte-
americana, medida através do indice S&P 500, a desvalorizagdo em marco foi de 5,09%
e passou a acumular queda de 4,63% no ano.

Alameda Rio Negro, n. 1030, 23° andar — Escritério 2304, Sala Rio Negro,
Condominio Stadium - Alphaville (Centro Industrial e Empresarial)
CEP. 06454-000 | Barueri — Sdo Paulo




éﬂcapita/ Carta do Gestor /marco 2026

Brasil

De acordo com o IBGE, a inflagcdo do consumidor em margco de 2026, medida
através do IPCA, apresentou variacdo positiva de 0,88%, acima das expectativas do
mercado que era ao redor de 0,70%. No ano acumulou alta de 1,92% e de 4,14% em
doze meses, abaixo do teto da meta do Conselho Monetario Nacional que é 4,50%. Os
maiores responsaveis pela alta do indice foram os grupos Transporte, por conta da alta
de 4,50% dos pregos dos combustiveis e Alimentacéo e Bebidas com alta de 1,56%.

O IBGE também informou que a taxa de desemprego no pais foi de 5,80%
registrada no trimestre encerrado em fevereiro e embora tenha subido em relagdo ao
trimestre anterior foi a menor taxa de desocupacdo para um trimestre encerrado em
fevereiro desde 2012.

No setor externo, a balanga comercial do pais teve em margo superavit de US$
6,40 bilhdes, o pior resultado para um més de margo em seis anos, por conta da queda
das vendas externas e do aumento das importacbes. No ano o saldo positivo
acumulado atingiu a cifra de US$ 14,20 bilhdes. O délar, por sua vez, subiu 0,22%
frente ao real acumulando queda de 6,21% no ano.

Quanto ao mercado de agdes, o indice Ibovespa recuou apenas 0,44% no més e
passou a apresentar alta de 16,65% em 2026. O fluxo de capital estrangeiro para a B3
teve saldo positivo de R$ 11,90 bilhdes no més de margo e passou a acumular a
significativa marca de R$ 53,80 bilhées no primeiro trimestre do ano.

Em relagdo 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
triinbes em fevereiro de 2026, com alta de 0,40% no més. Houve estabilidade nas
operacgbes de crédito com pessoas juridicas, que alcangou R$ 2, 70 trilhdes e avanco

de 0,60% no das operagdes com pessoas fisicas que totalizaram R$ 4,50 trilhdes.
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Perspectivas Cenario Macro

Recentemente o Fundo Monetario Internacional — FMI reduziu a sua projegdao do
crescimento mundial em 2026 de 3,30% para 3,10%. Na ocasido mencionou que a piora nas
expectativas remetem a custos humanitarios, danos a infraestrutura e forte interrupgao do trafego
maritimo e aéreo devido a guerra no Oriente Médio. O Fundo ainda alertou para repercussdes
secundarias via alta nos pregos das commodities e efeitos de segunda ordem sobre as
expectativas de inflacdo, especialmente em relagdo aos pregos sensiveis a energia e alimentos,
além da aversao ao risco nos mercados financeiros. Sobre a inflagdo global elevou a previsao de
alta de 3,80% para 4,40%.

Em sua reunido em margo, os membros do FED decidiram manter inalterada a taxa
basica de juros na faixa entre 3,50% e 3,75% a.a., refletindo a cautela devido as incertezas por
conta do conflito no Oriente Médio. Apesar da pausa no ciclo de queda da taxa, o FED sinalizou
a possibilidade de um corte de 0,25 ponto percentual ao longo de 2026, dependendo da
evolugao dos dados econémicos.

No Brasil, o Copom, em sua reunidao também em meados do més de marcgo decidiu
reduzir a taxa Selic de 15,00% para 14,75% a.a. devido a tendéncia de desaceleracdo da
inflagdo, apesar das incertezas com os conflitos geopoliticos e sua forte influéncia nos precos
dos combustiveis e alimentos. Posteriormente, na ata da reunido néo indicou um novo corte da
taxa na préxima reunido e afirmou que “a magnitude e o ciclo de calibragdo (para cima ou para
baixo) da Selic serdo determinados ao longo do tempo, a medida que novas informacgdes forem
incorporadas as analises”.

Em reunido recente com o ministro da Fazenda brasileiro, Dario Durigan, a diretora-geral
do FMI, Kristalina Georgieva afirmou que o pais esta relativamente bem posicionado para
enfrentar a turbuléncia global devido aos conflitos no Oriente Médio, mas cobrou esforgos para o
fortalecimento das finangas publicas domésticas e a continuidade de reformas. Ao mesmo tempo
em que o Fundo melhorou a proje¢cédo para o desempenho da economia este ano para um
crescimento de 1,90%, frente aos 1,60% projetados em janeiro, demonstrou maior ceticismo em
relacdo as contas publicas prevendo que alcancem o patamar de 100% do PIB ja em 2027,
primeiro ano do préoximo governo.

Ainda em relagéo a diretora-geral do FMI, cabe também destacar recentes declaragdes a
respeito do despreparo do sistema monetario internacional em relagdo aos grandes riscos
representados pelos avangos na Inteligéncia Artificial — I1A. “N&o temos a capacidade coletiva de
proteger o sistema monetéario internacional contra riscos cibernéticos de grande magnitude.
Trabalhamos para entender quais sdo os riscos € como podem ser administrados, porque o
tempo nao esta a nosso favor’. Em outra oportunidade o Fundo alertou que a IA afetara cerca de
40% dos empregos globais, chegando a 60% em economias avangadas. A instituicdo destacou o
potencial aumento da produtividade, mas alertou sobre o risco de maior desigualdade de renda e
instabilidade no sistema financeiro se nao for gerida com politicas adequadas.
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