Atualizacio de mercado: fevereiro

Internacional:

O més foi marcado por dois grandes temas
nos mercados: o aumento das tensdes geopoliticas,
que culminou com os ataques ao Ird, e a rotagdo de
portfolios que, influenciados pela evolucao da inteli-
géncia artificial, venderam agoes ligadas a software e
tecnologia (“asset light”) para comprar empresas de
energia, commodities, imobilidrias e industriais (“as-

set heavy”).

Apesar do choque de volatilidade ocorrido
no inicio de marco ter deixado o cendrio mais turvo
— com um movimento de flight to safety e fortaleci-
mento do délar — ao longo de fevereiro a confluén-
cia desses dois fatores levou a um fluxo relevante de
capital para ativos ndo americanos, favorecendo
acoes de companhias em pafses emergentes, suas
moedas e 0 ouro — movimento semelhante ao ob-
servado ao longo de 2025. Acreditamos que essa ten-
déncia pode perdurar por algum tempo, especial-
mente caso o conflito no Oriente Médio se afaste de
cenarios mais extremos.
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Figura 1) Rotagdo de portifdlio - Grdfico com a variagdo por
setor desde 12/Jan nos EUA (Russel 1000) e Europa (Stoxx
600) destacando a queda de software e servigos. Fonte: DB

Nos EUA, o cenirio tarifirio sofreu uma re-
viravolta com a decisdo da Suprema Corte de anular
as tarifas sobre importagdes impostas por Trump.
Em resposta, a administracdo anunciou uma nova ta-
rifa global de 15%, com validade até julho, o que
mantém elevado o nivel de incerteza. A economia
continuou apresentando crescimento moderado, e o
mercado de trabalho mostrou sinais mistos: a criacio
de empregos permaneceu robusta, enquanto alguns
indicadores antecedentes sugeriram desaceleracao
marginal da demanda por trabalho. Ao mesmo
tempo, os dados de inflaciao continuam relativamente

elevados na margem e podem sofrer pressdao
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adicional caso o preco dos combustiveis continue su-
bindo, reforcando a postura cautelosa do banco cen-
tral.

Na Europa, o cenario econdémico permane-
ceu relativamente estavel. A inflacdo continuou pro-
xima da meta do Banco Central Europeu, enquanto
os indicadores de atividade apontaram crescimento
moderado, sustentado principalmente pelo setor de
servicos. O indice STOXX 600 registrou sua oitava
alta mensal consecutiva — algo ndo observado desde
2013 — impulsionado pelo rebalanceamento de cat-
teiras globais, que vém reduzindo a exposi¢ao relativa
aos Estados Unidos.

Na Asia, o Ano Novo Lunar limitou a divul-
gacio de indicadores econémicos na China, e o des-
taque ficou para o mercado japonés. O indice Nikkei
atingiu novos recordes histéricos em fevereiro, refle-
tindo a continuidade das reformas de governanga
corporativa e um cenario ainda favoravel para os lu-
cros das empresas. Em sentido oposto, os mercados
indianos continuaram apresentando desempenho
mais fraco, pressionados por pregos mais elevados de
energia ¢ por um movimento global de reducio de
exposi¢do a setores intensivos em servicos, potenci-
almente mais vulneraveis aos avancos da inteligéncia
artificial.

Local

No Brasil, o pano de fundo externo favora-
vel e a apreciagdo cambial contribuiram para melho-
rar o quadro inflacionario e abrir espago para o inicio
do ciclo de cortes de juros em marco. O pais conso-
lidou-se em fevereiro como um dos principais desti-
nos para o fluxo global de “valor” que saiu das em-
presas de tecnologia, favorecido pela forte exposicio
da bolsa local a commodities. O tema eleitoral aca-
bou sendo novamente relegado a segundo plano, es-
premido entre os fluxos globais e as noticias envol-
vendo a quebra do banco Master e seus desdobra-
mentos em Brasilia.

Os dados econdémicos mostraram que a ati-
vidade no quarto trimestre de 2025 e no inicio de
2026 surpreendeu positivamente, sugerindo uma
economia mais aquecida do que o antecipado. O
IPCA de janeiro (0,33%) veio em linha com as pro-
jecdes, mantendo a expectativa de que a inflacdo
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anual termine o ano abaixo de 4%. Trata-se de uma
combinagao relativamente benigna — e até surpre-

endente — apds muitos meses de juros reais proxi-
mos de 10%.
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Global Assets

BBGWTI Crude 0il 3.46% 1667 997 1031% 15.46% 2613%
BBG Gold 10,91% 23.54% 43.71% B2 55 150,50% 178.81%
BBG Commoaodities 110% N22% 20,65% 2330% 3761 3218%
BBG Dallar Index 0,074 -2,50% -112% -8,53% -4.55% 036
S&P 500 Total Return -076% 074% 112% 1699% 38,58% BOT%
NASDAD Composite -538% -2.99% 5 6% 20277 4087% 0788%
MSCIACW! Ex-USD 401% 1432% 2027 3642% 45,874 53 75
S&P 500 Communication Services -h18% -081% 15.26% 3000% b6 44% 16137%
S&P 500 Consurner Discretionary -542% -318% -028% T12% 2488% 0414%
S&P 500 Cansumer Staples 187 15,11% 15,06% 923% 2710% 33.84%
S&P 500 Energy BT 25,545 24.58% 23 95% 30,92% 3403%
S&PH00 Financials -5,83% -5,50% -4TT% -151% 2T42% 4397
S&P 500 Health Care 342% 1,68% 1666% T50% 10,55% 2595%
S&P B00 Industrials 597 1533% 1663% 29, 94% 45,457 75,80%
S&P 500 Information Technology -3.98% -0 B8% 250% 2163% 4313% 12541%
S&P R00 Materials BT 19,99% 1566% 2105% 22 65% 325%
S&P 500 Real Estate 623% G10% 497 2,69% 15.42% 16,09%
EquityFactos
Bloomberg US Pure Volatility -027% 0.74% 114% R15% G21% T35%
Bloomberg US Pure Growth -038% -0.84% -5.52% -2 72% 0.10% 0,53%
Bloomberg US Pure Size -039% -0 76 1.06% 362% G,09% 123
Bloomberg US Pure Dividend 0,10% 2,00% 0,68% -052% 0265 107
Bloomberg US Pure Value 124% 319% 230% 507 272% 502%
Bloomberg US Pure Momentum 0,96% 281% 620% 997 1591% 2585%
EquiyThemes
SPOR S&P Global Natural Resourses 10,86% 2568% 3215% 48,.82% 0 4548%
iShares LIS, Infrastructura Etf TE9% 15,06% 5% 3210% 3 57% BG7.90%
iShares Exponential Tech 0,18% 475 1432% 2782% 393% 55,60%
Fredlncome
BBG US TIPS 131% 121% 220% 5,06% 175% 14.56%
BBGUS Corporate 129% 1274 3,86% G,58% 15,58% 2036%
BBG US Agg Total Return 164% 1,60% 399% G26% 12.43% 16174
BBG US Treasury 182% 139% 351% 532% 10,53% 15,06%
BBG US Corporate HY 0,19% 1274 2.B4% 118% 18,00% 01
BBGEM USD 122% 202% 518% 9.90% 20,58% 30,07%
Cash USD 0.28% 0,93% 198% 424% 0,B4% 15,55%
Year-to-Date
2445
207% 28k
1B i
I . e
T e
9t
32 3 48
|_TIWI ,,,,,, L I%I__??l_mll A
% " Rl
o 8% I e e '
- 5%
= = oz E & g z 2 a @ = 2 2z & £ 8 B R 5 5 2 g2 E & 2 2
c " EsEBESse B85 8B B g ez EE 5 83 FEagsgc
= 825 g =323z 85858:gs2:2323 222288 as ~2g5g3°
& 8% 252523875388z 322¢22e32 5238582 g 283
& E 23 #% 5 P2 FF 252§t 2E S ogg g s 8
Commodities Equity Index Equity Sectors Equity Factors Equity Themes Fixed Income

Rua Leopoldo Couto de Magalhaes Jr., 758, 2° andar | 04542 000 | S&o Paulo




TERA

_
Brazil CETIP DI Rate Accumulat 116 348% T 14.49% 2699% 43 B
Anhima IMA-5 118% 301% T334 14645 27054 4419%
Anhima Debenturas [ndex [DA DI 1367 37 1254 1580% 30,50% 49.43%
Prémio da Crodito 0,19% 023% -0,06% 115 21T 420%
Anbima IRF-M1 120% 340 T38% 14,68% 26,08% 42 415
Anhima IRF-M 196% 3.98% 8,50% 750 21965 i 86
Anhirna IRF-M 1+ 228% 420% 9,06 18,77 19,88% 4914
Anhirna IMA-B 5 120% I26% G254 10,91 19,1584 32 B5i
Anhima IMA-B 1.00% 358% RA0k 15,09% 12,014 20415
Anhima IMA-B5+ 0,84 3468 R R84 14 R £, 7% 27105
Anhima Debenturas Index 1D 306 473% 8.48% 1780% 22.72Th 47 Bl
Prémio de Crédito (s/ média B5 e Bl 193% 137 22Th h18% h78% 8784
Inflagaa IPCA™ 0,60% 1244 4760 9.30%
Bovespa Real Est In Fund THL% 12,364 2182% 15,82%
Anbima Hedge Funds Index £20% 9.7 15,88% 2510%
BRAZIL IBOVESPA INDEX 12 56 2128% I629% 4379% §974 50,89%
BOVESPA Dividend Index 10,565 18,13% 30254 18,855 4503% b7 B3
BM&FBOVESPA Small Cap 10,155 12 B1% 2161% I5,6R% 1549% 2282%
BRAZI Financial Index 1487 22 26 38215 B 54% 50,89% a098%
BOVESPA Utilities Indax £,07% 162 64 42 00% £3,03% fid A5G 0521%
BM&FBOVESPA REAL ESTATE 1222% 18,69% 159% 7h05% hO 62% 109.19%
BM&FBOVESPA Consumption 12Th 139% 22 98% 3476 1598% 10,4774
BOVESPA INDUSTRIAL INDEX G2h 1517% 2502% 21355 4399% b0
BOVESPA Basic Mat Index B8,62% 17.80% 30,82% 2140% 18.24% 8545
BRAZIL ELECTRIC.ENRGY IX 2 1% 12,67 30,64% h4,89% 39.00% 01,035
USO-BRL Carry Return -4 650 L -10,37%% -1782% -754% -1519%
Year-to-Date
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