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Atualização de mercado: fevereiro 
 
Internacional: 
 

 O mês foi marcado por dois grandes temas 

nos mercados: o aumento das tensões geopolíticas, 

que culminou com os ataques ao Irã, e a rotação de 

portfólios que, influenciados pela evolução da inteli-

gência artificial, venderam ações ligadas a software e 

tecnologia (“asset light”) para comprar empresas de 

energia, commodities, imobiliárias e industriais (“as-

set heavy”). 

Apesar do choque de volatilidade ocorrido 

no início de março ter deixado o cenário mais turvo 

— com um movimento de flight to safety e fortaleci-

mento do dólar — ao longo de fevereiro a confluên-

cia desses dois fatores levou a um fluxo relevante de 

capital para ativos não americanos, favorecendo 

ações de companhias em países emergentes, suas 

moedas e o ouro — movimento semelhante ao ob-

servado ao longo de 2025. Acreditamos que essa ten-

dência pode perdurar por algum tempo, especial-

mente caso o conflito no Oriente Médio se afaste de 

cenários mais extremos. 

Nos EUA, o cenário tarifário sofreu uma re-

viravolta com a decisão da Suprema Corte de anular 

as tarifas sobre importações impostas por Trump. 

Em resposta, a administração anunciou uma nova ta-

rifa global de 15%, com validade até julho, o que 

mantém elevado o nível de incerteza. A economia 

continuou apresentando crescimento moderado, e o 

mercado de trabalho mostrou sinais mistos: a criação 

de empregos permaneceu robusta, enquanto alguns 

indicadores antecedentes sugeriram desaceleração 

marginal da demanda por trabalho. Ao mesmo 

tempo, os dados de inflação continuam relativamente 

elevados na margem e podem sofrer pressão 

adicional caso o preço dos combustíveis continue su-

bindo, reforçando a postura cautelosa do banco cen-

tral. 

Na Europa, o cenário econômico permane-

ceu relativamente estável. A inflação continuou pró-

xima da meta do Banco Central Europeu, enquanto 

os indicadores de atividade apontaram crescimento 

moderado, sustentado principalmente pelo setor de 

serviços. O índice STOXX 600 registrou sua oitava 

alta mensal consecutiva — algo não observado desde 

2013 — impulsionado pelo rebalanceamento de car-

teiras globais, que vêm reduzindo a exposição relativa 

aos Estados Unidos. 

Na Ásia, o Ano Novo Lunar limitou a divul-

gação de indicadores econômicos na China, e o des-

taque ficou para o mercado japonês. O índice Nikkei 

atingiu novos recordes históricos em fevereiro, refle-

tindo a continuidade das reformas de governança 

corporativa e um cenário ainda favorável para os lu-

cros das empresas. Em sentido oposto, os mercados 

indianos continuaram apresentando desempenho 

mais fraco, pressionados por preços mais elevados de 

energia e por um movimento global de redução de 

exposição a setores intensivos em serviços, potenci-

almente mais vulneráveis aos avanços da inteligência 

artificial.  

Local 

No Brasil, o pano de fundo externo favorá-

vel e a apreciação cambial contribuíram para melho-

rar o quadro inflacionário e abrir espaço para o início 

do ciclo de cortes de juros em março. O país 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 exposição 

da bolsa local a commodities. O tema eleitoral aca-

bou sendo novamente relegado a segundo plano, es-

premido entre os fluxos globais e as notícias envol-

vendo a quebra do banco Master e seus desdobra-

mentos em Brasília. 

Os dados econômicos mostraram que a ati-

vidade no quarto trimestre de 2025 e no início 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-

jeções, mantendo a expectativa de que a inflação 

Figura 1) Rotação de portifólio - Gráfico com a variação por 
setor desde 12/Jan nos EUA (Russel 1000) e Europa (Stoxx 
600) destacando a queda de software e serviços. Fonte: DB 
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anual termine o ano abaixo de 4%. Trata-se de uma 

combinação relativamente benigna — e até surpre-

endente — após muitos meses de juros reais próxi-

mos de 10%.  
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