Atualizagio de mercado: marco

Internacional:

O més foi marcado por uma mudanca rele-
vante no regime de mercado, com a escalada das ten-
soes geopoliticas entre Estados Unidos e Ird culmi-
nando no fechamento do Estreito de Ormuz, res-
ponsavel por patcela significativa do fluxo global de
petréleo. Esse evento gerou um forte choque de
oferta em energia, levando a uma alta expressiva dos
precos ao longo do més e impactando diretamente as
expectativas de inflacio e politica monetaria nas prin-
cipais economias.

Como consequéncia, houve uma reprecifica-
¢do significativa dos ativos globais. O aumento das
expectativas de inflagdo levou a abertura das curvas
de juros e a redugido relevante da probabilidade de
cortes ao longo de 2026. Nos Estados Unidos, o
mercado praticamente eliminou a precificacio de
afrouxamento monetario no curto prazo, enquanto
na Buropa passou a discutir inclusive a possibilidade
de elevacio de juros, em contraste com o cenario ob-
servado no inicio do ano. Esse ambiente, mais pré-
ximo de um choque estagflacionario (crescimento
baixo e inflagio alta), resultou em desempenho nega-
tivo para a maior parte dos ativos de risco. As bolsas
globais registraram quedas relevantes, as taxas de ti-
tulos soberanos subiram de forma expressiva e o pe-
tréleo consolidou-se como o principal vetor de trans-
missao do choque ao longo do més.

Nos EUA, além do impacto geopolitico, os
dados econdémicos comegaram a indicar alguma mo-
dera¢io. O mercado de trabalho apresentou sinais de
enfraquecimento na margem, com revisOes negativas
e aumento da taxa de desemprego, enquanto a infla-
¢do segue pressionada tanto pelo choque energético
quanto por componentes mais persistentes. Nesse
contexto, o Federal Reserve reforcou uma postura
cautelosa, sinalizando maior dependéncia de dados
diante do aumento da incerteza.

Na Europa, o impacto do choque de energia
foi mais direto. A inflagdo apresentou aceleracio na
margem, refletindo o aumento dos pregos de com-
bustiveis, enquanto o Banco Central Europeu passou
a sinalizar maior preocupag¢io com os efeitos secun-
darios sobre a inflacio. As comunicac¢des indicaram

TERA

aumento da divergéncia entre membros, com parte
do comité ja discutindo a possibilidade de resposta
mais restritiva caso o cenario persista.

Na Asia, o cenario permaneceu relativa-
mente estavel, ainda que sensivel ao ambiente global.
Na China, os dados de atividade vieram ligeiramente
melhores que o esperado no inicio do ano, embora o
setor imobilidrio continue sendo um ponto de fragi-
lidade e os estimulos permane¢am contidos. No Ja-
pao, apds um inicio de ano positivo, o mercado aci-
onario foi impactado pelo movimento global de aver-
sdo a risco, ainda que mantenha desempenho relativo
superior no acumulado do trimestre.

Local

No Brasil, o choque externo teve impacto
relevante sobre o cenario macroeconémico, princi-
palmente por meio do canal inflacionatio. A alta do
petrdleo elevou as expectativas de inflagdo, especial-
mente via combustiveis, e trouxe maior incerteza so-
bre a trajetéria de precos nos proximos meses, diante
do risco de defasagens e eventuais repasses adicio-
nais. Nesse contexto, a curva de juros local passou
por uma reprecificagio relevante, com parte do mer-
cado revisando para cima a trajetéria esperada para a
Selic ao longo de 2026. Ainda assim, o Banco Central
optou por iniciar o ciclo de flexibilizagdo monetaria,
com um corte de 25 pontos-base, levando a taxa Selic
para 14,75%. A decisdo foi acompanhada de uma co-
municagdo cautelosa, preservando opcionalidade e
reforcando a dependéncia da evolucio do cenario ex-
terno.

Do lado da atividade, os dados seguem relativamente
resilientes. O mercado de trabalho permanece aper-
tado, com geracdo de empregos e crescimento de sa-
larios ainda consistentes, o que dificulta uma desace-
leracdo mais rapida da inflagao de servigos. Por outro
lado, alguns indicadores ja comecam a sugerir mode-
ragdo gradual da atividade ao longo do ano. A infla-
cdo corrente apresentou surpresas altistas na mar-
gem, ainda que parcialmente concentradas em itens
volateis. O principal risco a frente passa a ser a pet-
sisténcia do choque de commodities e seus efeitos de
segunda ordem sobre a dinamica inflacionaria do-
méstica, especialmente em um ambiente ainda carac-
terizado por baixa ociosidade.
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Nos mercados, marco foi um més mais desafiador
para os ativos locais, em linha com o ambiente global
de maior aversio a risco. A abertura da curva de juros
impactou negativamente ativos de duration mais
longa, enquanto a bolsa refletiu tanto o movimento
global quanto a revisdo de expectativas para inflacio
e politica monetaria. Contudo, o Brasil se saiu relati-
vamente bem durante o més turbulento, beneficiado
pelas exportacoes de petréleo que devem contribuir
positivamente para a balanca comercial e arrecadagio
de impostos.
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Global Assets
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BBGWTI Crude Dil 52 05% 79,80% B9,53% B212% B0,00% 94.83%
BBG Gold -N23% 1144 2022% 47245 105274 130,00%
BBG Commodities 11,50% 28.40% 31,69% 3229% 48 R3% 4769%
BBG Dollar Index 230% 0,99% 125% -4 61% -240% -120%
S&P 500 Total Return -4.98% -433% 179 780% 2752% i, B3
NASDAL Composite -475% ST -472% 24.81% 182% 7 GEY
MSCI ACWI Ex-USD -N13% -12%% T4 22 0% 2628% I92%%
S&P 500 Communication Services -T34% -10% -0,55% I 44% 4783% N943%
5&P 500 Cansumer Discretionary -BT% -0.348% -8B854 1087 17 B3 B019%
S&P 500 Cansumer Staples -173% 0% 625 3 68% 15,67 18,60%
S&P 500 Energy 10,31% 7245 38154 1N79% 30,79% 4857
S&P 500 Financials -5,70% -9,80% -B32% -0,874 7285 h3 B1%
S&P 500 Health Care: -820% -529% h32% 0.48% -079% 1322%
S&P 500 Industrials -8,54% 430% 487 2542% 28,40% 59,90%
5&P 500 Infarmation Technology -58T% -925% -8.09% 28.31% 1499% 9h46%
S&P 500 Materials -7.08% 930% 10,01% 15,84% 729% 23 1%
S&P 500 Real Estate -GE0% 194% -182% -1 476 10.73%

Bloomberg US Pure Volatility 034% 0,71% 0,51% E81% B, 454 B,89%
Bloomberg US Pure Growth 023% 0.08% -186% -252% 047 052%
Bloomberg LS Pure Size 016% -097% 0,19% 420% h83% n0ma
Bloomberg US Pure Dividend 0,054 2245 1,60% -1 -033% -130%
Bloomberg S Pure Value 118% 32% 441% 559% 232% B,50%
Bloomberg US Pure Momentum 0,348 T4l IRt 1082% 1541 2325

SPOR S&F Global Natural Resourses 118 206% 28.10% A4.40% I8,70% 4R84%
iShares 1.5, Infrastructure Etf -477% 922% 9.42% 2926% I70eR 62 43%
iShares Exponential Tech 601 -2.28% 168654 217755 2417% 4103%

BBGUS TIPS -134% 026% 0,.40% 3.00% 9354 9.85%
BBG US Corporate -198% -0.54% 0.30% 478% 9.91% 1478%
BBG US Agg Total Return -176% -0,05% 1.05% 4354 0,44% N30%
BBG LS Treasury S178% -0,0&% 0,86% 3250 192% 9%
BBG S Corporate HY -118% -0,50% 0,81% T00% 1524% 28,09%
BBGEM LISD -2,89% -13%% 1.02% % 15074 24T
Cash USD 032% 0,91% 192% 418% 9.52% 1546%
Year-to-Date
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Brazil CETIP Ol Rate Accumulat 1214 T4 T12% 1479% 2772% 43, 50%
Anbima IMA-5 1274 5,49% 7254 15,00% 2828% 441
Anbima Debentures Index [DA DI 0,484 2,85% G154 13,65% 2012% 50,89%

Prémio de Crégito -0744 -0,784% -091% -0,93% 110% 5,00%
Anbima IRF—M1 102% 528% £, 965 1071 26855 4217
Anbima IRF-M -0,59% 2364 5,82% 15,65% 2254 I82%%
Anbima IRF-M 1+ -121% 2,02% 540% 16,16 18,654 3678%
Anbima IMA-B 5 15%% 3874 706 1247 20,63% 32284
Anbima IMA-B 0174 298% G,51% 12, 6% 13,50% 2690%
Anbima IMA-B5+ -078% 2.29% 6074 12,65% 838% 22,88%
Anbima Debentures Index 0 -131% 200% 310% 12.78% 17565 39314

Brémio da Crédita s/ média B5 e Bl -208% 1374 -3.454 019% 0.42% 75%%

Infiagao IPCA” 213% 3814 9,06%

Bovespa Real Est In Fund : TB3% 16.83% 13.57%

Anbirma Hedge Funds Index -3, 0,054 525% 14.34% 222%

BRAZIL IBOVESPA INDEX -0.70% 1635% 2819% 43,91% 4633% 84,00%
BOVESPA Dividend Index -02%% 1515% 2620% 40,93% 5143% 92,70%
BMEFBOVESPA Small Cap -5TT% h754 8.5 2695% 8.03% S410%
BRAZIL ﬁnandal- Index -G26% 1.66% 19,04% 39.38% 46,06% 99715%
BOVESPA Utilities Indax 110% 14.96% 2952% BET0% 79.89% 12690%
BM&FBOVESPA REAL ESTATE -036% 0,954 1460% B2 25% e i 116.48%
BM&FBOVESPA Consumption -h30% 4% 973% 25.89% 1.6% 2696%
BOVESPA INDUSTRIAL INDEX -1 04% 130% 1620% 17.63% 29.7T% 5775%
BOVESPA Basic Mat Index -B.6l% 218% 20,50% 18,68% 478% 18,55%
BRAZIL ELECTRIC.ENRGY IX 0,48% 183% 2205% 55,60% 49,68% T135%
_USE]—BR]_ Carry Return 029% -156% AL -7 -10,85% -16.49%
Year-to-Date
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