BOLETIM DE INVESTIMENTOS

ECONOMIA EM JANEIRO DE 2026

O inicio de 2026 foi marcado por uma combinacdo de eventos relevantes no cenario macroeconémico
e politico global, além de uma reprecificacdo de riscos, em um ambiente ainda caracterizado por crescimento
resiliente nos Estados Unidos e desinflagdo gradual, porém heterogénea, nas principais economias. Nos EUA, os
dados do mercado de trabalho sinalizam perda de dinamismo (com baixas contratagdes/demissoes), porém sem
indicios de deterioracdo abrupta e, em parte, refletindo menor oferta de mao-de-obra diante da politica migratoria
da nova administracdo. O dolar manteve trajetoria de enfraquecimento frente a um amplo conjunto de moedas,
refletindo eventos geopoliticos e a continuidade de um movimento de diversificacdo de portfolios globais. No
Federal Reserve (Fed), a mensagem predominante do “board” atual permaneceu cautelosa, com énfase na
manutencdo dos juros no patamar atual enquanto o processo de desinflagdo se consolida. A indicagédo para o novo
presidente do Fed foi recebida de forma construtiva pelos mercados, por mitigar o risco de maior interferéncia na
conducdo da politica monetaria. O evento gerou um suporte pontual ao délar. Contudo, ndo alterou a tendéncia
de fraqueza observada ha meses. No final de janeiro, o presidente dos EUA anunciou que Kevin Warsh assumira a
presidéncia do Federal Reserve apds o término do mandato de Jerome Powell, em maio. O novo presidente foi
assistente especial para politica econdémica de 2002 a 2006 e atuou como diretor do Fed entre 2006 e 2011,
periodo que incluiu a resposta a crise financeira global. Nos Uultimos anos, ele tem sido critico do Fed,
especialmente em relacdo a expansdo do balanco e ao excesso de liquidez injetado na economia. Porém, dentre as
opcdes cogitadas é percebido pelo mercado como aquela que traz menos risco a independéncia do Federal
Reserve. Devendo permanecer como presidente até maio de 2030.Ainda em relacao a politica monetaria, o Federal
Reserve optou por manter a taxa de juros estavel no intervalo de 3,5%-3,75% a.a. em janeiro, encerrando o ciclo de
cortes, conforme amplamente antecipado e em linha com o tom da Ultima ata. A principal mudanca na
comunicag¢do do Fed foi a de avaliacdo acerca do mercado de trabalho e do ritmo de crescimento da economia,
gue segue mostrando resiliéncia. Assim, considerando o balanco de riscos, o comité indicou maior preocupacdo
com a inflagdo — o CPI encerrou o ano passado em 2,7% a/a, acima da meta de 2% pelo quinto ano consecutivo.

Dados recentes ainda mostram pressdo na inflacdo aos produtores (PPI), que registrou alta de 3% a/a em
dezembro, acima do esperado, com grande contribuicdo do nucleo de bens (excluindo alimentos e energia). Esse
resultado corrobora a leitura de que os precos aos produtores permanecem pressionados, como consequéncia das
tarifas de importagdo e do aumento dos precos de commodities. Esse aumento pode ser parcialmente repassado
para os consumidores nos proximos meses, mantendo riscos relacionados a inflacdo. No campo politico, o
Governo dos EUA passou por uma breve paralisacdo parcial no inicio de fevereiro, devido as negocia¢es para
aprovar novamente o pacote temporario de gastos para agéncias que ainda ndo tiveram o orcamento definitivo
aprovado. A paralisagdo aconteceu apds o Senado atrasar a aprovacdo do pacote, devido ao impasse sobre o
financiamento do Servico de Imigracdo e Fiscalizacdo Aduaneira dos Estados Unidos (ICE) entre a gestdo atual e
dos democratas, e encerrou apos a Camara dos Representantes aprova-lo alguns dias depois. O pacote aprovado
assegura o financiamento das agéncias até o dia 30 de setembro. Além disso, temas geopoliticos e comerciais
voltaram a afetar a previsibilidade do ambiente econémico nos EUA. O presidente reacendeu debates geopoliticos,
como a eventual anexacdo da Groenlandia, ao mesmo tempo em que renovou ameacas de imposicdo de tarifas
adicionais sobre parceiros comerciais. Esse ambiente de maior incerteza institucional e comercial tem contribuido
para o enfraquecimento do délar. Desde o inicio do ano passado, o DXY — que mede o desempenho da moeda
americana frente a uma cesta de moedas de paises desenvolvidos — acumula queda de 11,5%, movimento que
ocorreu em paralelo a uma forte valorizagdo dos metais preciosos, com o ouro avangando 73,7% e a prata com

alta de 190%.
[ iNoices | wmis | ano | 12m | 2am | 3em | 4m [ eom |

cDI 1,16% 1,16% 14,49% 26,99% 43,34% 61,70% 69,79%
IMA-S 1,18% 1,18% 14,64% 27,53% 44,19% 63,08% 71,72%
IDA-DI (CREDITO PRIVADO) 1,36% 1,36% 15,80% 30,51% 49,49% 69,40% 83,12%
IMA-B 1,00% 1,00% 13,09% 12,01% 29,41% 38,67% 37,08%
IRF-M 1,96% 1,96% 17,51% 21,96% 41,86% 55,79% 53,80%
DOLAR -4,95% -4,95% -10,29% 5,58% 2,57% -2,38% -4,49%
IBOVESPA (AGOES BRASIL) 12,56% 12,56% 43,79% 41,97% 59,89% 61,72% 57,62%
MSCI WORLD (Moeda original) 2,19% 2,19% 18,01% 41,25% 62,57% 48,01% 70,10%
NASDAQ (Moeda original) 0,95% 0,95% 19,54% 54,72% 102,53% 64,76% 79,50%
S&P 500 (Moeda original) 1.37% 1,37% 14,87% 43,20% 70,22% 53,67% 86,82%
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