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Banco Central Americano Tranquiliza Mercados
No Brasil, Orcamento E Reforma Do IR Em Foco

A Semana Nos Mercados Internacionais

Essa foi uma semana importante para os mercados internacionais, uma vez que foram realizadas reunides
de politica monetdria em trés dos principais Bancos Centrais: EUA, Inglaterra e Japao. O FED manteve a taxa
basica inalterada (4,5%), como esperado, e, também a sua expectativa de realizar 2 cortes de juros durante
o segundo semestre, caso os dados econémicos confirmem suas projec¢des. A projecao de crescimento para
este ano foi reduzida para 1,7%, de 2,1%, e a expectativa de inflagcdao foi elevada para 2,8%, de 2,5%
anteriormente. Powell ainda mencionou que a politica tarifaria do novo Governo pode acarretar um atraso
no processo desinflaciondrio. O BOE, também manteve a taxa inalterada, no mesmo patamar que a
americana, e dentro das expectativas do mercado. Na Inglaterra a inflagao continua elevada, no patamar de
3%, e estimulos fiscais foram implementados para recuperar a atividade econémica que continua fraca. O
BOJ seguiu na mesma linha de manutengdao da taxa de juro, em 0,5%, mas manteve a mensagem de que
deve seguir com o movimento de alta, ja que a inflagdo continua pressionada, na casa dos 3% e acima das
expectativas. Além das reunides dos BC’s, nos EUA tivemos dados mais fracos para o varejo e servicos e mais
fortes para a industria, o que pode beneficiar as expectativas de inflagdo. E no Japao e na China, bons dados
de producdo industrial e vendas de varejo. Os principais benchmarks do mercado apresentaram pequenas
oscilacdes esta semana, jd que a principal mensagem do BC americano, tranquilizou os investidores que
estavam mais preocupados, com os possiveis impactos da nova politica tarifaria na atividade, inflacdo e na
curva de juro. O indice S&P 500 0,2% na semana, e acumulou uma queda de 5,2% em marco e de 4,0% no
ano. Em relagdo ao seu maximo, em 19 fevereiro, a queda é de 7,8%. Os juros cederam ligeiramente, com a
referéncia de 10 anos fechando em 4,2% contra 4,3% na semana passada e a de 2 anos em 3,96% contra
4,01%. O Dolar ficou estavel.
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Expectativas E A Proxima Semana

Na semana que vem teremos os PMI’s para as principais economias e o indice de confianca do consumidor
nos EUA, mas as atencdes estarao focadas no indice de inflagdo ao consumidor americano PCE, para o més
de fevereiro, com expectativas de variacdo de 0,3% no més e acumulando 2,7% em 12 meses, contra 2,6%
em janeiro. Importante lembrar que o mercado ainda estard na expectativa da confirmacdo do inicio das
tarifas reciprocas de Trump, que esta programado para 02 de abril. Embora mais cautelosos, continuamos
trabalhando com um cenario construtivo para o processo desinflacionario e para a flexibilizacdo monetaria
americana, ja que, por enquanto, o impacto da politica tarifaria é imprevisivel.
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No Brasil

Resumo Da Semana

O mercado interno teve uma semana de noticiario intenso, guiados pelo (1) avanco na proposta de isencdo
do IR, (2) aprovagdo do orcamento 2025 e (3) reunido do Copom com decisdo dentro do esperado. O
Congresso Nacional recebeu o projeto de lei do governo federal que propde a ampliagdo da isengao do
Imposto de Renda para pessoas que recebem até RS 5 mil por més. O governo espera que as novas regras
de isengdao entrem em vigor em 2026. Para isso, o projeto precisa ser aprovado pela Camara, que esta com
o texto, e pelo Senado, até o final deste ano. A medida é vista como uma estratégia para melhorar a
popularidade do presidente Lula, e deve custar ao menos RS 27 bilhdes, tendo como contrapartida uma
aliqguota minima para pessoas de alta renda, e tributag¢ao de dividendos enviados ao exterior. Ja o orgamento
2025 foi aprovado trés meses apds o prazo estabelecido, e prevé um superavit estimado em RS 15 bilhdes.
Ademais, o campo de indicadores econémicos teve semana tranquila: o indice de atividade econ6mica de
janeiro teve crescimento de 0,89% na comparagao mensal, ante queda de 0,60% no més anterior, e o IGP-
10 de margo apresentou alta de 0,04% no més e 8,6% na base anual. Dessa forma, a semana finalizou com
o Real desvalorizando 0,1% frente ao Délar, para R$5,72, os juros DI’s sofreram alta ao longo da toda a curva
e o Ibovespa subiu 2,4%. Na proxima semana, mercado aguarda a divulgacao da Ata do Copom, IPCA-15 de
marco, taxa de desemprego de fevereiro e desdobramentos sobre a avaliagdao do Congresso em relagdo a

isencdo de IR.
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Atividade Econémica — 12 Meses
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COPOM Sobe Juros Novamente

Na quarta-feira foi divulgado o Comunicado do COPOM (Comité de Politica Monetaria), confirmando mais
uma alta de 1,00p.p. na Taxa Selic, para 14,25%, conforme ja estava previsto. Sem grandes surpresas com a
decisdo, trés informacdes divulgadas merecem destaque: 1) a previsdo de inflacdo desde a ultima reunido
se elevou novamente, em 2025 passando de 5,5% para 5,7%, e em 2026 passando de 4,2% para 4,5%; 2) os
riscos de alta nas expectativas de inflacdo seguem maiores do que os riscos de reducdo; 3) o comité
antecipou uma alta nova alta na Taxa Selic na préxima reunido, mas de menor magnitude.
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Selic — Desde 2020

e e S

= 14,25%

(AR =)

2020 2021 2022 2023 2024 2025

20 21 ‘22 23 24
Fonte: FactSet/Krathus

Krathus VMv:r?;thment ’



Krathus

Wealth
Management

MERCADOS

BOLSAS (moeda local) Preco 5D (%) MTD (%) YTD (%) MOEDAS Prego 5D (%) MTD (%) YTD (%)
USA (S&P) 5.648 0,2 (5,2) (4,0) Délar 104 0,4 (3.3) (4,0)
Nasdaq 17.687 (0,4) (6,2) (8,4)

Europa (STXE 600) 550 0,6 (1,3) 8,3 Euro 1,08 (0,6) 3,9 4,4
Inglaterra 8.702 0,8 (1,2) 6,5 Libra 1,29 (0,2) 2,4 3,0
Alemanha 22.892 (0,4) 1,5 15,0
Franca 8.043 0,2 (0,8) 9,0
Itélia 39.188 1,4 1,4 14,6
Espanha 13.350 2,7 0,0 15,1
Suica 13.097 2,0 2,3 12,9 Franco 0,88 0,2 2,1 2,5
Japdo 37.677 2,4 1,4 (5,6) Yen 149 (0,3) 1,1 5,2
China Continental 3.365 (1,6) 1,3 0,4 Yuan 7,25 (0,3) 0,5 0,7
China em Hong Kong 8.742 (1,5) 3,9 19,9
Ouro 3.045 1,9 3,6 16,0
Brasil 131.949 2,3 7,5 9,7 Real 5,72 0,1 2,5 73
México 52.753 1,7 0,8 6,5 Peso Mex. 20 (1,7) 1,6 2,9
Argentina 2.420.238 3,6 9,7 (4,5) Peso Arg. 1.068 (0,1) (0,6) (3,6)
india 76.906 4,2 5,1 (1,6) Rupia Indiana 86 1,2 1,7 (0,4)
Turquia 214 (6,9) 0,6 (3,2) Lira Turca 37,8 (3,1) (3,6) (7,0)
COMMODITIES Preco 5D (%) MTD (%) YTD (%) JUROS 10 Anos Ultimo 5D (bp) 30D (bp) 1Y (bp)
USA 4,23 (0,09) (0,27) (0,05)
Petrdleo Brent 72 1,7 (6,4) (3,5) UK 4,65 (0,02) 0,05 0,54
Petréleo WTI 68 1,9 (6,6) (6,0) Suica 0,68 (0,08) 0,13 (0,01)
Alemanha 2,77 (0,11) 0,23 0,35
Prata 33 0,5 0,8 15,2 Franga 3,47 (0,11) 0,25 0,60
Italia 3,89 (0,12) 0,28 0,19
Minério de Ferro 102 (0,0) (4,5) (1,4) Espanha 3,41 (0,10) 0,26 0,18
Carvdo 98 (3,3) (5,6) (22,0)
Cobre 9912 2,2 4,2 13,8 Japao 1,52 (0,02) 0,09 0,79
Aluminio 2686 (0,3) (1,3) 6,7
BRASIL Ultimo 5D (bp) MTD (bp) 1Y (bp)
Jan 25 14,49 0,09 0,24 4,91
Milho 5 2,0 (6,6) 0,9 Jan 29 13,95 (0,10) - -
Soja 41 (3,5) (10,3) 0,2 Jan 33 14,23 (0,03) 0,13 3,72
Trigo 8 4,9 (1,1) 2,0
USA - Bonds Ultimo 5D (%) 30D (%) 1Y (%)
Gado 3 2,9 8,1 9,6 AAA 108,78 0,8 (0,8) 1,8
Porco 181 (7,1) (13,7) 13,6 High Yield 79,22 0,4 (1,1) 0,7
*Pregos de 15:30
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INDICADORES ECONOMICOS

Periodo Estimativa Atual Anterior

E Pedido De Auxilio Desemprego Total Mar 1904k 1892k 1859k

" Pedido De Auxilio Desemprego Semanal Mar 225k 223k 221k
Vendas Varejo YoY Fev - 3,1% 3,9% -
Vendas Varejo MoM Fev 0,7% 0,2% -1,2% -
Produgdo Industrial MoM Fev 0,2% 0,7% 03% [

CPl YoY Harmonizado Fev 2,4% 2,3% 2,4%

CPI MoM Harmonizado Fev 0,5% 0,4% 0,5%
N ppivov Fev 1,0% 0,7% 05% [
PPI MoM Fev 015%  -0,20%  -0,10% [
® cPivoy Fev 3,4% 3,7% 20% B

CPI Core YoY Fev - 3,0% 3,2%

Produgao Industrial YoY Jan - 2,2% 2,6%

Produgao Industrial MoM Jan - -1,1% -1,1%
Vendas Varejo YoY Jan - -3,0% 3,8% -
Vendas Varejo MoM Jan - 1,20% 0,53% -

E IGP-10 YoY Fev - 8,6% 8,4%
IGP-10 MoM Fev - 004% 087% N
Atividade Econdmica YoY Jan - 3,6% 2,6% -
Atividade Econmica MoM Jan - 089%  -060% [N

Fonte: Bloomberg/Krathus

Krathus VMv:r?;thment >



Krathus vaoizement

Equipe Técnica

Gustavo Lessa Campos Netto — Gestor
gustavo@krathus.com.br

Fernando Kucinski Carreira — Mestre em Economia
fernando@krathus.com.br

Nicolle Braz Martin
nicolle@krathus.com.br

Krathus.com.br

As informagGes contidas neste documento sdo meramente informativas, nao se caracterizando como oferta ou solicitagao de

investimento ou desinvestimento em ativos financeiros ou de participagdo em uma determinada estratégia de negdcios em
qualquer jurisdicdo. As informagdes, opiniGes, estimativas e projecdes referem-se a data presente e estdo sujeitas a mudangas
como resultado de alteragGes nas condi¢ces de mercado, sem aviso prévio. Todos os dados aqui presentes foram obtidos de
fontes publicas que entendemos confidveis, mas nao foram independentemente confirmadas. As opinides foram elaboradas por
profissionais plenamente qualificados, mas ndo devem ser tomados, em nenhuma hipdtese, como base, balizamento, guia ou
norma para qualquer documento, avaliagGes, julgamentos ou tomadas de decisdes, sejam de natureza formal ou informal. A
Krathus, seus administradores, sécios e colaboradores ndo se responsabilizam pela publicacdo acidental de informacgGes
incorretas, e isentam-se de responsabilidade sobre quaisquer danos resultantes direta ou indiretamente da utilizagdo das
informagdes contidas neste documento. Ao investidor é recomendada a leitura cuidadosa dos prospectos e dos regulamentos dos
fundos de investimentos ou qualquer outro ativo financeiro ao aplicar seus recursos. O contetdo deste documento se destina ao
uso exclusivo do destinatario e ndo pode ser copiado, reproduzido, publicado, retransmitido ou distribuido, no todo ou em parte,
por qualquer meio e modo, sem a prévia e expressa autorizagao, por escrito, da Krathus.
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