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Cendrio Econdomico

Internacional

No cendario internacional, marco foi marcado por uma mudanca
relevante no ambiente macroeconémico global, com o aumento
significativo das tensbdes geopoliticas no Oriente Médio. O conflito
envolvendo Estados Unidos e Ird, com impactos diretos sobre o fluxo
de petrdleo na regido, gerou um choque expressivo de oferta de
energia, elevando os precos da commodity e trazendo novas pressoes
inflaciondrias para a economia global. Esse cendrio resultou em maior
aversao a risco, abertura das curvas de juros e piora no desempenho

dos ativos de risco ao redor do mundo.

Nos EUA, a economia segue apresentando crescimento resiliente,
sustentado principalmente pela demanda doméstica e por um mercado
de trabalho ainda sdlido. Apesar disso, os dados mais recentes
indicaram alguma moderacdo na margem, como observado na
surpresa negativa do payroll de fevereiro, ainda que fatores pontuais
tenham influenciado o resultado. A taxa de desemprego permanece
proxima de niveis compativeis com o pleno emprego, reforcando a

leitura de um mercado de trabalho equilibrado.

No campo inflacionario, o cendrio se tornou mais desafiador. A alta
expressiva do petréleo ao longo do més adiciona pressdo sobre os
indices de precos, que ja apresentavam certa rigidez, especialmente
nos nucleos. Com isso, houve revisido altista das expectativas de
inflacdo no curto prazo, com riscos de efeitos secundarios ao longo da

cadeia produtiva.

Diante desse contexto, o Federal Reserve manteve a taxa de juros

inalterada no intervalo de 3,50% a 3,75% na reunido de marco,




Relatério de Estratégia - marco de 2026

adotando uma postura mais cautelosa. A combinacao de inflacdo mais
pressionada e incertezas elevadas levou o mercado a revisar as
expectativas para a politica monetaria, com alguns analistas
precificando manutencao do patamar atual de juros para o ano de

2026, em contraste com a expectativa nos meses anteriores de cortes.

Nesse sentido, os mercados de renda fixa registraram abertura das
curvas, refletindo a reprecificacdo do cenario inflacionario e de politica
monetdaria. Dessa forma, o titulo do tesouro americano (T-Bond) de 10
anos encerrou o més de marco negociando a taxa de 4,30%, uma
abertura em comparacdo com o patamar de 3,97% no final de

fevereiro/2026.

Além disso, cresce a preocupacao com o mercado de crédito privado
nos Estados Unidos. Apds anos de forte expansdo, esse segmento
passou a concentrar empresas mais alavancadas e com maior risco,
muitas delas fora do sistema bancario tradicional. Com os juros em
niveis elevados por mais tempo, o custo de financiamento aumentou
de forma relevante, pressionando a capacidade de pagamento dessas

companbhias.

Nesse sentido, j4 comecam a surgir sinais de deterioracdo, como
aumento da inadimpléncia, maior volume de reestruturacdes de
divida e uso mais frequente de renegociacbes para evitar eventos de
crédito. Esse movimento tende a postergar o reconhecimento de

perdas, mas também indica um ambiente financeiro mais fragil.

Dessa forma, dado o peso crescente desse mercado no financiamento
das empresas, uma piora mais significativa pode levar a um aperto nas
condicdes financeiras, com menor oferta de crédito e impacto negativo
sobre investimentos e atividade. Em um cenario mais adverso, esse

canal pode amplificar os efeitos da politica monetaria restritiva,
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contribuindo para uma desaceleracdo mais intensa da economia

americana.

Na Zona do Euro, o cendrio se deteriorou em marco, especialmente pela
forte alta do petréleo. Devido a forte dependéncia de energia
importada, esse movimento aumenta os custos das empresas e reduz o
poder de compra das familias, o que tende a desacelerar a economia e,
ao mesmo tempo, pressionar a inflacdo. Alguns indicadores de
confianca ja comecaram a refletir esse cendrio, especialmente no setor
de servicos, além do aumento dos custos de producao, que nem sempre
tém sido repassados aos precos finais, pressionando as margens das
empresas. Diante disso, o Banco Central Europeu manteve os juros
estaveis, mas com um tom mais cauteloso, e o mercado passou a
considerar a possibilidade de novas altas caso as pressoes

inflacionarias persistam.

Na China, os dados mais recentes indicaram um inicio de ano melhor
do que o esperado. A producéio industrial cresceu em ritmo mais forte,
impulsionada principalmente pelas exportacoes, enquanto o setor de

servicos também mostrou bom desempenho.

O consumo, medido pelas vendas no varejo, apresentou melhora,
ajudado por incentivos do governo para estimular a demanda. Apesar
disso, nem todos os setores seguem positivos. O mercado imobiliario
continua sendo o principal ponto de preocupacio, ainda em processo

de ajuste apds os excessos dos ultimos anos.

Além disso, o cenario externo mais incerto (especialmente com a alta
do petroleo e o risco de desaceleracido global) pode afetar a demanda
por produtos chineses a frente. Assim, embora o inicio do ano tenha
sido positivo, ha duvidas sobre a sustentabilidade desse ritmo de
crescimento, o que pode levar o governo chinés a adotar novos

estimulos ao longo dos préximos meses.
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Em relacdo ao desempenho dos mercados, a bolsa americana segue
negociando a patamares de valuation esticados, com um P/L
(preco/lucro) do S&P 500 em 19,1x, de acordo com dados do BTG

Pactual.

O aumento da aversao a risco se refletiu em desempenho negativo das
principais bolsas globais no més. O S&P 500 apresentou queda de 5,09%
no més, e acumula depreciacdo de 4,63% no ano. O indice Nasdaq teve

queda de 4,75% no més, e acumulou depreciacao de 7,11% no ano.

O Shanghai Composite, indice do mercado de acdes chinés, apresentou

queda de 6,51% no més, e acumulou desvalorizacio de 1,94% no ano.

No cambio, o Real se desvalorizou frente ao Ddlar na ordem de 1,36%,
encerrando a cotacdo em R$ 5,2194/US$. No ano, a moeda brasileira

apresentou apreciacao de 5,14%.

Por fim, o ddélar se apreciou frente as moedas de paises desenvolvidos,
com uma alta de 2,41% no indice DXY no més. No ano, o indice

acumulou valorizacao de 1,67%.

Brasil

No cendrio doméstico, marco foi fortemente influenciado pelo
ambiente externo desafiador, em especial pelo choque nos precos do
petrdleo. Esse movimento elevou as expectativas de inflacio e levou a
uma reprecificacido relevante da curva de juros doméstica, com

impacto direto sobre os ativos locais.

No campo inflaciondrio, a alta das commodities energéticas elevou a
preocupacao com possiveis repasses para os precos domésticos,
especialmente combustiveis. Esse movimento tende a pressionar nao

apenas a inflacao corrente, mas também as expectativas a frente, dado
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o efeito disseminado dos custos de energia sobre diferentes setores da

economia.

Em resposta, o governo adotou medidas pontuais para conter os
impactos no curto prazo, como a reducdo de tributos sobre
combustiveis e a discussdo de subsidios para suavizar reajustes de
precos. No entanto, essas acoes trazem riscos fiscais ao implicarem
menor arrecadacao e possivel aumento de gastos, o que pode elevar a
percepcao de risco sobre as contas publicas e pressionar a curva de

juros e o cAmbio, com potenciais efeitos inflacionarios no médio prazo.

Na politica monetéria, o Banco Central iniciou o ciclo de flexibilizacao
com um corte de 0,25 p.p. na taxa Selic, levando-a para 14,75% ao ano.
A decisdo foi mais conservadora do que o esperado anteriormente,
refletindo o ambiente de maior incerteza global e a necessidade de
cautela diante dos riscos inflaciondrios. A comunicacio do Copom
indicou que o ritmo de cortes seguird dependente da evolucdo do
cendrio, especialmente no que diz respeito ao ambiente externo e ao

comportamento da inflacao.

Apesar disso, a atividade econdmica doméstica segue apresentando
alguma resiliéncia no curto prazo. Dados recentes de mercado de
trabalho continuam mostrando geracao de empregos e niveis ainda
baixos de desemprego (que tende a aumentar o consumo), podendo
dificultar uma desaceleracdo mais consistente da inflacao,

especialmente no segmento de servicos.

Por outro lado, a dindmica recente do consumo tem gerado atencio.
Mesmo com o crescimento consistente da renda das familias, o
consumo segue mais fraco do que o esperado, tendo apresentado
estagnacao no final de 2025. Esse descompasso sugere que o aumento
da renda nido tem se traduzido integralmente em maior demanda.

Parte dessa dindmica pode ser explicada pelo maior comprometimento
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da renda com o pagamento de dividas, em um ambiente de juros
elevados, além do nivel de precos ainda pressionado, especialmente em

itens essenciais.

Adicionalmente, o crescimento da renda tem sido mais concentrado no
aumento dos salarios de quem ja estd empregado, e menos na geracao
de novos postos de trabalho (fator que, em geral, tem menor impacto
sobre a expansao do consumo). Dessa forma, o cenario levanta duvidas
sobre a forca do consumo como principal motor da atividade
econdmica a frente, mesmo diante de um mercado de trabalho ainda

resiliente.

Em relacdo aos mercados, o indice IRF-M registrou queda de 0,59% no
més, e agrega alta de 2,36% no ano. Por outro lado, o IMA-B negociou
em alta de 0,17% no més, apresentando valorizacdo de 2,98% no ano. A
NTN-B de 2035 encerrou o més de marco/2026 negociando a taxa de
IPCA + 7,60%, registrando uma abertura de curva em relacio ao més

de fevereiro/2026, quando negociava a taxa de IPCA +7,34%.

Na bolsa, o Ibovespa encerrou marco com leve queda, refletindo o
aumento da aversdo a risco e a abertura das curvas de juros. O
desempenho, no entanto, foi parcialmente sustentado pelas empresas
ligadas ao setor de petroleo, beneficiadas pela alta da commodity. Ja os
setores mais sensiveis a economia doméstica, como construcao civil,
varejo e consumo apresentaram desempenho mais fraco, pressionados

pelo aumento do custo de capital.

Dessa forma, o indice Ibovespa fechou o més em queda de 0,70%, aos
187.461 pontos. No ano, a bolsa brasileira acumulou valorizacio de

16,35%.

Por fim, de acordo com a ultima pesquisa divulgada pelo BTG Pactual,

o Ibovespa negocia a uma relacdo Preco/Lucro (P/L) de 10,0x.
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- SPGM: SPDR Portfolio MSCI Global Stock Market
- EEM: iShares MSCI Emerging Markets ETF

- EWZ: iShares MSCI Brazil ETF

- SSEC: Shanghai Composite
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- USD/CHF: Délar/Franco Suico

- GBP/USD: Libra Esterlina/Délar
- EUR/USD: Euro/Dolar

- USD/YUAN: Délar/Yuan Chinés

- DXY: Indice Délar
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- IMA-S: Indice composto por LFTs

- IMA-G: Indice composto por titulos publicos, excluindo indexados ao IGP-
M

- IRF-M: Indice de uma carteira com titulos préfixados
- IMA-B: Indice composto por NTN-B

- GOLD11: ETF que replica a variacao do ouro em dolar
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-IFIX: Indice de Fundos Imobiliarios

- IHFA: Indice de Hedge Funds ANBIMA

- VNQ: Vanguard Real Estate Index Fund ETF Shares
- BCOM: Bloomberg Cormmodity

- IPRV: iShares Listed Private Equity UCITS
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3 Estratégia

ALOCACAO ESTRATEGICA

Renda Fixa Curta Duracdo = Renda Fixa Média/Longa Duracdo ™ Renda Variavel m Alternativo
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Atribuicio de Performance
Ultra Conservador Conservador Moderado Sofisticado Arrojado

Renda Variavel -0,18% -0,53% -1,05% -1,40% -1,75%
RF Curta Duracao 1,08% 0,89% 0,57% 0,25% 0,13%
RF Média/Longa Duracao -0,06% -0,09% -0,09% -0,17% -0,17%
Alternativo 0,00% 0,00% -0,11% -0,11% -0,11%
Total 0,85% 0,28% -0,67% -1,42% -1,90%
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ESTATISTICA
Retorno Retorno Retorno Retorno Retorno Retorno Retorno
Médio Anual* No Més No Ano 12 meses 24 meses 36 meses 60 meses
Ultra 9.21% 0,78% 4,01% 16,70% 28,47% 46,62% 74,80%
Conservador
Conservador 9,99% 0,11% 4.99% 19,37% 28,74% 49 47% 73,30%
Moderado 11,09% -0,91% 6,37% 23,69% 28,27% 53,93% 68,49%
Sofisticado 11,88% -1,65% 7,18% 26,04% 26,60% 54,84% 63,06%
Arrojado 12,64% -2,11% 8,12% 28,83% 27,03% 57,91% 62,33%
CDI 8,36% 1,21% 3,41% 14.,79% 27.73% 43,51% 73,06%
IBOVESPA 1317% -0,70% 16,35% 43,91% 46,33% 84,00% 60,73%
Qtd Retornos Qtd Retornos Maior Menor Maior Menor Volatilidade
>0 (anual) <0 (anual) Retorno Retorno Retorno Retorno 12 meses
Anual Anual Mensal Mensal
Ultra 22 0 19,14% 3,12% 2,60% -1,56% 1,22%
Conservador
Conservador 22 0 24,58% 2,09% 5,09% -4.43% 3,19%
Moderado 21 1 38,53% -4,36% 9,51% -9,97% 597%
Sofisticado 19 3 48,41% -9,31% 1224% -13,73% 8,04%
Arrojado 16 6 57,01% -12,20% 14,71% -16,52% 9.71%
RETORNO MENSAL
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DESEMPENHO ACUMULADO
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Disclaimer: As informacdes acima se referem a uma SIMULACAO DE CARTEIRA DE INVESTIMENTOS e nao traduzem ou refletem a posicio do investidor com a Finacap
Investimentos LTDA. (CNPJ 01.294.929/0001-33). Este relatdrio tem propésito informativo, o material ndo deve ser entendido como andlise, material promocional, solicitagdo
de compra ou venda, oferta ou recomendacao de qualquer ativo financeiro ou investimento, sugestao de alocacdo ou adogao de estratégias por parte dos destinatarios. Este
material ndo deve ser considerado uma oferta para compra de cotas dos fundos. As informagbes referem-se as datas mencionadas. Os investidores devem buscar
aconselhamento profissional com relacdo aos aspectos tributarios, regulatério se outros que sejam relevantes a sua condicdo especifica, sendo que o presente material ndo
foi elaborado com esta finalidade. A Finacap Investimentos LTDA. n&o se responsabiliza por decises de investimentos que venham a ser tomadas com base nas informagées
divulgadas. Leia o prospecto e o regulamento antes de investir. Fundos de investimento, renda variavel e alguns produtos de renda fixa ndo contam com garantia do
administrador do fundo, do gestor da carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do fundo garantidor de créditos - FGC. A rentabilidade divulgada nio é liquida
de impostos (se aplicavel) e taxa de saida (se aplicavel). Muito importante a adequada compreenséo da natureza, forma de rentabilidade e riscos dos produtos antes da sua
aquisicdo. Os investidores devem obter orientagdo financeira independente, com base em suas caracteristicas pessoais, antes de tomar uma decisdo de investimento. A
rentabilidade de instrumentos financeiros e produtos pode apresentar variagdes e seu preco ou valor pode aumentar ou diminuir. A Finacap Investimentos se exime de
qualquer responsabilidade por quaisquer prejuizos, diretos ou indiretos, que venham a decorrer da utilizacio das informagées veiculadas ou de seu contetido. E
terminantemente proibida a utilizagdo, acesso, copia ou divulgagido nio autorizada das informagées aqui veiculadas. A rentabilidade obtida no passado ndo representa
garantia de rentabilidade futura. A rentabilidade de instrumentos financeiros e produtos pode apresentar variagoes e seu preco ou valor pode aumentar ou diminuir.
*Retorno médio anual considera data de inicio como 01/01/2016.
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