Bolsas americanas

S&P subiu 0,47% e Nasdaq 0,00% ontem. Dow Jones renovou recorde ontem e S&P fechou préoximo de sua
maior cotacao historica. Futuros de NY em leve alta. A agenda muito relevante, que inclui vendas no varejo
hoje, Payroll amanha e CPI na sexta-feira deixa os investidores cautelosos.

Até agora, mais de 300 empresas divulgaram os resultados, dos quais 79% vieram acima do previsto.

A Nasdaq esta mais distante de seu topo em meio ao avango dos investimentos em Al, que geram duvidas
quanto ao retorno e alta dos juros das Treasuries.
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Dollar Index cai e é cotado a 96,8. Moedas do G10 sobem: euro (1,191), libra (1,366) e yen (155,1).

DXY iniciou a semana em forte baixa e o yuan atinge o maior patamar desde 2023 apds a China anunciar que
os bancos devem limitar os investimentos em Treasuries. Além disso, o Japao anunciou que pretende ter
moeda mais valorizada.

Brasilia

O fim da escala 6x1 e/ou a reducao da jornada de trabalho semanal parecem proximos. Hugo Motta enviou
ontem PEC que trata do tema para a CCJ da Camara. Este assunto ndo é novo por aqui, ha meses alertamos.

O governo foi pego de surpresa, mas nao desistiu de enviar um projeto de urgéncia constitucional, que limita
em apenas 90 dias, a discussao deste assunto. Ou seja, é possivel que um tema de impacto fora do comum
seja decidido em menos de quatro meses.

Por enquanto, o mercado nao precifica este risco e entendemos que caso a proposta do governo de jornada
de 4 dias por semana com apenas 36 horas de trabalho seja aprovada, teremos um grande aumento do custo
do trabalho, gerando importante impacto inflacionario.

Adicionalmente, o governo trabalha para aprovar um projeto que regula a atuacao das empresas de entrega
e de mobilidade, afetando diretamente iFood, Uber, 99 e outras. Caso aprovado, o aumento do custo sera
muito relevante e a expectativa é reducao da demanda por estes servicos.



IPCA de janeiro

A inflacdo veio levemente acima do esperado, gerando algum aumento de juros nos contratos curtos.

Porém, temos que ter em mente que estamos em periodo sazonal de alta da inflacao e os nimeros principais
vieram entre o piso e a média do periodo: ntcleos, servicos subjacentes e difusao.
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IPCA ic 0.33 033 43 4.4
Administrados 26 -0.22 0.53 5.3 7.5
Livres 74.0 0.52 0.25 3.9 3.4
Almentos domicilio 15.0% 0.14 0.1 14 0.4
Industriais 23,0 0.48 0.61 24 25
Servicos ex-pa 35.0 0.49 0.29 6.0 5.7
Servigos subjacentes 21,0 0.56 0.57 59 5.6
Média Nacleos 0.46 0.45 4.6 4.5
EX0 0.63 0.29 4.6 4.2
EX3 0.55 0.54 4.7 46
oP 0.4 046 4.4 4.3
MS 0.4 0.45 4.7 46
5 f N . fez P55 0.32 049 4.7 46

Difusso 61.04 64.31

YoY (%)
Servigos subjacentes Difusdo

A inflacdo de fevereiro de 2025 foi de 1,16% e média de 10 anos de 0,71%. Assim, teremos uma inflacao
acumulada anual no préximo més abaixo de 4% e com juros de 15%, teremos juros reais de 11% ou mais, nivel
insuportavel para a economia. Pondere os desafios futuros do BC: gastos publicos elevados, programas de
incentivo para o consumo e probabilidade de mudanca do regime de trabalho.

Por ora, vemos espaco para o BC cortar, ainda mais com dolar caindo, mas os desafios serao imensos.

FGC

O Conselho do FGC aprovou a recomposicao das reservas do Fundo e o valor deve atingir R$55 bilhoes. A
ideia é que a recomposicao, que equivale 7 anos de aportes em apenas 3 anos, com 80% da recomposicao
sendo feita em apenas 1 ano. A medida é necessaria apos as reservas sofrerem grande baque com os casos do
Master, que inclui o Will Bank.

A contrapartida do governo é a reducao do deposito compulsério, ja que a aliquota referente ao FGC sobre os
depositos que tem garantia ira subir em 0,06 ponto percentual. Este ponto depende de aprovacao do CMN.

Captacao do Tesouro

Tesouro Nacional captou ontem U$4,5 bilhdes em novo titulo de 10 anos e reabriu um titulo de 30 anos.

O juro do titulo de 10 anos, que vencera em 2036, ficou em 6,40% e abaixo da projecao de 6,70%. O volume
emitido foi de U$3,5 bilhoes com demanda de U$8 bilhdes.



O juro do titulo de 30 anos, o Global 56, ficou em 7,30%, com juro no mercado secundario em 7,25% e
projecao de lancamento de 7,60%. O volume emitido foi de U$1 bilhdo com demanda de U$4 bilhoes.

No ano, ocorreram cinco emissoes de titulos privados e com a oferta de ontem do Tesouro, ha expectativa de
novas emissoes.

Agenda de eventos das préximas semanas:

= Terca-feira — todas as semanas, exceto do Payroll — ADP NEP Pulse (ADP semanal)
= Quinta-feira — todas as semanas — Jobless Claims (auxilio de pedido de desemprego)

Fevereiro

11 — Payroll jan (EUA). Pesquisa Quaest (Brasil)

13 — CPI jan (EUA)

20 — Flash (prévia) PMI (EUA e zona do euro). PIB 4° tri — 12 prévia e PCE dez (EUA)
27 — IPCA-15 fev (Brasil). PPI jan (EUA)

Marco

02 — PMI Manufacturing (EUA, zona do euro, China e Brasil)

03 — PIB 4° tri (Brasil)

04 — PMI Service (EUA, zona do euro, China e Brasil). ADP (EUA)

06 — Payroll fev (EUA)

11 — CPI fev (EUA)

13 — PIB 4° tri — 22 prévia e PCE jan (EUA)

18 — Super Quarta — FOMC (coletiva de Powell + proje¢oes): manutencao. Copom: corte de juros
23 — Ata do Copom (Brasil)

25 — Relatorio de Politica Monetaria (Brasil)

Abril

03 — Payroll mar (EUA)

04 — Prazo limite para desincompatibilizacao eleitoral (Brasil)

10 — CPI mar (EUA)

29 — Super Quarta — FOMC (coletiva de Powell): corte de juros? Copom: corte de juros

Agenda do dia:
Data Hora Pais Evento /Indicador Ref. |Divulgado |Consenso | Revisdo | Anterior
10/ev | 09:00 Brasil |PCA MoM % jan 0,33 0,32 0,33
10/fev 09:00 Brasil IPCA YoY % jan 4,44 4,43 4,26
10/fev | 09:00 Brasil INPC MoM % jan 0,21
10/fev | 08:00 EUA NFIB - Small Business Optimism Index jan 99,30 99,80 99,50
10/fev | 10:15 EUA ADP - Pulse - média mdvel 4 semanas 7.750
10/fev 10:30 EUA Retail Sales MoM % dez 0,40 0,60
10/fev | 10:30 EUA Retail Sales - Control Group MoM % dez 0,40 0,40
10/fev | 10:30 EUA Retail Sales ex-autos MoM % (core) dez 0,30 0,50
10/fev | 10:30 EUA Retail Sales ex-autos & gas MoM % dez 0,40
10/fev | 09:30 EUA Employment Cost Index QoQ Q4 25 0,80 0,80
10/fev | 09:30 EUA Employment Cost Index YoY Q4 25 3,50




