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O més de janeiro foi marcado pela manutengdo de um
ambiente de juros ainda restritivo no Brasil. Em sua primeira
reunido de 2026, o Comité de Politica Monetdria (Copom)
decidiu manter, pela quinta vez consecutiva, a taxa Selic em
15,00% ao ano. A decisdo amplamente esperada pelo
mercado, reflete que apesar dos avangos observados no
processo desinflaciondrio, o cendrio ainda demanda cautela.
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O Banco Central confirmou em ata que esta caminhando
para o inicio de um ciclo de cortes da taxa Selic a partir de
marco, apontando que a flexibilizagdo da politica
monetaria serd gradual e de acordo com os sinais de
arrefecimento das pressdes inflacionarias.

Em janeiro, a prévia da inflagdo oficial, medida pelo IPCA -
15, registrou alta de 0,20% segundo o IBGE, desacelerando
em relagdo a dezembro quando o indice havia avancado
0,25%.

Com esse resultado, o IPCA-15 passou a acumular 4,50%
em 12 meses, situando-se no limite superior da meta da
inflagdo, acima dos 4,26% registrados em dezembro de
2025.
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No mercado de cadmbio, o ddlar apresentou uma queda
expressiva frente ao real, encerrando o més em niveis
proximos a R$5,20, o menor patamar desde maio de 2024,
novamente sob influéncia do enfraquecimento global da
moeda norte-americana em relagdo as principais moedas

internacionais e da busca de estrangeiros por ativos
brasileiros, em especial agdes da bolsa.

No mercado local, o Ibovespa registrou sua terceira maior
alta mensal desde 2010, impulsionado principalmente pelo
fluxo de capital estrangeiro, encerrando o més com
valoriza¢do de 12,56% e renovando seu recorde acima dos
184 mil pontos. Os aportes concentraram-se
principalmente em ag¢des de empresas consolidadas, com
elevada liquidez e histdrico consistente de pagamento de
dividendos. Esse padrdo reflete uma preferéncia por ativos
mais defensivos dentro do mercado acionario, em meio a
um cenario global ainda marcado por ajustes monetdrios.
No periodo, 12 papéis registraram valorizacdo superior a
20% enquanto apenas 10 acGes fecharam o més em queda,
evidenciando uma melhora significativa no sentimento do
mercado. Entre os destaques positivos estiveram Cogna
(COGN3), Raizen (RAIZ4) e Petrobras (PETR3; PETR4), que
se beneficiaram tanto da melhora nas perspectivas
setoriais quanto do contexto de mercado mais favoravel.
Em contrapartida, os destaques negativos ficaram para as
acdes da Vivara (VIVA3) e Hapvida (HAPV3), registrando
quedas superioras a 10%.

No més de janeiro:

e Selic: 15,00%

¢ |PCA: +0,20% (Acumulado de 4,50% em 12 meses)
e |[bovespa: +12,60% (181.364 pontos)

Em paralelo a visdo macroeconémica do més, o Banco
Central decretou a liquidagdo extrajudicial do Will Bank em
21 de janeiro de 2026, medida que resultou no
encerramento imediato de suas operag¢des e na suspensao
de servigos como Pix, cartdes e movimentagdes em conta,
diante da deterioracdo de sua situagdo econdmico-
financeira e de sua ligagdo com o Grupo Banco Master. No
caso do Banco Master, o Fundo Garantidor de Crédito
(FGC) iniciou os pagamentos aos credores em 19 de janeiro
de 2026, apds a liquidagdo decretada em novembro de
2025, com ressarcimentos realizados de forma escalonada.
Ja em relacdo ao Will Bank, o inicio dos pagamentos pelo
FGC ainda depende da consolida¢do da base de credores e
do avango dos procedimentos formais do processo de
liquidagao.

No primeiro més do ano, passaram a vigorar medidas
relevantes, como o inicio da transi¢do da reforma tributaria
sobre o consumo e o reajuste do saldrio-minimo, fatores
que tendem a influenciar o comportamento do consumo e
das familias ao longo de 2026.
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No cendrio internacional, o Federal Reserve manteve a
taxa bdsica de juros na faixa entre 3,50% e 3,75% em
janeiro, decisdo amplamente esperada, apesar de
dissidéncia pontual dentro do FOMC. A autoridade
monetdria reforgou uma postura cautelosa e dependente
de dados, diante de uma economia ainda resiliente,
inflagdo acima da meta e elevado grau de incerteza,
enquanto o mercado segue precificando cortes graduais ao
longo de 2026, evidenciando divergéncia entre a
comunicagdo do Fed e as expectativas implicitas nos ativos.

Os dados do mercado de trabalho dos Estados Unidos
indicaram desaceleragdo mais intensa na geragdo de
empregos, ainda que a taxa de desemprego tenha recuado,
reforcando a leitura de um ambiente de estabilidade com
menor dinamismo. Esse movimento tem sido associado a
ganhos de produtividade, investimentos em tecnologia e
inteligéncia artificial, além de politicas comerciais e
migratdrias mais restritivas, que reduziram o ritmo de
contratagGes sem comprometer o crescimento econdémico
no curto prazo.
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No mercado financeiro, os rendimentos dos Treasuries
apresentaram abertura ao longo do més, refletindo a
reprecificagdo das expectativas de juros e a exigéncia de
maior prémio para ativos de prazo mais longo. Ao final de
janeiro, a indicagdo de Kevin Warsh para a presidéncia do
Federal Reserve, ainda sujeita a aprovagao do Senado, foi
interpretada como sinal de continuidade institucional,
ainda que com potencial de maior pressdo de curto prazo
sobre o ddlar.

Em paralelo, o ambiente geopolitico ganhou destaque com
as discussdes do Forum Econdmico Mundial em Davos,
marcadas por uma agenda mais assertiva dos Estados
Unidos em termos comerciais e estratégicos. Nesse
contexto, o ouro voltou a registrar forte valorizagdo e
renovou maximas histéricas, reforcando seu papel como
ativo defensivo diante do aumento das tensdes
geopoliticas, da volatilidade nos mercados globais e da
menor atratividade do ddélar como reserva de valor no
curto prazo.

Em janeiro, aumentamos a nossa exposicdo em fundos
imobilidrios diante da expectativa de inicio do ciclo de
corte de juros no primeiro trimestre de 2026. Reduzimos
nossa  exposicdo em  multimercados  Brasil e
permanecemos neutros em renda fixa pré fixada. Em
relagcdo a renda fixa pds fixada, agdes offshore e bonds, ndo
houveram mudangas.

Seguimos atentos ao forte rali do Ibovespa e as
oportunidade que estdo acompanhando o movimento de
alta do mercado. Nés, do time de investimentos, estamos
a disposi¢do para maiores esclarecimentos.
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