Bisletim Econdmico Semanal

Retrospectiva

O ambiente internacional inicia a semana sob maior aversdo ao risco, com forte alta do petréleo

27 de fevereiro de 2026

diante das tensdes no Oriente Médio, o que reacende preocupacdes inflacionarias e aumenta a
incerteza sobre a trajetoria dos juros nas economias centrais. Bolsas globais operam pressionadas,
enquanto ativos de protecdo, como ouro e Treasuries, ganham demanda. A semana ainda sera
marcada por indicadores relevantes nos EUA e na Europa, que poderdo influenciar as expectativas
de crescimento e politica monetaria. No Brasil, o Ibovespa encerrou a Ultima semana com leve
recuo em reais, enquanto os juros domesticos avancaram nos vértices curtos e intermediarios
apos surpresa altista do IPCA-15. A elevacdao do petroleo tende a favorecer o setor externo e a
arrecadacdo, mas adiciona pressao inflacionaria, o que exige cautela quanto a trajetéria da Selic.
A divulgacao do PIB, dados de emprego e producdo industrial serd central para a avaliacdgo do

cenario econdmico domeéstico.

Renda Variavel

Na semana analisada, a renda variadvel apresentou comportamento divergente entre o mercado
domeéstico e o internacional. Enquanto Ibovespa (+0,25%) e IBX (+0,31%) registraram leve valorizacao,
os indices globais — MSCI World (-0,97%) e S&P 500 (-1,21%) — recuaram, indicando maior
sensibilidade do cenario externo. O desempenho relativamente estavel do mercado brasileiro pode
estar associado a fatores especificos de composicao setorial e fluxo, porém o ambiente internacional
permanece marcado por incertezas e potencial volatilidade. Assim, apesar do resultado positivo no
mercado domeéstico, recomenda-se cautela diante da possibilidade de oscilagbes decorrentes do

contexto macroeconémico global.

A renda fixa apresentou desempenho positivo em todos os principais benchmarks, com destaque para
os indices de maior duragdo, como IMA-B 5+ (+1,65%) e IMA-B (+1,09%), que superaram o CDI
(+0,22%). O movimento indica valoriza¢cdo por marcacao a mercado nos vértices mais longos da curva.
Contudo, embora o resultado tenha sido favoravel no periodo, o ambiente macroeconémico ainda
inspira prudéncia, uma vez que expectativas relacionadas a inflacdo, juros e cenario externo podem
gerar volatilidade adicional nos proximos perfodos, especialmente nos ativos de maior sensibilidade.
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Retorno na Semana

Abaixo elaboramos uma tabela comparativa com o retorno dos principais benchmarks de Renda Fixa
e Renda Variavel.

Retorno
Na Semana fev/26
RENDA FIXA
DI
CDI 0,22% 0,94% 2,12%
Duragao Constante
IDKA IPCA 2 Anos 0,27% 1,16% 2,38%
IMA Geral 0,46% 1,20% 2,53%
Formado por TP indexados ao IPCA
IMA-B 1,09% 1,93% 2,95%
IMA-B 5 0,37% 1,13% 2,35%
IMA-B 5+ 1,65% 2,55% 3,41%
Prefixados
IRF-M 0,37% 1,10% 3,09%
IRF-M 1 0,23% 1,00% 2,21%
IRF-M 1+ 0,42% 1,15% 3,46%
RENDA VARIAVEL
Ibovespa 0,25% 5,32% 18,54%
1BX 0,31% 5,33% 18,67%
MSCI WORLD -0,97% -0,93% -3,76%
S&P 500 -1,21% -2,18% -5,75%

Resumo Relatério FOCUS

Atividade Econdmica - PIB
As projecdes das instituicdes financeiras para o crescimento do PIB em 2026 apontam para uma

taxa de 1,82%. Para 2027, as estimativas dos economistas consultados indicam uma expansdo tambéem
de 1,80%.
INFLACAO

A mediana das expectativas para a inflacdo ao final de 2026 é de 3,91%. Para 2027, o mercado
projeta uma taxa de 3,79%.
IPCA’

No Boletim Focus, as suas estimativas para a inflacdo no més de fevereiro ficaram em 0,47%. Para
0 més de marco a projegao foi de 0,32%. Para os proximos 12 meses, as estimativas dos economistas
dos bancos ficaram em 3,92%.
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INPC?
De acordo com a Secretaria de Politica Econémica do Ministério da Fazenda, a estimativa para o
INPC em 2026 é de 4,21%.

Projecao Meta Atuarial -2026

IPCA +5,75% 9,83%:INPC + 5,75%

IPCA ADMINISTRADOS

No Brasil, o termo "IPCA Administrados" refere-se aos precos de bens e servicos que séo definidos por
contratos ou regulados por érgdos publicos. Esses itens incluem tarifas e precos controlados
diretamente por entes governamentais, sendo classificados em dois grupos: aqueles regulados em
ambito federal, por meio do governo ou agéncias reguladoras, e aqueles definidos por administracdes
estaduais e municipais. A expectativa do mercado financeiro para o IPCA administrados de 2026 foi
de 3,67%. Para 2027, a projecao ficou em 3,74%.

As projecdes do mercado para a taxa Selic ao final de 2026 foram estimadas em 12,00% ao ano. Para
2027, a expectativa é de uma taxa em torno de 10,50% ao ano.

Cambio e Balanca Comercial

O mercado financeiro projeta a taxa de cambio em R$ 5,42 para o final de 2026 e em R$ 5,50 para o
encerramento de 2027. Quanto ao saldo da balanca comercial brasileira — diferenca entre
exportacdes e importacbes —, a expectativa é de um superévit de US$ 68,63 bilhdes em 2026 e de
US$ 72,15 bilhdes em 2027.

Em relacdo ao Investimento Estrangeiro Direto (IED), os economistas das instituicdes financeiras
estimam entradas de US$ 75 bilhdes para 2026 e de US$ 78,15 bilhGes para 2027.

Divida Publica e Resultado Primario

A projecdo para o indicador que mede a relacdo entre a divida liquida do setor publico e o PIB, ficou
em 70%. Para 2027, a projecdo ficou em 73,85%. Ja a projecdo para o Resultado Primario ficou em
-0,50% Para 2027, a projecao ficou em -0,42%.
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2026 2027 2028 2029

Ha4 Ha1 Comp. Ha 4 Ha1 Comp. Comp. Comp.
semanas semana Hoje semanal* semanas semana Hoje semanal* Hoje semanal® Hoje semanal*

* comportamento dos indicadores desde o tltimo Focus; os valores entre
parénteses expressam o numero de semanas em que vem ocorrendo o A Aumento W Diminuicdo = Estabilidade

ultimo comportamento. em relacdo ao Focus anterior

Fonte: BACEN

20/02/2026 EQUIPE TECNICA REFERENCIA

'O IPCA é calculado pelo IBGE desde 1980, se refere as familias com rendimento de 01 a 40 salarios-minimos e abrangem dez regides metropolitanas
do pais além dos municipios de Goiania, Campo Grande e de Brasilia.

20 INPC é calculado pelo IBGE desde 1979, se refere as familias com rendimento monetario de 01 a 05 salarios-minimos, sendo o chefe assalariado, e
abrange dez regiées metropolitanas do pais, além dos municipios de Goiania, Campo Grande e de Brasilia.
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