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Destaques na abertura do mercado

Ontem (09), Trump anunciou uma moratéria de 90 dias nas tarifas reciprocas,
um periodo no qual, exceto para a Ching, as tarifas permanecerdo em 10,00%.
Negociagdes serdo conduzidas para definir o patamar final com cada pais e,
mesmo no caso da China, hd sinais de abertura para um acordo.

O recuo na marcha da insensatez fez com que as bolsas dos EUA disparassem e
os mercados de risco tivessem uma forte recuperagdo. O S&P 500 subiu 9,5%,
registrando o terceiro maior avango didrio da histéria. J& o Nasdaq disparou
12,2%, com as “Sete Magnificas” avangando (Tesla +22,60%; Nvidia, +18,60%;
Apple +15,30%; Meta +14,60%; Amazon +12,00%; Microsoft +10,00%; e
Alphabet +9,78%).

Contudo, a Treasury de 10 anos seguiu pressionada. Nesta quarta, a taxa de 10
anos chegou a superar os 4,51% — um movimento que surpreende por ser o
oposto do habitual em tempos de incerteza. O Fed observard essa dindmica
com atengdo pois, eventualmente, poderd ser forcado a agir também.

A pausa nas tarifas reciprocas mostra uma mudanga no equilibrio de poder,
com os Falcdes das Tarifas perdendo terreno para a equipe econdmica — mais
preparada e sensata — em um reconhecimento de que a estratégia ndo havia
avaliado os danos e era insustentdvel.

O saldo disso é que o risco de uma espiral de crise foi, ao menos
temporariamente, afastado. Ainda assim, o cendrio permanece complexo: a
inflag@o nos EUA vai subir, enquanto a atividade vai desacelerar. Além disso, o
governo Trump incinerou sua credibilidade, e serd dificil restabelecer uma
coordenacdo eficiente das expectativas.

Na manha desta quinta-feira (10), a maioria dos mercados de risco opera em
modo de realizagdo apés a forte alta de ontem. A taxa do titulo de 10 anos cai
6 pontos base, para 4,29%, enquanto o papel de 2 anos recua para 3,86%.

Os mercados asidticos fecharam em alta na madrugada. No Jap&o, o Nikkei
225 subiu 9,13%; o Kospi, da Coreia do Sul, avangou 6,60%. Na China
continental, o CSI 300 subiu 1,31%, enquanto o Hang Seng, de Hong Kong, teve
alta de 2,06%.

Os mercados europeus abrem em forte alta, com o indice regional STOXX 600
avangando 5,30%. Em contrapartida, os futuros do S&P 500 recuam 1,60%.

Por aqui, o Ibovespa fechou em alta de 3,12%, aos 127.796 pontos. Enquanto
isso, a moeda americana derreteu apds o recuo de Trump em sua guerra
comercial, encerrando o dia com queda de 2,51%, cotada a R$ 5,85.

Precos de Ativos Selecionados’

China: A inflagdo apresentou leve acelera¢do em margo, com o nucleo do CPI
subindo 0,5% na comparagdo anual, apdés queda de 0,1% em fevereiro — o
segundo maior avan¢o em nove meses. O indice cheio do CPI caiu 0,1% em
relagdo ao mesmo periodo do ano anterior, abaixo das expectativas de
estabilidade, e recuou 0,4% na comparagdo mensal, em linha com a
sazonalidade pds-férias.

O PPI registrou queda anual de 2,5% em margo, maior do que os 2,2% de
fevereiro e superando as previsdes de mercado. Com isso, o indice acumula 30
meses consecutivos de retracdo. Na comparagdo mensal, o PPl caiu 0,4%,
acelerou a deflagdo ante queda de 0,1% no més anterior. Esses dados refletem
o prolongamento das pressdes deflaciondrias agravada pela intensificagdo da
guerra comercial com os EUA.

EUA: A ata da ultima reuniGdo do Fed destacou preocupacdes com a
possibilidade de a inflagdo se mostrar mais persistente do que o esperado. A
maioria dos diretores identificou fatores que podem contribuir para essa
persisténcia, como tarifas sobre bens intermedidrios, reestruturagdes nas
cadeias de suprimentos, retaliagdes comerciais e estabilidade das expectativas
inflaciondrios de longo prazo. O comité também discutiu os riscos de
desaceleragdo no crescimento, reforcando que estd preparado para reagir
conforme as condigdes econdmicas evoluirem.

Diante desse cendrio, a postura do FOMC permanece em modo "wait and see",
com decisdes ancoradas nos dados. Mantemos a expectativa de que os cortes
de juros deverdo comegar em setembro, totalizando trés redugdes em 2025.

Brasil: Em fevereiro, as vendas do varejo restritas cresceram 1,5% na
comparagdo anual, em linha com a mediana das estimativas de mercado. As
vendas do varejo ampliadas, que incluem automdveis e materiais de construcdo,
avangaram 2,4% no periodo. A divulgacdo trouxe revisdes relevantes na série
histérica das vendas do varejo, com destaque para a corre¢do nos dados de um
informante do setor farmacéutico, o que reduziu o crescimento reportado do
segmento em 2024. Com isso, as altas acumuladas no ano das vendas do varejo
restrito e ampliado foram ajustadas para 4,1% e 3,7%, respectivamente.

Na comparagdo mensal com ajuste sazonal, as vendas cresceram 0,5%,
indicando possivel expansdo no primeiro trimestre, enquanto as vendas do
varejo ampliadas recuaram 0,4%. Entre os segmentos, o comércio mais sensivel
& renda teve crescimento de 0,6% na comparagdo anual, com queda no varejo
alimenticio. O comércio sensivel ao crédito avangou 8,7% em termos anuais.

Cotacdo Variagdo? Cotagéo Variag&o?

i102abi=25 dia pes 2025 M 12 messs 10-abr-25 dia Més 2025 12 meses

Tesouro EUA 2 anos S =2 = =3 B Cesta de moedas/ US$ 102.11 -0.8% -2.0% -5.9% -1.9%

i.% Tesouro EUA 10 anos 4.29 -5 8 -28 -13 Yuan/ US$ 7.34 -0.1% 1.1% 0.5% 1.5%
g JurosFuturos - jon/25 12.15 o 0 0 221 8 yen/uUss 145.92 -1.2% 2.7% 7.2% -3.9%
-::: Juros Futuros - jan/31 14.64 8 -21 -81 352 g Euro/US$ 1.11 1.0% 2.3% 6.8% 1.9%
X NTN-B2026 9.41 12 22 140 366 S R$/US$ 5.83 -3.1% 2.1% -5.7% 16.3%
NTN-B 2050 7.42 2 3 -4 146 Peso Mex./ US$ 20.24 -2.9% -1.1% -2.0% 23.5%
MSCI Mundo 785 5.7% -5.1% -6.7% 0.8% Peso Chil./ US$ 980.13 -2.0% 3.1% -1.5% 4.1%
Shanghai CSI 300 3,735 1.3% -3.9% -5.1% 5.6% o Petréleo (WTI) 60.8 -2.5% -15.0% -15.2% -29.7%

E Nikkei 34,609 9.1% -2.8% -13.2% -12.0% g Cobre 435.9 4.0% -13.4% 8.2% 1.9%
Tg EURO Stoxx 4,866 5.3% -7.3% -0.6% -3.6% 8 BITCOIN 82,034.6 -1.4% -0.5% -12.5% 14.4%
>° S&P 500 5,457 9.5% -2.8% -7.2% 4.7% ﬁ Minério de ferro 97.3 -0.2% -4.7% -6.1% -8.2%
_g NASDAQ 17,125 12.2% -1.0% -11.3% 5.0% :g Ouro 3,116.0 1.1% -0.2% 18.7% 33.2%
§ MSCl Emergentes 993 -0.9% -9.8% -7.6% -5.9% g Volat. S&P (VIX) 36.9 9.6% 65.4% 112.4% 142.7%
= IBOV 127,796 3.1% -1.9% 6.2% -1.6% E Volat. Tesouro EUA (MOVE) 128.8 -7.9% 27.1% 30.4% 30.5%
IFIX 3,247 0.1% -2.0% 4.2% -5.1% §  ETF Acdes BR em US$ (EWZ) 24.7 5.4% -4.4% 9.8% -25.1%

S&P 500 Futuro 5,380 -2.0% -4.8% -10.2% -1.6% Frete maritimo 1,259.0 -6.2% -21.2% 26.3% -19.8%

Indicadores do dia anterior

Pais Evento Ref. Esperado  Efetivo  Anterior Pais Evento Ref. Esperado  Efetivo  Anterior

9:00 BZ Volume de servios M/M Feb -0.3% -0.2% 9:00 BZ Vendas no varejo restritas M/M Feb 0.6% 0.5% -0.1%
9:00 Bz Volume de servigos A/A Feb 2.8% 1.6% 9:00 BZ Vendas no varejo ampliado A/A Feb 2.2% 2.4% 2.2%
9:30 us CcPIM/M Mar 0.1% 0.2% 9:00 BZ Vendas no varejo restritas A/A Feb 1.5% 1.5% 3.1%
9:30 US  Ncleo CPI M/M Mar 0.3% 0.2% 9:00 BZ  Vendas no varejo ampliado M/M Feb -0.1% -0.4% 2.3%
9:30 us CPIA/A Mar 2.6% 2.8% 15:00 us Ata da reunido do FOMC 19-Mar

9:30  US  Nucleo CPIA/A Mar 3.0% 3.1% 2230 CH CPIA/A Mar -2.3% -2.5% -2.2%
9:30 us Novos pedidos segur: ego 5-Apr 200k 219k
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