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Cenario Internacional:
Estados Unidos reinicia ciclo de corte de juros
o Fed retoma ciclo de corte de juros nos EUA de trabalho e nos pregos de servigos.
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Destaques

O més de setembro foi marcado pelo desempenho positi-
vo nos mercados globais, a retomada do ciclo de corte de juros
nos Estados Unidos promoveu um fluxo grande de capital para
paises emergentes que se beneficiam desse cenéario de juros
globais mais baixos. O ouro também se valorizou nesse ambien-
te, porém o principal catalisador do forte avan¢o no més foram
as incertezas politicas relacionadas a paralisacdo do governo
americano (shutdown) no fim de setembro.

Performance no Ano: Mercados Emergentes e Ouro
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Fonte: Morningstar, e elaboracdo InvestPort.
Estados Unidos: retomada do ciclo de corte de juros

O corte de 25 bps pelo Fed marcou o inicio de um novo
ciclo de flexibilizacdo monetaria. A decisao foi sustentada por
um conjunto de indicadores divulgados no final de agosto e
inicio de setembro, que evidenciaram um mercado de trabalho
mais fraco do que o inicialmente reportado. As revises para
baixo nos meses anteriores, somadas a queda nas vagas abertas
e a desaceleracdo do crescimento dos salérios, indicaram me-
nor pressdo inflacionéaria de origem doméstica, ainda que a in-
flacdo permaneca acima da meta.

O Fed também avaliou que os choques de tarifas imple-
mentados pelo governo Trump devem ter efeitos inflacionarios
pontuais, sem alterar de forma duradoura as expectativas. Essa
leitura, combinada ao risco de desaceleragdo mais acentuada
da atividade, deu sustentacdo a decisdo de iniciar cortes gradu-
ais — ainda com tom cauteloso, reconhecendo que a inflacéo
segue acima da meta e que o espaco para cortes mais agressi-
vos depende de sinais adicionais de arrefecimento no mercado
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Fonte: Refinitiv, e elaboracéo InvestPort.

Estados Unidos - atividade econémica e mercado de traba-
lho

O crescimento da economia americana surpreendeu
positivamente nos Ultimos meses, contrariando as expectativas
do mercado pés Liberation Day. Revisdes recentes elevaram o
crescimento do PIB do 2° tri de 3,0% para 3,8%, impulsionado
pelo consumo das familias que veio mais forte que o esperado,
enquanto o mercado de trabalho arrefeceu. No dltimo dado de
Payroll, houve uma criagdo de apenas 22 mil vagas em agosto
(versus uma expectativa de 75 mil), com o desemprego subin-
do para 4,3%. Além disso, a revisdo dos dados passados resul-
tou em um ajuste negativo de 911 mil vagas entre abril de
2024 e margo de 2025.

O shutdown, que ocorre quando o Congresso America-
no ndo aprova (nem prorroga via continuing resolution) as leis
de gastos do novo ano fiscal, atrasou o Payroll de setembro,
que normalmente sairia na primeira sexta-feira do més. Nesse
vacuo, o ADP National Employment, uma proxy antecipada do
Payroll para o setor privado, veio abaixo da expectativa inicial (-
32 mil versus um consenso de mais de 120 mil), reforcando o
quadro de arrefecimento do mercado de trabalho.

ADP National Employment - EUA
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Fonte: Refinitiv, e elaboragéo InvestPort.
Europa - dados recentes indicam crescimento modesto

Na Europa, os indicadores econémicos seguem apontan-
do para uma expansdo modesta, com os PMls préximos de 50,
enquanto a inflagdo converge para a meta do Banco Central
Europeu. Na reunido de setembro, o BCE manteve os juros
inalterados e destacou que se considera bem posicionado,
sinalizando que, apesar da revisdo para baixo das projecdes de
inflacdo de médio prazo, deve manter os juros inalterados até
o final do ano.



Visao Econémica InvestPort &|> | N V E ST PO IZQT

Outubro de 2025

Cenario Internacional:
Estados Unidos reinicia ciclo de corte de juros

O crescimento tem se mostrado um pouco mais favora-
vel, sustentado por consumo e investimento e por uma politica
fiscal que deixou de ser contracionista em 2025. Gastos de de-
fesa e o orcamento expansionista da Alemanha ja comecam a
produzir efeitos, embora o impacto mais relevante deva apare-
cer ao longo de 2026. Adicionalmente, a perspectiva de recons-
trugdo da Ucrénia, ainda incerta em prazo e escopo, representa
um vetor potencialmente positivo para a atividade na regido.
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Fonte: Refinitiv, e elaboracdo InvestPort.
Performance dos mercados

Os indices de ac¢des tiveram desempenho positivo no
més, com o indice Global avancando +3,6%. Os principais des-
taques foram as os paises emergentes (+6,0%) e a Nasdaq
(+5,5%), enquanto a bolsa europeia (+1,9%) registrou ganhos
mais modestos. No acumulado do ano, a performance é bastan-
te favoravel: a Europa lidera com alta de +27,7%, seguida pela
Asia (+24,5%) e pelo indice de Mercados Emergentes (+22,5%),
enquanto o indice Global sobe +18,7%.

A renda fixa global também apresentou retornos positi-
vos em setembro. As Treasuries de longo prazo (+3,6%) se des-
tacaram no més, acompanhados por ganhos nos indices de
crédito, como Emerging Market Bonds (+1,3%) e o Bloomberg
Global Agg Corp (+1,2%). No acumulado do ano, os indices de
crédito tem retorno bastante positivo, com os High Yield Bonds
subindo +9,6% e os Investment Grade rendendo +9,5%.

Entre as commodities, o ouro manteve forte valorizacao
em setembro (+11,7%), consolidando uma expressiva alta no
ano de +45,8%. O indice amplo de commodities (Bloomberg
Commodity) subiu +2,2% no més, acumulando +9,4% em 2025.
Ja o petrdleo teve movimento oposto, com queda de -2,6% em
setembro, aprofundando o recuo anual para -13,0%.

Em relacdo a outros ativos, os REITs globais tiveram uma
alta modesta de +0,6% no més e acumulando +10,5% no ano.
Ja entre os criptoativos, o indice Bloomberg Galaxy Crypto
avancou +1,1% e o Bitcoin +4,8% em agosto. Ambos seguem
positivos no acumulado de 2025, com ganhos de +16,4% e
+22,0%, respectivamente.



Visdo Econdmica InvestPort

P INVESTPORT

Cenario Brasil:

Bolsa apresenta recorde com forte fluxo estrangeiro

Outubro de 2025

° Ibovespa renovou recorde com estrangeiros comprando

° Copom manteve juros em 15% a.a. e se mostrou caute-
loso

° Lula e Trump se cumprimentam e didlogo pode ser res-
tabelecido

Destaques

O lbovespa renovou sua méxima histérica, impulsionado
pelo forte fluxo estrangeiro decorrente da queda dos juros nos
Estados Unidos, em um contexto de auséncia de catalisadores
domésticos. J& no campo politico, o destaque foi a aproxima-
¢do diplomatica entre Lula e Donald Trump, que se cumprimen-
taram durante a Assembleia Geral da ONU em Nova York, sina-
lizando uma abertura ao didlogo.

Performance no Ano: Ibovespa
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Fonte: Morningstar, elaboracédo InvestPort.

Atividade econémica

O PIB brasileiro cresceu 0,4% no segundo trimestre de
2025 em relagdo ao mesmo trimestre do ano anterior (consenso
era de +0,3% ano contra ano). Ainda assim, o crescimento do
segundo trimestre foi abaixo do forte avanco de 1,3% registra-
do no primeiro trimestre do ano. Os destaques positivos foram
os setores de servicos (+0,6%), industria (+0,5%) e consumo das
familias (+0,5%), indicando resiliéncia da demanda interna. Por
outro lado, os investimentos recuaram 2,2%, encerrando uma
sequéncia de seis trimestres consecutivos de alta, em reflexo a
politica monetéria ainda restritiva. A agropecuéria também con-
tribuiu negativamente, com leve queda de 0,1% frente ao tri-
mestre anterior - ndo por fragilidade do setor, mas em razdo de
um primeiro trimestre excepcional, marcado por safras recordes
de milho e soja. O setor, contudo, permanece com desempe-
nho robusto.

Politica monetaria

O Copom manteve a taxa Selicem 15% ao ano pela se-
gunda reunido consecutiva, em decisdo unanime. O comunica-
do reforgou o tom de cautela da autoridade monetéria, ao des-
tacar riscos mistos para a inflagdo. Entre os riscos de alta, o co-
mité mencionou a resiliéncia do setor de servigos e o mercado
de trabalho ainda aquecido, com desemprego em minimas
histéricas. Por outro lado, entre os riscos de baixa, pesam a pos-
sibilidade de uma desaceleragdo doméstica e global mais inten-
sa do que o esperado. O tom da comunicagdo sugere que o
Banco Central deverd manter os juros elevados por um periodo
prolongado, aguardando maior clareza sobre o processo de
convergéncia da inflagdo a meta. O mercado, por sua vez, pro-

jeta novos cortes apenas a partir de 2026.
Inflacdao

O IPCA de agosto apresentou queda de 0,11% (versus
expectativas de -0,16%), acumulando alta de 3,15% no ano e
5,13% em 12 meses. J& o IPCA-15 de setembro avancou
0,48%, apds deflacado de 0,14% em agosto, mantendo o acu-
mulado em 5,32% em 12 meses, ligeiramente abaixo das pro-
jecdes de mercado. Apesar da desaceleragdo no nucleo da
inflacdo e da melhora na composicao, o indice segue acima da
meta de 3%.

IPCA Acumulado em 12 meses
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Fonte: Morningstar, elaboragéao InvestPort.
Politica

No front politico, o destaque foi a aproximacao diploma-
tica entre o presidente Lula e o presidente dos EUA, Donald
Trump, que se cumprimentaram durante a Assembleia Geral
da ONU, em Nova York. O gesto, interpretado como sinal de
possivel reaproximacgdo entre Brasil e Estados Unidos, foi bem
recebido pelo mercado, diante da perspectiva de eventuais
negociagdes comerciais para reducdo de tarifas.

Performance dos mercados

Em setembro, diante da auséncia de catalisadores do-
mésticos, as curvas de juros encerraram o més praticamente
estaveis, e os resultados positivos decorreram principalmente
do carrego. Nos pés-fixados, o CDI e o IDA-DI (crédito privado)
renderam 1,2% cada. Entre os titulos atrelados a inflagcéo, o
IMA-B avancou 0,5%, enquanto o IDA IPCA registrou alta de
2,3%. Por sua vez, o IRF-M, composto por papéis pré-fixados,
apresentou desempenho de 1,3%.

No mercado acionério, o Ibovespa renovou sua méaxima
histérica, impulsionado pelo fluxo estrangeiro positivo, refletin-
do a queda dos juros nos Estados Unidos. O indice subiu 3,4%
em setembro, acumulando ganho de 21,6% no ano. Os fundos
multimercado acompanharam esse movimento, registrando
alta de 2,2%, beneficiados pelo viés mais positivo para o Brasil.
O IFIX avancou 3,3% no més, sustentado pelo fechamento de
descontos e pelo carrego atrativo.



Performance:
indices e Classes de Ativos
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ANBIMA

Este material foi elaborado pela Investport e destina-se ao uso exclusivo da pessoa, entidade ou sociedade a qual foi realiza-
da e enderecada. Este material pode conter informacéo confidencial. Se vocé nao for o destinatario ou a pessoa autorizada a
receber material, ndo pode usar, copiar ou divulgar as informacdes nele contidas ou tomar qualquer agdo baseada nessas
informacdes. Se vocé recebeu esta material por engano, por favor avise imediatamente o remetente, respondendo ao reme-
tente e em seguida descarte-o. Agradecemos sua cooperacdo. As informacdes incluidas nesta material foram obtidas de fon-
tes publicas que acreditamos serem confidveis e elaboradas de boa fé, mas que ndo foram checadas de forma independente.
N&o ha garantia expressa ou publica em relacéo a precisdo ou veracidade total ou parcial das informacdes. As informagdes e
opinides contidas neste documento foram elaboradas com base em dados disponiveis até o presente momento e estéo sujei-
tas a modifica¢des em fungdo de condi¢des de mercado, sem prévia notificagcdo. Este documento foi elaborado com o objeti-
vo meramente informativo e ndo deve ser utilizado de forma isolada para a tomada de decisdes de investimento. Nenhum
investimento deve ser realizado sem a prévia leitura dos documentos cadastrais, prospectos e regulamentos disponiveis nos
sites das gestoras parceiras. Ressaltamos que fundos de investimentos ndo contam com garantia do administrador do Fundo,
do gestor da carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do fundo garantidor de crédito-FGC. Para avaliagdo da
performance que qualquer investimento, é recomendével uma andlise de sua performance passada, que no entanto nédo
constitui garantia de rentabilidade futura. As rentabilidades divulgadas n&o s&o liquidas de impostos. Este material tem o Uni-
co propdsito de divulgar informacdes e dar transparéncia a gestdo executada, ndo constituindo os documentos previstos na
Circular 2958 do Banco Central ou na Instrugdo CVM 302, nem o prospecto previsto no Cédigo de Auto Regulagdo da ANBID.



