Atualizacdo de mercado: Outubro

Internacional:

Outubro foi um més positivo para ativos de
risco, com o principal indice de agbes
americanas(S&P500) subindo pelo sexto meés
consecutivo. O indice de acGes japonesas teve seu
melhor més desde a década de 90 e o ouro continuou
sua escalada de precos. O Dolar se valorizou,
impulsionado por dados fortes na economia e
resultados corporativos muito bons. Contudo, a alta
da moeda foi mais expressiva em relacdo as moedas
de pafses desenvolvidos. As moedas de paises
emergentes se mantiveram praticamente estaveis ao
longo do més.

Apesar do desfecho favoravel, o més foi
marcado por bastante volatilidade. Logo nos
primeiros dias do més, o governo americano
anunciou sobretaxa adicional de 100% sobre
importagdes Chinesas. Poucas semanas depois, um
encontro entre Xi Jinping e Trump na Corea do Sul
foi concluido com uma trégua anunciada de 12 meses
que reduziu a aliquota efetiva de importagio e
afrouxou os controles sobre exportacSes chinesas de
metais criticos. Dada a interdependéncia entre os
dois paises nas terras raras ¢ na tecnologia de chips,
espera-se que o acordo seja mantido durante o
petiodo. Com isso, acOes voltaram a se valorizar e o
ouro devolveu parte das altas que vimos na primeira

quinzena.

Nos EUA o destaque econdémico aconteceu
no final do més. O banco central americano cortou a
taxa basica em 25 pontos-base - para o intervalo de
3,75%-4,00% - mas sinalizou que um novo corte em
dezembro ¢é incerto, contrariando as expectativas
correntes do mercado, e o tom de suas comunicacgdes
anteriores. Ha ainda a incerteza sobre o nivel de
atividade, pois o governo se encontra em
“shutdown”. O impasse entre democratas e
republicanos no congresso niao permite que haja
emissaio de divida, forcando a suspensdo de
pagamentos e servigos essenciais, como a divulgacio
de dados econdmicos, ha mais de 30 dias. Entre os
dados que foram divulgados, houve uma surpresa
baixista na inflacdo, mas o nivel ainda é superior a
meta, oscilando em torno de 3,5% nas métricas
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trimestrais anualizadas e dessazonalizadas (ver figura
1). Também foram divulgados mais de 80% dos
balangos do terceiro trimestre de empresas listadas,
revelando forte crescimento de lucros (15% sobre o
mesmo perfodo de 2024). Com os cortes de juros ja
implementados e a resiliéncia econémica observada,
o banco central parece ver riscos mais equilibrados a
frente (entre aceleracdo e desaceleracio), se
mostrando menos propenso a continuar cortando os
juros de forma inercial ao longo de 2026. Como
observado nos dltimos dias de outubro, o
posicionamento do FED, aliado aos fortes resultados
corporativos, pode sustentar a valorizagiao do dolar.

Na Europa a temporada de resultados nio
mostrou o mesmo dinamismo dos EUA: os lucros se
mostraram estaveis em relacio ao ano antetiof.
Enquanto isso, o banco central sinalizou em sua
reunido de politica monetaria que pretende manter as
taxas estaveis, apesar de as projecoes de inflacdo
longas estarem abaixo da meta.

Na Asia, o destaque foi a formacdo de um
novo governo no Japdo, liderado por Sanae
Takaichi, a primeira mulher a ocupar o cargo. Seu
posicionamento histérico a favor de estimulos fiscais
e monetarios fez com que a bolsa de valores —
também auxiliada por crescimento de lucros de 17%
no ano — experimentasse forte alta ¢ o IENE se
desvalorizasse mais de 4% frente ao Dolar
Americano, pela perspectiva de postergacio das altas
de juros.

Local:

No Brasil, a bolsa de valores seguiu a
tendéncia internacional e terminou o més com alta de
2,3%. Entre os destaques economicos, houve a
divulgacao de dados positivos sobre o mercado de
trabalho e numeros de inflacio mais baixos e
benignos que o esperado. Ainda assim, o banco
central se mostra bastante firma na disposi¢do de
manter a taxa basica em 15% para trazer a inflacdo
de volta aos 3% (grande parte dos analistas ja projeta
valores para 2025 dentro do limite de tolerancia).

Houve no més uma abertura de spreads de
crédito, tanto nos titulos internacionais de empresas
brasileiras quanto nas debéntures, impulsionada por
preocupagbes em nomes como Brasken, Ambipar e




Cosan. E importante monitorar o desdobramento
destes eventos e seus impactos indiretos apés grande
entrada de recursos em fundos de renda-fixa,

sobretudo os isentos de IR.

No Campo politico, o governo continuou
recuperando popularidade, auxiliado por inflacdo
mais baixa, programas sociais e o encontro entre 0s
presidentes do Brasil e Estados Unidos. Contudo,
parece ter havido uma interrupcdo deste processo
apo6s as operagdes contra o trafico de drogas na
cidade do Rio de Janeiro, trazendo para o centro da
discussdo politica a questdo da seguranca publica,
topico menos confortavel para a administracio atual.
Definices maiores sobre as  candidaturas
presidenciais, porém, nio devem acontecer nas
proximas semanas.
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Figura 1) Swaps de inflagdo de 1, 2 e 5 anos cederam apds a divulgagédo do CPI. Fonte BBG/Tera
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BBGWTI Crude 0il -138% -B,66% 14.82% 129% -2.02% 142%
BBG Gold I52% 20,574 19,92% A373% 9686% 138,08%
BBG Commodities 289% T13% B8,58% 1615% 12,81% 9 46%
BBG Dollar Index 171% -0,08% -022% -3.01% -435% -8,50%
S&P 500 Tatal Return 234% B.23% 23 60% 245% B7E% B4,53%
NASDAD Composite §70% 1232% 35995 I Ba46I% N591%
MSCIACWI Ex-USD 195% B,86% 16.49% 2196% 47.82% B124%
S&P 500 Communication Services 174% 120% I3 6% I428% 97.45% 165,64%
S&P 00 Consumer Discretionary 2364 9,08% 2503 24230 62 G4 T458%
S&P 500 Consumer Staples -2.5T% -2.98% -5,94% -151% 18.30% 12,08%
S&P 500 Energy -118% 174 92T% -096% T49% -219%
S&P 500 Financials -2.95% -0,01% T3% 12,55% B189% i
S&P 500 Health Care T 45% 10,68% 263% -184% 157% B,62%
S&P 500 Industrials 0,43% 200% 18,02% 1597 57 64% B4.43%
S&P 500 Information Technology G20% 1616% 45954 3671 105274 165,94%
S&P 500 Materials -510% -2 222% -TE0% 1B15% 1619%
S&P 500 Real Estate -272% -0,88% -0,68% -591% 2471% 1.88%

Bloomberg US Pure Volatility 0Em 219% 6% GI0% 9.09% 629%
Bloomberg US Pure Growth 0,99% -216% 1854 0,46% 2% 018%
Bloomberg US Pure Size 141% 195% & 65 T15% 8874 16.11%
Bloomberg US Pure Dividend 0.0% -010% 1475 -2.88% -189% 383%
Bloomberg US Pure Value -0,62% -0,05% 1148 -0,33% -0,60% 33T
Bloomberg US Pure Maomentum 0,80% 38T B45% 8,49% 18,473 13.52%

SPOR S&P Glabal Natural Resaurses -073% T84 1630% 1072% 19,08% 20,56%
iShares LS. Infrastructure Etf -032% 450% 1736% 14354 5hE8% 5632%
iShares Exponential Tech 402% 1401% 3023% 29,00% 9523% 62,50%

BBG LS TIPS 035% 234% 284% G06% 1519% 1436%
BBG LS Corporate 038% 292% 490% G62% 215 2451%
BBG US Agg Tatal Return 0,62% 294% I50% 6% 735% T
BBG US Treasury 0,62% 2 54% 236% 519% 14,08% 18.33%
BBG LS Corporate HY 01E% 228% G3d% B1E% 2598% I3 8%
BEGEM LSO 172% §22% T90% 1027 29,08% 38,00%
Cash LSO 035% 108% 221% 450% 1025% 1574%
Rentabilidade no Ano
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Brazil CETIP DI Rate Accumulat 128% 370% T39% 13,60% 26174 4310%
Anbima IMA-5 12%% 3754 TAD% 13878 26714 43,90%
Anbima Debentures Index DA DI 108% 340 7.58% 1428% 30.42% 41254
Prémio de Crédito -020% -029% 012% 0,55% 35T 290%
Anbima IRF-M 1 12%% 378% 7314 13,68% 2522% 4210
Anbima IRF-M 1374 435 T58% 154045 2279% 38,60%
Anbima IRF-M 1+ 1404 46 T60% 13,09% 21445 3742%
Anbima IMA-B & 103% 2.8%% 42%% 9504 19.9%% 31,040
Anbima IMA-B 1084 2,4 469% T6% 15,744 23954
Anbima IMA-B5+ 108% 2,054 488% B19% 930% 18,45%
Anbima Debentures Index 1D -0,5%4 3,58% 612% 5% 2329 2932%
Prémio de Crédito {s/ média 85 e B] -156% 0.8%% 156% 25%% 540% 143%
Inflagao IPCA* 0,48% 0,63% 1574 5174 9,83% 1552%
Imobilaio
Bovespa Real Est In Fund 012% 457 530% 1215% 13,88% 2013%
Redgefunds'
Anbima Hedge Funds Index 1254 5344 7814 15154 25944 29344
RendaVarivel
BRAZIL IBOVESPA INDEX 2260 12.38% 1072% 1528% 32174 28874
BOVESPA Dividend Index 178% 1026% 1029% 15,83% 4018% 48,99%
BMA&FBOVESPA Small Cap 0,43% 7994 826% 12,56% 153%% -335%
BRAZI Financial Index 0)18% 13,040 T35 24104 4716% 38.73%
BOVESPA Utilities Indax 2,E%% 22154 17,66% 3675 £4,69% 54260
BM&FBOVESPA REAL ESTATE -1 1930% 2509% 32,974 53,68% 5118%
BM&FBOVESPA Consumption 0,45% 10,40% 1214 T82% 17,66 -Ti1t
BOVESPA INDUSTRIAL INDEX 582% 6,814 3,69% 492% 43294 29,6445
BOVESPA Basic Mat Index 8754 11.06% 1213% -118% T05% 8154
BRAZIL ELECTRIC.ENRGY IX 3154 1595% 16,62% 29,60% 3916% 33,944

LISD-BRL Carry Return 020% -G24% -9,59% -1461% -593% 14814

Rentabilidade no Ano
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