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Destaques na abertura do mercado

Os mercados aciondrios estdo buscando uma recupera¢do na manhé desta
quarta feira (03). Investidores repercutem uma decisdo favoravel para a
Alphabet, controladora do Google, em um caso importante de regulacédo
antitruste.

O julgamento também repercute de maneira positiva para as a¢ées da Apple,
que poderia perder um acordo lucrativo com a Google caso fosse proibida de
trazer o Chrome como um aplicativo de fabrica.

Um cendrio regulatério menos duro também deve ser positivo para as a¢des de
tech em geral, pois existiam receios de que a nova administragdo tentaria de
alguma maneira di ir a influéncia dessas grandes corporag¢des na economia
americana.

Um tema que temos acompanhado de perto e voltou a chamar atengdo foi a
venda massiva de titulos no mercado global — que ganhou for¢a impulsionada
por crescentes temores sobre inflagdo persistente, maior volume de emissdes
de divida e dividas quanto & disciplina fiscal. Os rendimentos dos bdnus
japoneses de 20 anos atingiram o nivel mais alto desde 1999, enquanto as
taxas dos Treasuries de 30 anos se aproximaram de 5%, um patamar
considerado crucial pelos investidores.

Na terga-feira (02) também houve um aumento nos rendimentos dos titulos,
com os investidores avaliando as consequéncias da decisdo de um tribunal
federal de apelagdes, na sexta-feira (29), de que muitas das tarifas globais do
presidente Donald Trump s&o ilegais. A decisdo pode forcar os EUA a
reembolsar os bilhdes arrecadados com as tarifas comerciais.

O rendimento dos Treasuries de 30 anos ultrapassou brevemente a marca de
5% durante a noite, antes de recuar. A cotagdo estd em 4,96% nessa manha. Os
juros dos Treasuries de 2 anos estdo em 3,65%. O rendimento dos titulos de 10
anos subiu para 4,27%.

O indice do ddlar (DXY), que mede o desempenho da moeda norte-americana
frente a uma cesta de divisas, recua levemente 0,13%, para 98,27 pontos. O
ouro avanga, negociado a US$ 3.547 por onga. Os pregos do petréleo recuam
nesta quarta, com os contratos futuros de Brent para novembro negociados a
US$ 67,92 por barril.

As bolsa asidticas fecharam em queda, com destaque para as bolsas chinesas
em queda, refletindo dados econdmicos que continuam indicando uma
desaceleragcdio na economia chinesa. Na Europa as bolsas operam
majoritariomente no positivo nessa manha.

No Brasil, o Ibovespa encerrou em baixa de 0,67%, aos 140.335 pontos. O
ddlar comercial encerrou em alta de 0,64%, cotado a R$ 5,4748.

Precos de Ativos Selecionados’

EUA: A atividade industrial mostrou sinais mistos em agosto, refletindo tanto
avancos em pedidos quanto fraqueza em produ¢do. O indice ISM de
manufatura subiu 0,7 ponto, para 48,7 pontos, permanecendo abaixo da
marca de 50 que separa expansdo de contracdo e ligeiramente aquém da
expectativa de uma recuperagdo mais robusta. Entre os componentes, pedidos
avangaram para 51,4 pontos e o emprego mostrou leve melhora, enquanto a
producdo recuou para 47,8 pontos. Exportagdes cresceram marginalmente,
mas importagdes cairam, sugerindo demanda externa ainda contida. Os prazos
médios para entrega de insumos cairam para 84 dias, embora continuem mais
longos que no periodo pré-pandemia, e o indice de pregos pagos recuou para
63,7 pontos. O relatério destacou ainda 17 mengdes a tarifas, com empresas
relatando custos mais altos e incertezas persistentes relacionadas & politica
comercial.

EUA: O PMI industrial foi revisado para baixo em agosto, de 53,3 para 53,0
pontos. O qgjuste refletiu revisdes negativas nos subindices de novos pedidos e
emprego, enquanto a producdo ficou estdvel. Apesar de seguir em territério de
expansdo, a revisdo reforca o visGo de que a recuperagdo do setor
manufatureiro avanga em ritmo desigual.

Brasil: A economia cresceu 0,4% no segundo trimestre, ligeiramente acima do
esperado, com destaque para o consumo e as exportacdes. Pela dtica da
oferta, a inddstria e os servicos avangaram, enquanto a agricultura recuou
menos do que o projetado. Em termos anuais, o PIB desacelerou para 2,2%,
apds crescimento de 2,9% no primeiro trimestre. O setor externo deu
contribui¢&o positiva, refletindo a queda das importagdes e a recuperagdo das
exportagdes.

Apesar da resiliéncia do consumo, sustentado pelo mercado de trabalho
aquecido e pelas transferéncias de renda, os investimentos recuaram 2,2%,
pressionados pelos juros elevados, que afetam a produgédo de bens de capital e
a construgdo civil. A demanda doméstica caiu 0,2% na margem, jé refletindo os
efeitos da politica monetdria restritiva. Entre os servigos, houve crescimento
em segmentos como finangas, tecnologia e transportes, enquanto os servigos
publicos recuaram. Na industria, o bom desempenho da extrag@io mineral
compensou a fraqueza da industria de transformagéo e da construgéo.

O resultado confirma a perda de dinamismo da economia e sustenta a
expectativa de moderagdo do crescimento no segundo semestre. Mantemos a
projecdo de avanco de 1,9% para o PIB em 2025, com altas modestas no
terceiro e quarto trimestres. Esse cendrio deve reduzir o hiato do produto para
niveis préximos da neutralidade até o fim do ano, abrindo espago para o Banco
Central iniciar o ciclo de cortes de juros em janeiro de 2026, com a Selic
projetada em 11,0% ao ano em dezembro de 2026.

Cotacdo Variaggo? Cotagdo Variagdo?

3-set-25 dia Més 2025 12 meses 3-set-25 dia Més 2025 12 meses

Tesouro EUA 2 anos D z 4 =5 1 Cesta de moedas/ US$ 98.26 -0.1% 0.5% -9.4% -3.4%

ij.g Tesouro EUA 10 anos 4.28 2 5 -29 38 Yuan/ US$ 7.15 0.1% 0.2% -2.1% 0.8%
3 Juros Futuros - jan/26 14.89 0 o 53 301 é Yen/ US$ 148.55 0.1% 1.0% -5.5% 1.6%
c‘:’ Juros Futuros - jan/31 13.66 10 16 -179 150 8 Euro/US$ 1.17 0.1% -0.3% 12.5% 5.5%
& NTN-B2026 9.75 -7 8 174 308 2 R$/USS 5.47 0.5% 0.7% -11.5% -2.7%
NTN-B 2050 7.30 1 9 -16 101 Peso Mex./ US$ 18.72 0.4% 0.3% -9.3% -5.6%
MSCI Mundo 945 -0.7% -0.7% 12.3% 13.5% Peso Chil./ US$ 973.40 0.5% 0.7% -2.2% 6.1%
Shanghai CSI 300 4,460 -0.7% -0.8% 13.3% 34.3% , Petroleo (WTD) 64.2 -2.1% 0.3% -10.5% -12.7%

T Nikkei 41,939 -0.9% -1.8% 5.1% 8.5% g Cobre 455.5 -0.3% 0.8% 13.1% 9.9%
2 EURO Stoxx 5,336 0.9% -0.3% 9.0% 7.6% 8 BITCOIN 111,340.9 -0.1% 3.3% 18.8% 88.6%
S s&Ps500 6,416 -0.7% -0.7% 9.1% 13.6% @ Minério de ferro 102.6 0.8% 0.7% -1.0% 6.2%
5 NAsDAQ 21,280 -0.8% -0.8% 10.2% 20.1% :g Ouro 3,533.2 0.0% 2.5% 34.6% 41.1%
§ MSCIEmergentes 1,265 -0.1% 0.6% 17.7% 15.4% B Volat. S&P (VIX) 17.0 -1.2% 10.5% -2.2% 13.1%
& gov 140,335 -0.7% -0.8% 16.7% 4.0% E Volat. Tesouro EUA (MOVE) 85.3 7.4% 7.4% -13.7% -20.9%
IFIX 3,472 -0.2% -0.1% 11.4% 2.5% 8 ETF Agdes BR em US$ (EWZ) 29.0 -1.7% -1.7% 28.8% -2.9%

S&P 500 Futuro 6,455 0.5% -0.3% 6.8% 10.1% Frete maritimo 1,986.0 -1.9% -1.9% 99.2% 3.5%
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Evento

Ref. Esperado Efetivo Anterior

Pais

Pais Evento Esperado Efetivo Anterior

9:00 BZ Produgdo industrial A/A Jul 0.0% 13% 6:00 EC CPIA/A AugP 2.00% 2.1% 2.00%
9:00 BZ Produgio industrial M/M W -0.3% 0.1% 5:00 R FC NdicleolCRIIA/A (i RN2:2% R 0-3% - 3%)
11:00 US Ofertas de emprego JOLTS w7338k 7437k 9:00 BZ PIBT/T Q. 03%  04%  14%
9:00 BZ PIBA/A 2Q 2.1% 2.2% 2.9%
11:00 US ISM industrial Aug 49 48.7 48
22:45 CH PMI Caixin composto Aug 51.9 50.8
22:45 CH PMI Caixin servigos Aug 52.5 53 52.6
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