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Destaques na abertura do mercado

O aumento da incerteza macroecondmica voltou & cena ontem (23),
contrariando expectativas de maior previsibilidade. As declaragdes do
presidente dos Estados Unidos, Donald Trump, sobre Ucrdnia e Russia
marcaram a mudanga de tom.

Trump aofirmou que a Ucrénia poderia recuperar todo o seu territdrio,
sinalizando uma inflexdo relevante na postura americana. A fala adicionou um
prémio de risco aos pregos do petrdleo. Ainda assim, investidores tendem a
reagir com cautela diante de declaragdes isoladas.

Mais relevante para os mercados foi a participag@o do presidente do Federal
Reserve, Jerome Powell, em evento em Rhode Island. Powell destacou que
tanto a inflagdo quanto o desemprego estdo se movendo na dire¢do oposta &
desejada pelo Fed. Isso altera, ainda que marginalmente, a narrativa de que o
foco principal seria o mercado de trabalho.

Acreditamos que os fatores que impulsionam a inflagdo — as tarifas — sdo
transitérios e que a fraqueza do mercado de trabalho é uma tendéncia, por isso
deve acabar sendo determinante da politica monetdria. Powell, no entanto,
parece querer reduzir o grau de convicgdo dos mercados.

Hd& também preocupagdes com uma possivel paralisa¢do do governo federal na
préxima semana apds Trump cancelar reunides com duas liderangas
democratas no Congresso que buscavam evitar o shutdown.

As taxas dos Treasuries recuam levemente nesta quarta-feira (24). A taxa do
Treasury de 10 anos caiu para 4,10%, enquanto a de 2 anos recuou para
3,56%. A taxa de 30 anos cedeu para 4,7 1%.

O ddlar americano avangou hoje, apds tocar o menor nivel em quase uma
semana. O indice DXY, que mede o desempenho da moeda frente a seis pares
relevantes, subiu 0,35%, para 97,58 pontos.

O ouro opera em alta, impulsionado pela expectativa de novos cortes de juros
nos Estados Unidos e pela intensificacdo das tensdes geopoliticas — que
aumentam a demanda pelo metal como protec¢do. O ouro & vista sobe 0,40%,
cotado a US$ 3.778,78 por onga.

O petréleo também avanga, com os contratos futuros do Brent subindo US$
0,26, para US$ 67,89 por barril.

Os mercados da Asia encerraram o preg&o de forma mista nesta quarta. Na
Europa, as bolsas operam em leve baixa pela manhd, com o indice pan-europeu
STOXX600 recuando 0,30%.

Os futuros das agdes americanas sobem na manha de hoje, apds o S&P 500 ter
recuado das méximas histéricas.

Precos de Ativos Selecionados’

Cotagiio Variagéo”

24-set-25 dia Més 2025 12 meses

Tesouro EUA 2 anos 356 -2 -5 -68 -3

g Tesouro EUA 10 anos 4,11 (1) -12 -47 37
L; Juros Futuros - jan/ 26 14,89 -1 o 53 261
2 Juros Futuros- jan/31 13,33 -8 -17 -212 76
& NTN-B 2026 959 -1 -23 158 280
NTN-B 2050 7,20 -4 -1 -26 75
MSCI Mundo 982 -0,3% 3,2% 16,7% 16,9%
Shanghai C51 300 4566 1,0% 1.5% 16,0% 42,6%

o Nikkei 45.630 0,3% 6,8% 14,4% 21,0%
:(3 EURC Stoxx 5.464 -0,2% 2,1% 11,6% 12,2%
!g S&P 500 6.657 -0,6% 3,0% 13,2% 16,4%
g NASDAG 22573 -0,9% 5,2% 16,9% 25,6%
S MSCI Emergentes 1.347 0,2% 7.0% 25,2% 21,2%
x IBOV 146.425 0,9% 3,5% 21.7% 12,1%
IFIX 3.563 0,1% 2,5% 14,3% 7.6%

S&P 500 Futuro 6.726 0,2% 3,0% 10,3% 13,5%

(1) Cotagdes tomadas as 8

aberto para ativos europeus e futuros e«

Indicadores de hoje

No Brasil, o Ibovespa renovou o recorde ontem. O indice subiu 0,91%,
encerrando o pregdo aos 146.425 pontos. O ddlar caiu 1,10%, fechando o dia
cotado a R$ 5,27 — no menor nivel desde 6 de junho de 2024. As taxas futuras
de juros também encerraram em baixa.

Arrecadagdo Brasil: A arrecadagdo federal de R$ 208,8 bilhdes em agosto foi
abaixo da mediana de expectativas de mercado, em R$ 214,5 bilhdes. Com
esse resultado, houve variagdo real na receita total de -1,5% em 12 meses.

O desvio em relagdo & nossa projecdo se deu principalmente na receita de IR e
COFINS, ambas aquém do esperado.

Trump faz gesto de aproximagdo na ONU: Em gesto inesperado na ONU,
Trump elogiou Lula e propds conversa direta, surpreendendo até sua prépria
delegagdo. Apesar de discursos opostos sobre clima e geopolitica, a “quimica”
entre os dois pode abrir espago para didlogo pragmdtico.

A reunido, provavelmente remota, reduz riscos para Lula, que busca aliviar
sangdes e tarifas. O empresariado apoia 0 movimento, enquanto bolsonaristas
temem a reaproximagdo.

Estd claro que o Brasil assumiu uma importdncia maior na agenda de Trump, em
linha com uma atuagdo mais incisiva na América Latina — vide agdes na
Venezuela e apoio a Milei na Argentina.

Cotagdo Variagiio®

24-5et-25 dia Més 2025 12 meses

Cesta de moedas/ US$ 97,61 0,4% -0,2% -10,0% -3,1%
Yuan/ US$ 7,12 0,1% -0,1% 2,a% 1,1%

3 Yen/ US$ 148,37 0,5% 0,9% -5,6% 3,1%
?') Euro/US$ 1,18 -0,5% 0,6% 13,6% 5,4%
= R3$/US$ 5,28 -1,0% -2,7% -14,5% -4,6%
Peso Mex./ US$ 18,36 0,0% -1,6% S11,1% -5,5%
Peso Chil./ US$ 948,85 -0,7% -1,9% -4,6% 2,9%

- Petrélec (WTI) 63,8 0,6% -0,3% -11,0% -11,3%
£ Cobre 458,2 _0,1% 1,4% 13,8% 7.0%
8 BITCOIN 112.854,7 0,7% 4.7% 20,4% 79,6%
ﬁ Minério de ferro 105,7 -0,1% 3,8% 2,0% 15, 7%
g Ouro 3.764,8 0,0% 9,2% 43,4% 43,6%
g Volat. S&P (VIX) 16,4 -1.3% 6,9% -5,4% 1.7%
g Volat. Tesouro EUA (MOVE) 75,7 -0,2% -4.7% -23,4% -19,4%
8 ETF Agdes BRem US3 (EWZ) 313 1.7% 6,2% 39,1% B8,0%
Frete maritimo 2.200,0 1.3% B, 6% 120,7% 10,1%

rcado expressa var

1% ou 0,0001em

Indicadores do dia anterior

Pais Evento Ref. Esperado Efetivo Anterior
Pais Evento Ref. Esperado Efetivo Anterior 23/9/2025 5:00 ZE PMIindustrial SepP 50.7 495  50.7
25/9/2025 8:00 BZ Relatério de Politica Monetaria 23/9/2025 8:00 BZ Atado Copom
24/9/2025 11:00 US Vendas casas novas M/M Aug  0.5% -0.6% 23/9/2025 10:45 US PMI industrial SepP 522 52 53
24/9/2025 11:00 US Vendas de casas novas Aug 655k 652k 23/9/2025 10:45 US PMI Servigos Sep P 54 53.9 54.5
23/9/2025 10:45 US PMI Composto SepP 54 53.3 54.6
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