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Principais benchmarks dos investimentos na semana

* Ativos globais operam em alta, mas risco fiscal segura desempenho dos ativos brasileiros;
¢ OIRF-M (prefixados) caiu 0,1% e o IMA-B (indexados ao IPCA) caiu 0,4% vs. CDI de 0,3%;

*  OIMA-B5+, dos titulos indexados & inflacdo com prazo acima de 5 anos, caiu 0,6%;

¢ Nocrédito, o IDA LIQ*, indice das debéntures liquidas, subiu 0,1% e acumula +13,3% em 2025.

Renda Fixa

Fundos Imobiliarios e |FIX subiu 0,1% na semana e acumula alta de 14,95% no ano.

Acoes *  Olbovespa fechou a semana em queda de 0,8%, aos 144.182 pontos e acumula alta de 19,9% em 2025.

e Ddlar estével na semanag, cotado a R$ 5,3370 e o real estd apreciando 13,6% no ano frente ao ddlar;

Dolar ¢ DXY, indice do délar contra 6 moedas desenvolvidas, caiu 0,5% e estd 97,7 pontos.

¢ Ataxadejuros do US Treasury de 10 anos caude 4,17% a.a. para 4,11% a.a.;
O S&P500 fechou a semana em 6.729 pontos, alta de 1,0% na semana e ganho de 14,4% no ano;
* O petrdleo tipo Brent fechou a semana cotado a US$ 64,4/barril, em queda de 6,3% em 2025.

Investimentos
no Exterior

*) IDA- 1t zado a S Qte ta-feira, pois a Anbima sé divulga o valor da sexta-feir seg a-feira seguinte

Destaques da semana’

cDI IRFF-M  IMA-B5 IMA-B IMAB-5+ IFIX IBOV  Délar DXY UST10yr*  S&P 500 Brent

Fechamento 14,9 14,01% 8,78% 8,04% 7,45% 3.585 144.201 5,3370 97,7 4,12% 6.729 64,4

Var. na semana 0,3% 0,0% -0,1% -0,4% -0,6% 0,2% -0,9% 0,0% -0,5% 0,2% 1,0% -6,2%
Var. no més 0,1% -0,2% -0,1% -0,1% -0,1% -0,1% -1,4% 0,3% -0,1% -0,1% 0,6% -2,5%
Var. noano 10,0% 14,2% 8,2% 9,3% 10,0% 15,0% 19,9% -13,6% -9,9% 5,7% 14,4% -13,9%
Var. em 12 meses 13,2% 11,7% 8,9% 5,6% 3,0% 9,6% 9,5% -2,5% -4,8% 0,8% 17,8% -17,1%
(*) A referéncia é o ETF UTEN (US Treasury 10 Year Note ETF) que investe em titulos do Tesouro dos EUA com maturidade de 10 anos. Em: 02/10/2025

Visao sobre as Classes de Ativos no horizonte de 12 meses?

Classe de ativos Referéncia Visao paraos proximos 12 meses sob Cendrio Base

Caixa CDI Copom deve iniciar cortes a partir de janeiro-26, levando a Selic a 11%. CDI projetado para os préximos 12 meses é de 14,0%
Renda Fixa Pré IRF-M Fim do ciclo de alta e cendrio de ddlar global mais fraco contribuem para redugéo dos prémios de risco inflaciondrio

Renda Fixa IPCA IMA-B Cupons das NTN-Bs longas devem recuar com inflagdo menor, mas queda maior depende da percepg¢do de ajuste fiscal em 2027
Multimercado IHFA Classe oferece diversificagdo e histérico de a sobre CDI, fundos devem capturar cendrio melhor

Fundo Imobiliario IFIX* Dividendos atraentes nos fundos de papel, shoppings e lajes tem potencial de ganho de capital com juros menores em 2026
Renda Varidavel Ibovespa Cendrio global e perspectiva de juros menores favorecem Ibovespa, comprar prote¢do segue sendo uma recomendagdo
Délar Ptax cpa Queda global do ddlar é o fator chave no recuo do ddlar, mas riscos locais devem empurrar cdmbio para R$ 5,80 por délar
Investimentos S&P500 Apesar da volatilidade com as tarifas, perspectivas para as a¢des norte-americanas no médio prazo seguem positivas

no UST10y ETF Renda Fixa US - Treasuries funcionam como hedge contra riscos de recessdo e riscos geopoliticos, fiscal é contraponto
Exterior "60/40" USD Portfélio 60% de agdes (S&P 500) e 40% de Bonds (UST 10 yr) tem média de 8,5% de retorno entre 1987 e 2023

Memo:

Inflagdo IPCA Nossas proje¢des apontam IPCA de 5,00% em 2025 e 4,50% em 2026

Juros Reais Selic - IPCA BC tem estimativa de 4,75% para os juros neutros, trabalhamos com 5,5% em fungdo do fiscal expansionista
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Paralisacdo do governo dos EUA: O shutdown iniciado em 1° de outubro jé& afeta
centenas de milhares de servidores e interrompe servigos publicos ndo essenciais.
Embora historicamente as paralisagdes ndo tenham causado grandes impactos
nos mercados, o atual impasse politico entre Democratas e Republicanos gera
incertezas adicionais. A suspensdo da divulgagdo de dados econémicos, como o
relatério de empregos, preocupa investidores e o Federal Reserve, que pode ter de
decidir sobre cortes de juros com menos informagdes.

O presidente Trump tem usado a paralisagdo como instrumento politico,
ameagando cortes em agéncias ligadas & oposicdo e congelando recursos
federais. A duragdo do impasse é incerta, mas jd hd apostas de que pode se
estender por semanas, com efeitos sobre confianga, consumo e decisdes de

politica monetdria.

EUA: Relatério da ADP mostra novos sinais de fraqueza no mercado de trabalho.
Segundo dados da ADP Research divulgados na dltima quarta-feira (01), as folhas
de pagamento do setor privado registraram queda de 32 mil postos de trabalho
em setembro, apds uma revisGo que apontou recuo de 3 mil em agosto. O
resultado ficou abaixo de todas as estimativas.

A ADP recalibrou seus dados, o que resultou em uma redugdo de 43 mil empregos
em relacdo aos dados anteriores, ou seja, sem o ojuste, o crescimento teria sido
levemente positivo em setembro. Apesar disso, a tendéncia de contratagdo
permanece enfraquecida, com perda de dinamismo em diversos setores.

Brasil: A industria brasileira teve em setembro sua pior contra¢do em 29 meses,
com o PMI caindo para 46,5 pontos. As demandas interna e externa recuaram e a
produgdo caiu pelo quinto més seguido. Apesar disso, exportagdes para paises
como Argentina e Reino Unido mostraram resiliéncia. Houve corte de precos e leve
criagdo de empregos, com otimismo para os préximos 12 meses.

O non-farm Payroll de setembro — principal indicador do mercado de trabalho
dos EUA —, previsto para sexta-feira (03), ndo foi divulgado devido ao shutdown.
O Payroll tem impacto direto na avaliagdo do Fed e na condugdo dos juros.

Brasil: Governo central registra resultado primdrio de -R$ 15,6 bilhdes em
agosto. O Tesouro Nacional anunciou o resultado de -R$ 15,6 bilhdes, acima da
mediana do mercado de -R$ 20,3 bilhdes. O desvio ocorreu principalmente pela
receita com Imposto de Renda acima do esperado. O governo central registrou um
resultado de -R$ 30,4 bilhdes em 12 meses, ou -0,2% do PIB.

Isencéo do IR e riscos fiscais: A aprovacdo da isengdo do Imposto de Renda para
rendas até R$ 5 mil foi celebrada como vitéria politica do governo Lula, com apoio
undnime na Camara. A medida deve beneficiar cerca de 15 milhdes de brasileiros
e ampliar o poder de compra das familias, especialmente nas faixas de renda mais
baixa.

No entanto, os riscos fiscais associados s@o evidentes. A aprovagdo teve reagdo
imediata nos juros futuros, que dispararam na ponta longa da curva, refletindo
preocupagdes com o impacto da renuncia fiscal de cerca de R$ 31 bilhdes por ano
— além da possibilidade de novas medidas populistas em ano pré-eleitoral.

EUA - Estrutura o Termo- Treasuries
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Mercados & Estratégia

Global: Paralisacdo do governo ainda néo afeta mercados

A despeito do fechamento das instituicdes federais nos EUA devido a ndo
aprovacdo do or¢camento, os mercados globais mantém trajetéria positiva.

O mercado observa com atengdo a duragdo do impasse para avaliar a gravidade
de seus efeitos econdmicos. Historicamente, os shutdown ndo tém sido eventos
com impacto relevante sobre os mercados, pois a atividode se recompde apds a
reabertura. No entanto, o roteiro pode ser diferente caso haja demissdes e
reducdo da renda.

A principal divida entre os investidores segue sendo a duragdo do atual impasse
orcamentdrio. Em mercados de previsdo, operadores apostam que o shutdown
pode se prolongar por até duas semanas. A suspensdo da divulgagdo de dados
econdmicos durante a paralisa¢do preocupa.

Os rendimentos dos titulos do Tesouro dos EUA cairam na semana. O papel de 10
anos estd em 4,11% e o de 2 anos permanece em torno de 3,57%. O indice do
délar (DXY) — que mede a moeda americana frente a seis pares principais,
incluindo euro e iene — recua 0,4%, para 97,8 pontos.

Os mercados globais de ativos seguem em trajetéria firme, com diversos indices
aciondrios préximos ou acima de suas mdéximas histéricas. Nos Estados Unidos, o
S&P 500 e o Naosdagq Composite renovaram recordes, impulsionados pela
valorizagdo de gigantes da tecnologia como Nvidia e OpenAl.

Na Europa, o STOXX 600, o DAX e o CAC 40 avangam em dire¢do a novos picos,
o FTSE 100, no Reino Unido, j& superou sua méxima anterior. No Japdo, o Nikkei
225 se aproxima de seu recorde histérico, enquanto o Sensex indiano j& opera em
territdrio inédito — assim como o Kospi na Coréia do Sul. Entre os ativos reais, o
ouro mantém tendéncia de alta, renovando recordes e negociado acima de US$
3.760 por onga em meio & busca por protecdo diante de incertezas fiscais nos
EUA. Paralelomente, o Bitcoin e o mercado de criptomoedas seguem de perto o
movimento, com a principal criptomoeda se aproximando de seu recorde anterior.

Brasil: Risco fiscal volta a fazer preco e segura a alta dos ativos brasileiros

A aprovagdo da isengdo de Imposto de Renda para quem ganha até R$ 5.000,00
sem a aprovagdo das devidas contrapartidas resultou em um pequeno aumento
da percepgdo de risco doméstico. Com isso, o Ibovespa fechou a semana em
queda de 0,83%, enquanto o ddlar ficou praticamente estével em R$ 5,34. O
marcador de risco mais evidente foi a abertura das taxas de juros.

No mercado de agdes, a projecdo para o Ibovespa segue em 150.000 pontos para
o final de 2025 e 170.000 para meados de 2026. Estruturas de prote¢do com
opgdes continuam baratas, favorecidas pelas taxas de juros elevadas e pela queda
da volatilidade. Entre os fundos imobilidrios, o destaque fica para os segmentos de
logistica e shopping centers, que devem se beneficiar da queda da Selic em 2026.

No cdmbio, a projecdo é de que o real se encaminha para o nivel de R$ 5,80 por
ddlar até o fim de 2025, apds um periodo mais apreciado neste terceiro trimestre.
Nos Estados Unidos, os mercados j& vinham antecipando o corte de juros e uma
dindmica favordével para os préximos meses — a tendéncia deve prosseguir.

Treasuries 2 e 10 anos
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Cenario Macroecondmico Cendrio Base Projecdes de Retorno no Cendrio Base Retornos (%) Em 2025 (%) Até2026
Variaveis 2022 2023 2024 2025p 2026p Ativos Globais 2023 2024  3-out-25 2025p 2026p 2025p 2026p YTD* YTGp* (%) Acum.
PIB (% a.a.) 3,00 3,20 3,40 1,90 2,00  US Treasury 10 anos (% a.a.) 3,88 4,57 4,08 4,00 4,00 9,5 4,0 7.7 1,7 57
IPCA (% a.a.) 580 4,62 4,80 5,00 4,50 S&P 500 4.770 5.882 6.729 6.700 7.200 13,9 7.5 14,4 -0,4 7,0
Selic (% a.a. final de ano) 13,75 11,75 12,25 15,00 11,00 DXY 101,3 108,5 97,8 95,0 92,0 -12,4 -3,2 -9,8 -2,9 -6,0
Cémbio (R$/USD finaldeano) 5,22 4,84 6,19 5,80 5,40  Ativos Brasil
Resultado Primério (% PIB) 1,28 -0,40 0,00 -0,80 -0,90  Ibovespa 134.185 120.283 143.950 150.000 225.000 24,7 50,0 19,7 4,2 56,3
Divida Bruta / PIB (% PIB) 71,7 738 76,1 82,0 85,5  Délar 4,84 6,19 5,34 5,50 4,75 -11,2 -13,6 -13,8 3,0 -11,0
Fonte: IBGE, BCB e Bloomberg. Projegdes em vermelho. NTN-B 2045 (% a.a.) 5,54 7.38 7,26 7,00 5,09 16,5 34,1 10,3 6,3 42,5

Fonte: Broadcast. Projegdes Monte Bravo indicadas pelo p na coluna,

(*) YTD - Year to Date € a conveng&o de mercado para o acumulado do ano e YTG (Year to Go) é aconvengdo para o restante do ano a decorrer.
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Precos de ativos selecionados

Cotagdo Variagéo®
Cotagao Variagéo”
3-out-25 3-out-25 Semana Més 2025 12 meses
-out- semana Més 2025 12 meses
Cesta de moedas/ US$ 97,73 -0,4% 0,0% -9,9% -4,2%
Tesouro EUA 2 anos 3,58 -7 -3 -67 -13
o Yuanf US$ 7,12 -0,2% 0,0% -2,4% 15%
< Tesouro EUA 10 anos 412 -6 -3 -45 27 -
ic i T Yen/US$ 147,41 -1,4% -0,3% -6,2% 0,3%
5 JurosFuturos- jan/26 14,90 i} i} 52 267 ©
- i ®  Furo/US$ 1,17 0,4% 0,1% 13,4% 6,5%
c Juros Futuros - jan/31 13,61 17 19 -184 126 =]
] = Ry/usy 5,34 -0,2% 03%  -13,6% -2,0%
@ NTN-B2026 9,97 30 17 196 317
NTN-B 2050 726 2 1 20 a2 Pesa Mex / US4 18,40 0,2% 0,5% -11,7% -5,2%
Peso Chil./ US$ 965,32 0,6% 0,3% -3,0% 5.9%
MSCI Mundo 991 1,4% 0,6% 17.8% 17.2%
. Petroleo (WTI) 60,8 -7.5% -2,6%  -153% -17,6%
Shanghai €SI 300 4641 2,0% 0,0% 17,9% 15,5% w
@  MNikkei 45.770 0,9% 1,9% 14,7% 18,7% g Cobre 508,9 7.9% 4.8% 26,4% 11.8%
3 EURO Stoxx 5.652 2 8% 2 2% 15.4% 14.8% O BITCOIN 122.4243 11.9% 6,8% 30,6% 101.4%
5 sarsoo e LT = ppp— p— B Minério de ferro 104,0 -1,2% -1,2% 0,4% -3,9%
2 2 B , . A P
5 NasDag 22.781 1,3% 0,5% 18,0% 27,1% & Oue LR ha L7 U2 a2t
hel
S MSClEmergentes 1.368 3,2% 1.6%  27,2% 15,1% £ Volat. S&P (VIX) 16,4 7.3% 0.7% -5.5% -20,0%
T sov 144.251 _0.8% 1.4% 19.0% 8.0% g Volat. Tesouro EUA (MOVE) 71,2 -4,3% -B6%  -27,9% -30,3%
IFIX 3584 0,1% _0,2% 15,0% a,3% S  ETF Acdes BRem USS (EWZ) 30,4 -1,2% -2,1% 34,9% 2,0%
S&P 500 Futuro 6.764 1.0% 0,4% 10,9% 14,2% Frete maritimo 1.909,0 -15,5%  -10,5% 91,5% -3,5%

Mo o mercado
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Agenda da semana

Pais Evento Ref. Esperado Efetivo Anterior

6:00 ZE Vendas no varejo M/M Aug -0,50%
6/10/2025 6:00 ZE Vendas no varejo A/A Aug 2,20%
7/10/2025 8:00 BZ IGP-DIA/A Sep 3,00%
7/10/2025 8:00 BZ IGP-DIM/M Sep 0,20%
7/10/2025 9:30 US Balanca comercial Aug -$78.3b
7/10/2025 9:30 US Exportacdes M/M Aug 0,30%
7/10/2025 9:30 US Importacdes M/M Aug 5,90%
8/10/2025 15:00 US Atadareunitio do FOMC 17-set
9/10/2025 9:00 BZ IPCAA/A Sep 5,13%
9/10/2025 9:00 BZ IPCAM/M Sep -0,11%
9/10/2025 9:30 US Novos pedidos seguro-desemprege 4-out
9/10/2025 11:00 US Vendas de negécio no atacado M/M Aug 1,40%
9/10/2025 11:00 US Estoques no atacado M/M AugF

10/10/2025 11:00 US Sentimento Univ de Mich OctP
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DISCLAIMER

Este relatério foi elaborado pela drea de Andlise da Monte Bravo Corretora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A (Monte Bravo), em
conformidade com todas as exigéncias da Resolugdo CVM 20/2021. Seu propdsito € fornecer informagdes destinadas a auxiliar o investidor
na tomada de suas préprias decisdes de investimento, ndo constituindo qualquer oferta ou solicitagdo de compra e/ou venda de qualquer
produto. A Monte Bravo ndo assume responsabilidade por decisées tomadas pelo cliente com base neste relatério. A rentabilidade de
produtos financeiros pode variar, e seu prego ou valor pode flutuar em curtos periodos. Desempenhos passados ndo garantem resultados
futuros. A rentabilidade divulgada néo é liquida de impostos. As informagdes neste material séo baseadas em simulagdes, e os resultados reais
podem diferir significativamente. A Monte Bravo isenta-se de responsabilidade por prejuizos diretos ou indiretos decorrentes do uso deste
relatdrio ou seu conteddo.

Os produtos apresentados podem ndo ser adequados para todos os tipos de clientes. Antes de tomar decisoes, os clientes devem realizar o
processo de suitability e confirmar se os produtos apresentados sdo indicados para seu perfil de investidor. Cada investidor deve tomar
decisbes de investimento independentes apds analisar cuidadosamente os riscos, taxas e comissdes envolvidas.

Os analistas responsdveis por este relatério declaram que as recomendacdes refletem exclusivamente suas andlises e opinides pessoais,
produzidas de forma independente em relagdo a Monte Bravo. Essas recomendagdes estdo sujeitas a modificagdes sem aviso prévio devido a
alteragdes nas condigdes de mercado, e a remuneracdo dos analistas € indiretamente influenciada por receitas provenientes dos negécios e
operacdes financeiras realizadas pela Monte Bravo. A empresa pode realizar negécios com empresas mencionadas nos relatérios de pesquisa,
o que implica a possibilidade de conflito de interesses que poderia afetar a objetividade do relatério. Os investidores devem considerar este
relatério como um dos fatores na tomada de decisdo de investimento.

Este relatério ndo pode ser reproduzido ou redistribuido, total ou parcialmente, para qualquer pessoa ou propdsito, sem o prévio
consentimento por escrito da Monte Bravo. A Monte Bravo ndo aceita responsabilidade por acdes de terceiros relacionadas a este relatdrio.

O SAC é o servico de atendimento ao cliente, e o telefone de contato € 0800 715 8057. Caso o cliente ndo esteja satisfeito com a solugdo
apresentada para seu problema, a Ouvidoria da Monte Bravo deve ser acionada.
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