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Destaques na abertura do mercado

Os mercados globais operam em fase de consolidagdo apés meses de alta que
levaram diversas bolsas a niveis recordes. A expectativa de cortes de juros nos
EUA, em meio a uma economia que ndo da sinais de recessdo iminente, sustenta
um cendrio favordvel para ativos de risco.

Nos EUA, apds o Senado aprovar na segunda-feira (10) um projeto que garante
o financiamento do governo federal até janeiro, o fim da mais longa paralisagdo
da histéria — jé sGo mais de 40 dias — parece préximo.

As taxas dos Treasuries recuam nesta quarta-feira (12), refletindo o alivio dos
investidores diante do avango nas negociagdes. A taxa do Treasury de 10 anos
cai para 4,08%, enquanto a de 2 anos recua para 3,56%. O titulo de 30 anos
também cede, negociado a 4,69%.

EUA: A Camara dos Representantes dos Estados Unidos deve iniciar nesta
quarta-feira a sessdo para discutir o acordo aprovado pelo Senado que estende
o financiamento das agéncias federais e encerra o shutdown. A votagdo estd
prevista para o final do dia de hoje.

O presidente Donald Trump elogiou o acordo, chamando-o de “muito bom”, e
deve sanciond-lo assim que for aprovado. O texto garante o funcionamento do
governo federal até 30 de janeiro, oferecendo um alivio tempordrio apds dias de
paralisagdo parcial.

Brasil: O IPCA subiu 0,09% em outubro, abaixo das expectativas do mercado
(0,15%) e da nossa projecdo (0,20%), refor¢ando o quadro benigno da inflagdo
nos ultimos meses. O resultado confirma a tendéncia de desaceleragéo e indica

que o indice deve encerrar 2025 préximo ao centro da meta, com chances
crescentes de permanecer abaixo do teto. A queda de precos em alimentos,
eletroeletrénicos, seguros de veiculos e comunicagdo contribuiu para o resultado
e consolidou o movimento de desinflagdo observado recentemente.

O indice do délar (DXY) — que mede a for¢ca da moeda americana frente a uma
cesta de seis divisas relevantes — sobe 0,20%, cotado a 99,60. O ouro
permanece estdvel préximo ao maior nivel em quase trés semanas, com o
contrato futuro negociado a US$ 4.125 por onga. No mercado de criptomoedas,
o Bitcoin avanga 1,95%, cotado a US$ 104.865. A moderacdo inflaciondria também reflete sinais de perda de dinamismo da
economia, com fraqueza em industria, varejo e mercado de trabalho. Nesse
cendrio, a manutencdo da Selic em 15% representa um aperto monetdrio real
adicional — o que parece desnecessdrio no estdgio atual da politica monetdria.

Os pregos do petrdleo recuam no inicio das negociagdes, pressionados por
temores de excesso de oferta. O contrato futuro do Brent cai 0,40%, para US$
64,60 por barril.

Avaliomos que no inicio de 2026, a inflagdo projetada pelo Copom no horizonte
relevante vai estar na meta, o que deve levar o Banco Central a promover o
inicio do ciclo de cortes de juros a partir de janeiro de 2026 e levar a taxa Selic
para 11% ao final do ciclo.

Na Asia, os mercados encerraram o pregéo majoritariamente em alta. O Nikkei
225 subiu 0,43%, enquanto o Hang Seng avangou 0,81%. O CSI 300, da China
continental, recuou 0,13%. As agdes do SoftBank chegaram a cair até 10% apds
o grupo japonés anunciar a venda integral de sua participagdo na fabricante de
chips Nvidia por US$ 5,83 bilhdes — um movimento que refor¢a sua aposta na
OpenAl, criadora do ChatGPT.

Os nucleos de inflagdo mantiveram a trajetdria favoravel. Em outubro, subiram
0,26%, e a variagdo acumulada em 12 meses recuou para 4,9%, o menor nivel
desde fevereiro. O nicleo de bens, ainda impactado pela valorizagdo cambial e
pela menor demanda, ficou em 3,3% no acumulado em 12 meses. Nos servigos,
houve alguma pressdo de passagens aéreas e alimentagdo fora de casa, mas a
tendéncia é de desaceleracdo, com o nucleo excluindo passagens recuando para
6,3%.

Na Europa, as bolsas operam em alta generalizada, com o indice pan-europeu
STOXX 600 avangando 1,00%. Nos EUA, os futuros de ag¢des registram ganhos
discretos.

No Brasil, ontem (11) o délar encerrou em queda de 0,64%, cotado a R$ 5,27, o
menor nivel desde junho de 2024. O Ibovespa subiu 1,60% e atingiu 157.749

! Para novembro, projeta-se alta de 0,18% no IPCA, com desconto da gasolina e
pontos, o 12° recorde consecutivo.

promocgdes da Black Friday compensando as pressées de alimentos e passagens

No mercado de juros, as taxas cederam de forma expressiva, influenciadas pela aereas.

ata do Copom e por um IPCA mais comportado.

Precos de Ativos Selecionados’

Cotagdo Variagéo? Cotagdo Variag&o?

12:nov=25 dio Més 202 SER12(messs 12-nov-25 dia Més 2025 12 meses

Tesouro EUA 2 anos 8/ = i <3 <R Cesta de moedas/ US$ 99.62 0.2% -0.2% -8.2% -5.1%

i% Tesouro EUA 10 anos 4.09 -3 1 -48 -22 Yuan/ US$ 7.12 0.0% 0.0% -2.5% -0.9%
g JurosFuturos - jan/26 14.89 Sl 0 53 174 8 Yen/Us$ 154.80 0.4% 0.5% -1.5% 1.4%
g Juros Futuros - jan/31 13.18 -1 -18 -227 32 § Euro/US$ 1.16 -0.1% 0.3% 11.8% 8.0%
X NTN-B2026 9.78 7 323 177 288 S Rs/US$ 5.27 -0.5% -1.9% -14.6% -8.4%
NTN-B 2050 7.10 6 -12 -36 49 Peso Mex./ US$ 18.32 -0.4% -1.2% -11.3% -9.9%
MSCI Mundo 1,009 0.4% 0.3% 20.0% 16.9% Peso Chil./ US$ 934.55 -0.5% -0.8% -6.1% -4.7%
Shanghai CSI 300 4,646 -0.1% 0.1% 18.1% 13.2% , Petréleo (WTI) 60.4 -1.0% -1.0% -15.8% -14.2%

T Nikkei 51,063 0.4% -2.6% 28.0% 29.3% £ cobre 507.1 0.1% -0.4% 25.9% 17.8%
2 EURO Stoxx 5,786 1.0% 2.2% 18.2% 20.5% 5 BITCOIN 104,641.3 2.0% -4.4% 11.7% 36.7%
>° S&P 500 6,847 0.2% 0.1% 16.4% 14.1% ﬁ Minério de ferro 102.8 -0.4% -2.8% -0.8% 1.0%
S NASDAQ 23,468 -0.3% -1.1% 21.5% 21.6% :g Ouro 4,125.3 0.0% 3.1% 57.2% 53.7%
5 MSCI Emergentes 1,403 0.2% 0.1% 30.4% 24.6% 'g Volat. S&P (VIX) 17.2 -0.6% -1.5% -1.0% 15.0%
& sov 157,749 1.6% 5.5% 31.1% 23.4% E Volat. Tesouro EUA (MOVE) 78.9 0.0% 18.4% -20.2% -21.0%
IFIX 3,593 0.0% 0.0% 15.3% 13.4% §  ETF Acdes BR em US$ (EWZ) 33.5 2.4% 7.4% 48.8% 20.9%

S&P 500 Futuro 6,899 0.4% 0.4% 13.1% 10.2% Frete maritimo 2,072.0 -0.6% 5.4% 107.8% 33.0%
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1 em termos decimais. Os demais VOS MoS

Indicadores do dia anterior

Indicadores de hoje

Pais Evento Ref. Esperado Efetivo Anterior Pais Evento Ref.  Esperado Efetivo Anterior
9:00 BZ Volume de servicos M/M Sep 0,4% 0,1% 8:00 BZ  Atado Copom
9:00 BZ Volume de servigos A/A Sep 3,8% 2,5% 9:00 BZ  IPCAA/A Oct 4.75% 4.68% 5.17%
9:00 BZ IPCA M/M Oct 0.14% 0.09% 0.48%

A Monte Bravo Corretora de Valores Mobilidrios S.A.
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