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Prezados(as) colaboradores(as), o cenario econdémico foi influenciado pelos seguintes eventos no més de
setembro:

Cenario Internacional

*  Por mais um més, ndo houve avangos para uma resolugao do conflito militar entre EUA e Ira, pelo
contrario. Com isso, o recrudescimento das tensdes entre os paises levou o prego do barril de petréleo
(Brent, no contrato futuro para dezembro) para US$ 108 durante o periodo, antes de fechar a US$ 98,
abaixo do pior momento, mas ainda com alta de cerca de 11%.

*  Os receios em relagdo ao alto prego do petréleo, em um ambiente em que a inflagdo ao consumidor
dos EUA mantém-se persistente e acima da meta do Fed (3,4% contra 2%, no acumulado de 12
meses), somados ao desconforto em relagéo ao nivel de endividamento dos paises desenvolvidos em
geral, e particularmente nos EUA, resultaram em estresse nos mercados globais de juros e nova rodada
de aumento dos juros dos titulos norte-americanos (com as taxas de 10 e 30 anos superando as
maximas de mais de 20 anos).

* O Fed iniciou um novo ciclo de alta dos juros, elevando a taxa basica em 0,25% para o intervalo entre
3,75% € 4,00%. Os chamados “dots” (previsbes dos diretores do Fed) projetaram mais uma alta ainda
este ano, e manutengao dessa taxa ao longo de 2027, com quedas somente a partir de 2028.

* Do lado da economia real, o Payroll indicou a criagdo de 162 mil vagas em agosto, resultado bem
superior as expectativas, ap6s uma revisao para cima dos dados de julho, com a taxa de desemprego
permanecendo estavel em 4,1%. O indice de confianga do consumidor da Universidade de Michigan
permaneceu em patamar fraco, mas as vendas no varejo apresentaram alta e o PMI composto atingiu
58 em setembro, o maior patamar desde 2021, indicando uma aceleragédo da atividade econémica,
especialmente no setor de servigos (embora o setor manufatureiro também tenha registrado avango
expressivo). De modo geral, os dados divulgados indicaram que a economia dos EUA permaneceu
forte.

* No fechamento do més, sem novidades positivas do Oriente Médio, as bolsas globais apresentaram
retornos negativos, refletindo principalmente a alta nas taxas de juros dos EUA, embora a resiliéncia
das agdes do setor de Tecnologia/lA tenha sustentado o resultado, evitando uma queda maior. Com
isso, o0 S&P 500 recuou 0,45% e o MSCI World caiu 1,31%.



Cenario Local

* No Brasil, o mercado doméstico se descolou dos mercados globais e por mais que o movimento na
curva de juros dos EUA tenha causado incObmodo, as mudangas nas expectativas dos agentes
econdmicos em relagdo ao cenario eleitoral exerceram influéncia relevante sobre os mercados
domésticos.

¢ Do lado da economia real, os dados continuaram apontando para a perda de dinamismo da atividade.
As vendas no varejo (PMC) registraram comportamento misto, com recuo de 0,8% do varejo restrito e
alta de 0,4% do ampliado, os servigos (PMS) mantiveram-se estaveis, a produgdo industrial (PIM)
recuou 0,6% e o IBC-Br registrou queda de 0,2%, passando a acumular queda de 1,1% nos ultimos
dois meses (com destaque para o enfraquecimento dos servigos ligados ao consumo das familias e a
perda de folego da industria). Ja o mercado de trabalho (Caged) apontou a criagao de 165,8 mil vagas
formais, bem acima do consenso de 93,5 mil postos, e a taxa de desemprego (PNAD) ficou em 5,3%.

* Do lado fiscal, a divida publica registrou o maior nivel desde 2021, com a Divida Bruta do Governo
Geral (DBGG) atingindo 82,9% do PIB em agosto, alta de 5,7 p.p. em 12 meses, resultado decorrente
da combinacao entre déficits primarios continuos e elevado custo do servi¢o da divida’.

* Quanto a inflagéo, o IPCA registrou queda de 0,32% em agosto, resultado puxado principalmente pelo
recuo de 7,63% dos pregos de energia elétrica residencial em fungéo da incorporagao do Bonus de
Itaipu nas faturas. Mesmo com a inflagdo acumulando 4,22% em 12 meses, o Copom reduziu a Selic
em 25 bps para 13,75%, conforme o esperado pelo mercado, com o comunicado pdés-reunido
praticamente inalterado e avaliagao de que o quadro econémico interno segue uma dinamica em linha
com o esperado.

* No fechamento do més, os movimentos nos mercados internacionais e os dados correntes da
economia doméstica ficaram em segundo plano, tendo sido o cenario eleitoral o principal vetor para a
performance das classes de ativos. O Ibovespa encerrou setembro com alta de 5,03%, com 13 dos 17
setores da bolsa apresentando retornos positivos e com destaque para os setores domésticos
(enquanto os ligados a commodities ficaram para tras). Na Renda Fixa, apesar da boa performance
dos titulos prefixados, que renderam 2,09% (representado pelo IRF-M), o destaque ficou para a queda
das taxas de juros dos titulos atrelados ao IPCA, que resultou em retorno médio de 3,15%
(representados pelo IMA-B) para esses papéis.



Quadro de Rentabilidade

Q L 3 6
Plano BASF 1,14% 2,46% 5,27%
CDI 1,08% 3,43% 6,86%
Inflagdo (IPCA) 0,82% 0,57% 1,99%
Poupanga 0,65% 2,00% 4,04%

2026
8,53%
10,51%
3,95%
6,15%

12

24 36 60 120
11,92% 23,99% 36,17% 64,42% 166,26%
14,47% 29,72% 44,05% 81,26% 144,38%
4,58% 9,99% 14,85% 29,47% 62,34%
8,31% 16,83% 25,16% 45,46% 79,36%

Evolucgao do Patrimonio
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Composicao Patrimonial

= Renda Fixa

= Renda Variavel

= Multimercado

= Investimento no Exterior
= Fundo de Participagoes
= Fundo Imobilidrio

m Caixa/Disponivel

5,00% . 0,97%

-0,00%

78,84%



