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No més de setembro, o Comité de Politica Monetaria (Copom)
deu continuidade ao ciclo de redugdo dos juros e cortou a taxa
Selic em 0,25 ponto percentual, de 14,00% para 13,75%.
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Em seu ultimo comunicado, o Banco Central reforcou a
necessidade de cautela na condugdo da politica monetaria
diante de um cenario ainda marcado por elevada incerteza.
No ambiente internacional, o Comité destacou as incertezas
relacionadas aos conflitos no Oriente Médio e a politica
monetaria das principais economias. No Brasil, a atividade
econdmica  apresentou  sinais de  desaceleragdo,
principalmente nos setores mais sensiveis ao ciclo econémico,
enquanto o mercado de trabalho permaneceu aquecido.

Em setembro, a prévia da inflagdo oficial medida pelo IPCA-15
registrou alta de 0,70%, segundo o IBGE, revertendo a queda
de -0,40% observada em agosto. Com esse resultado, o IPCA-
15 passou a acumular alta de 4,47% nos ultimos 12 meses em
comparacao aos 4,24% registrados em agosto. Diante desse
cenario, o Copom indicou que seguira mantendo os juros em
nivel suficientemente restritivo para assegurar a convergéncia
dainflagdo a meta.
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Inflagdo anualizada Meta superior

Apesar da desaceleragdo observada, o indicador
permaneceu acima da meta de inflagdo de 3%, mas voltou
a ficar abaixo do limite superior de 4,5%. O acumulado em
12 meses ficou abaixo dos 4,52% registrados no més de
julho.

No mercado de cambio, a variagdo entre o délar americano
e o real brasileiro ficou praticamente estavel em setembro.
O ddlar recuou 0,02%, oscilou entre o minimo de R$5,08 e
o maximo de RS5,22 e fechou 0 més em RS5,18.

No mercado local, o Ibovespa encerrou o més com alta de
5,03%, aos 186.340 pontos. O desempenho foi favorecido
pela retomada do fluxo de capital estrangeiro, que
registrou entrada liquida de R$9,1 bilhdes em setembro,
revertendo parcialmente as fortes saidas observadas no
més anterior. O cenario eleitoral também ganhou maior
relevancia na formacgdo dos precos dos ativos brasileiros,
enquanto, no ambiente externo, os mercados
acompanharam as expectativas para os juros nos Estados
Unidos e as tensdes no Oriente Médio. Com resultado, o
Ibovespa encerrou o trimestre com valorizagdo de 8,32%
no terceiro trimestre.

No més, 17 agbes do lbovespa apresentaram altas
superiores a 10%, enquanto 5 registraram quedas de mais
de 10%. Entre as maiores altas, o principal destaque foi o
Magazine Luiza (MGLU3), com avanco de +61,47%, seguido
pela Vamos (VAMO3), com +44,30%, Assai (ASAI3), com
+28,59%, Ydugs (YDUQ3), com +26,30%, e Fleury (FLRY3),
com +18,64%. O movimento foi favorecido pelo cendrio de
gueda dos juros, que beneficiou principalmente empresas
mais sensiveis ao custo de capital, além de fatores
especificos de cada companhia. Em contrapartida, a Natura
(NATU3) liderou as quedas, com recuo de -23,21%, seguida
pela Tenda (TEND3), com -18,40%, CSN Mineragdo
(CMIN3), com -17,60%, Cury (CURY3), com -14,12%, e Vale
(VALE3), com -10,72%. As quedas refletiram, entre outros
fatores, preocupacGes com o desempenho operacional de
algumas companhias, maior restricdo ao crédito
imobilidrio e a queda do prego do minério de ferro.

No més de setembro:

e Selic: 13,75%

¢ [PCA: +0,70% (Acumulado de 4,47% em 12 meses)
e |Ibovespa: +5,03% (186.340 pontos)
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Em setembro, o Federal Reserve elevou os juros em 0,25
ponto percentual, para a faixa de 3,75% a 4,00% ao ano,
marcando a primeira alta desde 2023. A decisdo refletiu
uma postura mais firme no combate a inflagdo, que
permanece acima da meta de 2%, enquanto a atividade
econdmica e o mercado de trabalho seguem resilientes. O
CPl avancou 0,4% em agosto e acumulou alta de 3,4% em
12 meses, pressionado principalmente pelos pregos de
energia, enquanto o nucleo da inflagao ficou em 2,4%. O
mercado de trabalho também surpreendeu positivamente,
com a criagdo de 162 mil vagas em agosto, acima das
expectativas, e taxa de desemprego estavel em 4,1%. Na
comunicagdo apds a reunido, o presidente do Fed, Kevin
Warsh, reforcou que a autoridade monetdria precisa
observar sinais consistentes de convergéncia da inflagdo a
meta antes de interromper o aperto monetario. Apesar de
ndao antecipar os proximos movimentos, as projecoes
divulgadas pelo Fed indicaram que a maioria dos membros
ainda enxergava espago para uma nova alta de juros até o
final do ano.
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A mudanga de postura do Fed teve impacto significativo
sobre a renda fixa americana, com forte abertura das taxas
dos Treasuries ao longo de setembro. O titulo de 10 anos
passou de 4,75% para 5,29%, maior nivel desde 2007,
enquanto o Treasury de 30 anos encerrou 0 més acima de
5,6%. O movimento refletiu a combina¢do de uma politica
monetaria mais restritiva, dados econ6micos mais fortes
que o esperado e menor demanda pelos titulos publicos
americanos. Paralelamente, o petréleo Brent avangou
8,33%, encerrando setembro a USS 98,03 por barril, em
meio ao impasse nas negociagdes entre Estados Unidos e
Ird. A alta do petréleo manteve a energia como uma fonte
relevante de pressao sobre a inflagdo e reforgou a cautela
do Fed. Entre os demais ativos, o ouro recuou 6,50%,
devolvendo parte da valorizagdo registrada em agosto,
enquanto o bitcoin avangou 6,05%, para USS 83.621,50,
registrando o segundo més consecutivo de alta.

No més de setembro, nenhum ativo sofreu alteragGes em
nosso posicionamento. Diante da acirrada disputa eleitoral
no cenario doméstico e da proximidade do segundo turno,
optamos por manter uma postura cautelosa, aguardando a
definicdo do resultado eleitoral para avaliar eventuais
ajustes em nossas carteiras. Os principais riscos
macroeconémicos ja estavam mapeados e ndo
apresentaram mudangas substanciais ao longo do més.
Ainda assim, as incertezas fiscais e politicas no cenario
doméstico, somadas aos desafios geopoliticos e as
perspectivas para os juros internacionais, reforcam a
importancia de um acompanhamento atento dos préximos
acontecimentos. Seguimos monitorando esses fatores
para embasar nossas proximas decisGes de alocagdo. Nos,
do time de investimentos, permanecemos a disposi¢ao
para eventuais duvidas ou esclarecimentos.
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