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ATIVIDADE INFLACAO

O IBC-Br, a prévia do PIB, foi de -0,50% em julho ante o més anterior
na série dessazonalizada, abaixo das projecdes de -0,20%. A PNAD do
trimestre encerrado em agosto registrou taxa de desocupacdo de
5,6%, o menor patamar ja registrado desde o inicio da série histérica.
Os dados da Nova Caged registraram um saldo de 147k novos postos
de trabalho em agosto. Apesar do recuo no PIB maior que o esperado,
os dados do mercado de trabalho seguem mostrando uma economia
resiliente.

FISCAL

Em agosto, o Governo Central, os governos regionais e as empresas
estatais, encontraram-se deficitarios na ordem de R$ 15,9 bilhdes, R$
1,3 bilhdes e R$ 6 milhdes, respectivamente. De acordo com o Bacen,
a DLSP (Divida Liquida do Setor Publico) e a DBGG (Divida Bruta do
Governo Geral), atingiram 64,2% e 77,5% do PIB em agosto - uma
elevacgéo de 0,6 p.p. na DLSP e de 0,9 p.p. na DBGG.

JUROS

Em 18 de setembro, o Comité de Politica Monetéria (Copom) do
Banco Central manteve a taxa Selic em 15% a.a. O Bacen reforcou
que a taxa Selic deve se manter em 15% por um periodo “bastante
prolongado”, visando convergir a inflacdo para a meta de 3%. A
expectativa preponderante no mercado atualmente é que os cortes
na Selic comecem a partir de 2026, com a taxa caindo para 12,25%
a.a. até o final do ano. Para 2027, a projecao segue de 10,50% a.a.
Paralelamente, nos EUA, o Fed decidiu pelo corte de 0,25 p.p. na
reunido de setembro, citando uma desaceleracdo acentuada no
mercado de trabalho como catalisador.

CAMBIO E BOLSA

O dolar fechou setembro em baixa, a R$ 5,32, variando -1,99% em
relacdo ao més passado (R$ 5,43). Seguiu-se a tendéncia de queda do
dolar dos ultimos meses, replicando o ocorrido no DXY. O aumento
de importagdes de commodities pela China também ajudou a ancorar
o real. Desde que a colheita de soja dos EUA comecou, a China ainda
nao fez nenhum pedido de importacdo, dando preferéncia aos
mercados sulamericanos. Por esse motivo, Trump anunciou que se
encontrard para negociar com Xi Jinping nas proximas semanas. Na
bolsa, o Ibovespa bateu diversas vezes seu all-time high, encerrando o
dia 30 de setembro em 146.237,02 pontos, o que representou uma
variacdo de 3,51% em relacdo ao més passado. O corte de juros do
Fed e a relativa calmaria no cendrio internacional contribuiram
positivamente para a continuidade de influxos de capital para
mercados emergentes e ativos de risco, bem como para a queda do
dolar.

Em setembro, o IPCA-15 registrou uma alta de 0,48%, abaixo da
projecdo de 0,51%. O aumento foi influenciado pelo fim do Bonus de
Itaipu, pela entrada em vigor da bandeira tarifaria vermelha patamar 2
e por reajustes regionais. Em 12 meses, o indice acumula 5,32%,
acima dos 4,95% registrados em agosto.

INTERNACIONAL

Em agosto, o Nepal exigiu o registro das Big Techs em seu 6rgao
regulador, mas, diante da recusa das empresas por considerarem a
medida vaga, o prazo expirou em 4 de setembro, levando ao bloqueio
de 26 plataformas — entre elas Facebook, Instagram, YouTube e X —
e ao inicio de uma revolucédo que culminou em novas eleicées. No dia
9 de setembro, a Forca Aérea Israelense conduziu um ataque no
Catar, com o objetivo de eliminar liderancas do Hamas estacionadas
no pais. Nos ultimos 3 meses, o Catar sofreu diversas agressoes,
incluindo bombardeios tanto por parte do Ird quanto de Israel. Poucos
dias depois do ocorrido, em 17 de setembro, a Arabia Saudita e o
Paquistdo firmaram um acordo securitario de defesa mutua, com
possivel extensdo do guarda-chuva nuclear paquistanés para os
sauditas. A alianca chega em boa hora: o Paquistdo estava passando
por dificuldades financeiras e a Ardbia Saudita vinha duvidando das
garantias de Washington, em razdo dos fatos transcorridos no Catar.
Ainda ha duvida se a pretensdo é manter o acordo em termos
bilaterais ou se é expandi-lo para criar uma “OTAN Islamica”, como
aludido pelo ministro de defesa do Paquistdo. O acordo Mercosul-
EFTA, assinado em 16 de setembro, abre ao Brasil um mercado de
alto poder aquisitivo. Entretanto, o impacto econémico real é
limitado, j4 que o bloco representa menos de 1% das exportacoes
brasileiras e 1,5% das importacdes. Seu valor é politico, servindo
principalmente como argumento para destravar o acordo Mercosul-
UE. Na assembleia geral da ONU, diversos paises ocidentais
reconheceram o Estado da Palestina, incluindo o Reino Unido, a
Franca, o Canada e a Australia. Esse ato sinaliza uma tendéncia maior
de contestacdo das politicas estadunidenses que se mostram
contrarias aos interesses nacionais de seus aliados. Paralelamente,
ainda no evento, Trump elogiou Lula, abrindo a possibilidade de um
encontro para negociagado entre os dois paises. Contudo, por conta da
paralisacdo anunciada apds o Congresso dos EUA nédo chegar a um
acordo quanto ao orcamento, a situacdo encerrou o més no limbo. A
expectativa é que os lideres se encontrem na cupula da ASEAN em
outubro para discutir diversas questdes pendentes. No dia 30, o
secretario de defesa dos EUA, Pete Hegseth, convocou uma reunido
de todos os generais e almirantes de uma estrela ou superior
(equivalente a aproximadamente 800 membros das forgas armadas)
na Virginia. Uma reunido dessa dimensido ndo tem precedentes na
histéria dos EUA, e é ainda mais significante porque o presidente
Trump sugeriu ndo ter sido informado previamente da sua ocorréncia.
Como destaques dos discursos de Hegseth e de Trump, ressalta-se a
énfase na necessidade de combater inimigos internos e a pressao
para obedecer as ordens do governo.

E-mail: contato@seeinvestimentos.com.br
Av. Carlos Gomes, 1672 - Petrépolis
Porto Alegre RS, CEP: 90480-001


mailto:vega@vegagp.com.br

SEE

INVESTIMENTOS SETEMBRO DE 2025 ¢ EDICAO 29
indices Locais
'
iy Indices Locais SEE Més
SEE

® INVESTIMENTOS 09_202 5 “‘* IPCA

T T A EES S 199% Déar
col 122%| 13.34%| 25.94%] 43.09%| sg.aam T Ibovespa
|DKAZS 104%] 10.92%) 19.67%] 36.59%| 45.01% C1.78% IHFA
IMAB-5 066%| 9.11%| 18.89%| 3252%] 44.52% % n 550
IMA B 054%|  5.63%| 13.01%| 25.06%] 32.75% —
IMA B-5+ 0.44%|  2.06%|  8.87%| 19.27%| 23.22% ois4% Ll
IHFA 176%| 13.00m 23.ee%] 20.41m| 46.31% DBE% IMA B-5
Ibovespa 3.40%| 1018%| 27.91% 34.02%] 29.00% 104% DKA3
Délar 199%| -2.29%|  5.76%| -0.68%] -0.47% Eendiad S i
IPCA 054%| 5.26%| 9.92%| 1553%| 24.15%

-3.00%  -ZO00%  -L00%  0.00% 1.00% 2.00% 3.00% 4.00%

12M 24M
5% WCA 99% IPCA
=2a29% Délar 5.76% Ddlar
-_."""' :‘:"" 2791%
2368% IHFA
F— B 8BT% IMA B-5+
FEEN— Rdn 8 TE%s WA B
[ EEEs “18.899 IMA BS
19r34% :Iu C19.67% IDKAZ
259 (=]
-400% -200% 0.00% 200% A00% 600% B.00% 1000% 12.00% 14.00% 16.00%
0.00% 5.00% 10.00% 15.00%  2000%  25.00% 30.00%
36M 48M
15.53% 000 PCA I 74 15% IPCA
-0.68%0 Délar a7 | Ddlar
C3402% Ibavespa I 29.09% Ibavespa
Mm% IHFA 46.31% IHEA
L IMA B-5+ I 73.22% IMA B-5+
2508% A B I 32.75% IMA B
c32s% A B-5 . 44.52% IMA B-5
3,58 IDKA3 45.01% IDEA3
4203% i I 53.44% (DI
5.00% 0.00% 500% 1000% 15.00% 20.00% 25.00% 30.00% 35.00% 40.00% 45.00% 50.00% -10.00% 000% 10.00% 2000% 30.00% 40.00% 50.00% GO.OD% 70.00%

E-mail: contato@seeinvestimentos.com.br
Av. Carlos Gomes, 1672 - Petrépolis
Porto Alegre RS, CEP: 90480-001


mailto:vega@vegagp.com.br

