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Economic Outlook

Outubro manteve o tom de intensidade do cenério
econdmico, com o conflito geopolitico no Oriente Médio
ainda pressionando o petréleo, a atividade americana se
mostrando resiliente e a politica monetaria dos EUA em
modo de observagao apds o primeiro aumento de juros
em trés anos. O més também foi marcado, no Brasil, pelo
desfecho das eleigOes presidenciais e por uma
reprecificagdo abrupta dos ativos locais. Diversos
eventos movimentaram o mercado, e agora vamos
conferir o resumo de cada um deles.

O conflito entre EUA/Israel e Ira completou cerca de oito
meses. Apesar de tentativas diplomaticas, ndo houve
acordo sobre areabertura do estreito de Hormuz e a
normalizagao da oferta de petréleo. A questao nuclear
permanece como principal entrave e com isso tivemos
alta no preco do petréleo: o Brent operou
consistentemente acima de US$ 110/barril enquanto o
WTI ficou proximo dos US$ 100-103. Ataques de houthis
ainfraestrutura saudita e especulagdes sobre possivel
retomada de agOes militares americanas apés as
midterms americanas (inicio de novembro) adicionaram
volatilidade. Por ora, os pregos seguem elevados.
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Pelo lado da atividade, a economia americana continuou
dando sinais de resiliéncia. O consumo das familias
permaneceu firme, os investimentos em infraestrutura de
|IA e data centers seguem como vetores importantese o
mercado de trabalho mantém certa estabilidade. Os dados
de crescimento e a narrativa de produtividade e tecnologia
continuam sustentando a visdo de expansao, mesmo com
juros mais altos e o choque energético ainda presente.

Por outro lado, o petréleo elevado e a demanda ainda forte
mantém a inflagao pressionada. Na reunido de 28 de
outubro,o0 FOMC manteve a taxa basica em 3,75%—4,00%,
mas com uma votagao ndo unanime, o que sugere um banco
central dividido. O chair Kevin Warsh refor¢gou o
compromisso com a estabilidade de pregos e a disposigao
de agir se necessario, mas sem sinalizar claramente um
movimento em dezembro — embora o mercado continue
precificando probabilidade relevante de mais um aumento
neste ano.

Esse mix de crescimento resiliente, petroleo alto e Fed
atento (mas em pausa) manteve os yields dos Treasuries em
patamares elevados, embora com alguma acomodagaoem
relagdo ao forte movimento de alta dos yields observados
em setembro. O yield dos titulos de 30 anos saiu de 5,63%
para encerrar o més em 5,31%; o titulo de 10 anos recuou
dos 5,29%, para 4,94%; o yield dos titulos de 2 anos cedeu
dos 4,89% para 4,56%.

Como reflexo, o dolar mostrou volatilidade em contexto
global, com o DXY oscilando ao redor de niveis elevados.
Internamente, contra o real, o movimento foi fortemente
influenciado pela realidade doméstica das eleigdes
(detalhados abaixo), com a moeda americana se afastando
da estabilidade observada em setembro.



Quais foram os reflexos de tudo
isso?

Na renda variavel, outubro foi um més de bastante volatilidade,
movimento de mudangas de alocagéo setorial e sem uma
grande tendéncia nos mercados acionarios. O S&P 500 e o
Nasdaq apresentaram desempenho misto ao longo do més,
com o primeiro proximo de estabilidade a leves ganhos e o
segundo mostrando oscilagdes mais acentuadas em torno do
setor de tecnologia. O Dow Jones, indice mais tradicional, foi
aquele que apresentou a melhor performance, reforgando a
tese derotagao setorial. As Small caps e os mercados
emergentes tiveram volatilidade elevada, enquanto a Europa
continuou sob pressao de custos energéticos.

No Brasil, o segundo turno das eleigdes presidenciais, realizado
no dia 25 de outubro, resultou nareeleigcao de Luiz Inacio Lula
da Silva e isso trouxe impactos em pregos de ativos domésticos.
O mercado reverteu a reagao inicial do primeiro turno em um
movimento de reprecificagdo abrupta, resumido por: yield dos
titulos de divida brasileiros em alta, bolsa em queda e délar em
alta. O movimento reflete uma reagédo de curto prazo que nao
indica necessariamente uma tendéncia, mas reflete
preocupagoes com a trajetoria fiscal, a divida piblica e a
continuidade de politicas de gastos. Comentamos mais sobre o
tema e seus impactos em uma live que ficou gravada e vocé
pode acessar aqui: “Eleigoes 2026: o Brasil decidiu e o mercado
reagiu. E agora?”

No front corporativo, a safra de resultados do terceiro trimestre
de 2026 segue em andamento e sendo foco para mensurarmos
o nivel de atividade e forga da tese de inteligéncia artificial. Os
nimeros das big techs e de empresas ligadas a infraestrutura
de |A e data centers continuarao sendo o principal driver de
volatilidade, podendo reforgar ou enfraquecer a tese de
continuidade dos investimentos no setor.

Novembro também traz o calendéario politico americano. As
eleicoes de midterms encerram em 3 de novembro e definirdo o
controle da Camara (435 assentos), cerca de um tergo do
Senado e, consequentemente, o balango de poder em
Washington DC. Comentamos mais aqui nesse link: Avenue
Insights: Eleigbes de midterms nos EUA e seus impactos no
mercado.

No Brasil, o foco se desloca para o cenéario pds-eleitoral. Sinais
do novo governo sobre o ajuste fiscal, a trajetéria da dividae a
composicao da equipe econdmica serdo determinantes para a
dindmica de juros, cambio e bolsa nas proximas semanas. A
reuniao do Copom de 3 e 4 de novembro ganha especial
relevancia: ap6s a reprecificagao dos ativos com a reeleigao de
Lula e a elevagao do prémio de risco fiscal.
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Perspectivas para
Novembro

Seguiremos acompanhando o0s  possiveis
desdobramentos do conflito no Oriente Médio e a
dinamica do Estreito de Ormuz, fatores ainda
determinantes para a precificagao do petréleo e,
portanto, para as pressbes inflacionarias de
energia. O risco de escalada apds as midterms
americanas permanece no radar e pode manter o
prémio geopolitico elevado no curto prazo.

O foco do mercado segue nos yields e nos juros
americanos. Ndo ha reunidago do FOMC em
novembro — a préxima estd marcada para 8 e 9
de dezembro — entédo acreditamos que o mercado
tende a especular com a possibilidade de novos
aumentos de juros a frente a medida que os
dados econdmicos forem sendo divulgados.
Depois da manutencao da taxa em 3,75%—4,00%
em outubro e do tom atento do Fed, o viés de
mercado continua inclinado a um aperto
adicional, com probabilidade relevante de mais
um aumento ja em dezembro.

Agora, em termos de classes de ativos, confira a
seguir as perspectivas para: renda fixa, renda
variavel e cambio.



Renda Fixa:

Seguimos vendo bastante volatilidade no cenario de
renda fixa. Vimos uma corregao do forte movimento de
alta dos yields observados em setembro. Por outro lado,
os receios inflacionarios persistem e isso mantém esses
yields em patamares historicamente elevados o que
mantem a atratividade de alocagdo na classe. Em nossa
visdo tatica em Renda Fixa seguimos overweight em
treasury de 3-7 anos. (i) Para bonds corporativos,
mantemos posi¢do neutra em Investment Grade, com
preferéncia/overweight para setores de comunicagoes,
materiais basicos e tecnologia. (ii) Em créditos americanos
High Yield, mantemos uma postura tatica neutra em todos
os subniveis de rating/risco. (iii) Em mercados emergentes,
mantemos uma  postura  tatica neutra com
preferéncia/overweight para soberanos/ paises com grau
deinvestimento.

Renda Variavel:

Seguimos com uma visdo otimista (overweight)
taticamente para agdes americanas. Essa visdo se
fundamenta nos seguintes fatores: (i) resiliéncia da
atividade econdmica, (ii) forga do ciclo de investimentos
em Al, mas essencialmente na (iii) forca dos resultados
corporativos, que seguem mostrando crescimento de
lucros. Entendemos que isso cria sustentagdo para a
precificagao da bolsa americana.

Sobre o Dolar:

No front externo, as expectativas de continuidade do ciclo
de aperto monetario nos Estados Unidos e o patamar
elevado dos yields americanos tendem a oferecer suporte
ao dolar. No ambito doméstico, entendemos que sera
necessaria uma sinalizagdo mais concreta de ajuste ou
disciplina fiscal para que o real possa apresentar uma
acomodacgao mais sustentada. Adicionalmente, a reagédo
do Banco Central a reprecificagédo das expectativas dos
agentes apOs o resultado das eleigdes também sera um
fator relevante para a dinamica cambial. Nesse contexto,
avaliamos que a taxa de cambio deve permanecer em um
cenario de volatilidade elevada.

Encerro reforcando que a diversificagao geografica é
vital para blindar o seu patriménio contra volatilidades
domésticas. Por isso, a equipe da Avenue segue a
disposicao para auxiliar vocé na construgao de sua
carteirainternacional.

Conte conosco!
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Performance do mercado (fechamento de Outubro/2026)

Indicador
S&P 500
Dow Jones
Nasdaq 100
Ibovespa (R$)
Treasury 2 anos
Treasury 10 anos
Délar/Real
DXY
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Pontos
7.5680,07
51.770,31

25.437,00
171.006,10
100,03
97,20
5,43
101,87

2026 (YTD)
9,87%
7,03%
0,74%
6,13%
0,79%
-0,96%
-0,86%
3,67%



Alocacao Sugerida Al

O Comité de Alocacao da Avenue se reone mensalmente para discutir as
alocacoes dos portfolios modelo, tendo em vista o cenario macroecondmico
global. O comité busca fazer uma alocacao estrutural e diversificada em
conjunto com alteracdes taticas para capturar eventuais distorcdes de curto

prazo.

Para esse més, decidimos pela manutencao da alocacgao estrutural para todos

os modelos de portfolio. Veja abaixo:

Conservador Moderado Arrojado  Agressivo

Renda Fixa 100,0% 67,5% 43,5% 27,0%

RendaFsoCurtosCurtissimoPrazo 100%  70%  50%  40%
RendaleaHeXNel ................................................................ 9 OO% ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 605% .................... 385% .................... 230% ..........
AgéeSGIObaIS ...................................................................................... _ ............................. 280% .................... 500% ..................... 6 55% ..........
Altematlvos ........................................................................................... _ ............................... 45% ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 65% ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 75% ,,,,,,,,,,,,

Tenha em mente que ndo ha garantia de que qualquer estratégia sera bem sucedida ou lucrativa, nem protegerd contra uma perda. Todo tipo de investimento envolve
risco. Risco refere-se apossibilidade de que vocé perdera dinheiro (tanto principal quanto qualquer ganho) ou ndo consiga ganhar dinheiro com um investimento.



Alocacao Sugerida
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Na tabela a seguir, apresentamos uma alocacao estrutural mais detalhada

para os diferentes perfis, distribuida em um maior nimero de categorias,

complementando a visao geral fornecida na pagina anterior:

Classe Conservador Moderado Arrojado Agressivo
Renda Fixa Curto e Curtissimo Prazo 10,0% 7,0% 5,0% 4,0%
Caixa/Money Market 10,0% 7,0% 5,0% 4,0%
Renda Fixa Flexivel 90,0% 60,5% 38,5% 23,0%
Renda Fixa Tesouro Americano 22,0% 17,0% 9,5% 4,0%
Renda Fixa Investment Grade EUA 10,0% 7,0% 5,5% 3,5%
Renda Fixa Desenvolvidos ex-EUA 38,0% 29,0% 14,5% 5,0%
Renda Fixa High Yield EUA 8,0% 2,5% 3,0% 3,5%
Renda Fixa Emergentes 12,0% 5,0% 6,0% 1,0%
Acdes Globais - 28,0% 50,0% 65,5%
Acoes EUA - 13,0% 24,0% 29,0%
Acoes Europa - 6,0% 10,5% 13,0%
Acoes Asia Pacifico - 4,0% 6,5% 9,5%
Acoes Emergentes - 5,0% 9,0% 14,0%
Alternativos/ Multimercado - 4,5% 6,5% 1,5%
Commodities - 1,5% 2,5% 2,5%
Ouro - 3,0% 4,0% 3,0%
Criptomoedas - - - 2,0%

Tenha em mente que ndo ha garantia de que qualquer estratégia seré bem sucedida ou lucrativa, nem protegeré contra uma perda. Todo tipo de
investimento envolve risco. Risco refere-se a possibilidade de que vocé perdera dinheiro (tanto principal quanto qualquer ganho) ou ndo consiga ganhar

dinheiro com um investimento.




Decisao do Comité AV

Na alocacao de investimentos, destacamos duas mudancas em nossa visao tatica:

A primeira foi em Ac¢des Europeias, onde passamos de uma visao neutra para underweight. Dada a alta
dependéncia que a regido possui na importacao de petroleo, expondo maior sensibilidade da classe a
oscilagdes do preco do barril, o cenério fica instavel no que tange a inflagao, os custos das empresas € o
espaco de atuacdo do Banco Central Europeu. Além disso, o crescimento da regidao tem sido mais
moderado do que o de outras economias desenvolvidas.

Em Acoes de Desenvolvidos da Asia, também saimos de uma postura neutra, indo para uma visio
underweight. O enfraquecimento do crescimento global foi um tema observado nas Ultimas semanas -
com dados apontando para uma perda de forca mais clara da atividade mundial. O balanco de riscos
entre entre aceleracao e desaceleracdo ja nao nos parece favoravel para exposicoes como a da regiao de
Asia Desenvolvidos.

Menos peso Neutro Mais peso
<< >>>

Classe de Ativos

Tesouro Americano

Titulos corporativos Investment Grade

Titulos corporativos High Yield

Titulos corporativos |G ex-USD

Renda fixa de Mercados Emergentes

Bolsa americana

Bolsa europeia

Bolsa Asia desenvolvidos

Bolsa de mercados emergentes

Commodities

QOuro

Criptomoedas

@ -Atual = Anterior

Tenha em mente que ndo ha garantia de que qualquer estratégia seré bem sucedida ou lucrativa, nem protegera contra uma perda. Todo tipo de
investimento envolve risco. Risco refere-se a possibilidade de que vocé perderd dinheiro (tanto principal quanto qualquer ganho) ou ndo consiga ganhar
dinheiro com um investimento.
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Avisos Importantes

A Avenue Securities LLC é membroda FINRA e da SIPC.

Avenue é a marca registrada dos sites e plataformas digitais operados pela Avenue Holdings Inc. e pelas suas afiliadas,
Avenue Securities LLC, Avenue Cash LLC, Avenue Securities DTVM Ltda., Crossborder Technologies S.A., Avenue Securities
Gestdo de Recursos Ltda. e Avenue Services LLC. Avenue Securities Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.
(“Avenue Securities DTVM”) é uma distribuidora de valores mobiliarios brasileira devidamente autorizada pelo Banco
Central do Brasil (‘BCB”) e pela Comissao de Valores Mobiliarios (“CVM”). Avenue Securities LLC é uma corretora de valores
mobiliarios norte-americana que presta servigos exclusivamente nos Estados Unidos.

Avenue Securities DTVM celebrou contrato com a Avenue Securities LLC tornando-se responsavel pela oferta de servigos da
Avenue Securities LLC a investidores residentes, domiciliados ou constituidos na RepUblica Federativa do Brasil, conforme
Parecer Orientador da CVM n° 33/2005 de 09.9.2005 e da decisao do Colegiado da CVM proferida em 23.02.2021, no
ambito dos Processos SEI 19957.010715/2018-37 e 19957.000495/2019-14. A jurisdigdo da CVM é limitada ao territorio
brasileiro e seu poder de supervisao esta limitado a Avenue Securities DTVM.

Os servigos de intermediagao de ativos listados nos Estados Unidos sao prestados exclusivamente por meio da Avenue
Securities LLC, sem a interferéncia da Avenue DTVM. As licencas, registros e historico da Avenue Securities LLC podem ser

consultados, a qualquer tempo, pelo https://brokercheck.finra.org/firm/summary/292589. Avenue Holdings Inc., Avenue

Securities LLC, Avenue Cash LLC, Avenue Securities DTVM Ltda., Crossborder Technologies S.A., Avenue Securities Gestao
de Recursos Ltda. e Avenue Services LLC sao empresas separadas, mas afiliadas.

Os pontos de vista, opinides e estimativas aqui expressas constituem o julgamento da Avenue com base nas condigoes
atuais do mercado e estao sujeitos a alteragdes sem aviso prévio. Essas informagdes nao constituem, de forma alguma, uma
pesquisa de investimento e nao devem ser tratadas como tal. Os pontos de vista aqui contidas nao devem ser tomadas como
conselhos ou recomendagao para comprar ou vender qualquer investimento em qualquer jurisdigado, nem € um compromisso
da Avenue Securities ou de qualquer de suas afiliadas para participar de qualquer uma das transagdes aqui mencionadas.
Quaisquer previsdes, nimeros, opinides ou técnicas de investimento e estratégias estabelecidas sédo apenas para fins
informativos, com base em determinadas premissas e condigdes atuais do mercado e estao sujeitas a alteragoes sem aviso
prévio. Avenue Securities LLC e suas afiliadas nao fornecem aconselhamento juridico ou tributario.

Todas as informagdes aqui apresentadas sdo consideradas precisas no momento da produgao. Este material ndo contém
informagdes suficientes para apoiar uma decisédo de investimento e ndo deve ser invocado por vocé na avaliagdo dos méritos
de investir em quaisquer titulos ou produtos. Além disso, os usuarios devem fazer uma avaliagdao independente das
implicagOes legais, regulatérias, fiscais, de crédito e contabeis e determinar, juntamente com seus préprios consultores
profissionais, se acredita que qualquer investimento aqui mencionado seja adequado aos seus objetivos pessoais. Os
investidores devem garantir que obtenham todas as informagdes relevantes disponiveis antes de fazer qualquer
investimento. Deve-se notar que o investimento envolve riscos, o valor dos investimentos e os rendimentos deles podem
flutuar de acordo com as condigdes de mercado e acordos de tributagao e os investidores podem nao receber de volta o
valor total investido. Tanto o desempenho passado quanto os rendimentos ndo sdo indicadores confiaveis dos resultados
atuais e futuros. As entidades néo afiliadas mencionadas sdo apenas para fins informativos e ndo devem ser interpretadas
como um endosso ou patrocinio da Avenue Securities ou de suas afiliadas.

Este material € destinado ao seu uso pessoal e nao deve ser circulado ou usado por qualquer outra pessoa, ou duplicado
para uso ndo pessoal, sem a nossa permissao. Se vocé tiver alguma divida ou ndo desejar receber essas comunicagoes,

entre em contato com customer@avenue.us.

Veja todos os avisos importantes sobre investimentos.

0OS PRODUTOS DE INVESTIMENTO SAO: . SEM SEGURO FDIC . SEM GARANTIABANCARIA . PODE PERDER VALOR

© 2026 Avenue. Todos os direitos reservados.
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