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Mercados Internacionais

Os mercados financeiros globais foram amplamente positivos em setembro, impulsionados pelos cortes de
juros do Fed e pela euforia em torno da Inteligéncia Artificial (IA), o que elevou os mercados de acbes e

reduziu os Yields da renda fixa.

A rapida adocdo da IA e os investimentos biliondrios em infraestrutura estao transformando a economia
dos EUA e global. Grandes empresas de tecnologia norte-americanas anunciaram gastos de capital de pelo
menos USS 400 bilhdes este ano — e ainda mais nos préximos anos — na corrida para construir
datacenters de |A. Esses investimentos sdo tao expressivos que representam a maior parte do crescimento
do PIB dos EUA até agora em 2025. A boa noticia é que devem continuar nos préximos anos,

impulsionando ainda mais o crescimento econémico e reduzindo os riscos de recessao.

No entanto, a adogdo da IA ja pode estar permitindo que empresas, especialmente de tecnologia, reduzam
o nimero de funciondrios ao mesmo tempo em que aumentam a produtividade. Isso, somado as incertezas
causadas pelas guerras tarifarias, estd contribuindo para a fraqueza atual do mercado de trabalho. Os
recém-formados parecem ser os mais afetados: a taxa de desemprego entre jovens de 20 a 24 anos nos

EUA subiu para 9,2%, o maior nivel desde 2016 (excluindo o periodo da pandemia).

Apesar do Fed ter retomado os cortes de juros, os Yields dos titulos do Tesouro de longo prazo podem nao
cair — e até subir. Persistem preocupac¢des com a inflacdo, com a divida e os déficits dos EUA fora de
controle, e com a possivel perda de independéncia do Fed. Em contraste, o Banco da Inglaterra, o Banco

Central Europeu e o Banco do Japao ja encerraram seus ciclos de corte de juros ou estdo elevando as taxas.

Yields elevados de longo prazo reduzem a chance de recuperacdo do setor imobilidrio, ja que as taxas de
hipoteca permanecem altas. Isso continua sendo um obstdculo para a economia como um todo, pois a
atividade de construcdo segue fraca — mesmo com os projetos de datacenters de IA. Até agora em 2025, o

emprego na construg¢ao caiu em mil postos e o emprego na industria caiu em 62 mil.

Os valuations das agdes seguem elevados, com os precos das acdes — especialmente nos EUA — préximos
de maximas histéricas. Na renda fixa, os spreads estdo em niveis minimos de varias décadas, refletindo
expectativas de expansdo econémica continua. Novos ganhos de mercado dependem de um equilibrio
delicado entre a fraqueza do mercado de trabalho e o crescimento do PIB, o que permitiria ao Fed
continuar cortando juros enquanto a economia se expande. Acreditamos que isso é possivel por enquanto,
mas os mercados financeiros podem enfrentar maior volatilidade, dado o cendrio econémico incerto e os
riscos geopoliticos elevados.

Fonte: Bradesco — Outubro 2025
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Desempenho da Classe de Ativo

Os mercados globais estdo majoritariamente positivos em setembro devido aos cortes nas taxas do Fed
e ao otimismo com a inteligéncia artificial.
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Fonte: Bloomberg/Bradesco -1 Outubro 2025
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Contribuicao do Portfélio Modelo para retornos — Setembro 2025
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Past performance is not a reliable indicator of future results. Performance was calculated in USD. The return may increase or decrease as a
result of currency fluctuations. Returns of the Model Portfolios are based on the allocations approved in the Bank’s Strategy Commission
and represent the weighted performance of each asset class component. For illustrative and informational purposes only.

Fonte: Bloomberg/Bradesco —1Outubro 2025
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Performance do Portfélio Modelo
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Fonte: Bloomberg/Bradesco —1Outubro 2025
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Investimentos em Tecnologia e IA sao bons para a economia, mas
ruins para o emprego

Os investimentos em tecnologia representam a maior parte do crescimento do PIB na
primeira metade.
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A A ajudou o crescimento do PIB, mas os empregos diminuiram nos setores relacionados.
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* No primeiro semestre de 2025, os investimentos relacionados a tecnologia (software e
equipamentos de processamento de informacdo) contribuiram mais para o crescimento do PIB
do que qualquer outra categoria. 66% do crescimento total do PIB e quase 100% dos
investimentos nado residenciais vieram dessas areas.

*  Embora isso seja positivo para o crescimento do PIB, esta tendo um impacto negativo na criagao
de empregos. Os empregos nos setores ligados a tecnologia vém caindo nos ultimos trés anos,
com aceleragdo em 2025. Esses setores ja registram queda de 7,3% no acumulado do ano.

* Se os setores de tecnologia conseguirem crescer sem aumentar o niumero de funciondrios,
gracas as eficiéncias proporcionadas pela inteligéncia artificial, isso pode ser um sinal de alerta
para uma fraqueza ainda maior no mercado de trabalho a medida que o uso da IA se intensifica.

Fonte: Bloomberg/Bradesco/BEA/BlackRock —3 Outubro 2025
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Empregos na industria em queda e recém-formados enfrentando
dificuldades

Os empregos na industria enfraqueceram em vez de crescer
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*  Apesar do objetivo do governo de trazer de volta os empregos na manufatura para os EUA, o setor
manufatureiro perdeu 62.000 empregos este ano. Outros setores que também deveriam se
beneficiar tém enfrentado dificuldades. Os empregos na mineracdo e extracdo de madeira cairam
em 16.000, enquanto o setor de construcdo ndo adicionou nenhum emprego em 2025.

*  Alnteligéncia Artificial ja pode estar afetando o mercado de trabalho, pois empresas de tecnologia
reduziram o numero de funcionarios em 44 mil este ano, mesmo com crescimento de receita de
13%.

*  Empregos de nivel inicial, em especial, podem estar em risco de serem substituidos pela IA. Isso,
somado as incertezas tarifarias, fez com que a taxa de desemprego entre jovens de 20 a 24 anos
(recém-formados) subisse para 9,2%, o maior nivel desde 2016 (excluindo o periodo da pandemia).

Fonte: Bloomberg/Bradesco/BLS — 3 Outubro 2025
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Dados oficiais atrasados, mas mercado de trabalho provavelmente
continua enfraquecido

Dados do mercado de trabalho de setembro atrasados, dados da ADP indicam fraqueza.
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A taxa de desemprego provavelmente continuara a subir.
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* A paralisagao do governo dos EUA atrasou a divulgagao de dados oficiais, incluindo o importante
relatério do mercado de trabalho referente a setembro.

* O mercado de trabalho tem mostrado sinais claros de enfraguecimento apds revisées nos dados
iniciais da folha de pagamento ndo-agricola (Non-Farm Payroll) indicarem apenas 19 mil empregos
criados em maio, -13 mil em junho, 79 mil em julho e 22 mil em agosto. Os dados da folha de
pagamento privada da ADP divulgados para setembro mostraram -32 mil empregos e uma revisao
para -3 mil em agosto, sugerindo que o nimero oficial da NFP de setembro pode ser bastante fraco
guando for finalmente divulgado.

* A criacdo fraca de empregos ndo é surpreendente, considerando que as empresas estdo relutantes
em contratar devido a incerteza tarifaria e ao fato de que a Inteligéncia Artificial pode ja estar
permitindo a reducdo de pessoal. Um novo aumento na taxa de desemprego nos proximos meses
é provavel — o que deve permitir ao Federal Reserve continuar com os cortes de juros.

Fonte: Bloomberg/Bradesco/ADP/BLS — 3 Outubro 2025

INVESTMENT PRODUCTS ARE NOT FDIC INSURED « NOT A BANK DEPOSIT * NOT INSURED BY ANY FEDERAL GOVERNMENT AGENCY + NO BANK GUARANTEE « MAY LOSE VALUE



OUTUBRO 2025

Inflacao continua subindo com impacto das tarifas nos
consumidores

A inflacao nos EUA deve subir acima de 3% a medida que as tarifas aumentam os precos.
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*  Embora o impacto das tarifas nos precos ao consumidor tenha sido mais lento do que o esperado,
acreditamos que a inflagdo aumentard bem acima de 3% nos proximos meses e ao longo de 2026.
Normalmente, isso impediria o Federal Reserve (Fed) de reduzir as taxas de juros, mas um mercado
de trabalho fraco deve forcar o Fed a continuar com os cortes — mesmo com a inflacdo em altae a
economia em expansao.

* Na Zona do Euro, a inflacdo se estabilizou em torno de 2%, permitindo que o Banco Central
Europeu (BCE) mantivesse as taxas no nivel atual.

*  No Reino Unido, a inflagao esta proxima de 4% e o Banco da Inglaterra enfrenta dificuldades para
reduzi-la, tornando improvaveis novos cortes de juros por enquanto.

*  No Japdo, apds décadas de deflacdo, o pais passou a registrar inflacdo positiva nos ultimos anos, o
gue permitiu ao Banco do Japdo (BolJ) elevar as taxas. Acreditamos que um novo aumento de juros
na reunido de outubro é provavel.

Fonte: Bloomberg/Bradesco/BLS/Eurostat/UK Office of National Statistics/Japan Ministry of Internal Affairs and Communications —3 Outubro 2025
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Fed corta juros enquanto Banco Central Europeu e BOE mantém, e
BoJ deve elevar taxas

O BCE e o BOE estao perto do fim dos cortes nas taxas, enquanto a Fed pode continuar a

reduzi-las.
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O BCE alcangou o seu objetivo de inflagdo, embora o Fed e o BOE ainda enfrentem dificuldades
para controla-la.
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* O Fed cortou as taxas em 0,25%, atingindo uma faixa de 4,00% a 4,25% em sua ultima reunido de
setembro. O Fed havia mantido as taxas estaveis este ano devido as preocupac¢bes com a inflagdo, mas foi
forcado a retomar os cortes diante do enfraquecimento do mercado de trabalho. Ainda assim, o Fed
mantém uma perspectiva positiva para o crescimento do PIB, esperando crescimento de 1,6% em 2025,
1,8% em 2026 e 1,9% em 2027. Apesar disso, novos cortes nas taxas sdo provaveis nas proximas
reunides, a medida que o mercado de trabalho enfraquece.

* O BCE estd confortavel com os niveis atuais de juros, ja que a inflagao atingiu 2%. O BOE tem enfrentado
dificuldades para reduzir a inflagdo, o que provavelmente mantera suas taxas elevadas por mais tempo. O
BOJ é o unico grande banco central que esta elevando as taxas no momento, apés décadas de baixa
inflagdo que mantiveram os juros negativos, embora a fragilidade politica tenha impedido aumentos mais
agressivos.

* A reducdo dos diferenciais de juros entre os EUA e Europa/Japdo pode contribuir para uma nova fraqueza

do délar.
Fonte: Bloomberg/Bradesco/Fed/BOE/BOJ/ECB — 3 Outubro 2025
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Curva de Juros dos Treasuries se acentua, juros sobem mesmo apos
corte do Fed

Juros dos titulos do Tesouro dos EUA de 2, 10 e 30 anos e os spreads de rendimento entre 2-10

e 2-30 anos.
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* A curva de juros do Tesouro apresentou um acentuado aumento de inclinagdo nos ultimos dois
anos, passando de uma inversdo fortemente negativa para uma inclinagcdo significativa.
Este movimento resultou tanto da queda dos Yields de dois anos como da subida dos Yields de dez
e trinta anos.

* O diferencial entre os Yields de dois e dez anos atingiu um minimo de quase -110 pontos base em
2023 e esta agora préximo dos 54 pontos base. O diferencial entre yields de dois e trinta anos
atingiu um minimo de quase -120 pontos base em 2023 e esta atualmente acima dos 112 pontos
base.

* E possivel que a inclinagdo continue a aumentar, caso um mercado de trabalho fraco obrigue a
Reserva Federal a cortar as taxas de juro, enquanto preocupag¢des com a inflagdo, uma perspetiva
insustentavel da divida e do déficit e duvidas sobre a independéncia da Reserva Federal
impulsionem os Juros de longo prazo. Prevemos que o Yield de dez anos atinja a faixa dos 4,2% a
4,5% e o yield de trinta anos a faixa dos 4,8% a 5%, uma vez terminado o encerramento do
governo.

Fonte: Bloomberg/Bradesco — 3 Outubro 2025
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Acessibilidade habitacional proxima de minimas historicas com juros
altos

As taxas de hipoteca provavelmente permanecerao altas, reduzindo a rotatividade do

mercado.
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Precos elevados e taxas de hipoteca altas colocam a acessibilidade préxima dos niveis mais
baixos da historia.
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* Com os juros de longo prazo (como o titulo de 10 anos) provavelmente se mantendo elevados, isso
significa que as taxas de hipoteca também continuardo altas, préximas do nivel atual de 6-7%.

* Proprietarios que refinanciaram com taxas de 2-3% apds a pandemia ndo querem se mudar, pois
enfrentariam pagamentos muito mais altos.

* Novos compradores enfrentam dificuldades, ja que os precos dos imdveis continuam elevados e as
taxas de hipoteca tornam a compra ainda menos acessivel. A baixa acessibilidade deve persistir,
limitando as transag¢des e a atividade de construgdo no setor.

Fonte: Bloomberg/Bradesco/Fannie Mae/US Census Bureau/NAR — 3 Outubro 2025
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Vendas de imoveis e atividade de constru¢ao devem continuar fracas

As vendas de casas existentes e pendentes cairam para os niveis mais baixos da década.
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*  Altas taxas de hipoteca e baixa acessibilidade levaram a queda nas vendas de casas
existentes, embora as vendas de novas casas tenham aumentado recentemente —
possivelmente porque os construtores estdao oferecendo incentivos extras para movimentar
o estoque.

*  Aatividade geral de construcao residencial enfraqueceu apds atingir o pico em 2021. Um
novo enfraquecimento é provavel, ja que um mercado de trabalho em deterioragdo pode
levar a um mercado imobilidrio e uma atividade de construcao ainda mais fracos.

Fonte: Bloomberg/Bradesco/US Census Bureau/NAR — 3 Outubro 2025
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Estimativas de lucros para 2025 sobem apods segundo trimestre
melhor que o esperado.

As estimativas de lucro por agao (EPS) estavam caindo apds a eleigao, mas agora estao se

recuperando.
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O CapEx dos hyperscalers atingiu USS$ 96 bilhées a medida que a demanda por IA cresce.
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* As estimativas de ganhos vinham caindo desde a eleicdo devido aos temores relacionados as tarifas,
mas apos atingirem o fundo do po¢o com os resultados do segundo trimestre, comecaram a subir
gracas aos fortes lucros das grandes empresas de tecnologia e do grupo Mag-7. As empresas de
tecnologia estdo se beneficiando da implementacdo da Inteligéncia Artificial, aumentando a
eficiéncia ao reduzir o numero de funcionarios e expandir as margens.

* Os gastos de capital da Amazon, Meta, Google, Microsoft e Oracle atingiram um pico de USS 96
bilhdes no segundo trimestre (equivalente a 27% das vendas), com expectativa de novos aumentos.

* No médio prazo, relacbes extremamente altas entre Capex/Vendas ndo sdo sustentaveis.
Fica a duvida: as empresas de tecnologia conseguirdo obter retornos adequados sobre esses
investimentos?

Fonte: Bloomberg/Bradesco/Company Filings — 3 Outubro 2025
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Mag 7* apresenta forte crescimento de lucros, mas isso pode
continuar?

Os 493 lutam para aumentar os lucros enquanto o Mag 7 entrega.
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Mag 7 margens perto de maximos historicos, mas a depreciagao da IA ainda esta por vir.
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O Mag 7 entregou um crescimento de lucro de 26,5% ano a ano no segundo trimestre, um pouco
abaixo dos periodos recentes, mas ainda responsdavel por quase todo o crescimento do S&P. Os
outros 493 entregaram apenas 4,7% de crescimento ano a ano, elevando o total do S&P 500 para
9,2%.

Fabricantes de chips estdo se beneficiando do grande aumento nas receitas, a medida que os
gastos com datacenters aumentam. E as empresas que estdo investindo nesses datacenters
(Amazon, Google, Microsoft, etc.) ainda ndo registraram os custos, pois a depreciacdo dos gastos
de capital ainda ndo impactou suas demonstracbes de resultados. As margens gerais se
expandiram, ja que as receitas foram reconhecidas, mas os custos ainda estao por vir.

As receitas com |A conseguirdo compensar as centenas de bilhdes de ddlares em depreciagdo que
impactarao os resultados das empresas nos préximos anos? Um estudo recente da Bain estima um
possivel déficit de USS 800 bilhdes em receitas com IA até 2030.

*MAG 7 | sete maiores empresas de tecnologia

Fonte: Bloomberg/Bradesco — 3 Outubro 2025
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Valuation das a¢cdes nos EUA parece caro, outros mercados

ainda razoaveis.

Proporgdo Preco/Lucro: EUA préoximos dos niveis da bolha da Internet
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e Oanode 2025 poderd marcar o terceiro ano consecutivo de ganhos percentuais de dois digitos
nos mercados acionistas dos EUA. Embora os lucros tenham aumentado 19% desde o final de
2022, o S&P 500 subiu 75%, refletindo uma valorizacdo préxima de maximos histdricos.
Preco/Lucro de 25,7x estd préximo dos picos da bolha da Internet e o a proporgdo
Preco/Vendas de 3,33x encontra-se em maximos histéricos.

*  Qutros mercados acionistas também registaram fortes ganhos, mas as valorizacdes, embora
elevadas, ndo parecem extremas. A Europa, com um P/L de 15,8x, mantém-se dentro do seu
intervalo histdrico e préxima da média de 14,7x dos ultimos 20 anos.

* 0O Japdo apresenta um P/L de 17,4x, em linha com a sua média de 17,4x (excluindo a crise
financeira global). J& o indice MSCI Mercados Emergentes estd com um P/L de 15,7x,
comparado com a média de 13,5x.

Fonte: Bloomberg/Bradesco — 3 Outubro 2025
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Ddlar continua sendo a moeda de reserva mundial

O ddlar ainda é a maior moeda de reserva dos bancos centrais.
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A importancia do ddélar nos pagamentos via SWIFT esta crescendo.
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* O délar americano tem sido por muito tempo a moeda de reserva global indiscutivel, e espera-se
gue continue assim, pois nenhuma outra moeda oferece o tamanho, a liquidez e os volumes de
negociagao respaldados por uma economia forte e mercados financeiros profundos.

* O dodlar americano continua sendo a maior reserva dos bancos centrais, com 57%, embora tenha
diminuido em relacdo aos 65% registrados ha 20 anos. Nesse mesmo periodo: O euro caiu de
25% para 20%, O iene subiu 1%, chegando a 5%, A libra esterlina ganhou 1,5%, também
alcancando 5%, O yuan chinés aumentou para 2%,

* O uso do délar americano em pagamentos via SWIFT subiu para 47%, ante 32% em 2010.
Durante esse periodo, o euro caiu de 40% para 26% e o yuan chinés subiu para 3%.

Fonte: Bloomberg/Bradesco/IMF/SWIFT — 3 Outubro 2025
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Dodlar pode enfraquecer com aumento da diversificacao

internacional

O indice do délar caiu de perto dos maximos histdricos, mas pode enfraquecer ainda mais.
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* O dodlar americano estava préoximo de maximas histéricas no inicio de 2025, mas caiu 10% ao
longo do ano. Investidores internacionais estavam com maior exposicdo a ativos em délar, mas o
inicio das guerras tarifarias e comerciais, além de acdes imprevisiveis do governo dos EUA, levou
muitos a diversificar suas aloca¢des para outras moedas.

* N&o acreditamos que o dodlar perdera seu status de moeda de reserva, mas o aumento da
diversificacdo internacional pode resultar em maior fraqueza da moeda americana.

* O euro valorizou 13% este ano e estd préximo de 1,17, enquanto o iene japonés subiu 6%, sendo
negociado em torno de 147. Acreditamos que o euro pode atingir a faixa de 1,20-1,25 e o iene
pode chegar a 130 ao longo do préximo ano, a medida que o Fed continua cortando juros, o BCE
mantém as taxas e o BoJ (Banco do Japao) as eleva.

Fonte: Bloomberg/Bradesco — Outubro 2025
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Juros e Spreads cairam em setembro com corte do Fed e
preocupag¢oes com shutdown

Lucros do S&P 500 versus os juros de titulos High Yield e Investment Grade (Rendimento de lucros =
lucro por a¢do/preco da acdo)
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Prémio de risco das agdes do S&P 500 vs spreads de titulos High Yield e Investment Grade (Prémio de
risco das acdes = diferenga entre o rendimento dos lucros e o rendimento dos titulos do Tesouro de 10
anos)
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* Os Juros dos titulos do Tesouro cairam em setembro devido ao reinicio dos cortes de juros pelo
Fed e as preocupagdes com uma possivel paralisagdo do governo dos EUA.

* Os spreads dos titulos de Investment Grade e de alto High Yield diminuiram, atingindo niveis
baixos ou préximos aos minimos de varias décadas.

* O indice S&P 500 atingiu mdaximas histoéricas, o que reduziu seu rendimento de lucros das a¢des
(inverso da relagdo Prego/Lucro) para 3,9%, proximo aos minimos dos ultimos anos. O prémio de
risco das ag¢bes do S&P 500 (diferenca entre o rendimento dos lucros e o Juros dos titulos do
Tesouro de 10 anos) esta em -0,2%, proximo aos niveis mais baixos da ultima década.

Fonte: Bloomberg/Bradesco —1Outubro 2025
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Juros e spreads de renda fixa

Yield Spread (bps) Spread Avg/Range Duration
US Investment Grade 4.81% 73 146 (72-618) 7.0
US High Yield 6.70% 262 434 (252-1099) 3.1
Global High Yield 6.77% 299 534 (220-1803) 3.8
Emerging Markets 6.50% 258 351(151-1001) 6.8

Juros e spreads de titulos com investment grade nos EUA
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Juros e spreads de mercados emergentes

10% 1,100
9% 900
8%
7% 700
6% 500
5%
4% 300
3% 100

2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024
—EM Yield (LHS) —EM Spread (RHS)

Juros e spreads de titulos de High Yield de mercados desenvolvidos
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Acoes dos EUA atingem recordes, mas parecem caras

2010-presente: Juros de renda fixa e retorno de agdes (inverso da relagdo
preco/patrimonio liquido)
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Posicionamento de Alocagao Tatica

Abaixo Neutro Acima

Liquidez/Curto prazo

<>!<5 Titulos do Governo Desenvolvidos
=
.‘g Titulos com investment grade
c
()
&  Titulos de High yield
Titulos de Mercados Emergentes
Acobes dos EUA
7
18 Acbes de mercado desenvolvidas (exceto
&h EUA)

Acobes de Mercados Emergentes

Alternativos

Posicionamento de alocagdes taticas

*  Os gastos com Inteligéncia Artificial estdo impulsionando o crescimento econdmico, mas um
mercado de trabalho fraco forgcara o Federal Reserve (Fed) a continuar cortando as taxas de
juros. Os mercados de agdes continuam em alta nesse ambiente, mas os ganhos futuros
dependem de um equilibrio delicado entre crescimento continuo e alguma (mas nao excessiva)
fraqueza no mercado de trabalho.

*  Estamos subponderados em a¢bes dos EUA e em titulos de High Yield, pois acreditamos que as
avaliagOes atuais nao refletem os riscos de desaceleracdo do crescimento e do aumento dos
custos tarifarios sobre os resultados corporativos.

*  Mantemos uma posicdo de menor Duration em titulos do governo e titulos de Investment
Grade. Acreditamos que a combinagdao de maiores riscos inflacionarios, uma perspectiva fiscal
deteriorada nos EUA com aumentos significativos na divida e no déficit, e a possivel redugdo dos
ativos americanos detidos por investidores estrangeiros, levara a Juros crescentes dos titulos do
Tesouro, especialmente nas Duration mais longas.

Fonte: Bloomberg/Bradesco — Outubro 2025
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Portfolio Modelo: Alocagdes Estratégicas e Taticas de

Ativos
| In m v
MODERADAMENTE
CONSERVADOR MODERADO AGRESSIVO AGRESSIVO
SAA TAA SAA TAA SAA TAA SAA TAA
RENDA FIXA 85% 87% 70%  72% 55% 57% 45% 47%
Liquidez/Curto prazo 24% 25% 15% 16% 8% 9% 5% 6%
L
. 24% 26% 16% 17% 9% 10% 3% 4%
DSV OIVIdOS
Titulos de investment grade  24% 25% 21%  23% 14% 16% 11% 13%
Titulos de High yield 7% 5% 9% 7% 13% 1% 14% 12%
L
6% 6% 9% 9% 1% 1% 12% 12%
Emergentes
AGOES 15% 13% 22% 20%  34% 32% 45% 43%
Acdes dos EUA 8% 6% 1% 9% 17% 15% 22% 20%
'Amc"}éé”d'é”r'ﬁé'réédé .........................................................................................................................................................................................................................
¢ . 4% 4% 6% 6% 9% 9% 12% 12%
desenvolvidas (exceto EUA) ~~ "
AcOes de Mercados
¢ 3% 3% 5% 5% 8% 8% 1% 1%
Emergentes
ALTERNATIVOS 8% 8% 1% 1% 10% 10%
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Calendario Economico de Outubro

1 2 3
ADP Employment Jobless Claims NFP
Trade Balance Continuing Claims S&P Global and
S&P Global and Factory Orders ISM Services PMls
ISM Durable Goods
Manufacturing Orders
PMIs
Construction
Spending
6 7 8 9 10
Trade Balance Jobless Claims UoM Consumer
Consumer Credit Continuing Claims Sentiment (P)
NY Fed Tyr.
Inflation
13 14 15 16 17
. Columbus Day NFIB Small CPI Jobless Claims EZ CPI
(Markets Open) Business Empire Continuing Claims Housing Starts
Optimism Manufacturing PPI Building Starts
Retail Sales Import Prices
New York Fed Industrial
Services Activity Production
Philadelphia Fed
Business Outlook
20 21 22 23 24
. Leading Index Philadelphia Fed Jobless Claims S&P Global
Non-Manf. Continuing Claims Manufacturing
Activity Kansas City Fed and Services PMIs
Manf. Activity UoM Consumer
Chicago Fed Sentiment (F)
National Activity Kansas City Fed
Index Services Activity
Existing Home New Home Sales
Sales Building Permits
(F)
27 28 29 30 31
. Durable Goods Conference Board Fed Meeting JC PCE
Orders Consumer Retail Inventories Continuing Claims EZ CPI
. Dallas Fed Confidence Advance Goods Q3 GDP (A)
Manufacturing Richmond Fed Trade Balance EZ Q3 GDP (A)
Activity Index ECB Meeting
Dallas Fed BOJ Meeting
Services Activity

(A) - Advance / (P) - Preliminary / (F) — Final / (S) — Second Revision / (T) - Third Revision / JP —Japan / EZ — Eurozone / UK — United Kingdom / BOJ —
Bank of Japan / ECB — European Central Bank / BOE - Bank of England
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Disclosures

Nada nesta apresentacdo deve ser considerado uma oferta, solicitacdo, recomendacdo ou
aconselhamento (seja financeiro, contabil, juridico, tributdrio ou outro) fornecido pelo Bradesco
Investments e/ou seus executivos, funcionarios ou afiliadas, independentemente de tal comunicagdo
ter sido feita a seu pedido. Qualquer solicitacdo ou oferta para comprar, vender ou manter qualquer
titulo deve ser feita e discutida com seu diretor de relacionamento no Bradesco Investments para
gue seja considerada uma solicitacdo para uma transacdao. Nesse sentido, o Bradesco Investments
envidara todos os esfor¢cos para recomendar e/ou solicitar investimentos apenas no seu melhor
interesse. Esteja ciente de que os titulos, visdes de investimento ou estratégias aqui descritos podem
ndo atender aos melhores interesses de todos os investidores e estdo sujeitos a riscos de
investimento.

Os investidores podem receber menos do que investiram, e o desempenho passado ndo é um
indicador confidvel de resultados futuros. A alocacdo de ativos ndo garante lucro nem protege contra
perdas. Nada nesta apresentacdo deve ser considerado isoladamente para a tomada de decisdo de
investimento. Recomendamos que vocé considere cuidadosamente se os servigos, produtos, classes
de ativos (por exemplo, acdes, renda fixa, investimentos alternativos, commodities, etc.) ou
estratégias discutidos sdo adequados as suas necessidades. Vocé também deve considerar os
objetivos, riscos, encargos, qualquer potencial conflito de interesses, custos e despesas associados a
um servigco, produto ou estratégia de investimento antes de tomar uma decisao de investimento.

As informacOes contidas nesta apresentacdao foram criadas utilizando informacdes de terceiros
considerados confidveis; no entanto, o Bradesco Investments ndo declara nem garante sua exatidao,
confiabilidade ou integralidade, nem aceita qualquer responsabilidade por quaisquer perdas ou
danos (diretos ou indiretos) decorrentes do uso de todo ou parte dos materiais desta apresentacao.
Nenhuma declaracdo ou garantia deve ser feita com relacdo a quaisquer calculos, graficos, tabelas,
diagramas ou comentarios, que sdo fornecidos apenas para fins ilustrativos/de referéncia. As visoes,
opinides, estimativas e estratégias expressas constituem nosso julgamento com base nas condi¢oes
atuais de mercado e estdo sujeitas a alteracées sem aviso prévio.

Os servicos de investimentos e corretagem sao prestados pela Bradesco Investments, corretora
registrada na SEC dos EUA, membro da FINRA e da SIPC, e ndo pelo Bradesco Bank®. Os produtos de
valores mobilidrios adquiridos ou vendidos em uma transacdo: (i) ndo sdo segurados pela Federal
Deposit Insurance Corporation (“FDIC”), (ii) ndo sdo depdsitos ou outras obrigacbes do Bradesco
Bank® e ndo sdo garantidos pelo Bradesco Bank®; e (iii) estdo sujeitos a risco de investimento,
incluindo possivel perda do principal investido. A Bradesco Investments, o Bradesco Bank, a Bradesco
Global Advisors e o Banco Bradesco, SA sdo entidades afiliadas sob controle comum. Para maj
informacdes sobre a Bradesco Investments e seus negdcios, incluindo possiveis confli
interesse, visite: https://brokercheck.finra.org/firm/summary/19453. Os servicos de cons
investimentos sdo prestados pela Bradesco Global Advisors, uma consultoria de inves
registrada na Comissdao de Valores Mobiliarios dos Estados Unidos. Para mais informacoe
Bradesco Global Advisors, seus servicos e potenciais conflitos de interesse, visite o site de di
publica da SEC em https://adviserinfo.sec.gov/firm/summary/134416.
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