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SETEMBRO EM NUMEROS

Indicador PEEEME!
lbovespa Fechamento 24/09/2026
Doélar Comercial Fechamento 24/09/2026

Brent (Dez/26) Fechamento 24/09/2026

Selic (meta) Decisdo Copom 16/09

Focus IPCA 2026 Relatorio Focus 21/09
Focus Selic fim 2026 Relatoério Focus 21/09

IPCA Agosto/2026 IBGE, divulgado 11/09

CENARIO DO MES

Setembro de 2026 confirmou o padrao de dois tempos que vinha sendo antecipado. A primeira
quinzena foimarcada pela espera pela Super Quarta, com o Ibovespa operando em ritmo mais
moderado mas sustentando os ganhos recuperados desde a minima de agosto. A segunda
quinzena concentrou os eventos mais relevantes: a confirmacao do ciclo de convergéncia
monetaria no Brasil, o choque geopolitico no petroleo e a publicacao do Relatorio de Politica
Monetaria.

O IPCA de agosto, divulgado em 11 de setembro, contribuiu para as expectativas de continuidade
do ciclo de afrouxamento do Copom. Ao mesmo tempo, a alta do Brent acimade US$ 100 por
barril reintroduziu incerteza sobre a trajetoria dainflacao no quarto trimestre, tornando o balanco
de riscos mais assimetrico para os proximos meses.

Com o primeiro turno marcado para 4 de outubro, as pesquisas eleitorais também passaram a
influenciar a precificacao do cambio e dos ativos de risco domesticos ao longo da segunda
guinzena.




Prévia do fechamento mensal IBOV - Setembro | 2026

/ CRONOLOGIADE SETEMBRO

Evento Impacto

Ibovespa retoma o rally: indice avanca de 174,5k para 179,4k, com melhora do humor global e fluxo estrangeiro positivo

IPCA de agosto: -0,32% (deflacao). Dado reforga percepc¢ao de desinflagao acelerada e contribui para expectativas de novo corte ++ forte
Super Quarta: Fed eleva fed funds rate para 3,75%-4,00% (12 a 0); Copom corta Selic para 13,75% (5% vez consecutiva) Dupl:::n
Brent cruza US$ 100: autoridades iranianas afirmam que ndo recuardo sobre o Estreito de Ormuz; OPEC+ mantém cortes vigentes - rISCO
Ata do Copom: BC detalha razdes para o 5° corte consecutivo; postura declarada como dependente dos dados Neutro
Atlasintel/Bloomberg: 1T — Lula 45,8% x Flavio 43,4%; 2T — Lula 47,7% x Flavio 47,4% (empate técnico, margem de 1 p.p.) Neutro

RPM: BC reduz projecao do PIB 2026 de 2,0% para 1,8%:; IPCA 2026 projetado em 5,2%; IBOV fecha em 183.966 pts Sintese
Variacao do Ibovespa no Pregao dos Principais Eventos — Set/2026

+2.80%

+1.20%

Fonte: B3. Variacao percentual do Ibovespa (Fechamento_t / Fechamento_{t-1} - 1). 1-set: variacao acumulada da
semana. 11/set (-0,56%), 16/set (-0,51%) e 24/set (-0,99%) confirmados pela série historica; 21/set e 22/set sao

aproximacoes.
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SUPER QUARTA: O DIVISOR DE AGUAS

16 de setembro foi o dia mais aguardado pelos mercados globais em todo o terceiro trimestre de
2026. Em Washington, o Federal Open Market Committee (FOMC) aprovou porunanimidade (12 a
O) aelevacao dafedfundsrate paraafaixade 3,/5% a4,00%, o primeiro aumento desde 2023. A
decisao, embora amplamente precificada pelo mercado de futuros, enviou um sinal claro de que
o Fedretomou o ciclo contracionista diante da persisténciainflacionaria nos Estados Unidos.

O dot plot atualizado mostrou qgue a mediana dos membros do FOMC projeta a fed fundsrate
encerrando 2026 em 4,1%, contra 3,6% na projecao anterior de junho. Os Treasuries passaram
por forte reprecificacao aolongo de setembro, com o rendimento do titulo de 10 anos
superando 5%, maior nivel desde 2007. O DXY voltou a faixa dos 101 pontos, refletindo a
reavaliacao dosinvestidores sobre a trajetoria de juros nos Estados Unidos.

Em Brasilia, simultaneamente, o Copom aprovou porunanimidade o corte de 25 pontos-base na
Selic,levando ataxaparal3,/5% ao ano. Trata-se da quinta reducao consecutiva no ciclo iniciado
no segundo semestre de 2025. Adecisao confirmou que, mesmo com o Fed na direcao oposta,
o Banco Central do Brasil avalia que as condicoes domesticas justificam a continuidade do
processo de normalizacao monetaria.

O mercado brasileiro reagiu de forma bifurcada: a curva de juros curta cedeu na expectativa de
mais cortes, mas as NTN-Bs sofreram pressao diante do chogue nos juros americanos. O cambio
oscilou sem movimento direcional claro durante a sessao, sinal de que acombinacao das duas
decisoes nao gerou desconfortoimediato.

DXY e Treasury 10 Anos — Out/2025 a Set/2026
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= Treasury LFA (%)
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BRASIL: INFLACAO, ELEICOES E ATIVIDADE

IPCA de Agosto:

Deflacao de 0,32% O IPCA de agosto, divulgado pelo IBGE em 11 de setembro, registrou
deflacao de 0,32%. O movimento foiamplamente influenciado pela quedanos precos de
energia eletrica, com abandeira tarifaria permanecendo verde, e pela deflacao nos alimentos no
domicilio. No acumulado de 12 meses, o IPCA desacelerou para 4,22%, ainda acima da meta de

3,0%.

O dadoreforcou apercepcao de desinflacao acelerada e contribuiu para as expectativas de
flexibilizacao monetaria, mas o debate sobre o timing da proxima decisao do Copom permanece
aberto: se o choque do petroleo via Brent se materializar nos precos ao consumidorno quarto
trimestre, o ritmo de cortes pode serrecalibrado

IPCA — Variacao Mensal (Dez/2025 a Ago/2026)

+0.16% +0.15% +0.16%

e I N
I

Variacao % ao més

Contexto Eleitoral

Com o primeiro turno marcado para 4 de outubro, o ambiente eleitoral esteve entre os fatores
monitorados pelo mercado aolongo da segunda quinzena de setembro. A pesquisa Atlasintel/
Bloomberg divulgada em 22 de setembro trouxe, no cenario de primeiro turno, Lulacom 45,8% e
Flavio Bolsonaro com 43,4%; no cenario de segundo turno, o levantamento registrou Lula com
47,7% contra 47,4% de Flavio Bolsonaro, empate técnico dentro damargemde errode 1 p.p.
Historicamente, aincerteza pre-eleitoral tende a ampliar a volatilidade implicita do dolar nas

semanas que antecedem o pleito.
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Ata do Copom e Relatorio de Politica Monetaria

A Ata do Copom, divulgada em 22 de setembro, detalhou asrazoes para o quinto corte
consecutivo na Selic e reiterou postura dependente dos dados. O documento nao trouxe
sinalizacao explicita de mudanca no ritmo de cortes, e parte do mercado interpretou a
comunicagao como consistente com a continuidade de ajustes graduais de 25 pontos-base.

Em 24 de setembro, o Banco Central divulgou o Relatorio de Politica Monetaria (RPM), que trouxe
arevisao daprojecao de crescimentodo PIB2026 de 2,0% para 1,8% e manteve aprojecao de
IPCAparaoanoemb5,2%. Arevisao do PIBreflete amoderacao esperada na demanda
domestica, enquanto a projecao de inflacao mais elevada sinaliza que o BC monitora osriscos do
choque do petroleo sobre os precos ao consumidor.

PETROLEO: BRENTDE VOLTA AOS TRES DIGITOS

Um dos eventos mais relevantes de setembro foi o retorno do Brent acima de US$ 100 por barril,
patamarnao visto desde 2024. O movimento ganhou forca a partir da segunda quinzena do mes,

impulsionado principalmente por tensdes geopoliticas no Golfo Pérsico e pela postura restritiva
da OPEP+.

Em 21 de setembro, autoridades iranianas reafirmaram suas posicoes emrelacao ao Estreito de
Ormuz, via poronde passa aproximadamente 20% do petroleo comercializado globalmente. A
declaracao contribuiu parauma alta expressiva do Brent durante a sessao, elevando o contrato
de outubro para além dos US$ 100 por barril pela primeira vez desde 2024.

A OPEP+ sinalizou gue manteria os cortes de producao vigentes ao menos ate o finaldo ano, o
que limitou aresposta da oferta ao choque de precos. O mercado segue atento aos
desdobramentos geopoliticos no Oriente Médio como principal variavel de curto prazo para a
trajetoria do Brent.

Para o Brasil, o Brent acima de US$ 100 cria um ambiente ambiguo: de um lado, beneficia os
produtores domesticos, como Petrobras, e pode elevara arrecadacao viaroyalties e
participacoes especiais. De outro, pressiona os custos de combustiveis, gue saoum dos
principais transmissores de inflacao ao consumidor, e representaumrisco para a trajetoria do
IPCA no quarto trimestre.
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Brent — Trajetoria Mar a Set/2026

USs 100/barril

Tensao
Nno Ormuz

A trajetoria do Brent ao longo de 2026 evidencia a volatilidade do mercado de petrdleo: apds recuo para a faixa de US$

/9-80 no segundo trimestre, o contrato recuperou mais de 33% até 24 de setembro, com a tensao geopolitica de Ormuz
como principal catalisador da ultima perna de alta.

BOLSA EM GRAFICOS

Trajetoria do Ibovespa

Agosto e Setembro/2026 Setembro refor¢cou arecuperacao iniciada apos a minima de agosto. O
iIndice avancou ao longo do meés, alcancando 187.423 pontos em 22 de setembro, antes de recuar
para183.966 pontosem 24 de setembro. Tomando o fechamento de 31 de agosto como base
(177.419 pts), o Ibovespa acumula alta de aproximadamente 3,7% no més até o corte desta prévia.
A trajetoria foi pontuada pelos trés catalisadores centrais: IPCA deflacionario, decisao do

Copom e continuidade do fluxo estrangeiro positivo na primeira metade do mes.

|lbovespa — Trajetdria Semanal: Agosto e Setembro/2026

Queda agosto
Recuperacao
Alta setembro
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Emergentes em Dolar — Retorno Acumulado 2026 (Base 100)

Na comparacao com pares emergentesvia ETFs em dolar, o Brasil destaca-se positivamente no
acumulado do ano, beneficiado pela combinacao de juros reais elevados, commoditiesem altae
ciclo de afrouxamento monetario que sustenta o valuation dos ativos domesticos. O grafico
base-100 compara o desempenho de preco ajustado (Adjusted Close) em ddlares de EWZ
(Brasil), ECH (Chile), EWW (México), MCHI (China) e INDA (India) desde o inicio de 2026.

Emergentes em Dolar — Retorno Acumulado 2026 (Base 100)

memms Brasil (EWZ) China (MCHI)
Chile (ECH) — = india (INDA)
- =  Meéxico (EWW)

Fonte: Yahoo Finance (Adjusted Close). ETFs em USD: EWZ (Brasil), ECH (Chile), EWW (México), MCHI (China), INDA (India).
Desempenho de preco ajustado, base 100 = primeiro preco de 2026. Elaboracao propria. Dados ate 24/09/2026.

O QUE ESPERAR PARA OUTUBRO

Data Evento Relevancia
4/out 1° Turno das Eleigbes Presidencials — TSE Alta
9/out IPCA de Setembro/2026 — IBGE Alta
25/out 2° Turno das Elei¢cbes Presidenciails (se necessario) — TSE

27-28/out Reuniao FOMC de outubro

Nov/26 Copom de novembro — ritmo de cortes pode ser revisado

8-9/dez FOMC dezembro — com projecdes econdmicas atualizadas
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Eleicoes: O Cenario Central

O primeiro turno de 4 de outubro sera o evento dominante para os mercados brasileiros. As
pesquisas indicam um cenario competitivo. Caso nenhum candidato alcance a maioria absoluta
dos votos validos no primeiro turno, o segundo turno ocorrera em 25 de outubro. Historicamente,
orealtende a apresentar maior volatilidade nas semanas que antecedem e sucedem eleicoes
presidenciais deresultado incerto.

IPCA de Setembro e o Efeito Combustivel

Como Brentacimade US$ 100, aleiturado IPCA de setembro, a serdivulgada peloIBGEem 9 de
outubro, sera monitorada com atencao redobrada. A questao central € se o chogue no petrdleo
ja se transmitiu para os combustiveis domesticos. Umresultado acima de 0,50% no més pode
reabrir o debate sobre o ritmo de cortes do Copom.

Fed: Alta Adicional ou Pausa Estratégica?

Comafedfundsrate nafaixade 3,75%-4,00%, o FOMC de 2/7/-28 de outubro enfrentara sinais
contraditorios: inflacao ainda acima do alvo, mas mercado de trabalho dando sinais de
acomodacao. O dot plotde setembro, com mediana de 4,1%, sugere que uma alta adicional de
25 pontos-base ndo esta descartada. Apos outubro, a proxima reuniao do FOMC com
projecoes economicas atualizadas ocorre em 8-9 de dezembro.

Copom de Novembro: Manutengao do Ritmo?

Areuniao do Copom de novembro sera influenciada pelo resultado das eleicoes e pela leitura do
IPCA de setembro. O Banco Central sinalizou que esta confortavel com oritmo atual de 25
pontos-base porreuniao, mas o balanco deriscos ficou mais assimetrico com o Brent acima de

US$100. Um choque inflacionario sustentado pode obrigar o colegiado areduzir o ritmo.
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DISCLAIMER

As opinioes aqui expressas refletem o entendimento pessoal e independente do Diretor de
Analise MARCOS FELIPE MARTINS DA SILVAPRACA, CNPI-T (EM-9505), inclusive emrelacao a
pessoa juridica a qual esta vinculado. Este relatorio nao constitui oferta nem garantia de
resultado, e oinvestidor € o unico responsavel por suas decisoes. AZero Markets Brasil
Consultoria e Analise de Valores Mobiliarios LTDA, CNPJ 56.964.932/0001-09, credenciada
perante a APIMEC Brasil, declara, nos termos do art. 22 da Resolucao CVMn°20/2021, nao haver
situacao que afete aimparcialidade deste relatorio ou configure conflito de interesses,
ressalvado o que, se existente, sera divulgado no proprio relatorio.

(o) [in] @zeromarketsbrasil




