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EDITORIAL

que a guerra

Prezada leitora, prezado leitor,

“Nunca pensei ver tantos anos de produtividade real-
mente alta”, afirmou Jerome Powell, presidente demis-
sionario do Federal Reserve (Fed), apds quase nove
anos a frente dessa instituicao. De fato, a produtivi-
dade dos Estados Unidos nos ultimos anos tem cres-
cido ao ritmo de 2%, o dobro do observado durante a
década de 2010.

Serd prematuro atribuir esse desempenho a inteligén-
cia artificial (IA). Na verdade, o mundo apenas tomou
conhecimento do ChatGPT em novembro de 2022, e a
adocao generalizada de agentes de |A pelas empresas
so ganhou forga muito recentemente. Ainda que os
reflexos da A nas estatisticas de produtividade possam
demorar varios anos para se concretizarem, os merca-
dos financeiros ja os precificaram. Até o0 momento, os
efeitos macroeconémicos mais visiveis da explosao da
IA sdo sentidos no investimento das empresas.

Entdo, 0 que esta impulsionando esse notavel aumento
da produtividade norte-americana? Para além da
notavel capacidade de adaptacao revelada pelos EUA,
existe uma resposta relativamente simples. Trata-se,
em parte, da independéncia energetica. A revolucao do
petroleo e gas de xisto na década de 2010, baseada no
fraturamento hidraulico, transformou o pais. Os EUA,
até entao, o maior comprador mundial de petroleo e gas,
tornaram-se um dos principais exportadores do mundo.
Atualmente, o gas natural dos EUA ¢é barato e constitui
a principal fonte de producao de eletricidade do pais
e, sequndo a US Energy Information Administration
(Administragao de Informagoes sobre Energia dos EUA),
representou, em 2025, aproximadamente 41% da produ-
cao nacional. A eletricidade, espinha dorsal de todos os
setores econdmicos, custa, em média, metade do preco
que custa aos europeus e um tergo menos do que aos
consumidores japoneses. Essa abundancia e esse baixo
custo permitem que trabalhadores e maquinas funcio-
nem a plena capacidade, com poucas preocupacoes em
torno do consumo de energia.

A questao, porém, € que os combustiveis fosseis sao
as fontes energéticas do passado. Os analistas pre-
veem que as necessidades energéticas dos EUA no
ambito da IA dupliguem nos proximos dois anos, uma
tendéncia ja considerada pelos mercados, conforme
demonstra a alta em flecha das cotacoes das agoes
de empresas especializadas em energias de baixo
carbono, principalmente as renovaveis. A principal
vantagem dessas empresas reside em um custo nive-
lado da energia (LCOE) excepcionalmente baixo, o que
Ihes confere uma significativa vantagem competitiva.

[A: mais determinante do

A recente megafusao entre a NextEra e a Dominion
ilustra essa dinamica. De fato, dois tercos das recei-
tas da NextEra provém das energias renovaveis
(edlica e solar). Com essa aquisi¢do, a empresa norte-
-americana, que ja era o maior produtor mundial de
eletricidade edlica e solar, expande a sua base de pro-
ducao para a energia nuclear.

Enquanto isso, 0 governo chinés adotou uma abor-
dagem radicalmente diferente da utilizada pela con-
traparte norte-americana. Embora os combustiveis
fésseis, especialmente o carvao, tenham representado,
até 2010, mais de 80% do mix de eletricidade da China,
a previsao é de que, em 2026, representem menos de
60%, um nivel comparavel ao dos EUA. A China ¢, atu-
almente, o maior produtor mundial de painéis solares,
0 maior mercado eolico e o principal investidor em
redes elétricas e armazenamento de energia. E as suas
ambicdes nao se limitam ao dominio da producao, ja
gue o pais consolida rapidamente a sua posicao em
toda a cadeia de valor das energias renovaveis. A China
nao esta apenas acelerando a sua transicdo energe-
tica, esta ditando o ritmo para o restante do mundo!

Os catalisadores subjacentes a aceleracao da transi-
cao energética estao, em larga medida, associados a
expansao da IA e a procura de autonomia estratégica,
procura essa reforgada pela instabilidade geopoli-
tica. Embora ainda nao tenha reflexo direto na pro-
dutividade dos EUA, o impacto da IA esta no centro da
atencao dos investidores em agoes, que relegam para
segundo plano as inquietacoes geopoliticas. Assim,
ainda que as taxas de juros tenham atingido niveis nao
vistos ha décadas, colocando sob pressao Kevin Warsh
(0 novo presidente do Fed empossado em meados de
maio), a IA estd, agora, emergindo como um fator mais
determinante do que a geopolitica e como uma clara
fonte de ganhos de produtividade.

Nesta edicao, fazemos uma pequena revisao do nosso
cenario macroeconémico, que se mantém resiliente
apesar de um ajuste para alta das previsoes de inflagao.
Destacamos também as reacdes heterogéneas dos
mercados, caracterizadas por uma descorrelacao entre
classes de ativos e entre regides geograficas. Daremos
especial atencao a Ameérica Latina e ao interesse de
investir na divida dos mercados emergentes em um
momento em que a diversificagao é fundamental.

Em nome de toda a equipe editorial, desejo a vocé uma
boa leitura.
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MACROECONOMIA E ESTRATEGIA DE INVESTIMENTO

A nova geografia da inflacao

A inflacao pos-pandemia é, agora, um cenario fragmentado, moldado pela
combinacao unica de energia, mao de obra, tecnologia e politica de cada
regiao. Embora consideremos que a atual onda de inflacao seja, sobretudo,
transitoria, os prolongados disturbios no abastecimento de energia
aumentam o risco de pressoes inflacionarias mais persistentes e de respostas
divergentes por parte dos bancos centrais. Os mercados de titulos estao cada
vez mais atentos a esses riscos, enquanto as acoes continuam impulsionadas
pela crescente dinamica da inteligéncia artificial (IA).

CENARIO MACROECONOMICO

Os pregos das matérias-primas continuam volateis,
enguanto prossegue o jogo global de adivinhacdo em
relacdo ao Estreito de Ormuz. Nas nossas previsoes
relativas ao petroleo, prolongamos o periodo de pico de
tensao, revendo para alta a estimativa de pregco médio
por barril de 86 para 91 dolares, mas acreditamos
gue, no meédio prazo, uma normalizagao gradual até
os 80 dolares continua a ser o cenario mais provavel.
No entanto, cada semana adicional de instabilidade
aumenta os riscos de inflagao devido as repercussoes
nas infraestruturas energéticas, ao aumento dos cus-
tos com transportes, as perturbacoes nas cadeias de
suprimentos e ao aumento dos prémios de seguros.
Enguanto isso, a saida dos Emirados Arabes Unidos
da Organizacao dos Paises Exportadores de Petroleo
(OPEP), 0 que pode aumentar a oferta futura e afetar
0s precos no medio prazo, reduz ainda mais os incen-
tivos a novos investimentos no setor petrolifero, com
o numero de plataformas petroliferas e de gas dos
Estados Unidos mantendo-se sensivelmente estavel.

EUA: CONTENGAO DAS EXPECTATIVAS
DE INFLACAO

Sendo um grande produtor de energia, os EUA con-
tinuam menos expostos a conturbacao do abaste-
cimento mundial, ainda que os pregos da gasolina
tenham subido acentuadamente desde o inicio do ano
(aumento de quase 2 ddlares por galdo, para 3,74 ddla-
res). Precos da energia mais altos traduziram-se, em
abril, em uma alta de 1 ponto percentual na inflagao
global (3,8% de variagao ano a ano). No entanto, con-
tinuamos prevendo uma normalizacao relativamente

rapida da inflacao dos EUA, a medida que os pregos
do petréleo desacelerem e que os efeitos das taxas
alfandegarias se invertam gradualmente. Segundo
as nossas estimativas, em 2025, as taxas alfande-
garias agravaram a inflacao em cerca de 0,8%. Esse
efeito serd automaticamente anulado em 2026, prin-
cipalmente apos a decisao do Supremo Tribunal, em
fevereiro de 2026, no sentido de suprimir as taxas
alfandegarias aplicadas ao abrigo da Lei de Poderes
Econ6micos em caso de Emergéncia Internacional
(IEEPA), 0 que reduzird ainda mais a aliquota média das
taxas alfandegarias.

Ainflacao subjacente dos EUA devera se manter rela-
tivamente persistente, refletindo o continuado inves-
timento na area de IA e os efeitos de sequnda ordem
decorrentes do aumento dos precos da energia e dos
produtos quimicos importados. Contudo, o contexto
macroeconémico geral mantém-se relativamente nao
inflacionario. As condicdes do mercado de trabalho
permanecem estaveis, enquanto os retornos mais ele-
vados dos titulos continuam a afetar a atividade e os
precos no setor da habitacao. Apesar de uma modesta
revisao de queda do crescimento, a economia dos EUA
continua a se beneficiar de um consumo resiliente
(variacdo ano a ano das vendas de varejo de +4,9% em
abril) e de um forte investimento em IA, com destaque
para os crescentes investimentos das grandes empre-
sas de tecnologia (Big Tech). Prevemos mais um corte
nas taxas de juros pelo Federal Reserve (Fed) em 2026,
embora a probabilidade de uma flexibilizacao diferida
para 2027 tenha aumentado este més. E importante
salientar que continuamos a considerar limitado o
risco de novas altas das taxas de juros por parte do
Fed, frente a expectativas de inflagdo ancoradas e a



Os
CONSUMIDORES
DA UE preveem
uma INFLACAO
ACIMA DE 3%

Nno proximo ano

um mercado de trabalho ainda relativamente equili-
brado. No plano da politica econdmica, monitoramos
os riscos de um novo plano fiscal da administracao
norte-americana antes das eleicoes de meio de man-
dato, ja que o presidente Trump perde terreno nas pes-
quisas, com a perspectiva de derrota na Camara dos
Representantes e no Senado em novembro.

ZONA DO EURO: 0 BCE EM AGAO

A zona do euro enfrenta uma dinamica de inflagao
mais dificil devido a sua maior dependéncia da ener-
gia importada e a um repasse mais rapido dos cus-
tos de producao para os precos no consumidor. A
inflacao de abril situou-se nos 3% em variacao ano
a ano, com o aumento dos custos com a energia
repercutindo nos precos dos produtos alimenticios
e industriais. Muitas pesquisas europeias apontam
para intencoes de aumento dos pregos. No entanto,
a reducao das margens de lucro das empresas € a
desaceleracao do mercado de trabalho deverao limi-
tar os efeitos de sequnda ordem nos salarios. O cres-
cimento do produto interno bruto (PIB) no primeiro
trimestre de 2026 foi decepcionante e as exportagoes
e os pedidos a industria de transformagao continuam
a perder forca. A atividade econdémica podera reve-
lar alguma resiliéncia temporaria gracas a antecipa-
cao de pedidos na perspectiva de perturbagoes nas
cadeias de suprimentos. Os consumidores, contudo,
estao cada vez mais cautelosos, dado que precos mais
elevados deverao pesar sobre as despesas, embora,
provavelmente, ndo tanto quanto sugerem os resulta-
dos altamente pessimistas das pesquisas. Os apoios
fiscais continuam limitados em comparacao aos de
2022, mas as despesas com a defesa deverao aumen-
tar na sequéncia da mudanca fiscal da Alemanha e
do Instrumento de Acao de Seguranca para a Europa
(SAFE) da UE. Desde o inicio do conflito no Ira, o Banco
Central Europeu (BCE) adotou uma postura mais
agressiva a medida que aumentavam os riscos de
persisténcia da inflagao. Prevemos agora uma alta

das taxas de juros do BCE nas reunides de 11 de junho
e 23 de julho. Uma alta ndo parece ser suficiente para
acalmar as expectativas de inflacao, especialmente
se 0s precos do Brent se situarem apenas um pouco
abaixo dos 100 dolares por barril em julho (conforme
previsto no nosso cenario de base). Acreditamos que
essas altas serao temporarias, funcionando como
“medidas de precaucao’ j& amplamente antecipadas
pelas condi¢6es de financiamento dos mercados e
que, portanto, deverdo ter um impacto limitado no
crescimento.

ASIA: RESILIENCIA E RISCOS DE
INFLAGAO HETEROGENEOS

Na Asia, as dinamicas da inflacdo continuam mais
desiguais. A China continua a se beneficiar de impor-
tantes estoques de petroleo bruto e de menor inten-
sidade energética, e as empresas publicas nao estao
refletindo os efeitos do aumento dos custos com ener-
gia na inflacao no consumidor. No entanto, a evolu-
cao dos precos praticados pelos produtores chineses
foi positiva apenas pela sequnda vez desde setembro
de 2022 (variagao no ano a ano de +2,8% em abril). Na
regiao asiatica em geral, 0 aumento dos custos dos
fatores de producao e as perturbacoes nas cadeias de
suprimentos estao mais visiveis. Os governos asiaticos
se veem cada vez mais confrontados com a necessi-
dade de obter um compromisso entre crescimento,
contencao da inflacao e gestao de déficits fiscais e
procuram, efetivamente, empurrar para mais a frente
parte dos custos com a atual situacao. O Japao con-
tinua mais exposto as pressoes inflacionarias impor-
tadas, e as maiores expectativas de inflacao no longo
prazo aumentam a probabilidade de um novo aperto
monetario por parte do Banco do Japao no corrente
ano. Em termos globais, o cenario macroeconémico
asiatico permanece relativamente resiliente nos paises
ligados a cadeia de suprimentos de semicondutores de
IA, mas as trajetorias da inflagcdo estao cada vez mais
heterogéneas na regiao.

QUADRO 1: PREVISOES MACROECONOMICAS 2025-2027,%

@ Previsdes em baixa desde a Ultima edicao

PIB %

2025 2026

EUA 2.2% 21%
Zona doeuro 1,6% 0,8%
China 4,9% 4,6%
Japéo 1.2% 0.5%

Fonte: Indosuez Wealth Management.

Previsdes em alta desde a Ultima edigao

INFLACAO %

2027 2025 2026 2027
2,0% 27%

1.0% 21% 2.4%
4,3% 0.2% 0,8% 1,3%
1.0% 3,2% 2,0% 2,3%
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DIVERGENCIAS
significativas entre
CLASSES
DE ATIVOS

CONVICCOES DE ALOCACAO

Ate a presente data, 0 Ano do Cavalo de Fogo confirma
as expectativas expostas no nosso Global Outlook 2026.
Na sequéncia da correcao do mercado desencadeada
pela escalada do conflito no Oriente Médio, o0 anuncio
de um cessar-fogo e a abertura de negociacoes pro-
moveram uma relativa moderacao da volatilidade. No
entanto, essa estabilizacao continua fragil e € acom-
panhada por uma acentuada dissociacao entre clas-
ses de ativos e entre zonas geograficas. Os mercados
de renda fixa continuam a ser dominados pelas con-
sequéncias macroecondmicas do choque energético,
que se traduziram por um significativo aumento das
taxas de retorno e por uma correcao das cotacoes dos
titulos. Em contrapartida, os mercados de acoes con-
tinuam a se beneficiar de fundamentos solidos, apoia-
dos especialmente pela dinamica da IA, ainda que
persistam divergéncias setoriais e regionais.

ACOES

Mantemos uma visao construtiva das agdes, embora
0 potencial de valorizagao no curto prazo possa per-
manecer limitado nesse ambiente de incerteza geo-
politica e de taxas de juros persistentemente elevadas.
Em termos regionais, mantemos as nossas conviccoes
baseadas na analise das trajetorias econémicas e dos
fundamentos das empresas.

Nesse contexto, conservamos uma exposicao signifi-
cativa as acoes dos Estados Unidos nas nossas alo-
cacgoes. A resiliéncia da economia dos EUA e a sua
menor dependéncia energética continuam a justificar
arelativa atratividade desse mercado em comparagao
a outros mercados desenvolvidos. As grandes capita-
lizacoes de tecnologia estao apresentando resultados
solidos, confirmando a solidez dos seus modelos de
negocio em uma conjuntura de continuos e substan-
ciais investimentos. Em nossa opiniao, essas empre-
sas continuam a constituir ativos de qualidade, devido
ao seu grande poder de fixacao de precos e a sua

grande capacidade de inovagao, e mostram-se capa-
zes de apoiar de forma sustentavel o crescimento dos
lucros e o desempenho dos indices de acdes dos EUA.

As acOes dos mercados emergentes continuam a ter
um peso significativo nas nossas alocacoes. Os mer-
cados asiaticos oferecem um perfil de diversificacao
atrativo e uma exposicao privilegiada a IA por meio
da Coreia do Sul, de Taiwan e da China. Essa alocacao
continua a ser financeiramente viabilizada por menor
exposicao no Japao, onde se observam restrigcoes
monetarias persistentes e um elevado grau de depen-
déncia energética.

Por fim, mantemos uma abordagem mais prudente
em relacao as agoes europeias, depois de termos
reduzido a nossa exposicao durante a recuperagao da
primavera (no hemisfério Norte). A Europa continua
particularmente exposta aos efeitos do choque ener-
gético, cujo impacto devera continuar a propagar-se
a toda a economia. Embora o peso do setor de energia
possa apoiar parcialmente as revisoes das estimativas
de resultados, um crescimento mais fraco e condigoes
financeiras restritivas poderao afetar os segmentos
ciclicos e os segmentos orientados para o consumo
interno, principalmente as acoes de pequena e media
capitalizacao. Por essa razao, privilegiamos as gran-
des capitalizacGes e os temas ligados a autonomia
estratégica europeia (energias renovaveis, defesa e
matérias-primas criticas).

RENDA FIXA E MERCADOS DE CREDITO

Os titulos continuam em um ambiente complexo, mar-
cado por pressoes inflacionarias que levam alguns
bancos centrais a adotar uma postura mais restritiva.
Nesse contexto, os titulos soberanos ja nao cumprem
0 seu papel de ativos de protecao. A deterioragao das
trajetorias orcamentarias das principais economias
desenvolvidas tambeém limita a atratividade dessa


https://portugal.ca-indosuez.com/pt/pdfPreview/71554

classe de ativos. Por esse motivo, mantemos baixa
sensibilidade as taxas de juros nas nossas cartei-
ras diversificadas. Contudo, as maturidades curtas e
intermediarias na zona do euro ja descontaram uma
parte significativa do choque inflacionario, por isso,
em nossa opiniao, podem oferecer oportunidades de
realocagao tatica.

No crédito, mantemos uma perspectiva favoravel em
relacao a divida investment grade das empresas euro-
peias. Esse segmento revelou uma boa capacidade de
resiliéncia no recente periodo de volatilidade, tendo
sido apoiado pela solidez dos fundamentos técnicos
e pela preservacao dos niveis de retorno. Também
a procura de rendimento por parte dos investido-
res continua a apoiar essa classe de ativos. O crédito
investment grade denominado em dolares apresenta
um perfil mais contrastado, sobretudo devido a cres-
cente concentracao das emissdes no setor de tecno-
logia, 0 que, no médio prazo, podera ser um fator de
vulnerabilidade.

Por fim, a divida dos mercados emergentes em moeda
local (ver “Perspectivas de Mercado” na pagina 10)
mantém um perfil atrativo gracas aos elevados retor-
nos reais, embora, na atual conjuntura, essa classe de
ativos continue registrando episddios de volatilidade.

FOREX

No curto prazo, o délar americano devera continuar a
se beneficiar de apoio enquanto persistir a incerteza
na frente geopolitica. Essa resiliéncia reflete tanto
a sua condicao de porto seguro como o diferencial
de dinamica macroecon6mica entre EUA e zona do
euro. No médio prazo, porém, qualquer melhoria
sustentada do ambiente internacional podera reavi-
var a tendéncia descendente do ddlar, impulsionada
pela gradual diversificacao das reservas dos bancos
centrais e dos investidores em detrimento dos ativos
norte-americanos.

0 iene continua a ser penalizado pela dependéncia
energetica do Japao e pelo seu papel como moeda de
financiamento em estratégias de carry. No entanto,
recentes declaracoes das autoridades do pais apon-
tam para uma menor tolerancia em termos de conti-
nuacao da desvalorizacao do iene.

Por fim, o ouro tem dificuldade em prolongar os seus
ganhos de curto prazo, afetado pela forga do ddlar e
pela revisao das expectativas de politica monetaria,
embora os seus fundamentos estruturais (desdola-
rizagao e diversificagao das reservas cambiais) per-
manecam solidos e sejam apoiados pelo contexto
geopolitico, 0 que nos leva a manter uma visao positiva
sobre o metal amarelo no medio prazo.

CONVICCOES FUNDAMENTAIS - POSICAO TATICA

@ 13.05.2026

ACOES

Europa

Estados Unidos

Japao

Mercados emergentes

PREFERENCIAS DE ESTILO

Pequenas capitalizagoes Estados Unidos

Value Europa

OBRIGAGOES

Titulos financeiros (EUR) [ ]
Investment grade (EUR)

High yield (EUR)

Titulos financeiros (USD)

Investment grade (USD)

High yield (USD)

Mercados emergentes (moedas locais)

USD VS. EUR [ J
YEN

OURO

Fonte: Indosuez Wealth Management.
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FOCO

Ameérica Latina

O potencial economico da

A regido da América Latina e do Caribe (ALC) esta ganhando uma renovada
importancia economica, impulsionada pelas volumosas exportacoes de
matérias-primas, pela demanda crescente por minerais criticos e pela
alteracao das dinamicas do comércio e do investimento a nivel mundial.
Estendendo-se desde o México e o Caribe até a Argentina e o Chile, essa
regiao se beneficia de vastos recursos naturais e de uma crescente relevancia
geopolitica, que criam condicoes para um crescimento sustentado, apesar

da incerteza global.

RIQUEZA DE RECURSOS E
OPORTUNIDADES ECONOMICAS

A forga econ6mica dessa regiao esta firmemente
assentada nos seus abundantes recursos naturais.
Em 2025, as exportacoes de bens aumentaram cerca
de 6/4%, impulsionadas pelo aumento dos volumes de
metais como 0 ouro, 0 cobre e a prata, junto a exporta-
cOes resilientes no setor agricola. A América Latina é
responsavel por mais da metade da produgao mundial
de prata, cerca de 40% da producao de cobre e aproxi-
madamente um terco da producgéao de litio. Esse leque
de recursos constitui uma base solida para as receitas
de exportagao e continua a atrair investimentos, em
especial 8 medida que aumenta a demanda de energia
limpa e de eletrificacao.

0 "Triangulo do Litio" (Argentina, Bolivia e Chile) detém
mais de 60% das reservas mundiais de litio, 0 que o
torna fundamental para as baterias dos veiculos elétri-
cos e para as tecnologias de armazenamento de ener-
gia. A Argentina aumentou rapidamente a producao de
litio, enquanto o Chile continua a ser um lider mundial
em litio e em cobre. Esses desenvolvimentos posicio-
nam a Ameérica Latina como um fornecedor critico no
quadro da transicao energética e atraem investimen-
tos significativos de poténcias mundiais, incluindo a
China e os Estados Unidos.

Além disso, a producao de petroleo e gas também esta
em recuperacao. Investimentos na producao offshore
e em formagoes de xisto na Guiana, no Brasil e na
Argentina impulsionaram um rapido crescimento da
producao. A producao de petroleo da Guiana regis-
trou um aumento acentuado desde 2020, o Suriname
prepara-se para entrar no mercado e o Brasil atingiu
niveis de produgao recorde por meio de projetos em
aquas profundas (grafico 1, pagina 9). A Argentina

também esta reforcando a sua posicao de exportador
de energia. Por exemplo, o seu acordo de gas natural
liquefeito (GNL) com a Alemanha destaca a crescente
importancia da Ameérica Latina como parceiro energé-
tico global.

GEOPOLITICA, REALINHAMENTO
E DIVERSIFICAGAO

Os desenvolvimentos geopoliticos estao impulsionando
ainda mais as perspectivas da América Latina. As
crescentes tensoes entre os EUA e a China e um movi-
mento de diversificacao das cadeias de suprimentos
impulsionaram o nearshoring para as Ameéricas. O
Mexico emergiu como um dos principais beneficiarios,
tornando-se o principal fornecedor de bens aos EUA e
atraindo investimento direto estrangeiro recorde para
o0 setor da industria de transformacao.

Ao mesmo tempo, a China expandiu a sua presenca
nos recursos naturais da Ameérica Latina, em particular
no litio. Os EUA e a Europa também estao estreitando
os lagos com a regiao de modo a garantir o acesso a
minerais criticos e recursos energeéticos, o que reforga
asua importancia estratéegica na economia global.

A agricultura continua um pilar fundamental da forca
econdmica e da influéncia global da América Latina.
Sendo a maior regiao exportadora liquida de alimen-
tos do mundo, a Ameérica Latina desempenha um
papel vital na seguranca alimentar global. O Brasil e a
Argentina produzem grandes volumes de soja, milho e
carne bovina, enquanto a Ameérica Central domina as
exportacoes de café e de bananas. O setor agroalimen-
tar tem grande importancia em termos de emprego e
de atividade econémica, apoiando a renda das popu-
lacOes rurais e o desenvolvimento inclusivo.
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Entretanto, a regiao também esté diversificando gra-
dualmente para além das matérias-primas. A industria
de transformacao, os servicos financeiros, as energias
renovaveis e o turismo estao ganhando dinamismo.
O México continua a reforcar a industria de transfor-
magao gragas ao nearshoring, enquanto paises como
a Costa Rica desenvolveram industrias de alto valor,
como a dos dispositivos médicos. O setor financeiro
digital também estd se expandindo rapidamente,
melhorando a incluséo financeira e atraindo investi-
mentos. As energias renovaveis desempenham um
papel significativo, dado que uma alta percentagem
da eletricidade e produzida a partir de fontes limpas.
O turismo, em especial no Caribe e na América Central,
registrou uma clara recuperacao, restaurando postos
de trabalho e captando divisas.

OBSTACULOS ESTRUTURAIS

Apesar desses pontos fortes, subsistem desafios estru-
turais significativos. O crescimento continua muito
dependente de um conjunto restrito de matérias-pri-
mas, 0 que deixa as economias expostas a volatilidade
dos precos e aos choques externos. Excecao feita ao
Mexico, a integracao nas cadeias de valor globais con-
tinua a ser limitada, contribuindo para a baixa produti-
vidade e para a estagnacao do crescimento da renda.

Aintegracao regional é fraca, com o comeércio intrar-
regional representando uma parte relativamente
pequena das exportagoes. Essa fragmentacao limita
as economias de escala e reduz a influéncia global
da regiao. Os elevados niveis de criminalidade e de

inseguranca envolvem custos econémicos, desincen-
tivam o investimento e afastam a mao de obra qualifi-
cada para o exterior.

As deficiéncias institucionais, principalmente a cor-
rupgao e a instabilidade politica, tambem minam a
confianca das empresas. As insuficiéncias a nivel
de infraestrutura, sobretudo em transportes e em
conectividade digital, aumentam os custos e condi-
cionam a competitividade. As limitacoes em termos
de educacao e de competéncias afetam a produtivi-
dade, enquanto os riscos climaticos, como as secas e
os furacoes, constituem ameacas recorrentes. Além
disso, o envelhecimento da populacao esta pressio-
nando os sistemas de protegao social. Por outro lado,
um acesso limitado ao capital e a incerteza no campo
regulamentar podem dissuadir o investimento, espe-
cialmente em setores criticos.

CONCLUSAOQ: UM FORTE TEMA DE
INVESTIMENTO

A América Latina esta bem-posicionada na pers-
pectiva de um crescimento de longo prazo, apoiada
pela sua riqueza em recursos naturais, resiliéncia
econ6mica e relevancia estratégica. Para realizar
plenamente esse potencial, a regiao devera reforgar
a diversificagao, aprofundar a integracao regional,
melhorar as suas instituicoes e investir em infraestru-
tura e em capital humano. Embora subsistam desafios,
a adaptabilidade da regiao e 0 seu compromisso com o
progresso constituem um forte argumento no sentido
do investimento.

GRAFICO 1: BALANGA COMERCIAL MUNDIAL DE PETROLEO, MILHARES DE BARRIS POR DIA
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PERSPECTIVAS DE MERCADO

Tensoes globais, novas cores:
a America Latina em foco

A divida dos mercados emergentes (EMD) é cada vez mais vista como uma
classe de ativos atrativa por parte dos investidores que procuram diversi-
ficacao, retorno e potencial de crescimento. Ao longo da ultima década, os
mercados emergentes sofreram uma transformacao significativa, marcada
por melhores arcaboucos de politica economica, maior resiliéncia perante
choques externos e convergéncia da qualidade do crédito em relacao aos

mercados desenvolvidos.

RESILIENCIA E MELHORIAS NAS POLITICAS

Uma das evolugdes mais notaveis nos mercados
emergentes foi o reforgo das politicas fiscais e mone-
tarias. Sequndo o Fundo Monetario Internacional (FMI),
esses avangos contribuiram para fomentar o cresci-
mento, reduzir a inflagdo e diminuir a vulnerabilidade
a choques externos. A adocao de metas de inflagcao e
a implementacao de regras fiscais rigorosas se gene-
ralizaram, tendo a solidez dessas regras - medida pela
base juridica, pelo monitoramento, pela aplicacao
e pela flexibilidade - melhorado significativamente
desde a crise financeira mundial. Como resultado, os
mercados emergentes se tém revelado mais resisten-
tes aos episddios de fuga ao risco, com desinvesti-
mentos mais limitados, repercussoes cambiais menos
acentuadas e spreads de titulos mais estreitos em
comparagao ao periodo pré-crise.

CONTEI\{CAO DAS EXPECTATIVAS DE
INFLAGCAO E CONVERGENCIA DO CREDITO

A contencao das expectativas de inflagao veio esta-
bilizar ainda mais as economias dos mercados emer-
gentes e 0s desvios em relacao as metas de inflagao
sao agora inferiores aos do passado. Isso permitiu aos
bancos centrais dos mercados emergentes reduzir as
suas taxas de juros a medida que a inflagao diminuia,
0 que valorizou os titulos. No contexto do atual choque
energético, os mercados emergentes oferecem diver-
sificacao e retornos reais atrativos, uma vez que 0s
seus bancos centrais reagem rapidamente a inflagao,
dada a sua experiéncia nessa questao, principalmente
na America Latina.

E importante notar que a qualidade do crédito dos
mercados emergentes tem convergido com a dos mer-
cados desenvolvidos, conforme refletido nos ratings de
crédito ponderados pelo PIB. As reformas estruturais e
a melhoria das politicas fiscais reforgaram os perfis de
credito dos mercados emergentes, criando oportuni-
dades para que os investidores possam se beneficiar
da reducao dos spreads antes de potenciais aumentos
de rating (grafico 2, pagina 11).

RETORNOS E COTAGOES ATRATIVAS

Os titulos dos mercados emergentes oferecem de
forma constante retornos superiores aos dos merca-
dos desenvolvidos, proporcionando aos investidores
rendimento atrativo e um prémio de risco. Atualmente,
uma carteira bem diversificada de divida de mercados
emergentes em moeda local rende aproximadamente
8,25%, 0 que a torna especialmente interessante para
guem procura um rendimento mais elevado. Além
disso, os titulos em moeda local podem aumentar
ainda mais os rendimentos por meio de uma eventual
valorizacao da moeda, principalmente nos mercados
onde as moedas permanecem subvalorizadas e os sal-
dos externos registram melhorias. Os spreads de juros
reais situam-se atualmente muito acima das médias
historicas, o que reforga o argumento do investimento
na divida dos mercados emergentes, ja que oferece
uma reserva significativa em termos de estabilidade
cambial, aspecto especialmente relevante em um
ambiente de enfraquecimento do dolar americano.
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BAIXA correlacao
comos TITULOS
DO TESOURO
DOS EUA

DIVERSIFICACAO E DINAMICAS DE MERCADO

A divida dos mercados emergentes em moeda local
oferece vantagens significativas em termos de diver-
sificacao devido a baixa correlagdo com os ativos em
moeda forte e com os titulos do Tesouro dos Estados
Unidos. Essa divida esté, principalmente, nas maos de
residentes domesticos, o que isola ainda mais esses
mercados dos choques globais. Os fatores especificos
dos titulos de mercados emergentes, como a inflagcao
e as politicas locais, reduzem a volatilidade global da
carteira e aumentam a sua resiliéncia. Apesar dessas
vantagens, a divida dos mercados emergentes con-
tinua com menor exposicao em relacao a participa-
cao dessas economias no PIB mundial e a dimensao
dos seus mercados de renda fixa, 0 que sugere uma
ampla margem para uma maior participagdo dos
investidores.

DEMANDA GLOBAL E ESTRUTURA
DO MERCADO

0 crescente interesse por parte dos investidores glo-
bais contribui para a liquidez, a estabilidade dos pre-
cos e a reducao dos custos de financiamento nos
mercados da divida das economias emergentes. No

entanto, os indices de referéncia para a divida dos
mercados emergentes continuam concentrados, com
forte viés para a Asia e um nimero limitado de paises
representados. Essa concentragao sublinha a neces-
sidade de uma abordagem de investimento ativa e de
um universo de investimento mais vasto de modo a
aproveitar plenamente a amplitude e a profundidade
das oportunidades existentes nessa classe de ativos.

CONCLUSAOQ: UMA ALOCACAO ESTRATEGICA
PARA OS INVESTIDORES

0 potencial da divida dos mercados emergentes é sus-
tentado por arcaboucos de politica econémica mais
solidos, por rendimentos atrativos, pela convergéncia
da qualidade do credito e pelas vantagens inerentes a
diversificacdo. A medida que prossegue a reforma e o
crescimento dos mercados emergentes, a divida des-
tes destaca-se como uma alocagao estratégica para
os investidores que procuram melhorar os rendimen-
tos, a resiliéncia e as perspectivas de crescimento no
longo prazo das suas carteiras. Frente ao aumento da
demanda global e a persistente atratividade das cota-
¢oes, nunca foram tao convincentes 0s argumentos
em favor de uma alocacao significativa na divida dos
mercados emergentes.

GRAFICO 2: CONVERGENCIA DA QUALIDADE DO CREDITO ENTRE
MERCADOS EMERGENTES E MERCADOS DESENVOLVIDOS!

@ Rating médio dos mercados desenvolvidos
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MONITOR DE MERCADO (MOEDAS LOCAIS)

Visao geral dos mercados selecionados
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GLOSSARIO

Blockchain: Tecnologia de armazenamento e transmissao
de informacao, sob a forma de uma base de dados que tem a
particularidade de ser partilhada simultaneamente com todos os seus
utilizadores, e que geralmente nao depende de nenhum 6érgao central.

BLS: Bureau of Labor Statistics.

Bottom-up (em inglés, cujo significado é “ascendente”): Anélises, ou
estratégias de investimento, que se concentram em especificidades
e contas corporativas individuais, em oposicao a analise top-down
(descendente) que se concentra em agregados macroecondmicos.

Brent: Um tipo de petrdleo bruto doce, frequentemente usado como
referéncia para o prego do petroleo bruto na Europa.

Ciclico: Ciclico € um estilo que se refere a empresas dependentes das
mudancas na economia de forma geral. Essas ac6es representam
empresas cujos lucros estarao mais altos quando a economia estiver
prosperando.

Defensivo: Defensivo € um estilo que se refere a empresas mais ou
menos imunes as alteragdes das condigdes econdémicas.

Deflaga@o: A deflagao é o oposto da inflagao. Ao contrario desta, a
deflagao se caracteriza por uma queda duradoura e autossustentavel
do nivel geral de pregos.

Duragao: Reflete a sensibilidade de um titulo ou fundo de titulos
a alteragoes nas taxas de juro; expressa em anos. Quanto maior a
duragao de um titulo, mais seu prego € sensivel a quaisquer alteracoes
nas taxas de juro.

EBIT (Earnings Before Interets and Taxes): Refere-se aos lucros
gerados antes de quaisquer juros financeiros e impostos serem
levados em conta. Pega os lucros e subtrai as despesas operacionais
e, portanto, também corresponde a“lucro operacional’.

EBITDA (Earnings Before Interests, Taxes, Depreciation and
Amortisation): O EBITDA leva em conta o lucro liquido e acrescenta
juros, impostos e depreciacéao. Ele é usado para medir a lucratividade
operacional de uma empresa antes de despesas ndo operacionais e
encargos nao monetarios.

ESG: Ambiental, social e governamental.

Estagflagao: Se refere a uma economia que passa simultaneamente
por um aumento da inflagdo e uma estagnagao na producao
econdmica.

FDIC: A Federal Deposit Insurance Corporation (Corporagao Federal de
Seguro de Depdsitos) € uma agéncia governamental independente dos
EUA que assegura os depdsitos de pessoas fisicas em bancos e outras
instituicdes financeiras até 250.000 ddlares em caso de faléncia.

Fed: Reserva Federal dos EUA, ou seja, 0 banco central dos Estados
Unidos.

FMI: O Fundo Monetario Internacional.

FOMC (Federal Open Market Commitee): E o 6rgao de politica
monetaria do Federal Reserve dos EUA.

Growth: Estilo Growth refere-se a empresas com expetativas de
crescimento de vendas e de resultados a um ritmo mais acelerado do
que a média de mercado. Dessa forma, agoes Growth geralmente se
caracterizam por uma valorizagao mais alta do que a do conjunto do
mercado.

indice de surpresas econdmicas: Especifica o nivel de desempenho
superior dos dados macroecondémicos publicados em relagao as
expetativas dos previsores (consenso).

indice dos gerentes de compras: PMI - Purchasing Manager Index em
Inglés.

IPC (indice de pregos ao consumidor): Permite estimar, entre dois
dados periodos, a variacdo do prego médio dos bens e servigos
consumidos pelas familias. E usado como medida de inflagao.

IPCC: Sigla em inglés para Painel Intergovernamental de Mudancas
Climaticas.

ISM: Sigla para Institute for Supply Management (Instituto de Gestao de
Suprimentos, em portugués).

Lei GENIUS: Acrénimo de Guiding and Establishing National Innovation
for US Stablecoins, € uma lei federal dos Estados Unidos, aprovada em
julho de 2025, que cria um quadro regulamentar para as stablecoins,
criptomoedas cujo valor € apoiado por uma moeda fiduciaria como o
ddlar americano.

LPA (Earnings per share): Lucro por agao.

Nearshoring: A OCDE define regionalizagao ou nearshoring como
a decisao de relocalizar atividades anteriormente deslocalizadas,
nao necessariamente no pais de origem da empresa, mas num pais
geograficamente proximo.

OCDE: Organizacao para Cooperagao e Desenvolvimento Econémico.

“One Beautiful Big Act’ (em portugués Grande e Bela Lei): E o nome
dado a um amplo projeto de lei de reconciliagdo orcamentaria
aprovado pelo Congresso dos Estados Unidos e sancionado pelo
presidente Trump em 4 de julho de 2025. Trata-se de uma legislagao
abrangente e complexa que inclui diversas disposicoes que afetam
varios aspectos da vida americana, como impostos, satde, politica
energética e muito mais.

OMC: Organizacdo Mundial do Comércio.
OPEP: Organizagao dos Paises Exportadores de Petréleo; 14 membros.

OPEP+: OPEP mais 10 paises adicionais, a saber, Russia, México e
Cazaquistao.

PIB (produto interno bruto): O PIB mede a produgao anual de bens
e servigos de um pais pelos operadores que residem no territorio
nacional.

Ponto base (pb): 1 ponto base = 0,01%.

Ponto de equilibrio da inflagao (ou “inflation breakeven” em inglés):
Nivel de inflacdo que equilibra os rendimentos de titulos nominais e
titulos indexados a inflagao (de vencimento e qualidade idénticas).
Em outras palavras, é o nivel de inflagdo no qual, para um investidor,
tanto faz possuir um titulo nominal como um titulo indexado a inflacéo.
Assim, representa as expetativas de inflagao, em uma area geografica,
para um determinado prazo de vencimento.

Poder de precificagao: Expressao que designa a capacidade, de uma
empresa ou marca, para aumentar seus pregos, sem que isso afete a
demanda por seus produtos.

Qualidade: Agoes de Qualidade referem-se a empresas com lucros
mais altos e mais confiaveis, endividamento baixo e outras medidas
de rendimentos estaveis e de forte governanca. Caracteristicas
comuns das agoes de Qualidade sao o alto retorno ao patriménio
liquido, a variabilidade da divida em relacédo ao patriménio liquido e a
variabilidade dos rendimentos.

Quantitative easing (QE): Um instrumento de politica monetaria pelo
qual o banco central adquire ativos como titulos, a fim de injetar
liquidez na economia.

Ratings: Os ratings dos titulos variam geralmente entre AAA (qualidade
mais elevada) e C (qualidade mais baixa), por ordem decrescente: AAA
-AA-A-BBB-BB-B-CCC-CC-C.

SAFE (“Security Action For Europe”): programa europeu de 150
trilndes de euros destinado a facilitar a aquisigao conjunta de armas
pelos Estados-Membros da UE. Faz parte de um plano mais amplo de
rearmamento do continente apresentado pela Comissdo Europeia e
que tem por objetivo mabilizar até 800 trilhdes de euros.

SEC (Securities and Exchange Commission): A SEC é uma agéncia
federal independente com responsabilidade pelo funcionamento
ordenado dos mercados de valores mobiliarios dos EUA.

Spread (ou spread de crédito): Um spread ¢ a diferenca entre dois
ativos, tipicamente entre taxas de juro, como aquelas de titulos
corporativos sobre um titulo do governo.

SRI: Investimentos Sustentaveis e Responsaveis.

Taxa de swap a termo de cinco anos sobre cinco anos: Métrica de
mercado que mede a expectativa de inflacdo anual média num periodo
de cinco anos a partir de cinco anos no futuro. D& uma ideia de como
as expectativas de inflagao podem mudar no futuro.

Titulos de alto rendimento: Os titulos de alto rendimento (high yield)
tém uma qualidade inferior a dos titulos de investment grade, mas, tal
como esses Ultimos, sao, na sua maior parte, objeto de rating por uma
agéncia especializada.

Value: Estilo Value refere-se a empresas que parecem ser
negociadas a um prego mais baixo em relagao a seus fundamentos.
Caracteristicas comuns das agoes Value incluem alto rendimento de
dividendos, relacéo baixa de preco sobre o valor patrimonial e relagao
baixa de preco sobre lucro.

VIX: O indice da volatilidade implicita do indice S&P 500. Mede as
expectativas dos operadores de bolsa de 30 dias de volatilidade, com
base em opgoes de indice.
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TERMO DE RESPONSABILIDADE

Este documento intitulado “Monthly House View’ (a “brochura’) ¢ publicada apenas para
fins de comunicagao de marketing.

Os idiomas em que é redigida fazem parte dos idiomas de trabalho da Indosuez Wealth
Management.

As informagoes publicadas nesta brochura nao foram revisadas, nem estao sujeitas
a aprovagao ou autorizagao de qualquer autoridade reguladora ou de mercado, em
qualquer jurisdigao.

Abrochura néo é destinada a pessoas de nenhum pais em particular.

A brochura nao se destina a pessoas que sao cidadas, domiciliadas ou residentes em
um pais ou jurisdi¢ao onde sua distribui¢ao, publicagao, disponibilidade ou uso possam
violar as leis ou regulamentos em vigor.

Este documento ndo constitui ou contém uma oferta ou convite para comprar ou vender
qualquer instrumento financeiro e/ou servigo de qualquer natureza. Da mesma forma,
ele nao constitui, de forma alguma, uma estratégia, recomendacao ou assessoria de
investimento ou desinvestimento, geral ou personalizada, assessoria juridica ou fiscal,
assessoria de auditoria ou qualquer outra assessoria de natureza profissional. Nenhuma
representacao é feita quanto a adequacao ou adequabilidade de qualquer investimento
ou estratégia em relagao a circunstancias individuais, ou de que qualquer investimento
ou estratégia constitui assessoria de investimento personalizada para qualquer
investidor.

A data relevante neste documento €, salvo indicagao em contrario, a data de edicao
mencionada na ultima pagina deste termo. As informacoes nele contidas sao baseadas
em fontes consideradas fidedignas. Envidaremos todos os esforgos para garantir a
pontualidade, precisdo e abrangéncia das informacdes contidas neste documento.
Todas as informagdes, bem como o prego, as avaliagdes de mercado e os calculos
aqui indicados estao sujeitos a alteragdo sem aviso prévio. Os pregos e desempenhos
passados nao sao necessariamente um guia para os pregos e desempenhos futuros.

Os riscos incluem, entre outros, riscos politicos, riscos de crédito, riscos cambiais, riscos
econdmicos e riscos de mercado. Antes de realizar qualquer transacao, deve consultar
seu consultor de investimento e, quando necessario, obter assessoria profissional
independente relativamente aos riscos, bem como a todas as consequéncias juridicas,
regulamentares, de crédito, tributarias e contabeis. E aconselhavel entrar em contato
com seus consultores usuais para tomar suas decisdes de forma independente
considerando sua situagao financeira particular e seu conhecimento e experiéncia

As taxas de cambio em moeda estrangeira podem afetar adversamente o valor, preco
ou receita do investimento, quando este é realizado e convertido de volta para a moeda
base do investidor.

CA Indosuez, sociedade francesa, holding do negdcio de gestdo de fortunas do grupo
Credit Agricole e suas subsidiarias ou entidades relacionadas, nomeadamente CA
Indosuez (Switzerland) SA, CA Indosuez Wealth (Europe), CFM Indosuez Wealth, suas
respectivas subsidiarias, filiais e escritorios de representagao, onde quer que estejam,
operam sob a marca Unica da Indosuez Wealth Management. Cada uma das subsidiarias,
suas proprias subsidiarias, filiais e escritorios de representagao, bem como cada uma
das outras entidades da Indosuez Wealth Management, sao designadas individualmente
por “Entidades” e coletivamente por “Entidades”.

As Entidades ou seus respetivos acionistas, bem como seus proprios acionistas,
subsidiarias e, mais geralmente, as empresas do grupo Crédit Agricole SA (“Grupo’)
e, respectivamente, seus diretores, gestores seniores ou funcionarios podem,
individualmente ou em nome e representagao de terceiros, realizar transagées com 0s
instrumentos financeiros descritos na brochura, deter outros instrumentos financeiros
em relagcao ao emissor ou ao fiador desses instrumentos financeiros, ou prestar ou
procurar prestar servicos de valores mobiliarios, servigos financeiros ou qualquer outro
tipo de servico para ou dessas Entidades. Quando uma Entidade e/ou uma entidade do
Grupo Credit Agricole atua como consultor e/ou gestor de investimentos, administrador,
distribuidor ou agente de colocagdo para determinados produtos ou servigos
mencionados na brochura, ou realiza outros servigos em que uma Entidade ou o Grupo
Crédit Agricole detém ou pode deter um interesse, direto ou indireto, sua Entidade dara
sempre prioridade ao interesse do investidor.

Alguns investimentos, produtos e servigos, incluindo a custodia, podem estar sujeitos a
restricoes legais e regulamentares, ou podem nao estar disponiveis em todo o mundo
de forma irrestrita, tendo em conta a lei de seu pais de origem ou pais de residéncia,
ou de qualquer outro pais com o qual possa ter lacos. Em especial, os produtos ou
servigos apresentados na brochura nao se destinam a residentes dos EUA e do Canada.
Os produtos ou servigos podem ser fornecidos pelas Entidades de acordo com seus
pregos e condigdes contratuais, em conformidade com as leis e regulamentos aplicaveis,
e sujeitos a suas respetivas licengas. Podem ser modificados ou retirados a qualquer
momento sem qualquer notificacao.

Entre em contato com seu gerente de relacionamento para mais informagoes.

De acordo com os regulamentos aplicaveis, cada Entidade disponibiliza a brochura:

Na Franga: a brochura é distribuida por CA Indosuez, uma sociedade anonima de
responsabilidade limitada sob a lei francesa, com um capital social de 853.571.130
euros, empresa-mae do grupo Indosuez e uma instituicdo bancaria de servigos
completos autorizada a fornecer servicos de investimento e corretagem de sequros,
cuja sede esta localizada em 17, rue du Docteur Lancereaux, 75008 Paris, Franga,
registada no Registo Comercial e de Empresas de Paris sob o numero 572 171 635
(nimero de identificago individual de IVA: FR 075721716 35).

No Luxemburgo: a brochura ¢ distribuida por CA Indosuez Wealth (Europa),
sociedade anénima de direito luxemburgués, com sede social em 2520 allée Scheffer
L-986 Luxemburgo, inscrita no Registo Comercial sob o numero B91.986 e que
possui a condicao de entidade de crédito autorizada estabelecida no Luxemburgo
e supervisionada pela Comissao de Supervisdo do Setor Financeiro (CSSF).

e Em Espanha: a brochura ¢ distribuida por CA Indosuez Wealth (Europe) Sucursal
em Espanha, supervisionada pelo Banco de Espanha (www.bde.es) e pela Comissao
Nacional do Mercado de Valores (CNMV, www.cnmv.es), uma sucursal da CA Indosuez
Wealth (Europe). Morada: Paseo de la Castellana numero 1, 28046 Madrid (Espanha),
registada no Banco de Espanha com o numero 1545. Inscrita no Registo Comercial de
Madrid com o numero T 30.176, F 1, S 8, H M-543170, NIF.

Na Italia: a brochura é distribuida por CA Indosuez Wealth (Europa), sucursal da Italia
com sede em Piazza Cavour 2, Milao, Itélia, registrada no Register of Banks no. 8097,
codigo tributario e numero de registro no Registro de Empresas de Milao, Monza
Brianza e Lodi n. 97902220157.

Em Portugal: a brochura ¢é distribuida por CA Indosuez Wealth (Europe), Sucursal
em Portugal, situada na Avenida da Liberdade190, 2.° B - 1250-147 Lisboa, Portugal,
inscrita no Banco de Portugal sob o numero 282, numero fiscal 980814227.

Na Bélgica: a brochura é distribuida pelo Banque Degroof Petercam SA, localizado
na rue de lIndustrie 44, 1040 Bruxelas, Bélgica, registado no Registo Comercial sob o
numero 0403 212 172, registado na Banque-Carrefour des Entreprises (base de dados
de empresas belgas) sob o nimero de IVA BE 0403 212 172 (RPM Bruxelas).

Na Uniao Europeia: a brochura pode ser distribuida pelas Entidades da Indosuez
Wealth Management autorizadas a fazé-lo ao abrigo da Prestacao Gratuita de Servigos.

No Ménaco: a brochura ¢ distribuida por CFM Indosuez Wealth, 11, Boulevard Albert
ler- 98000 Mo6naco, registrada no Registro de Industria e Comércio de Ménaco sob o
numero 56S00341, acreditacao: CE/2012-08.

Na Suiga: a brochura € distribuida por CA Indosuez (Switzerland) SA, Quai Général-
Guisan 4, 1204 Genebra, e pela CA Indosuez Finanziaria SA, Via F. Pelli 3, 6900 Lugano,
bem como por suas respetivas sucursais e/ou agéncias suigas. A brochura é material
de marketing e ndo constitui o produto de uma andlise financeira, nos termos das
diretivas da Associagao Suiga de Banqueiros (ASB) relativa a independéncia da analise
financeira, tal como concebida pela lei suica. Consequentemente, essas diretivas nao
sao aplicaveis aa brochura.

Em Hong Kong Regido administrativa especial: a brochura é distribuida pela filial
de Hong Kong da CA Indosuez (Switzerland) SA, Suite 2918, Two Pacific Place - 88
Queensway - Hong Kong. Nenhuma das informagdes contidas na brochura constitui
uma recomendacgao de investimento. A brochura ndo foi encaminhada a Comissao
de Valores Mobiliarios e Futuros (SFC) ou a qualquer outra autoridade reguladora em
Hong Kong. a brochura e os produtos mencionados nao foram autorizados pela SFC
nos termos das Segoes 103, 104, 104A ou 105 da Lei de Valores Mobiliarios e Futuros
(Cap. 571) (SFO).

Em Singapura: a brochura ¢ distribuida pela filial de Singapura do CA Indosuez
(Switzerland) SA, 2 Central Boulevard, West Tower #12-02, 10! Central Boulevard
Towers, 018916 Singapour. Em Singapura, a brochura destina-se apenas a investidores
credenciados, investidores institucionais ou investidores especializados, conforme
definido pela Lei de Valores Mobiliarios e Futuros 2001, de Singapura. Para quaisquer
perguntas relativas a brochura, os destinatarios em Singapura podem entrar em
contato com a filial de Singapura da CA Indosuez (Switzerland) SA.

No DIFC: a distribuigdo da brochura é feita por CA Indosuez (Switzerland) SA, DIFC
Branch, Al Fattan Currency House, Tower 2 - Level 23 Unit 4 DIFC PO Box 507232 Dubai
- EAU, uma empresa regulamentada pela Autoridade de Servigos Financeiros de Dubai
("DFSA"). Esta brochura € voltada somente a clientes profissionais e/ou contrapartes
de mercado e nenhuma outra pessoa deve agir com base nesse documento. Os
produtos ou servigos financeiros aos quais esta publicagdo se relaciona somente
estarao disponiveis a clientes que cumprirem com os requisitos de cliente profissional
e/ou contraparte de mercado segundo a DFSA. Esta brochura ¢ fornecida somente
para fins informativos. Ela ndo deve ser interpretada como uma oferta de compra ou
venda ou solicitagdo de uma oferta para compra ou venda de quaisquer instrumentos
financeiros ou para participagao de qualquer estratégia de negociagao especifica em
qualquer jurisdicao.

Nos EAU: a brochura é distribuida pelo escritério de representacao da CA Indosuez
(Switzerland) SA, Abu Dhabi, Zayed - The 1st Street - Nayel & Bin Harmal Tower, 6th
Floor office 504, P.0. Box 44836 Abu Dhabi, Emirados Arabes Unidos. A CA Indosuez
(Switzerland) SA opera nos Emirados Arabes Unidos (EAU) através do seu escritorio
de representagdo, que esta sob a autoridade de supervisao do Banco Central dos
EAU. De acordo com as regras e regulamentos aplicaveis nos EAU, o escritorio de
representagao da CA Indosuez (Switzerland) SA nao pode exercer nenhuma atividade
bancaria. O escritorio de representacgéo sé pode comercializar e promover atividades
e produtos da CA Indosuez (Switzerland) SA. A brochura n&o constitui uma oferta a
pessoa determinada ou ao publico em geral, nem um convite para apresentar uma
oferta. E distribuido em uma base privada, e néo foi revisado ou aprovado pelo Banco
Central dos EAU ou outra autoridade reguladora dos EAU.

¢ Outros paises: as leis e regulamentos de outros paises também podem limitar a
distribuigao desta brochura. As pessoas em posse desta brochura devem informar-se
sobre quaisquer restricoes legais e respeita-las.

A brochura nao pode ser fotocopiada, reproduzida ou distribuida, no todo ou em parte,
seja de que forma for, sem o acordo prévio do seu Banco.

© 2026, CA Indosuez (Switzerland) SA/todos os direitos reservados.
Fotos: AdobeStock.
Editado a 22.05.2026.



Presenca internacional

A NOSSA HISTORIA

Indosuez Wealth Management é a marca internacional de
Gestao de Fortuna do grupo Crédit Agricole, o 102 maior
banco do mundo em termos de balango (The Banker 2025).

H& mais de 150 anos, o Indosuez Wealth Management
acompanha grandes clientes privados, familias,
empreendedores e investidores profissionais na gestao
do seu patriménio privado e profissional. O banco oferece
uma abordagem personalizada, que permite a cada um dos
seus clientes preservar e desenvolver o seu patriménio de
acordo com as suas aspiragoes. Suas equipes oferecem um
continuum de servigos e ofertas que integram Consultoria,
Financiamento, Solugées de Investimento, Fund servicing,
Solucoes tecnoldgicas e bancarias.

0 Indosuez Wealth Management conta com mais de
4.300 colaboradores em 15 territérios ao redor do mundo:
na Europa (Alemanha, Bélgica, Espanha, Franca, Italia,
Luxemburgo, Paises Baixos, Portugal, Ménaco e Suiga), na
Asia-Pacifico (Hong Kong RAE, Nova Caledénia e Singapura)
e no Oriente Médio (Abu Dhabi, Dubai).

Com 215 trilhdes de euros em ativos de clientes ate o final
de dezembro de 2024, o Indosuez Wealth Management esta
entre os lideres europeus em gestao de patriménio.

Mais informacoes em https://ca-indosuez.com/

INDOSUEZ WEALTH MANAGEMENT

O Indosuez Wealth Management conta com uma heranca
excepcionalmente rica, baseada em relacionamentos
de longo prazo, experiéncia financeira e na nossa rede
financeira internacional:

Asia Pacifico
HONG KONG RAE
Suite 2918, Two Pacific Place - 88 Queensway

Hong Kong
T.+852 37636868

NOUMEA

Le Commodore - Promenade Roger Laroque,
Anse Vata

98800 Noumeéa - Nova Caledonia

T.+687 2788 38

SINGAPURA

2 Central Boulevard, West Tower #12-02,
|0l Central Boulevard Towers,

018916 Singapura

T.+65642303 25

GROUPE CREDIT AGRICOLE

Europa

BRUXELAS

Rue de lIndustrie 44
1000 Bruxelas - Bélgica
T.+322287911

GENEBRA

Quai Général-Guisan 4
1204 Genebra - Suica
T.+4158 32190 00

LISBOA

Avenida da Liberdade, n.°190, 2°B
1250 - 147 Lisboa - Portugal

T. +351 211 255 360

LUXEMBURGO

39 Allée Scheffer
[.-2520 Luxemburgo
T.+352 24671

MADRI

Paseo de la Castellana 1
28046 Madri - Espanha
T.+34 913109910

MILAO

Piazza Cavour 2
20121 Milao - Italia
T.+3902 722 061

MONACO

11, Boulevard Albert 1
98000 Ménaco
T.+377 93102000

PARIS

17, Rue du Docteur Lancereaux
75008 Paris - Franca
T.+331407562 62

Oriente Médio
ABU DHABI

Zayed - The 1 Street -
Nayel & Bin Harmal Tower,
5th Floor office 504

PO Box 44836 Abu Dhabi
T.+9712 6312400

DIFC

Al Fattan Currency House, Tower 2
Level 23 Unit 4 DIFC

PO Box 507232 Dubai

T.+9714 350 60 00
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