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QUEM E JOAO PAULO

Partner da Apollo Investimentos - Safra
Invest, com mais de uma década no
mercado financeiro | Certificado Ancord.
Doutor pelo ITA, mestre em Administracio
pela USP.
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APOLLO INVESTIMENTOS

Primeiro escritério credenciado ao Safra
Invest, parceiro da plataforma desde
dezembro de 2019. Foco em private
banking, com acesso aos produtos, ao
research e a estrutura do Grupo J. Safra.

Apollo safrainvest

INVESTIMENTOS

Panorama de Mercado

No domingo, 4 de outubro, as urnas contrariaram as
! 4
pesquisas da véspera. Flavio Bolsonaro terminou o
primeiro turno com 47,03% dos votos vélidos, contra
45,16% de Lula. Na segunda-feira, a bolsa subiu 7,7%, o
i 7 7 7
délar fechou a RS 5,00 e os juros longos recuaram mais

de um ponto percentual.

Esta edicdo n&o trata de em quem votar. Ela organiza o
que j& estd no preco, o que ainda n3o estd e como
proteger o patrimdnio nas duas semanas que faltam e
nos meses seguintes. Reuni o resultado oficial, as
pesquisas, as propostas dos dois candidatos, a leitura
dos analistas do Safra e o efeito de cada desfecho sobre

o agro.

O mercado j4 fez a sua aposta. Nessas horas, a decisdo
mais importante é ndo ficar exposto demais caso ela
esteja errada. E, seja quem for o eleito, a conta fiscal de

2027 vai cobrar uma resposta répida.
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1° TURNO - 4 DE OUTUBRO

O ponto de partida.

Nenhum candidato passou de 50% dos votos vélidos. A diferenca entre os dois
primeiros ficou em cerca de 2,2 milhdes de votos. Somados, os votos de Cury,
Renan Santos e Caiado chegam a 7,31% dos vélidos, quase quatro vezes a

distdncia que separa os finalistas.

4703% 45,16%

Flavio Bolsonaro (PL) Lula (PT)
56.104.503 votos 53.879.538 votos
| |
OS DEMAIS CANDIDATOS COMPARECIMENTO
Candidat Vot % valid o
andidato otos vélidos 21'08/0
Augusto Cury (Avante) 3.448.569 2,89% de abstencdo, 33,5 milhdes de eleitores
R Santos (Missé 2.675.887 2,24% H
enan Santos (Miss&o) ,24% 1 1 9’3 mi
Ronaldo Caiado (PSD) 2 605.148 2 18% votos vélidos, de 125,3 milhdes de comparecentes
9 o
Romeu Zema (Novo) 326.488 0,27% 4’77 /o
Outros seis candidatos 260.655 021% de brancos e nulos entre os comparecentes

Fonte: TSE, 100% das secdes totalizadas, conforme CartaCapital e Portal de Prefeitura (5/10/2026). Eleitorado de
158.745.502 pessoas.
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A reacéo.

+7,70% -4,12%

Ibovespa Délar

206.912 pontos. Maior RS 5,0018. Maior queda
alta diaria desde marco de  diaria desde 2018.
2020.

Analistas citados pela Reuters ligaram o
movimento & leitura dos investidores sobre as
propostas fiscais de Flavio Bolsonaro e ao novo
Congresso, em que o PL terd 28 dos 81

senadores a partir de 2027.

A alta foi concentrada. Segundo o Itad BBA, o
setor financeiro respondeu por cerca de 48% do
ganho do indice. Sé oito a¢des do Ibovespa
cairam, entre elas exportadoras como Suzano e

Embraer, que perdem com o real mais forte.

-1,29 pp

DI janeiro/2031

De 13,99% para 12,70%
ao ano.

DESTAQUES DO PREGAO

Magazine Luiza
Cosan

B3

BTG Pactual
Banco do Brasil
Petrobras PN
Vale

Suzano

RS 10 bi

Capital estrangeiro

Maior entrada diaria na B3
desde 2008.

+24,18%
+23,79%
+22,63%
+22,52%
+11,00%

+8,19%

-0,97%

-5,39%

Fontes: O Povo e Correio do Estado (fechamentos de 5/10), DGABC (DI), TradeMap e Bloomberg Linea (fluxo estrangeiro),
Exame com ltad BBA (contribuicdo setorial), Reuters via Correio da Manha.
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DE 2 A 9 DE OUTUBRO

A semana em nUmeros.

+8,82%

—4,44%

+29,75%

Ibovespa na semana, com recorde Délar na semana, encerrando a R$ Ibovespa acumulado em 2026 até 9
de fechamento em 209.067 pontos 4,9851, abaixo de RS 5. de outubro.

na sexta.

PREGAO A PREGAO

Data Ibovespa Var. Délar Var.

Sex, 2/10 192.115 +2,63% | 52165 -0,07% I
Seg, 5/10  206.912 +7,70% IS 50018 -4,12% [
Ter, 6/10 205.835 -0,52% | 4,9756 -0,52% |
Qua, 7/10  204.302 -0,74% | 50112 +0,72% |
Qui, 8/10  206.220 +0,94% | 5,0241 +0,26% |
Sex, 9/10 209.067 +1,38% | 4,9851 -0,78% ||

Barras: variagdo diéria, a direita do eixo quando positiva e & esquerda quando negativa, na mesma escala para bolsa e ddlar.

JUROS FUTUROS (DI)

A ponta curta quase ndo se mexeu: ela segue a

Selic, hoje em 13,75%. O alivio veio nos

vencimentos longos, onde mora o prémio de

12,22% -153 pb Nem o IPCA de setembro, de 0,82% e acima

do esperado, interrompeu a queda. Na

Contrato 2/10 9/10 Var.

Jan/2027 13,53% 13,44% -9 pb risco fiscal.
Jan/2029 13,75%

Jan/2031 13,99% 12,25% -175 pb

quinta, o Tesouro vendeu RS 33,3 bilhdes em

prefixados, o maior volume desde dezembro

de 2020.

Fontes: O Povo (fechamentos diérios), Money Times (délar de 7/10 e DI), DGABC (DI de 5/10), Times Brasil (semana), IBGE
(IPCA). pb = pontos-base, centésimos de ponto percentual.
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2° TURNO - VOTOS VALIDOS

O que dizem as
pesquisas.

Os quatro levantamentos nacionais publicados
entre 8 e 10 de outubro d&o a Flavio Bolsonaro de
52% a 53% dos votos vélidos. Na véspera do 1°
turno, as pesquisas indicavam vantagem de Lula, o

que pede cautela com leituras definitivas.

Instituto Campo Flavio Lula Margem
PoderData/Aya 5a7/10 53% 47% I +1,8 pp
Datafolha 6a8/10 52% 48% IS +2 pp
Atlasintel 3a8/10 52,8% 47,2% I +1 pp
Ipespe 6a8/10 52,7% 47,3% I +2,6 pp
B Flivio Bolsonaro (PL) Lula (PT)

94% 52% x 42%  14/10

Voto decidido Confianca no fiscal Préxima leitura

Segundo o Datafolha, 6% ainda Na Atlaslntel, quanto ao equilibrio Primeira pesquisa nacional da

podem mudar de candidato.

Rejeicdo: Lula 46%, Flavio 43%.

MERCADOS DE PREVISAO

das contas, a favor de Flavio. Em
economia e inflagdo, 52% x 45%.

Quaest no 2° turno, contratada pela
TV Globo.

Em plataformas como Polymarket e Kalshi, as apostas atribuiam em 10/10 cerca de 88%

de chance a Flavio e 12% a Lula. Elas medem o que apostadores esperam, n&o a intencéo

de voto.

Fontes: Poder360 (PoderData, BR-08134,/2026), Brasil de Fato e O Liberal (Datafolha, BR-02949/2026), InfoMoney e CNN
Brasil (AtlasIntel, BR-03663/2026), Exame (Ipespe), CartaCapital (Quaest), Rio Times (mercados de previsdo).
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APOIOS E CONGRESSO 2027

O tabuleiro
politico.

Quem vencer vai governar com o Congresso eleito
em 4 de outubro. Apoio declarado no 2° turno
ajuda a ler a governabilidade, mas ndo garante
votos em plenério: partidos de centro costumam

negociar com qualquer governo.

COM FLAVIO COM LULA NEUTROS

PL, Republicanos, Novo, Unido PT, PCdoB, PV, PSB, PDT, PSOL e PSD e PSDB liberaram os filiados.
Brasil, PP e Podemos. O MDB Rede, aliados desde o 1° turno, Renan Santos n3o apoia nenhum
decidiu apoiar, com anlncio em além de UP, PCB e PSTU. 5 dos dois. 4 governadores, entre
13/10. Cury, Caiado e Zema governadores, entre eles Jerénimo eles Raquel Lyra (PE).

declararam voto. 11 governadores, (BA). Lula busca apoios individuais

entre eles Tarcisio (SP). no centrdo.

CAMARA A PARTIR DE 2027 - 513 DEPUTADOS

322 partidos com Flvio 67 neutros e outros 124 coligacdo de Lula

Linhas tracejadas: maioria simples (257) e quérum de emenda constitucional (308).

SENADO A PARTIR DE 2027 - 81 SENADORES

58 partidos com Flavio 8 neutros e sem partido 15 coligagdo de Lula

Linhas tracejadas: maioria absoluta (41) e quérum de emenda constitucional (49). O PL sozinho ter4 28 cadeiras, a maior
bancada.

Fontes: Exame e Agéncia Senado (bancadas eleitas, dados do TSE compilados pela Inteligov), CNN Brasil, O Tempo,
Congresso em Foco, SBT News, Gazeta do Povo, Band e Agéncia Brasil (apoios até 10/10). Somas por bloco feitas pela
redacdo a partir das bancadas por partido.
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DATAS QUE MEXEM COM PRECO

A agenda.

ATE O 2° TURNO

13/10

14/10

15/10

18/10

23/10

25/10

Terca. MDB oficializa o apoio a Flavio Bolsonaro,
em S&o Paulo.

Quarta. Primeira pesquisa nacional da Quaest para
o 2° turno.

Quinta. Debate do pool SBT, CNN, RedelV! e
Metrépoles, as 22h. Lula da entrevista & Globo no

mesmo dia.

Domingo. Debate da Band com o Estadao, as 20h.

Sexta. Debate da Globo e (ltimo dia de horério
eleitoral no rddio e na TV.

Domingo. Votagdo, das 8h as 17h, horério de
Brasilia.

DEPOIS DA ELEICAO

4/11

9/12

18/12

5/1

1/2

Copom. Reunido de 3 e 4 de novembro. O Safra
projeta a Selic em 13,25% no fim do ano.

Copom. Ultima reunio do ano, em 8 e 9 de
dezembro.

Diplomacéo. Prazo final para a Justica Eleitoral
diplomar os eleitos.

Posse presidencial. Primeira posse fora de 1° de
janeiro, pela Emenda Constitucional 111.

Novo Congresso. Posse de deputados e senadores
eleitos.

O debate da Record, marcado para 11/10, foi cancelado. Fontes: TRE-PR,
Poder360, Sobral em Revista, SBT News, CartaCapital, Cé Bank (calendario do
Copom), Safra Report de outubro, NSC Total.
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PROGRAMAS E SINAIS DAS CAMPANHAS

Duas agendas.

10

Tema Flavio Bolsonaro (PL) Lula (PT)

Regra fiscal Reformular as regras para estabilizar e Manter o arcabouco. O governo propds
depois reduzir a divida em relacdo ao PIB, meta de superéavit de 0,5% do PIB para
com superavits primarios. 2027 e superavits crescentes depois.

Gastos Corte de despesas discricionérias nos trés Sem cortes em &reas sociais. A Fazenda

Salario minimo

Tributos

Estatais

Infraestrutura

Trabalho

Equipe

Em comum

Poderes e fim de ao menos 10 ministérios.
Ajuste prometido de pelo menos 1,5% do
PIB.

Reajuste limitado & inflagdo. Aposentadorias,
pensées e BPC deixam de seguir o minimo.

Rever a reforma tributaria com IVA menor e
menos regimes especiais. Menos imposto
sobre energia, combustiveis e folha.
Defende a isencdo de IR até RS 5 mil.

Retomar privatizacdes caso a caso. O
coordenador Adolfo Sachsida afirma que
Petrobras, BB e Caixa ndo serdo vendidos.

Meta de RS 900 bilhdes em quatro anos, via
PPPs, concessdes e securitizagdo de ativos
da Uniso.

Contrato por hora e contratagdo mais barata
para jovens de 18 a 24 anos e
desempregados acima de 50.

Programa coordenado por Daniella Marques
e Adolfo Sachsida. Nenhum ministro da
Fazenda anunciado.

discute baixar o teto de crescimento real do
gasto de 2,5% para 1,5% e criar gatilhos
para despesas obrigatdrias.

Regra atual: inflagdo mais crescimento do
PIB de dois anos antes, com ganho real de
até 2,5%, estendida aos beneficios.

Manter a isencdo de IR até R$ 5 mil e a
tributacdo de fundos exclusivos e offshores.
Mais tributacdo de altas rendas.

Sem privatizacdes no plano. Petrobras volta a
distribuicdo de combustiveis e amplia o
refino.

Novo PAC, concessdes e PPPs, com
investimento por meio de bancos publicos.

Fim da escala 6x1 e jornada de 40 horas
sem reducdo de salério, em PEC j& aprovada
na Céamara.

Dario Durigan é ministro da Fazenda desde
marco de 2026. Nenhum nome anunciado
para um novo mandato.

: nenhum dos programas traz meta numérica de resultado primério nem proposta

especifica para o Banco Central. A campanha de Flavio diz que n&o detalharé o ajuste antes do

2° turno.

Fontes: InvestNews (5 e 6/10), O Povo (11/10), Forbes Brasil (8/10), Bloomberg Linea (8/10), ES Hoje com Folhapress (8/10),
O Liberal com Estad&o (8/10), Jornal de Brasilia (5/8).
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Vitoria de Fldvio.

E o cendrio-base da maior parte das casas. Por isso,
boa parte dele j& estd no preco: a divida passa a ser
quanto ainda falta subir e quao rapido o novo governo

entrega o ajuste prometido.

246 a 250 mil

Alvos para o Ibovespa de Morgan Stanley e Citi (250 mil) e do
ltaG BBA com reformas profundas (246 mil), ante 209 mil hoje.

O QUE AS CASAS PROJETAM

Ativo Projecdo Casa
Bolsa AI\{o de 220 mil pontos para o Ibovespa, reiterado em setembro, antes do Safra
rali
Bolsa Ibovespa perto de 250 mil pontos no curto prazo Morgan Stanley
Bolsa 246 mil pontos se vierem reformas profundas ltad BBA
Bolsa Alta adicional de 11% a 20% até a média de 10 anos BTG Pactual
Délar Entre RS 4,70 e RS 4,80 JPMorgan
Délar Entre RS 4,50 e RS 4,80 Goldman Sachs
Juros DI jan/29 com queda de 100 a 150 pb e Selic terminal perto de 11% Morgan Stanley
Juros Selic de 12,25% no fim de 2027 JPMorgan
SETORES MAIS CITADOS O QUE PODE DAR ERRADO
Bancos e financeiras, varejo e consumo doméstico, Realizagdo de lucros logo apés a vitéria, como em
construtoras de média e alta renda, shoppings e 2018. Para a equipe de renda fixa do Safra, a curva de
empresas de saneamento e energia ligadas a juros j& embutiu uma parcela relevante de otimismo. E o
concessdes. Nomes recorrentes em BTG e Citi: B3, mercado deve cobrar detalhes de um plano fiscal que a
Cyrela, Assai, C&A e Sabesp. Na carteira de outubro campanha sé promete apresentar depois da eleicdo.

do Safra entraram B3 e Rede D'Or.

Projecdes de terceiros, publicadas entre 24/09 e 9/10, sujeitas a revisdo. Fontes: Safra (O Especialista, 24/09 e 7/10),
Bloomberg Linea, InfoMoney, Gazeta Mercantil, BPMoney, Latin Times, Times Brasil, JPMorgan Private Bank, Forbes Brasil.



Panorama de Mercado

CENARIO B

Vitéria de Lula.

Menos provéavel para a maior parte das casas e dos
mercados de previsdo, é o desfecho que mais mexeria
nos precos. Marilia Fontes, da Nord, lembra que

a disputa ainda pode mudar e que a margem é
pequena. Poucas casas publicaram nimeros para

este cendrio.

RS 5,30 a 5,50

Délar projetado por |PMorgan e ZERO Markets, ante R$ 4,99
hoje.

O QUE AS CASAS PROJETAM

12

Ativo Projecdo Casa
Délar RS 5,50 JPMorgan
Délar Entre RS 5,30 e RS 5,50 se Lula virar a disputa ZERO Markets
ST Bolsa até 25% abaix?,_délar entre, R§ 5,50 e BS é:,OO e juros longos de JERO Markets
14% a 18%, em cendrio que a prépria casa diz ndo ser consenso
Juros Queda bem menor que a esperada com vitéria de Flavio Vontobel
. A credibilidade fiscal é o teste decisivo, e uma vitéria de Lula ndo deve
Leitura Aberdeen

ser descartada

SETORES MAIS CITADOS

Exportadoras e geradoras de ddlar, seguradoras,
utilities, construtoras do Minha Casa Minha Vida e
telecom. Na cesta da Nomos: Suzano, WEG, BB
Seguridade, Caixa Seguridade e TIM. Resilientes nos
dois cenérios, segundo a mesma casa: ltali, Bradesco,
Sabesp, Equatorial, CPFL e Axia.

O QUE PODE AMORTECER

Em 8/10, o governo se comprometeu com o centro da
meta fiscal e com superdvits crescentes a partir de
2027. Em 2022, o mercado deu ao eleito o beneficio
da divida no dia seguinte e sé reagiu mal dias depois,
a falas sobre gasto.

Projecdes de terceiros, publicadas entre 3 e 9/10, sujeitas a revisdo. Fontes: Times Brasil, Forbes Brasil, RankiaPro, Gazeta
Mercantil, O Liberal com Estaddo, Noticias Agricolas e CNN Brasil (2022).
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O que a historia ensina.

Ibovespa apés o 1°

Ano Dia seguinte ao 2° turno Depois
turno
Ib -2,77%, ddl 2,68%
2014 +4,72% Ovespa =2,/ /%, doar +2,068%, Bolsa em queda nos trés meses seguintes
Petrobras -12%
Ib -2,24%, ddl 1,51%
2018 +4,57% ovespa o oar Lo, Bolsa em alta nos trés meses seguintes
em realizacdo de lucros
Em 10/11, bolsa -3,35% e délar +4,09%
2022 +5,54% Ibovespa +1,31%, délar -2,55% m 10/11, bolsa =3,35% e ddlar +4,
apds fala sobre o teto de gastos
2026 +7,70% 26 de outubro A escrever

01 02 03

Favorito confirmado Surpresa contra o preco O fiscal decide depois

Em 2018, a vitéria j& estava no Em 2014, o resultado contrariou a Em 2022, o beneficio da davida
preco e o dia seguinte foi de aposta do mercado. A bolsa chegou durou poucos dias. O que moveu
realizacdo de lucros. Noticia a cair 6,2% no dia seguinte e os precos foram os sinais sobre
esperada raramente rende uma fechou em queda de 2,77%. gasto, ndo a apuragéo.

segunda alta.

Desde 1989, quem liderou o 1° turno venceu todos os segundos turnos
7 d e 7 presidenciais, segundo levantamento do JPMorgan Private Bank. Regularidade
histérica ndo é garantia.

Fontes: InfoMoney com Elos Ayta (1° turno), Gazeta do Povo e Congresso em Foco (2014), IstoE e Brazilian Report (2018),
Noticias Agricolas, Didrio do Nordeste e CNN Brasil (2022), InvestNews (trés meses depois), JPMorgan Private Bank.
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O TESTE DE QUEM VENCER

Fiscal e juros.

Entre as casas consultadas hd um raro consenso: o
vencedor precisa apresentar rdpido um plano fiscal
crivel. Sem isso, os prémios de risco voltam.
Mansueto Almeida, do BTG, alerta que o cenério
piora se o plano n3o ficar claro logo apds

a eleicdo.

82,9% 9,48% RS 86 bi

Divida bruta em relacéo ao PIB em Déficit nominal em 12 meses, com Déficit primério projetado pela IFI
agosto, segundo o Banco Central. 8,86% do PIB s6 em juros. para 2027. O Orcamento prevé
superavit de R$ 18,6 bi.

SELIC NO FIM DE 2027, SEGUNDO CADA CASA

Safra @ 11,00%
Bradesco ® 11,00% i
Morgan Stanley (terminal) @ perto de 11% :
Boletim Focus @ 12,00% :
JPMorgan ® 12,25% :
lta( (projecdo de junho) ® 12,50% :

Escala de 10,5% a 14%. Linha tracejada: Selic atual, 13,75%. Préximo Copom em 3 e 4 de novembro.

A distancia entre 11% e 12,5% resume a eleicdo O Safra projeta a divida bruta em 86,8% do PIB em
para a renda fixa. Casas que veem um governo 2027, e o Citi calcula um ajuste necessério de 3% a
reformista projetam juros bem menores. Sem ajuste 3,5% do PIB. A inflacdo ndo ajuda: o IPCA de
crivel, a Selic cai pouco, e o Itali estimava em junho setembro subiu 0,82% e levou o acumulado em 12
um ajuste necessério de cerca de 4 pontos do PIB. meses a 4,58%, acima da meta de 3%.

Fontes: Banco Central via Poder360, IFI (RAF 116), Bloomberg Linea (Bradesco, Morgan Stanley, Itad), Safra (Report de outubro
e projecdes de 31/08), Boletim Focus de 5/10, BPMoney (JPMorgan), Times Brasil (Citi), Seu Dinheiro (Mansueto Almeida),
IBGE.
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MACROECONOMIA, ALOCAGAO E RESEARCH

A visao do Safra.

15

As vésperas do 1° turno, o Comité de Alocacdo do Safra manteve as recomendacdes de todas

as classes e preferiu aguardar a definicdo eleitoral a mexer nas carteiras. Depois da votaco, a

equipe de renda fixa avaliou que a curva ja embutiu uma parcela relevante de otimismo.

PROJECOES MACRO

RENDA FIXA APOS O 1° TURNO

Indicador 2026 2027 Liquidez Tesouro Selic como ancora.
Selic no fim do ano 13,25%  11,00% Nicleo IPCA+ de 2032 a 2035. O 2032
pagava IPCA + 6,97% em 6/10.
IPCA 4,8% 3,9%
Longos 2040 e 2045 de forma tatica e
PIB 1,9% 1,4% limitada.
Délar, média do ano R$ 5,15 RS 5,18 Prefixados Sé até 2028. A curva estd quase
.. plana até 2032.
Divida bruta / PIB 83,0% 86,8%
CARTEIRA TOP 10 DE OUTUBRO Alvo do Ibovespa: 220 mil pontos
15% 12% 10% 10% 10%
B3 WEG Caixa Vale Petrobras
Seguridade
10% 10% 10% 8% 5%
Iguatemi Copel Equatorial Rede D'Or Gerdau

Montada para equilibrar a carteira diante da volatilidade eleitoral. Entraram B3, Rede D'Or e Iguatemi; sairam BTG,
Direcional e Multiplan. Em setembro, a Top 10 subiu 5,21%, ante 5,03% do Ibovespa, e acumula 17,45% no ano.

47,9% 35%

dos investidores na J. Safra apontaram o fiscal como o principal de potencial para TOTVS com custo
Investment Conference viam a risco de 2027, na mesma pesquisa. de capital um ponto menor, caso a

eleicdo como positiva para a bolsa.

+24%

queda dos juros se confirme,
segundo o research do Safra.

Fontes: O Especialista Safra (Safra Report de outubro, 2/10; projecées de 31/08; renda fixa, 7/10; TMT, 9/10; Top 10, 1/10) e
relatério da . Safra Investment Conference (24/09). Divida bruta: projecdo de 31/08. Délar: média anual.
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O agro em cada cendrio.

O primeiro efeito da eleicdo sobre o campo veio pelo cdmbio. Em 6/10, a queda do délar tirou de RS 5,50

a RS 6 por saca do preco da soja no fisico, segundo a Safras & Mercado. Pelas contas da Cogo, 71% da soja
2026/27 ainda n3o tinha venda fixada.

Tema

Vitéria de Flavio

Vitéria de Lula

Cambio e juros

Crédito rural

LCA, CRA,

Fiagro

Comércio

Ambiente

Logistica e
tributos

Real mais forte reduz a receita em reais de quem
exporta. Juros menores aliviam produtores e
empresas endividados (Citi).

Securitizar dividas de médios e grandes
produtores e ampliar o seguro rural.

Sem proposta. A AgriBiz avalia que o peso da
bancada do agro reduz a chance de tributagdo.

Relacdo pragmatica com a China, sem tomar
partido entre EUA e China. Pediu a Trump que
n&o taxe o Brasil.

Licenga ambiental com prazo e aprovagéo ticita.
Pagamento por servicos ambientais.

Ferrogrédo e hidrovias por concesséo privada.
Rever a reforma tributaria e encurtar a transicdo.

CREDITO SOB PRESSAO EM QUALQUER CENARIO

8,8%

dos produtores inadimplentes no 1°
trimestre, recorde da série

+56%

nos pedidos de recuperacéo judicial
no agro em 2025, para 1.990

Délar e juros mais altos favorecem a receita das
exportadoras, mas encarecem o crédito (Nomos).

Ampliar o Plano Safra com foco na agricultura
familiar e renegociar dividas caso a caso.

O governo tentfou tributar esses titulos em 2025 e
planejava retomar o tema em 2026.

O governo chama de injustificada a tarifa de 25%
dos EUA. Acordo Mercosul-UE em vigor provisério
desde maio.

Desmatamento liquido zero até 2030,
rastreabilidade e recuperagdo de pastagens.

Sem item de logistica no plano. Dar continuidade
a reforma tributaria em curso.

o,
12,5%
de juro no custeio do Plano Safra
2026/27, de RS 608 a 610 bi

A diretoria da Frente Parlamentar da Agropecuéria declarou apoio a Flavio. A CNA cobrou compromissos para o

campo, como RS 623 bilhdes para o Plano Agricola, sem declarar apoio a candidato.

Fontes: Safras & Mercado (6/10), NC News com Cogo (6/10), Money Times com Citi (5/10), Nomos (set/26), Band, Forbes
Agro, AgriBiz e Brasil Agro (propostas), Poder360 (Mercosul-UE), Bloomberg Linea e Revista Oeste (China), Forbes Agro
(inadimpléncia), Money Times com Serasa (recuperagédo judicial), InfoMoney (Plano Safra), Compre Rural (FPA e CNA).
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Soja e boi em destaque.

SOJA

RS 154,75

por saca, indicador CEPEA /Esalq Paranagué

-4,1% no més +12% em 12 meses

Chicago US$ 12,92 por bushel no contrato de
novembro, ante USS 13,18 no fim de
setembro, sem novas compras da China.

Oferta Conab vé 181,6 Mt em 2026/27 (+0,7%),
depois do recorde de 180,4 Mt. E 0 menor
avanco de &rea em 20 anos.

Plantio 9,4% da érea até 6/10, segundo a Conab.
A AgRural indica leve atraso em Mato
Grosso.

China Trégua com os EUA até 10/1/27. A soja
americana paga 13% de tarifa; a brasileira,
3%.

Exportacdo Anec projeta 107,6 Mt de janeiro a outubro,
6% acima de 2025.

OUTRAS COMMODITIES

PECUARIA

RS 377,80

por arroba, boi gordo CEPEA/Esalq Sdo Paulo

+3,3% no més +23% em 12 meses

Futuro B3 de novembro a R$ 396,60 por arroba,
cerca de RS 19 acima do fisico.

Reposicdo Bezerro em recorde, a RS 3.481 por
cabeca. A relacdo de troca é a pior desde
2021.

Ciclo Inicio da retencdo de fémeas. A Conab

projefa queda de 3,6% na produgdo de
carne em 2027.

Exportagdo 2,43 Mt até setembro (-0,5%), com receita
de USS$ 14,2 bi (+14,1%).

China e EUA A cota chinesa se esgotou em 29/9; acima
dela, a tarifa extra é de 55%. Os EUA
lideraram em agosto e setembro.

Esalq/B3. O USDA elevou a produtividade americana e Chicago caiu 4,1% em

Milho RS 67,35/sc 9/10.
L CEPEA. Preco interno em queda em outubro; em Nova York, o real forte sustentou
Café arabica RS 1.531,88/sc N
as cotagdes.
Agiicar 20,25 ¢/Ib ICE margo/27. O real forte desestimula a venda do produtor e apoia o preco
externo.
Algodio 409,70 ¢R$/lp CEPEA. A Conab projeta safra de 4,16 Mt em 2026/27.
3 Brent. A crise no Estreito de Ormuz mantém o barril acima de US$ 100 e pressiona
Petréleo US$ 104,72

diesel e fertilizantes.

No radar do Safra: o Safra Report de outubro espera que as exportacdes de soja sigam em expansdo. Em

9/10, o research do banco alertou para um El Nifio muito forte, com risco a logistica de gréos pelo Norte.

Fontes: CEPEA /Esalq via Noticias Agricolas e Brasil 61, CBOT e B3 via Noticias Agricolas, CNA, Conab via Canal Rural e
Agrolink, AgRural, S&P Global, Anec, Abiec via Agrolink e Compre Rural, InvestNews, eixos, O Especialista Safra. Variacdo em

12 meses aproximada.
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Como posicionar a carteira.

RENDA FIXA

RENDA FIXA
Pés-fixado como ancora

O Comité do Safra usa o Tesouro Selic como &ncora de
liquidez. Com o CDI a 13,65% ao ano, o pds-fixado
rende bem em qualquer resultado.

Papel Base e liquidez

Atencdo Selic deve cair aos poucos

AGOES
Bolsa com equilibrio

A Top 10 do Safra combina B3 e Rede D'Or com
exportadoras como WEG, Vale e Gerdau, que servem
de contrapeso se a disputa virar. Alvo do lbovespa: 220

mil pontos.
Papel Crescimento
Atencao Realizagdo apés a eleicdo

76%

18

IPCA+ no niicleo, prefixado curto

O Safra concentra o nicleo em IPCA+ de 2032 a 2035
e limita prefixados a 2028. Boa parte do ganho j3 veio:

o prefixado 2032 caiu mais de um ponto em um Gnico

dia.

Papel Travar juro real alto

Atencéo Marcagéo a mercado

PROTEGAO
Délar como seguro
Em setembro, o Comité do Safra apontou o délar como

fator de protecdo das carteiras. Com a moeda abaixo de
RS 5, essa protegdo ficou mais barata.

Papel Seguro da carteira

Atencdo N3o é aposta de dire¢do

em renda fixa no perfil conservador do Safra em outubro: 48% pés-fixado, 19% atrelado a
inflacdo e 9% prefixado. Use como referéncia e ajuste ao seu perfil.

Apollo safrainvest

INVESTIMENTOS

Material informativo, elaborado com fontes publicas consideradas
confidveis, sem garantia de exatiddo. N&o constitui recomendagéo

individual de investimento nem oferta de compra ou venda de ativos.

Jodo Paulo L. Oliveira

Partner Apollo Investimentos - Safra Invest
Certificado Ancord

Projecées sdo de terceiros e podem mudar. Rentabilidade passada néo
garante resultados futuros. Avalie com seu assessor a adequagdo ao seu
perfil. Fontes desta pagina: O Especialista Safra (Safra Report de

setembro e outubro, renda fixa de 7/10, Top 10 de 1/10), O Povo, Nord.

(16) 99139.0306

joao.o@apolloinvestimentos.com.br



