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Comentario Mensal — Dezembro 2025

Ola, esse € o comentario mensal sobre o més de dezembro de 2025 da equipe de gestdo da
Shore Capital.

Por aqui dividiremos nossas analises sobre o mercado e cenario relevante para os
investimentos dos nossos clientes e para a carteira dos nossos fundos.

Boa leitura!

Cenario Internacional:

Dezembro foi um dos meses mais tranquilos para a economia americana em comparagao a
meédia de eventos observada ao longo de 2025. As articulagdes do governo para pressionar o Federal
Reserve a acelerar o ciclo de cortes de juros mostraram-se infrutiferas e, na reunido de 10 de
dezembro, o Fed promoveu um novo corte de 0,25 ponto percentual, levando a taxa basica para o
intervalo de 3,50% a 3,75% ao ano. O comunicado reforgou ainda a sinalizagao de provavel pausa no
ciclo de afrouxamento monetario.

No campo macroecondmico, a economia americana manteve um ritmo de crescimento estavel,
enquanto a inflagdo continuou apresentando sinais de desaceleragao, sem indicar, até o momento,
um movimento consistente em direcdo a recessao, reforcando a leitura de “soft landing” ou mesmo
“no landing” discutida ao longo do ano.

Do ponto de vista politico, 0 més foi marcado por maior foco em negociagdes diplomaticas,
incluindo esforgcos para um acordo de paz entre Russia e Ucrania, pressao por avangos nas tratativas
com o Ira e episodios de antagonismo com a Europa, especialmente em temas relacionados a tarifas
comerciais e ao financiamento de gastos militares dos paises membros da OTAN. De forma geral,
entretanto, o ambiente politico foi mais calmo, com destaque para a divulgagéo, em 4 de dezembro,
da nova Estratégia de Seguranca Nacional, que reforcou a defesa da influéncia americana nas

Américas e na regiao do Pacifico como pilares centrais da politica externa dos Estados Unidos.

O S&P 500 recuou apenas 0,01% no més, enquanto a Nasdaq caiu 0,7%. No ano, por outro
lado, tiveram ganhos de 16,4% e 20,2%, respectivamente.

O dodlar seguiu desvalorizando-se em relagéo a grandes moedas (o real foi na contramao em
dezembro) e os juros apresentaram uma pequena abertura, devido a indicagao de possivel pausa nos

cortes de juros.

Em dezembro, a Europa encerrou o0 ano em um ambiente de crescimento econémico limitado,

com indicadores ainda fracos nas principais economias do bloco e desafios fiscais relevantes. O Banco
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Central Europeu manteve uma postura cautelosa, reforcando a percepc¢édo de juros elevados por
periodo prolongado, enquanto os mercados permaneceram sensiveis ao cenario externo.

No campo politico e comercial, as tensées com os Estados Unidos e os debates sobre politica
energética e geopolitica seguiram no centro das ateng¢des. Como resultado, os mercados europeus

apresentaram desempenho moderado, com o euro pressionado e apetite seletivo por ativos da regido.

O cenario asiatico em dezembro continuou sendo fortemente influenciado pela economia
chinesa, que encerrou o0 ano sustentada pelo bom desempenho das exportacdes, apesar da fraqueza
da demanda interna e das dificuldades persistentes no setor imobiliario. O governo manteve estimulos
direcionados e politica monetaria acomodaticia.

Paralelamente, as tensdes comerciais e geopoliticas com Estados Unidos e Europa
permaneceram elevadas, incluindo questdes envolvendo Taiwan, o que manteve os mercados
chineses pressionados e influenciou o desempenho de outros paises da regido, reforgando uma

postura mais cautelosa dos investidores.

Cenario Local:

O ultimo més do ano representou um ponto de inflexdo negativo em um ano que, de forma
geral, foi positivo para o mercado local, apesar de sinais favoraveis na economia doméstica. A
atividade econdmica segue em desaceleracdo gradual, mas sem entrar em uma dinamica de
recessao, sustentada principalmente pela continuidade do crescimento do mercado de crédito.

A inflagdo tem mostrado sinais de acomodacao, caminhando para patamares que tendem a
permitir o inicio de um ciclo de cortes de juros pelo Banco Central do Brasil ao longo de 2026. Ainda
assim, o principal fator de deterioracdo no més veio do campo institucional, elemento central para o
desenvolvimento econdmico de longo prazo.

A politica fiscal permanece descredibilizada, contribuindo para a expansao do endividamento
publico, mesmo diante de uma arrecadacado superior a R$ 2,8 trilhGes. Somaram-se a esse cenario
noticias envolvendo tentativas de influéncia politica e institucional no processo de liquidacao do Banco
Master, com indicios relevantes de irregularidades, além da fragmentacédo das pré-candidaturas da
oposicao, fatores que reforcaram uma percepcao mais pessimista por parte dos investidores.

Nao fosse o fluxo consistente de capital estrangeiro ao longo do periodo, os ativos domésticos

teriam apresentado desempenho significativamente mais fraco.

www.shorecapital.com.br pagina2de 5 contato@shorecapital.com.br



http://www.shorecapital.com.br/
mailto:contato@shorecapital.com.br

Comentario Mensal — Dezembro 2025

O Ibovespa encerrou 0 més aos 161.125,37 pontos, registrando alta de 1,3% no més,
acumulando 34% no ano. Os juros apresentaram uma pequena abertura, apesar dos dados positivos

de inflacdo.

Revisando 2025

O ano foi cheio de novos paradigmas, novo cenario de negociagdes internacionais introduzido
pelo presidente americano Donald Trump, novo cenario de militarizacdo na Europa; novos conflitos
regionais surgiram, outros foram esfriados.

Iniciamos o ano convictos em manter alocagao nos Estados Unidos, gerenciando o percentual
de exposicao hedgeada (sem exposicao cambial) e dolarizada, o que foi um excelente acerto.
Mantivemos a disciplina em néo entrar cedo demais em ativos prefixados e de juros reais, com o CDI
sendo o destaque da renda fixa no ano.

Também comegamos o0 ano recomprando ou, ao menos, mantendo ativos de risco brasileiro e
fomos bastante recompensados por isso.

Por outro lado, foi um ano duro no mercado de crédito e de Fundos Imobiliarios e de renda.

Chegamos tarde no ouro, por vezes achando que ja havia subido muito.

A valorizagcao do Real também foi acima do que esperavamos e nao aproveitamos totalmente
0 movimento.

No geral, foi mais um ano complexo e acredito que, independentemente das perspectivas, foi a
disciplina de rever ideias e posi¢gdes que nos ajudou a ter um ano de boas entregas para nossos
clientes e em nosso fundo.

Nossa atuacao ao longo do ano reflete uma gestao responsavel, alinhada aos interesses dos
investidores e preparada para navegar diferentes ciclos de mercado com equilibrio e visdo de longo

prazo.

Expectativas 2026

O cenario internacional deve continuar barulhento e volatil, mas com ambiente econdmico em
geral positivo: a economia dos Estados Unidos deve seguir resiliente e talvez acelerar conforme as
novas tecnologias (IA, robdtica e evolugdes de automagao) aumentam a produtividade da economia;
a China mostrou resiliéncia no setor exportador, apesar da guerra comercial com os Estados Unidos,

e tem apresentado grandes avangos em setores de ponta, como o de chips e eletrificagdo. Na Europa,
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nao esperamos uma aceleragao forte da economia, mas ela deve seguir sustentada por maiores
investimentos em infraestrutura e defesa; os mercados emergentes devem seguir se beneficiando do
aumento da diversificagdo do capital internacional.

No Brasil, 0 ano sera de desaceleracao, corte de juros e muita volatilidade, devido ao cenario
eleitoral.

O governo deve gastar mais do que pode (até para tentar facilitar uma reelei¢cdo, seja do
candidato, seja da plataforma de governo). Os analistas politicos que acompanhamos seguem entre
30% e 25% de chance de Lula n&o concorrer, devido a idade, saude e desgaste.

Na alocacdo, seguiremos atentos a oportunidades de prefixada e juros real, enquanto
mantemos a maior parte da alocagao poés-fixada/CDI.

Nos mercados de maior risco, estamos buscando aumentar a diversificacao e encontrar boas
protecdes, para surfar uma eventual melhora de cenario doméstico, em caso de alternancia de
governo.

No mercado internacional, seguimos otimistas com as bolsas americanas e buscando protecoes
contra a continuacao da desvalorizagdao do délar; até aqui, o ouro e ativos hedgeados foram bons

aliados nessa estratégia.

Continuem contando com a Shore como o porto seguro de seus investimentos.
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Disclaimer Shore Capital:

A Shore Capital Gestdo de Recursos Ltda. esta devidamente autorizada pela Comissdo de Valores
Mobiliarios para o exercicio da atividade de administragao de carteiras de valores mobiliarios e gestao
de fundos de investimentos. As informagdes aqui disponibilizadas tém carater meramente informativo,
nao se caracterizando como oferta ou solicitacdo de investimento, tampouco recomendacao para
compra ou venda de ativos, cujas caracteristicas poderao ou nado se adequar ao perfil do investidor.
A Shore Capital ndo se responsabiliza por decisées do investidor, nem por ato ou fato de profissionais
especializados por ele consultados. O investidor deve se basear, exclusivamente, em sua opinido e
na opiniao de profissionais especializados por ele contratados, para opinar e decidir acerca de um
investimento.

Este comentario mensal ndo se caracteriza nem deve ser entendido como uma promessa e/ou um
compromisso da Shore Capital de realizar as operag¢des ou estruturar os veiculos de investimento aqui
descritos.

N&o ha garantia de que quaisquer investimentos e/ou eventos futuros ocorrerdo. Retorno passado né&o

garante retorno futuro.

Autorregulacao

ANBIMA

Gestdo de Recursos
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