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Termémetro do Mercado

O mercado cripto passou por mais uma semana negativa, refletindo o aumento da
volatilidade e o peso dos fatores adversos destacados ao longo do relatdrio. O indice de
Medo e Ganancia recuou para 28, reforcando o retorno do sentimento para a zona de
medo, em linha com o ambiente de incerteza macroecon6mica, ruidos geopoliticos e
corre¢des nos mercados globais
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Imagem: indice de medo e ganancia que mede o nivel de sentimento do mercado.

No entanto, a leitura atual segue sem indicios de quebra estrutural ou mudanca de
tendéncia de longo prazo. O movimento se assemelha a outros periodos recentes de
estresse temporario, nos quais o mercado oscilou dentro da zona de medo antes de
encontrar estabilizagdo. Em outras palavras, o curto prazo segue pressionado, mas a
perspectiva estrutural permanece construtiva a longo prazo.
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Cenario Macroecondmico

Como ja destacamos nas semanas anteriores, a decisdo do FED foi amplamente antecipada
pelo mercado. O banco central optou por pausar os cortes de juros, reforcando a leitura de
gue a inflagdo segue elevada e que o mercado de trabalho da sinais de estabilizagdo. Diante
desse cenario, o FED entende que nao ha necessidade de novos cortes no momento. A
decisdo foi tomada por 10 votos a 2, com dois diretores defendendo uma postura a favor de
novos cortes.

Do ponto de vista de preco, o impacto foi limitado justamente por ja estar precificado.
Enquanto o cenario base continuar apontando para nenhum corte de juros no primeiro
semestre, é pouco provavel que vejamos uma mudancga relevante no sentimento de
mercado.

No inicio da semana, rumores sobre uma nova paralisacdao do governo dos EUA voltaram a
ganhar forca, trazendo incerteza adicional. Apesar do anuncio recente de avango em um
acordo or¢camentario, o mercado ainda trabalha com probabilidade elevada de paralisagao
amanha, o que adiciona ruido e medo.

US government shutdown Saturday?

Imagem: probabilidade de 70% de uma nova greve no governo dos EUA na Polymarket.

Caso novamente ocorra a paralisagdo, isso ira dificultar a leitura do FED na tomada de
decisoes futuras relacionadas a taxas de juros, devido a falta da divulgagao dos dados
macroeconomicos. E quanto mais prolongada ela for mais prejudicial tende a ser para
cripto.
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Como complemento ao cendrio macro, o governo dos EUA confirmou hoje a nomeagao de
Kevin Warsh para a presidéncia do FED. Ex-membro do conselho do banco central durante
a crise de 2008, Warsh é conhecido por uma postura mais conservadora, critica ao uso
prolongado de estimulos monetdrios e a atuagdo excessivamente acomodaticia do Fed nos
ultimos anos. Ele também ja se posicionou de forma publica favoravel ao desenvolvimento
do setor cripto, embora sem vinculos diretos com o mercado. Por ser um nome mais duro
do que o mercado preferia, suas préximas falas serao relevantes para calibrar expectativas
sobre a conducdo da politica monetaria a frente.

A Descorrela¢ao do Bitcoin

Ontem (29), foi um dia marcado por corre¢do geral nos mercados globais, que acabaram
pressionando o mercado cripto. O principal gatilho veio da divulgacao de resultados da
Microsoft, que trouxe projecdes mais fracas do que o esperado para o segmento de cloud.
Esse movimento exp6s novamente a forte dependéncia dos mercados da narrativa de
inteligéncia artificial e do desempenho das big techs, uma base ainda fragil para sustentar o
rali global.

Nesse contexto, o Bitcoin segue apresentando um descolamento de performance. Enquanto
os principais ativos tradicionais continuam bem proximos de suas maximas histodrica, o
Bitcoin passa por um periodo de corre¢do. E importante lembrar que o Bitcoin liderou os
mercados globais nos Ultimos trés anos e que esse descolamento é, até aqui, de curto prazo
— faz apenas cerca de trés meses desde a Ultima maxima histdrica.

Misturado

GOLD  +90,45%

Imagem: performance negativa do Bitcoin, enquanto demais ativos atingem maximas histéricas.

E angustiante ver tudo subir e cripto parado, mas devemos lembrar que mercados s3o
ciclicos e enquanto o cenario para mercados de risco nao se alterar, o panorama segue
apontando para uma recuperacao do Bitcoin.
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A correcgdo atual também reflete o evento de liquidag¢6es iniciado em 10 de outubro,
somado a pressao vendedora de detentores de longo prazo e de ETFs. Essa pressdao vem
diminuindo, mas ainda nao se transformou em for¢ca compradora suficiente para sustentar
uma recuperagao mais consistente.

Avancos na Lei CLARITY

No campo regulatério, tivemos um avango relevante: o Comité de Agricultura do Senado
aprovou o CLARITY Act. Apesar da reacdo positiva inicial, € importante manter uma leitura
realista sobre o estdgio do processo. O projeto ainda precisa passar por diversas etapas no
Senado, incluindo definicdo de agenda, debates, possiveis obstrucdes e votacdo final.

Além disso, a Camara dos Representantes ja aprovou uma versao diferente do projeto no
ano passado, o que torna provavel a necessidade de uma comissao de conciliagdo entre as
duas casas para chegar a um texto final. Esse caminho tende a ser longo e sujeito a ajustes.
Em resumo, o impulso de curto prazo é real, mas o processo legislativo ainda esta distante
da conclusdo, o que mantém o suporte regulatério como um fator positivo de médio prazo,
porém ainda fragil no curto prazo.
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Disclaimer

Este relatorio é de uso exclusivo do Inter e foi elaborado pela equipe da Mercurius Crypto
com fins informativos. As andlises, opinides e projecoes aqui contidas refletem a visdo da
Mercurius na data de sua publicagdo e podem ser alteradas sem aviso prévio, de acordo com
mudangas nas condi¢des de mercado ou em informagdes publicas disponiveis.

As informagbes apresentadas nédo constituem recomendagdo formal de investimento, oferta
de compra ou venda de ativos financeiros, nem garantem desempenho futuro. Cabe ao leitor
utilizar seu proprio julgamento na interpretacdo dos dados apresentados. A Mercurius nGo
se responsabiliza por decisées tomadas com base nas informagdes contidas neste relatorio.

E vedada a reprodugdo, distribuicdo ou divulgacéo parcial ou total deste contetido sem
autorizag@o expressa da Mercurius Crypto.



