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Resumo

Mesmo diante de um cenario macroecondmico
marcado por crescimento heterogéneo, inflagao
persistente e condi¢des de financiamento mais

restritivas, 0s mercados privados continuaram
demonstrando resiliéncia no 3° trimestre deste ano.
Neste artigo, detalhamos as oportunidades e 0s
principais desafios que moldam as perspectivas para
0S proximos meses dos setores de private equity,
crédito privado, infraestrutura e mercado imobiliario.

A medida que nos aproximamos da reta final de 2025, os mercados privados continuam
demonstrando resiliéncia, apesar de um cenario macroecondmico marcado por
crescimento desigual, inflagao persistente e condi¢des de financiamento mais restritivas.
Enguanto os mercados publicos seguem volateis e reduzem sua lideranca, os mercados
privados tém se beneficiado de valuations de entrada atrativos, analises rigorosas de
crédito e oportunidades cada vez mais diversificadas.

Os dados do terceiro trimestre, observados entre diferentes classes de ativos, refletem um
tema claro: os investidores estao sendo remunerados pela iliquidez e pela complexidade.
Nesta edicdo do The Weekly Globe, detalharemos as tendéncias do terceiro trimestre em
private equity, crédito privado, infraestrutura e mercado imobiliario, incluindo tanto as
oportunidades quanto os principais desafios que moldam as perspectivas para 0s
Proximos meses.

O mercado de private equity continuou seu ajuste gradual ao ambiente de juros mais altos
durante o terceiro trimestre. O fechamento de negdcios aumentou de forma moderada e as
expectativas de valuation entre compradores e vendedores estao mais alinhadas agora.

*  Ovolume de negdcios se recuperou moderadamente, embora ainda permaneca abaixo
dos niveis observados antes de 2022.

«  Gestores de primeira linha dominaram as capta¢des, enquanto estratégias
especializadas focadas no middle market ganharam tracao.

* Acriacdo de valor voltou a se basear nos fundamentos, com a melhoria operacional
orientando o processo de avaliagao e estruturacao dos investimentos.

*  Principal obstaculo: os mercados para saida de investimentos permaneceram restritos.

A atividade de IPOs segue fraca, e 0s pipelines de M&A continuam limitados, prolongando os
periodos de holding e aumentando a dependéncia de veiculos de continuidade e outras
solucdes no mercado secundario.
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Saidas globais de Private Equity (em bilhdes de USS)
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Fonte: JPMorgan “Guide to Alternatives” (até o final do 2T25) e Itad Private Bank

Credito Privado: ainda o motor mais forte dos mercados privados

O crédito privado permaneceu a parte mais dinamica dos mercados privados no terceiro
trimestre deste ano, sustentado por spreads atrativos e demanda crescente por
solugdes de financiamento personalizadas.

» Os spreads permaneceram elevados, proporcionando um prémio significativo em
relagao a divida publica.

+ Ainadimpléncia permaneceu controlada, sustentada por documentacdo rigorosa e
envolvimento ativo dos credores.

* Estratégias oportunistas e para situacdes especiais aceleraram, impulsionadas por
necessidades de refinanciamento e reducdo de custos bancarios.

* Principal obstaculo: pressdo crescente por refinanciamento para tomadores de
empréstimo com dificuldades financeiras.

Taxas de juros mais altas elevaram o custo do capital e, embora as prote¢des dos
credores sejam robustas, espera-se que surjam focos de estresse entre os tomadores de
empréstimo com fluxo de caixa mais fraco ou estruturas de capital agressivas a frente.

Yieldsem crédito publico e privado (%)
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Infraestrutura: desempenho estavel sustentado por
fatores estruturais favoraveis
O setor de infraestrutura continuou a apresentar estabilidade durante o terceiro trimestre

deste ano, sustentado por receitas indexadas a inflacdo e tendéncias seculares de longo
prazo, como a descarbonizacdo e a digitalizacao.

 Os ativos principais e os complementares geraram renda estavel, beneficiando-se dos
ajustes inflacionarios.

* Atransicdo energética permaneceu dominante, com investimentos continuos em redes,
energias renovaveis, armazenamento e eficiéncia.

» Ademanda por infraestrutura digital aumentou consideravelmente, impulsionada pela
aceleracdo da adocdo de inteligéncia artificial e computacdo em nuvem.

* Principal obstaculo: custos de financiamento mais altos continuam a representar um
entrave para projetos intensivos em capital.

Embora a demanda permaneca forte, as taxas de juros elevadas continuam a pressionar as
transacOes alavancadas e a atrasar o cronograma de certos empreendimentos.

Oferta - demanda de data centers (megawatts)
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Fonte: JPMorgan “Guide to Alternatives” (até o final do 2T25) e Itau Private Bank

Mercado imobiliario: sinais de estabilizacao,
mas dispersao permanece alta

O mercado imobiliario comegou a mostrar sinais iniciais de estabilizacdo no terceiro
trimestre, mas a recuperacao permaneca desigual entre regides e tipos de imoveis.
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» Os setoresindustrial/logistico e de data centers lideraram o desempenho,
impulsionados pela forte demanda e oferta restrita.

» Os escritdrios de primeira linha tiveram um desempenho superior, enquanto 0s
ativos de escritérios mais antigos e ndo compativeis com critérios ESG continuaram
a ser reavaliados.

+ Osfundamentos do setor residencial melhoraram, com a construcado limitada de
novos imoveis sustentando os aluguéis.

* Principal obstaculo: aincerteza no valuation permanece relevante.

A defasagem na avaliacdo, as taxas de capitalizacdo mais altas e as transa¢des mais
lentas dificultam a precificagao precisa dos ativos, especialmente em escritorios e em
algumas categorias de varejo.

Taxa de capitalizacdo e taxa de juros do mercado imobiliarios dos EUA (%)
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Principais conclusoes

* Osmercados privados permanecem resilientes apesar da

volatilidade macroeconémica.

« Ocrédito privado continua a oferecer retornos elevados.

* Osetor deinfraestrutura proporciona exposi¢ao defensiva e

indexada a inflacao.

» O private equity se beneficia de valuations normalizados.

« O mercadoimobilidrio esta se estabilizando, mas exige seletividade.

Como o fim do shutdown, o
julgamento das tarifas e o Fed
podem impulsionar o mercado

Por que estamos otimistas
com a bolsa brasileira?

&l  acessarrelatério ]  acessarrelatério

Este e muitos outros conteldos vocé encontra em um sé lugar

O que achou deste conteudo?

Problemas em crédito privado nos
EUA e empresas de mercados
emergentes: existe alguma conexado?
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Acesse o Private Insights
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Este material foi preparado pelo Banco Itau International e disponibilizado pelo Itat Unibanco S.A (“Itad Unibanco”).
Este documento contém informacdes obtidas de fontes consideradas confidveis pelo Banco Itad International e
reproduzidas no todo ou em parte e na forma original ou modificada. Ele estd sendo fornecido apenas para fins
informativos e ndo pretende ser uma recomendacao ou oferta para um produto, servi¢o ou opinido legal.

Este relatdrio ndo deve ser considerado um relatério de andlise para os fins da regulamentacdo que dispde sobre a
atividade de analista de valores mobiliarios.

Este relatdrio tem como objetivo Unico fornecer informagdes macroecondmicas e ndo constitui e nem deve ser
interpretado como sendo uma oferta de compra e/ou venda ou como uma solicitagao de uma oferta de compra e/ou
venda de qualquer instrumento financeiro, ou de participagdo em uma determinada estratégia de negdécios em
qualquer jurisdicdo.

As opinides expressas neste relatdrio refletem Unica e exclusivamente as visdes e opinides pessoais do analista
responsavel pelo contelido deste material na data de sua divulgacdo e foram produzidas de forma independente e
auténoma, inclusive em relagdo ao Itad Unibanco, a Itad Corretora de Valores S.A. e demais empresas do grupo
econdmico do Itau Unibanco.

OBanco Itad International e o Itad Unibanco ndo garantem a precisao das informagdes contidas neste material e ndo
sdo responsaveis por quaisquer danos diretos ou indiretos que possam resultar do uso deste material e de seu
conteudo. Este documento e qualquer informagao relacionada a ele sdo fornecidos com a condicdo de que sejam
estritamente confidenciais e que nenhuma responsabilidade ou obrigagao relacionada a ele se vincule ao Banco Itad
International, ao Itad Unibanco ou a qualquer de seus executivos, funciondrios ou agentes.

O Banco Itad International e o Itad Unibanco ndo garantem que essas informacgdes sejam atuais e ndo tem obrigagdo
de atualiza-las no futuro.

O Banco Itad International e o Ital Unibanco se reservam o direito de alterar ou excluir qualquer parte das
informages aqui contidas sem aviso prévio.

Este documento ndo leva em consideragdo objetivos individuais de investimento, condi¢do financeira ou
necessidades dos investidores. As informagdes contidas no documento ndo devem, em circunstancia alguma, por si
s6, constituir fundamento para qualquer decisdo de investimento. Além disso, ndo exclui nem substitui a andlise que
deve ser realizada por qualquer investidor antes de tomar uma decisdo de investimento. Nem as informagdes nem as
opinides aqui expressas constituem uma oferta ou convite para comprar ou vender quaisquer valores mobilidrios ou
produtos de investimento.

Os investidores devem procurar consultoria financeira tributaria juridica e/ou contabil independente, conforme o
caso, antes de tomar qualquer decisdo de investimento com base nas informacdes aqui contidas. As decisdes de
investimento s6 devem ser tomadas apds a compreensao dos riscos envolvidos, a analise dos objetivos pessoais e a
leitura cuidadosa do material de vendas e outros documentos relacionados ao investimento desejado.

As contas mantidas no Banco Itau International sdo regidas pelos termos e condi¢des especificos sob ajurisdicdo dos
Estados Unidos da América.

Este documento e qualquer informacdo fornecida em conexao com este documento sdo estritamente confidenciais e
ndo podem ser reproduzidos ou redistribuidos a terceiros sem o consentimento expresso por escrito do Banco Itau
International ou do Itad Unibanco.

Autorregulacao

ANBIMA

sac 0800 728 0728
ouvidoria 0800 570 0011



	Slide 1
	Slide 2
	Slide 3
	Slide 4
	Slide 5
	Slide 6
	Slide 7

