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Comentario de Conjuntura

O cenario econémico global, em novembro, destacou-se pela resiliéncia das pressoes inflacionarias, que reforcaram o quadro
de incertezas sobre a condugao da politica monetaria das principais economias. As discussoes sobre o ritmo dos cortes seguem
no centro do debate, enquanto fatores politicos e fiscais adicionam complexidade a conjuntura e as perspectivas economicas.

Nos Estados Unidos, a inflagao de outubro, medida pelo PCE, apresentou alta pelo segundo més consecutivo, com pressao nos
nucleos de bens e servigos. No entanto, algumas métricas subjacentes indicaram desaceleracao. O payroll de referéncia de
outubro surpreendeu negativamente, com criacao de vagas abaixo do esperado, embora influenciado por fatores temporarios,
como greves e fatores climaticos. Na reuniao de novembro, o Fed reduziu a taxa basica de juros em 25 pontos-base, alinhado as
expectativas, destacando cautela em ajustes futuros. Apesar da retorica do governo Trump sobre alta em tarifas alfandegarias,
com possivel efeito inflacionario, medidas amplas e generalizadas contra México e Canada sao consideradas improvaveis, sendo
vistas como estratégia para negociar questoes migratorias.

Na Europa, os indices PMI da Europa, com recuos nas atividades do setor industrial e de servicos, reforcaram os riscos de
desaceleracao econdmica. Apesar de a prévia da inflacao ter acelerado, permanece abaixo das projecdes do ECB. Nao obstante,
as expectativas de mercado refletem o cenario favoravel a continuidade do ritmo gradual de cortes e apontam por uma redugao
de 25 pontos-base em dezembro.

No Brasil, a atividade economica segue demonstrando sinais de aquecimento. As projecoes do mercado, segundo o Relatorio
Focus, indicam crescimento da economia em 3,4% apo0s a divulgacao do PIB do terceiro trimestre. A inflacdo permanece
pressionada, com a projecao para o acumulado em 2024 alcancando 4,84% e para 2025, 4,59% apos oito semanas de elevacao
consecutiva. Nesse cenario, 0 mercado espera aceleracao no ciclo de alta de juros na Gltima reuniao do Copom deste ano. No
campo fiscal, embora o governo deva cumprir a meta de resultado primario em 2024, a proposta de cortes de gastos apresentada
pelo Executivo gerou ceticismo quanto a sustentabilidade do arcabouco fiscal e da trajetoria da divida publica.
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A carteira de investimentos do plano teve rentabilidade positiva de Renda Fixa 0.1
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carteira, contribuiram destacadamente, no periodo, mitigando os
impactos negativos dos demais segmentos.



