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Comentario de Conjuntura

Os mercados movimentaram-se, em setembro, sob a perspectiva de que o ciclo de aperto monetario nas principais economias
desenvolvidas se encerrou ou esta muito proximo do fim. Essa indicagao vem em meio a expectativa de uma desaceleracao da
atividade econdmica global, devido a restricoes financeiras mais rigorosas. Apesar disso, os indices acionarios globais registraram,

em sua maioria, perdas nas cotacoes, influenciados pelo sentimento de aversao ao risco. Do outro lado, a bolsa doméstica fechou
em terreno positivo.

Nos EUA, o FOMC manteve a taxa de juros inalterada em sua reuniao de setembro, em consonancia com as expectativas do
mercado. Além disso, o Comité atualizou suas projecoes economicas, alterando a estimativa de crescimento real da economia em
2023, de 1% para 2,1%, e a de desemprego, de 4,1% para 3,8%. Quanto a taxa de juros, as expectativas do Comité apontaram para
alta adicional de 25 bps ainda este ano. Esse aumento, no entanto, esta condicionado a dinamica dos dados de inflagao e atividade

economica dos proximos meses. O FOMC sinalizou, ainda, a intencao de manter os juros altos por um periodo prolongado, apos
encerrado o ciclo de elevagao da taxa basica.

Na China, os dados economicos divulgados se mostraram mais benignos que o esperado. A producao industrial e 0 consumo no
varejo superaram as expectativas, indicando estabilizacao da economia no inicio do segundo semestre. O mercado imobhiliario
também mostrou relativa recuperacao, refletindo os efeitos das medidas de estimulos adotadas no final de agosto.

No cenario doméstico, os indicadores economicos seguiram demonstrando atividade resiliente, com mercado de trabalho
dinamico e desemprego em queda. Além disso, o IBGE divulgou o PIB do segundo trimestre, que apresentou crescimento de 0,9%
em comparacao ao trimestre imediatamente anterior, muito impulsionado pelo consumo das familias e pelo setor de servicos.
Com o resultado, o PIB do 29 trimestre deixou um carry-over de 3,1% para o restante do ano. No que tange a politica monetaria, o
Banco Central promoveu mais um corte de 50 bps na taxa Selic e sinalizou a manutencao do ritmo de corte para as proximas

reunioes, visto que os dados de inflacao corrente estao se mostrando favoraveis e as expectativas de inflacao parcialmente
ancoradas.
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Aplicacao Set/23

A carteira de investimentos do plano apresentou rentabilidade

i . Renda Fixa -0,41
negativa de 0,25% em setembro. Os desempenhos desfavoraveis Estruturado 033
dos segmentos Renda Fixa e Imobiliario se destacaram, impactados : !
pela dindmica das curvas de juros no més. Por outro lado, os Exterl'o'r’ . 0,66
demais segmentos contribuiram positivamente para a carteira do Imobiliario -1,71

plano, evidenciando os beneficios da diversificacao dos fatores de
risco que compoem o portfolio.



