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Comentario de Conjuntura

Em agosto, o cenario econémico global permaneceu marcado pela elevada incerteza geopolitica e pela necessidade de
conciliar inflagao ainda acima das metas com sinais de moderagao da atividade. A persisténcia das tensoes no Oriente Médio
manteve riscos sobre 0s pregos de energia, mas sem alterar de forma significativa a dinamica global no més. Nesse ambiente,
0s bancos centrais seguiram dependentes dos dados, com a evolugao da inflacao e dos mercados de trabalho determinando
0 espaco para ajustes nas taxas de juros.

Nos Estados Unidos, os dados divulgados reforcaram a resiliéncia da economia, embora o mercado de trabalho tenha
mostrado alguma moderacao, com perda liquida de 23 mil postos e taxa de desemprego de 4,1%. A inflagao ao consumidor
avangou 0,1% no més, acumulando 3,4% em doze meses, enquanto o nlcleo registrou 2,5% na janela anual. Em Jackson Hole,
o presidente Kevin Warsh adotou tom mais hawrish, destacando a persisténcia da inflacao acima da meta de 2% e mantendo
aberta a possibilidade de novos ajustes nos juros.

Na Europa, a atividade mostrou maior resiliéncia, com o PIB da Zona do Euro avancando 0,4% no segundo trimestre, enquanto
a inflacao acelerou para 2,9% em julho, pressionada principalmente pela energia, cuja variagao anual atingiu 10,3%. Nesse
contexto, o BCE manteve postura cautelosa, diante do risco de persisténcia das pressoes inflacionarias. Na China, a atividade
apresentou sinais de moderacgao: a producao industrial cresceu 4,5% e as vendas no varejo apenas 0,6% em julho, enquanto
o indice de precos ao produtor recuou 0,7% na margem.

No Brasil, os dados reforcaram a desaceleracao gradual da atividade, embora o mercado de trabalho permaneca aquecido. O
relatorio do Caged registrou criagao de 58,6 mil vagas em julho, acumulando 972,2 mil no ano. No campo inflacionario, o IPCA
avancou 0,07%, acumulando 4,44% em doze meses, enquanto o IPCA-15 de agosto registrou deflagao de 0,40%, com
desaceleracao dos precos de alimentos e energia. Nesse contexto, o Copom reduziu a Selic em 25bps, para 14,00% a.a.,
destacando a moderagao da atividade e a melhora das medidas subjacentes, mas mantendo cautela diante das expectativas
para 2026 e 2027, em 5,0% e 4,2%, respectivamente.
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Aplicacao Agosto/26

Em agosto, a carteira de investimentos do plano auferiu Renda Fixa 0.54
rentabilidade de 0,71%. O resultado foi favorecido pelo '

. - Estruturado 1,18
desempenho dos segmentos de Exterior - em funcao da . !
depreciacao cambial, Estruturado e Renda Fixa, que apresentaram Exterior 3,07

retornos de 3,07%, 1,18% e 0,54%, respectivamente. Imobiliario -0,35



