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O més de agosto foi marcado por um ambiente econémico
mais contido, refletindo sinais de desaceleragdo no
consumo, expectativas inflacionarias mais comportadas e
continuidade da  politica  monetdria  restritiva.
O Comité de Politica Monetéria (Copom) manteve a Selic
em 15% ao ano em sua reunido de agosto, reforgcando o
seu compromisso com o controle da inflacdo. A projecdo
do mercado é de que a taxa permaneca nesse patamar
elevado até, pelo menos, o primeiro trimestre de 2026.

Selic
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A inflacdo projetada para 2025 recuou de 5,45% ha quatro
semanas para 5,05% em agosto, mostrando melhora nas
expectativas. Essa queda reflete o impacto da
desaceleragao recente nos pregos de energia, alimentos e
transportes. Mesmo assim, o patamar ainda esta acima da
meta de 3,0% definida pelo Banco Central, o que mantém
a necessidade de juros elevados. Para 2026, a projec¢do de
IPCA segue em queda, hoje em
4,31%.

No més de agosto:

¢ Selic: 15,00%

e [PCA: 5,05% (acumulado em 12 meses)
e |[bovespa: 141.422 pontos (+6,28%)

0 ddlar encerrou agosto cotado a RS 5,43, influenciado por
uma combinagdo de fatores internos e externos. O
superavit comercial acumulado no ano, acima de USS$ 40
bilhdes e puxado pelo agronegdcio, aumentou a oferta de
ddlares no mercado, dando suporte ao real. Além disso, a
Selic em 15% manteve o Brasil entre os paises com maior
juro real do mundo, atraindo fluxo de investidores
estrangeiros para a renda fixa local. No campo
internacional, as expectativas de cortes de juros pelo

Federal Reserve reduziram a atratividade do ddlar
americano e abriram espago para maior demanda por
ativos emergentes. Por outro lado, a fragilidade das contas
publicas e as incertezas fiscais internas impediram uma
valorizagdo mais forte da moeda brasileira, mantendo a
cotagdo préxima de RS 5,50.

Em agosto, a divida liquida do setor publico ficou em 65,8%
do PIB, praticamente estavel em relagdo aos ultimos
meses. Esse nimero mostra quanto o governo deve depois
de descontar os ativos que possui. A manutenc¢do desse
patamar reflete dois movimentos ao mesmo tempo: de um
lado, o peso dos gastos publicos e dos juros altos; de outro,
a ajuda do comércio exterior, ja que o superdvit da balanga
comercial e a entrada de ddlares no pais aliviaram parte da
pressdo sobre a divida.

Divida liquida do setor publico
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As projecOes para o PIB de 2025 ficaram praticamente
estaveis: 2,19% contra 2,23% ha quatro semanas. Isso
mostra que o mercado espera crescimento moderado,
sustentado pela melhora do consumo interno e pelos
resultados positivos do agronegdcio nas exportagGes. Para
2026, a expectativa é de desaceleragdo, com crescimento
em torno de 1,87%.

O Ibovespa subiu +6,28% em agosto, fechando em 141.422
pontos, seu maior nivel histérico. A alta foi puxada pela
expectativa de corte de juros nos EUA, pela Selic ainda
elevada no Brasil e pelo superdvit da balanga comercial,
fatores que aumentaram a confianga dos investidores e
atrairam capital estrangeiro para a bolsa.
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Em agosto, o cenario macroecondmico internacional foi
marcado pela expectativa de cortes de juros nos Estados
Unidos. A taxa de juros permanece entre 4,25% e 4,50%,
mas os dados recentes de inflagdo e emprego reforgaram
sinais de desaceleragdao econdmica. O CPI avangou apenas
0,2% em julho, acumulando 2,7% em 12 meses, enquanto
a criacdo de vagas ficou em 22 mil, bem abaixo das
previsdes. Esse quadro aumentou as apostas em
flexibilizacgdo monetaria ja na reunido de setembro,
levando os rendimentos dos Treasuries, especialmente de
prazos curtos, a recuarem.

No campo corporativo, o més foi movimentado por
anuncios relevantes: a Meta firmou um contrato de USS 10
bilhdes com o Google Cloud, reforcando a tendéncia de
expansao em inteligéncia artificial e computagdo em
nuvem; a Berkshire Hathaway, de Warren Buffett, investiu
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em empresas subvalorizadas, incluindo UnitedHealth,
Nucor e construtoras como Lennar e DR Horton,
sinalizando foco em ativos de médio e longo prazo. Além
disso, a Alphabet e a Apple se beneficiaram de decisdo
judicial que preservou o dominio do Chrome e do Android,
embora impondo maior compartilhamento de dados para
estimular a concorréncia.

Mesmo em meio a disputas comerciais entre EUA e China
e as tarifas impostas pelo governo Trump, os mercados
acionarios se mostraram resilientes, com retorno positivo
durante o més. Segue abaixo o fechamento dos principais
indices no més de agosto:

e S&P: +1,91%
e Nasdaq: +1,60%
e Down Jones: +3,20%

Mantemos uma visdo otimista para a renda fixa pds-fixada,
enquanto na renda fixa pré-fixada permanecemos em
underweight, ja que ainda existem incertezas relevantes no
mercado brasileiro e a curva pode oscilar. Em fundos
imobilidrios, passamos a posi¢do neutra, considerando que
a taxa de juros deve comecar a cair apenas no primeiro
trimestre de 2026. Na renda fixa atrelada ao IPCA seguimos
neutros, assim como em fundos multimercados e agdes
Brasil, onde o cendrio ainda exige cautela. Em acOes
offshore mantemos posicdo overweight, pela importancia
da diversificagdo internacional e captura de oportunidades
globais, enquanto em bonds internacionais seguimos
neutros.
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