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Cenario EconOmico

0O més de agosto foi um periodo conturbado no mercado, tanto externo quanto interno.

Mercado Externo

No dmbito internacional, o tema do protecionismo manteve-se como um fator preponderante nas
economias, relacionado as disputas e negociagdes principalmente entre Estados Unidos e China e
secundariamente aos demais paises com os quais os EUA mantém relagdes comerciais. Essas
negocia¢des se mantém na pauta, mantendo o tema como um fator de risco para os mercados.

EUA - Destaca-se a manuten¢do do quadro de crescimento forte. Devido a isso, o risco de
aceleragdo da inflagdo coloca-se de forma um pouco mais evidente. O quadro econémico sugere a
continuidade do ciclo de aperto, com uma discussdo sobre o atual nivel da taxa de juros.
Emergentes - Com um viés bastante negativo, o tltimo més foi marcado também pela ocorréncia de
eventos em importantes mercados emergentes - Turquia, Argentina, Africa do Sul e o préprio Brasil.
Apesar de problemas isolados, estes paises acabaram, no conjunto, contribuindo para uma piora
importante de percep¢do em relagdo aos mercados emergentes como classe de ativos.

Mercado Interno

Atrelado ao ambiente externo, no Brasil somou-se a piora de sentimento com relagdo ao cendrio
eleitoral. Como reagdo as pesquisas de intengdo de votos divulgadas no periodo, o mercado passou
a incorporar pregos condizentes com cendrios mais adversos apresentados, embora ainda se tenha
um nivel de indefinigdo quanto ao resultado das eleigdes.

FITSgrY A 1

Quanto a ia, os es i mais r es, apontam para um quadro de fraca
atividade, reflexo também da indefini¢do eleitoral. Ao mesmo tempo, os nimeros de inflagdo ao
consumidor (referéncia para a meta de inflagdo), mostraram-se ainda confortaveis, a despeito da
forte desvalorizagdo cambial acumulada nos ultimos meses.
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