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Em Agosto, o presidente do Federal Reserve (Fed), Jerome Powell, sinalizou que os
cortes nas taxas de juros sdao iminentes, a medida que o banco central tenta evitar um
enfraquecimento adicional no mercado de trabalho dos Estados Unidos. No simpdsio
econdmico em Jackson Hole, Powell enfatizou que o Fed estd pronto para ajustar a
politica de juros, o que marca uma mudanca na postura agressiva que o comité vinha
apresentando contra a inflagdo nas uUltimas reunides. Com o aumento do desemprego e
a inflacdo diminuindo de forma constante, como evidenciado pelo indice de Despesas
de Consumo Pessoal, que subiu 0,2% no més, conforme esperado, espera-se que o Fed
corte as taxas ja na préxima reunido de setembro, embora a extensdo e magnitude dos
cortes ainda seja incerta. Como resultado, os rendimentos dos titulos do Tesouro de 10
anos diminuiram cerca de 13 pontos-base, e nosso fundo registrou um retorno mensal
positivo de 1,72%, que corresponde a 198% do CDI.

No Brasil, o mercado comegou a especular um aumento na taxa basica de juros para a
préxima reunido do Copom em setembro, em resposta aos sinais de superaquecimento
da economia. Economistas destacam que a inflacdo voltou a acelerar e que o Produto
Interno Bruto (PIB) deve crescer em torno de 3%, com um mercado de trabalho robusto
e saldrios reais acima da inflacdo. No campo fiscal, o governo geral registrou um déficit
de R$21,3 bilhdes em julho, muito superior as expectativas, sendo que o déficit dos
governos regionais e das estatais com resultados negativos contribuiu para esse cenario.
Com elevados custos financeiros impulsionando a divida publica, o orgamento de 2025
sera critico, especialmente em relacdo ao uso de praticas contabeis para expandir
beneficios sociais, testando a politica econémica nos préoximos meses.

No México, os dados comerciais recentes foram fortes, impulsionados por um aumento
nas importacbes de consumo ndo petroliferas e um salto nas exportacdes
manufatureiras. Isso reflete uma demanda doméstica robusta e crescimento externo.
No entanto, as importacdes de capital cairam, levantando preocupacdes sobre as
perspectivas de investimento a longo prazo. Os dados positivos de comércio apoiam um
possivel aumento do PIB no 32 trimestre, com otimismo especialmente em torno do
setor manufatureiro, particularmente nas exportacdes ndo automotivas. Apesar desses
ganhos de curto prazo, a perspectiva geral de negdcios permanece cautelosa devido a
transicdo governamental em andamento, exigindo uma distincdo entre crescimento
econdmico imediato e desafios de longo prazo.

Nosso portfdlio de titulos tem uma classificagdo média de BB, um yield to worst 8,1%
em délar, que equivale a CDI + 2,7% de e um duration 2,4 de anos.

Atenciosamente,



