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Total para célculo dos limites da Resolugdo: R$ 30.319.516,15

Fundo
21.743.480/0001-50
BANRISUL ABSOLUTO RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA LP

35.292.588/0001-89
BB ALOCAGAO ATIVA RETORNO TOTAL RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO

11.328.882/0001-35
BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA PREVIDENCIARIO

10.740.670/0001-06
CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA

05.164.364/0001-20
CAIXA RS TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA LP

11.061.230/0001-87
CAIXA TOPAZIO CORPORATIVO RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP

13.077.418/0001-49
BB PERFIL RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI PREVIDENCIARIO LP

03.737.206/0001-97
CAIXA BRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP

11.902.276/0001-81
RECUPERAGAO BRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA LP
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PL ADM

PL ASSIST

PL TOTAL

Sald Particip. Cotist % PL Fundo
aldo otistas
S/ PL % RPPS/Fundo
4.034.642,36 13,31% 569 0,04%
3.904.601,85 12,88% 507 0,07%
6.427.662,25 21,20% 1.184 0,05%
1.417.371,54 4,67% 1.138 0,01%
4.071.064,19 13,43% 52 2,43%
5.218.300,42 17,21% 1.548 0,03%
0,00%
599.116,01 1,98% 1.172
30,49%
0,01%
4.627.022,90 15,26% 1.205 o
0
0,00%

19.734,63 0,07% o
0

R$ 7.624.731,83
R$ 22.694.784,28

R$ 30.319.516,15
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MOSaICO

Retorno dos investimentos e Benchmark's de ativos no més de Agosto/2026 - RENDA FIXA

Més Ano 3M 6M 12M 24M VaR Més Volatilidade 12M

CDI (Benchmark) 1,09% 9,33% 3,47% 7,00% 14,63% 29,38% - -

CAIXA RS TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA LP 1,09% 9,17% 3,37% 6,80% 14,39% 28,86% 0,01% 0,15%
BB PERFIL RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA REFERENCIADO DI PREVID... 1,11% 9,45% 3,54% 7,07% 14,79% 29,58% 0,03% 0,05%
CAIXA TOPAZIO CORPORATIVO RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA REFERENCIA... 1,10% 9,35% 3,47% 7,02% 14,66% 29,40% 0,00% 0,03%
CAIXA BRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA REFERENCIADO DI LP 1,13% 9,42% 3,53% 7,08% 14,73% 29,56% 0,02% 0,05%
BB ALOCAGAO ATIVA RETORNO TOTAL RESP LIMITADA FIF CIC RENDAFIXA ... 1,10% 9,50% 3,41% 7,10% 14,65% 27,58% 0,07% 0,49%
BANRISUL ABSOLUTO RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA LP 1,10% 9,35% 3,46% 7,02% 14,65% 29,41% 0,01% 0,05%
IMA-B (Benchmark) 1,58% 6,75% 1,49% 3,83% 11,00% 16,12% - -

RECUPERAGAO BRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA LP - - - - - - - -

IRF-M 1 (Benchmark) 1,17% 9,23% 3,61% 6,84% 14,48% 29,08% - -

CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA FIX... 1,14% 9,14% 3,59% 6,78% 14,30% 28,62% 0,10% 0,37%
BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA PREV... 1,15% 9,05% 3,55% 6,70% 14,15% 28,34% 0,10% 0,37%
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Distribuicdo dos ativos por Administradores - base (Agosto / 2026)

BANVOX DISTRIBUIDORA: 0,07%
BANRISUL CORRETORA: 13,31%

BB ASSET: 36,05%

CAIXA ECONOMICA: 50,57%

CAIXA ECONOMICA 15.333.759,05
B &5 AsseT 10.931.380,11
I BANRISUL CORRETORA  4.034.642,36

17| BANVOX DISTRIBUIDORA 19.734,63
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MOSaico

Distribuicdo dos ativos por Sub-Segmentos - base (Agosto / 2026)

IMA-B: 0,07%

GESTAO DURATION: 12,88%

IRF-M 1: 25,87%

CDI: 61,18%

m CDI 18.550.145,88 IRF-M 1 7.845.033,79 m GESTAO DURATION  3.904.601,85 mIMA-B 19.734,63
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MOSaico

Rentabilidade da Carteira x Meta Atuarial (mensal)
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MOSaico

Retorno e Meta de Rentabilidade acumulados no ano de 2026

Més Saldo Anterior Aplicagdes Resgates Saldo no Més Retorno Retorno Acum Retorno Més Retorno Acum Meta Més Meta Acum Gap Acum VaR
Janeiro 33.638.760,93 2.570.000,00 3.530.550,44 33.056.826,28 378.615,79 378.615,79 1,13% 1,13% 1,16% 1,16% 96,68% 0,06%
Fevereiro 33.056.826,28 3.862.000,00 4.798.063,19 32.441.149,50 320.386,41 699.002,20 0,97% 2,11% 1,00% 2,17% 96,91% 0,08%
Margo 32.441.149,50 7.968.000,00 9.211.000,00 31.573.968,94 375.819,44 1.074.821,64 1,16% 3,29% 1,21% 3,41% 96,38% 0,57%
Abril 31.573.968,94 4.262.856,74 4.183.955,66 31.984.962,68 332.092,66 1.406.914,30 1,05% 4,37% 1,09% 4,54% 96,30% 0,43%
Maio 31.984.962,68 8.878.023,03 10.009.156,86 31.165.496,61 311.667,76 1.718.582,06 0,97% 5,39% 1,07% 5,66% 95,18% 0,31%
Junho 31.165.496,61 5.981.986,37 7.156.594,31 30.296.162,85 305.274,18 2.023.856,24 0,98% 6,42% 1,12% 6,85% 93,80% 0,13%
Julho 30.296.162,85 5.112.000,00 5.462.141,29 30.302.370,90 356.349,34 2.380.205,58 1,18% 7,67% 1,22% 8,14% 94,21% 0,08%
Agosto 30.302.370,90 4.462.000,00 4.771.264,87 30.319.516,15 326.410,12 2.706.615,70 1,08% 8,83% 1,09% 9,33% 94,70% 0,04%

Investimentos x Meta de Rentabilidade x PL

8,83%
9,33%
-9,87%

-10 -5 0 5
Investimentos CDI + 0,00% a.a. Evolugéo PL
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Graficos ilustrativos de Evolugao Patrimonial e indicadores
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Retorno dos Investimentos apds as movimentacdes (aplicacdes e resgates) no més de Agosto/2026

FUNDOS DE RENDA FIXA

Ativos Renda Fixa Saldo Anterior Aplicagoes Resgates Saldo Atual Retorno (R$) Retorno (%) (%) Instit Var - Més

CAIXA BRASIL IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITAD... 1.401.340,50 0,00 0,00 1.417.371,54 16.031,04 1,14% 1,14% 0,10%
CAIXA BRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA REFERENC... 4.575.359,79 0,00 0,00 4.627.022,90 51.663,11 1,13% 1,13% 0,02%
BB ALOCAGAO ATIVA RETORNO TOTAL RESP LIMITADAFIF ... 3.862.008,26 0,00 0,00 3.904.601,85 42.593,59 1,10% 1,10% 0,07%
CAIXA TOPAZIO CORPORATIVO RESP LIMITADA FIF RENDA ... 5.161.543,52 0,00 0,00 5.218.300,42 56.756,90 1,10% 1,10% 0,00%
CAIXA RS TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF RENDA ... 4.027.260,04 0,00 0,00 4.071.064,19 43.804,15 1,09% 1,09% 0,01%
BANRISUL ABSOLUTO RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA LP 5.129.578,57 0,00 1.143.264,87 4.034.642,36 48.328,66 0,94% 1,10% 0,01%
BB PERFIL RESP LIMITADA FIF CIC RENDA FIXA REFEREN... 1.190.677,94 0,00 600.000,00 599.116,01 8.438,07 0,71% 1,11% 0,03%
BB IRF-M 1 TITULOS PUBLICOS RESP LIMITADA FIF CIC ... 4.934.360,41 4.462.000,00 3.028.000,00 6.427.662,25 59.301,84 0,63% 1,15% 0,10%
RECUPERAGAO BRASIL RESP LIMITADA FIF RENDA FIXA LP 20.241,87 0,00 0,00 19.734,63 -507,24 -2,51% - -

Total Renda Fixa 30.302.370,90 4.462.000,00 4.771.264,87 30.319.516,15 326.410,12 1,08% 0,04%
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MOSaiCo

Disclaimer

Este documento (caracterizado como relatério, parecer ou andlise) foi preparado para uso exclusivo do destinatario, ndo podendo ser reproduzido ou distribuido por este a qualquer pessoa sem
expressa autorizacdo da MOSAICO CONSULTORIA. As informacdes aqui contidas, tem por somente, o objetivo de prover informagdes e ndo representa, em nenhuma hipdtese, uma oferta de compra e
venda ou solicitacdo de compra e venda de qualquer valor mobiliario ou instrumento financeiro. Trata-se apenas uma OPINIAO que reflete o momento da andlise e sdo consubstanciadas em
informacdes coletadas em fontes publicas e que julgamos confiaveis.

A utilizacdo destas informac¢des em suas tomadas de decisdo e consequentes perdas e ganhos ndo nos torna responsaveis diretos. As informacdes deste documento estdo em consonancia com as
informagdes sobre o(s) produto(s) mencionado(s), entretanto ndo substituem seus materiais oficiais, como regulamentos, prospectos de divulgacdo e outros exigidos legalmente.

As informacdes aqui contidas ndo representam garantia de exatiddo das informacdes prestadas ou julgamento sobre a qualidade delas, e ndo devem ser consideradas como tais. E recomendada a
leitura cuidadosa destes materiais, com especial atencdo para as clausulas relativas aos objetivos, aos riscos e a politica de investimento do(s) produto(s).

Todas as informacBes podem ser obtidas com os responsaveis pela distribuicdo, administracdo, gestdo ou no préprio site da CVM (Comissdo de Valores Mobilidrios) através do link:
https://www.gov.br/cvm/pt-br.

Sua elaboracdo buscou atender os objetivos do cliente, considerando a sua situacdo financeira e seu perfil de investidor. A rentabilidade obtida no passado nao representa garantia de rentabilidade
futura e os produtos estruturados e/ou de longo prazo possuem, além da volatilidade, riscos associados a sua carteira de crédito e estruturagdo. Os riscos inerentes aos diversos tipos de opera¢des
com valores mobilidrios de bolsa, balcdo, nos mercados de liquidagdo futura e de derivativos, podem resultar em perdas aos investimentos realizados, bem como o inverso proporcionalmente. Todos e
qualquer outro valor exibido esta representado em Real (BRL) e para os célculos, foram utilizadas observacbes diarias, sendo sua fonte o Sistema Quantum Axis e a CVM.

A contratagdo de empresa de Consultoria de Valores Mobilidrios para a emissdo deste documento ndo assegura ou sugere a existéncia de garantia de resultados futuros ou a isencdo de risco. Cabe a
Consultoria de Valores Mobiliarios a prestacdo dos servicos de ORIENTACAO, RECOMENDACAO E ACONSELHAMENTO, DE FORMA PROFISSIONAL, INDEPENDENTE E INDIVIDUALIZADA, SOBRE
INVESTIMENTOS NO MERCADO DE VALORES MOBILIARIOS, CUJA ADOCAO E IMPLEMENTACAO SEJAM EXCLUSIVAS DO CLIENTE (Resolucdo CVM n® 19/2021).

Na apuragdo do calculo de rentabilidade da carteira de investimentos sdo considerados os recursos que compdem a carteira previdenciaria do RPPS, conforme sua natureza e finalidade,

compreendendo aqueles vinculados ao custeio dos beneficios previdenciarios, sendo excluidos, para fins de analise, os recursos destinados ao custeio de despesas administrativas, em consonancia com
o disposto no art. 84, inciso lll, alinea “a", da Portaria MTP n° 1.467/2022.

Cabe aos Regimes Préprios de Previdéncia Social, independentemente da contratagdo de consultoria de valores mobilidrios, observar e assegurar o cumprimento das normas aplicaveis a gestdo e a
aplicagdo de seus recursos, em especial aquelas estabelecidas na Resolucdo CMN n° 5.272/2025, que dispde sobre os principios, parametros, limites, condi¢des e requisitos para os investimentos dos
RPPS, cabendo exclusivamente aos seus 6rgdos competentes a deliberacdo, aprovacado e implementac¢do das decisdes de investimento.
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IPASEM NH - Resenha dos Investimentos

AGOSTO 2026

Cenario Agosto 2026

Fato relevante no cenario, em agosto, o Copom se reuniu dias 4 e 5 de
agosto, conforme ata n2 280 divulgada, o cenario externo permanece
indefinido acerca de acordos para resolverem os conflitos que ocorrem
principalmente no Oriente Médio, sendo que a politica monetaria dos
paises permanece incerta. No cenario doméstico a andlise do Copom é
de um ambiente de expectativas desancoradas, ainda de restricdo
monetdria por mais tempo. A taxa de juros foi reduzida par al4% a.a.
De acordo com o IBGE, o Indice Nacional de Precos ao Consumidor
Amplo (IPCA) registrou -0,32% em agosto, acumulando 3,11% no ano e
4,22% nos ultimos 12 meses.

O indice Nacional de Precos ao Consumidor (INPC) foi de — 0,32% em
agosto. No ano, o INPC acumula alta de 3,17% e, na ética dos ultimos

12 meses, o indice ficou em 3,98%.

No relatério FOCUS, divulgado em 21/09/26, a projegao de 2026 indicava
aumento do IPCA em 4,92%, aumento do PIB para 1,88%, estabilidade do
cambio em RS 5,20 e diminuiu a taxa de juros em 13,75% em relag¢do ao
relatdrio anterior.

O Ibovespa fechou agosto com baixa de 0,32%, fechando em
177.418,78 pontos. No ano, o indice acumula ganho de 10,47%.

O délar encerrou agosto em RS 5,1832, acumulando alta de 2,17% no

mes.

Gestdo de Recursos IPASEM NH
Janara Renata Haefliger



Previdéncia

Em 2026, conforme a politica de Investimentos da Previdéncia a
rentabilidade das aplicagdes financeira terd a meta de 5,49 % +INPC
acumulado ao ano.

O saldo do patriménio investido foi RS 470.021.593,73 e o saldo da
rentabilidade foi de RS 5.166.293,74 e rentabilidade atingida foi de
1,11% e a meta do més foi de 0,12%.

Os fundos, BB IMA-B 5+, CAIXA BRASIL ESPECIAL 2028 e BB VERTICE
2028 tiveram os melhores retornos no més, eles representam 11,11%
do PL da carteira.

O total de movimentacdes em Aplicacbes foi de RS 44.962.856,98 e de
Resgates foi de RS 38.062.479,22. A evolugdo do PL da carteira no més
de agosto foi de 19,02% do valor inicial.

A meta foi superada devido aos resultados da maioria dos fundos
terem apresentado a rentabilidade superior a meta e pelo fato da
inflacao ter ficado novamente bem abaixo do més anterior.

Assisténcia

Em 2026, conforme a Politica de Investimentos da Assisténcia a Saude
a meta para rentabilidade das aplicagdes financeiras esta definida no
CDI acumulado ao ano.

O saldo do patrimdnio investido foi de RS 30.319.516,15 e a carteira
apresentou rentabilidade de RS 326.410,12. A rentabilidade foi de
1,08% e a meta mensal 1,09%.

Os melhores retornos sobre os valores investidos foram do fundo
CAIXA IRF-M1, CAIXA BRASIL DI e BB ALOCACAO ATIVA RETORNO
TOTAL estes fundos representam 32,81% do PL da carteira.

O total de movimentac¢des em Aplicacdes foi de RS 4.462.000,00 e de
Resgates foi de RS 4.477264,87. O PL diminuiu 9,87% em relacdo ao
saldo inicial do ano.

A rentabilidade ficou préxima a meta, mas ndo superou porgue a
movimentacdo para o fluxo de caixa da Assisténcia impacta na
rentabilidade dos fundos, pois a rentabilidade dos fundos é por dia util.

Gestdo de Recursos IPASEM NH
Janara Renata Haefliger
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SINTESE DA LEITURA DO PANORAMA ECONOMICO DOS
PERIODOS ANALISADOS

Agosto de 2026 foi um més de calmaria aparente que terminou em nova escalada.
Depois de um julho marcado pela ruptura da trégua entre Estados Unidos e Ird, a primeira
guinzena de agosto trouxe alivio no mercado de petréleo, favorecido pelo aumento de oferta
da Opep+ e por sinais de normalizacao no Estreito de Ormuz. Esse cenario se inverteu no fim
do més: na noite de 30 para 31 de agosto, Ira e Estados Unidos voltaram a trocar atagues
diretos pela primeira vez em mais de um més — misseis iranianos contra alvos americanos na
Jordéania, em retaliacdo a um ataque dos EUA contra lancadores de foguetes que, segundo
Washington, se preparavam para minar o Estreito de Ormuz. O episddio ocorreu poucos dias
depois de o presidente Donald Trump declarar que o estreito estava livre de minas, e devolveu
0 prémio de risco ao petréleo: o Brent voltou a superar os USS$ 90 no ultimo pregdo do més,
com alta diaria de 2,71%.

No plano comercial, a tarifa adicional de 25% dos Estados Unidos sobre produtos
brasileiros, em vigor desde 22 de julho, permaneceu como pano de fundo da relacao bilateral.
O governo brasileiro deu inicio, em meados de agosto, ao processo de avaliagcao de retaliagdo
previsto na Lei de Reciprocidade Econdmica, mas optou por manter a via diplomatica como
prioridade, adiando qualguer contramedida. Mesmo nesse ambiente, o mercado doméstico
navegou um més de duas metades distintas: o Ibovespa amargou onze pregdes consecutivos
de perdas entre os dias 4 e 18, chegando a operar abaixo dos 165 mil pontos, pressionado por
uma saida de capital estrangeiro de cerca de RS 23 bilhdes. A partir de 20 de agosto, o fluxo se
inverteu — com entrada de quase RS 5 bilhdes — em meio a pesquisas eleitorais que passaram
a precificar maior probabilidade de alternancia de poder em outubro. Ainda assim, o indice
fechou o més com variagdo negativa de 0,32%, aos 177.418,78 pontos. O ddlar, por sua vez,
subiu ao longo do més (média de RS 5,16, alta de 0,9% sobre julho) e encerrou agosto cotado
a RS 5,1814, acumulando queda de 5,60% no ano.

Nos Estados Unidos, o mercado de trabalho surpreendeu para cima: o payroll de agosto,
divulgado em 4 de setembro, mostrou a criacao de 162 mil vagas nao agricolas — quase trés
vezes a expectativa de 56 mil — com revisdes positivas para julho (de -23 mil para +21 mil) e
junho (de +20 mil para +31 mil). O resultado inverteu a narrativa de julho e reabriu o debate
sobre uma alta de juros pelo Fed, e ndao um corte, na reunido de 15 e 16 de setembro. Na Zona
do Euro, a inflagao voltou a acelerar para 3,3% em agosto (ante 2,9% em julho), puxada pela
energia, levando o BCE a elevar a taxa de depdsito de 2,25% para 2,50% em 10 de setembro —
a segunda alta do ano. No Brasil, o Copom cortou a Selic para 14,00% ao ano na reuniao de 4
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e 5 de agosto, em decisao unanime, e o IPCA de agosto trouxe deflacao de 0,32% — a maior
em quatro anos —, levando o acumulado em 12 meses a 4,22%. O terceiro trimestre de 2026
se consolida, assim, como um periodo de reversdes rapidas: o que parecia desinflacdo e
afrouxamento monetario em julho deu lugar, em poucas semanas, a um cenario de juros mais

altos por mais tempo tanto nos Estados Unidos quanto na Europa.

INTERNACIONAL

ESTADOS UNIDOS

CURVA DE JUROS

A curva de juros americana passou por uma reviravolta em agosto. Ao longo da maior
parte do més, a sequéncia de dados fracos do mercado de trabalho em julho ainda alimentava
apostas em cortes do Fed. O payroll de agosto, divulgado ja em setembro, mudou esse quadro:
com 162 mil vagas criadas e revisdes positivas para os dois meses anteriores, o mercado de
juros futuros elevou a probabilidade embutida de uma alta de 0,25 ponto percentual na reuniao
de 15 e 16 de setembro, que passou de 49,4% para 58,4% segundo a ferramenta FedWatch da
CME. A leitura se inverteu por completo frente a julho: o debate deixou de ser sobre quando
viria o préximo corte e passou a ser sobre se ha espago para nova alta diante do choque de
petrdleo.

DOLLAR INDEX (DXY)

O délar global recuperou parte do folego perdido em julho, sustentado pela forca
inesperada do mercado de trabalho americano no fim do perfodo. No Brasil, a moeda subiu ao
longo de agosto — média de RS 5,16, alta de cerca de 0,9% sobre a média de julho —,
pressionada sobretudo por fatores domésticos (incerteza eleitoral e saida de capital
estrangeiro da bolsa) e pela aversao a risco global ligada a retomada das tensdes entre Estados
Unidos e Ira. O diferencial de juros entre a Selic (14,00%) e as taxas americana e europeia seguiu
amplo, atuando como contrapeso e evitando uma alta ainda mais acentuada da divisa.
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MERCADO DE TRABALHO

O payroll de agosto, divulgado pelo BLS em 4 de setembro, mostrou criacao de 162 mil
vagas nao agricolas, muito acima da expectativa de mercado (56 mil) e quase trés vezes o
consenso. A taxa de desemprego permaneceu estavel em 4,1%, dentro do esperado. Houve
revisdes relevantes: julho passou de uma perda de 23 mil vagas para um ganho de 21 mil, e
junho, de +20 mil para +31 mil — uma revisao positiva conjunta de 55 mil vagas. O setor de lazer
e hospitalidade liderou a criagdo de postos (62 mil), enquanto a salde, que vinha puxando o
crescimento do emprego, adicionou apenas 13 mil vagas, bem abaixo da média de 32 mil dos
Gltimos 12 meses. O ganho médio por hora avancou 0,3% no més e 3,09% em 12 meses. O
resultado, descrito pelo mercado como "hawkish", reduziu o espago para o Fed relativizar a
forca do mercado de trabalho e devolveu a inflagdo o papel de varidvel decisiva para a préxima
decisado de juros.

INFLACAO

O CPI de julho de 2026, divulgado em agosto, desacelerou pelo segundo més seguido,
para 3,4% em 12 meses (ante 3,5% em junho), com alta mensal de 0,1%, dentro do esperado.
J& o CPI de agosto, divulgado em 11 de setembro, mostrou reaceleragdo: alta de 0,4% no més
(ante 0,1% em julho), com o acumulado em 12 meses estavel em 3,4%. O nulcleo, que exclui
alimentos e energia, subiu 0,3% no més (ante 0,2% em julho) e desacelerou ligeiramente para
2,4% em 12 meses (de 2,5%). A alta de agosto foi puxada principalmente pelos combustiveis,
com reflexo do novo choque geopolitico sobre o petréleo, além de passagens aéreas (+2,7%) e
vefculos usados (+0,4%); cuidados médicos (-0,2%) e seguros de veiculos (-0,8%) seguiram em
direcao contraria.

JUROS

O Federal Reserve nao teve reunido em agosto — o calendario de 2026 nao previu
encontro no més —, de forma que os juros permaneceram na faixa de 3,50% a 3,75%, nivel
definido em julho. A proxima decisao estd marcada para 15 e 16 de setembro, e o payroll forte
de agosto elevou a probabilidade, precificada pelo mercado, de uma alta de 0,25 ponto
percentual — cendrio que ganhou forga apds meses em que a expectativa predominante era
de corte. Analistas do Fed, como Chris Waller e o presidente da distrital de Nova York, John
Williams, sinalizaram gue uma alta em setembro estd longe de ser um caminho definido,
deixando o CPI de agosto e os proximos dados como fiéis da balanga.

RENDA VARIAVEL

Wall Street fechou agosto no positivo apesar do ambiente geopolitico adverso no fim
do més. O Nasdaqg subiu 3,93%, o S&P 500 avangou 2,62% e o Dow Jones subiu 1,34%,
impulsionados principalmente pelos resultados corporativos do setor de tecnologia. No ultimo
pregao do més, contudo, os trés indices recuaram, pressionados pela disparada do petrdleo
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Brent, que voltou a superar os USS 90 por barril e reacendeu os temores inflacionarios — o
contrato mais liquido fechou o dia em alta de 2,71%, a US$ 90,49.

INDICADORES DE ATIVIDADE AMERICANO

PIB

O PIB americano do primeiro trimestre de 2026 cresceu 2,0% ao ano (dado
consolidado). A segunda prévia do PIB do segundo trimestre foi divulgada ao longo de agosto,
na mesma semana do IPCA-15 brasileiro e do PCE de junho, mas o resultado consolidado do
trimestre segue sendo acompanhado pelo mercado a luz do contraste entre atividade de
servicos ainda firme e um mercado de trabalho que, apesar do payroll forte de agosto, vinha

de meses de sinais mistos.

PMI

Os indicadores de atividade americanos de agosto reforcaram a leitura de uma
economia resiliente. O ISM Industrial e o PMI Industrial da S&P Global, acompanhados ao longo
do més, mantiveram o setor de servigcos como destaque, em linha com o padrdo observado
desde julho, de atividade doméstica firme mesmo em meio ao choque de petrdleo e a
volatilidade do mercado de trabalho. Esse contraste entre atividade forte e payroll
surpreendentemente aquecido é, segundo analistas, um dos pontos que pesam a favor de uma
postura mais dura do Fed em setembro.
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ZONA DO EURO

INFLACAO

A inflagao da Zona do Euro voltou a acelerar em agosto, para 3,3% ao ano (ante 2,9%
em julho), impulsionada quase inteiramente pela alta dos custos de energia, em um ambiente
de petrdleo e gas natural mais caros apds a nova escalada entre Estados Unidos e Ira. O nucleo,
gue exclui alimentos e energia, seguiu a direcao oposta e recuou de 2,5% para 2,4%, com
desaceleracao do componente de servicos (de 3,3% para 3,0%) — sinal de que a pressao ainda
estad concentrada na energia e nao se espalhou para os demais precgos.

JUROS

O BCE manteve os juros inalterados ao longo de agosto — a taxa de depdsito seguiu em
2,25%, nivel definido em julho —, mas o Conselho j& sinalizava que aguardaria os dados de
inflagdo de agosto antes de decidir os préoximos passos. Com a inflagdo em 3,3% e o petrdleo
voltando a superar os US$ 100 em setembro, o banco elevou a taxa de depésito para 2,50% na
reuniao de 10 de setembro — a segunda alta do ano —, reconhecendo que a inflagdao deve
permanecer acima da meta de 2% até 2028. O BCE também elevou a projegao de crescimento
da economia da Zona do Euro para 0,9% em 2026 (ante 0,8%), com a atividade se mostrando
mais resistente do que o esperado diante do custo mais alto da energia.

INDICADORES DE ATIVIDADE DA ZONA DO EURO

PMI

Os PMIs da Zona do Euro surpreenderam positivamente em agosto: o PMI industrial
subiu de 51,9 para 52,7 pontos, o maior nivel em 51 meses, com Alemanha e Franca entre os
destaques da recuperagdo. O PMI de Servigos se manteve em 51,7, estavel frente a julho. A taxa
de desemprego regional ficou em 6,4% em julho, estavel no més. A combinacado de atividade
industrial em expansdao com inflagdo acima da meta é o principal dilema do BCE para as

préoximas reunioes.



CHINA

ATIVIDADE INDUSTRIAL

A atividade industrial chinesa mostrou melhora parcial em agosto de 2026. O PMI oficial
da manufatura (NBS) subiu para 49,8 pontos (ante 49,2 em julho), superando a expectativa dos
analistas (49,6/49,7), mas permanecendo abaixo da linha de 50 pontos pelo segundo més
consecutivo — ou seja, ainda em contragdo, porém mais branda. Produg¢ao e novos pedidos
voltaram a territério de expansao (50,4 e 50,6, respectivamente), e os novos pedidos de
exportacao subiram para 50,1 (de 49,6). O emprego industrial, no entanto, seguiu em queda
(48,7). Chama atencao a divergéncia setorial: a manufatura de alta tecnologia (52,9) e a
fabricacdo de equipamentos (51,4) seguem em expansao consistente, impulsionadas pela
demanda global por servidores, chips e componentes de robdtica ligados a infraestrutura de
inteligéncia artificial, enquanto bens de consumo e setores de alto consumo energético
permanecem abaixo de 50.

JUROS

O Banco Popular da China (PBOC) manteve as principais taxas de referéncia (LPR)
inalteradas em agosto, com ade 1 anoem 3,00% e a de 5 anos em 3,50%. Mesmo com o0s PMIs
ainda em contragao, o banco central chinés seguiu priorizando o suporte via politica fiscal e
crédito direcionado, em vez de cortes generalizados de juros.

INDICADORES DE ATIVIDADE CHINES

PMI NAO MANUFATUREIRO

O PMI ndo manufatureiro (servigos e construgao) ficou em 49,0 em agosto, estavel em
relacdo a julho — a atividade de servicos marcou 49,3 (também estavel), enquanto a
construcao recuou 0,1 ponto, para 46,9, afetada por chuvas fortes e tufées em algumas
regioes. Setores de tecnologia da informacao, internet e telecomunicagdes seguiram acima de
55 pontos, sinalizando forte expansao. O indice de expectativas do setor de servigos atingiu
55,5, indicando otimismo elevado com o cenéario a frente, mesmo com a atividade doméstica
ainda perdendo folego no agregado.



BRASIL

JUROS

O Copom se reuniu em 4 e 5 de agosto de 2026 e cortou a Selic em 0,25 ponto
percentual, para 14,00% ao ano, o quarto corte consecutivo. Diferentemente do que se
especulava em julho, a decisao foi unanime entre os membros do colegiado, e 0 comunicado
passou a descrever uma desaceleragao da inflagdo cheia e dos nucleos, ante o diagnéstico de
aceleragao feito na reunido de junho. O comité seguiu apontando moderacado gradual da
atividade econbmica, ainda em patamar resiliente, com mercado de trabalho aquecido. A
proxima reunido do Copom estd marcada para 15 e 16 de setembro, com o mercado
precificando cerca de 95% de probabilidade de novo corte de 0,25 ponto percentual, para
13,75% — o que, segundo analistas, deve encerrar o espaco para reducdes adicionais
relevantes no curto prazo. A ata da reunido de setembro esté prevista para 22 de setembro, e
restam ainda dois encontros em 2026 (3 e 4 de novembro, e 8 e 9 de dezembro).

INFLACAO

O IPCA de agosto de 2026, divulgado pelo IBGE em 11 de setembro, registrou deflacao
de 0,32%, acima do recuo esperado pelo mercado (-0,29%) e a queda mais intensa em quatro
anos. O acumulado em 12 meses desacelerou para 4,22% (de 4,44% até julho), permanecendo
dentro do intervalo de tolerancia da meta pelo segundo més seguido. Habitagao (-1,87%) foi o
principal vetor de baixa, puxada pela queda da energia elétrica associada ao crédito
extraordinadrio do Bonus de Itaipu — um efeito temporario —, seguida por Transportes (-
0,86%), Alimentacdo e bebidas (-0,34%) e Comunicacao (-0,09%). A média dos nlcleos de
inflagdo também recuou frente a julho, ficando abaixo de 4% no acumulado. Para setembro, o
mercado ja projeta reversao parcial do efeito do Bénus de Itaipu, além de pressao de alimentos
in natura e passagens aéreas. O IGP-M de agosto, divulgado pela FGV, recuou 0,22%, a segunda
leitura consecutiva de deflacao, levando o acumulado em 12 meses a 2,16%.
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O gréfico acima ilustra o movimento de tesoura entre os dois indicadores ao longo de
2026: enquanto o Copom seguiu reduzindo a Selic de forma gradual, o IPCA acumulado em 12
meses oscilou por conta de choques pontuais — sobretudo o do petrdleo em abril/maio,
refletido no pico de 4,72% em maio — antes de recuar com forca em agosto.

INDICADORES DE ATIVIDADE BRASILEIRO

PIB

O PIB do segundo trimestre de 2026, divulgado pelo IBGE em 1° de setembro, mostrou
crescimento de 0,5% frente ao primeiro trimestre — desaceleragcdo ante os 1,1% registrados
no inicio do ano — e alta de 2% frente ao segundo trimestre de 2025. O PIB alcancou RS 3,4
trilhdes no periodo, e o acumulado em quatro trimestres chegou a 1,9%. Pela otica da
producao, a agropecuaria foi destaque, com alta de 2,8% no trimestre e 6,2% em 12 meses,
favorecida pelas safras de soja e café; a indUstria variou 0,1% no trimestre. No lado externo, as
exportacdes recuaram 0,8% e as importacoes subiram 1,8% frente ao primeiro trimestre. O
resultado, acima da expectativa de mercado (0,4%), ainda assim reforca a leitura de perda de
ritmo da atividade em um cendrio de juros elevados, com o Boletim Focus projetando expansao
de 1,92% para o PIB em 2026.
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MERCADO DE TRABALHO E PMI

Os dados de mercado de trabalho referentes a julho, divulgados ao longo de agosto,
mostraram desemprego de 5,3% pela PNAD Continua — o menor patamar da série histérica
para o més —, ainda que a renda média real tenha ficado estavel, sinalizando acomodagao. O
Caged de julho registrou saldo de 58,5 mil vagas formais, o pior resultado para o més desde
2020, evidenciando desaceleracao na criacdo de empregos formais mesmo com a taxa de
desemprego em minima histérica. O PMI de Servicos do Brasil, que havia contraido em julho
pela primeira vez em nove meses, seguiu como ponto de atencao para a atividade no segundo
semestre, em contraste com o mercado de trabalho ainda aquecido.

CAMBIO

Agosto de 2026 foi um més de alta para o ddélar no Brasil, invertendo o movimento de
queda observado em julho. A moeda americana fechou o més cotada, em média, a RS 5,16, alta
de cerca de 0,9% sobre a média de julho, e encerrou o Ultimo pregdao do més (31/08) em RS
5,1814, acumulando queda de 5,60% no ano. O principal motor da alta foi o conjunto de fatores
domésticos — incerteza eleitoral e forte saida de capital estrangeiro da bolsa até 20 de agosto
—, somado a aversao a risco global gerada pela retomada das tensdes entre Estados Unidos e
Ird no fim do més. Em sentido contrario, atuaram a queda do petréleo em boa parte do més, o
enfraguecimento pontual do délar globalmente e o amplo diferencial de juros a favor do real,
sustentado pela Selic em 14,00%.
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No decorrer do ano, o real chegou a se valorizar com forca entre fevereiro e abril — o
ddlar tocou o piso de RS 4,95 no fim de abril, menor valor em mais de dois anos —, antes de o



chogque geopolitico de maio (Brent a caminho dos USS 126) devolver parte da forca a moeda
americana. Desde entdo, o cdmbio voltou a oscilar em uma faixa mais estreita, entre R$ 5,00 e
RS 5,20.

MERCADO DE CAPITAIS

BOLSA DE VALORES

O Ibovespa fechou agosto com variacao negativa de 0,32%, aos 177.418,78 pontos, em
um més de dois momentos opostos. Entre os dias 4 e 18, o indice acumulou onze pregdes
consecutivos de perdas, chegando a operar abaixo dos 165 mil pontos, pressionado por uma
saida de capital estrangeiro estimada em RS 23 bilhdes. A partir de 20 de agosto, o cendrio se
inverteu, com entrada de quase RS 5 bilhdes em recursos estrangeiros, em meio a pesquisas
eleitorais (Atlas/Bloomberg e Nexus/BTG) que passaram a apontar maior competitividade da
oposicao — o presidente Luiz Inacio Lula da Silva (PT) apareceu com 43,4% das intengdes de
voto no primeiro turno, ante 33,7% do senador Flavio Bolsonaro (PL-RJ) — e a alta do petrdleo
no fim do més, que beneficiou a Petrobras. O Ultimo pregdo do més foi novamente marcado
pela tenséo no Oriente Médio, com o petréleo subindo mais de 3% apds a nova troca de atagues
entre Estados Unidos e Ira.
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O grafico evidencia a volatilidade do Ibovespa em 2026: um primeiro bimestre
excepcional (+12,56% em janeiro e +4,09% em fevereiro, com fluxo estrangeiro recorde),
seguido por uma acomodacao entre margo e abril e por uma forte corregcao em maio (-7,22%),
guando o choque geopolitico no Oriente Médio elevou a aversdo a risco. De junho em diante, o
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indice voltou a oscilar em ritmo mais moderado, com julho (+3,57%) compensando
parte da fraqueza anterior.

RENDA FIXA

Todos os indices de renda fixa acompanhados pela Anbima fecharam agosto em
terreno positivo. Os titulos publicos indexados a inflacdo lideraram o més: o IMA-B 5 (NTN-Bs
de até cinco anos) subiu 1,18%, e o indice geral de inflacdo (IMA-B) avangou 1,58%, a frente de
todas as demais classes acompanhadas pela associacao — um resultado favorecido pela
deflagdo do IPCA-15 e pela expectativa de novo corte da Selic em setembro. As NTN-Bs de
prazo mais longo (IMA-B 5+) subiram 0,54%. Entre os pds-fixados, o IMA-S (LFTs) avancou
1,17%, em linha com o carrego elevado da Selic em 14,00%. J& os prefixados de curto prazo
(IRF-M) tiveram o desempenho mais modesto do més, entre 1,04% e 1,24% a depender da
metodologia consultada — ainda positivo, mas o pior resultado relativo entre as nove classes.
No crédito privado, as debéntures incentivadas (IDA-IPCA Infraestrutura) lideraram com alta
de 1,81%. No acumulado de 2026, a lideranga segue com as debéntures pés-fixadas do IDA-DI
(9,81%), seguidas do IMA-S (9,47%).

CONCLUSAO, PERSPECTIVAS E RECOMENDACOES

Agosto de 2026 confirmou o padrao de reversoes rapidas que ja vinha se desenhando
desde junho. O més comecou com alivio no mercado de petréleo — o Brent chegou a recuar
de forma consistente ao longo da segunda quinzena, favorecido pelo aumento de oferta da
Opep+ — e terminou com nova escalada entre Estados Unidos e Ira, poucos dias depois de o
presidente Trump declarar o Estreito de Ormuz livre de minas. O contrato mais liquido do Brent
fechou o més acima de US$ 90, reacendendo o prémio de risco geopolitico sobre a inflagdo
global.

Nos Estados Unidos, o payroll de agosto — divulgado jd em setembro — trouxe uma
surpresa altista relevante, com 162 mil vagas criadas e revisdes positivas para julho e junho. O
resultado devolveu forca a leitura de que o mercado de trabalho americano segue aguecido,
elevando a probabilidade, precificada pelo mercado, de uma alta de juros pelo Fedem 15 e 16
de setembro — um cenario oposto ao que se desenhava em julho, quando os dados fracos de
emprego alimentavam expectativas de corte. Na Zona do Euro, a inflacao voltou a acelerar para
3,3% em agosto, levando o BCE a elevar a taxa de depdsito para 2,50% em setembro, a segunda
alta do ano. Na China, os PMIs oficiais melhoraram, mas seguem em contra¢ao pelo segundo
més seguido, com divergéncia marcante entre a manufatura de alta tecnologia, em expansao
firme puxada pela demanda global por infraestrutura de inteligéncia artificial, e os setores
tradicionais, ainda enfraquecidos.

e



No Brasil, o Copom cortou a Selic para 14,00% em decisao unanime, e o IPCA de agosto

trouxe deflagao de 0,32% — a maior em quatro anos —, beneficiado por fatores em grande
parte temporarios, como o Bénus de Itaipu. O PIB do segundo trimestre desacelerou para 0,5%,
e 0 mercado de trabalho seguiu com sinais mistos: desemprego em minima histdrica, mas
criagdao de empregos formais mais fraca. No cambio, o real perdeu forgca ao longo do més,
pressionado por fatores domésticos — sobretudo a incerteza eleitoral e a saida de capital
estrangeiro da bolsa na primeira metade de agosto — e pela aversao a risco global ligada ao
conflito no Oriente Médio, mesmo com o diferencial de juros ainda amplo a favor do real.

PERSPECTIVAS

O terceiro trimestre de 2026 segue girando em torno de trés frentes de risco
simultaneas: a escalada geopolitica no Oriente Médio, reacesa no fim de agosto; a possibilidade
de uma alta de juros pelo Fed em setembro, cenario que ganhou forca apdés o payroll forte; e a
trajetdria da politica monetéria no Brasil, com o Copom sinalizando espacgo limitado para novos
cortes apds setembro.

Se o conflito entre Estados Unidos e Ira ndo evoluir para uma escalada bélica plenae o
Fed optar por manter os juros inalterados em setembro, o cenario de desinflagdo gradual global
tende a prevalecer, abrindo espaco para o BCE e o Copom seguirem com posturas mais
equilibradas nos meses seguintes. Se, por outro lado, a tensdo no Estreito de Ormuz se
intensificar e o petréleo voltar a testar os USS$ 100, a inflagao global e brasileira ficam sob
pressao adicional, o Fed ganha argumentos para elevar os juros, e o Copom pode encerrar o
ciclo de cortes mais cedo do que 0 mercado espera atualmente.

Trés eventos serdo determinantes para calibrar o cenério no restante do 3T26: a
decisao do Fed em 15 e 16 de setembro, em um momento raro em gue o mercado voltou a
precificar risco de alta, e ndo de corte; a decisao do Copom em 15 e 16 de setembro, com o
mercado esperando um quarto corte consecutivo para 13,75%, mas atento a sinais de pausa
no comunicado; e a evolugao do conflito no Estreito de Ormuz, que segue como principal fonte
de volatilidade para o petréleo e, por extensao, para a inflagao global.

RECOMENDACAO

Diante do cendrio atual e das perspectivas, recomenda-se que o RPPS mantenha uma
estratégia de investimentos equilibrada, com atencdo redobrada a volatilidade geopolitica e a
mudanca de tom nos principais bancos centrais, mas sem desistir de aproveitar oportunidades
gue seguem surgindo. De forma prética, a orientacdo é:
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Manter exposicdo relevante em renda fixa de curto prazo (IMA-S, IRF-M 1),
aproveitando o carrego ainda elevado com a Selic em 14,00% e a proximidade do fim do ciclo
de cortes sinalizada para as préoximas reunides do Copom.

Manter posicdes em IPCA+ (IMA-B 5), priorizando vencimentos mais curtos, dado que
a deflagdo de agosto reflete, em parte, fatores temporarios (Bdnus de Itaipu), e a inflagdo de
servigos ainda recomenda cautela na leitura do indice cheio.

Manter cautela em renda varidvel, mesmo apds o |bovespa ter revertido perdas
expressivas no fim de agosto, priorizando setores menos expostos a tarifa dos Estados Unidos
e aguardando mais visibilidade sobre o desfecho da disputa comercial e o cenério eleitoral
(outubro/2026).

Para RPPS com Pré-Gestdo a partir do nivel llI, avaliar exposi¢do internacional como
instrumento de diversificagdo e protecdo contra riscos domésticos, especialmente diante do
novo ciclo de volatilidade geopolitica e da possibilidade de alta de juros nos Estados Unidos e
na Europa.

A estratégia mais adequada para o momento é de gestdo ativa com foco em
preservacdo de capital, mas atenta as janelas de oportunidade que possam surgir com a
normalizacdo gradual do cendrio externo, alinhada a Politica de Investimentos, ao nivel de
governanca e ao perfil previdenciario de longo prazo.

Diego Lira de Moura
Economista
Consultor de Valores Mobiliarios
CORECON n©° 37.289
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