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~US$ 4.352 RECUPERACAO EM 4.399,90 / 4.235,74 PCE DOS EUA - 30/09
CONSOLIDACAO

1. SUMARIO EXECUTIVO

O ouro segue em fase de digestao desde a alta de juros do Fed em 16/09 (25 pontos-base, para 3,75%-4,00% — o primeiro aperto desde 2023). Contrariando o
padrao historico de queda forte em resposta a juros mais altos, o metal mostrou resiliéncia: operou perto de US$ 4.375 logo apods a decisao e segue estabilizado
na faixa US$ 4.330-4.400, sinal de que parte do aperto ja estava precificada — o mercado registrou entrada de quase US$ 2 bilhoes em ETFs de ouro nos cinco
pregoes anteriores ao anuncio.

O pano de fundo estrutural seque favoravel: bancos centrais compraram 289 toneladas no 2° trimestre de 2026, alta de 62-74% em relacao ao ano anterior,
reforcando a leitura de que a fraqueza de preco vem sendo usada como oportunidade de acumulacao por parte do setor oficial — diversificacao estrutural de
reservas, nao posicionamento tatico. Ainda assim, o presidente do Fed de Minneapolis, Neel Kashkari, chamou atencao para uma inflacao "mais disseminada",
com o PCE ntucleo estimado em torno de 3,6% em agosto — acima da meta do Fed ha mais de cinco anos. O comportamento de juros reais (e nao apenas da taxa
nominal) segue sendo a variavel mais relevante para o preco do metal a partir daqui.

2. LEITURA SCORPION — CICLO DE MERCADO
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O grafico mostra a sequéncia das ultimas semanas: topo de exaustdao proximo a US$ 4.450, seguido de queda acentuada até a minima marcada pelo suporte
vermelho em US$ 4.235,74 — movimento que coincide com o tom hawkish do Fed e a leitura de inflacdo pegajosa. Na sequéncia, recuperacao forte em "V"
testou a resisténcia superior em US$ 4.399,90, e o preco agora opera de forma mais contida, com as médias (faixas amarela/cyan) achatando a inclinacao e o
candle atual proximo de US$ 4.352. Esse achatamento é o mesmo padrao que ja identificamos em leituras recentes de EURUSD e do panorama
semanal — sinal técnico de possivel nova Fase de Consolidacao, sem gatilho de continuacao de ciclo definido até o momento. Os dois niveis (US$ 4.235,74
e US$ 4.399,90) seguem como referéncia de invalidacao/confirmacéao da leitura.

3. CONTEXTO MACRO DO DIA

FATOR LEITURA

Fed — Pos-Decisao (16/09) Alta de 25 pontos-base para 3,75%-4,00%, primeira desde 2023. Ouro absorveu o choque sem colapsar, indicando que parte do

movimento ja estava precificada pelo mercado.

Inflacao Pegajosa (PCE nucleo) Estimativa de PCE nucleo de agosto em ~3,6%, ainda bem acima da meta de 2% do Fed. Kashkari (Fed Minneapolis) destacou
que a pressao inflacionaria ja se espalhou para servicos, além do choque de petroéleo ligado ao Oriente Médio.

Compras de Bancos Centrais 289 toneladas adquiridas no 22 tri/2026 (+62-74% afa) — recorde que reforca o piso estrutural de demanda e sustenta a tese
de diversificacao de reservas para fora do dolar/Treasuries.

Fluxo de ETFs Entrada de ~US$ 2 bilhoes nos 5 pregoes anteriores a decisao do Fed — sinal de posicionamento institucional comprado

mesmo as vésperas de um evento de risco hawkish.

Juros Reais / Dolar Segue como a variavel mais sensivel para o metal: o efeito liquido do aperto nominal do Fed depende de quanto as expectativas
de inflacao se movem junto — um dolar mais forte eleva o custo de oportunidade de manter o ativo sem rendimento.



Proximo Catalisador — PCE (30/09) Dado de inflacdo mais aguardado do més; leitura abaixo do esperado reforca caso de pausa do Fed e tende a favorecer o ouro,
enquanto surpresa de alta reforca o tom hawkish e pressiona o metal.

Divergéncia de Projecoes Consenso segue dividido: J.P. Morgan projeta US$ 6.000 até o fim do ano; mediana da pesquisa Kitco estd em US$ 4.509. Ouro
opera hoje com desconto de ~22% frente a maxima histérica de janeiro/2026 (~US$ 5.600), mas dentro do que a mesa 1é como
correcao dentro de tendéncia estrutural de alta, ndao reversao.

4. CONVERGENCIA DE SINAIS

PILAR LEITURA VIES

Ciclo de Mercado (Scorpion) Recuperacao em "V" apds queda acentuada, agora com sinais de possivel nova Fase de Consolidagao entre NEUTRO
US$ 4.235,74 e US$ 4.399,90 — sem gatilho de continuacao definido

Forca Relativa (Money Force) Nao informada nesta leitura — recomenda-se atualizacao antes de qualquer decisao operacional PENDENTE DE
ATUALIZACAO
Contexto Macro Piso estrutural sustentado por compras recordes de bancos centrais e inflacao pegajosa, contra o efeito de MISTO / PENDENTE DE PCE

curto prazo de juros mais altos e délar mais forte — forcas em direcdes opostas

Convergéncia incompleta: ciclo técnico em consolidacao, macro estruturalmente construtivo no meédio/longo prazo (bancos centrais, inflacao persistente) mas
com vento contrario de curto prazo (Fed hawkish, dolar firme), e forca relativa sem leitura atualizada. O PCE de 30/09 tende a ser o gatilho que resolve essa
indefinicao de curto prazo, sem alterar a tese estrutural de fundo.

CONCLUSAO E DECISAO DA MESA

O ouro segue em fase de digestao pos-Fed, sustentado por um piso estrutural incomum para o momento do ciclo de juros: compras recordes de bancos centrais
e inflacao que nao cede o suficiente para justificar um aperto muito mais agressivo. A correcao desde a maxima de janeiro (~22%) é lida pela mesa como
ajuste dentro de tendéncia de alta estrutural, nao como reversao.

Recomendacao pratica: sem forca relativa atualizada e sem convergéncia plena entre os trés pilares, evitar posicionamento direcional de maior porte até a
divulgacao do PCE em 30/09. Suporte em ~US$ 4.235,74 é a referéncia de invalidacao da leitura de consolidacao; resisténcia em ~US$ 4.399,90 seria o
primeiro sinal de retomada da tendéncia de alta caso rompida com forca e volume.

DISCIPLINA E LIBERDADE - PACIENCIA E VANTAGEM - PROTEJA SEU CAPITAL
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