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Destaques ATIVOS COTAGAO %MES % ANO %12M
DOLAR COMERCIAL 3,1486  -3,27% -3,27% -21,27%
=  Trump mostra a que veio IBOVESPA 64.670,78  7,38% 7,38%  60,05%
IBrX-50 10.783,83  7,13% 7,13% 56,70%
= Temer consolida apoio politico BOVESPA SMALL CAP 1239,94 11,50%  11,50%  60,46%
BRASIL USD 2045 85,76 5,73% 5,73% 23,62%
=  Oritmo mais acelerado de corte na taxa de juros agrada a todos OURO - BM&F(grama) 121,16 1,03% 1,03%  -14,68%
DI * 12,88%  1,09% 1,09% 14,04%
IRF-M 1+ 10.429,96  2,66% 2,66% 28,23%
EUA Swap PRE X CDI (2 anos)** 10,36% -0,67% -0,67% -4,87%
IMA-B 4.962,98  1,87% 1,87% 24,76%
IPCA - IBGE 0,38% 0,38% 5,35%
Finalmente Trump assumiu a presidéncia dos EUA. Tomou posse com um IPC-FIPE 0,32% 0,32% 5,44%
discurso sombrio e um pais dividido e aguerrido, num clima parecido com " . 0,64%  064%  6,65%
* taxa anual
o visto quando da posse de Dilma, especialmente no segundo mandato. w* variago taxa
ATIVOS INT. COTAGAO % MES % ANO %12M
Logo nas primeiras semanas Trump assinou vdrias Ordens Executivas msciALL COUNTRY 43313 2,68% 2,68% 15,50%
(Decretos) com decisGes polémicas, como o banimento da entrada de DOWJONES 19.864,09  0,51% 0,51%  20,63%
. = , . . ors e P . % % %
cidaddos de 7 paises. Ele também intensificou a batalha com o México S&Ps00 227887 179" 1,79% 17,457
P . = . . NASDAQ 5.614,79  4,30% 4,30% 21,69%
sobre comércio exterior e a constru¢do do muro. Apds trocas de farpas via  eyrosToxx600 360,12 -036%  -0,36% 5,22%
twitter e telefonemas com o presidente do México, ficou claro que a FTSE(LONDRES) 7:099,15 0,613 -0,61%  16,69%
relacio entre os dois paises se deteriorou muito e sera dificil chegar a NKKEI (TOQUIO) 19-04134  038%  -038% 869k
] MSCI EMERGING MARKETS 909,23 5,45% 5,45%  22,48%
qualquer acordo, sem que haja um recuo. XANGAI (CHINA) 3150,17  1,79% 179%  15,40%
IBOVESPA (USD) 20.683,40 11,90% 11,90% 106,92%
Do ponto de vista institucional, as primeiras medidas mandam sinais CRB(Commodity index) 192,04 -025%  -025%  1516%
R | decisé pid dei d | GOLD (0z) 1.210,65  5,07% 5,07% 8,27%
ruins. Ele tomou decisGes rapidas e de impacto, causando algum temor perreieo (BrenT) 55,70  -1,97%  ,97%  60,33%
sobre a estabilidade juridica nos EUA, que sempre foi um lugar de regras LIBOR 3 meses 0,09% 0,09% 0,79%
Clal’aS e bem definidas FiCOU evidente que Trump tem um eStilO de obs: rentabilidade em moeda local, com excegao do Ibovespa que foi convertido para o ddlar.
gerenciamento caético e pouco efetivo, lembrando muitas situa¢des WASLES US$ % MES** ZANO** _%12M**
o o . . o P = DOLAR INDEX -2,64% -2,64% - %
vividas por paises subdesenvolvidos. Medidas e decisGes sdo tomadas .. o 32’6;‘7 32'6;‘0/ 703(’:/
sem a devida discussao e analise, com o debate vindo depois. 1EURO = 1,08 2,67% 2,67% -0,30%
1LIBRA = 1,26 1,94% 1,94% -11,69%
Trump gasta muita energia em assuntos politicos de menor grandeza, Cztm“::::edg”
que mais sat:sf?zem .seu egP e tambe.m a seus elelt?res mais radicais. NO  grrympsmmemy REND. MEs ANO e
campo econémico, ainda ndo foram divulgadas as t3o faladas e esperadas s grasiL 5 ANOS 251 30 30 223
medidas fiscais e tributarias. No caso do Obamacare, que Trump LIBORANO 1,72%°  0,04% 0,045  0,50%"
prometeu extinguir, os republicanos estdo encontrando dificuldade para YS TREASURY2ANOS 1207 0,024 0,024 0,43%™
P | ta crivel. O to & muit . | d US TREASURY 10 ANOS 2,45%°  0,01%°  0,01%®  0,53%
ormular uma proposta crivel. O assunto é muito mais complexo do que a s treasuRry 30 ANOS 30677 0,007 0,009  0.3:%°
promessa de candidato e ndo sera facil encontrar um plano substituto que
realmente seja vantajoso para a populacdo. Para muitos analistas, as | 80,0%
dificuldades em extinguir o Obamacare devem ser vistas também em | 70,0%
outros assuntos, ja que a realidade é muito mais complexa do que o dito | g g
nas eleicoes.
as elei¢oes 50,0%
p . . . 40,0%
Ja os dados de economia americana continuaram mostrando que ela
. o z . . 9
segue progredindo em ritmo saudavel (ainda que o PIB do 4° tri tenha | 39.0%
decepcionado) e sem relevantes pressées inflacionarias. Tudo leva a crer | 20.0%
que o FED devera subir os juros por 3 vezes este ano. O timing disto | 10,0% -
dependera do comportamento da infla¢do e do plano fiscal do Trump. 0,0% o
-10,0%
. -20,0%
Brasil
-30,0%
T8 383584823 8§7%
Politicamente, Temer foi extremamente bem-sucedido no inicio do ano. 218 5 o2 3 2 @ T T £ i
. . . A o o =2 o o 5 O > o 2~
Aproximou o PSDB do governo, conseguiu eleger Maia na Camara e @ @ o @ ? o o
Eunicio no Senado. O palco esta pronto para que suas pautas avancem no ——Dolar —lbovespa ——Small Caps ——CDI
Congresso. Mesmo assim, o maior risco que enxergamos € o politico- Graficot Fonte: Argumento
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social. O sistema politico a todo momento tenta limitar a a¢do da Lava | 35,0z
Jato, ou diminuir seu impacto, e isso pode causar uma rea¢do da
populacdo semelhante a que Dilma enfrentou. Um exemplo de evento 30,0%
que pode desencadear essa reacdo é a nomeagao de Moreira Franco como | 25,0%
ministro, que para muitos é semelhante a tentativa de Dilma colocar Lula
em um ministério para que tivesse férum privilegiado. Esse risco deve 20,0%
permanecer até 2018. 15,0%
A morte de Teori foi um golpe para a operacdo Lava Jato, pois ele estava 10,0
no final do processo de homologacao da dela¢ao da Odebrecht. A ministra | s5,0%
Carmen Licia conseguiu amenizar o impacto desta perda e dar o.0%
prosseguimento ao processo, encaminhando-o rapidamente para a PGR. A ’
indicagdo de Alexandre Morais para a vaga no STF soou mal. Apesar de | -5,0% _ o -
ter uma carreira juridica que Ihe confere aptidio, sua parcialidade estard 52 3 & 3 5 £ 8 8 2 § E g
sempre em questdo devido a grande afinidade com o PSDB paulista. 33 33 3 ° ° 35 5 3 & N
~—CDlI =——IMA-B ——IRFM 1+
Na seara econdmica, o mercado abragou com todas as forcas a queda na crafico2 Fonte: Argumento
taxa de juros. Os analistas estdo revisando para baixo suas estimativas de
inflagdo e os investidores estdo vendo a taxa de juros cada vez mais  1200%
baixa. A queda dos juros traz alivio ndo sé para o governo, que paga 100,0%
menos juros, mas também para as empresas e, especialmente, alguns
setores como construgdo civil, que depende fortemente de financiamento | 80,0%
e é um grande gerador de empregos.
60,0%
O saque das contas inativas do FGTS deve trazer um relevante impulso 20.0%
para a economia. Algumas estimativas falam em 0,4% do PIB em 2017, ’
proveniente do gasto de boa parte dos R$40 bi de estoque susceptiveis a | 50 gy
medida assinada por Temer.
0,0%
= -20,0%
Juros e Inflagao § F§ 3 % § E _E % E E_ § E E
O CDI rendeu 1,09% em janeiro. O IRFM 1+ rendeu 2,66% e 0 IMA-B 1,87%. As 5 538532 %309 3 3 5 X
taxas de juros pré-fixadas continuam em queda, acompanhando a ——MSACWI  —S&P500 —StoxxB00  —Ibov. USD
inflagdo. O IPC-A registrou o menor valor para janeiro (0,38%), desde que  Créfico3 Fonte: Argumento
o real foi implantado, e pode cair abaixo do centro da meta de 4,5% antes
do esperado. O mercado, que em novembro reclamava da frustracao do
PIB e pedia corte de juros mais intensos, se mostra satisfeito com o novo
ritmo do BC e mais paciente para a retomada do PIB. O BC deve manter
este ritmo de corte de 0,75%.
Bolsa
O Ibovespa subiu forte em janeiro: 7,4%. O fortalecimento da posicdo
politica de Temer, a maior chance de aprova¢do das reformas, as
repetidas surpresas de inflagdo mais baixa e a acelera¢do no corte da taxa
de juros sao alguns dos fatores que colaboram para a tese de recuperagéo
do PIB e consequente melhora nos precos das a¢Ges.
Cambio
O ddlar caiu 3,3% no més, cotado a R$ 3,15. A melhora no ambiente local e ‘
a alta no preco do minério de ferro (+5,7% no més e +32% em 3 meses) KR s i
ajudaram neste movimento. Melhores Fréticas para 05 undos
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