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Internacional:

Em meio a desafios no curto prazo com o avango da
pandemia, tensdes politicas em Washington e uma alta
continua nos “Treasuries”, as bolsas internacionais recuaram
dos recordes histéricos anotados na ultima semana e
encerraram esta semana em queda.

No campo politico, a Camara dos Representantes dos
Estados Unidos aprovou o segundo processo de
impeachment contra Trump, desta vez por ter incitado a
invasao de seus apoiadores ao Congresso americano, para
tentar impedir a confirmacgao da elei¢do de Joe Biden. Trump
ja havia anunciado que nao comparecera a posse de Biden,
algo que nao ocorre desde 1869, e se tornara o quarto
presidente da histdéria a ndo estar presente na cerimonia de
Seu sucessor.

J4& de olho no préximo governo, os investidores
esperaram o anuncio do novo pacote de estimulos do
presidente eleito, que foi feito na quinta-feira. O projeto
apresentado por Joe Biden foi de US$S 1,9 trilhdo em
estimulos fiscais, incluindo USS 1.400,00 em transferéncias
para as familias, beneficios de desemprego suplementares e
dinheiro para a distribui¢dao da vacina contra covid. O projeto
é bastante robusto e foi bem recebido, porém a leitura dos
investidores é de que a aprovacdo dessas medidas sera muito
dificil, pois mesmo com o controle do congresso a pequena
vantagem do partido Democrata no Senado pode inviabilizar
algumas iniciativas do governo. De qualquer forma, em
sentido contrario ao otimismo com esse eventual novo
pacote de estimulos esta a o receio com a possibilidade de
uma escalada tarifaria para financiar esse projeto, em um
momento que a divida publica americana atinge 127% do
PIB, segundo o Federal Reserve (FED).

A expectativa de expansao fiscal nos Estados Unidos,
fez com que o juros esperado em vencimentos futuros
aumentasse rapidamente (refletidos nas Treasuries, que sdao
titulos publicos emitidos pelo governo americano), o que
pode colocar pressdo nas bolsas, pois o aumento de juros é
refletido no custo de capital das empresas e pode alterar o
“preco justo” das agdes. Segundo analistas da Julius Baer, no
entanto, os rendimentos das Treasuries estao subindo pelo
motivo certo. Para Markus Allenspach, que é o chefe de
pesquisa de renda fixa da casa, o movimento é saudavel e
ocorre por conta da confianca do mercado nas perspectivas
econdmicas, e ndo por uma desconfianga na politica fiscal e
monetaria dos Estados Unidos.

Nos préximos dias o mercado acompanharda a
temporada de divulgacao de resultados, que comegou nas
bolsas americanas de forma positiva e com numeros fortes
no setor financeiro. O banco JP Morgan reportou um salto de
42% nos lucros e anotou seu maior lucro trimestral da
histéria. O Citigroup reportou uma queda de 3% nos lucros
por acdo, porém ficou acima da expectativa do mercado,
enquanto o Wells Fargo reportou ligeira alta dos lucros,
também acima do esperado pelos investidores. Vale pontuar
que parte expressiva dos resultados dos bancos é
proveniente da diminuicdo das provisdes para devedores
duvidosos (PDD), que foi inflada durante a pandemia.

O indice da bolsa de NY, S&P500, encerrou a semana
com uma desvalorizacdo de 1,48%, cotado a 3.768 pontos,
enquanto o Nasdaq (que é composto em sua grande maioria
por empresas do setor de tecnologia) apresentou uma
desvalorizacao de 1,54% e fechou a semana cotado a 12.998
pontos.
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Brasil:

A bolsa brasileira terminou a ultima sessdao da semana
com uma queda intensa, em movimento que foi reflexo do
ambiente de cautela no exterior e agravado pelas fragilidades
do cenario interno. A preocupag¢do com a piora da pandemia
no mundo, com efeito claro nos pre¢os de petréleo e nas
acoes de commodities em mercados globais, é potencializado
por aqui pela dificuldade em combater a covid-19 e pelos
atritos na politica.

Sem o apoio la de fora, as a¢bes do setor de
commodities registraram forte queda durante essa semana.
As preocupacdoes com a economia global diante de novas
medidas de distanciamento social, inclusive na China,
refletiram nos precos do petrdleo e nas agbes ligadas ao
crescimento, uma vez que o risco de uma retomada mais
lenta da atividade e mais pressao sobre a situagao fiscal
passam a ser considerados.
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PAPEL E CELULOSE

Em um movimento contrario ao das ultimas semanas,
os destaques negativos foram, portanto, os setores ligados ao
crescimento econdmico, puxadas principalmente por
Oil&Gas e Minas&Siderurgia. As agoes da Vale (VALE3), que
representam cerca de 12% do indice, apresentaram uma
desvalorizacdo de 8,28% na semana (RS 93,55) e as agdes da
Petrobras, que também tem grande participagdo no
Ibovespa, apresentaram uma retracdo de 9,64% (RS 28,12).

Como consequéncia, o Ibovespa encerrou a semana
em queda de 3,78% na semana, cotado a 120.349 pontos.

No mercado de cambio, o dolar se desvalorizou frente
ao real, que deixou de ser a pior entre as divisas mais
liquidas do planeta (passando o rand sul-africano). O ddlar
acumulou uma queda de 1,92% na semana, e ficou cotado a
RS 5,3078. Apesar da queda na semana, a moeda americana
inda registra alta de 2,32% no ano.
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Com os agentes ja a espera da decisao do Copom
(Comité de Politica Monetaria) e em meio a uma penalizagdo
dos ativos brasileiros, a estrutura da curva de juros brasileira,
que é composta pela expectativa da taxa de juros média de
hoje até os vencimentos futuros, apresentou alta em boa
parte dos vencimentos.

O “forward guidance” é uma forma de as autoridades
sinalizarem a taxa de juros de um determinado periodo, para
guiar a economia de forma que a expectativa seja atendida.
Caso esse instrumento seja retirado do material de
comunicagao, pode indicar o inicio da discussao em torno da
elevacgao da taxa de juros.

A reuniao do Copom ocorrera na semana que vem e a
expectativa dos agentes é de manutengao da taxa basica de
juros (Selic) nos atuais 2%. No entanto, o que sera observado
de perto é a comunicagdao da autoridade monetaria, tendo
em vista que a continuidade ou nao do “forward guidance”
estd em jogo.

Curva de juros - movimento 1 semana
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