FOSTER

ASSESSORIA DE INVESTIMENTOS

AGENTE AUTONOMO
{s | DEINVESTIMENTOS
o

XP Investimentos

Resumo Semanal | Bolsa

26 de fevereiro de 2021

Internacional:

O movimento de forte alta no rendimento das
Treasuries (titulo soberano americano) continuou essa
semana, provocando alta do ddlar frente as moedas
emergentes e freando o rali nas commodities.

Ainda que esse movimento reflita maiores
expectativas com o crescimento econdomico, parte dos
investidores vém demonstrando receios com a alta mais
pronunciada da inflagdo, o que poderia fazer com que os
Bancos Centrais fossem obrigados a promover apertos
monetarios antes do que se esperava. Em depoimento para
o Congresso americano, o atual presidente do Federal
Reserve, Jerome Powell, enfatizou que esta muito ciente da
importancia de evitar surpresas e disse que o Fomc iria
comunicar claramente sua avaliagio do progresso em
direcio as metas com bastante antecedéncia de qualquer
mudanga no ritmo de compras. Segundo o economista chefe
do BNP Paribas, William De Vijlder, o foco dos agentes
financeiros daqui em diante deve ser maior no lucro das
empresas do que nas taxas nominais de juros.

Os titulos americanos de 10 anos chegaram a superar
o rendimento de dividendos do S&P500 na semana, e os
investidores passivos, que foram obrigados a entrar nas
bolsas em busca de rendimentos maiores, tem maior
probabilidade de retornar ao mercado de titulos. Como
consequéncia, as empresas chamadas de “growth”, que sido
negociadas visando uma perspectiva de crescimento,
sofreram ainda mais na semana.

A sensibilidade que essas empresas tem em relagdo a
possivel alta nos juros é grande, uma vez que juro mais alto
significa um maior desconto no valor dos fluxos de caixa
futuros.

Entre outros desdobramentos, a alta nas taxas
despertou uma forte recuperagao do délar em relagao as
demais moedas. Segundo a BMO Capital Markets, a
valorizagdo do dolar é em grande parte resultado da
recompra da moeda por investidores para fechar posigoes
vendidas que apostavam na queda da divisa.

O indice da bolsa de NY, S&P500, encerrou a semana
com uma desvalorizacdao de 2,45%, cotado a 3.811 pontos,
enquanto o Nasdaq (que é composto em sua grande maioria
por empresas do setor de tecnologia) apresentou uma
desvalorizagcao de 4,92% e fechou a semana cotado a 13.192
pontos.
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Brasil:

O ambiente adverso no exterior e a crise de confianga
sobre o rumo da agenda economica do governo — que foi
agravada na sexta-feira pela inten¢ao de André Branddao em
deixar o comando do Banco do Brasil — desencadearam uma
nova semana de queda para a bolsa brasileira.

A intencao do atual presidente do Banco do Brasil em
deixar o cargo aumenta a preocupac¢ao sobre uma mudanga
mais estrutural na diregao da politica econdmica. Esse risco
vem pesando no mercado desde a semana passada, quando
o presidente Jair Bolsonaro interferiu no comando da
Petrobras.

Conforme publicado pelo Valor Pro, o risco de saida
de Brand3do nao é uma turbuléncia nova. O problema é o
mesmo, e os sintomas aparecem de diversas formas. O risco
é de um governo mais intervencionista ou, talvez, que mostre

auséncia do liberalismo que muitos esperavam.
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Assim como ocorreu ha algumas semanas, quando o risco de
demissiao de Branddao entrou no radar dos investidores, o
grande temor é que a substituicdio do comando coloque em
risco as iniciativas de corte de custos e aumento de eficiéncia
no banco. Essa preocupagao vem acompanhada da crise na
Petrobras, que também prejudicou a confianca do mercado
em uma politica mais liberal e fiscalista.

Além da quebra de confianga do mercado, novos
dados da pandemia aqui no Brasil também derrubaram as
empresas mais sensiveis ao controle do virus, como os
setores de shoppings, varejo e turismo.

Como resultado desse conjunto de fatores, o Ibovespa
encerrou a semana com uma forte desvalorizacao de 7,08%,
cotado a 109.850 pontos.
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Juros:

O movimento defensivo dos agentes do mercado
aflitos sobre os riscos locais, somados a situagao fiscal e a
pandemia do coronavirus, além do avanco dos yields dos
Treasuries nos Estados Unidos, provocou uma forte
acentuacgao na inclinagdo da curva de juro brasileira (que é
composta pela expectativa do mercado para a taxa media de
juros de hoje até diversos vencimentos futuros).

O mercado ja da como certo um aumento de 0,5 ponto da
Selic em margo, porém, conforme ponderado pelo Bradesco,
a remogao dos estimulos por parte do Banco Central deve ser
“gradual e acompanhada, como de habito, de analise atenta
dos dados”.

Curva de juros - movimento 1 semana
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DI1H21 DI1F22  DI1F23

19/02/2021 1,90% 3,44% 5,13%
26/02/2021 1,92% 3,74% 5,59%
Diferenca em BPS 0,02 0,20 0,46
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