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CENARIO ECONOMICO

Economia Internacional: o programa de estimulo fiscal americano, apresentado pelo
presidente Donald Trump, tera dificuldades de ser aprovado pelo Congresso. Sua proposta
pode reduzir em até US$ 200 bilhdes a arrecadagdo anual, comprometendo o cumprimento da
politica fiscal vigente. Associando isso ao fato de que a economia americana cresceu menos
do que o esperado no primeiro trimestre deste ano, acreditamos que haverad apenas mais
duas altas de juros em 2017. Na Europa, o candidato da centro-direita a presidéncia francesa,
Emmanoel Macron, venceu sua adversaria da extrema-direita, Marine Le Pen, agradando o
mercado. Na China, o cendrio de desaceleracdo da economia apresenta riscos no médio prazo.
Economia Brasileira: o relator da Reforma da Previdéncia, Arthur Maia (PPS-BA), reali-
zou uma série de mudancas que diminuem em torno de 30% a economia proposta pelo texto
original. O novo texto segue para votacdo na Comisséo Especial da Camara, onde, apés aprova-
¢do, seguira para o plenario da Camara e do Senado. A Reforma Trabalhista, aprovada em abril
na Camara, segue para votagdo no Senado. Além de aumentar a flexibilidade do mercado de
trabalho, fator essencial para reducdo da informalidade e desemprego, o projeto elevou a se-
guranga juridica dos contratos. O Copom reduziu a taxa bésica de juros de 12,25% para 11,25%
a.a., e acreditamos que esse processo de reducdo da Selic continuara em vigor até atingir 8,25%
a.a., implicando na diminuigdo da relagdo divida-PIB do Brasil no médio prazo.

Renda Fixa: As curvas de juros tiveram um més bastante volatil, um pouco pela crescente
tensdo geopolitica entre EUA e Coréia do Norte e as elei¢cdes francesas, mas principalmente
pela incerteza do mercado quanto a aprovagdo da Reforma da Previdéncia. A dificuldade do
governo em garantir os votos para aprovagdo desta PEC causou um intenso movimento de
aversdo a risco no més de abril, fazendo com que parte dos players diminuissem suas exposi-
¢Bes, afetando os precos dos ativos de renda fixa.

Renda Variavel: o Ibovespa iniciou 0 més de abril com uma queda acentuada, mas conse-
guiu reverter e terminou com alta de 0,67%, evidenciando o grau de incerteza no ambiente de
negdcios, tanto no cendrio internacional quanto doméstico. Porém, ao observarmos a trajeto6-
ria do CDS (Credit Default Swaps), acreditamos que este aumento de risco est4, de certa forma,
controlado, e o cenario ficard melhor com as aprovagdes de reformas essenciais no Congresso.
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