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CENARIO ECONOMICO

Economia Brasileira: Na carta do tltimo més, listamos algumas medidas estruturantes necessarias para que
o pais tivesse condicdes de realizar um ajuste fiscal duradouro e, assim, pudesse voltar a crescer de maneira
sustentavel com a inflagao sob controle. Tais medidas, altamente impopulares, ainda parecem bastante distantes
de serem realizadas. Como consequéncia, fomos obrigados, mais uma vez, a revisar para baixo nossas
expectativas para a economia brasileira.

Economia Internacional: O Comité de Politica Monetaria do Banco Central americano efetivamente
manteve sua taxa de juros estavel na reunido de outubro, em linha com o que esperava todo o mercado. Nesta
reunido, ndo houve a divulgacdo de projecdes dos membros do FOMC, nem entrevista coletiva da
Presidente do Fed (ocorrem em uma a cada duas reunides).

Renda Fixa: Outubro foi um més em que o cenario politico-econdmico mundial e nacional apresentou mais do
mesmo, como pode ser evidenciado no texto anterior. No Brasil, a reforma ministerial deu certo félego ao
governo, mas os nossos problemas estao muito longe de serem resolvidos. Pelo simples fato de nio termos
nenhum fator significativo de aumento de risco, o0 més mostrou uma “calmaria” nos mercados.

Renda Variavel: Percebemos uma mudanca em relacao aos meses anteriores, no que diz respeito ao contexto
de renda variavel. A medida que as empresas comecaram a apresentar seus resultados, ficou nitido que o cenario
deste trimestre serd pautado pela busca de reducédo da inadimpléncia, cortes de custos para compensar a
diminuicdo das margens, adequacdo das dividas e alavancagem. Ou seja, estard melhor quem se proteger
melhor. Na Bovespa, o resultado do final do més nao descreve efetivamente o seu decurso. O indice
chegou a subir 8,60%, motivado pelo fluxo de compra dos estrangeiros. Porém, o otimismo da primeira
quinzena foi praticamente anulado no momento que nos deparamos com as imensas dificuldades do pais em
implementar o ajuste fiscal.
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Més ANO 12 Meses 24 Meses
DatusPrev 0,87% | 0,82% | 1,23% | 1,36% | 1,86% | 1,42% | 1,15% | 1,29% | 1,28% | 0,94% | 0,88% | 1,13% | 13,28% | 15,19% | 25,89%
Meta Atuarial. (INPC* + 5%) 0,77% | 0,96% | 1,03% | 1,83% | 1,59% | 1,90% | 1,10% | 1,40% | 1,22% | 0,99% | 0,66% | 0,92% | 13,38% | 15,35% | 29,16%
Poupanca 0,55% | 0,61% | 0,59% | 0,52% | 0,63% | 0,61% | 0,62% | 0,68% | 0,73% | 0,69% | 0,69% | 0,68% | 6,62% | 7,86% | 1540%
INPC* 0,38% | 0,53% | 0,62% | 1,48% | 1,16% | 1,51% | 0,71% | 0,99% | 0,77% | 0,58% | 0,25% | 0,51% | 9,07% | 10,33% | 17,33%

" O INPC é referente ao més anterior
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