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CENARIO ECONOMICO

Economia Internacional: Aqui no Brasil, o Senado decidiu pelo afastamento da presi-
dente Dilma Rousseff, por 55 votos a favor e 22 contra. Era necessaria apenas maioria simples
dos votos. Em até 180 dias apds esta primeira votacdo, deverd ocorrer a decisdo definitiva,
quando serdo necessarios dois ter¢os dos votos dos senadores (54). Assim, a primeira votacdo
foi inclusive maior que o suficiente para o afastamento definitivo de Dilma. Em nosso cenério,
ndo contemplamos a possibilidade de Dilma reassumir a presidéncia da Republica. A grande
davida sobre o Governo Temer reside exatamente no timing das medidas econdmicas versus
o timing da Lava Jato. Como a equipe econdmica é de alta qualidade, ndo restam duvidas de
que as medidas propostas serdo positivas. O risco, todavia, é a aprovagdo destas medidas em
um Congresso Nacional com diversos parlamentares ameagados pela Lava Jato.

Economia Brasileira: Em maio mantivemos nossa percepcdo sobre as principais econo-
mias globais. Assim, ainda ndo vemos sinais de aceleragdo do crescimento econémica global e
permanecemos acreditando que o periodo de liquidez alta deve durar por alguns meses.
Renda Fixa: Com relacio a curva de juros, o mercado ainda permanece atendo as novida-
des que a Lava Jato e a Zelotes podem trazer. Os vértices de curtissimo prazo - até janeiro 2017
- apresentaram ligeira alta, entre 0,10% e 0,31%. Os vértices mais longos apresentaram alta. O
vértice FUTDI1F18, vencimento janeiro/2018, subiu 0,87%, fechando em 12,82% e o FUTDI1F24,
vencimento janeiro/2024, subiu 3,7%, ficando em 13,05. A moeda americana fechou o més
com alta de 4,20%, em R$ 3,5951. A minima do més ficou em R$ 3,480, testando o piso de R$
3,50. A alta ndo foi muito expressiva, talvez um respiro para a queda da moeda que vinha forte
desde o inicio de margo.

Renda Varidvel: No Brasil apos altas fortes dos Gltimos 2 meses o més de maio foi de
queda para o Ibovespa num tom de realizagdo de lucros apés o Fed, com intengdes mais haw-
kish, e a continuidade da crise politica ap6s divulgagdo de novas delagGes e dudios. Entre as
empresas que compuseram a carteira, em maio, tivemos destaques positivos aos ativos com
baixa correlacdo com o Ibovespa como exemplo setor de Telecomunicagdes, Acticar e Alcool,
além de manter parte da posicdo em caixa. No lado negativo o setor financeiro bancario e ndo
bancario foram destaque.
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