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CENARIO ECONOMICO

Economia Internacional: Em janeiro, tivemos a posse do novo presidente dos EUA,
Donald Trump. O presidente prometeu renegociar o Nafta e decidiu deixar de fazer parte da
Parceira. O protecionismo comercial e a politica fiscal prometidos por Trump néo sdo estra-
tégias saudaveis de busca pelo crescimento econémico. Trump indicou ainda que deve haver
grande piora das relagdes diplométicas dos EUA com os demais paises. Os dados da economia
divulgados no més mostraram forte atividade, o que reforca a perspectiva de trés altas de juros
ao longo deste ano (junho, setembro e dezembro).

Economia Brasileira: Ainflagdo caiu com forga em janeiro em consequéncia da politica
monetdria austera e corretamente implementada pelo Banco Central, além do impacto posi-
tivo da aprovagdo da PEC do teto de gastos. Assim, projetamos uma inflagdo de 4,5% em 2017,
em linha com a meta estabelecida. A reducdo da inflagdo, aliada a indicadores ruins de ativi-
dade econdmica, fizeram com que o Copom reduzisse os juros de forma bem mais intensa do
que o esperado, de 13,75% para 13% a.a. A queda dos juros e a melhora da confianga serdo
os principais vetores de retomada do crescimento da economia. Esperamos que o juro seja
reduzido a 9% e um PIB de 2,5% ao final de 2017.

Renda Fixa: coma surpresa causada pela decisdo do Copom, a curva de juros teve um mo-
vimento intenso de fechamento que se prolongou até o fim més. A curva se manteve mesmo
com o maior grau de tensdo causado pelas incertezas nos EUA e pelo conteldo, ainda desco-
nhecido, da delacdo dos executivos da Odebrecht. As declara¢des do Banco Central sobre a
continuidade do ciclo de afrouxamento monetdrio, as expectativas de inflagdo cada vez mais
ancoradas e a possibilidade de redugdo da meta do IPCA para os préximos anos foram os
eventos que sustentaram esse movimento da curva.

Renda Variavel: 0 ano de 2017 comecou bem para os ativos de risco de forma geral, tanto
aqui no Brasil quanto no exterior. Em principio, sobressairam-se os mercados emergentes (de-
vido a boa valorizagdo das commodities), subindo 5,89% em média, enquanto os desenvolvidos
valorizaram 2,33%. No Brasil, o recesso parlamentar, o rali das commodities e a trajetéria de
queda da inflagdo e dos juros favoreceram os movimentos dos mercados acionarios, garan-
tindo uma alta de 6,67% ao Ibovespa.
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