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CENARIO ECONOMICO

Economia Internacional: Nos EUA, Donald Trump conquistou uma vitéria importante
no senado americano, aprovando uma reforma tributaria que, se aprovada em definitivo pelo
congresso, impactara diretamente no crescimento do pais e elevard a inflagdo, fazendo neces-
sario um aumento mais intenso da taxa de juros. Na zona do Euro, o PIB do terceiro trimestre
cresceu 0,6% em relagdo ao mesmo periodo anterior acompanhado de uma inflagdo baixa.
Economia Brasileira: A incerteza quanto & aprovacio da reforma da previdéncia pres-
sionou os mercados, uma vez que a situagdo fiscal no Brasil ficard insustentvel se nada for
mudado, sendo provavel, inclusive, que o Teto de Gastos seja descumprido j& no inicio de
2019. Entretanto, boas noticias foram divulgadas. Na politica monetaria, a taxa basica de ju-
ros foi reduzida para 7% a.a., podendo ser reduzida ainda mais em 2018 com a aprovagdo da
reforma previdenciaria. A baixa taxa de inflagdo foi um fator importante para essa redugéo.
Por fim, o PIB do 3° trimestre cresceu 0,1% em relacdo ao trimestre anterior, e os resultados
dos trimestres anteriores foram revistos para cima. Nossa proje¢do de crescimento do PIB foi
revista para 1% em 2017 e 3,2% em 2018.

Renda Fixa: 0s cenarios de indefinicio quanto s decisdes de politica econémica tanto
no Brasil quanto no exterior causaram uma volatilidade além do padrdo no mercado de juros.
Internamente, o desenrolar da reforma da previdéncia reflete um direcional para baixo nos
juros, enquanto que nos EUA a aprovacdo da reforma tributaria mudou a expectativa de 3 para
4 aumentos na taxa de juros em 2018, diminuindo a liquidez mundial. Esse cenario fez o real
se apreciar diante do délar, resultando em uma baixa de 0,47% na taxa de cdmbio da moeda
americana em novembro.

Renda Variavel: A alta volatilidade e a queda do Ibovespa também foi reflexo desse ambi-
ente doméstico de incerteza ao redor do congresso nacional. Porém, a queda na taxa de juros
e a melhora de varidveis macroecondmicas importantes reforcam que essas quedas podem
ser vistas como boas oportunidades para investidores que buscam retorno de longo prazo.
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