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BALANCO DOS BANCOS CENTRAIS - EM TRI DE USD
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EEUA ®EUROZONA mJAPAO REINO UNIDO

PARECE QUE POR HORA 0OS ESTIMULOS MONETARIOS ESTABILIZARAM. O MONTANTE NO ANO JA SOMA 8,0 TRILHOES DE DOLARES.
TAXAS DE JUROS EM NOVO PATAMAR, "NORMALIZACAO" MONETARIA NAO EXISTE MAIS. IMPOSSIVEL RETIRAR TANTO DINHEIRO ASSIM
DA ECONOMIA SEM CAUSAR ESTRESSE NO MERCADO.
MRV
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TAXA DE JUROS DE 10 ANOS
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AS TAXAS DE JUROS DE MERCADO DE 10 ANOS CONTINUAM MUITO BAIXAS EM BOA PARTE DOS PAISES. NA OUTRA METADE, SOBROU
UM PREMIO RELATIVO MUITO GRANDE.
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DIVIDA LIQUIDA GOVERNOS, DE 2000 A 2019 - EM % PIB
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JAPAO ITALIA FRANCA ESPANHA ALEMANHA REINO BRASIL MEXICO AFRICA DO
UNIDO SUL

X

DE 2008 A 2019, A DIVIDA AUMENTOU EM TODOS OS CASOS (EXCETO A ALEMANHA).
PROVAVELMENTE, OBSERVAREMOS A MESMA DINAMICA DE EVOLUGAO DA DiVIDA NOS PROXIMOS ANOS.
JAPAO, EUA E ALEMANHA PROVARAM QUE CONSEGUEM SE FINANCIAR, JA OS DEMAIS PAISES, A SITUACAO SERA INTENSA.
PELO MENOS AS TAXAS DE JUROS ESTAO BAIXAS.
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BOLSAS MUNDIAIS - ACUMULADO NO ANO
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APOS QUEDA BRUSCA, BOLSAS RECUPERARAM BOA PARTE DAS PERDAS. PELO NIiVEL ATUAL, NEM PARECE QUE TIVEMOS A MAIOR CRISE
DA HISTORIA.
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MERCADO DE ACOES — S&P 500
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RECUPERACAO MAIS RAPIDA DA HISTORIA. COM TANTO DINHEIRO CIRCULANDO NA ECONOMIA E TAXAS DE JUROS AO REDOR DO

~

MUNDO ZERADAS, ALTERNATIVA DO INVESTIDOR E O MERCADO DE ACAO.

V4
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MERCADO DE ACOES — S&P 500 x INDICE DE RETORNO TECHSs
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TODAVIA, 1/4 DO iNDICE E FORMADO POR 6 EMPRESAS: FACEBOOK, APPLE, AMAZON, MICROSOFT , NETFLIX E GOOGLE (FAAMNG).
CRIANDO UM INDICE PONDERADO SOMENTE COM ESTAS EMPRESAS, PERCEBE CLARAMENTE A DISPARIDADE DE RETORNO ENTRE AS
EMPRESAS DE TECNOLOGIA E AS EMPRESAS DA VELHA ECONOMIA.
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S&P 500 MARKET CAP EM % PIB
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COM TANTO DINHEIRO NA ECONOMIA, VALOR DE MERCADO DAS EMPRESAS EM RELAGCAO AO PIB E O MAIOR DA HISTORIA.

PIB FRACO E EMPRESAS FORTES? ATE ONDE ISTO E POSSIVEL?
e
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TAXA DE DESEMPREGO
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MERCADO DE TRABALHO AMERICANO SE RECUPERANDO RAPIDAMENTE. PELO MENOS NO CURTO PRAZO, ECONOMIA PARECE SE
RECUPERAR EM “V”.
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——EUAINDUSTRIA ——EUA SERVICOS ~ —— ABAIXO DE 50 RETRACAO

ATIVIDADE NOS SETORES DA ECONOMIA ESTA A TODO VAPOR. RAPIDA RECUPERAGAO POS QUARENTENAS. TODAVIA, TENDENCIA DE
LONGO PRAZO PODE SER MAIS BRANDA.
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INFLACAO PARA OS CONSUMIDORES — CPI 12 MESES
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FED ANUNCIOU QUE ADOTARA META DE INFLAGAO MEDIA, OU SEJA, NAO SERA NECESSARIO AJUSTES NA TAXA BASICA DE JUROS PARA
REPIQUE DE INFLAGAO DE CURTO PRAZO, CONSEQUENTEMENTE, JURO PERMANECERA ESTRUTURALMENTE EM PATAMAR MAIS BAIXO.
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S&P INVESTMENT GRADE CORPORATE BOND INDEX
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NO MERCADO DE INVESTMENT GRADE, O FED ESTA COMPRANDO ESTES TiTULOS CORPORATIVOS, ATRAVES DE ETF E MAIS
RECENTEMENTE, COMPRANDO DIRETAMENTE TiTULOS DE EMPRESAS. MERCADO JA SE RECUPEROU TOTALMENTE DA QUEDA.
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BARCLAYS US HIGH YIELD CREDIT INDEX
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MERCADO DE CREDITO GRAU ESPECULATIVO AMERICANO DESPENCOU, MAIS QUE EM 2008.
APQS VOLTA DA LIQUIDEZ PARCIAL, O iNDICE NAO VOLTOU, COM MERCADO PRECIFICANDO APROXIMADAMENTE 5% DE DEFAULT.
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CHINA INDUSTRIA ——CHINA SERVICOS ——ABAIXO DE 50 RETRACAO

NA CHINA, A RECUPERACAO TAMBEM ESTA INDO BEM, MAIS UM INDICATIVO DE RECUPERAGCAO RAPIDA DE SUA ECONOMIA. SEXTO MES
CONSECUTIVO DE EXPANSAO INDUSTRIAL E QUARTO MES NO SETOR DE SERVICOS.
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ABAIXO DE 50 RETRACAO

——EUROPA SERVICOS

EUROPA INDUSTRIA

Ve

Ve

NA EUROPA, ATIVIDADE POSITIVA, TODAVIA, BEM AQUEM DO RESTO DO MUNDO. CENARIO COMPLICADO PARA A ZONA DO EURO.
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INFLACAO PARA O CONSUMIDOR - 12 MESES
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Reino Unido Alemanha

Franga = |t3lia

INFLAGAO JA ESTAVA BAIXA. PROXIMOS NUMEROS MOSTRARAO UMA DETERIORAGCAO AINDA MAIOR, COM RISCO DE DEFLAGAO
GENERALIZADA. NAO HA NENHUM ESPACO PARA ALTA DE JUROS. ALEMANHA JA APRESENTA DEFLAGAO EM 12 MESES.
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PIB — SEGUNDO TRIMESTRE
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PIB FAMILIAS GOVERNO FBCF INDUSTRIA SERVICOS AGRO

NA COMPARAGCAO CONTRA O TRIMESTRE ANTERIOR, O PIB BRASILEIRO APRESENTOU SUA MAIOR QUEDA NA SERIE HISTORICA. O

NUMERO DO TRIMESTRE ANTERIOR TAMBEM FOI REVISADO PARA PIOR, AGORA -2,5% ANTE -1,5%.
v
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ABAIXO DE 50 RETRACAO

BRASIL SERVICOS

BRASIL INDUSTRIA

~

BRASIL APRESENTOU O MAIOR PMI PARA ATIVIDADE INDUSTRIAL, POR OUTRO LADO, SERVICOS AINDA ENSAIA RECUPERACAO.
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EXPECTATIVA DE INFLACAO - FOCUS
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2020

2021 2022 2023

AINDA, A INFLACAO PERMANECE BEM CONTROLADA E EXPECTATIVA TAMBEM MOSTRA SINAIS DE ESTABILIZAGAO.
ALTA DE JURO ESTA CADA DIA MAIS DISTANTE.
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TAXA BASICA DE JUROS E INFLACAO
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IPCA 12 MESES SELIC

O MERCADO PRECIFICA TAXA SELIC ESTAVEL EM 2,00% ATE O FINAL DO ANO. NiVEL DE PAiS DESENVOLVIDO.
JURO REAL NEGATIVO JA E REALIDADE.
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RESULTADO FISCAL ACUMULADO EM 12 MESES
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,0 TRILHAO PARA 2020.
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DEFICIT PRIMARIO E DE APROXIMADAMENTE R
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COM AS MEDIDAS FISCAIS JA ANUNCIADAS E A REDUCAO NA ARRECADACAO POR CONTA DO MENOR CRESCIMENTO, EXPECTATIVA DE
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CURVA PRE INTERPOLADA
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CURVA PRE ESTA PRECIFICANDO SELIC EM 2,0% ESTE ANO, E EXPRESSIVA ALTA NOS ANOS SEGUINTES.
SE MUNDO CONTINUAR EXTREMAMENTE LIQUIDO, DIFICILMENTE ESTE CENARIO DE JUROS ACIMA DE 6,0% SE CONFIRMARA.
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COMPOSICAO DA DPF CUSTO MEDIO DA DPF
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ATUALMENTE, 39% DA DiVIDA PUBLICA FEDERAL E TAXA FLUTUANTE, OU SEJA, SELIC MAIS BAIXA SIGNIFICA DE IMEDIATO MENOS
DISPENDIO COM PAGAMENTO DE JURO. O CUSTO DA DiVIDA ESTA NA MiNIMA HISTORICA.
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VENCIMENTO DA DPF
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DETENTORES DA DPF

SEGURADORAS OUTROS
4% 6%

GOVERNO

NAO- 4% INSTITUICOES
RESIDENTES FINANCEIRAS
9% 26%

PREVIDENCIA

25% FUNDOS DE

INVESTIMENTO
26%

A DIVIDA PUBLICA ESTA BASICAMENTE NA MAO DOS BRASILEIROS, PEQUENA PARCELA E DE NAO RESIDENTE. POR OUTRO LADO,

NOSSA DIVIDA AINDA E MUITO CURTA, 80% VENCE EM MENOS DE 5 ANOS. GOVERNO PRETENDE ALONGAR A DIVIDA, E MERCADO

PARECE DEMANDAR MAIS PRAZO, O QUE PODE SER EXCELENTE PARA O BRASIL.

=\



BRASIL

25,00%

CREDITO PRIVADO
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NO MERCADO DE CREDITO PRIVADO, APOS A FALTA DE LIQUIDEZ NO MERCADO, OS PREGCOS DOS ATIVOS SE RECUPERARAM.
NAO HA SINAIS DE DEFAULT GENERALIZADO NO MERCADO DE CREDITO BRASILEIRO, MERCADO MUITO SELETIVO.
SEGUNDO O IDEX-JGP, O SPREAD DE CREDITO ATUAL ESTA EM CDI + 2,5%. NO INICIO DO ANO ERA CDI + 1,31%
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EM GERAL, OS TiTULOS JA VOLTARAM A NIVEIS ANTERIORES A CRISE. VALE LEMBRAR QUE AGORA O CENARIO EMBUTE JUROS MAIS
BAIXOS, LOGO, HA PREMIO ADICIONAL RELATIVO, TODAVIA, O RISCO FISCAL AUMENTOU.
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EM GERAL, OS TiTULOS JA VOLTARAM A NIVEIS ANTERIORES A CRISE. VALE LEMBRAR QUE AGORA O CENARIO EMBUTE JUROS MAIS
BAIXOS, LOGO, HA PREMIO ADICIONAL RELATIVO, TODAVIA, O RISCO FISCAL AUMENTOU.
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IBOVESPA EM BRL

MERCADO DE ACOES DISPAROU NOS MESES ANTERIORES, REFLETINDO O OTIMISMO COM A RETOMADA ECONOMIA GLOBAL NO CURTO
PRAZO. TODAVIA, ESTAGNOU NAS ULTIMAS SEMANAS, POR CONTA DO CENARIO POLITICO INTERNO MAIS DESAFIADOR.
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IBOVESPA MARKET CAP EM % PIB
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€T-AOU
¢€1-08e
€T-lew
ET-N34
ZT-Aou
¢1-08e
cT-lew
CT-N9}
TT-AOU
T1-08e
TT-lew
TT-N34
0T-AOU

0T-08e

NO BRASIL, VALOR DE MERCADO Q”EMPRESAS DO IBOVESPA NAO DISPAROU TANTO QUANTO NOS EUA.



_EXPECTATIVAS

INDICADORES ECONOMICOS E FINANCEIROS

SELIC FINAL DO ANO 2,00%
IBOVESPA 115.000
IMA-B 150% CDI
IRF-M 170% CDI
DOLAR RS 5,00
CRESCIMENTO FINAL DO ANO -5,00%
IPCA FINAL DO ANO 1,50%
DESEMPREGO 14,50%

TAXA BASICA DE JUROS EUA 0,00% - 0,25%
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