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ECONOMIA

OTIMISMO COM RESULTADOS DE VACINAS E DEFINICOES ELEITORAIS NO BRASIL E EUA
ANIMARAM OS MERCADOS AO REDOR DO MUNDO NO MES DE NOVEMBRO DE 2020
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SOBRE O MES

Em novembro de 2020, o otimismo tomou conta dos mercados financeiros ao redor do mundo,
com praticamente todos os ativos apresentando excelentes retornos. A divulga¢do dos resultados de efi-
cacias de vacinas foi o principal catalizador deste cendrio de euforia. Nem mesmo o aumento de casos de
COVID-19 reduziu o apetite dos investidores.

Para melhorar o més, as definicdes de eleicdes no Brasil e nos EUA também contribuiram para a
valorizacdo dos ativos. No Brasil, os partidos mais extremistas ndo apresentaram um desempenho tao
favoravel, o que por si so ja reduz a polarizagao e o excesso de volatilidade no mercado, e mais, os partidos
de centro, principalmente centro direita, ganharam terreno, fortalecendo o poder do Congresso Nacional
no embate contra possiveis alcadas populistas do Poder Executivo, e neste ponto, favorece e muito uma
resolugao mais eficiente da divida publica brasileira.

Nos EUA, a vitdria de Biden sobre Trump trouxe um otimismo adicional ao mercado, pautado ba-
sicamente em expectativas de mais estimulos fiscais nos préximos meses. Biden escolheu para sua equipe
econdmica a ex presidente do Federal Reserve (Banco Central dos EUA) Janet Yellen, que possui uma
filosofia mais expansionista, ou seja, gastadora, o mercado sabendo disto, se animou.

Por outro lado, apesar do més extraordinario e de melhoras relativas no cendrio atual, o mercado
brasileiro continua precificando uma dificuldade enorme do pais resolver o problema fiscal no préximo
ano. O principal receio apontado é uma possivel continuagao do Auxilio Emergencial ou de um novo pro-
grama de transferéncias de renda para a populagao que ndo tenha contrapartida de receitas, desequili-
brando ainda mais as contas publicas.

Este cendrio pessimista ainda é de calda, ou seja, baixa probabilidade de acontecer, todavia, existe
a possibilidade e o mercado financeiro precifica isto através dos titulos publicos com taxas elevadas e
expectativas de inflagdo crescente.

E, entrando em inflacdo, nos ultimos quatro meses, os precos estao acelerando, pressionando as
expectativas de inflagdo maior em 2021, e se isto de fato se concretizar, o Banco Central do Brasil se vera
obrigado a elevar a taxa basica de juros, a taxa SELIC, que hoje estd em 2,00%. A projecdo do Relatério
Focus (copilado elaborado pelo Banco Central que engloba a opinido dos principais economistas do pais)
¢é de taxa SELIC encerrando o préximo ano em 3,00%.

Dado todo este cenario apresentado, em novembro de 2020, os titulos publicos indexados a infla-
¢ao (NTN-Bs ou Tesouro IPCA) rentabilizaram em média 2,00%, enquanto os titulos publicos prefixados
(LTNs e NTN-Fs ou Tesouro Prefixado) rentabilizaram 0,36%. Os titulos publicos pds-fixados (LFTs ou Te-
souro SELIC) rentabilizaram 0,10%, mais uma vez abaixo da proépria taxa SELIC, precificando o risco fiscal.
O ativo livre de risco representado pelo CDI, rentabilizou 0,15% no més.

No mercado de agdes, o Ibovespa, principal indice acionario brasileiro, rentabilizou impressionan-
tes 15,90%. No exterior, o S&P 500 e o MSCI World, principal indice aciondrio americano e principal indice
mundial respectivamente, rentabilizaram 10,75% e 12,66%.
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