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relacdo a politica monetéaria e avanco da pandemia

MACRO ESTRATEGIA — MERCADO AGORA - 18/09/2020

Externo: Mercados firmam na cautela com dlvidas em

Interno: Mercados operam em linha com o exterior,

auséncia de drivers internos e preocupacoes fiscais

= Com a politica monetaria mostrando esgotamento pelo mundo e com sinais de que a
pandemia esta longe de acabar, os mercados firmam na cautela, apesar do indicador
americano positivo. O Quadruple Witching americano (vencimento simultdneo de

contratos derivativos) também afeta os mercados trazendo certa volatilidade.

= Nos EUA, o presidente da distrital do Fed de Atlanta, Raphael Bostic, disse que
enxerga sinais de desaceleracdo na recuperacdo da economia dos EUA, e
aconselhou ao Congresso americano que considere novas medidas fiscais de
estimulos. Ja James Bullard, do Fed de St. Louis, afirmou que a resposta da politica
econdmica a pandemia tem sido “bem-sucedida”, com o PIB caminhando para crescer

30% no terceiro trimestre e taxa de desemprego finalizando o ano em 6,5%.

= Em relacéo aos indicadores, a leitura preliminar do indice de confian¢a do consumidor
da Univ. de Michigan nos EUA avangou de 68,5 em agosto para 73,3 em setembro,

superando a expectativa de recuo a 67,8.

Bolsas: Em NY, nem mesmo a confianga do consumidor americano melhor que o
esperado foi suficiente para amenizar o desalento causado pelos BCs e a falta de
definicdo para novos estimulos fiscais nos EUA. Os indices também sao pressionados

pelo quadruple witching.

Juros: as yields dos treasuries operam volateis alternando altas e baixas, embora o
viés negativo prevaleca, em meio as indefinicdes relativas ao futuro da politica

monetaria pelo mundo.

Cambio: o dolar opera dividido contra seus pares principais, com 0 euro e o iene

(ativo defensivo) em alta. J& a aversao ao risco generalizada derruba as moedas

emergentes.

No Brasil, os mercados operam em tom de cautela, com os investidores atentos aos
fatores externos e sem noticias na cena doméstica com potencial de melhoria para os

ativos.

Os agentes tentam entender ainda o posicionamento do BC, que surpreendeu com
postura considerada dovish (mais propenso a politica monetaria expansiva) no

comunicado, além da estratégia do Tesouro, ainda pouco clara.

No caso do Tesouro, o alivio apés a redugdo nas emissdes de titulos ontem durou
pouco, com os DIs voltando a subir com forca. Uma das preocupagbes dos

investidores é o volume maior de vencimentos previsto para o inicio de 2021.

Outro ponto sensivel é a escassez de informagdes recentes sobre o andamento das
reformas, dado que poderia ser um importante direcionador em caso de algum sinal

politico neste sentido.

Por fim, na agenda de indicadores, o IGP-M subiu 4,57% no comparativo mensal na

22 prévia de setembro ante 2,34% em agosto, com aceleracao de 6,36% no IPA.

Délar: opera em alta frente ao real, em linha com as demais moedas emergentes e

investidores refor¢cando posic6es em hedge.

Juros: operam em alta em todos os vértices, porém de forma mais intensa nos
médios e longos, com preocupagdes fiscais no radar e atencdo especial as emissdes

do Tesouro, além do délar em alta.

Ibovespa: opera em queda, orbitando o patamar dos 100 mil pts, em sintonia com o

desempenho negativo dos pares em NY e incertezas locais. Pesam no indice,

principalmente, as a¢des dos bancos, Petrobras e Eletrobras.
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ISTO NAO E PESQUISA. POR FAVOR, CONSULTE NO FINAL O DISCLAIMER COM
INFORMAGOES IMPORTANTES



U MACRO ESTRATEGIA - DISCLAIMER

Informacdes Relevantes

Este material representa as visdes individuais ou conjuntas de analistas e o chefe da Area de Macro Estratégia de Mercado da Tesouraria do Banco do Brasil S.A. (‘BB”). N&o é um
produto da Area de Pesquisa do BB-Banco de Investimento S.A. (‘BB-BI”). As visdes da Area de Macro Estratégia podem diferir substancialmente das visdes ndo s6 da Area de Pesquisa,
mas também de outras Areas Correlatas do BB, como por exemplo, a Area de Macro Economia, mesmo que faca referéncias a recomendacdes publicadas por essas respectivas Areas. A
gestdo da Carteira Proprietaria do BB também pode seguir ou ndo as opinides aqui expressadas pela Area de Macro Estratégia de Mercado. O BB tem politicas para promover a
independéncia entre essas Areas para gerenciar potenciais conflitos de interesse, incluindo politicas relacionadas a disseminagéo antecipada de pesquisas de investimentos. Estas

politicas ndo se aplicam as visGes dos analistas Macro Estrategistas contidas nesse material.

Esses analistas sdo identificados como "colaboradores". As informag8es contidas neste documento foram fornecidas apenas como comentarios gerais de mercado e ndo constituem
quaisquer formas de aconselhamento pessoal, juridico, tributario ou outro servico financeiro regulamentado. Tem apenas a intencdo de prover observacdes e visbes da Area de Macro
Estratégia do BB, que podem ser muito diferentes e até inconsistentes com as observacdes das outras Areas Correlatas citadas acima. Essas observacées e visdes expressadas podem

sofrer alteragBes a qualquer momento pela Area de Macro Estratégia.

Este material nZo se propde conter toda a informac&o desejavel, ou seja, fornecem apenas uma visdo limitada de classes de ativos no mercado, como Juros, Cambio e indice de Bolsas,
de forma Macro, ndo entrando em papéis especificos de valores mobiliarios. Ndo € uma pesquisa ou recomendacao de investimento para fins regulatérios e ndo constitiu uma analise
substantiva. A informacgé&o fornecida ndo tem a intencdo de prover bases suficientes ou que viabilizem uma deciséo de investimento. Ndo € uma recomendacgdo personalizada ou uma
consultoria de investimento. Apesar da informacéo ter sido adquirido em fontes confidveis pelos analistas, ndo representa ou garante sua precisdo ou integridade e o BB ndo se

responsabiliza por perdas ou danos decorrentes do uso deste material.

Essa comunicacéo € uma pratica de mercado que, apesar de constituir um convite para operagdes com derivativos onde seja aplicavel, ndo é uma oferta vinculativa de compra ou venda

de qualquer instrumento financeiro. A visdo dos analistas da Area de Macro Estratégia pode diferir de outros analistas de outras Areas correlatas do BB.

Desempenho passado ndo € um guia de desempenho futuro. Resultados anteriores ndo garantem resultados futuros. Antes de entrar em qualquer transacao, certifica-se de que entende
0s potenciais riscos e retornos e verifigue a compatibilidade com seus objetivos e experiéncia, recursos operacionais e financeiros e outras circunstancias relevantes. Seria aconselhavel

procurar consultores para verificar limitagdes tributarias, legais e contabeis, sempre que necessario.
Nenhuma parte deste material deve ser reproduzido, retransmitido ou distribuido de qualquer maneira sem autorizacao prévia do BB.

Roger Alan Margal da Silva
Macro Estrategista Chefe
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