Boletim Setembro - Cenario Econdomico

Tivemos um més dominado pela questao fiscal no Brasil. O tema nao € novidade. Desde a aprovacao do teto de gastos em 2016, ja sabia-se que sem reformas estruturais, o teto ndo se
sustentaria. Os gastos com a epidemia apenas anteciparam a discussdo. O mercado agora questiona a sustentabilidade do regime fiscal e a capacidade de resposta do Governo brasileiro a
esse desafio.

Apesar da dire¢do correta do Governo em apresentar uma reforma administrativa, porém sem grandes efeitos fiscais no curto prazo, ndo diminui o desafio de manter o teto de gastos intacto.
O mercado também ndo recebeu bem a proposta de usar recursos de precatorios para bancar a continuidade do auxilio emergencial em 2021, ndo somente pela heterodoxia envolvida, mas,

principalmente, pela sinalizagao de que o governo nao estava disposto a se desgastar politicamente para patrocinar corte de outras despesas. O resultado foi uma re-precificagao dos titulos
de divida do Governo e forte desvalorizagao da bolsa de valores.

No ambito internacional houve grande volatilidade que tomou conta das a¢es das empresas de tecnologia, que vinham sendo o destaque da recuperagao espetacular dos mercados
acionarios nos ultimos meses. O Nasdaq, indice da bolsa que concentra empresas deste setor, recuou 5,2%, enquanto o S&P 500 desvalorizou-se 3,9%, puxado pelo setor.

Outro ponto importante, foi o crescente aumento do numero de casos de Covid19 na Europa. Paises como Espanha, Franga e Inglaterra voltaram a adotar medidas de restri¢6es. Tal fato
também contribuiu para o desempenho negativo do mercado acionario, uma vez que voltaram questionamentos acerca da capacidade de recupera¢ao econdmica dos paises.

Nesse cenario, ao contrario de agosto em que a bolsa brasileira andou na contramao das bolsas globais, em setembro todas as bolsas se desvalorizaram.

Apesar dos acontecimentos recentes, o cenario continua sendo de manutengdo da disciplina fiscal. A reagdo dos mercados e sociedade civil tende a levar o Governo e o Congresso a buscar
solucdes para a questdo. Contudo, o nivel de volatilidade deve permanecer alto.
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