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Semana tem trégua politica na Camara e exterior com alguns sinais de nervosismo. A trégua politica
envolvendo a presidéncia da Republica e lideres parlamentares foi testada com sucesso em votacdes
com implicagdes fiscais nessa semana na Camara. Dessa maneira, a despeito da deterioracao do
relacionamento entre o executivo e o STF, a sensacao de arrefecimento do risco fiscal originario de
pautas do Congresso tem acalmado o mercado nos ultimos dias e vislumbramos que esse equilibrio
pode permanecer por algum tempo. No entanto, nossa leitura € de que o risco subjacente ainda é
bastante significativo, derivado principalmente da profunda recessdo em que o pais se encontra. Nesse
contexto, o resultado do PIB do 1° trimestre com contragao de 1.5% refletiu apenas uma fragdo da queda
derivada da Covid-19 que trara consequéncias nas contas publicas e popularidade do governo. No
exterior, os mercados ainda sao sustentados por evidéncias que a economia ja atingiu o fundo do poc¢o,
mas comega a mostrar sinais de nervosismo com novos riscos geopoliticos.

empregos no segundo bimestre e indicios de
aumento na inadimpléncia no crédito bancario.

Dura realidade comega a ser mostrada pelos
indicadores. O PIB do 1T20 apresentou variagao de -

15%a/q, sa, em linha com o consenso e mostrando
contracdo na dgrande maioria das atividades
industriais e de servigos, contrastando com uma
agropecuaria ainda em expansao. Do lado da
demanda, o consumo das familias apresentou a
maior queda desde a recessao de 2015, enquanto as
exportagdes liquidas também tiveram contribuigao
negativa na produgao local. © consumo do governo
ficou estavel e oS investimentos,
surpreendentemente, apresentaram  expansao
significativa, mas que nao é sustentavel dada a
paralisia geral provocada pela crise. Apesar de
bastante fraco, esse resultado é s6 o preludio para o
desempenho desastroso que o PIB devera registrar
no segundo trimestre, podendo apresentar taxas
negativas de 2 digitos. Os relatdrios de mercado de
trabalho e crédito de abril divulgados nessa
semana antecipam um cenario sobrio de
demanda agregada, com destruicao recorde de
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100.0 05 0.4
.Agropecua'ria 4.2 0.8 12 [0.4) 0.5
Inclastria 181 0.6 08 0.0 (1.4)
Servicos 632 02 03 o7 i16]
Consumo dasfamilias 65.0 0.4 a5 0.4 [2.0]
Consumo do governo 202 (0.2] (D.4) 0.4 0.2
FBCE 155 25 17 (27) 21
Exportacdo 15.0 [2:3) [2.4) 2.3 ({oR=)]
Importacac 145 15 A (3.3) 28

Escaladas das tensdes entre EUA e China
continua. Apds aprovagao no congresso chinés da
lei de seguranca nacional para Hong Kong,
secretario de Estado americano declarou a perda
efetiva de sua autonomia em relagao a China. Esse
entendimento abriu as portas para o anuncio de
Trump na sexta-feira de que a administracao
comegara a revisar o status especial possuido pela
regiao na legislacao americana, que permite a ela
um tratamento diferenciado no tocante a questdes
comerciais, financeiras e vistos. Os riscos de novas
san¢Oes e medidas contra a China permanecerao
elevados nas proximas semanas.

Nos EUA, mercado de trabalho comecga a dar
sinais de que o pior ficou para trds. O ndmero de
trabalhadores amparados pelo seguro desemprego
caiu em 39 milhdes na semana terminada no
dltimo dia 16, sugerindo que a reabertura da
economia esta levando os empregadores a
recontratarem a mao-de-obra que foi afastada em
decorréncia do impacto do coronavirus. A
magnitude dessa melhora deve ser vista com
cautela ja que o numero foi bastante concentrado
em dois estados e é possivel que alguma questao
pontual na compilagdo dos dados tenha ocorrido,
no entanto, a sinalizagcdo de melhora no mercado de
trabalho permanece valida. Essa € uma boa noticia
que aumenta a confianga em uma retomada mais
vigorosa da economia, mas © aumento das
incertezas geopoliticas continuara afligindo o
mercado.

A BlueLine ndo se responsabiliza por decisdes do investidor, nem por ato ou fato de profissionais especializados por ele consultados. O investidor deve se basear, exclusivamente
em sua opinido e na opinido de profissionais especializados por ele contratados para opinar e decidir. Este material ndo pode ser reproduzido, copiado ou distribuido para
terceiros. Esta apresentacdo ndo se caracteriza e nao deve ser entendida como consultoria juridica, contabil, regulatéria ou fiscal em relagdo aos assuntos aqui tratados. Este
material € meramente informativo, ndo considera objetivos de investimento, situagao financeira ou necessidades individuais e particulares e ndo contém todas as informagdes
que um investidor em potencial deve considerar ou analisar antes de investir. Nao deve ser entendido como analise de valor mobilidrio, material promocional, solicitagao de
compra ou venda, oferta ou recomendacado de qualquer ativo financeiro ou investimento e ndo configura sugestdo ou consultoria juridica. Recomendamos que consulte
profissionais especializados antes de decidir sobre investimentos.
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