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Bons ventos globais chegam até o Brasil. Apesar da persisténcia da incerteza fiscal no Brasil, a
melhora marginal nos dados da pandemia e, principalmente, os fatores externos positivos sustentaram
uma semana favoravel aos ativos financeiros. No cenario internacional, o fluxo de dados de atividade
econdmica tem surpreendido as previsdes mais otimistas nos EUA e confirmaram um crescimento
robusto na China. Além disso, a safra de balangos também vem trazendo boas noticias, principalmente
do setor financeiro. Mas a grande novidade no front externo € que mesmo com crescimento forte, as
taxas das Treasuries americanas nao estao mais subindo, permitindo que os mercados emergentes se
valorizem. Até o Brasil, que ainda esta longe de apresentar solu¢des para seus dilemas fiscais, se
aproveitou desse rally, trazendo a “vantagem” de estar barato vis-a-vis outros ativos internacionais. No
front local, o mercado parece assumir a hipdtese de que critérios minimos de responsabilidade fiscal
serdo preservados na sangao do orcamento federal na proxima semana, mas essa € uma outra historia.
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Nos EUA, dados reafirmam cenario de forte
expansao. Vendas no varejo saltaram 9.8% em

presidente Bolsonaro tem até a semana que vem
para sancionar o orgamento da Unido desde ano,
gue foi aprovado pelo Congresso com varias
distor¢cbes visando o aumento das emendas
parlamentares. Desse modo, o dilema do
presidente sera sancionar uma peca
orcamentaria ajustada para evitar crime de
responsabilidade fiscal, desagradando a base do
governo no Congresso, ou assinar a pec¢a do jeito
gue esta e desagradar seu ministro da economia.
O mais racional seria evitar problemas juridicos e
fazer os ajustes orcamentarios necessarios,
tentando compensar a insatisfacdo politica de
outra forma. Mas isso, s saberemos na proxima
semana. Enquanto esse problema nao é resolvido,
pelo menos os indicadores de casos de Covid e de
vacinacao comecam a tomar uma dindmica mais
favoravel, indicando uma reducao das fatalidades
mais a frente.
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margo, muito acima do consenso. Resultado foi
impulsionado pela distribuicao dos cheques de
US$ 1,400 ddlares assim como pelo avango da
vacinagdo e reabertura da economia. Outro
destaque na semana foi a grande reducgdo de
193 mil pedidos iniciais de auxilio desemprego
no comecgo de abril, atingindo o menor nivel
desde marco do ano passado. Modelos
estatisticos que incorporam esse fluxo positivo
de dados apontam para um crescimento muito
forte ao redor de 8% em termos anualizados
para o primeiro trimestre. O otimismo com a
recuperacao da economia se estende para o
restante do ano apoiado na normalizacao das
atividades pos-vacinacao, e politicas fiscais e
monetarias bem expansionistas.

Na China, crescimento moderado e
rebalanceamento em curso. Resultado do PIB
no 1T ficou préximo das expectativas,
avangando 18.3% na comparagcao anual. O
numero foi inflado por efeito base, com
moderacdo na taxa de crescimento sequencial
para algo em torno de 4%. Em marco, vendas no
varejo surpreenderam positivamente enquanto
a producao industrial acabou decepcionando. A
indicacao é de uma maior contribuicao do
consumo domeéstico para a atividade, o que
juntamente com a recuperacao da economia
global se contrapde a um aperto das politicas de
estimulo indicando um crescimento sélido nos

proximos meses.
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