
 

Fernando Bresciani                                       Pedro Galdi                                       Renda Fixa 

fernando.bresciani@miraeinvest.com.br          pedro.galdi@miraeinvest.com.br         fixedincome@miraeinvest.com.br 

(11) 27892040  (11) 996180530                    (11) 27892003 / (11) 992951641        (11) 2789-2025/2021 

 

 

 

Relatório Semanal                                                                                                             14 de agosto de 2020 

Semana Anterior:  

 
A semana começou tensa com a relação entre republicanos e democratas na questão de entendimento sobre o novo 
pacote de estímulos para a economia de US$ 1 trilhão, o que denota estratégias políticas entre os dois partidos, já que a 
eleição para presidente se aproxima nos EUA e o candidato a presidência nos EUA, Joe Biden, anunciou sua vice, a 
senadora Kamala Harris. O presidente Trump anunciou que estuda formas de reduzir a carga de impostos sobre ganhos 
de capital, o que também estaria relacionado a estratégia de campanha. Já suas provocações com a China seguiram no 
radar, mesmo com o governo da China sinalizando que continuará a implantar a fase 1 do acordo comercial com os EUA. 
Relacionado a pandemia, uma notícia que trouxe empolgação pontual para as bolsas de valores veio da Rússia, com o 
presidente Putin anunciando a descoberta de uma vacina contra o covid-19, que inclusive será testada em no estado do 
Paraná. A safra de resultados corporativos do 2T20 caminha para o final e na semana foram divulgados vários balanços e 
muitos surpreenderam positivamente, como no caso da Taesa, Marfrig, B3, Via Varejo, M Dias Branco, Ultrapar, Suzano, 
Santos Brasil, JBS, Randon, MRV e Lojas Americanas. Todos estes superaram as expectativas dos analistas/investidores. 
A agenda econômica foi importante, tendo como destaques dados da China, como a produção industrial de julho subindo 
4,8% anualizado, mas menor que o esperado de 5%. As vendas no varejo de julho recuaram 1,1%, contra queda de 1,8% 
em junho. Os investimentos em ativos fixos recuaram 1,6% nos sete primeiros meses do ano (menos que a projeção, de 
queda de 1,8%). Na Zona do Euro saiu o PIB do 2T20 em -12,1% e a balança comercial de junho com superávit de € 17,1 
bilhões, com exportações em +11,2% e importações em +5,2%. Por aqui saiu o IGP-10 de agosto em +2,53%, contra 
1,91% em julho, o presidente Bolsonaro, junto aos presidentes da Câmara e do Congresso realizaram evento público, para 
comunicar ao mercado de que haverá respeito em relação ao teto de gastos públicos e foi divulgada a Ata do Copom, que 
sinalizou que possa ocorrer mais um corte pequeno na Selic, mais perto do final do ano. Do lado corporativo a Oi concedeu 
exclusividade para Telefônica, Claro e TIM em venda de operação móvel e logo após a Stone anunciar uma oferta pela 
Linx, a Totvs também anunciou uma oferta pela empresa, o que deve gerar um processo de competição. Diante deste 
quadro as bolsas de valores apresentaram fraco desempenho, sendo que o Ibovespa mostrou queda na faixa de 1,5% na 
semana. Já o dólar praticamente ficou estável contra real, fechando cotado a R$ 5,42.  
 

• Bolsa de Valores: O mercado acionário no exterior mostrou forte volatilidade na semana, decorrente da volta de novos 
casos de covid-19 nos EUA e Europa, da divulgação de balanços aqui e no exterior, com  a falta de entendimento para 
aprovar o novo pacote de estímulos nos EUA e a tensão entre EUA e China. 

 

• Câmbio: O dólar voltou a pressionar o real na semana, por conta das incertezas sobre as contas públicas no país e da 
crise gerada pela pandemia do covid-19 no mundo e risco do governo Bolsonaro ultrapassar o teto de gastos, encerrando 
a semana cotado a R$ 5,42. 

 

• Juros: Na última reunião do Copom foi confirmada a redução da taxa Selic de 2,25% para 2,00% e foi dado um viés de 
que poderá ocorrer cortes adicionais na taxa ao longo deste ano. 
 

Brasil 
Economia & Mercados 
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Próxima Semana 
 
A próxima semana será pautada pela continuidade na agenda econômica para dados de atividades, com destaque para 
PMI indústria e inflação em diferentes países, mas a pauta é tranquila. A safra de resultados corporativos não se encerrou, 
já que algumas empresas postergaram a divulgação por conta do impacto da pandemia do covid-19. Estamos observando 
um aumento de pessoas contaminadas em países da Europa, que após o isolamento social voltaram a abrir suas 
economias, com destaque para casos na França, Espanha e Alemanha. Este fator deve ser acompanhado, pois pode 
indicar uma piora no quadro econômico global. Nos EUA a eleição para presidente se aproxima e com isso acreditamos 
em aumento de tensão entre republicanos e democratas, podendo atrapalhar nas negociações para o novo pacote de 
estímulo de US$ 1 trilhão para combater o impacto da crise do covid-19. Não descartamos aumento de tensão entre EUA 
x China, já que o presidente Trump está em campanha e usa a estratégia de provocar a China. Acreditamos que ele não 
medirá esforços para atrair eleitores. Notícias sobre a definição de uma vacina para combater o covid-19 fica no radar, já 
que 126 estão sendo analisadas e 6 já estão sendo testadas em humanos. Continuamos vivendo em um período de 
grandes incertezas, o que tende a gerar volatilidade no mercado acionário e cambial. 

 
 
Agenda Econômica:  

 

 

 

Horário País Órgão Indicador Data
Estimativa 

Mediana*

Resultado 

Anterior

8:00 Brasil FGV IPC-S (2ª Quadrissemana) (MoM %) 15-ago - 0.54%

8:25 Brasil BCB Boletim Focus 14-ago - -

15:00 Brasil Secint Balança Comercial Semanal (USD milhões) 14-ago - $2095m

6:00 Z. do Euro Eurostat Produção da Construção Civil (MoM%) Jun - 27.9%

9:30 EUA Fed Empire Manufacturing (a.s.) Ago 14.5 17.2

11:00 EUA NAHB Confiança do Construtor Ago 74 72

5:00 Brasil FIPE IPC (2ª Quadrissemana) (MoM %) 15-ago - 0.28%

Monitor do PIB Jun - -

IGP-M (2ª prévia) (MoM %) Ago - 2.02%

9:30 EUA C. Bureau Novas Construções Residenciais (em mil) Jul 1230k 1186k

14:30 Brasil BCB Fluxo Cambial Semanal 14-ago - -

CPI (YoY %) Jul F - 0.3%

CPI: Núcleo (YoY %) Jul F - 1.2%

8:00 EUA MBA Pedidos de Hipotecas (WoW % a.s.) 14-ago - 6.8%

11:30 EUA DOE Estoques de petróleo bruto 14-ago - -

15:00 EUA Fed Ata do FOMC - - -

Fonte: MCM / Bloomberg

segunda-feira, 17 de agosto de 2020

terça-feira, 18 de agosto de 2020

8:00 Brasil FGV

quarta-feira, 19 de agosto de 2020

6:00 Z. do Euro Eurostat
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Horário País Órgão Indicador Data
Estimativa 

Mediana*

Resultado 

Anterior

8:00 Brasil FGV Prévia da Sondagem da Indústria Ago - -

11:30 Brasil Tesouro Leilão Tradicional (LTN e NTN-F) - - -

- Brasil CNI Sondagem Industrial Jul - 36.9

9:30 EUA Fed Sondagem Industrial - Filadélfia Ago 21.0 24.1

9:30 EUA DoL Pedidos de auxílio desemprego (mil) 14-ago - -

11:00 EUA C. Board Indicadores Antecedentes (MoM %) Jul 1.0% 2.0%

14:00 EUA Fed Discurso de M. Daly (Fed S. Francisco) - - -

8:00 Brasil FGV
Indicador de Expectativa de Inflação dos 

Consumidores
Ago - -

PMI Industrial Ago P - 51.0

PMI Serviços Ago P - 55.6

PMI Composite Ago P - 55.3

PMI Industrial Ago P - 51.8

PMI Serviços Ago P - 54.7

PMI Composite Ago P - 54.9

PMI Industrial Ago P - 50.9

PMI Serviços Ago P - 50.0

PMI Composite Ago P - 50.3

11:00 Z. do Euro EC Confiança do Consumidor Ago A - -15.0

11:00 EUA NAR
Vendas de Moradias Usadas (em milhões / 

ano)
Jul 5.40m 4.72m

Fonte: MCM / Bloomberg

quinta-feira, 20 de agosto de 2020

10:45 EUA Markit

sexta-feira, 21 de agosto de 2020

4:30 Alemanha Markit

5:00 Z. do Euro Markit
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Pesquisa Focus: 

A última pesquisa Focus divulgada pelo Banco Central do Brasil mostrou poucas alterações na última semana. 
O dólar para o final de 2020 permaneceu em R$ 5,20. O IGP-M 2020 subiu de 8,66% para 8,76%. O IPCA 
permaneceu em 1,63%. A taxa Selic permaneceu em 2% para o final de 2020 e o PIB para este ano foi reduzido 
novamente de -5,66% para -5,62%. 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ÍNDICE

2020 

(Estimado)

2021 

(Estimado)

2022 

(Estimado)

2023 

(Estimado)

5,20 5,00 4,80 4,80

8,76 4,02 4,00 3,80

1,63 3,00 3,50 3,25

2,00 3,00 4,90 6,00

-5,62 3,50 2,50 2,50

-7,87 5,42 2,30 2,70

67,50 69,83 70,45 71,10

53,75 65,96 78,50 75,00

Fonte: Relatório  PESQUISA FOCUS

Data: 10/08/2020

SELIC - %

PIB - %

Produção Industrial (% de crescimento)

Dívida Líquida do Setor Público (% do PIB)

Investimento Direto no País (US$ bilhões)

IPCA - %

US$

IGP-M - %
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Comportamentos Indicadores: 

I – Base 100 – Ano 2020 
 

 
 Fonte: Economática 

 
No ano de 2020, o Ibovespa acumula queda de 13,1% até 13/08/2020. Esse desempenho foi decorrente 
principalmente do impacto da pandemia do covid-19 no Brasil e no mundo, guerra de preços do petróleo entre 
a Arábia Saudita e a Rússia. Esses foram os principais motivos paras as quedas das Bolsas de Valores. Com 
esses eventos e o pânico gerado, as ações tiveram forte queda no mês de março/20, iniciando uma recuperação 
no mês de abril e permanecendo nos últimos meses, mas voltara a cair, com a indefinição do novo pacote e 
estímulo econômico nos EUA e aqui com o risco do governo Bolsonaro estourar as metas fiscais.  A atual 
incógnita será a duração e os impactos do covid-19 na economia global e local. Em nossa opinião, os 
investidores devem continuar procurando maior risco, em virtude do juro real baixo no Brasil e das oportunidades 
surgidas na Bolsa de Valores. A incógnita será quando teremos uma vacina / remédio para o covid-19 e o 
andamento das reformas Fiscal e Administrativa e de diversas votações no Congresso Brasileiro. Diante desse 
cenário, continuamos esperando forte volatilidade no mercado financeiro e principalmente nas bolsas de 
valores, também influenciadas pelas eleições americanas, mas otimistas com a perspectiva de melhora de 
cenário econômico global para o 2S20. 
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II – Base 100 – 12 meses 
 

 
Fonte: Economática 

 
No acumulado de 12 meses os índices de bolsas reverteram parte do ganho que vinham registrando até meados 
de março/20, em função dos impactos do covid-19 na economia global e local e pelo desentendimento entre a 
Arábia Saudita e a Rússia em relação aos preços e produção de petróleo em março / abril. Nesse sentido o 
Real se desvalorizou significativamente em relação ao Dólar americano e outras moedas, mudando 
drasticamente o que vinha ocorrendo até dezembro/2019, mas já vem se recuperando de forma significativa, 
mas ainda instáveis. No período de 12 meses, a Bolsa e o dólar têm sido voláteis e influenciados pelo desenrolar 
da guerra comercial EUA x China, corte de juros por diversos bancos centrais e aprovação da Reforma da 
Previdência na Câmara, e principalmente, pelo evento covid-19 e situação do petróleo (Rússia / Arábia Saudita). 
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III – Base 100 – 3 anos 
 

 
Fonte: Economática 

 
No período de 3 anos, o retorno dos índices de Bolsas de Valores mudou substancialmente, devolvendo parte 
do ganho que vinham tendo até janeiro/20, mas vem se recuperando consecutivamente desde abril/20, com 
forte intensidade.  No período o PT saiu do governo, com o governo do Presidente Temer assumindo, eleição 
do Presidente Bolsonaro, a aprovação da Reforma da Previdência, com economia em torno de R$ 800 bilhões 
nos próximos 10 anos nas contas do governo além do impasse ocorrido em relação à guerra comercial EUA x 
China e recentemente o impacto do covid-19 a nível global e a guerra de preços do petróleo entre a Arábia 
Saudita e a Rússia sendo que esses dois últimos foram bem negativos e tiveram forte impacto no mercado 
financeiro, junto com as quarentenas adotadas. Por outro lado, mudanças importantes estão ocorrendo na 
política econômica do país, com destaque para a taxa Selic, que vem tendo uma forte queda nos últimos meses. 
Esperamos que neutralizado o evento do covid-19 no Brasil e no mundo, e maior estabilidade política e 
econômica no Brasil, a Bolsa de Valores volte a performar os demais mercados, mas com expectativa de forte 
desaceleração global e local da atividade econômica, principalmente no 1S20.  
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Curva de Juros: NTN-B 
 
Dispersão  
 
 
 

 
 
 
 
 
 

 
 

Vencimento YTM (IPCA +)

15/08/2020 -1,7386

15/05/2021 -0,9478

15/08/2022 0,0402

15/05/2023 0,4900

15/08/2024 1,3700

15/05/2025 1,7800

15/08/2026 2,1960

15/08/2028 2,7000

15/08/2030 3,0782

15/05/2035 3,5100

15/08/2040 3,8142

15/05/2045 4,0200

15/08/2050 4,0402

Fonte: Economatica

NTN-B

-3,0000

-2,0000

-1,0000

0,0000

1,0000

2,0000

3,0000

4,0000

5,0000

NTN-B YTM (IPCA +)

2020 

(Estimado)

2021 

(Estimado)

2022 

(Estimado)

2023 

(Estimado)

1,63 3,00 3,50 3,25

Fonte: Relatório  PESQUISA FOCUS

Data: 10/08/2020

ÍNDICE

IPCA - %
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Fonte: Bloomberg 
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