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Confira os destaques e acontecimentos que impactaram a economia no Ultimo més.

O principal evento politico de 2020 se desenrolou conforme o esperado: Joe Biden foi vitorioso nas elei¢oes
presidenciais dos Estados Unidos e deve assumir o comando da maior economia do mundo a partir do ano que vem.
Nao é possivel dizer que a transicdo de poder esta sendo tranquila. Donald Trump, além de nao ter reconhecido a
vitéria do democrata, encaminhou pedidos de recontagem dos votos e contestagdes da validade dos mesmos em
diversas regides. Contudo, nao se antecipa que as recontagens trarao diferencas em relagao ao resultado oficial (as ja
finalizadas ndo trouxeram surpresas), nem que as contestacoes judiciais serdao acatadas. Mesmo dentro do partido
republicano, as tentativas de deslegitimar a vitéria de Biden nao encontram suporte disseminado.

Assim, o que esperar deste novo governo? E importante frisar que um outro espectro de extrema relevancia nas
eleicbes americanas ainda nao foi finalizado: as eleicoes no Senado. Com as informacées disponiveis até agora, tanto
de resultados, quanto de prognésticos, o cendrio-base que se desenha é de uma maioria republicana — mas sé teremos
o resultado final em janeiro. Isso é importante, pois os democratas manterao a maioria na Camara neste novo ciclo, e
uma vitéria também no Senado daria o controle das duas casas ao partido, representando uma base de sustentacdo
muito forte para as politicas do governo Joe Biden.

Uma maioria republicana no Senado, por outro lado, atuard como um estabilizador das politicas do governo. Deve
limitar, por exemplo, o quanto sera possivel elevar a carga tributaria incidente sobre empresas norte-americanas,
evitando efeitos mais severos a lucratividade das mesmas e naturais implicacoes que incidiriam sobre os mercados.

De todo modo, a maioria democrata na Camara dara sustentagdo para a agenda de Biden, que inclui uma disposicao
maior a pacotes de estimulos fiscais. O impasse entre republicanos e democratas sobre o tamanho da nova rodada de
auxilios, que caracterizou o final deste ano, deve se desenrolar para um gasto maior (acima de US$ 2 trilhoes) sob o
governo Biden. Outro ponto relevante diz respeito a politica externa, que deve retomar uma postura mais globalizante
e menos protecionista por parte dos EUA, contribuindo para um aumento no volume de comércio internacional.
Notem que este desenho, como um todo, é favoravel para um crescimento global maior e beneficia economias
emergentes, como o Brasil. Sdo vetores que inclusive contribuem para uma valorizacao das moedas destes paises em
relacdo ao délar (como ocorreu desde o término das elei¢des), e avaliamos que eles devem continuar estruturalmente
presentes ao longo dos proximos 4 anos.

Ainda no ambito internacional, outro fato que vem dando sustentacdo para um ambiente menos avesso a risco é o
progresso no desenvolvimento de vacinas. O resultado preliminar da fase 3 de testes da Moderna apontou cerca de
94% de eficiéncia da vacina, enquanto a Pfizer/BioNTech apresentou resultados finais com 95% de eficiéncia na
producdo de resposta imunoldgica contra a Covid-19. Esta ultima ja anunciou que encaminhard o pedido de
aprovacao para distribuicao emergencial da vacina ao FDA (agéncia reguladora americana). Se aprovada, é possivel
que a distribuicao tenhainicio ja em meados de dezembro. Considerando as implicagdes da disponibilizacdo da vacina
sobre a circulagao de pessoas e progressiva convergéncia das economias a normalidade, é um fator muito positivo
para 2021.

Por outro lado, para navegar este ambiente global mais favoravel, o Brasil continua precisando fazer seu dever de casa
no ambito fiscal. A perspectiva de aprovacdo de alguma reforma de maior substancia ainda este ano segue
diminuindo, com o ambiente politico até entdao centrado no 2° turno das elei¢des municipais, na disputa pelas
presidéncias da Camara e Senado e nos impasses em relagao a aprovagao do orcamento de 2021.

Quantitas

As informagdes contidas neste documento foram produzidas pela Quantitas Gestdo de Recursos S.A. dentro das
condigOes atuais de mercado e conjuntura. Todas as recomendagdes e estimativas aqui apresentadas derivam de nosso
julgamento e podem ser alteradas a qualquer momento sem aviso prévio. As informagdes do presente material sdo
exclusivamente informativas. A Quantitas Gestdo de Recursos S.A. ndo se responsabiliza por decisdes de investimento
tomadas com base nos dados aqui divulgados.
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O governo ainda manifesta intencdo de aprovar a PEC Emergencial (a dos gatilhos do teto dos gastos) em 2020, mas
ha bastante incerteza se havera tempo e vontade politica suficientes. O ponto é que entraremos em 2021 com o
mesmo desafio: cumprir o teto dos gastos num ambiente ainda afetado pela recessao econd6mica e com pressoes por
programas adicionais de auxilio. O sucesso em gerenciar esta conjuntura mantendo uma trajetéria sustentavel para
divida publica sera determinante para o Brasil navegar, ou ndo, o ambiente global mais favoravel que se desenha a
frente.

Quantitas

As informagdes contidas neste documento foram produzidas pela Quantitas Gestdo de Recursos S.A. dentro das

condigOes atuais de mercado e conjuntura. Todas as recomendagdes e estimativas aqui apresentadas derivam de nosso 4
julgamento e podem ser alteradas a qualquer momento sem aviso prévio. As informagdes do presente material sdo
exclusivamente informativas. A Quantitas Gestdo de Recursos S.A. ndo se responsabiliza por decisdes de investimento ANBIMA
tomadas com base nos dados aqui divulgados. ——
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