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No meio da tarde de ontem o Fed atendeu as expectativas do mercado e, a despeito do Quantitative
Easing 3 que ndo veio, lancou mao da Operagdo Twist, trocando titulos de curto prazo sob seu poder por
titulos de longo prazo, tendo como conseqiiéncia imediata a aceleragdo do Délar no mercado de cambio.
Tal aceleragdo se explica pelo fato de que, ao contrdrio do Quantitative Easing, quando aumenta a base
monetdria para a mesma quantidade de ativos, na operacdo twist o mercado fica com mais ativos que
buscam a mesma base monetaria: aumenta os juros de curto prazo, o que aumenta a atratividade do
dolar.

O objetivo da operacgdo twist é, prioritariamente, incentivar o investimento de longo prazo no pais, mas
ainda assim a medida ndo foi bem recebida pelos mercados. As bolsas européias, por exemplo, comegcam a
manha com quedas préximas de 4%. Tal comportamento nos parece menos uma rea¢do a Operagdo Twist
em si, e mais o ceticismo do mercado ao anuncio feito ontem pela Grécia: o governo confirmou novas
demissdes e cortes de gastos, mas o mercado ndo parece confiante ao mesmo tempo em que o
agravamento dos conflitos entre governo e populagdo preocupa. Em paralelo, o Fed reavaliou a economia
ontem, falando que o crescimento segue bastante lento, ao mesmo tempo em que o mercado de trabalho
ainda estd deteriorado (e que a recuperagdo, quando comecar, sera igualmente lenta).

N3o bastassem tais mas noticias, o PMI preliminar da Zona do Euro recuou a 49,2 pontos, mostrando a tdo
temida retracao da atividade. Na Franca, segunda principal economia do continente, o PMI recuou a 50,7,
vindo de 53,7 pontos no més de agosto.

Na agenda do dia, o destaque doméstico fica por conta da Pesquisa Mensal de Emprego do IBGE, que deve
confirmar a taxa de desemprego em 6% no més de agosto — ndmero mais uma vez abaixo do desemrpego
natural, o que deixa o cenario propicio para pressoes inflacionarias. Nos EUA, destaque para os pedidos
semanais de auxilio desemprego e para os indicadores antecedentes do més de agosto, anunciados as 11h.

Tenham todos um bom dia!
Helena Veronese

Economista MAPFRE Investimentos
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