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Highlights 

• Desafio de Biden é não cometer gafes e manter as eleições como um “plebiscito sobre Trump, como 

desejam os democratas”, afirma o jornalista Edward Luce do Financial Times. 

• The New York Times apresentou dados, neste fim de semana, alegando que o presidente Donald 

Trump ficou vários anos sem pagar imposto de renda. 

• Segundo o Financial Times, empresas americanas elevam doações aos democratas. 

• Na Europa, Christine Lagarde fala nesta segunda-feira enquanto o presidente da França, Emmanuel 

Macron, pede renúncia do presidente da Bielorússia. 

 

 

 

 

 

 

Market Watch 

 
Fonte: Bloomberg e BTG Pactual. 

Índice País 25-set-20 Semana Setembro 2020 12M P/L P/VP Div. Yield Mk.Cap USD bl

MSCI Mundo - 2.327           -1,7% -5,2% -1,3% 7,0% 28,4x 2,6x 2,1% 49.940              

Dow Jones EUA 27.174         -1,7% -4,4% -4,8% 1,3% 23,3x 4,4x 2,3% 8.596                

S&P 500 EUA 3.298           -0,6% -5,8% 2,1% 11,4% 25,6x 3,7x 1,8% 2.532                

Nasdaq EUA 10.914         1,1% -7,3% 21,6% 37,5% 62,6x 5,8x 0,9% 1.249                

EuroStoxx Europa 3.137           -4,5% -4,1% -14,6% -9,8% 40,4x 1,9x 2,5% 2.532                

FSTE 100 Inglaterra 5.843           -2,7% -3,1% -21,5% -20,3% 106,8x 1,5x 4,0% 1.249                

Nikkei Japão 23.205         -0,7% 0,3% -0,6% 7,5% 38,2x 1,8x 1,8% 3.352                

MSCI Emerging M - 1.059           -4,5% -3,8% -5,0% 5,8% 19,6x 1,7x 2,4% 18.901              

Shanghai Comp. China 4.570           -3,5% -5,1% 11,8% 18,9% 17,9x 2,1x 1,9% 5.520                

Ibovespa Brasil 96.999         -1,3% -2,4% -16,1% -7,7% 72,3x 2,0x 3,5% 568                    

Mexbol México 36.584         1,6% -0,7% -16,0% -14,6% 22,0x 1,7x 2,2% 213                    

Índices País 25-set-20 Semana Setembro 2020 12M

Barclays Aggregate Global 539               -1,0% -0,7% 5,3% 5,7%

Barclay High Yield Global 1.399           -2,1% -2,4% -1,1% 2,3%

JPM EM Bond Emerging 164               -2,4% -2,7% -4,0% 0,0%

Taxas de Juros

2Y U.S. Treasury EUA 0,13% -7,3% -1,5% -91,7% -92,0%

2Y Euro Bond U.E. -0,69% 1,6% 5,7% -13,5% 11,4%

2Y Brazil Bond Brasil 4,10% -4,0% 13,5% -16,7% -22,6%

10Y U.S. Treasury EUA 0,65% -5,7% -7,2% -65,2% -60,3%

10Y Euro Bond U.E. -0,53% 9,1% 33,2% -180,0% 9,6%

10Y Brazil Bond Brasil 7,67% -4,1% 1,5% 13,2% 8,0%

Moedas País 25-set-20 Semana Setembro 2020 12M

DXY (Dollar Index) EUA 94,64           1,8% 2,7% -2,1% -4,8%

Euro Europa 1,16€           -1,8% -2,6% 3,9% 6,9%

Libra Esterlina Inglaterra 1,27£           -1,3% -4,7% -3,1% 4,6%

Iene Japão 105,58¥       1,0% -0,3% 3,1% 2,6%

Yuan China 6,83¥            0,7% -0,3% 2,1% 4,7%

Real Brasil 5,56R$         3,2% 1,2% -27,5% -25,4%

Peso México 22,34$         5,7% 2,1% -15,3% -11,7%

Commodities 25-set-20 Semana Setembro 2020 12M

Petróleo WTI 40,25$         -2,6% -6,2% -29,8% -22,9%

Petróleo Brent 41,92$         -2,9% -7,4% -32,4% -27,2%

Minério de Ferro (Dalian) 133,85$       -0,2% -2,3% 34,1% 22,7%

Ouro 1.861,58$    -4,6% -5,4% 22,1% 25,8%

Gás Natural (MMBtu) 2,14$           4,4% -18,7% -9,6% -11,2%

Soja (bu) 1.002,50$    -3,9% 5,1% 2,3% 6,4%

Milho (bu) 365,25$       -3,5% 2,1% -9,8% -9,9%

Renda Fixa

Moedas & Commodities

Histórico: Juros U.S. - 2 e 10 anos

DXY vs Bloomberg Commodities Index
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 Debate entre Trump e Biden toma conta do cenário internacional 
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U.S. 
PMI na quinta-feira (01) e payroll na sexta-feira (02) são os destaques em semana que a agenda política 

americana prevalecerá, como assim será a tendência nas próximas semanas, em relação a divulgação de 

indicadores econômicos. 

A imprensa americana tem mostrado um cenário desafiador para Trump, uma vez que o debate ocorrerá em 

meio a problemas do presidente com a receita federal, os recentes ataques pessoais a Biden – em entrevista 

recentes, se referiu ao candidato democrata como “portador de demência” – e sobre o crescente número de 

empresas apoiando a oposição: +15% para os democratas em relação às eleições de 2016. 

Se por um lado o mercado pode pesar por conta do enfraquecimento de Trump, por outro a tendência de que 

um novo pacote de estímulo fiscal seja aprovado no congresso americano se torna cada vez mais próximo, fator 

que animaria os índices financeiros. 

Ásia 

Semana vazia na agenda de indicadores na região. Na China, lucros do setor industrial subiu 19% em agosto 

em comparação ao mesmo mês de 2019, mostrando sinais de vitalidade da economia no país. Melhora na 

perspectiva internacional ajuda a puxar os preços das commodities para cima. 

No Japão, governo anuncia plano de subsídio ao trabalho remoto no interior do país afim de evitar segunda 

onda de infecções, como ocorre na Europa. Na Índia, no entanto, situação permanece crescente e curva de 

novos casos não mostra sinais de estabilização e números de casos ultrapassa os 6 milhões de pessoas e o 

número de mortes superior aos 95 mil. 

Europa 

Segunda onda já é uma realidade e número de novos casos no Reino Unido já é superior em relação ao período 

da primeira onda. Espanha, França e Rússia caminham para a mesma tendência.  

No entanto, mercado europeu tem ignorado estes fatores e performa positivamente no dia, refletindo otimismo 

com os bancos e expectativa do discurso da presidente do Banco Central Europeu, Christine Lagarde. Mercado 

aguarda novidades sobre a condução da política monetária do bloco, a fim de observar se a valorização do euro 

em relação ao dólar permanecerá nos próximos meses. 

Na política, Brexit é um dos motivos pelo otimismo com os indicadores financeiros no bloco europeu, uma vez 

que apenas 4% do empresariado britânico quer uma saída do Reino Unido da Zona do Euro sem acordo, 

segundo o jornal The Guardian, realizado pela Confederação das Indústrias Britânicas. 
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Agenda 

 

 

Data Hora País Evento Período Expect Anterior

28-set 8:25 Brasil Central Bank Weekly Economists Survey -- --

28-set 9:30 Brasil Bank Lending (MoM) Ago -- 1,00%

29-set 6:00 Brasil Brazilian PPI (MoM) Ago -- 3,22%

29-set 8:00 Brasil IGP-M Inflation Index (MoM) Set 4,50% 2,74%

29-set 10:30 Brasil Debt-to-GDP ratio Ago 59,10% 60,20%

29-set 10:30 Brasil Budget Balance (million) Ago -109.900 -86.909

29-set 10:30 Brasil Bugdet Suplus (million) Ago -94.000 -81.071

29-set 16:00 Brasil CAGED Net Payroll Jobs (thousand) Ago 130.051 131.010

29-set 22:00 China Chinese Composite PMI Set -- 54,50

29-set 22:00 China Manufacturing PMI Set 51,20 51,00

29-set 22:00 China Non-Manufacturing PMI Set -- 55,20

29-set 22:45 China Caixin Manufacturing PMI Set 53,20 53,10

30-set 6:00 Europa Core CPI (YoY) Set -- 0,40%

30-set 6:00 Europa Core CPI (MoM) Set -- -0,60%

30-set 6:00 Europa CPI (MoM) Set -- -0,40%

30-set 6:00 Europa CPI (YoY) Set -0,20% -0,20%

30-set 9:00 Brasil Unemployment Rate Set 13,60% 13,30%

30-set 9:15 EUA ADP Nonfarm Employment Change (thousand) Set 650 428

30-set 9:30 EUA Core PCE Prices 2Tri 1,60% -1,00%

30-set 9:30 EUA GDP (QoQ) 2Tri -31,70% -31,70%

30-set 9:30 EUA Crude Oil Inventories (million) -- -1,639

30-set 14:30 Brasil Foreign Exchange Flows (billion) -- -3,45

1-out 5:00 Europa Manufacturing PMI Set 53,70 53,70

1-out 6:00 Europa PPI (MoM) Ago -- -0,60%

1-out 6:00 Europa PPI (YoY) Ago -- -3,30%

1-out 6:00 Europa Unemployment Rate Ago 8,10% 7,90%

1-out 9:30 EUA Initial Jobless Claims (thousand) -- 870

1-out 9:30 EUA Continung Jobless Claims (million) -- 12,58

1-out 9:30 EUA PCE Price Index (YoY) Ago -- 1,00%

1-out 9:30 EUA PCE Price Index (MoM) Ago -- 0,30%

1-out 9:30 EUA Personal Income (MoM) Ago -2,30% 0,40%

1-out 9:30 EUA Personal Spending (MoM) Ago 0,70% 1,90%

1-out 10:00 Brasil Manufacturing PMI Set -- 64,70

1-out 11:00 EUA Manufacturing PMI Set -- 53,50

1-out 11:00 EUA ISM Manufacturing PMI Set 56,00 56,00

1-out 15:00 Brasil Trade Balance (billion) Set 6,70 6,60

2-out 9:00 Brasil Industrial Production (MoM) Ago 3,50% 8,00%

2-out 9:00 Brasil Industrial Production (YoY) Ago -1,70% -3,00%

2-out 11:30 EUA Average Hourly Earning (YoY) Set 4,80% 4,70%

2-out 11:30 EUA Average Hourly Earning (MoM) Set 0,20% 0,40%

2-out 11:30 EUA Nonfarm Payroll (thousand) Set 920 1.371

2-out 11:30 EUA Unemployment Rate Set 8,20% 8,40%

2-out 13:30 EUA Factory Orders (MoM) Ago 1,30% 6,40%

Semana 28 - 2 | Outubro



 

 5 
 

Panorama Internacional 
Macro Research – 28 set. 20 

 

Covid Status | Novas Infecções 

Mundo  Estados Unidos 

 

 

 

Fonte: Bloomberg, John Hopkins e BTG Pactual.  Fonte: Bloomberg, John Hopkins e BTG Pactual. 

 

Reino Unido  Rússia 

 

 

 
Fonte: Bloomberg, John Hopkins e BTG Pactual.  Fonte: Bloomberg, John Hopkins e BTG Pactual. 

 

Índia  Brasil 

 

 

 
Fonte: Bloomberg, John Hopkins e BTG Pactual.  Fonte: Bloomberg, John Hopkins e BTG Pactual. 
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Macro Estimates 

 

2017 2018 2019 2020 2021 2022

Mundo 3,90           3,60           2,90           (3,90)          5,15           3,60           

EUA 2,30           3,00           2,20           (4,40)          3,70           2,90           

China 6,90           6,70           6,10           2,10           8,00           5,45           

Zona do Euro 2,60           1,80           1,30           (8,00)          5,50           2,50           

Alemanha 2,60           1,30           0,60           (6,00)          4,75           2,35           

França 2,30           1,80           1,50           (10,00)        6,50           3,00           

Itália 1,70           0,90           0,30           (10,00)        5,60           2,55           

Espanha 3,00           2,40           2,00           (12,00)        6,85           3,50           

Reino Unido 1,90           1,40           1,50           (10,00)        6,40           2,65           

LatAm 2,00           1,50           1,10           (6,42)          4,10           2,70           

Brasil 1,30           1,30           1,10           (5,39)          3,52           2,50           

México 2,10           2,20           (0,30)          (10,00)        3,50           2,20           

Argentina 2,80           (2,60)          (2,10)          (10,60)        4,60           2,20           

Emerging Markets 4,90           4,97           4,32           (0,97)          4,94           4,81           

EUA 1,50           2,50           1,75           0,25           0,30           

China 4,91           3,35           3,02           2,58           2,71           

Zona do Euro -             -             -             -             -             

Alemanha -             -             -             -             -             

França -             -             -             -             -             

Itália -             -             -             -             -             

Espanha -             -             -             -             -             

Reino Unido 0,50           0,75           0,75           0,10           0,10           

LatAm 5,74           5,33           4,97           6,90           8,12           

Brasil 7,00           6,50           4,50           2,00           3,10           

México 7,38           8,30           7,28           4,10           4,10           

Argentina 38,55         40,50         

Emerging Markets 5,06           5,16           4,95           4,48           4,62           

EUA 2,10           2,50           1,80           1,10           1,85           2,00           

China 1,60           2,10           2,90           2,80           2,20           2,30           

Zona do Euro 2,60           1,80           1,30           0,40           1,00           1,30           

Alemanha 1,70           1,90           1,40           0,50           1,40           1,50           

França 1,20           2,10           1,30           0,60           1,00           1,40           

Itália 1,30           1,30           0,70           (0,10)          0,60           0,90           

Espanha 2,00           1,70           0,80           (0,20)          0,70           1,30           

Reino Unido 2,70           2,50           1,80           0,90           1,50           1,70           

LatAm 6,50           7,50           3,24           7,30           7,99           8,24           

Brasil 3,50           3,70           3,70           1,99           3,05           3,50           

México 6,00           4,90           3,60           3,50           3,50           3,50           

Argentina 23,60         34,90         53,70         42,50         45,00         43,00         

Emerging Markets 3,40           3,60           3,10           3,56           3,63           3,55           

EUA 4,30           3,90           3,70           8,50           6,90           5,60           

China 3,90           3,80           3,60           3,90           4,03           3,97           

Zona do Euro 9,10           8,20           7,60           8,10           9,30           8,40           

Alemanha 5,70           5,20           5,00           6,00           6,20           5,75           

França 9,40           9,06           8,50           8,51           9,90           9,02           

Itália 11,30         10,60         9,90           9,80           11,50         10,40         

Espanha 17,20         15,30         14,15         16,80         17,50         16,00         

Reino Unido 4,40           4,10           3,80           5,75           6,80           5,90           

LatAm 10,60         10,40         10,30         13,61         12,48         11,89         

Brasil 12,80         12,30         11,93         13,80         13,20         12,70         

México 3,40           3,30           3,50           5,80           5,40           

Argentina 8,40           9,20           9,80           12,50         11,45         11,50         

Emerging Markets 6,10           5,90           5,30           6,05           5,76           5,43           

Fonte: Bloomberg

PIB (% a.a.)

Taxa de 

Juros              

(% a.a.)

Inflação             

(% a.a.)

Taxa de 

Desemprego 

(% a.a.)
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Disclaimer 

 

 
O conteúdo dos relatórios não pode ser reproduzido, publicado, copiado, divulgado, distribuído, resumido, extraído ou de outra forma referenciado, no 
todo ou em parte, sem o consentimento prévio e expresso do BTG Pactual digital. Nossas análises são baseadas em informações obtidas junto a fontes 
públicas que consideramos confiáveis na data de publicação, dentre outras fontes. Na medida em que as opiniões nascem de julgamentos e estimativas, 
estão naturalmente sujeitas a mudanças. O conteúdo dos relatórios é gerado consoante as condições econômicas, de mercado, entre outras, disponíveis 
na data de sua publicação, de modo que as conclusões apresentadas estão sujeitas a variações em virtude de uma gama de fatores sobre os quais o 
BTG Pactual digital não tem qualquer controle.  Cada relatório somente é válido na sua respectiva data, sendo que eventos futuros podem prejudicar 
suas conclusões. Rentabilidade obtida no passado não representa garantia de rentabilidade futura. O BTG Pactual digital não assume nenhuma 
responsabilidade em atualizar, revisar, retificar ou anular tais relatórios em virtude de qualquer acontecimento futuro. 
Nossos relatórios possuem caráter informativo e não representam oferta de negociação de valores mobiliários ou outros instrumentos financeiros em 
qualquer jurisdição. As análises, informações e estratégias de investimento têm como único propósito fomentar o debate entre os analistas do BTG 
Pactual digital e os seus clientes. O BTG Pactual digital ressalta que os relatórios não incluem aconselhamentos de qualquer natureza, como legal ou 
contábil. O conteúdo dos relatórios não é e nem deve ser considerado como promessa ou garantia com relação ao passado ou ao futuro, nem como 
recomendação para qualquer fim. Cada cliente deve, portanto, desenvolver suas próprias análises e estratégias.  
 As informações disponibilizadas no conteúdo dos relatórios não possuem relação com objetivos específicos de investimentos, situação financeira ou 
necessidade particular de qualquer destinatário específico, não devendo servir como única fonte de informações no processo decisório do investidor que, 
antes de decidir, deverá realizar, preferencialmente com a ajuda de um profissional devidamente qualificado, uma avaliação minuciosa do produto e 
respectivos riscos face a seus objetivos pessoas e à sua tolerância a risco. Portanto, nada nos relatórios constitui indicação de que a estratégia de 
investimento ou potenciais recomendações citadas são adequadas ao perfil do destinatário ou apropriadas às circunstâncias individuais do destinatário 
e tampouco constituem uma recomendação pessoal. 
Os produtos e serviços mencionados nos relatórios podem não estar disponíveis em todas as jurisdições ou para determinadas categorias de investidores. 
Adicionalmente, a legislação e regulamentação de proteção a investidores de determinadas jurisdições podem não se aplicar a produtos e serviços 
registrados em outras jurisdições, sujeitos à legislação e regulamentação aplicável, além de previsões contratuais específicas.  
 O recebimento do conteúdo dos relatórios não faz com que você esteja automaticamente enquadrado em determinadas categorias de investimento 
necessárias para a aplicação em alguns produtos e serviços. A verificação do perfil de investimento de cada investidor deverá, portanto, sempre 
prevalecer na checagem dos produtos e serviços aptos a integrarem sua carteira de investimentos, sendo certo que nos reservamos ao direito de 
eventualmente recusarmos determinadas operações que não sejam compatíveis com o seu perfil de investimento.  
O Banco BTG Pactual S.A. mantém, ou tem a intenção de manter, relações comerciais com determinadas companhias cobertas nos relatórios. Por esta 
razão, os clientes devem estar cientes de eventuais conflitos de interesses que potencialmente possam afetar os objetivos dos relatórios. Os clientes 
devem considerar os relatórios apenas como mais um fator no eventual processo de tomada de decisão de seus investimentos. 
O Banco BTG Pactual S.A. confia no uso de barreira de informação para controlar o fluxo de informação contida em uma ou mais áreas dentro do Banco 
BTG Pactual S.A., em outras áreas, unidades, grupos e filiadas do Banco BTG Pactual S.A.. A remuneração do analista responsável pelo relatório é 
determinada pela direção do departamento de pesquisa e pelos diretores seniores do BTG Pactual S.A. (excluindo os diretores do banco de investimento). 
A remuneração do analista não é baseada nas receitas do banco de investimento, entretanto a remuneração pode ser relacionada às receitas do Banco 
BTG Pactual S.A. como um todo, no qual o banco de investimento, vendas e trading (operações) fazem parte.  
O BTG Pactual digital não se responsabiliza assim como não garante que os investidores irão obter lucros. O BTG Pactual digital tampouco irá dividir 
qualquer ganho de investimentos com os investidores assim como não irá aceitar qualquer passivo causado por perdas. Investimentos envolvem riscos 
e os investidores devem ter prudência ao tomar suas decisões de investimento. O BTG Pactual digital não tem obrigações fiduciárias com os destinatários 
dos relatórios e, ao divulgá-los, não apresenta capacidade fiduciária. 
O BTG Pactual digital, suas empresas afiliadas, subsidiárias, seus funcionários, diretores e agentes não se responsabilizam e não aceitam nenhum 
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