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Disruptura versus Distopia

A resiliencia empresarial brasileira surpreende em muitos setores,
se adaptando e se reinventando com uma aceleragcao fantastica e
competitividade global. O Brasil de muitas camadas e hiatos sobrevive a
ineficiéncia politico-institucional. O novo momento microecondmico oferece
uma disruptura sem precedentes, avancando sustentavelmente dentro da
visao Global. A bolsa brasileira volta ao patamar dos 120.000 pontos, com
mais IPOS e aquecido mercado de M&As e Startups.

Os cenarios macroeconomico e politico continuam agravados com a
crise sanitaria. Apesar do avanco na tentativa de vacinacao em massa, as
perspectivas para recuperacao seguem sem planos. O Cambio, inflacao, taxas
de juros e a Divida Publica nao encontram teto e continuam a subir.

Vivemos uma distopia, desemprego-Pobreza-fome, que carece de
uma revisao nas reformas prioritarias. Ate setembro de 2021 as eleicoes de
2022 podem encontrar uma reforma politica que traga mais estabilidade e
representatividade na conducao politica de nossa Nagao.

Se na 32. Lel de Newton toda acao corresponde a uma reacao,
oposta e de igual intensidade, uma nova Lei nos remete a uma reflexao: “Toda
reacado resulta em uma exponencial transformacdo e de maior intensidade.
A forca de um individuo que reage pode oferecer foco para motivar a
transformacdo de toda a sociedade.”
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Expectativas Focus Banco Central 2021
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As expectativas de mercado, via relatorio Focus do Banco Central (BC), elevaram a
projecao da inflacao, medida pelo IPCA, para 4,85% em 2021, ante a projecao de 4,81% na semana
anterior. Os esforcos do BC em conter a inflacao, via aumento na taxa basica de juros da economia,
apesar de ser um movimento prudente, se mostra atrasado quando considerado o contexto
macroecondmico brasileiro. As projecoes para Selic subiram de 5,0%, na semana anterior, parar
5,25%, no relatorio mais recente. Para 2022 e 2023, as projecoes seguem trajetoria de alta,
apontando a Selicem 6,0% e 6,5%, respectivamente.

Em termos de crescimento da economia, medida via PIB, a projecao do BC sofreu
novamente uma queda, passando de 3,17%, na semana anterior, para 3,08%. Reflexo da atual
conjuntura e das expectativas futuras, dado a insustentabilidade das contas publicas, a instabilidade
politico-institucional e o agravamento da pandemia no pais. Ainda segundo o relatdrio, as
expectativas para o cambio (US$/R$) séo de R$ 5,37 no ano. A moeda que vem sendo operada
acima dos R$ 5,0 a mais de seis meses, é negociada na atual semana proxima aos R$ 5,70. Nosso
modelo estima uma Selic a 4,81% para 2021, e um crescimento na economia de 3,15%.

Segundo relatério da OCDE, divulgado na terca-feira 13, o Brasil € a Unica grande
economia em desaceleracao em 2021. O indice composto de indicadores antecedentes (Composite
Leading Indicators), que avalia o desempenho da economia, caiu 0,32% no Brasil em marco, na
comparacao com fevereiro, enquanto outras economias emergentes apresentaram um melhor
desempenho. Nos Estados Unidos, o indice continua crescendo em ritmo constante, impulsionando
a expansao da confianca do consumidor.

Fonte: Relatério Economia UOL.
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Todos os anos o governo federal precisa enviar ao poder legislativo duas pecgas principais, a
primeira delas, o chamado Projeto de Lei de Diretrizes Orcamentarias (PLDO) funciona como a carta de
intencoes anuais do governo. Nela sao indicadas quais serao as prioridades do orcamento, assim como
quais serao seus reajustes e limitagoes. Além desta, o governo envia ao congresso o chamado Projeto
de Lei Orcamentaria Anual (PLOA). Esta trata diretamente da previsao para onde ird cada centavo do
dinheiro publico do governo federal todos os anos. Apos receber estas pecas, 0 congresso entao inicia
0 processo de revisao e de aprovacao destas. Apos a aprovacao do poder legislativo, o Presidente
entao pode sanciona-lo ou veta-lo.

ApoOs a sancao, no decorrer do ano, a cada bimestre o governo apresenta o chamado
Relatério Bimestral de Avaliacao de Receitas e Despesas (RARD). Neste relatério sao apresentados os
dados de como estao sendo executados os gastos do ano decorrente, quais as previsoes para 0 ano a
partir do que esta se observando nos meses iniciais, 0 que precisara ser cortado, contingenciado, entre
outros.

Em geral todo esse processo de formulacao e votacao (LOA) ocorre no segundo semestre do
ano anterior ao do periodo em questao. Enquanto o processo de acompanhamento (RARD) em geral
ocorre 21 dias apdés o fechamento de cada bimestre (podendo ter versbdes extraordinarias). Em
situagoes extremas, o orcamento pode acabar com sua formulacao tardia. Por conta da pandemia, o
orcamento de 2021 ainda esta para ser sancionado. Neste periodo de formulagao, os chamados 6rgaos
de controle e instituicoes ligadas aos poderes (Como TCU e o IFl) atuam de modo a tentar evitar erros
que possam causar problemas nas contas publicas.

Fonte: IFI, Estadao, Valor Econémico
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O orcamento do governo federal pode ser entendido como um dos instrumentos que melhor
explica o Brasil. A partir dele e possivel observar para onde esta indo cada pedaco do dinheiro publico,
assim como, para onde nao esta indo. Nao se trata de uma peca de simples formulacao, o pais possui
uma série de regras e limitacoes que tornam esta tarefa complexa. Além disso, o orcamento é um
documento que equaliza expectativas, isto e, ele traz consigo informagoes que ajudam partes da
sociedade a tomar suas decisoes para o ano. Ademais, € preciso mencionar gque um orcamento
defeituoso e irrealista pode levar o governo a ficar refem de alteragoes de dotacao durante o decorrer
do ano. Isto é, discussoes que serao fundamentais como possiveis reformas estruturais deverao ter
ainda mais atrasos.

De acordo com a Nota Técnica 46 da IFl, o orcamento apresenta alguns problemas como por
exemplo:

- Valores da Despesa Previdenciaria possivelmente subestimados em R$ 14 bilhoes;

+ Valores da Despesa com Abono Salarial e Sequro Desemprego subestimados em R$ 12 bilhdes;
* Previsao subestimada do Auxilio Emergencial, votado para este ano;

-. Valores de Desoneracao da Folha de Pagamentos subestimados em R$ 5,8 bilhdes.

Fonte: IFI, Estadao, Valor Econémico
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Estas despesas sao chamadas obrigatorias, isto é, nao as realizar seria incorrer em crime de
responsabilidade. Por esta razao, o governo teria que propor em algum momento medidas para
suplementar o atual orcamento. Isto e algo que pode levar o governo diretamente a quebrar o Teto de
Gastos, por esta razao, tambéem incorrer de crime de responsabilidade. De acordo com a mesma nota

técnica do IFI, estes valores podem ultrapassar o teto em R$ 31 bilhoes.

Além destas questoes, reitera-se que o orcamento possuil incoeréncias diretas quando
comparado com o Relatério de Acompanhamento de Receitas e Despesas (RARD) bimestral de marco
deste ano. Isto é, o projeto de previsao de gastos para todo o ano de 2021 nao esta ajustado ao que for
observado no realizado ate o periodo.

Estes problemas podem ser resolvidos de diversas formas, mas nenhum deles sera sem
custos e riscos. Entre as solucoes estao: 1) O veto completo da peca, que levaria a uma reformulacao e
rediscussao; 2) O veto parcial de emendas parlamentares e apresentacao de projetos de leis para
suplementacao; 3) Sangcao com a apresentacao de outros projetos de lei e o contingenciamento.

i

Fonte: Estadao, Valor Econémico
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Os efeitos deste problema ja estao sendo adiantados pelos agentes do mercado. Alguns
analistas ja observam a alta do dolar recente causada por este fato (Valor, 2021) . Além disso, alguns
investidores ja comecam a buscar alternativas fora da bolsa de valores devido a este impasse (Valor,
2021). De acordo com a CBN, o impasse pode gerar ainda cortes de politicas que impactam diretamente
milhoes de familias do pais, como o Pronaf (Programa voltado para agricultores familiares). Um outro
potencial corte pode ser no setor de tecnologia do Banco Central, o que levaria diretamente a
descontinuidade do PIX.

Além destes problemas de curto prazo, o problema pode ensejar efeitos de longo prazo. E
preciso lembrar que a utilizacao da chamada contabilidade criativa ja causou crises graves no Brasil. A
partir deste recurso, boa parte dos agentes que precisam tomar decisdes com base em acoes
governamentais perdem a no¢ao sobre como agir. Sem um minimo de previsibilidade sobre como o
pais sequird, boa parte das pessoas evitam investimentos minimamente arriscados, e as pessoas que
emprestam, cobram mais juros. Ou seja, no longo prazo, o pais acaba ferindo o crescimento e
endividando os mais jovens. Vale lembrar que este tipo de situacao, contabilidade criativa, em um
passado recente, ja fol parte da causa que levou o pais a maior crise economica de sua historia.

Fonte: Estadao, Valor Econémico
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O Conselho de Administracao da Hering decidiu na quarta-feira 14, por unanimidade,
rejeitar a proposta da Arezzo para uma potencial combinacao de negocios. Em comunicado, a
Hering informou que a proposta nao atende ao melhor interesse dos acionistas e da companhia. O
valor da proposta nao foi divulgado.

Na quarta-feira 14, a Magazine Luiza anunciou a compra do Jovem Nerd, blog de humor e
noticias, demonstrando que a uniao entre varejistas e plataformas simboliza a mudanca do mercado
de marketing. Com a migracao da audiéncia para canais digitais, como Youtube, Spotify e redes
socials, como o Instagram, as empresas correm para adquirir produtores de conteudos que se
destaguem em segmentos especificos.

O CADE deu sinal verde, no dia 14 de abril, a aquisicao de ativos de creme vegetal da
americana Bunge pela Seara Alimentos, atualmente controlada pela JBS. A Seara se comprometeu
com a compra dos negocios vegetal culinario e gordura vegetal. O CADE disse que a presente
operacao pode ser aprovada em rito sumario.

Em fato relevante, a Positivo Tecnologia informou, na quinta-feira 15, que incorporou as
operacoes da marca de computadores Compaq no Brasil. A companhia vai comercializar modelos
de notebooks, desktops e all-in one da marca HP. A Positivo registrou lucro liquido de R$ 149,7
milhoes no quarto trimestre de 2020, o que representa um valor 28 vezes maior que o obtido no
mesmo periodo no ano anterior, quando havia registrado R$ 5,3 milhdes. Ja o lucro liquido anual foi
de R$ 196 milhodes, o maior dos ultimos 10 anos.

Fonte: Fusoes e Aquisicoes, Suno
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No dia 13 de abril o Mercado Bitcoin, uma das maiores plataformas brasileiras de
negociacao de criptomoedas, contratou bancos para realizar sua abertura inicial de capital na B3. O
lider do sindicato do IPO do Mercado Bitcoin sera o JPMorgan, com o auxilio do BTG Pactual, da XP
Investimentos e do Itau BBA. O valuation da plataforma ainda estaria em aberto, mas a expectativa e
que ele fique entre R$ 10 bilhdes a R$ 15 bilhoes.

A Coinbase, casa de cambio digital, concretizou no dia 14 de abril, sua listagem direta na
Nasdagq, abrindo marco do primeiro IPO de criptomoedas. Os papéis abriram a negociacao cotados a
US$ 381. Na sequéncia, as acbes alcancaram um pico de US$ 421, recuando, posteriormente, e
fechando o pregao a US$ 328,28, o0 que avaliou a empresa em US$ 85,7 bilhdes (R$ 488,3 bilhdes).
Mesmo com a queda, o patamar ficou acima do preco de referéncia de US$ 250, definido no processo,
0 que inicialmente avaliava a companhia em US$ 65 bilhoes.

O BV, ex-Banco Votorantim, protocolou o cancelamento dos pedidos de registro de
companhia aberta e da oferta publica de units do banco, de acordo com fato relevante na noite de
terca 14, citando a “conjuntura atual de mercado”. O BV havia pedido em fevereiro registro para IPO,
que previa distribuicoes primaria e secundaria. O Banco do Brasil e a Votorantim Financas, brago do
Grupo Votorantim, seriam os vendedores na oferta secundaria.

A Vortx, fintech de infraestrutura para o mercado financeiro, planeja fazer um IPO em
bolsa fora do pais, possivelmente até o proximo ano. Com atuacao no segmento B2B, a Vortx atende
bancos, corretoras e gestores de investimento. Entre seus principais clientes constam o Bradesco BBI,
BTG Pactual, Patria, Credit Suisse, entre outros.

Fonte: Fusoes e oes, Suno., R7
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A Pico, startup de Nova York que ajuda criadores online e empresas de midia a ganhar
dinheiro e gerenciar seus dados de clientes, anunciou, na quarta-feira 14, que lancou uma plataforma
atualizada e levantou US$ 6,5 milhdes em novos fundos. A startup oferece uma longa lista de
ferramentas diferentes, incluindo pop-ups para coletar enderecos de e-mail, boletins informativos
pagos, acesso pago por assinatura e programas de filiacao. Com a versao 2.0, a empresa diz que esta
reunindo esses e mais recursos com uma estrutura de dados unificada, para que os clientes possam
ver "quem esta pagando por qual conteudo e de onde eles vieram” em um painel.

A startup de tecnologia bancaria Zeta, que ja acumulou clientes em varios mercados
asiaticos e latino-americanos, esta se aproximando do tao procurado status de unicérnio. O SoftBank
Vision Fund 2 estd em estagios avancados de negociagdes para liderar uma rodada da Série D de US$
250 milhdes na startup. A proposta de investimento avalia a startup indiana em mais de US$ 1 bilhao,
ante US$ 300 milhdes em seu primeiro financiamento externo em 2019. A Zeta ajuda bancos a lancar
produtos modernos de varejo e fintech. A tese € que 0s bancos hoje nao tém tempo e experiéncia para
oferecer a melhor experiéncia a centenas de milhoes de clientes e empresas de fintech que atendem. A
rodada, no entanto, ainda nao foi encerrada.

A Beep Saude, startup que utiliza tecnologia para oferecer servicos de saude a domicilio
com custo acessivel, fechou sua rodada série B com aporte de R$ 110 milhdes, liderada pelo fundo
norte-americano Valor Capital Group. Os recursos serao investidos pela empresa em duas frentes: na
ampliacao do portfolio de servicos e na expansao geografica para atender as principais regioes
metropolitanas do Brasil.

Fonte: Startupi, Techcrunch
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A BFA Assessoria em Financas e Negocios pode auxiliar sua empresa na
aceleracdo das estratégias e desenvolvimento para o seu negdcio.

Somos uma empresa especializada em Fusoes e Aquisicoes e oferecemos
solugoes nas areas de financas, elaboracdo de cendrios, gestao, desenvolvimento de
negocios e elaboracao de projetos de investimentos junto a instituicoes financeiras,
empresas e organismos nacionais e internacionais.

Atuamos como assessoria em todo o processo de emissao de titulos nos
mercados nacional e internacional, debéntures e bonds, e de compra e venda de
empresas, com produtos especificos voltados a Gestao por Resultados (GPR),
contemplando a gestao de atividades de Planejamento, Execucao e Controle nos niveis
estrategico, tatico e operacional.
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