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Indicadores do dia

Brasil - Copom reduz taxa Selic em 25 pontos-base, levando-a ao patamar de 10,50% ao ano

Pontos principais: O
Comité de Politica Monetdria
do Banco Central (Copom)
definiu, em decisdo dividida,
reduzir a taxa basica de juros
da economia para 10,50%
a.a., conforme esperado
pelo time de economistas do
BB e por parte do mercado.
Este foi o sétimo corte
consecutivo da taxa Selic no
atual ciclo de flexibilizacao
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Fonte/Elaboracdo: BCB. BB Assessoramento Econémico. inferior a 50 pontos—base.

O Comunicado emitido pelo
Copom apos a reunido destacou um cenario global mais adverso diante das incertezas quanto ao inicio do
corte de juros nos EUA e da velocidade de queda da inflagcao em diversos paises, o que exige certa cautela
por parte dos paises emergentes. Nosso cenario aponta para uma redugao dos juros americanos apenas no
Ultimo bimestre do ano para combater uma inflagdo resiliente e mercado de trabalho ainda apertado. Ainda
que a relacao entre juros externos e internos nao seja mecanica, entendemos que ha um importante canal
de transmissao entre o diferencial de juros para o comportamento geral de precos, o que explica a

necessidade de acompanhar a evolucao do cenario internacional com cautela ao longo dos préximos
meses.

Em relacao ao ambiente domeéstico, o Copom ressaltou que os nimeros mais recentes sinalizam uma maior
resiliéncia da atividade econémica e fortaleza do mercado de trabalho. O colegiado também destacou a
melhora do cendrio inflacionario corrente, mas ponderou que as medidas de servicos subjacentes e as
expectativas de longo prazo, que seguem desancoradas, demandam serenidade na conducao da politica
monetdria. Além disso, reafirmou a necessidade de uma politica fiscal equilibrada e comprometida com a
sustentabilidade da divida tanto para ajudar no controle das expectativas de inflagdo quanto para reducdo
do prémio de risco dos ativos financeiros.

Avaliando o cenério para a inflacdo, o Copom cita que permanecem fatores de riscos em ambas as direcdes.
Para o viés altista, destacam-se: (i) uma maior persisténcia das pressées inflacionarias globais; e (i) uma
maior resiliéncia na inflacdo de servicos do que a projetada em funcdo de um hiato do produto mais
apertado. Quanto aos riscos baixistas, ressaltam-se: (i) uma desaceleracdo da atividade econdmica global
mais acentuada do que a projetada; e (ii) os impactos do aperto monetario sincronizado sobre a desinflacdo
global se mostrarem mais fortes do que o esperado. Muito embora o balanco de risco tenha se mantido
equilibrado (dois riscos altistas e dois riscos baixistas para a inflagdo), o Copom alterou as projecdes para a

inflacdo de 3,5% para 3,8% em 2024 (algo mais préximo ao nosso cenario base) e de 3,2% para 3,3% em
2025.
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O grande destaque do Comunicado foi a retirada do forward guidance diante do cenario de incerteza tanto
doméstica quanto internacional. Ainda que a decisao de reduzir os juros em 25 pontos nao seja unanime,
ha um consenso entre os membros do Comité que o ambiente doméstico, bem como um cenario global
mais adverso, justificaria uma postura mais serena e cautelosa do Banco Central com relacdo aos passos
futuros da taxa de juros.

Impacto para o cenario: Embora o Copom tenha adotado um tom mais cauteloso na conduc¢do dos
préoximos passos da politica monetaria, diante das premissas contempladas em nosso cenario base e do
conjunto informacional divulgado no Comunicado, avaliamos que, a0 menos No curto prazo, é pouco
provavel uma alteragao do ritmo de ajuste monetario e esperamos mais trés reducdes de 25 pontos-base
ao longo das préximas reunides, de forma que a Selic encerre o ano no patamar de 9,75%.

Impacto para o mercado: O impacto da decisdo deve ter uma influéncia de ajuste de queda marginal
para os vértices curtos da curva de juros, entendendo a continuidade do processo de afrouxamento
monetario para as préximas reunides e nao uma interrupgao do ciclo, neste momento. Contudo, os prazos
meédios e longos da curva tendem a agregar prémios em decorréncia da auséncia de consenso na decisao,
0 que contribui para incorporar um cendrio de incertezas para os agentes. Por fim, entendemos que o délar
deve se valorizar frente ao real, refletindo um cendrio de indefinicao para a conducao da politica monetaria
a partir deste momento.

Brasil — Balanga comercial cresce 13,7% em abril, puxada pelas indUstrias extrativa e de
transformacao

Pontos principais: a
balanca comercial
Saldo mensal, em bilhdes de ddélares (US$) brasileira teve um saldo

de USS 9,04 bilhdes em

abril, crescimento de
40 15 13,7% em relagcao ao
- mesmo més do ano
passado. Nos quatro
primeiros meses do ano,
25 o saldo foi de USS 27,74
bilhdes, crescimento de
17,7% contra o mesmo
15 periodo em 2023. As
exportacdes cresceram

Balanga Comercial
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Fonte: MDIC. Elaboragao: BB Assessoramento Econdmico pelos resultados das

indUstrias extrativa e de
transformacdo, que cresceram 48,6% e 16,6% em abril, respectivamente. Por outro lado, o setor
agropecuario teve uma queda de 7,9% em abril e de 5,5% nos quatro primeiros meses. As importacdes
aumentaram 14,3% em abril e 2,2% de janeiro a abril, com valores de USS 21,88 e USS 81,11 bilhdes,
respectivamente. Por fim, a corrente de comércio cresceu 14,2% em abril e 4,2% no acumulado do ano,
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influenciada positivamente pelos parceiros comerciais Estados Unidos e China, e negativamente pela
Argentina.

Impacto nos cenarios: os recorrentes bons resultados da balanca comercial ajudam na entrada de délares
no pais e a mitigar riscos relacionados ao setor externo. Em um momento de forg¢a e de alta volatilidade do
délar no mercado internacional, essa resiliéncia do setor externo pode ajudar a contrabalancear pressdes
altistas sobre o ddlar e a evitar uma depreciacdo excessiva do real. Em nosso cenario base, prevemos a taxa
de cambio terminando 2024 em R$/USS 5,00.

Regional — A maioria dos estados pesquisados apresentaram retragao na indUstria em margo

Pontos principais: de acordo com dados divulgados pelo IBGE, a producao industrial brasileira avancou
0,9% na passagem de fevereiro para marco na série com ajuste sazonal. Nove dos quatorze locais
pesquisados apresentaram retracao. O estado do Pard, que reverteu o resultado negativo de fevereiro, foi
destaque com crescimento de 3,8%. Na contramao, Amazonas apresentou queda de 13,9%, revertendo o
resultado positivo de fevereiro.
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Fonte: IBGE. Elaboracdo: BB Assessoramento Econdmico.

No acumulado nos UGltimos 12 meses, houve um avanc¢o da industria de 0,7% em marco, menor do que o
resultado observado em fevereiro (1,0%). Rio Grande do Norte manteve o melhor desempenho nacional
(20,6%), impulsionado pelo bom resultado na fabricacdo de coque, de produtos derivados do petréleo e
de biocombustiveis (63,8%) e na confec¢do de artigos do vestuario e acessorios (8,7%), seguido pelo
Espirito Santo (13,3%), que foi beneficiado pelo bom desempenho na fabricacdo de celulose, papel e
produtos de papel (10,6%), apesar da queda na fabricacdo de produtos minerais ndo-metalicos (-7,8%). Na
direcdo oposta, o Maranhdo acumulou a maior retracdo (-4,8%), com a queda associada ao recuo da
indUstria de metalurgia (-10,5%) e fabricagcdo de produtos de minerais ndo metalicos (-5,3%), resultados
muito parecidos com os observados no més anterior. Ceara acumula queda de 3,1%, tendo como vetores
os segmentos de fabricacdo de produtos quimicos (-36,7%) e fabricacdo de produtos de metal, exceto
maquinas e equipamentos (-14,1%) e confec¢ado de artigos do vestuario e acessérios (-10,4%). O Rio Grande
do Sul, também permaneceu no campo negativo (-2,0%), impactado pela retracdo na fabricacdo de
maquinas e equipamentos (-14,7%), fabricacdo de produtos de metal, exceto maquinas e equipamentos (-
12,4%) e fabricacdo de celulose, papel e produtos de papel (-8,7%).
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Fonte: IBGE. Elaboracdo: BB Assessoramento Econdmico.

Impacto nos cenarios: os resultados observados em marco vieram em consonédncia com os efeitos
esperados de um ambiente monetario ainda no campo contracionista. Apesar da perspectiva de
desaceleragao dos cortes na taxa Selic, conforme ultima reunido do Copom, o cenario de afrouxamento
monetario em curso pode favorecer algumas regides, especialmente Sul e Sudeste, localidades com maior
participacao no parque fabril e mais sensiveis aos impactos da politica monetaria. Nosso cenario base projeta
crescimento de 3,1% do PIB Industrial em 2024. Nas regides, esperamos que 0 maior crescimento do setor
seja no Centro-Oeste (4,2%) e no Sul (3,2%), seguidos por Sudeste (3,1%), Norte (2,5%) e Nordeste
(2,2%).

Cenario Economico — Resumo

Cendrio Base

2023 2024 2025

PIB
(Var. % a.a.) 2,9 2,2 1,9
Desemprego " 80 79 8 1

(% da PEA)

“enss 484 500 500
Ghany VTS 975 9,00
aw 46 3739
oan 81 94 92

Projec®es BB/Assessoramento Econémico
(1) média do ano, (2) fim de periodo.
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Disclaimer

Informagoes Relevantes

Esta publicacdo contém andlises/avaliacdes que refletem as visdes de profissionais da drea de Assessoramento
Econdémico do Banco do Brasil S. A. (“BB”).

As andlises/avaliacBes aqui publicadas:

i. eventualmente, podem ndo expressar o posicionamento do Conglomerado BB sobre os temas aqui tratados;
i. é possivel que divirjam substancialmente das visdes de outras areas correlatas do BB, mesmo que faga referéncias a
recomendacdes publicadas por essas respectivas Areas;
iii. podem ou n3o ser seguidas pela gestdo da Carteira Proprietaria do BB.

As informacdes, opinides, analises e avaliagdes contidas nesta publicacao:

contém dados e proje¢des informativos que séo dependentes das hipdteses adotadas. Nessa medida, ndo devem ser
tomados como base, balizamento, guia ou norma para quaisquer documentos, avaliagdes, julgamentos ou tomadas
de decisdes, sejam de natureza formal ou informal;

i. foram fornecidas apenas como comentérios gerais de mercado e ndo constituem quaisquer formas de aconselhamento
pessoal, juridico, tributdrio ou outro servico financeiro regulamentado;

iii. nao contém toda ainformacao desejavel, ou seja, fornecem apenas uma visdo limitada de classes de ativos no mercado,
como Juros, Cambio e Indice de Bolsas, de forma geral “Macro”, ndo avaliando valores mobilidrios especificos e
emissores determinados;

iv. nao sdo uma pesquisa ou recomendacdo de investimento para fins regulatérios e ndo constitui uma analise substantiva;

V. nao sdo uma recomendacao personalizada ou uma consultoria de investimento.

Desse modo, todas as consequéncias ou responsabilidades pelo uso de quaisquer dados ou analises sao assumidas
exclusivamente por quem as utiliza, eximindo o BB de todas as agdes decorrentes do uso deste material.

Ressalte-se que o BB ndo se responsabiliza por atualizar qualquer estimativa contida nesta publicacdo.
O BB recomenda aos leitores da publicacdo que:

antes de entrar em qualquer transacao, certifiquem-se de que entende os potenciais riscos e retornos e verifique a
compatibilidade com seus objetivos e experiéncia, recursos operacionais e financeiros e outras circunstancias
relevantes;

ii. procurem consultores para verificar limitagdes tributarias, legais e contabeis, sempre que necessario.

Por fim, o BB esclarece que o acesso a esta publicacdo implica na total aceitacdo deste termo de responsabilidade
e uso, nao sendo permitido a reproducao, retransmissao e distribuicdo do todo ou de qualquer parte deste material
sem a sua prévia e expressa autorizagdo.

Consultas, sugestdes, reclamagdes, criticas, elogios e dendncias:
SAC 0800 729 0722
Atendimento a Deficientes Auditivos ou de Fala 0800 729 0088
Ouvidoria 0800 729 5678
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