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“Agenda de agosto”: expectativa de avangos mantém viés positivo para fim 2o semestre.

¢ Alintensa “Agenda de agosto” (Banco Central, Congresso e Executivo) prevé decisdes que afetarao
a economia. Avangos ou retrocessos dependerao de acordos entre Legislativo e Executivo;

e A economia estd sob efeito da politica monetaria restritiva, exceto agribusiness e parcialmente
servicos. Uma das grandes dificuldades é de “fluxo de caixa escasso” versus “passivos elevados”;

o Empresas com baixa geracdo de caixa buscam reestruturar passivos, principalmente com crédito
publico e/ou mercado de capitais. Familias em limite de endividamento e alta inadimpléncia fazem
reestruturacéo de dividas (“Desenrola”) e outras iniciativas, para mitigar restricbes orgcamentarias;

e Agentes econdmicos tem viés positivo para parte das decisdes e fatos ao longo de agosto, gerando
expectativa de gradual melhora da conjuntura econémica até o final de 2023;

COPOM: Inflagao em queda e economia fraca permitem inicio corte de juros SELIC em 0,50%

Ata do COPOM confirma desaceleragio da inflagdo e evolugdo favoravel de riscos, permitindo o inicio do
ciclo de reducao da taxa de juros. Mas, reforga cautela para convergéncia de inflagado e metas no médio
prazo, além de que “a dindmica fiscal segue relevante para o cenario base”. Em relagcao a aceleragédo do
ritmo de corte de juros para 0,75% afirma que “é pouco provavel a intensificagéo dos cortes”. Contudo, como
juros nominais e reais ainda estarao elevados; com possibilidade de riscos cadentes, temos 2 cenarios:

COPOM 2023, 2024, 2025 - “velocidade” e “SELIC final’
SELIC (%) conhecida, e projetada apés cada reunidao do COPOM
DATA do COPOM Cenario basico Cenario alternativo

2023 "cautela” "aceleracao corte juros"
31 de janeiro e 1° de fevereiro 1305 1315
21 e 22 de marco 13,75 1375
2 e 3de maio 13373 1375
20 e 21 junho 13715 13715
1°e 2 de agosto 13.25 1325
19 e 20 de setembro 12,75 1275
31 de outubro e 1° de novembro 12,25 12,00
12 e 13 de dezembro 1i15S 11,25

2024
30 e 31 de janeiro 11,25 10,50
19 e 20 de marco 10,75 10,00
7 e 8 de maio 10,25 9,50
18 e 19 junho 9,75 9.00
30 e 31 dejulho 9,25 8,50
17 e 18 de setembro 9,00 8,00
5 e 6 de novembro 9,00 7,50
10 e 11 de dezembro 8,50 7,50

2025 8,00 6,00 a 7,50
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Mercado de juros (DI Futuro, B3) precifica cautela na curva de corte de juros (“piso” em 10%)
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Taxa de cambio, cotagdo R$ por USD

Taxa de cambio teve valorizacdo em meses recentes. Atualmente precifica risco juros USA e agenda local
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Congresso retoma atividades e podera avancar em parte de temas chave para o governo (Executivo)

Avancos ou retrocessos dependerdo de acordos entre Legislativo e Executivo:

Novo Arcabougo Fiscal,

Volta do voto de qualidade do CARF,

Projeto de Lei de Diretrizes Orgcamentarias de 2024,
MP das apostas esportivas,

Tributagéo de “offshores”,

Mudancga nas regras JCP,

Taxagao de fundos exclusivos,

Proposta de Orgamento 2024,

PEC da Reforma Tributaria;

Governo (Executivo) apresentara passos da agenda de estimulo da atividade econémica:

e PAC (Programa de Aceleragao do Crescimento) previsto anuncio em breve;
e Plano Plurianual (PPA) sera anunciado pelo governo até 31 de agosto;
o BNDES atua em varias frentes tradicionais de crédito publico, juntamente com bancos publicos.
o Para despesas da agenda do governo, fontes de recursos expressivos siao necessarios.
Pesquisa FOCUS (BACEN) - Expectativas de Mercado
Mediana - Agregado Anos | 30-dez | 27-jan | 28-abr | 26-mai| 30-jun | 31-jul | 4-ago | Dez/23 (proj)
2023 | 531 | 574 6,05 5,71 4,98 484 | 484 4,80
IPCA , variagdo % 2024 | 3,65 | 3,90 | 4,18 4,13 392 | 389 | 388 3,80
2025 3,25 3,50 4,00 4,00 3,60 3,50 3,50 3,50
2023 0,80 0,80 1,00 1,26 2,19 2,24 2,26 2,30
PIB total, var. s/ ano ant., % 2024 1,50 1,50 1,41 1,30 1,28 1,30 1,30 1,50
2025 1,89 1,89 1,80 1,70 1,81 1,90 1,90 2,00
2023 5,27 5,25 5,20 5,11 5,00 4,91 4,90 4,70
Cambio - R$/USS 2024 | 526 | 530 | 5,25 5,17 508 | 500 | 5,00 4,90
2025 5,30 5,30 5,30 5,20 5,17 5,08 5,08 5,10
2023 | 12,25 | 12,50 12,50 12,50 12,00 12,00 | 11,75 11,75
Taxa Selic, % a.a. 2024 9,00 9,50 10,00 10,00 9,50 9,25 9,00 8,50
2025 8,00 8,50 9,00 9,00 9,00 8,75 8,50 8,00
: jul/23 ago/23 set/23 Infl. 12 m suav.
Mediana - Agregado hal s:lem{ hoje |lha1l seﬁ’nfK hoje |ha1l sem{ hoje |ha 1 sem. hoje
IPCA (variagdo %) 0,09 0,08 0,30 0,29 0,28 0,28 4,11 4,15
Cambio (RS/USS) 4,80 4,82 4,81 4,85 4,85
Selic (% a.a.) 13,50 13,00 12,75
IGP-M (variagao %) -0,29 0,25 0,15 0,39 0,35 4,03 3,94

Informacao Importante — O conteudo acima nao esta vinculado a quaisquer operagdées de compra, venda,
oferta e/ou participagdo em negdcio financeiro. Seu objetivo unico é fornecer informagées macroeconémicas
que foram extraidas de fontes publicas consideradas confiaveis e complementadas pelo autor indicado acima
que é responsavel, por refletir de forma precisa, Unica e exclusiva, suas visdes e opinides pessoais, que foram

produzidas de forma independente e autbnoma. A ACREFI - Associacao Nacional das Instituicdes de Crédito,
Financiamento e Investimento ndo da nenhuma segurancga ou garantia, seja de forma expressa ou implicita,
sobre a integridade, confiabilidade ou exatiddo dessas informagdes e projegdes proprias inseridas, bem como
nao tem obrigagao de atualizar, modificar ou alterar este relatério e de informar o leitor.




