Bsiletim Econdmico Semanal

31 de janeiro de 2025
Retrospectiva

A semana foi marcada por eventos relevantes no Brasil e no exterior, com destaque para a deciséo
de juros nos Estados Unidos e no Brasil. No Brasil, em decisdo ja esperada pelo mercado o Copom
aumentou a taxa Selicem 1,0 p.p., passando de 12,25% para 13,25%, e seguiu a sinalizacdo de outra
alta da mesma magnitude para marco. Para além disso, o Comité deixou as portas abertas. No
campo fiscal a forte arrecadacdo de 2024, combinada a atividade econdmica contribui para que o
governo cumprisse a meta formal de resultado primario. O saldo do governo central foi deficitario
em R$ 43 bilhdes no ano passado (-0,4% do PIB),

Ja nos EUA, o FED decidiu o clico de reducao dos juros mantendo a taxa entre 4,25% e 4,5%. Foi
uma decisdo ja esperada pelo mercado em meio as expectativas de analistas com o potencial
inflacionario das politicas sinalizadas por Donald Trump, como a taxacdo de importacbes e a
deportacdo de imigrantes ilegais. Neste contexto, o governo americano sinalizou tarifas de 25% ao
México e Canada — dois dos maiores parceiros comerciais — e de 10% a China, com inicio em 1° de
fevereiro. Na Zona do Euro, o Banco Central Europeu (BCE) reduziu suas taxas basicas de juros em
0,25 p.p. pela quinta vez tentando equilibrar a reaceleracéo da inflagdo e o baixo crescimento
econdmico na regido.

Renda Variavel

O IBOVESPA encerrou a semana com uma expressiva alta de 3,1% aos 126.241 pontos, resultado do
impacto de uma série de fatores. Uma sinalizacdo mais flexivel do Copom, o que contribuiu para um
aumento no apetite por risco. O indice também se se beneficiou do desempenho de papéis de grande
peso no indice, como Vale (VALE3, +2,2%), impulsionada pelo seu relatério de producdo e vendas, que
veio ligeiramente acima das expectativas.

No mercado de Renda Fixa, os juros futuros fecharam com forte fechamento ao longo da curva. A curva,
portanto, apresentou perda de inclinacdo. As taxas de juro real tiveram alta, com os rendimentos das
NTN-Bs (titulos publicos atrelados a inflagdo), com vencimento em 2030, recuaram proximos a 7,7% a.a.
Com isso, os indices da Anbima fecharam janeiro no positivo. Diante desse cenario, seguimos com a
recomendacdo de postura cautelosa, priorizando ativos de protecdo para capturar ganhos, sempre
considerando a diversificacdo das alocaces e nossas orientacdes.
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Retorno da Semana

Abaixo elaboramos uma tabela comparativa com o retorno dos principais benchmarks de Renda Fixa e

Renda Variavel.

Retorno
_ Na Semana jan/25 Ano
RENDA FIXA
DI
CDI 0,23% 1,01% 1,01%
Duracao Constante
IDKA IPCA 2 Anos 0,83% 2,06% 2,06%
IMA Geral 0,56% 1,40% 1,40%
Formado por TP indexados ao IPCA
IMA-B 1,00% 1,07% 1,07%
IMA-B 5 0,77% 1,88% 1,88%
IMA-B 5+ 1,18% 0,43% 0,43%
Prefixados
IRF-M 0,92% 2,58% 2,58%
IRF-M 1 0,33% 1,28% 1,28%
IRF-M 1+ 1,31% 3,41% 3,41%
RENDA VARIAVEL
Ibovespa 3,01% 4,86% 4,86%
IBX 3,00% 4,92% 4,92%
MSCI WORLD -1,58% -2,58% -2,58%
S&P 500 -2,04% -3,31% -3,31%
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As estimativas dos agentes das instituicdes financeiras, em relacdo ao PIB de 2025, foram de

2,06%. Ja para 2026, as expectativas dos economistas consultados quanto as suas estimativas de

crescimento ficaram em 1,72%.
> INFLAQAO

Os agentes do mercado financeiro indicam a mediana da inflagdo em 5,51% para o final de 2025.

Para 2026 a sua estimativa ficou em 4,28%.
» IPCA’

No Boletim Focus, as suas estimativas para a inflagdo no més de janeiro ficaram em 0,13%. Para

o més de fevereiro, a projecdo foi 1,38%. Para os proximos 12 meses, as estimativas dos

economistas dos bancos ficaram em 5,74%.
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> INPC?
A projecao para o ano de 2025 ficou em 3,40%, conforme a Secretaria de Politica Econdmica

do Ministério da Fazenda.

Projecao Meta Atuarial -2025

IPCA +5,25% | 11,17%INPC + 5,25% 11,18%
IPCA +5,10% | 10,85%;INPC + 5,10% 10,86%

> |IPCA ADMINISTRADOS
No Brasil, o termo “IPCA Administrados” se refere aos precos estabelecidos por contrato ou érgao
publico. O "IPCA Administrados” esta dividido nos seguintes grupos: os que sdo regulados ao nivel
federal pelo proprio governo federal ou por agéncias reguladoras e os que sdo determinados por
governos estaduais e municipais. A expectativa do mercado financeiro para o IPCA administrados
de 2025 foi de 4,85%. Para 2026, a projecdo ficou em 4,19%.

As expectativas do fechamento da taxa Selic para 2025, foram estimadas em 15%. Para 2026 as

projecées foram de 12,50%.

Cambio e Balanga Comercial

O mercado financeiro projeta a taxa de cambio para o fim do periodo de 2025 em R$6, e estima
a taxa também em R$6,00 para 2026. Os economistas das instituicdes financeiras estimaram o
superavit da balanca comercial brasileira (exportacdes menos importacées) de 2025 em US$75,70
bilhdes e para o ano de 2026, as estimativas dos agentes ficaram em US$77 bilhGes.

Os agentes do mercado financeiros estimaram uma projecdo para a entrada de IED (Investimento
Estrangeiro Direto) em US$70 bilhGes para o ano 2025. Para 2025, a projecdo foi de US$75 bilhGes.

Divida Publica e Resultado Primario

A projecdo para o indicador que mede a relacdo entre a divida liquida do setor publico e o PIB,
ficou em 66,30%. Para 2026, a projecado ficou em 70,80%. Ja a projecdo para o Resultado Primario

ficou em -0,60%. Para 2026, a projecao ficou em -0,60%.
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FOCUS | mepianas pas expecTATIVAS DE MERCADO 31 de janeiro de 2025
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'mmmemaos indicadores desde o Ultimo Focus; os valores entre
parénteses expressam o nimero de semanas em que vem ocorrendo o A Aumento ¥ Diminuicie = Estabilidade

dltimo comportamento. em relacéo ao Focus anterior

Fonte: BACEN

31/01/2025 EQUIPE TECNICA REFERENCIA

'O IPCA é calculado pelo IBGE desde 1980, se refere as familias com rendimento de 01 a 40 salarios-minimos e abrangem dez regiées metropolitanas do
pais além dos municipios de Goiania, Campo Grande e de Brasilia.

20 INPC é calculado pelo IBGE desde 1979, se refere as familias com rendimento monetario de 01 a 05 salarios-minimos, sendo o chefe assalariado, e
abrange dez regides metropolitanas do pais, além dos municipios de Goiania, Campo Grande e de Brasilia.
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