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Retrospectiva

A semana foi marcada pelas decisdes dos Bancos Centrais nos EUA e no Brasil. No Brasil o
Copom reduziu a taxa Selic em 0,5% levando a taxa para 10,75%. Em comunicado divulgado
pos-reuniao o comité manteve a sinalizacdo de reducdo apenas para a proxima reunidao em
razdo de uma conjuntura econdmica mais incerta, no entanto manteve as projecées de inflacao
inalteradas em 3,5% para 2024 e 3,2% para 2025. Destaca-se também a divulgacdo do Relatorio
Bimestral de Avaliacdo de Receitas e Despesas Primarias de 2024. A projecao oficial para o
resultado primario deste ano foi para um déficit (-0,1% do PIB).

No entanto, tendo em vista o aumento da estimativa de despesas previdenciarias, havera
bloqueio (reducdo) de R$ 2,9 bilhdes nas despesas ndo obrigatdrias para o cumprimento do
limite de gastos.

Ja nos EUA o Federal Reserve (Fed) optou por manter a taxa de juros inalterada e ratificou a
sinalizacao de trés cortes de juros, ainda este ano, aumentando as apostas de que o corte inicial

vira a partir da reunido agendada para junho.

Renda Variavel

O IBOVESPA, fechou a semana com uma leve alta de 0,23% aos 127.027,10 pontos. Enquanto no més
a queda é de 1,54%, e no ano de 5,33%. O indice foi influenciado pela duvida em relacdo ao ciclo de
queda da Selic, e pela precificacdo de mais risco fiscal sobre o cumprimento da meta de déficit zero. Ja
as bolsas dos EUA, fecharam a semana em alta com os investidores avaliando as perspectivas da taxa
de juros apods a ultima reunido do Fed.

Na Renda Fixa, a curva de juros encerrou a semana com uma leve queda nos vértices curtos, com aponta
longa apresentando uma leve elevagdo. O que movimentou os juros foram: A possivel desaceleracdo do
ritmo de afrouxamento monetario pelo Copom e a autoridade monetéaria norte-americana com um tom
menos conversador (dovish). Desse modo, os indices da Anbima de curto e médio prazo seguem
positivos no ano, ja os de prazos mais longos seguem em baixa. Logo, seguimos no viés de cautela,
dando preferéncia por ativos de curto e médio prazo e indo aos poucos para os de longo prazo com o
intuito de obter ganhos dentro deste contexto. Sempre considerando a distribuicdo das alocacées e as
nossas sugestoes.
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Retorno da Semana S
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Abaixo elaboramos uma tabela comparativa com o retorno dos principais benchmarks de Renda Fixa.

Retorno
Na Semana|mar/24 Ano

DI

CDI | 021% | 067% | 2,46%

Duracdo Constante
IDKA IPCA 2 Anos | 0,24% | 0,66% |  1,90%

Formado por Titulos da Divida Pablica

IMA Geral | 0,00% | 033% | 1,45%

Formado por TP indexados ao IPCA

IMA-B -0,20% -0,25% -0,15%

IMA-B 5 0,12% 0,47% 1,76%

IMA-B 5+ -0,48% | -0,90% -1,85%
Prefixados

IRF-M 0,23% 0,43% 1,56%

IRF-M 1 0,22% 0,68% 2,30%

IRF-M 1+ 0,24% 0,33% 1,27%

Resumo Relatério FOCUS

> Atividade EconOmica — PIB
As estimativas dos agentes das instituicdes financeiras, em relagdo ao PIB de 2024, foram de

1,85%. Ja para 2025, as expectativas dos economistas consultados quanto as suas estimativas de
crescimento ficaram em 2%.
> INFLACAO
Os agentes do mercado financeiro indicam a mediana da inflacdo em 3,75% para o final de
2024. Para 2025 a sua estimativa ficou em 3,51%.
> IPCA’
No Boletim Focus, as suas estimativas para a inflacdo no més de marco ficaram em 0,21%. Para
0 més de abril, a projecao foi de 0,30%. Para os proximos 12 meses, as estimativas dos economistas
dos bancos ficaram em 3,45%.
> INPC?
A projecdo para o ano de 2024 ficou em 3,25%, conforme a Secretaria de Politica Econdmica

do Ministério da Fazenda.

Projecao Meta Atuarial 2024

IPCA +5,25% 9,36% INPC + 5,25% 9,50%
IPCA +5,10% 9,05%;INPC + 5,10% 9,19%

> |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 0s que sao determinados por
governos estaduais e municipais. A expectativa do mercado financeiro para o IPCA administrados
de 2024 foi de 4,15%. Para 2025, a projecao ficou em 3,92%.
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As expectativas do fechamento da taxa Selic para 2024, foram estimadas em 9,00%. Para 2025 as

projecées foram de 8,50%.

Cambio e Balanga Comercial

AV
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O mercado financeiro projeta a taxa de cambio para o fim do periodo de 2024 em R$4,95, e estima

a taxa em R$5,00 para 2025. Os economistas das instituicdes financeiras estimaram o superavit da

balanca comercial brasileira (exportacdes menos importacées) de 2024 em US$81,50 bilhdes e para

0 ano de 2025, as estimativas dos agentes ficaram em US$74,55 bilhGes.

Os agentes do mercado financeiros estimaram uma projecdo para a entrada de IED (Investimento
Estrangeiro Direto) em US$65,50 bilhdes para o ano 2024. Para 2025, a projecdo foi de US$73,10

bilhdes.

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 63,94%. Para 2025, a projecdo ficou em 66,42%. Ja a projecdo para o Resultado Primario

ficou em -0,75%. Para 2025, a projecao ficou em -0,60%.

FOcCuUs | mepianas pas ExPECTATIVAS DE MERCADO

2024 2025
Ha 4 Ha 1 Comp Ha 4 Ha 1
semanas semana Hoje semanal* semanas  semana

IPCA @g 380 379 375 ¥ (1) 351 352
PIB {var. %) & 1,75 1,80 1,85 A (6) 200 2,00
CAMBIO ®s/uss Ts] 493 495 495 = (1) 500 5,00

SELIC .2 J\;’:‘) 9,00 900 9,00 = (13) 850 850

* comportamento dos indicadores desde o Gltimo Focus; os valores entre
parénteses expressam o nimero de semanas em que vem ocorrendo o
ultimo comportamento.

Fonte: BACEN
22/03/2024 EQUIPE TECNICA REFERENCIA

Comp.
Hoje semanal”

3,51 Yy

2,00

(15)

5,00 = (1)

8,50

(16)
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2026

Hoje

3,50

2,00

5,03

8,50

Comp

semanal*

(38)

(33)

(1)

(34)

2027

Hoje

3,50

2,00

5,07

8,50

Comp

semanal*

A Aumento ¥ Diminuicio = Estabilidade

em relacdo ao Focus anterior

(38)

(35)

(1

(33)

'0 IPCA é calculado pelo IBGE desde 1980, se refere as familias com rendimento de 01 a 40 salarios minimos e abrangem dez regides 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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