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é-é— MB Cenario Internacional

1. A economia global vem enfrentando grandes incertezas,
decorrentes da absorcao dos efeitos da pandemia (inflacao e
recomposicao das cadeias de suprimentos), a aceleracao da crise
climatica, uma forte mudanca tecnoldgica (especialmente por
conta da inteligéncia artificial — IA) e uma mudanca de
geopolitica de porte com a formacao de dois grandes blocos;

2. E neste contexto que a expressiva vitdria de Donald Trump vai
adicionar um forte grau de imprevisibilidade e de volatilidade;

3. Hd& um consenso bastante forte do que seria o cenario
econdmico com Trump: tarifas, politica de imigracao agressiva,
reducao de tributos, elevacao do déficit fiscal, pressao
inflacionaria e reversao na trajetoria dos juros;



éi MB Cenario Internacional
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4. A desaceleracao da China parece inevitavel;
5. Este cenario internacional nao € bom para a economia brasileira;

6. Acreditamos que é perfeitamente possivel um cessar-fogo na
Ucrania e no Oriente Médio, com fortes implicacdes para a area
do petroleo e energia;

7. Apesar da decepcao quanto ao volume financeiro comprometido
na COP29, acreditamos que a transicao energética seguira
adiante.



& MB FMI: projecdes de crescimento
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2024

Antes Agora 2025

(jul/24) (out/24)

32 32 32

Paises desenvolvidos 1,7 1,8 1,8
EUA 2,6 2,8 2,2
Zona do Euro 0,9 0,8 1,2
Alemanha 0,2 0,0 0,8
Reino Unido 0,7 1,1 1,5
Paises emergentes 4,3 4,2 4,2
Brasil 2,1 3,0 2,2
Argentina -3,5 -3,5 5,0
México 2,2 1,5 1,3
China 5,0 4,8 4,5
Russia 3,2 3,6 1,3




EUA: a criacao de vagas foi abaixo do esperado em outubro e a

__;E M B taxa de desemprego se manteve estavel
__—-T—? ASSOCIADOS
Powell: “Estou cada vez mais convencido de que teremos um soft
Criacao de vagas de trabalho landing”.
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Fonte: Departamento do Trabalho dos EUA. Elaboracdo: MB Associados.
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& MB EUA: O Banco Central iniciou o ciclo de corte de juros
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Pelo grafico de pontos, 2024 deve terminar com juros em 4,50%.

% EUA: taxa de juros
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Fonte: Federal Reserve. Elaboragao: MB Associados




= O mercado pratica o “Trump trade”
& MB
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115,0 EUA: DXY e Juros de 10 anos 5.0
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Fonte: Investing.com. Elaboragdo: MB Associados.



Zona do Euro: Inflacdo ao consumidor alcancou a meta e o BCE
M B cortou novamente as taxas de juros
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Inflacao ao Consumidor Taxa de Juros
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Fonte: European Central Bank. Elaboragcdo: MB Associados.

Fonte: BCE. Elaborac¢do: MB Associados.



M B A economia chinesa esta em processo de desaceleracao e a

< demografia piora rapidamente
= ASSOCIADOS
China: PIB Projecdes da ONU para a populacdo da China
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Fonte: National Bureau of Statistics of China, Gavekal. Elaboracdo: MB Associados.
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Ha controvérsia sobre o futuro da demanda de petrdleo

Existe grande chance de uma queda expressiva dos precos, causada
pela politica americana de suporte ao petrdleo, pelo enfraquecimento
da demanda na China e por um eventual acordo Arabia Saudita/Israel,

qgue poderia levar até a um gasoduto com ponto final na Grécia.

Cotacdo do Petrdleo tipo Brent — spot, USS/barril
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Fonte: Investing.com. Elaboragdo: MB Associados.
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O cenario futuro pode ser dividido em trés partes:

=

Da vitoria de Trump até sua posse: depende da equipe
econOdmica do novo governo e da area fiscal brasileira;

A segunda parte do governo Lula 2025/2026: desta vez a
economia brasileira vai desacelerar;

A nova gestao a ser eleita em 2026: dependera da prevaléncia ou
nao da polarizacao.
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% MB Projecdes de crescimento do PIB
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2024P 2025°P 2024P 2025°P

3,2 1,8 3,2 1,8
Oferta Demanda

Agropecudria -1,2 -1,2 Consumo do Governo 2,9 2,0
Industria 3,9 3,9 Consumo das Familias 4,7 1,7
Mineragao 2,3 2,3 Formacgao Bruta de Capital 4,9 3,0
Transformagao 3,7 3,7 Exportacao 6,7 6,0
Construcgao Civil 51 51 Importacao 11,7 6,7

SerVicOS 3’2 3’2 Fonte: IBGE. Elaborag¢do e Projegdo: MB Associados.

Razbes para a desaceleracao: o novo cenario americano, a
elevacao dos juros locais, a reducao do impulso fiscal e a
possibilidade de novas medidas de cortes de gastos.



MB PNAD Continua: Taxa de desemprego

ASSOCIADOS Com a chegada do final do ano, é possivel que a taxa de
desemprego encerre 2024 proxima de 6,0%.

Média movel trimestral*
14% e==Sem Ajuste

e==(Com ajuste Sazonal
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Fonte: IBGE. Elaboragdo: MB Associados. (*) Leva em consideracdo os dados do trimestre encerrado no més de referéncia.



e M B A inflacao encostou em 5,0%

= oum IPCA (%)
12 meses
até 2024 2025 peso
outubro
4,6 4,8 4,7 4,0 100,0
1.Alimentacao e bebidas 1,0 6,7 7,2 5,3 21,2
2.Habitacao 51 6,1 4,3 2,6 15,3
3.Artigos de residéncia 0,3 1,3 1,8 2,6 5,9
4.Vestuario 2,9 2,1 2,7 1,9 15,4
5.Transportes 7,1 2,5 2,1 4,2 3,7
6.Saude e cuidados pessoais 6,6 6,2 6,7 5,3 4,7
7.Despesas pessoais 5,4 4,1 4,0 4,0 20,7
8.Educacao 8,2 6,9 6,9 5,5 13,6
9.Comunicagao 2,9 2,2 3,0 0,4 10,0

Fonte: IBGE. Elaboracao e projecao: MB Associados.
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MB O preco das carnes é um risco altista para o cenario
de inflacao

Projecao de inflacdo de alimentos no domicilio em 2024: 8,0%

=
e
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Precos diarios das carcac¢as no atacado

«==Ponta de Agulha (Kg) ===Dianteiro com Osso (Kg) ===Traseiro com Osso (Kg)
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Fonte: Intercarnes, Elaboragdo: MB Agro
21-nov-24 19,50 19,00 26,00
Var. ha 1 més 8,3% 11,8% 13,0%
Var. ha 1 ano 50,0% 52,0% 44,4%
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y—3 MB A forte piora fiscal é real e exige uma acao do governo
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Divida bruta do governo
geral* (% do PIB)

80 78,3

/3

65
set-16 set-20 set-24

Fonte: Banco Central do Brasil. Elaboragao: MB Associados.

v Acreditamos que o pacote fiscal em preparacdo
também tera algumas mudancas estruturais;

v" 0 governo saiu fraco das eleicdes e terd que
negociar com os partidos de centro;

v" Um pacote com ganhos inferiores a RS 40
bilhdes nao serda bem recebido;

v’ Este ajuste fiscal faz parte de um
eventual reposicionamento de Lula para
0s proximos dois anos.
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A curva de juros respondera diretamente aos

resultados da eleicao americana e ao pacote fiscal
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Estrutura a Termo da Taxa de Juros, %
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Fonte: Broadcast. Elaboracao: MB Associados.
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i MB Taxa de cambio e risco-pais
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440 == Risco-pais
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Fonte: Broadcast. Elaboracao: MB Associados. Nota: O risco-pais € medido pelo CDS de 5 anos.
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O setor externo continua robusto

Balanca Comercial
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%i MB OBRIGADO

E expressamente proibido retransmitir, publicar ou copiar o
conteudo desta apresentagao sem a autorizacdo prévia da
MB Associados.




