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= MB Economia
= ASSOCIADOS internacional




MB Projecoes de Crescimento, %

ASSOCIADOS Banco Mundial FMI
Antes  Agora Antes Agora
(jun/21) (jan/22) (out/21) (jan/22)

Mundo 4,3 4,1 4,9 4,4

—

Paises desenvolvidos 4,0 3,8 3,2 2,6
EUA 4,2 3,7 5,2 4,0
Zona do Euro 4,4 4,2 4,3 3,9
Paises emergentes 4,7 4,6 51 4,8
China 5,4 5,1 5,6 4,8
Brasil 2,5 1,4 1,5 0,3

Latin Consensus Forecast (jan/22)

Ameérica Latina 2,3
Venezuela 5,2
Paraguai 3,5
Uruguai 3,3
México 2,8
Chile 2,6
Argentina 2,3
Brasil 0,9

Elaboracao: MB Associados.



MB Estados Unidos teve a mais rapida recuperacao, seguido da
Europa e China
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ASSOCIADOS

PMI de Servicos

jan/18 jul/18 jan/19 jul/19 jan/20 jul/20 jan/21 jul/21 jan/22

emmmf|JA  e===70nado Euro e===China

PMI da Industria

jan/18 jul/18 jan/19 jul/19 jan/20 jul/20 jan/21 jul/21 jan/22

Fonte: Markit Economics e Caixin. Elaboracdao: MB Associados. Nota: valores acima de 50 indicam expansao da atividade e
abaixo contracao.



F MB EUA: indices de Inflacdo
—_—-?E ASSOCIADOS

A inflacao de mantém elevada
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Fonte: Bureau of Economic Analysis. Elaboracdo: MB Associados. Nota: os dados do PCE sdo de dezembro/21.

Crescimento acumulado em 12 meses, %
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EUA: indice DXY e Juros de 10 anos
MB

= assocwoos  Em sua Ultima reunido, em 26/01, o FED comunicou que iniciara a
elevacao de juros em marco e, posteriormente, a reducao do
tamanho do seu balanco. A pergunta relevante € qual a intensidade
105,0 do ajuste.
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Qual sera o ajuste no preco dos ativos?
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===pDXY =10 anos
Fonte: Investing.com. Elaboracao: MB Associados



= Indice de Precos das commodities: Geral
& MB ¢

ASSOCIADOS
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Fonte: FMI. Elaboracao: MB Associados.



= Indice de Precos das commodities: Fertilizantes vs.
& MB
= ASSOCIADOS

Alimentos (FAO)
Indice Base: jan/08 = 100, USS
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Fonte FAo/MOsaic Elabora¢do MB Agro



= M B Precos internacionais das commodities: Petréleo
\ —— . ry o . .
ASSOCIADOS Crise geopolitica pressiona os precos da commodity

100 Brent, USS/barril, spot.

93,5
90
80
70
60 v" A OPEP esta 700 mil b/d abaixo da cota por ela estabelecida;
v' Em vdrios paises, o sistema de producio envelheceu;
v" A recuperacdo da producdo do shale estd lenta.
50 L | |
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Fonte: Broadcast. Elaboracdao: MB Associados.
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ProjecOes para o PIB de 2021 e 2022

Temos um cenario de estagnacdo

Oferta

Agropecuaria

4,5

MB Associados

2021 P 2022P 2021 P 2022 P
0,0
Demanda
-1,2 3,5
Industria
Mineragao

4,5 0,0
Consumo do Governo 1,6 -0,3
:'; '01’: Consumo das Familias 3,5 0,4
Transformagsio 5.2 25 Formaga? Bruta de Capital 15,5 -5,1
Construcgao Civil 7,2 -2,6 Exportagao >,7 8,0
Servigos 4,7 0,3 Importagao 13,8 1,5
Fonte: IBGE. Elaborado e projetado por
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éi MB FGV: Indices de Confianca

ASSOCIADOS
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Fonte: FGV. Elaboracao: MB Associados

(com ajuste sazonal)
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__% M B PNAD Continua: Massa real de renda

ASSOCIADOS

(crescimento acumulado em 12 meses, %)
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Fonte: IBGE. Elaboragdo e projecao: MB Associados.
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& MB IPCA: Evolucao dos principais itens

ASSOCIADOS
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Crescimento acumulado em 12 meses - %

MW jan/22 Transporte 20,4
W jan/21 Habitac¢do
Artigos de residéncia
Alimentos e Bebidas

Indice geral

Vestuario 0.7
’

Saude e cuidados pessoais

Projetamos o IPCA de 2022
em 5,8%.

Gastos pessoais

Educacdo Projetamos a inflacdo de

alimentos de 2022 em 5,1%,
com potencial viés de alta.

Comunicagao

Fonte: IBGE. Elaboragdo: MB Associados



Estrutura a Termo da Taxa de Juros
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Vencimento

Fonte: Broadcast. Elaborado por: MB Associados.
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MB Conta-corrente

Setor Externo

% Balanca Comercial
= ASSOCIADOS
0,0 (acumulado em 12 meses — USS bilhdes)
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< MB Taxa'de Cfmblo e Risco-pais
= Associapos A forte entrada de capital nao deve se manter.

——Risco-pais ——Taxa de Cambio
440
5,80
390
5,40
340 5,16
5,00
290
4,60
240 4,20
226
140 3,40
90 3,00
15/02/2020 15/08/2020 15/02/2021 15/08/2021 15/02/2022

Fonte: BCB e Valor PRO. (*) O Risco-pais € medido pelo CDS de 5 anos. Elaboracao: MB Associados.
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& MB Fiscal

ASSOCIADOS
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Divida bruta do governo Divida liquida do setor publico
geral* (% do PIB) consolidado (% do PIB)
95 5
80
80,3

65 57,3
50 | | | 50
dez/13 dez/17 dez/21 dez-17 dez-19 dez-21

Apesar da melhora de alguns indicadores, a situagdo fiscal inspira cuidados,
a exemplo da equivocada PEC dos Combustlve|s com potencial pressao
sobre cambio, inflacao e juros.

Fonte: Bacen. Elaboracdo: MB Associados. (*) Exclui divida do Banco Central e das Empresas Estatais.
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E MB Um quadro rapido para a pecuaria

ASSOCIADOS

ulﬂ" M

v" O cendrio internacional é favoravel ao Brasil: caiu a producio
americana e os chineses voltaram a comprar;

CARNE BOVINA

BALANCO GLOBAL DE OFERTA E DEMANDA
VARIACAO 2022/2021 (1000 t)

PRODUCAO + 585
EUA -353
BRASIL +425
OUTROS +513

CONSUMO +411

ESTOQUE FINAL 518

VARIAGCAO DE ESTOQUES -29

Fonte: USDA (jan/22). Elaboracdo: MB Agro.



& MB Um quadro rapido para a pecuaria

ASSOCIADOS

v' Entretanto, ureia e outros fertilizantes subiram muito de preco,
com uma queda na ponta. Os custos seguirao pressionados,
especialmente para as proteinas que nao a carne vermelha;

v' A demanda interna de carne seguira fraca, dada a queda da
massa de salarios;

v" Com boa chuva, os pastos no Brasil Central estdo bem e a
suplementacao num regime de pasto sera bastante positiva.
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POLITICO
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ASSOCIADOS
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Datafolha: Rejeicdo set/21 e dez/21

Rejeicao: Em quem o entrevistado nao votaria de jeito nenhum, em %

Jair Bolsonaro (PL)

Lula (PT)

Jodo Doria (PSDB)

Sergio Moro (Podemos)

Ciro Gomes (PDT)

Rodrigo Pacheco (PSD)

Aldo Rebelo (sem partido)
Alessandro Vieira (Cidadania)
Simone Tebet (MDB)

Felipe D'Avila (Novo)

Rejeita todos/ndo votaria em nenhum
Nao sabe

Votaria em qualquer um/ndo rejeita nenhum

59

60
I 34 38
I 34 37
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—— 30 Rejeicdo em dez/21:
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— 1 Mulheres: 61%
— 7 Homens: 59%
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Fonte: Datafolha. Elaboracao: MB Associados.
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M B O Presidente da Republica pode ter dificuldades de recuperacao
= Lssocipos suficiente para se manter competitivo.

O saldo entre sua avaliacao positiva e negativa esta em -28,7%. Politicos experientes
consideram um diferencial tao amplo que é de dificil recuperacao, seja porque a
rejeicao a ele esta consolidada, seja porque o movimento na margem esta se dando
pela queda no apoio e ndao no aumento da rejeicao.
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20
JOTA: Saldo da avaliagao do presidente Jalr Bolsonaro

19— (Positiva — negativa)

SALDO %

L. A 0 A = 28.7 pts
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JOTA

Fonte: JOTA. Elaboracdao: MB Associados. Nota: Dados com base no agregador de pesquisas do JOTA.
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%é MB Agregador de Pesquisas do JOTA:
D Avaliacdo do Governo de Jair Bolsonaro

== POSITIVA == REGULAR == NEGATIVA -~ NS/NR
Auxilio Brasil
60 Limite superior e N Inicio do auxmo ‘Re“a" )
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Fev'19 Mai'19 Ago'19 Nov'19 Fev'20 Mai'20 Ago'20 Nov'20 Fev'21 Mai'21 Ago'21 Nov'21 Fev'22 Mai'22
Fonte: JOTA.
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ASSOCIADOS

éi MB OBRIGADO

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




