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O cenario internacional melhorou um pouco por quatro razoes: inicio da
vacinacao em varios paises, proximidade da posse de Biden, aceleracao
da atividade na Asia e, finalmente, estamos perto do fim da incerteza
do Brexit;

A piora da covid-19, as dificuldades nos planos de vacinacao e o atraso
da agenda legislativa pioraram a perspectiva para o primeiro trimestre
de 2021.



%_—é: MB Novos Casos de COVID-19
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(Média mével de 7 dias, escala logaritmica)
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Fonte: Financial Times. Nota: Dados atualizados até 14/12/2020.



% MB Brasil: Obitos por COVID-19
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Fonte: Ministério da Saude. Nota: Dados atualizados até 14/12/2020.
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& MB A recuperacdo das diversas regides sera bastante
= ASSOCIADOS d |Ve rsa:

1. Asia: Regido ganhadora;
2. EUA: Pais dividido;

3. Europa: Grandes perdas em 2020, mas construindo um horizonte
futuro;

4. Ameérica Latina: perdas generalizadas.
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= MB A economia chinesa segue em forte recuperacao

No dia 15/11/2020 foi formada a Parceria
Econdmica Regional Abrangente (RCEP), no maior
acordo comercial da histdria, composto por 15
paises da Asia-Pacifico.

Periodo %
PIB 32 trimestre (YoY) 4,9
Producdo Industrial novembro (YoY) 7,0
Vendas no Varejo novembro (YoY) 5,0
Investimento em Ativos Fixos no ano até novembro (YoY) 2,6
Importacoes novembro (YoY) 4,5
Exportacoes novembro (YoY) 21,1

Fonte: National Bureau of Statistics of China. Elaboracdao: MB Associados.



& VB Eleicdes americanas
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1. Finalmente Biden foi eleito pelo colégio e a transicao agora pode
prosseguir;

2. Discurso de uniao nacional e controle da pandemia como medida
imediata agrada. A disponibilidade de mais de uma vacina ajuda
a apagar a memoria do governo Trump e reforcar o otimismo dos
agentes, com efeito na evolucao do PIB;

3. Aequipe econbmica é muito boa;

4. Qual a esséncia do programa de governo. Expansao da
infraestrutura e do multilateralismo.



M B Segunda onda de COVID-19 ja atinge a economia europeia

ASSOCIADOS

—
__7
__>
—————
—

PMI de Servicos

40
30

20

10
dez-19 mar-20 jun-20 set-20 dez-20

==Alemanha Franca ==Zona do Euro e=Reino Unido e=|t3lia

Fonte: Investing.com. Elaborag¢ao: MB Associados.



& MB O mercado de commodities continua muito comprador
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Fonte: Investing.com. Elaboracao: MB Associados.



= MB O mercado de commodities continua muito comprador
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Fonte: Investing.com. Elabora¢ao: MB Associados.
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M B PIB de 2020 melhor do que se projetava

ASSOCIADOS Projetamos um cenario de estagflacao para 2021

PIB - trimestre/trimestre anterior

12 tri/20 -1,5%
22 tri/20 -9,6% | 2020:
32tri/20 7,7% -4,3%
42 tri/20 (P) 2,2%
192 tri/21 (P) 1,8%
22 tri/21 (P) -2,5% 2021
32tri/21 (P) 0,6% - 2.6%
42 tri/21 (P) 1,4%

Elaborado e projetado por: MB Associados.



= O agronegocio € um sucesso
& MB
= AssOCIADOS PIB acumulado por setores desde 2014, %
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Fonte: IBGE. Elaboracado e Projecao: MB Associados.



Auxilio Emergencial e Bolsa Familia
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PROGRAMA Total em RS
T . .
Auxilio Emergencial até agosto 40.3 bilhGes

(67 milhdes de pessoas)
Auxilio Emergencial de setembro a dezembro

(67 milhOes de pessoas)
Novo Bolsa Familia™ a definir

20,1 bilhoes

Fonte: Portal da Transparéncia e Ministério da Cidadania. Elaborado por: MB Associados. (*)Nota:
Em outubro de 2020, haviam 14.740.888 familias no Bolsa Familia.



MB Indices de Confianca:
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Outubro teve a primeira queda desde abril
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Fonte: FGV. Elaboracdao: MB Associados



éé MB PIB e ocupacao (indice 12 tri=100):

Recuperacao sem emprego
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Fonte: IBGE. Elaboracao: MB Associados.



& MB Taxa de desemprego (%)

Evolugao da média movel trimestral com ajuste sazonal (projecao — fim de ano) - %
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Fonte: IBGE. Elaboracao e Projecdao: MB Associados



& MB A inflacao esta pressionada

Indices acumulados em 12 meses, %

Projecao |IPC-Fipe IGP-M IPCA INPC

2020 6,0 25,3 4,4 5,3
mai/21 8,1 25,2 6,5 7,3
2021 3,7 5,8 3,8 4,0

Materiais, Equipamentos e Servicos
(acum. em 12 meses até novembro): 13,9%

Fonte: IBGE. Elaboracao: MB Associados



Estrutura a Termo da Taxa de Juros
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Fonte: Broadcast. Elaborado por: MB Associados.



%ié M B Taxa de juros (Selic) — Fim do ano
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Fonte: Bacen. Elaboracao e proiecao: MB Associados.



A Setor Externo
= MB Conta-corrente Balanca Comercial
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= Taxa de Cambio e Risco-pais
& MB p
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Fonte: BCB e Valor PRO. (*) O Risco-pais € medido pelo CDS de 5 anos. Elaboracdo: MB Associados.



= Déficit Primario (% PIB):
& MB % PIB)

resocinos Mesmo com teto dos gastos, crescimento da receita
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Fonte: Banco Central do Brasil. Elaboracao e Projecao: MB Associados.
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MB Cenarios possiveis para o periodo dezembro-fevereiro
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* Vemos dois cenarios possiveis, cabendo gradacdes entre eles:

Cenario benigno ao governo: definida a disputa para as Casas, a
pauta reformista avanca no Congresso e permite a sinalizacao
positiva nas expectativas;

Cenario pessimista ao governo: Mesmo definida a disputa, nada
passa, além da LDO até fevereiro. Neste caso valeria a regra do
duodécimo sem espaco para ampliacao de gastos. Governo poderia
solicitar ao Congresso a prorrogacao do estado de calamidade
publica (o decreto que o criou encerra-se em 31/12), o que
permitiria gastos adicionais;

Entre os dois podem acontecer cenarios intermediarios como o da
aprovacao do orcamento junto com a LDO, ou ainda estes dois mais
a PEC emergencial;

Nosso cenario basico & mais proximo do pessimista.



Desempenho setorial: ja da para conhecer os
vencedores

€ MB
Agronegdcio como um todo
Mineracao, especialmente, ferro e ouro

Petrdleo: nao apenas o sistema Petrobras, mas também ativos
vendidos pela gigante que geram negocios: campos pequenos

inclusive, em dguas rasas ativos de gas refinarias e etc
’

1.
2.
3.
. 7 ’
Energias sustentaveis: edlica, solar, etanol de milho, etanol de cana

s

biodleo e biogas.
Comeércio eletronico e a logistica a ele ligada
Sistema Financeiro, incluindo inovacdes nos meios de pagamento e o

crescimento de Fintechs e bancos digitais

7. Tl e comunicacdes
8. Construcao residencial comercial

Entretanto, o remanescente nos setores comercial, industrial e
especialmente, de servicos que nao participa desta melhoria € enorme, o

que reduz os impactos no crescimento
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OBRIGADO

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