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Impactos negativos do Covid-19 seguem se avolumando, e economia global caminha para a
recessao

Atividade chinesa mostra recuperacao, mas queda no crescimento global sera um fator
negativo a frente

Governos e Bancos Centrais agem para acomodar o choque sobre a economia, mas
crescimento global seqgue sendo revisado para baixo

Brasil: Revisamos nosso intervalo para o crescimento da economia para -2,6% a -4,7%;
cenario sera determinado pela extensao das politicas de mitigacao a epidemia

Acreditamos que o BC cortara a taxa de juros mais uma vez em 50 bps para 3,25%




Covid-19

C

» Epidemia avanca no Brasil e no mundo

Fonte: OMS, Bocom BBM
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Covid-19: Crescimento Global
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» Economia global entra em recessao
Crescimento Global anual - Variagao YoY
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Covid-19: China
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» PMIs se recuperam em margo, mas piora na atividade global sera um fator negativo a frente

Fonte: CEIC, Bocom BBM
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» FED leva juros de volta a zero, e retoma politicas de compra de ativos

Estados Unidos: Taxa de Juros Efetiva dos Federal Funds
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Covid-19: EUA (o X &4 AT B

» FED leva juros de volta a zero, e retoma politicas de compra de ativos

Balang¢o do Federal Reserve: Ativos Totais (Trilhoes de USD)
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» Mas o dano na economia, e particularmente no mercado de trabalho, ja € profundo

Estados Unidos: Requisi¢oes Semanais de Seguro Desemprego (milhodes)
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Taxas de Juros Globais (3 ﬁo‘éaﬁg"ﬁ'

» Taxas de juros devem permanecer em patamares ainda mais baixos pelos proximos trimestres

Taxas de Titulos Soberanos de 10 anos
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Fonte: Bloomberg, BOCOM BBM




Brasil: Projecoes
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PROJECOES ECONOMICAS 2015 2016 2017 2018 2019 2020P 2021P
Crescimento do PIB (%) -35%  -33% 13% 1,3% 11% -2.6%a-47% 4%a52%
Inflacdo (%) 10,7% 63% 29% 3,7% 43% 18%a22% 3.1%a3.3%
Taxa de Desemprego (%) 96% 126% 124% 122% 11L,7% 12%a13.5% 11.5%a12.5%
Taxa Selic (%) 14,25% 13,75% 7,00% 6,50%  4,50% 3,25% 5,0%
Contas Externas
Balanca Comercial (US$ bi) 20 48 67 53 39 33a40 40246
Saldo em Conta Corrente (US$ bi) -59 -23 -10 -42 -51 -40a-45 -45a-50
Saldo em Conta Corrente (%doPIB)  -33% -13% -07% -22% -28% -22%a-27% -22a-2,5%
Politica Fiscal
Resultado Primario Fiscal (%do PIB) -1,9% -25% -1,8% -16% -0,9% -6.5%a-7.5% -1.5%a-2.5%
Divida Bruta do Governo (%do PIB)  66,2% 694% 73,7% 71,2% 759% 83%a86%  82%a8%

Fonte: BOCOM BBM
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Brasil: Cenarios de Crescimento (aiolésﬁ’g‘ﬁ EM

» Crescimento revisado para baixo; mas grandes incertezas permanecem, basicamente referentes a
extensao das medidas de restricao e a duracao da epidemia

» Cenario Otimista: Lockdowns terminam no fim de abril, efeitos negativos sobre a demanda ainda em maio e
junho; recuperacao lenta a partir do 39 tri

» Cenario Pessimista: Lockdowns se estendem até junho, com efeitos negativos mais profundos sobre a
demanda do 309 tri

Cenarios 2020 Otimista Pessimista
Agropecuaria
Industria
Servicos
PIB

Fonte: BOCOM BBM
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Brasil: Cenarios de Crescimento

PIB - Cendrios Otimista vs Pessimista, YoY
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Brasil: Mercado de Trabalho

» Taxa de desemprego deve subir, mas reverte parte da piora ao longo do ultimo trimestre

Taxa de Desemprego - Dessazonalizada
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Inflacao: Cenario Otimista

» Pressao baixista da gasolina no curto prazo reforca viés deflacionario do choque

Fonte: BOCOM BBM
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Produto
19Q1 | 4,6% 6,3% 4,0% 3,6% -2,4%
19Q2 @ 3,4% 3,7% 3,2% 4,0% -2,0%
19Q3 i 29% 2,9% 2,9% 3,6% -1,6%
19Q4 | 4,3% 5,5% 3,9% 3,5% -1,2%
2001 | 3,4% 4,5% 3,0% 3,0% -1,6%
2002 | 2,8% 0,3% 3,6% 3,0% -3,2%
2003 | 2,9% 0,1% 3,9% 3,2% -3,7%
2004 | 2,84 -0,1% 2,9% 3,0% -3,5%
21Q1 | 2,5% 0,6% 3,1% 3,7% -3,0%
2102 i 3,1% 3,8% 2,9% 4,0% -1,6%
2103 | 3,3% 4,3% 3,0% 4,1% -0,7%
2104 | 3,3% 3,5% 3,3% 4,4% -0,4%
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Inflacao: Cenario Pessimista
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» Cenario inflacionario tranquilo, com pressao da gasolina reduzindo as projecoes

Fonte: BOCOM BBM

Hiato d

IPCA | Monitorados  Livres Servigos a0

Produto
1901 | 4,6% 6,3% 4,0% 3,6% -2,4%
19Q2 | 3,4% 3,7% 3,2% 4,0% -2,0%
1903 | 2,% 2,9% 2,9% 3,6% -1,6%
1904 = 4,3% 5,5% 3,9% 3,5% -1,2%
2001 | 34% 4,5% 3,0% 3,0% -2,5%
2002 | 2,8% 0,3% 3,6% 3,0% -6,9%
2003 | 2,7% 0,1% 3,5% 2,9% -7,4%
2004 1,8% -0,1% 2,5% 2,2% -7,2%
21Q1 | 1,5% 0,6% 1,8% 2,4% -6,3%
2102 2,8% 3,8% 2,2% 2,2% -4,8%
203 | 2,8% 4,3% 2,3% 2,3% -3,8%
2104 | 3,1% 3,5% 2,5% 2,7% -3,6%

% I 4k AT B

BANK OF COMMUNICATIONS BM




6 3 i 45 4T B

BANK OF COMMUNICATIONS

Brasil: Inflacao

» Inflacao deve seguir em torno de metas cadentes

IPCA e Metas de Inflagao
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Brasil: Politica Monetaria
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» BC deve levar taxa

Selic para 3,25%, onde acreditamos que deve permanecer até o fim do ano

IPCA, Selic e Taxa de juros real ex-post
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Brasil: Fiscal
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» Politicas fiscais de mitigacao dos impactos da crise levarao a um aumento acentuado da divida/PIB
» E essencial manter a deterioracdo fiscal contida ao ano de 2020

Fonte: STN, BOCOM BBM
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Brasil: Balanca Comercial (3 ﬁoﬁamég‘ﬁ

» Balanca comercial deve continuar a sofrer impactos negativos da desaceleracao de parceiros comerciais

Balanga Comercial (USS Bi - 12m)
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Fonte: BCB, Ministério da Economia




Brasil: Balanca Comercial
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» Queda nos precos de commodities e menor demanda

Balan¢a Comercial (USS Bi - 12m)
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Brasil: Balanga Comercial - US$ Billion, SAA
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This presentation was prepared by Banco BOCOM BBM. The information contained herein should not be interpreted as
investment advice or recommendation. Although the information contained herein was prepared with utmost care and
diligence, in order to reflect the data at the time in which they were collected, Banco BOCOM BBM cannot guarantee the
accuracy thereof. Banco BOCOM BBM cannot be held responsible for any loss directly or indirectly derived from the use of
this presentation or its contents. This report cannot be reproduced, distributed or published by the recipient or used for
any purpose whatsoever without the prior written consent of Banco BOCOM BBM.
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