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Cenario Macro

» Epidemia de Covid desacelera nos EUA e no Brasil

» Atividade global avanca no processo de recuperagao

» Governos aprofundam expansdes fiscais para diminuir custos econdmicos da pandemia
» Brasil: Retracao da economia este ano préoxima a 5%; inflagao abaixo do piso da meta

» Taxa de juros deve seguir baixa, em cenario de recuperacao com inflagao controlada




Covid-19 (o X & 5% 47 B

BANK OF COMMUNICATIONS

mas ainda sem grandes medidas e o
.. ina
restritivas ®France .
® Germany
» Segunda onda desacelera nos EUA @indenesia 6 Mil
@ Italy ‘
@ Mexico _ X1
4 Mil o
@ South_Korea '
» Brasil também mostra moderacao Spain S Wi »
. @ United_Kingdom :
no ritmo de novos casos o =
> S A Dl
0 Mil : — =
| mar 2020 mai 2020 Jul 2020 set 2020

World — Cases (Moving Average 7 Days

Countries @ Brazil ® India ® United_States_of America
80 Mil

60 Mil
A0 Mil
20 Mil
a0 Mil

mar 2020 abr 2020 mai 2020 jun 2020 jul 2020 ago 2020 set 2020

Fonte: ECDC, Bocom BBM




6 3 i 45 4T B

BANK OF COMMUNICATIONS

Covid-19: Crescimento Global

» Economia global entra em recessao, mas se recupera relativamente rapido

Crescimento Global anual - Varia¢ao YoY
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» Economia chinesa mostra recuperacao, com mais forca no segmento industrial

China - PMls
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EUA: Mercado de Trabalho @ﬁoﬁaﬁg"ﬁ

» Mercado de trabalho americano se recupera mais rapidamente que o esperado, mas perda de empregos ainda
é elevada

EUA - Populacao Ocupada (mil)
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» Ritmo de compra de ativos pelo FED mais acentuado do que pds-crise de 2008

EUA - Balango do Federal Reserve: Ativos Totais (Trilhdoes de USD)
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Fonte: FED St Louis
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» Compras de securities do governo pelo FED absorveram o equivalente a 37% da emissao liquida do

Tesouro
EUA - Compras liquidas mensais de securities do Tesouro (% da emissao

liquida de divida do governo)
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» Taxas de juros devem permanecer em patamares ainda mais baixos pelos proximos trimestres

Taxas de Titulos Soberanos de 10 anos
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Titulos Soberanos com Juros Negativos - USS Trilhdes
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Brasil: Projecoes

PROJECOES ECONOMICAS 2016 2017 2018 2019 2020P 2021P
Crescimento do PIB (%) -3.3% 1.3% 1.3% 1.1% -5.0% 3.3%
Inflacao (%) 6.3% 2.9% 3.7% 4.3% 1.8% 3.1%
Taxa de Desemprego (dez.,%) 12.6% 12.4% 12.2% 11.7% 14.8% 12.5%
Taxa Selic (%) 13.75%  7.00% 6.50% 4.50% 2.0% 4.0%
Balanca Comercial (US$ bi) 48 67 53 39 56 43

Saldo em Conta Corrente (US$ bi) -23 -10 -42 -51 5 -16

Saldo em Conta Corrente (%0 do PIB) -1.3% -0.7% -2.2% -2.8% 0.4% -1.0%
Politica Fiscal

Resultado Primario Fiscal (% do PIB) -2.5% -1.8% -1.6% -0.9%  -12.2% -3.0%
Divida Bruta do Governo (% do PIB) 69.4% 73.7% 77.2% 75.9% 94.5% 95.5%

Fonte: BOCOM BBM
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» Segundo trimestre tem forte retragcao, com excecao da Agropecuaria

Brasil: PIB (QoQ)
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» Segundo trimestre tera sido o vale da atividade

Brasil - PIB, Projecdo de variagdo YoY
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» Servicos devera ter recuperagao mais lenta
Brasil - PIB sob a dtica da Oferta, YoY
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» Criacao de empregos se recupera, impulsionada por construcao civil e varejo

Brasil - Criagao Liquida de Empregos (AS)
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Brasil: Mercado de Trabalho

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

Brasil - Taxa de Desemprego (AS)
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Brasil: Inflacao
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» Viés desinflacionario do choque no curto prazo, mesmo com recuperacao dos precos da gasolina

Cenario Base

IPCA Monitorados Livres Servicos Allment'aglafo Industriais
no Domicilio
19 T4 43% i  55% 3.9% 3.5% 7.8% 1.7%
20T1 33% | 48% 2.9% 3.1% 5.1% 1.2%
20T2 21% | 0.1% 2.8% 2.1% 9.0% 0.4%
20T3 28% | 1.3% 3.3% 1.1% 12.6% 1.2%
20 T4 18% | 0.2% 2.5% 0.8% 8.5% 1.5%
21T1 26% | 1.2% 3.1% 1.3% 10.0% 1.8%
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Fonte: BOCOM BBM
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Brasil: Inflacao

» Inflacao deve sequir abaixo do centro da meta, dando espaco para nivel baixo de juros

IPCA e Metas de Inflagao
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Brasil: Politica Monetaria

» Taxa Selic deve permanecer em 2% até o fim do ano, comegando a ser normalizada em meados de 2021

IPCA, Selic e Taxa de Juros Real Ex-post
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» Medidas de combate aos impactos econdmicos da epidemia devem levar déficit primario acima de 12% do PIB
em 2020, retonando para cerca de 3% do PIB em 2021 se teto dos gastos for mantido

Politicas de mitigacao do Covid-19 RS Bilhdes

Governo Federal

Diferimento de impostos 352 4.9%
Auxilio emergencial a populagao vulneravel 180 2.5%
Transferéncias para saude 28 0.4%
Auxilio a Estados e Municipios 171 2.4%
Programas de sustentacao do emprego 417 5.8%
Total 1148 15.9%
Total ex-diferimento 796 11.0%
BCB

Linhas de Auxilio a liquidez 1216 -
Suporte de capital 1157 -
Linha de crédito para SMEs (LTEL) 40 -
Bancos Publicos

BNDES 86 1.2%
CEF 111 1.5%

Fonte: STN, BOCOM BBM
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Brasil: Fiscal

» 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 e seguir o Teto de gastos em 2021

Brasil - Divida Bruta/PIB
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» Balanca comercial surpreende para cima com exportacdes mais fortes para Asia e queda acentuada das

importacoes
Brasil - Balanca Comercial (USS Bi - 12m)
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» Levando a uma reversao do déficit em transagoes correntes no ano

Current Account Balance - USD Billion
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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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