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I Em margo, o FOMC manteve a taxa de juros em 4,25-4,50%, conforme amplamente esperado, ficando no aguardo de mais informagdes sobre a evolugdo dos dados e sobre as novas
politicas econdmicas que serdao implementadas pelo novo governo americano. A mediana das projecdes de taxa de juros permaneceram inalteradas, porém as proje¢des de alguns
membros se elevaram. As proje¢des das varidveis econémicas agora indicam menor crescimento do PIB, taxa de desemprego mais alta e inflagdo mais alta em 2025. O presidente
Powell admitiu que boa parte dessas revisdes se deveu aos desdobramentos da politica comercial, e ressaltou que o cendrio para economia americana é de elevada incerteza,
podendo resultar em mais revisdes adiante.

I Em relacdo a China, os dados de atividade econébmica de janeiro e fevereiro mostraram que o impeto de crescimento se sustentou nesses meses, com as vendas no varejo e a
producdo industrial apresentando nimeros semelhantes aos de dezembro. As exportacdes, por outro lado, desaceleraram notavelmente apds manterem um ritmo muito forte ao
longo de 2024, mas ainda estdo proximas dos niveis maximos da série histérica. A inflacdo do de fevereiro diminuiu de 0,5% para -0,7% em relacdo ao ano anterior. As pressdes de
deflagdo continuam sendo uma grande preocupacdo para a economia este ano, sugerindo desequilibrios entre demanda e oferta;

I No Brasil, a atividade econ6mica mostrou sinais de perda de dinamismo no final de 2024, mas dados recentes sugerem resiliéncia. Em janeiro, os servicos desaceleraram conforme o
esperado, diminuindo 0,2% MoM, e a produgdo industrial teve desempenho inferior, sem variagdo mensal. Enquanto isso, as vendas no varejo superaram as expectativas, subindo
2,3% MoM. Resumindo esse cendrio, a proxy mensal do Banco Central para o PIB do Brasil (IBC-BR) mostrou um aumento de 0,9% MoM em janeiro. O mercado de trabalho continua
solido, com aumento do emprego e da renda. Além disso, as medidas governamentais anunciadas recentemente devem fornecer estimulo adicional a demanda;

I Em relagdo a politica monetaria, o Banco Central do Brasil (BCB) elevou a taxa Selic em 100 bps para 14,25% a.a. na reunido de margo, conforme esperado, e em linha com a
orientagdo dada anteriormente. As proje¢des de inflagdo do BCB para seis trimestres a frente estdao em 3,9% no terceiro trimestre de 2026, em um cenario em que as taxas atingem o
pico de 15% e permanecem |3 até o final de 2025, mas diminuem para 12,5% em 2026. As proje¢des diminuiram, mas apenas ligeiramente, pois a ultima proje¢ao divulgada em
janeiro era de 4%. Desta vez, o comité nao indicou a magnitude das proximas altas, mas espera que o ciclo de altas continue, ainda que em ritmo mais lento. O comunicado reforgou
gue novos ajustes estdo atrelados ao firme compromisso com a convergéncia da inflagdo para a meta. Os votos pela alta da taxa nasceram mais uma vez de uma decisdo unanime;

I O IPCA-15 de marco subiu 0,64% MoM, abaixo das expectativas de 0,68% MoM. A variacdo em 12 meses avancou de 4,96% em fevereiro para 5,26% em marco. O principal desvio
para baixo veio de bens industriais (especialmente bens duraveis), mas também resultados abaixo do esperado das métricas de inflacdo subjacente. Os servicos subjacentes
avancaram 0,67% MoM, ligeiramente abaixo das previsdes e o 3M SAAR ficou em 7,9%, permanecendo em niveis preocupantes. A média dos nucleos da inflacdo aumentou 0,47%
MoM, também abaixo das expectativas, com seu 3M SAAR aumentando de 5,6% para 5,9%. Embora o resultado geral tenha ficado abaixo das expectativas, a decomposi¢cdo do IPCA-
15 ndo traz alivio;

I No cenario fiscal, o resultado primario do governo central registrou déficit de RS 31,7 bilhdes em fevereiro de 2025, melhor que os RS -58,3 bilhdes registrados no ano passado, em
razdo da queda transitdria de despesas motivada pela mudanca no cronograma de pagamento de precatdrios e pelo atraso na aprovacao do orcamento de 2025 que impactou para
baixo algumas linhas de despesa.
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I O crescimento da atividade econdmica se manteve em janeiro-fevereiro, com tanto as vendas no varejo quanto a producdo industrial tendo resultados similares a dezembro;

I Vendas no varejo aceleraram de 3,7% para 4,0% YoY (exp. 4,0%), ainda mostrando sinais de apoio do governo através dos programas de troca de bens de consumo (eletrodomésticos
cresceram 10,9% YoY e celulares 26,2% YoY, embora as vendas de carros tenham caido 4,4%, possivelmente refletindo precos mais baixos);

I A prod. industrial desacelerou de 6,2% para 5,9% YoY (exp. 5,3%): a distribuicdo continua heterogénea, com for¢a continua nos setores da nova economia, como rob0s industriais
(+27% YoY) e NEVs (47,7% YoY), mas fraqueza naqueles relacionados ao setor imobiliario (cimento caiu -5,7% YoY);

I O investimento em ativos fixos acelerou para 4,1% YTD YoY (exp. 3,2%), proximo ao crescimento de 4,2% no mesmo periodo de 2024, ainda fortemente focado em manufatura e
infraestrutura;

I Habitagdo: a recuperagdao ainda parece instdvel, pois as vendas de casas novas cairam novamente em janeiro-fevereiro e o setor de constru¢do continuou fraco, embora, no
acumulado em 12 meses, os dados de vendas tenham se estabilizado em torno de 811 milhdes desde setembro.

China: Atividade (% YoY)

Fonte: BOCOM BBM, Macrobond

China: Producao Industrial x Vendas no Varejo

—Vendas no varejo —Valor Adicionado pela Industria

Source: BOCOM BBM, Macrobond, NBS

China: Indicadores Imobiliarios

2/2025 1/2025 2/2024 12MMA, indice (2019=100) Bilhoes de metros quadrados, acumulado em 12 meses
Produgdo Industrial 5.9 6.2 7.0 135 1.75
Min/eragéo 4.3 2.4 2.3 125
IndUstria 6.9 7.4 7.7 1.50
Utilidades 1.1 1.1 7.9 115
Investimento em Ativos Fixos (YTD) 4.1 3.2 4.2 105 1.25
IndUstria 9.0 9.2 9.4
Setor Imobiliario 9.8 -10.6 -9.0 95 1.00
Infraestrutura 5.6 4.4 6.3 % variag¢do YoY
Vendas no Varejo 4.0 3.7 7.4 0.75
Servigos de Alimentacado 4.3 2.7 30.0 ’ ]
Bens de Consumo 3.9 3.9 4.8 0.50 /324M
Vestuario 33 -0.3 26.0 ' 517M
Automoveis -4.4 0.5 4.0
Mobilia 11.7 8.8 2.3 0.25
Aparelhos Celulares 26.2 14.0 11.0
Construgao 0.1 0.8 -7.5

—Vendas de Imoveis — Construgoes Iniciadas — Construgdes Finalizadas
Source: BOCOM BBM, Macrobond, NBS
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I As exportagoes desaceleraram notavelmente apds manterem um ritmo muito forte ao longo de 2024, que impulsionou a producao industrial;
I O superavit da balanga comercial chinesa permanece préximo dos maximos histéricos, em USD 1,04 trilhdo;
I Em termos reais, o crescimento das exportacdes caiu para apenas 2,3% em relacdo ao ano anterior em janeiro-fevereiro, abaixo dos 5,0% esperados e muito abaixo dos 10,7%
em dezembro. Essa fraqueza no crescimento pode estar refletindo os impactos iniciais das tarifas em fevereiro ou o Ano Novo Chinés mais cedo do que o normal;
I Inflagdo medida pelo CPI caiu de 0,5% para -0,7% YoY em fevereiro, abaixo das expectativas de -0,4%;
I O ndcleo da inflagdo desacelerou de 0,6% para -0,1% YoY, abaixo do nivel histérico pré-COVID;

I As pressoes deflaciondrias seguem sendo uma grande preocupag¢do para este ano, com a economia ainda indicando um desempenho modesto da demanda doméstica e
possivelmente um excesso de capacidade industrial em alguns setores.

China: Balang¢a Comercial China: Exportag¢oes (Preco x Volume) China: CPI
USD trilhao, acumulado 12 meses % YoY, 3SMMA % YoY
40

3.00 30 7.5
2.50 20 5.0
2.00 10 .
1.50 ’

USD trilhdao, acumulado 12 meses 0 0.0

-20 -5.0
-30 -7.5
-40 2021 2022 2023 2024
0
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 — CPI —Alimentagio — CPI ex. Alimentacio e Energia
mSaldo —Importagdes —Exportacdes mVolume ®Prego —Valor em USD das Exportacoes —Transporte e Comunicagoes
Source: BOCOM BBM, Macrobond, CCS Source: BOCOM BBM, Macrobond, GAC, CCS Source: BOCOM BBM, Macrobond, NBS
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EUA: Mercado de Trabalho

I O relatério do mercado de trabalho de margo foi uma surpresa positiva, apesar de alguns sinais iniciais de desaceleragdo;

I O payroll de margco mostrou a criacdo de 228 mil empregos, acima das expectativas do mercado de 146 mil, com uma

revisao liquida nos 2 meses anteriores de -48 mil (-12 mil em janeiro e -34mil em fevereiro );

I A taxa de desemprego aumentou de 4,1% para 4,2%, acima das expectativas de 4,1%; no entanto, ao levar em conta duas

casas decimais, o aumento foi apenas de 4,14% para 4,15%;

Em marco, o hiato entre trabalhadores e empregos caiu para 0,5M, e ficou em 0,7M durante janeiro e fevereiro de 2025,

indicando um mercado de trabalho apertado, mas ndo superaquecido;

Em marco o salario médio por hora acelerou 0,3% MoM, em linha com as expectativas;

I A taxa anual caiu para 3,8% YoY, abaixo das expectativas de mercado de 4.0% YoY. Adicionalmente, houveram revisdes

baixistas para meses anteriores de - 0,1% YoY.

EUA: Diferenga entre Trabalhadores e Empregos
MilhGes
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—Empregos disponiveis (vagas de emprego + empregados)
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Source: BOCOM BBM, Macrobond, BLS

EUA: Participag¢ao na Forg¢a de Trabalho (%)
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I O CPI de fevereiro avancou 0,23% MoM, abaixo das expectativas (0,3%), levando a um decrescimento da taxa anual de 2,9% para 2,8% YoY:
I Menor impulso de energia (0,20% MoM) e alimentos (0,16% MoM);

I O nucleo desacelerou para 0,23% MoM (exp. 0,3%), e a taxa anual caiu de 3,2% para 3,1% YoY:

I Nducleo de Bens (0,22% MoM): levemente acima das expectativas (0,17%), devido a uma surpresa em moéveis domésticos (0,19% vs. exp. -0,20%) e em outros bens (0,84% vs. exp.
0,40%);
I Pregos de Aluguéis continuam sua tendéncia de desaceleragdo, em linha com as expectativas (OER: 0,28% MoM vs. exp. 0,32%);

I Nucleo de Servigos ex. aluguéis (0,22% MoM): os servigos de transporte (-0,81% vs. Exp. 0,77%) foram a maior surpresa, embora tenha se concentrado principalmente no
transporte publico (-3,4% vs. exp. 0,87%), enquanto os demais itens ficaram em linha com as expectativas;;

I Em suma, a maior parte da desaceleracdo do nucleo de inflacdo dos EUA neste més veio do nucleo de servicos, enquanto o nticleo de bens mantiveram-se razoavelmente firmes -
olhando para o futuro, mercados de trabalho resilientes e riscos de alta mais elevados para a inflagdo, juntamente com altos niveis de incerteza, sdo riscos para as perspectivas de
inflagdo neste ano.

EUA: CPI (YoY, %) EUA: Principais Componentes do Ntcleo CPI (%) EUA: Contribuicdes para o Nucleo do CPI (MoM)
10 % YoY, Pesos no headline em paréntesis % MoM
9 12.5 0.7
0.6
8 10.0 0.5
7 7.5 0.4
6 0.3 0
4.26%
4 3% 2° 3.14% o I I I I IIII II
1% 4% 0.0 |
3 BER L L L = L |
2.8% 00 -0.12%| -0.1 = . | =
2 )s -0.2
1 - Jan May Sep Jan May Sep Jan May Sep Jan
0 5.0 2022 2023 2024 2025
-1 2000 2005 2010 2015 2020 2025 mOER (Aluguéis) =Carros e Caminhdes Usados = Outros
2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 —Nucleo CPI (80%) —Nucleo de bens (19.4%) — Aluguéis (33.6%) mSaude = Tarifas Aéreas —Ndcleo CPI
—CPIl —Nucleo do CPI —Nucleo de servigos ex. alugueis (27%) mVestuario mHospedagem

Source: BOCOM BBM, Macrobond, BLS Source: BOCOM BBM, Macrobond, BLS Source: BOCOM BBM, Macrobond, BLS



EUA: Politica Monetaria

I Em marco, o FOMC decidiu manter a taxa de juros, como era amplamente esperado = faixa atual
de 4,25% a 4,50%, 100bps abaixo do pico deste ciclo;

I As projecGes para taxa de juros ndao mostraram uma mudang¢a na mediana, no entanto, apresentou
um amplo movimento de alta:

A projecao média dos Fed Funds subiu 14 bps (de 3,87% em dezembro para 4,01% em margo),
e 8 membros previram menos de 2 cortes (contra apenas 4 em dezembro);

I As projegdes econOmicas foram revisadas em uma diregao estagflacionaria: menor crescimento do
PIB + taxa de desemprego ligeiramente mais alta em 2025 + inflagdo mais alta;

Na coletiva de imprensa, o presidente Powell indicou que boa parte dessas revisdes se deveu
aos desenvolvimentos da politica comercial, e o viés de risco da SEP indicou que poderia haver
mais revisdes para baixo do crescimento e revisGes para cima da inflacao;

FOMC: Sumario de Projegées Econémicas (Mar125)'

2025 2026 2027 Longo prazo

PIB Real (% Q4/Q4) 1,7 1,8 1,8 1,8
Expectativa de mercado para Margo 1,8 1,9 1,9 1,8
Valor de dezembro 2,1 2,0 1,9 1,8
Taxa de desemprego (%) 4,4 4,3 4,3 4,2
Expectativa de mercado para Margo 4,3 4,3 4,3 4,2
Valor de dezembro 4,3 4,3 4,3 4,2
PCE Inflacao (%YoY no T4) 2,7 2,2 2,0 2,0
Expectativa de mercado para Margo 2,8 2,3 2,0 2,0
Valor de dezembro 2,5 2,1 2,0 2,0
Core PCE (%YoY no T4) 2,8 2,2 2,0 --
Expectativa de mercado para Margo 2,8 2,4 2,0 --
Valor de dezembro 2,5 2,2 2,0 --

Source: BOCOM BBM, Fed

SEP (12/24)
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MEDIANA
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Fed Dots (Mar-25)
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2026 2027 Longer Term
dez/24 mar/25 dez/24 mar/25 dez/24 mar/25 dez/24 mar/25
1 4
3 4 3
10 9 3 1 2 2 1 1
3 2 4 2 4 4 3 3
1 5 9 1 2 3 3
1 4 1 7 6 1 1
1 3 2 3 7 7
1 2 2 2 2
1 1 2 2
3.9 3.9 3.4 3.4 3.1 3.1 3 3
19 19 19 19 19 19 19 19

*Se a projegdao de um membro tiver a casa decimal terminada em 0,25 ou 0,5, esta sendo considerado como
o limite superior do intervalo (ex. uma projegdo de 2,5 estard no intervalo 2,25-2,50). Medianas estdo
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I O processo desinflaciondrio segue em curso nos mercados desenvolvidos, entretanto, parece ter estagnado em alguns (como os EUA) e segue heterogéneo
em mercados emergentes;

I O aperto da politica monetdria ao longo dos ultimos anos resultou em uma desacelera¢do da atividade econ6mica em diversos paises, apesar deste ter se
mostrado mais resiliente do que o esperado em 2024;

I O afrouxamento monetdrio em curso contribui para melhorar as expectativas de crescimento neste ano, de modo que devemos ver mais um ano sélido para
o crescimento global em 2025.

Variac¢ao da Inflagao nos Ultimos 12 Meses G20: Tracker de PIB (QoQ, %)
Inflacao YoY %
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Global: Politica Monetaria

I Diversos mercados emergentes ja afrouxaram sua politica monetaria, como Colombia,
Chile e México;

I Ja nas economias desenvolvidas, os bancos centrais levaram mais tempo, mas também
comecaram a reduzir as taxas em 2024;

I Em média, a politica monetdria global ficou menos sincronizada nos ultimos meses; no
entanto, dada a incerteza em relagao as tarifas dos EUA e seus efeitos, a maioria das
instituicdes, principalmente nos mercados emergentes, estd expressando um grau de
cautela que pode resultar em mais convergéncia no futuro.

Difusao Monetaria Global
Parcela das economias (top 50 PIBs) com taxas de juros mais altas/baixas/inalteradas

Share %yly
10

1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023 2025

mApertando (aumentando juros), lhs ®Inalterados (juros estaveis), lhs
= Afrouxando (cortando juros), lhs —Inflagdo CPI Global, ponderada pela mediana, rhs

Source: BOCOM BBM, Macrobond, World Bank
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Brasil: Projecoes

PROJECOES ECONOMICAS
Crescimento do PIB (%)
Inflagao (%)

Taxa de Desemprego (dez.,%)
Taxa Selic (%)
Contas Externas

Balanga Comercial (USS bi)

Saldo em Conta Corrente (USS$ bi)
Saldo em Conta Corrente (% do PIB)
Politica Fiscal

Resultado Primario Governo Central (% do PIB)
Divida Bruta do Governo (% do PIB)

2020

-3,3%
4,5%
14,2%
2,00%

36
-25
-1,7%

-9,8%
86,9%

2021
4,8%
10,1%
11,1%
9,25%

-2,4%

-0,4%
77,3%

2022
3,0%
5,8%
7,9%
13,75%

-2,2%

0,5%
71,7%

2023
2,9%
4,6%
7,4%
11,75%

-1,3%

-2,1%
74,4%

2024
3,4%
4,8%
6,2%
12,3%

-2,8%

-0,4%
76,1%

2025P
2,2%
5,8%
6,8%
15,0%

77
-49
-2,2%

-0,7%
80,5%

CIESE & i

2026P
1,3%
4,5%
7,5%
13,0%

78
-51
-2,1%

-0,6%
85,3%

Fonte: BOCOM BBM
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Brasil: Atividade
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I Em janeiro, os indicadores mensais da atividade econ6mica apresentaram sinais mistos entre os setores. Os servicos desaceleraram conforme as
expectativas, diminuindo 0,2% MoM, e a producao industrial teve um desempenho inferior ao esperado, ndo apresentando variacao mensal. Enquanto isso,
as vendas no varejo superaram as expectativas, aumentando 2,3% MoM. Resumindo esse cenario, o IBC-BR mostrou um aumento de 0,9% MoM no més;

I Em termos prospectivos, as sondagens de confianca de todos os setores econdmicos contrairam-se em marco, embora em um ritmo mais lento em
comparacgao com fevereiro, antecipando uma desacelera¢dao no crescimento econdémico a frente.

Brasil - Indicadores de Atividade (jan/20=100)

120

110

100

920

80

70
2020

2021

2022 2023 2024 2025

= \/arejo Servigos Produgdo Industrial e=—IBC-Br

Fonte: BOCOM BBM, FGV

Brasil - indice de Confianga Econdmica (jan/20=100)

120

110

2021

2022 2023 2024 2025

Industria

—Servigos = \/endas no Varejo Consumidores Construgao
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BANK OF COMMUNICATIONS BM

I A producdo industrial permaneceu estavel em janeiro (0% MoM), abaixo das expectativas (0,4% Producgdo Industrial — indice SA (jan/20=100)
MoM);
115
I O més registrou predominantemente resultados positivos, com 3 das 4 grandes categorias e 18 das 110 A
25 atividades industriais aumentando na comparagdao mensal; 05 — o N oA
I A surpresa entre as estimativas do mercado e o resultado real se concentrou na industria extrativa, M N TAWAY,. W o L A =
que caiu 2,4% MoM devido a paradas em plataformas de petréleo e gds, afetando também a 95 —\
produgdo de bens intermediarios (-1,4% MoM); 90 I
85
I Diante disso, permanece o cenario esperado de desaceleragdo gradual da industria de transformacao. 30 I
75
70
2020 2021 2022 2023 2024 2025
B Produgdo Industrial ~ =—Extrativa ——Transformagdo
Produgdo Industrial de Bens - Indice SA (jan/20= 100)
130 Producdo Industrial por Categorias - 01/2025 (YoY)
120 ~ANA—AS AN
110 NGl
100 - - —f ——— —r— - > e e e
920
80 Bens de Consumo Durdveis
Zg ,,,,,,,,,,,,,,, -0,1% 16,6%
50 Bens de Consumo Nao Duraveis |
40
30
20 Produgdo Industrial 1,4%
10
2020 2021 2022 2023 2024 2025
. e Bens Intermedidrios 0,3%
Capital Intermediarios
Consumo duraveis Consumo semi e nao durdveis
= == Base 100 Bens de Capital ‘ 8,2%
-5% 0% 5% 10% 15% 20%

Fonte: IBGE, BOCOM BBM 12



Brasil: Vendas no Varejo (> X i 4% 47

BANK OF COMMUNICATIONS BM

~ . : . mércio Varejista Restrito x Ampli A
I Asvendas no varejo amplo tiveram expansdo de 2,3% MoM em janeiro, acima das expectativas (1,5% MoM). Comercio Varejista Restrito pliado S

120

I Esse resultado veio apds uma contragdo acumulada de cerca de 3% nos ultimos dois meses de 2024, com a surpresa 110
de alta para o més decorrente principalmente do aumento mais forte do que o previsto nas vendas de veiculos. 100

I Enquanto isso, as vendas no varejo restrito cairam 0,1% MoM, um pouco abaixo das perspectivas do mercado (+0,1% 90
MoM), retratando o terceiro més consecutivo de declinio modesto. 20

I Na desagregacao, 6 das 10 atividades varejistas aumentaram na comparagdo mensal, com destaque para as 70
categorias de veiculos, motocicletas e autopecas (4,8 MoM), materiais de construcéo (3,0 MoM) e equipamentos de 60
escritorio, informatica e comunicagdo (5,3 MoM). 50
40

2003 2006 2009 2012 2015 2018 2021 2024

Comércio Varejista Comércio Varejista Ampliado

Comércio Varejista - YoY (jan/25)

Comércio Varejista - indice SA (Jan/20 = 100)

160 Hipermercados e supermercados —— 3,4%
Moveis m 0,5%
140 Eletrodomésticos -10,4% _ 5,5%
120 Comércio especializado em produtos.. ——
Combustiveis e lubrificantes - 1,1% |
100 Farmacéutico _ 6,2%
80 Moaveis e eletrodomésticos mm 13% }
Hipermercados, Alimentagao e Bebidas 2 8%
60 Comércio Varejista — 3,1%
40 Livros e revistas -0,2% 1
Material de escritério m— 19%
20 Comércio Varejista Ampliado m— 2.2%

2020 2021 2022 2023 2024 2025 Veiculos e pecas —— 2 9%
Comércio Varejista Ampliado Combustiveis e Lubrificantes Supermercados e Alimentos Outros I 4,5%
Moveis e Eletrodomésticos =—=Veiculos e Pegas e Farmacéuticos Materiais de construcdo T— 4,0%

Vestuario e calgado — 2,6%
=\/estudrio e Calgados Materiais de construgdo

Fonte: IBGE, BOCOM BBM 13
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BANK OF COMMUNICATIONS BM

I O setor de servigos caiu 0,2% MoM em janeiro, em linha com as expectativas, representando o terceiro més consecutivo
de desempenho ruim no setor;

Setor de Servicos SA

S . . . . . . - . . 115
I Em primeiro lugar, vale ressaltar que a leitura negativa foi predominantemente influenciada pela revisdo para cima feita
nas séries de dados dos meses anteriores. Além disso, o grupo de servigos prestados as familias foi o destaque da 110
composicdo negativa ao cair 2,4% MoM em janeiro e anular a expansdo observada nas duas divulga¢des anteriores. 105
I Enquanto isso, grupos que apresentam alta volatilidade mensal trouxeram crescimento para o setor, como é o caso dos 100
servigos técnico-profissionais (4,7% MoM) e outros servicos (2,3% MoM). 95
I De modo geral, os nimeros do setor de servigos para janeiro reforcam o cenario de uma desaceleragdo da economia 90
brasileira neste ano, com as atividades ligadas ao consumo das familias continuando a perder forga. 85
80
75
70
Setor de Servicos SA (jan/20=100) 201120122013201420152016201720182019202020212022202320242025
130 —Nivel —MM3M
110 Setor de Servicos
60%
90
40%
70 20%
50 0%
-20Y
30 0%
2020 2021 2022 2023 2024 2025
-40%
Total Servigos Familias
—H@-— T| e Comunicagao = == Professional e Administrativo -60%
. 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Transporte eesseee Qutros Servigos

N QoQ SAAR

YoY

Fonte: IBGE, BOCOM BBM 14
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BANK OF COMMUNICATIONS BM

A taxa de desemprego aumentou para 6,8% no

. . ; X . il - Brasil - Nivel de Empr A
trimestre moével até fevereiro, de 6,5% no periodo Brasil - Taxa de desemprego S el de prego S
anterior; 4 16 g59 110
14 105
2 —— ors R — ] T L —— o,
. T 12 63% 100
Com ajuste sazonal, o indicador permaneceu em “ ‘ ‘
6,49% em janeiro, em um nivel historicamente baixo; . I, | 10 61% 95
0 '|||||||||||' T ||||| | N ||||||| °
-2 I I g 85
O emprego total aumentou 0,31% MoM, |”” H“ 80
impulsionado pelas categorias de emprego formal, 4 57%
enquanto a forga de trabalho aumentou 0,15% MoM, -4 5 75
refletindo a resiliéncia da atividade economica; 55% 70
-6 0 2016 2018 2020 2022 2024
2013 2015 2017 2019 2021 2023
L Formal/(Formal + Informal) Populagao Ocupada SA
A taxa de participacdo da forca de trabalho B YoY (lhs) ~==—=Taxa de Desemprego SA
permaneceu estavel em 62,3%, ainda
consideravelmente abaixo dos niveis pré-pandémicos Brasil - Salario Médio e Massa de
/).
(cerca de 63,5%); Brasil - Participacao na forga de trabalho Rendimentos Real
o 3500 350
65%
O saldrio real médio continuou aumentando 63% e e 3300 330
marginalmente, desta vez em 0,4% MoM, marcando °
0 quinto ganho consecutivo e atingindo o nivel mais /I\JGA 3100 310
alto da série de dados; 0
61%
/ 2900 290
59%
Por sua vez, a renda real agregada do trabalho 2700 270
aumentou 0,7% MoM em fevereiro.
57%
2500 250
55%
2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2300 230

2012 2015 2018 2021 2024

Fonte: IBGE, BOCOM BBM , MTE SA NSA = Salario Médio Real == [Vlassa de Rendimento Real
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BANK OF COMMUNICATIONS BM

O Caged registrou uma criagao liquida de 432,0 mil empregos formais em fevereiro, significativamente acima das expectativas do mercado (227,5 mil);
Houve uma criacdo liquida de 1,785 milhdo de empregos na soma mdvel de 12 meses até fevereiro, depois de 1,651 milhdo de empregos até janeiro;
As contratagdes de empregos formais aumentaram em 2,1% MoM, o segundo ganho substancial consecutivo;

Em suma, os dados de emprego formal reforgcaram o cendrio de mercado de trabalho restrito.

CAGED: Saldo de Empregos (SA, Milhares) CAGED - Saldo de Empregos (Milhares) CAGED - Saldo de Emprego 12 meses (Milhares)
500
4.000
300
3.000
100 ‘
-300 1‘000 Ll ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ | ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ H H H H H H H “
-500 0
-1.000
-900
1100 -2.000
8853833 098IV EsEyaINLA Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez
RRRIRIIRIR/IRKRIR_RKRIR’IRKREIR -3.000
2020 2021 2022 2023 2024 —@—2025 2000 2004 2008 2012 2016 2020 2024
saldo (SA) ——3MMA

Fonte: BOCOM BBM , MTE
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Brasil: Mercado de Trabalho Formal

I O setor de servicos foi, de longe, o destaque do detalhamento, totalizando um acréscimo liquido de 110 mil
empregos em fevereiro, depois de 88 mil em janeiro;

I As vendas no varejo (de 38 mil para 40 mil) e a construcdo (de 15 mil para 16 mil) registraram numeros

ligeiramente mais fortes em fevereiro;

I Enquanto isso, o setor de manufatura (de 41 mil para 37 mil) teve uma desaceleragao modesta;

I No geral, os dados mostram um desempenho liquido positivo em todos os setores.

Brasil - Criagdo Liquida de Empregos nos

Brasil - Criagao Liquida de Empregos na Industria

Servigos (SA) (SA)
300 100
200
50
100 R T — | . W e
0
0
-100 30
_200 -100
-300 -150
-400 -200
-500 -250

e Saldo SA —MM3M

Fonte: BOCOM BBM , MTE

e Saldo SA — MM3M
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Brasil - Criagao Liquida de Empregos no
Comério (SA)

150

100

2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023

e Saldo SA =—MM3M

Brasil - Criagdo Liquida de Empregos na

Construgao (SA)
60

40

2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023

e—Saldo SA =——MM3M
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Brasil: Projecao do PIB

A atividade econdmica mostrou sinais de perda de forga no final de 2024, mas dados recentes sugerem resiliéncia;

I Positivo: iniciativas governamentais podem sustentar o consumo das familias ao longo do segundo semestre;

I Negativo: queda nos pregos das commodities em resposta ao “liberation day” de Trump;

Projecao

2025.1 QoQ
1,5%
Agropecuaria 13,5%
Industria -0,3%
Extrativa 0,1%
Transformacao -0,8%
Eletricidade 0,0%
Construcao Civil 0,7%
Servicos 0,9%
Comércio 0,6%
Transportes -0,2%
Informagdo e Comunicagao 2,3%
Servigos Financeiros 0,5%
Aluguéis 0,5%
Outros Servigos 0,2%
Administracdo publica 1,0%

2025.1 YoY

3,0%
12,0%
2,0%
-2,5%
3,2%
-1,4%
4,6%
2,1%
2,5%
2,0%
6,0%
3,0%
2,0%
1,7%
1,0%

Em nossa visao, o crescimento em 2025 deve registrar 2,2%, com riscos em ambas as dire¢des;

8,5%
1,9%
6,7%
0,5%
0,9%
2,7%
1,8%
1,5%
2,0%
4,4%
2,8%
2,1%
1,2%
1,3%

4,2%
0,8%
4,7%
-0,5%
1,8%
0,9%
1,4%
0,3%
0,6%
2,7%
1,7%
2,8%
1,1%
1,4%

Fonte: BOCOM BBM, IBGE

1,6%

1,4%

1,2%

1,0%

0,8%

0,6%

0,4%

0,2%

0,0%

1,5%

Q1

Em 2026, os efeitos defasados da politica monetaria devem ser mais significativos, reduzindo o crescimento para 1.3% na auséncia de novas medidas fiscais

(S

% i 4Fk 4T

BANK OF COMMUNICATIONS

Mercado de trabalho continua sélido, com aumento de emprego e renda. Além disso, medidas governamentais anunciadas recentemente devem fornecer estimulo adicional a demanda;

Projecdao de PIB (QoQ) em 2025

0,5%

Q2

0,0%

Q3

0,0%

Q4
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Brasil: Resultado Primario do Governo Central (3

I O resultado primdrio do governo central registrou um déficit de BRL 31,7 bilhGes em fevereiro, melhor do que os BRL -58,3 bilhGes registrados no ano passado, mas abaixo do consenso do mercado
(BRL 30,4 bilhdes);

A receita liquida cresceu 3,1% em termos reais, impulsionada principalmente pelo imposto de importagdo (41,0%), IPI (26,8%) e exploragdo de recursos naturais (23,1%). No lado negativo, houve
uma queda inesperada na receita de IRPJ/CSLL (16,5%) - isso pode ser devido ao pagamento antecipado do ajuste anual pelas empresas.

A despesa total apresentou queda real de 12,6% em relacdo ao ano anterior, explicada principalmente pela mudancga no cronograma de pagamento de precatdrios, que no ano passado foram pagos
em fevereiro. Excluindo esse efeito, devemos observar um aumento de cerca de 3,3% na despesa total, refletindo o aumento do salario minimo e a contribui¢do do governo federal para o Fundeb.

Como esperado, o saldo primdrio do governo central foi negativo em fevereiro devido a fatores sazonais.

Resultado Primario do Governo Central (% GDP) Receita Liquida (YTD Real, %) Despesas (YTD Real, %)
o 20% 20%
4% ’ ’ 17,0%
2% 15,6%
15% 15%
0% 11,0%
10% %,5%
2% 0 10%
-4% )
5% oW 3,5%.- 5,8% .
-6% 129% 2% 5% 4,4%
| I 2,4%
-8% H 0% ] —_ 0,6% 1,0%
- 0,
-10% 1,3% 0.2% I 0% - -
-5% -0,1%
-12% -4,4% -1,5%
8858883883285 838882882¢% 6,7% A
0,
N S S SN S S S S S S S S S S TS TTSESETSESEIRTSESEIRTSSESITSSTS '10A)
c c c c c (=4 c c c c c c (=4 c c c c c c (=4 c
5 5555555585555 5585S885S88S8 -4,8%
-15% -10% -7,7%
e Resultado Primario do Governo Central 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

e Resultado Primario do Governo Central (ex-precatérios)

Source: BOCOM BBM, RTN 19



Brasil: Resultado Primario do Setor Publico

I O setor publico consolidado registrou um superavit primario de BRL 104,1 bilhGes em janeiro, em linha com o
consenso do mercado.

I O resultado foi impulsionado por um superavit de BRL 83,1 bilhdes para o governo central e um superavit de BRL 22
bilhdes para os governos regionais. Além disso, os pagamentos de juros totalizaram BRL 910,9 bilhdes (7,7% do PIB),
abaixo dos BRL 950,4 bilhdes do més anterior (8,1% do PIB).

I Consequentemente, o setor publico alcangou um superavit nominal de BRL 63,7 bilhdes neste més.

I A divida bruta do governo geral, por sua vez, diminuiu de 76,1% do PIB em dezembro para 75,3% em janeiro. Esse
declinio deveu-se principalmente a apreciacdo cambial, que reduziu o valor da divida publica denominada em BRL e
emitida em moeda estrangeira.

6 = i 45 47

BANK OF COMMUNICATIONS

Divida do Setor Publico (%PIB)
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80 /\_
20 M "\/\

60
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20
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2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024

Divida Bruta = Divida Bruta (-) Reservas Divida Liquida

Resultado Primario: Setor Publico (% PIB 12M) Resultado Primario: Governo Central Resultado Primdrio: Governos Subnacionais e
(% PIB 12M) Empresas Estatais (% PIB)
6 4,0 6
2
2 0,0 0
_ | 2. NG AN
0 2,0 N Vv
B R =t ¥ B e T, T T I e Wy L e
2 -4,0 P
-4 -6,0 -8
-10
-6 -8,0
-12
-8 -10,0 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024
-10 12.0 e Setor Publico e Governo Central
2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2004 2007 2010 2013 2016 2019 2022 2025 —— Governos regionais (rhs) == Empresas estatais (rhs)

Fonte: BOCOM BBM, BCB
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Brasil: Estatisticas de Crédito (g X i# 4k 4T
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I Em janeiro, o total das concessdes de crédito aumentou 0,6% MoM em termos reais, depois de ter
aumentado 0,5% no més anterior; Concessdes — PF SA (Real) - Mar/11 = 100

I As concessdes de crédito livre diminuiram 5,8% para as empresas e aumentaram 1,4% para as familias em

. 180 240
termos reais;
170 220
I Em termos gerais, os dados de janeiro mostram uma resiliéncia nas novas operagdes de crédito, que 160 200
deverao ser impulsionadas pelos novos empréstimos garantidos por saldrios nos préximos meses 150 180
140 160
130 140
120 120
Concessoes de Crédito SA (Real) - mar/11 = 100 110 100
100 80
170 90 60

e Total e Ljvre e Direcionado

80 40
.,‘ /ﬂV 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
150 A\

. M »

110

Concessoes - PJ SA (Real) - Mar/11 = 100

130
n ” 160
120 q

90 140
110 120
70 v
W 100 100
80
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 20
60
e TOtal === Pessoa Fisica === Pessoa Juridica 80 20
70 20
60
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Fonte: BOCOM BBM , BCB
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Brasil: Estatisticas de Crédito
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I As taxas de juros do crédito aumentaram de 33,0% para 33,8% para pessoas fisicas e de 19,4% para 21,4% para

empresas,

I Por sua vez, a taxa de inadimpléncia do crédito livre aumentou de 5,3% para 5,5% para pessoas fisicas e de 2,5% para

2,8% para empresas.

Taxa média de juros - Pessoas fisicas (%)

85 110
75

90
65 -

70
55

50
45
35 30

25 10
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024
e Série Antiga e Série Nova

Fonte: BOCOM BBM, BCB
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Taxa de Inadimpléncia com recursos livres - Pessoa Fisica

(%)
7%
6%
6%
5%
5%
4%
Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez
2020 2021 2022 2023 2024 —a—2025
Taxa média de juros - Pessoas juridica (%)
28
2 Taxa de Inadimpléncia com recursos livres - Pessoa
Juridica (%)
24 4%
22
4%
20
0,
18 3%
16 3%
14 2%
12 2%
10
1%

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024
2020 2021 2022 2023 2024 —&=—2025
e Série Antiga e Série Nova
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Brasil: Estatisticas de Crédito

I O endividamento das familias aumentou para 48,2% em dezembro (30,2% excluindo divida hipotecaria);

I O comprometimento de renda aumentou para 26,3%;

Endividamento das Familias (12M)

51%

M\

49%

[ s

47%

45%

43%

41%

39%

35%

2012

Fonte: BOCOM BBM , BCB

2013

. 'Iﬁ/

2014

2015

2016

2017

2018

2019

2020

2021

2022

2023

2024

29%

28%

27%

26%

25%

24%

23%

22%

21%

20%

19%

(S

Comprometimento de Renda (SA)

X f 4% AT

BANK OF COMMUNICATIONS

2008 | —~~

2009

2010

2011

2012

2013

2014

2015

2016

2017

2018

2019

2020

2021

2022

2023

2024

23
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BANK OF COMMUNICATIONS BM

I O IPCA-15 de margo subiu 0,64% MoM, abaixo IPCA (YoY, %) Industriais
das expectativas de 0,68% MoM. A variacdo em 12 PN .
12 meses avangou de 4,96% em fevereiro para n N” 17%

5,26% em margo; 10
/N [l =
8

7%

I O principal desvio para baixo veio de bens 6
industriais (especialmente bens durdveis), mas
também resultados abaixo do esperado das \V‘J b
métricas de inflacdo subjacente;, = ===000 B teecccccccccccec-- - - e

-8%
I Os servicos subjacentes avancaram 0,67% MoM, 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 005 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024

Ii.geiramente abaixo das previsdes e o 3M SAA.R ——Target ——IPCA SAAR =——12m ——MM3M
ficou em 7,9%, permanecendo em niveis
preocupantes. A média dos nucleos da inflagao
aumentou 0,47% MoM, também abaixo das
expectativas, com seu 3M SAAR aumentando de

Média dos Niicleos Servigos Subjacentes

0,
5,6% para 5,9%. Embora o resultado geral tenha 14%
ficado abaixo das expectativas, a decomposi¢do 12% 13%
do IPCA-15 ndo traz alivio. 10%
0,
8% 8%
6%
4%
2% 3%
0%
2% -2%
2005 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023
SAAR =——12m ——MM3M SAAR ==—12m ——MM3M

Fonte: BOCOM BBM , IBGE
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I Os precos dos bens industriais subiram 0,17% MoM, materialmente abaixo da nossa estimativa. O 3M SAAR caiu de 4,6% no més passado para 4,1%
em margo;

I A principal contribuicao baixista veio de bens durdveis, especialmente veiculos, com variacdes mais suaves em eletrénicos e eletrodomésticos, devido
a um efeito mais forte dos descontos da 'semana do consumidor’;

I Os pregos dos alimentos subiram 1,25% MoM, também abaixo das expectativas, devido a pressGes menores em carnes e arroz.

Bens Industriais (MoM, %) Alimentac¢do no Domicilio (MoM, %)
0,8%
2,0%
0,7%
0,
0,6% 1,5%
0,5% 1,0%
0,4% 0,5%
0,3% 0,0%
0,
0,2% -0,5%
0,1%
-1,0%
0,0%
- o,
-0,1% 1,5%
-0,2% -2,0% o :
jan fev mar  abr mai jun jul ago set out nov  dez jan fev mar  abr mai jun jul ago set out nov dez
= Mediana =—#=—=2024 —8=—2025 = Mediana =—=@=—=2024 -—E=—2025

Fonte: BOCOM BBM , IBGE
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Brasil: Inflacao

I O IPCA-15 de marco nao mudou nossa visao de aceleracao da inflacdo ao longo de 2025;

| Todas as principais métricas estdao bem acima da meta (3,0%).

Fonte: BOCOM BBM, IBGE
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IPCA (%, anual)

pesos 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Administrados 26,6 2,6 169 -3,8 9,1 4,7 5,0 4,3
Industriais 23,6 3,2 11,9 9,5 1,1 2,9 44 3,9
Duraveis 10,3 45 129 6,1 -0,4 1,5 2,8 -
Semi-durdveis 5,9 -0,1 10,2 15,7 2,7 2,0 3,7 -
Nao-durdveis 7,3 40 119 95 1,7 5,4 7,0 -
Alimentag¢ao no Domicilio 15,7 18,2 8,2 13,2 -0,5 8,2 7,6 4,8
Servigos 34,1 1,7 4,8 7,6 6,2 4,6 6,5 4,9
Alimentacao fora 5,6 4,8 7,2 7,5 5,3 6,3 6,4 4,7
Relacionados ao salario minimo 5,2 1,5 3,3 6,3 5,2 5,0 6,7 5,0
Sensiveis a atividade econ6mica 8,2 0,2 5,1 6,3 9,5 0,9 6,7 4,7
Inerciais 15,0 1,6 4,2 8,8 51 6,0 6,2 4,9
IPCA 45 10,1 5,8 4,6 4,8 5,8 4,5
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BANK OF COMMUNICATIONS

I Em relacdo a politica monetdria, o Banco Central do Brasil (BCB) elevou a taxa Selic em 100 bps para 14,25% a.a. na reunido de marco, conforme esperado, e em linha com a
orientacdo dada anteriormente. As projecdes de inflacdo do BCB para seis trimestres a frente estdo em 3,9% no terceiro trimestre de 2026, em um cenario em que as taxas
atingem o pico de 15% e permanecem |3 até o final de 2025, mas diminuem para 12,5% em 2026. As projecdes diminuiram, mas apenas ligeiramente, pois a ultima projecado
divulgada em janeiro era de 4%. Desta vez, o comité n3do indicou a magnitude das préximas altas, mas espera que o ciclo de altas continue, ainda que em ritmo mais lento. O
comunicado reforcou que novos ajustes estdo atrelados ao firme compromisso com a convergéncia da inflacdo para a meta. Os votos pela alta da taxa nasceram mais uma vez
de uma decisdao unanime.

IPCA, Selic e Taxa de Juros Real Ex-post (YoY, %)

20,0%
BOCOM BBM
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Fonte: BCB, BOCOM BBM , IBGE - |PCA Selic Taxa real
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I A conta corrente brasileira registrou um déficit de USD 8,8 bilhGes em fevereiro, praticamente em linha com as expectativas (USD -9,0 bilhoes);

I Esse resultado foi significativamente pior do que o déficit de USD 3,9 bilhdes registrado em fevereiro de 2024, sendo a diferenca explicada principalmente pelos piores nimeros da
balanc¢a comercial deste ano.

I Nasoma modvel de 12 meses, o déficit atingiu USD 70,3 bilhdes (3,28% do PIB) em fevereiro, de USD 65,3 bilhdes (-3,03% do PIB) em janeiro.

Conta Corrente (US$ Bilhdes) Conta Corrente (Acum 12M, USS Bilhdes e % PIB) Conta Corrente (YTD, USS Bilhdes)
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Fonte: BOCOM BBM , BCB
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Brasil: Balanco de Pagamentos

nivel mais baixo para fevereiro na série historica desde 2014;

tendéncia persistente de fortes nimeros de importacdao que reduzem os niveis da balang¢a comercial.

Balanga Comercial (USS Bilhdes)

Jan Fev Mar Abr Mai Jun Jul Ago Set Out Nov Dez

2019 2020 2021

—2023 —2024 —=8—2025

Fonte: BOCOM BBM , BCB
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BANK OF COMMUNICATIONS BM

A balanca comercial registrou um superavit de USD 1,0 bilhdo em fevereiro, significativamente mais fraco do que o superavit de USD 4,4 bilhGes registrado um ano antes, marcando o

As exportacdes de bens diminuiram 1,8% em relacdo ao ano anterior, para USD 23,2 bilhdes, enquanto as importa¢gdes aumentaram 25,7%, atingindo USD 24,1 bilhdes, destacando a

No entanto, vale a pena observar que o resultado de fevereiro deve ser interpretado com cautela, pois uma plataforma de petréleo avaliada em USS 2,7 bilhdes foi importada da China
e as exportagoes agricolas sofreram atrasos.

Balanga Comercial (YTD, USS Bilhdes)

2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023 2025
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I O déficit de servigos aumentou para USD 3,9 bilhGes em fevereiro de 2025, em linha com o déficit de USD 3,8 bilhdes

registrado em fevereiro de 2024; Lucros e Dividendos (US$ BilhGes)

I As contas de transporte e leasing operacional foram responsdveis pela maior parte da composicdo do déficit total de
Servigos;

I Dito isso, ndo houve grandes mudancas no detalhamento quando comparado ao mesmo més do ano anterior. Por sua
vez, para este ano, houve déficits melhores do que o esperado nas contas menos ciclicas, como propriedade intelectual
e telecomunicagoes.
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I As entradas liquidas de Investimento Estrangeiro Direto (IED) totalizaram USD 9,3 bilhdes em fevereiro de 2025, superando mais uma vez as expectativas (de USD -5,5 bilhdes);

I Assim, o IED atingiu USS 72,5 bilhdes na soma moével de 12 meses até fevereiro de 2025 (3,38% do PIB).

Investimento Estrangeiro Direto (Acum 12M, US$ Conta Corrente e IED (YTD, USS$ Bilhdes)
Investimento Estrangeiro Direto (US$ Bilhdes) Bilhdes e % PIB)
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31



Brasil: Setor Externo

Em marco, o real brasileiro valorizou-se de 5,85 para cerca de 5,73 frente ao délar americano, o que foi explicado
principalmente pelos acontecimentos internacionais. O foco continua nas politicas protecionistas de Trump, com
novas tarifas sendo anunciadas. Esse cendrio intensifica a incerteza sobre a politica comercial do pais, gerando

expectativas de queda de produtividade e délar mais fraco.

Termos de Troca x BRL
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—Taxa de Cambio

Fonte: BOCOM BBM , Bloomberg, BCB
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Brasil: Setor Externo

88,3% YoY), minério de ferro (-33,6% YoY) e petrdleo bruto (-21,6% YoY);

Brasil BoP: Exportag¢des de Soja
USD Milhdao Média Didria
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BANK OF COMMUNICATIONS

Em fevereiro, a balanga comercial apresentou um déficit de USD 0,32 bilhdo (11,1% YoY) segundo dados da Secex;

As exportacdes cairam 1,8% YoY, principalmente devido ao fraco desempenho do setor de mineracdo. Quedas notdveis foram observadas em minérios de metais preciosos (-

As importagdes, por outro lado, aumentaram 27,6% YoY, principalmente devido ao crescimento do setor agricola. Os principais contribuintes foram a cevada ndo moida
(122,5% YoY), o cacau torrado em bruto (162,8% YoY) e os produtos de latex (203,0% YoY).

Brasil BoP: Exportagdes de Petrdleo
USD Milhdao Média Didria
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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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