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Cenério Macroecondémico

Politica monetaria global - EUA

Primeiro corte de juros em 0,50%.

EUA - Politica monetaria

—Fed Funds (Taxa target)

Fonte: Federal Reserve

B 1tad Asset

Fed: comunica¢ao apontou que os dois lados do
mandato estao equilibrados

Estabilidade de
precos em nivel Maximizagdo

baixo do emprego
(2,0% de nucleo do PCE)




Cenario Macroecondmico

Politica monetaria - EUA

Curvas de juros apresentam volatilidade e sensibilidade aos dados divulgados.

EUA - titulos do tesouro
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Cenario Macroecondmico

Mercado de trabalho

Payroll com surpresa para baixo em agosto e para cima em setembro.

EUA - Empregos formados
(Payroll, mil com ajuste sazonal)
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Fonte: Bureau of Labor Statistics/Haver
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Cenério Macroecondémico

Inflacao

Ainda que apresentando uma surpresa em agosto, a inflacdo parece controlada.

EUA - Surpresas para a inflagao CPI EUA —Inflacdo PCE
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*meta para os EUA é o Core PCE. CPI é a primeira informacdo divulgada no més sobre precos ao consumidor. (indices possuem valores préximos).
Fonte: Bloomberg/BLS/Haver.
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Cenario Macroecondmico

Europa

Atividade em dificuldade cominflacao mostrando melhora na ponta, o que permite novos cortes de juros.

Europa - indice de Atividade PMI
(>50 aceleragao econdmica; <50 desaceleracao)
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Cenéario Macroecondmico . Ital] Asset

China

Estimulos monetarios anunciados. Expectativa € por novas rodadas de estimulos fiscais.

Novos estimulos anunciados em setembro

Politica monetaria China: Indice CSI 300
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Teremos estimulos fiscais? Em qual magnitude?

Fonte: Ital Asset Management / Bloomberg
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Politica monetaria

Banco Central realizou a primeira alta de juros em setembro.

- Taxa Selic (% ao ano)
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Fonte: IBGE, BCB e Itall Asset Management.



Cenéario Macroeconémico . Ital:l Asset

Politica monetaria

O BCB foi hawkishem suas proje¢des e comunicagao escrita.

Tabela 1
Projecdes de inflagdo no cenario de referéncia

Variacdo do IPCA acumulada em quatro trimestres (%)

indice de precos 2024 2025 12 tri 2026
IPCA 43 37 35
IPCA livres 4.4 3,6 3,4
IPCA administrados 42 4.0 3,9

a a4 L}

Mo cemario de referéncia, 8 trajerdria para a taxa de juros & extraida da pesquiza Focus € a taxa de cdmbio parte de R$5,680/U5%, evoluindo segunde a paridade do poder de compra

(PPC). O preco do petrolee segue aproximadamente & curva futura pelos proximos seis meses e passa a8 aumentar 2% ao ano posteriormente. Além disso, adota-se a hipotese de

bandeira tarifaria "amarela” em dezembro de 2024 e de 2025, O valor para o cdmbic Foi obtido pelo procedimento usual.

Fonte: BCB, comunicado da 1652 reunido.
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Politica monetaria

B 1tad Asset

No Relatério Trimestral de Inflagdo obtivemos mais detalhes sobre o hiato do produto na visao do BCB. O BCB discorreu
sobre as projecdes de hiato, indicando que “o hiato do produto corrente esta estimado em torno de 0,5% para o segundo

eterceirotrimestre de 2024

Grafico 2.2.8 — Hiato do produto: estimativas e dispersao
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Nota: As medidas de dispersao foram construidas utilizando um conjunto de
medidas de hiato do produto. Ver o boxe “Medidas de hiato do produto no Brasil”,
do Relatdrio de Inflagcdo de junho de 2024, para apresentacao de varias
metodologias. Dados do grafico: 2003T2-2024T3.

Fonte: BCB, Relatdrio Trimestral de Inflagdo setembro 2024.



Cenario Macroecondmico

Inflacao

Expectativa de inflagdo em aceleracao.

B 1tad Asset

FOCUS: projecoes de mercado para Inflacao IPCA (%)
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Fonte: IBGE, BCB e Itall Asset Management.



Cenéario Macroeconémico . Ital:l Asset

Inflacao

Expectativa de Selic e IPCA para cima.

FOCUS: projecoes de mercado para Inflagao IPCA e Selic (%)
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Fonte: IBGE, BCB e Ital Asset Management.
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Atividade econOmica

Crescimento setorial forte com servicos em destaque.

Atividade Setorial (2019 =100)
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Fonte: IBGE, BCB e Itaul Asset Management.



Cenério Macroecondémico

Atividade econOmica

Estamos mais otimistas do que a mediana do mercado.

Projecao para PIB do segundo trimestre Vs Mercado
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Fonte: IBGE, BCB e Itau Asset Management.
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Projec6es para o crescimento do PIB
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Cenério Macroecondémico

Atividade econOmica

Desemprego segue mostrando quedas consecutivas.

Taxa de desemprego SA

16 1

=== Taxa de desemprego SA

Jan-2002
Jan-2003 4
Jan-2004 4
Jan-2005 J
Jan-2006 4
Jan-2007 4
Jan-2008
Jan-2009 J
Jan-2010 4
Jan-2011 4
Jan-2012 4

SA = com ajuste sazonal

Fonte: IBGE, elaboracdo Itad Asset Management.

Jan-2013 4

Jan-2014 4

Jan-2015 3

Jan-2016 ]

Jan-2017 4

Jan-2018 3
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Jan-2024 J
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Massa salarial real - Nivel SA

w—em habitual === efetiva
340000 1

320000 4

300000 4

280000 4

260000 4

240000 4

Jan-2013
Jan-2014 4

Jan-2015
Jan-2016 S
Jan-2017 4
Jan-2018 -
Jan-2019 4

Jan-2020 -
Jan-2021 4
Jan-2022 J
Jan-2023 4
Jan-2024 J

Rendimento efetivo inclui férias, comissdes, horas extras ou outras bonificages adicionais ao salario habitual recebido
SA = com ajuste sazonal
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Desafio fiscal

Fiscal tem impulsionado a atividade. Projetamos déficits para os anos subsequentes.

Cenario Base - Receitas, Despesas e Primario Governo Central (%PIB)
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Fonte: IBGE, BCB e Itall Asset Management.



Cenario Macroeconédmico . Itaﬁ Asset
Cambio
Fatores internos contribuem para a depreciacao do real e volatilidade.

Taxa de cambio (reais por délar)
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Fonte: IBGE, BCB e Itall Asset Management.
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Juros Brasll

Precificacao do ciclo de alta de juros vem aumentando.

Brasil — Projecao de mercado para Selic (CDIE Bloomberg/curva juros)
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Fonte: Bloomberg/ Itau Asset Managemet
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Juros Brasill

Pressao e volatilidade nas curvas de juros.

Brasil - Taxa de Juro, Futuro (DI)
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Fonte: Broadcast/ Itau Asset Managemet
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Projecoes

Brasil|
Cenario
Base

P = Projecdes Itau Asset
Management

Projecbesestdosujeitasa
mudangas.

Histérico até 2009 baseado na
metodologia BPM5. De 2010 em
diante, metodologia BPM6. Mais
detalhes sobre essa
metodologia no proximo slide.

Fonte: ltal Asset Management
e Bloomberg, 06 de Setembro
de 2024."Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica (IBGE). 2
Banco Central do Brasil (BCB) 3
Fundac¢ao Getulio Vargas (FGV).

B 1tad Asset

Principais Variaveis 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 |EEZINNENEEEA
PIB - Precos de Mercado * % 35 33 13 1,8 12  -33 48 3,0 2,9 3,3 2,0
. RS tri 6,0 6,3 6,6 7,0 7,4 7,6 8,9 99 10,7 116 123
PIB Nominal t :
USS$ tri 1,8 1,8 2,1 1,9 1,9 1,5 1,6 1,9 2,2 2,1 2,4
PIB Real . R$ tri (2014) 5,6 5,4 5,5 5,6 5,6 5,4 5,7 5,9 6,0 6,2 6,4
PIB Nominal Per Capita em US$ ussmi 88 8,7 9,9 9,2 8,9 7,0 7,5 87 102 97 110
Desemprego PNAD - Final DSZ % PEA 97 128 125 123 11,7 148 11,7 84 7,9 6,4 6,2
Inflag&o - IPCA 1 % 9,8 6,5 3,0 3,7 4,3 45 10,1 58 4,6 4,8 4,1
Inflag&o - INPC % 9,6 7,3 2,3 4,1 3,2 55 10,2 59 3,6 4,3 4,2
Inflag&o - IGP-M 3 % 105 72 05 75 73 231 178 55  -32 46 4,0
Taxa de Juros Copom - Final 2 % 14,25 13,75 7,00 6,50 4,50 2,00 9,25 13,75 11,75 11,75 12,50
Taxa de Cambio - Final 2 R$/US$ 4,0 3,3 3,3 3,9 4,1 5,2 5,6 5,3 4,9 5,5 5,1
Saldo Comercial 2 US$bi 174 445 57,4 443 296 357 423 515 923 764 71,0
Exportacdes US$bi  189,9 184,3 218,0 2395 2258 210,7 2840 3402 3438 3311 3231
Importacdes US$bi  172,5 139,7 160,6 1952 1962 1750 241,7 2887 2515 2547 2521
Saldo em Conta Corrente* 2 US$bi  -634 -305 -253 -53,8 -650 -249 -404 -40,9 -217 -456 -53,0
%doPB -35 -17 -1,2 28 35 -17 24 21 10 21 -25
Investimento Estrangeiro Direto 2 US$ bi 64,7 74,3 68,9 78,2 69,2 38,3 46,4 74,6 64,2 70,0 70,0
Resultado Primario 2 %doPB -1,9 -25 -1,7 -16 -08 -92 07 12 23 05 -08
Div. Bruta do Setor Publico 2 %doPIB 655 69,8 737 753 744 869 773 71,7 744 773 805
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Solucoes Itau Asset RPPS

Dl IRF-M | IRF-M1 [ IRF-M 1+ | IMA-B | IMA-B5|IMA-B5+| IPCA |IDkKAPré3Anos | IBOVESPA|SMALLCAR| DIV |[S&P500| MSCI |IMA_GERAL| IMA_S |IMA_GERAL_EX_C
Més | 0,87% | 0,66% | 0,77% | 0,60% | 0,52% | 0,59% | 0,77% |-0,02%| 070% | 654% | 451% |669% |238% |264% | 079% |090%| 078%
Ano| 7,10% | 3,54% | 6,30% | 2,39% | 1,49% | 4,88% | -121% | 285% | p38% | 136% | -9,69% |500% [1919%]1672%| 463% |726% | 465%
12M 11,21%)| 8,26% |10,39%| 7,39% | 5,32% | 8,14% | 311% |424% | 662% [(1751%)| -218% (21,94%|26,58%|24,43%6) 881% [140%|  883%
24M |26,28% |24,46% 25,57% | 24,61% | 19,81% | 21,08% 18,58% | 9,04% | 24,34% | 2418% | -4,07% |34,91%|46,01%|43.85%| 2374% [2679%|  24,26%
36M)|39,16% | 32,14% | 36,92% | 30,60% [26,45% | 33,04% 20,20% [18,56% | 29,86% | 14,50% | -25,42% |40,69%|30,70%|22,17% | 3348% |4036%|  33,92%
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Informacoes relevantes

A Ital Asset Management é o segmento do Itall Unibanco especializado em gestao de recursos de clientes.

Este documento é fornecido, exclusivamente, a titulo informativo, e ndo constitui oferta ou qualquer sugestao ou recomendacéo de investimento, em particular ou em geral, ndo devendo ser utilizado
para tanto. Este documento é confidencial e ndo deve ser reproduzido ou redistribuido a qualquer outra pessoa, total ou parcialmente, sem o prévio consentimento da Itad Asset Management. As
informacdes constantes deste documento foram obtidas ou séo oriundas de fontes julgadas fidedignas pela Itai Asset Management por suas empresas controladoras, coligadas e/ou controladas,
porém a Itall Asset Management nao garante a exatiddo nem a cobertura integral das informacées aqui contidas. Opiniées e estimativas podem ser alteradas sem aviso. Informacdes adicionais podem
ser obtidas mediante solicitacao. A Itall Asset Management pode ter emitido outros documentos que apresentem informacdes inconsistentes e/ou conclusdes que surgiram diversamente daquelas ora
apresentadas. Tais documentos podem refletir as diferentes opinides e métodos analiticos de outros analistas que as tenham preparado. Este documento ndo leva em conta objetivos de investimento,
situacao financeira ou necessidades particulares de qualquer pessoa fisica ou juridica individualmente considerada. Investidores devem obter aconselhamento financeiro individual com base em suas
préprias perspectivas e condi¢cdes financeiras, antes de tomar quaisquer decisdes com base nas informacgdes aqui contidas. A Ital Asset Management pode ou podera ter, eventualmente, posicdes
ativas ou passivas em mercados relacionados, direta ou indiretamente, as informacées aqui divulgadas.

As informacdes contidas nesta publicacdo buscam avaliar o cenario econémico atual, no entanto, esclarecemos que estas refletem uma interpretacéo do Itall Unibanco, podendo ser alteradas a
gualguer momento sem aviso prévio. Esta publicacédo possui carater meramente informativo e ndo reflete oferta ou recomendacao de investimento de nenhum produto especifico. Para analise de
produtos especificos oferecidos pelo Ital Unibanco, consulte seu representante comercial para maior detalhamento e informacdes completas acerca de suas peculiaridades e riscos. O Itall Unibanco
nao se responsabiliza por decisdes de investimento tomadas com base nos dados aqui divulgados.

A partir de abril de 2015, o Banco Central do Brasil passara a divulgar as estatisticas de setor externo da economia brasileira em conformidade com a sexta edicdo do Manual de Balanco de
Pagamentos e Posicao Internacional de Investimento (BPM6), do Fundo Monetario Internacional (FMI). O BPM6 contempla desenvolvimentos econdmicos e financeiros da economia mundial nos
Ultimos quinze anos; avancos metodoldgicos ocorridos em tépicos especificos e a necessidade de harmonizacao entre as estatisticas macroeconémicas, especialmente o Sistema de Contas Nacionais
(System of National Accounts, SNA 2008). Essa atualizacdo metodolégica permitira o aperfeicoamento do padréo estatistico nacional, alinhando-o com as melhores praticas internacionais, e garantira
consisténcia com a nova metodologia das Contas Nacionais a ser adotada pelo IBGE, também em 2015. Maiores detalhes podem ser obtidos na Nota Metodoldgica “Estatisticas do Setor Externo -
Adocéo da 62 Edicdo do Manual de Balanco de Pagamentos e Posicéo Internacional de Investimento (BPM6)

Para obter mais informacdes, entre em contato pelo telefone (11) 3631-2939. Consultas, sugestdes, reclamacdes, criticas, elogios e denuncias, utilize o SAC: 0800 728 0728, todos os dias, 24 horas,
ou o canal Fale Conosco (www.itau.com.br). Se necessario contate a Ouvidoria Corporativa Itadi: 0800 570 0011 (em dias Uteis das 9h as 18h) ou Caixa Postal 67.600, CEP 03162-971. Deficientes
auditivos ou de fala, todos os dias, 24 horas, 0800 722 1722.

Autorregulacao

ANBIMA




	Slide 1
	Slide 2: Cenário Macroeconômico
	Slide 3: Internacional
	Slide 4: Política monetária global - EUA
	Slide 5: Política monetária - EUA
	Slide 6: Mercado de trabalho
	Slide 7: Inflação
	Slide 8: Europa
	Slide 9: China
	Slide 11: Brasil
	Slide 12: Política monetária
	Slide 13: Política monetária
	Slide 14: Política monetária
	Slide 15: Inflação
	Slide 16: Inflação
	Slide 17: Atividade econômica
	Slide 18: Atividade econômica
	Slide 19: Atividade econômica
	Slide 20: Desafio fiscal
	Slide 21: Câmbio
	Slide 22: Juros Brasil
	Slide 23: Juros Brasil
	Slide 24: Projeções
	Slide 25
	Slide 26: Informações relevantes

