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Pré-abertura

Bolsas e Futuros

S&P 500 (fut) 3939,8
DAX 14841,9
PCAC 6973,9
FTSE 7360,8

-0,18%
0,50%
0,70%
0,35%

Titulos

T-Notes 2Y 3,7363 -2,21%
T-Notes 10Y 3,355 -2,15%
Risco

VIX (S&P500) 26,77 4,94%

Fechamento (sessdo anterior)

Bolsas

Ibovespa 101981,5
S&P 500 3916,6
Nasdaq 11630,5
Dow Jones 31862,0
Risco

Brasil CDS 5Y 245,77

-1,40%
-1,10%
-0,74%
-1,19%

3,0525

Titulos PUblicos

IMA-B5 8331,1
IMA-B5+ 9926,5
NTN-B 26 5,72
NTN-B 30 5,99
NTN-B 55 6,41
NTN-F 27 12,64

NTN-F 31 13,16

Moedas

DXY
EURUSD
GBPUSD
USDMXN

USDZAR

Juros

CDI

Dl Jan 24
Dl Jan 26
DI Jan 31

103,567
1,070
1,222

19,035
18,476

13,65
12,97
12,22
13,15

-0,14%
0,28%
0,35%
0,76%
0,00%

-0,50%
-0,81%
-0,75%

Commodities

WTI 65,94
Brent 71,82
Ouro 1983,16
Soja (fut) 1449,50
Milho (fut) 610,25
Moedas

USDBRL 5,277

-0,86%
-1,58%
-0,29%
-0,80%

-1,21%

-0,03%



Assessoramento Economico

N

EXTERNO: Incertezas quanto a crise no setor bancrio tende a manter os mercados ainda em viés cauteloso.

Durante o fim de semana, negociacdes intensas levaram o Credit Suisse (CS) a
aceitar ser vendido para o UBS Group, que pararad pelo negdécio 3 bilhdes de
francos suicos (US$ 3,258 bilhdes), cerca de apenas 25% do valor de fechamento
das acdes do CS na ultima sexta-feira.

O Banco Nacional da Suica (SNB, banco central do pais) a FINMA, principal
autoridade de supervisdo financeira e o Departamento Federal Suico de Financas
apoiaram a transagao, com o SNB garantindo liquidez aos dois bancos.

Ainda causa apreensao a situagao dos detentores dos titulos de maior risco do
Credit Suisse, os titulos adicionais de nivel 1 (titulos AT1), ja o FINMA informou
que os titulos teriam seu valor reduzido a zero, ou seja, os detentores de cerca de
US$ 17,3 bilhdes dos AT1 ndo receberdo nada. Segundo fontes préximas ao
negocio, a eliminagao dos titulos AT1 reduz em bilhdes as obrigagdes que o UBS
assumira, o que foi fundamental para que o banco aceitasse realizar a compra.

Em meio a turbuléncia em curso no setor bancario, o Fed, junto com os bancos
centrais de Canadd, Inglaterra, Japao, Suica e o BCE anunciaram esfor¢co
coordenado para aumentar a liquidez em acordos de linhas de swap de do délar
norte-americano.

Nos EUA, uma coalizao de mais de 100 bancos de médio porte pediu ao FDIC,
6érgao federal que assegura depdsitos no pais, protecao para todos os depdsitos
pelos préximos dois anos. Atualmente, o limite de protec¢do do FDIC é de US$ 250
mil por conta.

Entre os indicadores agendados para o dia, na Alemanha, a inflagao ao produtor
(PPI) desacelerou pelo 5° més consecutivo em fevereiro, para 15,8%, de 17,6%
em janeiro.

Na Zona do Euro, a Balanga Comercial registrou déficit de 11,3 bilhdes de euros
em janeiro, resultado melhor que o déficit de 13,4 bilhdes de euros observados
em dezembro. As exportacgdes cairam 1,1% e as importacdes recuaram 1,8%.
Christine Lagarde, presidente do BCE, discursard no parlamento europeu.

Para a semana, sdo aguardadas as decisdes de politica monetaria do Fed (Fomc) e
do BoE, entre outros indicadores e eventos.

Expectativas para o dia:
Esforgos para conter a crise bancaria na Ultima semana nao foram suficientes e,
ao longo do fim de semana, varias outras medidas foram adotadas.

O Credit Suisse aceitou ser vendido para seu principal concorrente, o UBS Group,
ainda assim, os mercados operam mistos, com investidores divididos quanto ao
fim da crise.

O indice Vix, conhecido como “indice do medo”, opera em alta de mais de 3%
nesta manha, a 26,24 pontos, mesmo assim, as bolsas das principais pracgas
europeias operavam em alta (Alemanha, Franga, Itdlia, Inglaterra) e o euro e a
libra subiam.

Entretanto, em dia sem agenda relevante, incertezas em relagao ao resgate do

Credit Suisse, preocupagao com a situacdo dos bancos nos EUA e expectativa
pela decisdo do Fomc na préxima quarta-feira (22) tendem a manter os
mercados em viés cauteloso.

Assim, apesar da volatilidade, a demanda aumentada para os ativos de
seguranca deve levar o ddlar se valorizar ante maioria das moedas e as taxas dos
treasuries a operarem em baixa, enquanto a aversao ao risco deve diminuir a
procura por bolsas e commodities, que devem encerrar a sessao
majoritariamente em queda.

Délar contra Principais: Alta Délar contra Emergentes: Alta
Taxa dos Treasuries: Queda

Bolsas: Queda Commodities: Queda
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INTERNO: Cenario externo misto e expectativa pelo novo arcabouco fiscal devem guiar os ativos no dia.

No Brasil, o foco dos investidores estd voltado para a discussao do novo arcabougo
fiscal, apds o ministro da Fazenda, Fernando Haddad, ter entregue a proposta ao
presidente Lula na sexta-feira (17/03).

Segundo o noticidrio, Lula sugeriu novos ajustes ao texto e maior debate entre
liderangas politicas antes da divulgagdao. Ha expectativa para uma nova reuniao,
entre o presidente e os ministros das principais pastas do governo (Fazenda,
Planejamento e Gestdo) que deve ocorrer amanha (21/03).

Segundo os jornais, estd em estudo pelos técnicos do ministério da Previdéncia
novos parametros para as taxas de crédito consignado concedido a aposentados,
apo6s bancos publicos e privados suspenderem a modalidade alegando que a taxa de
juros de 1,70% a.m. definida na Ultima semana torna a modalidade inviavel.

Na agenda do dia, o IGP-M (23prévia/mar) variou 0,11%, acelerando ante 0,04% no
mesmo periodo do més anterior. Por dentro do indicador o IPA-M avangou 0,01%
ante -0,08%; o IPC-M subiu 0,50% ante 0,40%; e o INCC-M arrefeceu para 0,12%
ante 0,23%.

Para a semana, a expectativa fica para a decisao de politica monetaria do BCB e a
divulgacdo do IPCA-15 (mar). Para o Copom, espera-se manutenc¢do da taxa Selic em
13,75% aa e discurso de juros altos para convergéncia das expectativas futuras de
inflacdo a meta. A prévia da inflagdo de marco (IPCA-15) deve apontar desaceleracdo
ante fevereiro, com arrefecimento do grupo Educagao, mas em contrapartida, a
elevacdo de itens como gasolina e energia elétrica deve segurar a inflacggo em
patamares elevados.

Expectativas para o dia:

Os ativos domésticos devem acompanhar o movimento do cenario
internacional, onde os investidores absorvem noticias referentes a crise bancaria
e aguardam a decisdo do Fomc na quarta-feira (22/03).

No front interno, os agentes ainda esperam ansiosos os parametros do novo
arcabougo fiscal. Até o momento, a maior parte dos atores politicos que tiveram
contato com a estrutura das regras se mostraram otimistas, indicando inclusive
que o novo arcabouco deve agradar o mercado. No entanto, o presidente Lula
teria sugerido a ampliacdo do debate sobre a ancora fiscal no campo politico
antes da divulgacao do texto final.

Assim, alinhado ao exterior e na incerteza sobre a nova regra fiscal, esperamos
uma sessdo de volatilidade para os ativos, com uma abertura com viés mais
cauteloso: a curva de juros deve agregar prémios em todos os vértices; o ddlar
deve se valorizar frente ao real; e o lbovespa deve se desvalorizar. Porém,
ressalta-se que eventual recuperacdao dos ativos no ambiente externo deve
influenciar para uma melhora dos nossos ativos.

Délar: Alta
Juros: Alta

Ibovespa: Queda
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Informacdes relevantes

Esta publicacdo contém anélises/avaliagdes que refletem as visGes de
profissionais da drea de Tesouraria Global/Assessoramento Econémico e da
Diretoria de Agronegdcios do Banco do Brasil S. A. (“BB”).

As andlises/avaliagdes aqui publicadas:

i. eventualmente, podem nao expressar o posicionamento do Conglomerado
BB sobre os temas aqui tratados;

ii. épossivel que divirjam substancialmente das visdes de outras areas
correlatas do BB, mesmo que faga referéncias a recomendagdes publicadas
por essas respectivas Areas;

iii. podem ou nao ser seguidas pela gestao da Carteira Proprietaria do BB.
As informacgdes, opinides, andlises e avaliagdes contidas nesta publicacao:

i. contém dados e projecdes informativos que sao dependentes das hipdteses
adotadas. Nessa medida, ndo devem ser tomados como base, balizamento,
guia ou norma para quaisquer documentos, avaliagdes, julgamentos ou
tomadas de decisdes, sejam de natureza formal ou informal,;

ii. foram fornecidas apenas como comentarios gerais de mercado e nao
constituem quaisquer formas de aconselhamento pessoal, juridico,
tributario ou outro servigo financeiro regulamentado;

iii. nao contém toda a informagao desejavel, ou seja, fornecem apenas visdes
limitadas da economia e do setor agropecuario, de forma geral “Macro”,
nao avaliando valores mobilidrios especificos e emissores determinados;

iv. ndo sao uma pesquisa ou recomendacdo de investimento para fins
regulatdrios e ndo constitui uma analise substantiva;

V. nao sao uma recomendacao personalizada ou uma consultoria de
investimento.

Desse modo, todas as consequéncias ou responsabilidades pelo uso de
quaisquer dados ou andlises sdo assumidas exclusivamente por quem as utiliza,
eximindo o BB de todas as agdes decorrentes do uso deste material.

Ressalte-se que o BB nao se responsabiliza por atualizar qualquer estimativa
contida nesta publicacao.

O BB recomenda aos leitores da publicacao que:

i. antes de entrar em qualquer transacao, certifiguem-se de que entende os
potenciais riscos e retornos e verifique a compatibilidade com seus
objetivos e experiéncia, recursos operacionais e financeiros e outras
circunstancias relevantes;

ii. procurem consultores para verificar limitagdes tributdrias, legais e

contabeis, sempre que necessario.

Por fim, o BB esclarece que o acesso a estd publicacdo implica na total
aceitacao deste termo de responsabilidade e uso, ndo sendo permitido a
reprodugao, retransmissao e distribuicao do todo ou de qualquer parte deste
material sem a sua prévia e expressa autorizagao.

Consultas, sugestdes, reclamagoes, criticas, elogios e denuncias:

SAC 0800729 0722

Atendimento a Deficientes Auditivos ou de Fala 0800 729 0088

Ouvidoria 0800 729 5678



#Publica

Acompanhe
nossas analises

e estudos no TR G | | s
portal BB =

?; Anilises BB

& . ao agro '_;ctor externo Cl‘cl;nrio Econdémico
bb-com-br > |nvestiment05 > Esfut\(fo fion?mko” C G ' ““ . ‘
Analises de estratégia e macroeconomia

| |

v




