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Destaques na abertura do mercado

Os mercados seguem preocupados com o or¢amento de Trump — aprovado na
pela Camara ontem (22) e que, agora, precisa passar pelo Senado.

Segundo uma andlise do Comité por um Or¢camento Federal Responsdvel, o
plano adicionaria US$ 3,10 trilhdes & divida dos EUA até 2034. Alguns dos
cortes de impostos previstos estdo programados para expirar entre 2028 e
2029 e o impacto sobre a divida seria maior caso fossem permanentes. Como
os cortes de impostos estdo concentrados nos primeiros anos, enquanto as
economias com cortes sé ganha forgca mais adiante, o déficit subiria dos ja
elevados 6,30% do PIB em 2024 para mais de 7,00% em 2026 e 2027.

Isso colocou pressdo sobre os Treasuries dos EUA e elevou as taxas de juros nos
dltimos dias. Embora exista o risco de que temores em relagéo ao déficit levem a
uma elevagdo das taxas de juros nas préximas semanas, acreditamos que o Fed
e Trump fariom ajustes no caso de um aumento mais acentuado que
desorganize o mercado — como j& ocorreu durante a guerra comercial.

A taxa de juros do titulo do Tesouro de 30 anos atingiu 5,16%, o nivel mais alto
desde outubro de 2023. A taxa do titulo de 10 anos chegou a ultrapassar
4,60%. Ambas recuom nesta sexta-feira (23): a taxa do titulo de 30 anos caiu
mais de 3 pontos base, para 5,03%, enquanto a do titulo de 10 anos recuou 3
p.b., para 4,52%. A taxa de 2 anos cedeu 2 p.b., para 3,99%.

O ddlar americano avangou na quinta-feira apds trés dias de queda. O indice
DXY — que mede o ddlar frente a uma cesta de seis moedas — subiu 0,30%,
para 99,91. O ouro & vista subia 0,30%, cotado a US$ 3.303,09 por onga,
enguanto o Bitcoin renovou sua méxima histérica.

Os pregos do petréleo recuaram nesta sexta: os contratos futuros do Brent
cairam US$ 0,37, para US$ 64,07 por barril.

Os mercados da Asia fecharam mistos nesta sexta-feira. Os mercados europeus
abriram em alta, enquanto os futuros dos EUA operam préximos da
estabilidade.

Ontem, no Brasil o Ibovespa fechou em queda de 0,44%, aos 137.273 pontos.
O délar comercial fechou em alta de 0,18%, cotado a R$ 5,6520.

EUA: Os PMIs de maio mostraram avangos tanto nos servicos quanto na
indastria. O PMI de servigos subiu 1,5 ponto, para 52,3 pontos, superando
levemente as expectativas. O aumento foi impulsionado por uma melhora nos
novos negdcios. Na industria, o PMI avangou 2,1 pontos, também para 52,3
pontos, contrariando projecdes de queda. A alta foi sustentada por ganhos em
produgdo, novos pedidos e emprego.

Precos de Ativos Selecionados’

Cotagio Variagio?

23-mai-25 dia Més 2025 12 meses

Tesouro EUA 2 anos 399 0 39 -25 -84

,E Tesouro EUA 10 anos 453 0 36 4 1
L; Juros Futuros - jan/25 12,15 o 0 o 175
'E Juros Futuros - jan/31 13,79 9 1 -166 196
fg“ NTN-B 2026 9,25 2 20 124 309
NTN-B 2050 7,07 -5 -22 -39 89
MSCI Mundo an 0,3% 4,5% 3.5% 9,8%
Shanghai CSI 300 3.882 0,8% 3,0% 1,3% 5,6%

o  Nikkei 37.160 0,5% 3.,1% 6,9% -4,6%
:E EURO Stoxx 5415 0,2% 4,9% 10,6% 1,3%
; S&P 500 5.842 0,0% 4,9% 0,7% 10,1%
8 NASDAQ 18.926 0,3% 8,5% -2,0% 12,6%
5 mscl Emergentes 1.165 0,8% 4,7% 4% 6,4%
= 1BOV 137.273 0,4% 1,6% 14,1% 9,2%
IFIX 3.437 0,0% 0,7% 10,3% 1,6%

S&P 500 Futuro 5.855 0,0% 4,8% -2,3% 4,9%

(1) Cotacdes toma

aberto para ativos

onte: Bloomberg.

Indicadores de hoje

Brasil: O governo divulgou o Relatério Bimestral de Receitas e Despesas
Primdrias referente a maio, anunciando uma contencéo total de recursos no
valor de R$ 31,3 bilhdes. Essa contengdo foi dividida entre um bloqueio de R$
10,6 bilhdes, destinado a respeitar o teto de despesas imposto do arcabougo
fiscal, e um contingenciamento de R$ 20,7 bilhdes, voltado ao cumprimento da
banda inferior da meta de resultado primdrio, fixada em -0,25% do PIB.

Embora a medida esteja na diregdo correta, o governo continua mirando o piso
da meta, ou seja, um déficit primério de 0,25% do PIB. Quando somados os
gastos com precatdrios — que representam 0,4% do PIB e sdo excluidos da
meta fiscal para fins de cumprimento do arcabougo, mas impactam o resultado
primdrio efetivo — projeta-se um déficit primdério de aproximadamente -0,6%
do PIB caso as premissas de receitas e despesas do governo sejam cumpridas.
Esse resultado estd distante do superdvit primdrio estimado em torno de 2,0%
do PIB necessdrio para estabilizar a divida pudblica como proporcdo do PIB.
Mantemos a expectativa de déficit primdrio sem descontos de 0,9% em 2025.

Brasil: O governo elevou significativamente a aliquota do IOF sobre crédito
para empresas, passando de 1,95% para até 3,95% ao ano — no caso das
optantes pelo Simples Nacional, de 0,88% para 1,95%. A medida tende a ser
contracionista, afetando principalmente empresas que dependem do crédito
bancdrio, enquanto grandes companhias podem buscar financiomento no
mercado de capitais ou no exterior. Houve também redugdo nas aliquotas de
IOF para cartdes de crédito e débito internacionais, de 6,38% e 4,38%,
respectivamente, para 3,5%. Inicialmente, o governo ampliou a tributagdo sobre
remessas ao exterior, compras de moeda e fundos estrangeiros, mas, diante da
reagdo negativa do mercado, recuou parcialmente dessas medidas.

Além disso, foi fixado o prazo minimo de 364 dias para empréstimos externos
de curto prazo, que agora passam a ter incidéncia de IOF de 3,5%, igualando as
regras para operagdes internas e externas. Permanecem isentas diversas
operagdes voltadas & entrada de recursos no pais, como exportagdes,
investimentos estrangeiros e remessas de dividendos.

As mudangas tém efeito imediato e ndo exigem aprovacdo do Congresso,
contribuindo para a meta fiscal. No entanto, o uso do IOF como instrumento de
arrecadagdo aumenta a incerteza regulatdéria e o espago para novas medidas
com esse imposto é considerado limitado.

Com a excluséo dos fundos e a manutenc¢do da taxa de IOF para pessoas
fisicas, a arrecadagéo estimada cai de R$ 20,5 bilhées para R$ 18,5 bilhdes
em 2025.

Cotagdo Variagao®

23-mai-25 dia Més 2025 12 meses

Cesta de moedas/ US$ 99,36 0,6% 0,1% 8,4% -5,1%
Yuan/ US$ 7.18 0,3% 1,2% -1,6% 0,8%

§ Yen/ US$ 143,33 0,5% 0,2% -8,8% 8,2%
L EurolUS$ 1,14 0,6% 0,2% 9,7% 4,6%
= RS/ US$ 571 1.1% 0,6% -1,6% 10,8%
Peso Mex./ US$ 19,32 0,3% 1,5% 6,4% 16,0%

Peso Chil./ US$ 942,46 0.2% 0,6% -5,3% 3,6%

» Petroleo (WTI) 61,1 0,2% 5,0% -14,8% 22,9%
2 Cobre 470,4 1,2% 3.2% 16,8% 8,1%
S BITCOIN 111.028,3 0,1% 17.4% 18,5% 59,3%
'ﬁ Minério de ferro 99,9 0,3% 0,1% -3,6% -16,2%
& Ouro 3.327,4 1,0% 1,2% 26,8% 37,4%
‘5 Volat. S&P (VIX) 20,1 0,7% -18,5% 16,0% 69,7%
E Volat. Tesouro EUA (MOVE) 99,5 -2,6% 11,6% 0,7% 20,6%
8 ETF Agbes BR em US$ (EWZ) 215 0,5% 1,8% 22,3% -10,9%
Frete maritimo 1.341,0 0,3% 3.2% 34,5% 25,7%

0s mostram a variagdo e

Indicadores do dia anterior

Pais Evento Ref. Esperado Efetivo Anterior Pais Evento Ref. Esperado Efetivo Anterior
8:00 BZ IPC-S IPC FGV 22-mai 0.49% 9:30 US Novos pedidos seguro-desemprego  17-mai 230k 227k 229k
11:00 US Vendas de casas novas Apr 685k 724k 10:45 US PMI Industrial May P 49.9 52.3 50.2
11:00 US Vendas casas novas M/M Apr -5.4% 7.4% 10:45 US PMI Servigos May P 50.3 52.3 50.8
10:45 US PMI Composto May P 50.3 52.1 50.6
11:00 US Vendas de casas existentes Apr 4.10m 4.0m 4.02m
11:00 US Vendas casas existentes M/M Apr 2.00% -0.5% -5.9%
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