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Por Maria Regina Silva

Sao Paulo, 8/7/2024 - A Monte Bravo reduziu sua proje¢ado para o Ibovespa ao final de 2024, de 150 mil
pontos para 145 mil pontos, como antecipa ao Broadcast, diante de crescentes preocupaces com as
contas publicas do Brasil. "A elevacdo da percepcdo de risco piora relacao de risco retorno do ativos
brasileiros"”, afirma o relatério assinado pelo estrategista-chefe e head de research da Monte Bravo
Corretora, Alexandre Mathias.

Na visdo da corretora, a acomodacdo da atividade e a desaceleracao da inflacdo dos Estados Unidos
sancionam a expectativa de cortes de juros pelo Federal Reserve (Fed) partir de setembro, o que seria
positivo aos ativos brasileiros. Porém, incertezas internas podem atrapalhar essa expectativa.

“Infelizmente, enquanto os ativos de risco no mundo inteiro estdo em alta, por aqui o ruido politico
elevou muito a incerteza fiscal e fomentou duvidas sobre a conduta a partir de 2025", afirma Mathias.

Neste sentido, a Monte Bravo indica que muito da desvalorizacdo cambial em junho deveu-se a fatores
internos. No sexto més de 2024, o ddlar fechou cotado a R$ 5,5884 - maior valor desde janeiro de 2022,
ainda no pos-pandemia - e acumulou alta de 15,2% no primeiro semestre de 2024, cita.

"Se é verdade que a elevagdo dos juros nos EUA contribuiu para a alta do dolar nos cinco primeiros
meses do ano, a valorizacdo de junho é predominante doméstica, pois os [rendimentos dos] Treasuries
cairam no més", explica.

Conforme os célculos da Monte Bravo, caso o cambio se mantenha no nivel visto no final de junho
contratara quase um ponto porcentual a mais para a inflacdo de 2025 e levaria a uma elevagdo da taxa
Selic se a meta de inflacao for levada a sério.

Mathias avalia que a deterioracao "importante" dos ativos brasileiros em junho - o Ibovespa perdeu
7,7% naquele més e os juros futuros dispararam - pode ser irreversivel. "Os novos cenarios refletem um
governo que ndo quer ou ndo consegue buscar o equilibrio fiscal com a determinagdo que este desafio
requer”, avalia.

Segundo a Monte Bravo, no novo desenho, a diferenciacdo dos cenarios ndo se da mais pela
perspectiva de juros nos EUA, onde o corte em setembro esta cada vez mais provavel.

Na visao da corretora, o quadro para o restante do mandato presidencial sera definido pela extensao
do ajuste fiscal mensurado pela evolugdo do déficit primario e seu impacto sobre a trajetéria da divida
e também pela percepg¢do sobre a politica monetaria que pode ser aferida pela evolucao das
expectativas do Focus, a partir das trajetérias esperadas para a Selic e para o indice Nacional de Precos
ao Consumidor Amplo (IPCA).

O cenario-base da Monte Bravo considera a Selic fechando 2024 em 10,50% ao ano e cedendo a 9,75%
até o final de 2025. J4 na visdo pessimista, as projecoes sdo de 10,50% (2024) e 12,00% (2025).
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Quanto a taxa de cambio, as expectativas bases sdo de R$ 5,00 (2024) e R$ 5,08 (2025). No cenario de
maior deterioracdo, as estimativas sdo de dolar a R$ 6,00 no final desde ano e de R$ 6,26 no ano
seguinte.

Com 65% de chance, o cenario dominante assume medidas fiscais limitadas que mantém o primario
pouco abaixo de 1% de déficit e um Banco Central (BC) que aceita uma inflacdo perto do teto em 2025,
cortando a Selic até 9,75% - conforme o presidente do BC indicou nas entrevistas recentes. Nesse
contexto, o prémio de risco teria uma melhora impulsionada pelo exterior e depois estabilizaria em um
nivel abaixo do atual, assim os ativos brasileiros teriam espago para uma valorizacao limitada pela
perda de credibilidade fiscal e monetaria.

Contato: reginam.silva@estadao.com

file:///C:/Users/NadiegidaSousa/Downloads/Noticias.html 2/2



