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ASSET MANAGEMENT 23/01/2022 A 28/01/2022

CENARIO EXTERNO

Entre os dados divulgados na semana passada, o PIB do quarto trimestre dos Estados Unidos surpreendeu
as expectativas, com um crescimento de +6.9% contra o trimestre anterior (anualizado). A alta é explicada,
em boa parte, por uma forte recomposicao de estoques. Por outro lado, o gasto pessoal no pais em
dezembro caiu -0.6% com relagdao a novembro. Essa queda se deu mesmo com aumento de +0.3% nos
saldrios no més e reflete as consequéncias do espalhamento da variante Omicron.

No campo da inflagao, o indice de pregos dos gastos com consumo nos Estados Unidos aumentou +0.4%
no més, acumulando 5.8% em 2021. A medida de nucleo por exclusao de alimentos e energia, por sua
vez, cresceu +0.5% em dezembro, atingindo 4.85% no ano.

Em sua reunido de politica monetadria, o Federal Reserve confirmou o encerramento de seu programa de
compra de ativos no més de marc¢o, e indicou que em breve serd apropriado aumentar a taxa de juros,
inalterada desde margo de 2020. Esta linguagem indica que este aumento provavelmente se dara na
proxima reunidao do banco central, em margo.

ATIVIDADE

* indice PMI da industria e servigcos na Zona do Euro (jan/22): surpreendeu as expectativas com um
aumento para 59.0 pontos. O ganho foi liderado pela Alemanha, que se beneficiou do alivio de alguns
dos gargalos das cadeias de oferta. Por outro lado, o PMI de servicos decepcionou caindo para 51.2
pontos, refletindo impactos da variante Omicron no setor.

* indice PMI da industria e servigos nos Estados Unidos (jan/22): o indice PMI da industria (55.0) e
servicos (50.9) nos Estados Unidos desaceleraram consideravelmente, mais do que o esperado. Os
numeros reportados foram os piores desde 2020 e refletem o espalhamento de Covid-19 e apertos
em gargalos nas cadeias produtivas.

= Pedidos de bens duraveis nos Estados Unidos (dez/21): cairam -0.9% contra novembro, abaixo do
consenso (-0.5%). A piora foi liderada pelo componente de transportes, e excluindo-o, houve um
crescimento de +0.4%.

= PIB dos Estados Unidos (4T21): cresceu +6.9% contra o trimestre anterior (anualizado),
surpreendendo muito as expectativas para +5.5%.

= Pedidos semanais de seguro desemprego nos Estados Unidos: voltaram a cair, atingindo +260 mil
solicitacoes.

= Renda e gasto pessoal nos Estados Unidos (dez/21): a renda pessoal nos Estados Unidos cresceu
+0.3% contra novembro, levemente abaixo do esperado (+0.5%), ja o gasto pessoal, caiu -0.6%, em
linha com o consenso.

* indice de sentimento do consumidor nos Estados Unidos (jan/22): a divulgac3o final do indice de
sentimento do consumidor nos Estados Unidos foi revisada negativamente para 67.2 pontos da
estimativa preliminar. A piora reflete o pessimismo com o espalhamento da variante Omicron e
aumento de prec¢os da economia.

INFLACAO

» Inflagdo PCE nos Estados Unidos (dez/21): A inflagdo PCE aumentou +0.4% no més, acumulando 5.8%
no ano. A medida de nucleo, por sua vez, cresceu +0.5%, atingindo 4.85% no ano.

DIVULGAGOES DA SEMANA:

= Reunido de politica monetdria do Banco da Inglaterra (quinta-feira).
= Reunido de politica monetaria do Banco Central Europeu (quinta-feira).
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» {ndice PMI daindustria na China referente a jan/22, divulgado pelo China Logistics Information Center
(domingo).

= PIB da Zona do Euro referente ao 4T21, pelo Eurostat (segunda-feira).

= Vendas do varejo na Alemanha referentes a dez/21, pelo Destatis (terca-feira).

= Divulgacdo final do indice PMI da Zona do Euro referente a jan/22, pela Markit Economics (terca-
feira).

= Desemprego na Zona do Euro referente a dez/21, pelo Eurostat (terca-feira).

» [ndice ISM da industria nos Estados Unidos referente a jan/22, pelo Institute of Supply Management
(terca-feira).

= Pedidos semanais de seguro desemprego nos Estados Unidos, pelo Department of Labor (quinta-
feira).

» [ndice ISM de servicos nos Estados Unidos referente a jan/22, pelo Institute of Supply Managemente
(quinta-feira).

= Vendas do varejo na Zona do Euro referente a dez/21, pelo Eurostat (sexta-feira).

= Estatisticas do mercado de trabalho nos Estados Unidos referente a jan/22, pelo BLS (sexta-feira).

INFLACAO

= |nflagdo ao consumidor na Zona do Euro referente a jan/22, divulgada pelo Eurostat (quarta-feira).
= |nflagdo ao produtor na Zona do Euro referente a dez/21, pelo Eurostat (quarta-feira).

CENARIO LOCAL

O destaque da semana passada foi a divulgacao do IPCA-15 de janeiro, que surpreendeu o mercado e
mostrou inflacdao ainda elevada, com surpresas tanto em servigos quanto em bens comercializaveis. Além
disso, continuaram as discussdes sobre o possivel projeto de reducao de impostos dos combustiveis.
Permanecem duvidas sobre a forma com que o governo pretende realizar o controle de pregos e a
amplitude do buraco fiscal gerado pela medida.

ATIVIDADE

= Nota a imprensa sobre o crédito (dez/21): a concessdo de crédito para as familias recuou -1.2% ante
nov/21, com ajuste sazonal. O resultado reflete retracdo tanto no crédito livre — com destaque para
menor concessao de consignado — quanto no crédito direcionado. Ja a contratacao de empréstimos
pelas empresas caiu -2.9% ante nov/21, com ajuste sazonal. Apesar do crescimento de 0.8% nas
concessdes livres, o resultado refletiu predominantemente a queda de -9.8% no segmento
direcionado, com a continuidade da saida das medidas governamentais emergenciais de suporte ao
crédito.

= PNAD continua mensal (nov/21): a taxa de desemprego recuou de 12.2% em out/21 para 11.9% em
nov/21, na série com ajuste sazonal. O destaque segue sendo a recuperag¢do da ocupacdo, que atingiu
345 mil empregos no trimestre mével encerrado em nov/21. Com esse resultado, o total de pessoas
ocupadas esta apenas 132 mil vagas abaixo do nivel de fev/20. Do outro lado, a pesquisa continua
indicando queda na renda real, provavelmente pela combinacao de inflacdo elevada e retorno de
trabalhadores menos qualificados para o mercado de trabalho.
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INFLACAO

= |PCA-15 (jan/22): o indice variou 0.58% no més. O dado veio acima das expectativas do mercado e
das nossas, influenciado tanto por bens quanto servicos. Pelo lado dos bens, houve
rapida recomposicao dos itens mais afetados pela Black Friday. Do lado dos servigos, houve surpresa
nos itens de servicos de comunicacao e aluguel, que ultrapassou 11% na métrica anualizada com
ajuste sazonal. A excecdo dentro de servigos foi o subitem Lanches, que ainda ndo recompés a queda
da Black Friday. Dessa forma, esperamos que a inflagao continue pressionada nos proximos meses,
com difusdo elevada e nucleos acima do intervalo compativel com a meta.

DIVULGAGOES DA SEMANA:

ATIVIDADE

= Pesquisa Industrial Mensal referente a dez/21, pelo IBGE (quarta-feira).

As informacdes divulgadas aqui tém carater meramente informativo, ndo se constituindo em oferta de venda de nossos produtos e,
tampouco, em consultoria de investimento. As gestoras do Bahia Asset Management (“o Bahia”) ndo comercializam nem distribuem quotas
de fundos de investimentos ou qualquer outro ativo financeiro. As informacdes aqui contidas representam expectativas do Bahia e foram
produzidas observando as condicdes atuais de mercado, diversas varidveis sendo que as estimativas aqui apresentadas, foram
elaboradas com base no razoavel critério e julgamento do Bahia e podem ser alteradas a qualquer momento sem aviso prévio. O Bahia nao

se responsabiliza por decisdes de investimento tomadas com base nos dados aqui divulgados ou a partir dos dados aqui divulgados. O
contelido dessa apresentacao é propriedade intelectual do Bahia e ndo deve ser copiado, modificado, ou utilizado com outro cardter que
nao informativo, salvo mediante expressa autorizagdo. As opinides emitidas nao vinculardo o Bahia, nem imputardo qualquer tipo de
responsabilidade a esta instituicdo. Os investidores devem ser assessorados por seus distribuidores e estarem cientes dos riscos dos investimentos
escolhidos. Recomendamos ao investidor a leitura cuidadosa do prospecto e do regulamento dos fundos de investimento ao aplicar
seus recursos. Para conhecer as estratégias e os fundos geridos pelo Bahia, entre em contato conosco. www.bahiaasset.com.br




