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CENARIO EXTERNO

Nas ultimas duas semanas foram divulgados dados de inflagao relevantes para os Estados Unidos. No
CPI, o indice e os nucleos vieram em linha com o antecipado pelo mercado, mostrando aceleragao de
+0.5% e +0.4% respectivamente. Nos uUltimos doze meses, os indices acumulam altas de +6.4% e +5.6%.
A forca do dado se deve principalmente a servicos, e o nucleo de bens mostrou variagao positiva pela
primeira vez desde setembro do ano passado, puxado por vestuario e produtos médicos. A medida de
aluguéis continuou forte na margem, com alta de +0.74%, mostrando ser mais persistente do que o
antecipado. Por outro lado, os precos de carros usados cairam mais do que o esperado (-1.9%).

No PCE, o indice de janeiro apresentou alta de +0.62% em relagdao ao més anterior. Ja a medida de nucleo
apresentou alta de +0.57%, com altas generalizadas entre os setores. A medida de servigos, excluindo
energia e moradia - destacada pelo presidente do Fed - voltou a acelerar, com alta de +0.58% neste més.
O setor de servicos de transporte e o componente de instituicdes nao lucrativas se destacaram com
fortes altas no més e revisao significativa no ultimo trimestre.

ATIVIDADE

= PIB da Zona do Euro (4T22): Teve revisdao marginal para baixo e agora mostra crescimento de +0.4%
anualizado no trimestre (contra +0.5% da primeira estimativa).

= Emprego trimestral na Zona do Euro (4T22): Cresceu +0.4% nesse trimestre. No ano, acumulou alta
de +1.5%, mostrando um mercado de trabalho mais resiliente e mais apertado do que o antevisto.

= Produgido Industrial na Zona do Euro (dez/22): Caiu -1.1% em dezembro. A queda veio ap0ds alta de
+1.4% em novembro e queda de -2% em outubro, levando a uma variacao de -0.9% no trimestre
contra o trimestre anterior. O dado foi fraco em diversas categorias, com destaque para a producao
de papel, de quimicos e de eletrdnicos, que cairam -3.3%, -2.7% e -4.3% respectivamente.

= Vendas no varejo nos Estados Unidos (jan/23): O dado surpreendeu as expectativas, que ja
antecipavam um dado mais forte nesta divulgacdo. O indice de vendas no varejo incluindo servigos
alimenticios subiu +3% dessazonalizado neste més. O grupo de controle, que exclui gasolina,
automoveis, materiais de construcao e servicos alimenticios, apresentou alta de +1.7%.

= Produgdo Industrial nos Estados Unidos (jan/23): N3o teve variacdo nesse més, mantendo-se no
nivel de dezembro. Ja a producdao de manufaturas teve alta sélida, de +1%, embora tenha tido
desempenhos negativos nas duas divulgacdes anteriores.

= Pedidos semanais de seguro-desemprego nos Estados Unidos: Nessa semana, houve +200 mil
pedidos de seguro-desemprego nos Estados Unidos.

= indice PMI de servigos e manufaturas na Zona do Euro (fev/23): O indice composto subiu +2 pontos
nesta divulgacdo, para 52.3. O aumento surpreendeu as expectativas (+0.4 ponto) e indica que a
economia europeia vem acelerando, principalmente dadas as quedas nos precos de gas e
eletricidade. O indice de manufaturas apresentou alta de +1.5 pontos, para 50.4. Jd o indice de
servigos subiu +2.2 pontos. para 53. Na Alemanha, o indice composto teve alta mais modesta, de +1.1
ponto, para 51.1.

= indice PMI de servigos e manufaturas nos Estados Unidos (fev/23): Apresentou alta de +0.9 pontos
na prévia de fevereiro, para 47.8. Ja a parte de servicos teve alta consideravel, saindo de 46.8 em
janeiro para 50.5 pontos nesta divulgacgao.

= Revisdo do PIB dos Estados Unidos (4T22): Foi revisado e agora mostra variacao de +2.7% contra o
trimestre anterior anualizado, contra +2.9% da primeira estimativa. A maior revisao veio parte do
consumo privado, que foi revisado de +2.1% para +1.4%. Por outro lado, a parte do investimento ndo
residencial em estruturas sofreu revisao significativa para cima, para +8.5% anualizado (contra +8.1%
da divulgacao preliminar).

= Revisao do PIB da Alemanha (4T22): Foi revisado para baixo, de -1% no trimestre anualizado, para -
1.7%. A revisao sofrida veio, em sua maioria, por conta da revisdao no consumo domeéstico privado
(que agora apresenta queda de -3.5% na nova divulgacado), mas que foi parcialmente contido por uma
revisao positiva em estoques (com alta de +1.3% contra o trimestre anterior).
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Estatistica de gasto e renda nos Estados Unidos (jan/23): O gasto das familias surpreendeu
expectativas, com alta de +1.1% de consumo real nesta divulgacdo. Ja a renda das familias subiu
+0.6% nominal, representando um ganho sélido, apesar de ter decepcionado o consenso.
Sentimento do consumidor nos Estados Unidos da Universidade de Michigan (fev/23): Apresentou
melhora na revisao, de 66.4 para 67 pontos. Com relagdo ao més de janeiro, o sentimento do
consumidor aumentou +2.1 pontos.

INFLACAO

Inflagdo ao consumidor nos Estados Unidos (jan/23): Os indices cheio e de nucleos vieram em linha
com o antecipado pelo mercado, mostrando aceleragao de +0.5% e +0.4%, respectivamente.
Inflagdo ao produtor nos Estados Unidos (jan/23): O indice de precos ao produtor de bens finais teve
forte alta nesta divulgagao, subindo +0.66% neste més. No més passado, o indice havia mostrado
queda de -0.22%. A alta foi puxada majoritariamente pela parte de bens, principalmente em energia.
A medida de nucleos também apresentou alta consideravel, de +0.59%. Os precos intermediarios
vieram em linha com o esperado, caindo -0.19% no més.

Inflagdo ao produtor na Alemanha (jan/23): Caiu menos do que o esperado, apresentando variagcdo
de -1%, contra -1.6% do consenso. Nos ultimos doze meses, apresenta alta de +17.8%.

Divulgacao final da inflagdo ao consumidor na Zona do Euro (jan/23): Apds a incorporacdo do dado
de inflacdo da Alemanha, que subiu, apresentou alta maior do que o esperado, acumulando +9.6%
nos ultimos doze meses e acumula alta de +8.6% ano contra ano, uma revisdo de +0.1%. A medida de
nucleo também foi revisada em +0.1%, para 5.3% de variacao anual.

Inflagdo PCE nos Estados Unidos (jan/23): A medida de inflagdo cheia do PCE de janeiro apresentou
alta de +0.62% nesta divulgacdo. Ja a medida de nucleo apresentou alta de +0.57%, com altas
generalizadas entre os setores.

Expectativa de inflagdo do consumidor nos Estados Unidos da Universidade de Michigan (fev/23):
A mediana das expectativas um ano a frente caiu de 4.2% para 4.1% na revisao do numero de
fevereiro. Ja a mediana de cinco a dez anos permaneceu em 2.9%, o mesmo numero de janeiro.

DIVULGACOES DA SEMANA:

ATIVIDADE

Pedidos de bens duraveis nos Estados Unidos, referente a jan/23, divulgado pelo Census Bureau
(segunda-feira).

Indice PMI Caixin de manufaturas na China, referente a fev/23, pela Markit Economics (terca-feira).
Vendas no varejo na Alemanha, referente a jan/23, pelo Destatis (quarta-feira).

Desemprego na Alemanha, referente a fev/23, pelo Destatis (quarta-feira).

Indice ISM de manufaturas nos Estados Unidos, referente a fev/23, pelo Institute for Supply
Management (quarta-feira).

Custo por unidade de trabalho nos Estados Unidos, referente ao 4722, pelo Bureau of Labor Statistics
(quinta-feira).

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

Indice ISM de servicos nos Estados Unidos, referente a fev/23, pelo Institute of Supply Management
(sexta-feira).

INFLACAO

Inflacdo ao consumidor na Alemanha, referente a fev/23, pelo Destatis (quarta-feira).
Inflacdo ao consumidor na Zona do Euro, referente a fev/23, pelo Eurostat (quinta-feira).
Inflacdo ao produtor na Zona do Euro, referente a jan/23, pelo Eurostat (sexta-feira).
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CENARIO LOCAL

O IPCA-15 de fev/23 registra alta de +0.76%. No acumulado de 12 meses, a série continua registrando
movimento de desaceleragdo. Assim como, persiste a tendéncia recente de desaceleragao dos nucleos,
embora ainda permanecam em niveis elevados defronte os compativeis com a meta.

Na esfera fiscal, Fernando Haddad anunciou adiantamento da divulgacdo da proposta de nova politica
fiscal de abril para margo, como parte do esfor¢o de alinhamento das politicas monetaria e fiscal. Houve
também o anuncio por parte do Executivo de um maior saldario-minimo e uma nova faixa de isengao de
IR.

No demais, Focus continuou movimento de deterioracdo das expectativas inflacionarias pela décima
semana seguinte, com extrapola¢do da meta para o ano corrente.

INFLACAO

= |PCA-15: O resultado de +0.76% no més vem um pouco acima das expectativas do mercado (+0.72%).
A principal contribuicao altista veio dos cursos regulares (7.64%). A alta, que sempre ocorre no meés
de fevereiro, foi forte, mas dentro do esperado, sendo um ajuste de precos relativos pés-pandemia.
Os nucleos, seguindo a tendéncia recente, mostram desinflagdo em curso, enquanto ndo sao sentidos
os impactos da desancoragem recente de expectativas.

DIVULGACOES DA SEMANA:
ATIVIDADE

= Nota a imprensa sobre crédito referente a jan/23, pelo BCB (segunda-feira).
= PNAD referente a dec/22, pelo IBGE (terca-feira).
= PIB referente 4722 e ao ano 2022, pelo IBGE (quinta-feira).

INFLACAO

= |GP-M referente a fev/23, pela FGV (segunda-feira).

FISCAL

= Resultado do Tesouro Nacional, referente a jan/23, pela STN (segunda-feira).
= Estatisticas Fiscais do Setor Publico, referente a jan/23, pelo BCB (terca-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




