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CENARIO EXTERNO

Nesta semana, o PIB dos Estados Unidos referente ao primeiro trimestre de 2023 (1T23) subiu +1.1%
contra o 4T22, na métrica anualizada. O nimero veio abaixo do consenso, com a métrica de estoques
contribuindo -2.71% no PIB do trimestre. Por outro lado, o consumo privado teve contribui¢ao positiva, de
+2.51%.

A demanda doméstica, apesar de ter contribuido positivamente, apresentou uma desaceleracdo no
componente de investimento, que caiu -0.4% anualizado no trimestre, para uma queda acumulada de
-3.2% nos ultimos quatro trimestres. O consumo privado e gastos do governo, por outro lado,
apresentaram fortes altas. O consumo teve o dado mais forte desde o0 2721, crescendo +3.7% no trimestre.
Para esse componente, era esperada uma alta ainda mais forte apds os dados de vendas no varejo nos trés
primeiros meses do ano. Contudo, apds a revisdao anual do dado, as expetativas se reduziram para 4%,
deixando o dado realizado apenas um pouco abaixo do consenso. Os gastos do governo, por sua vez,
subiram +4.7%.

ATIVIDADE

Pedidos de bens duraveis nos Estados Unidos (mar/23): Os novos pedidos nos EUA subiram +3.2%

em marco, com forca no componente de aeronaves, que é notadamente volatil. A métrica, excluindo

a categoria de transporte, subiu +0.3%, acima do consenso (-0.2%). Além disso, a medida de nucleo,

que exclui bens de defesa e aeronave, caiu -0.4%, com forte revisdo (de -0.6%) para fev/23. Para esse

nucleo, os envios também apresentaram queda de -0.4%.

= PIB dos Estados Unidos (1T23): O dado veio um pouco abaixo das expectativas, mostrando alta de
+1.1% no trimestre. Dentre seus componentes, se destacou o consumo privado, com alta de +3.7% e
que corresponde a aproximadamente 70% do PIB. Por outro lado, o investimento caiu -0.4%.

= Pedidos semanais de seguro-desemprego nos Estados Unidos: Nesta semana, houve +230 mil
pedidos de seguro-desemprego, um pouco abaixo do dado da semana passada, que apresentou +246
mil pedidos.

= PIB da Alemanha (1T23): Nesta primeira divulgacdo, o PIB alemao apresentou alta abaixo do
esperado, subindo +0.2% anualizado contra o trimestre anterior.

= Desemprego na Alemanha (abr/23): A taxa de desemprego se manteve estavel em 5.6% neste més.
Foram contabilizados, ainda, +24 mil desempregados.

= PIB da Zona do Euro (1T23): A primeira estimativa do PIB da Zona do Euro mostrou alta de +0.3%
anualizado contra o trimestre anterior, uma leve recuperagao em relacdao ao ultimo trimestre, que
havia apresentado queda de -0.2% na mesma métrica. No entanto, a estimativa contou com uma
qgueda de -10.4% no PIB da Irlanda (que é mais volatil devido a metodologia na parte de
investimentos), derrubando o dado. Excluindo-se o efeito Irlanda, o PIB da Zona do Euro cresceu
+0.8% no trimestre.

= Estatisticas de renda e gastos nos Estados Unidos (mar/23): O consumo real privado ndo apresentou
variacdo, enquanto a renda pessoal subiu +0.3% na divulgacao.

= Sentimento do consumidor nos Estados Unidos (abr/23): Ndo houve revisdo do sentimento do

consumidor com relagao a divulgacao preliminar, continuando no patamar de 63.5 pontos.

INFLACAO

* Inflagdo ao consumidor de Téquio (abr/23): O dado voltou a surpreender nesta divulgacdo. O nucleo
que exclui alimentos ndao processados e energia acelerou +0.5% no més. A pressao na medida
subjacente aumentou a medida cheia apesar do subsidio do governo, que reduziu os precos de
energia ao consumidor.

* Inflagdo ao consumidor na Alemanha (mar/23): Nos ultimos doze meses, a inflagdo ao consumidor
na Alemanha acumulou +7.6% de alta. No més, o dado apresentou alta de +0.6%.
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Indice de Custo de Emprego nos Estados Unidos (ECI) (1T23): O dado de compensacdo total dos
trabalhadores do ECI subiu +1.2% no trimestre, acima do esperado. Para os trabalhadores do setor
privado, a métrica de salarios também apresentou alta de +1.2% no trimestre.

Expectativa de inflagdo nos Estados Unidos (abr/23): A expectativa do consumidor um ano a frente
se manteve em 4.6% nesta revisao, bem acima da expectativa de marco. J4 a medida entre cinco e
dez anos a frente teve revisao altista, de 2.9% para 3%.

Inflagdo PCE nos Estados Unidos (mar/23): A medida de inflagdo PCE subiu +0.08% neste més, com
revisOes altistas para janeiro e fevereiro. Se, por um lado, a parte de bens cedeu -0.22%, a parte de
servigos subiu +0.23%. O nucleo de servigos excluindo-se gastos com moradia, que vem sendo
observado pelo presidente do Fed Jerome Powell, apresentou alta de +0.24%, menor do que vinha
rodando nos ultimos dois meses.

DIVULGACOES DA SEMANA

Decisao de politica monetdria do Federal Reserve dos Estados Unidos (quarta-feira).
Decisao de politica monetdria do Banco Central Europeu (ECB) (quinta-feira).

ATIVIDADE

Indice ISM de manufaturas nos Estados Unidos, referente a abr/23, divulgado pelo Institute of Supply
Management (segunda-feira).

Vendas no varejo na Alemanha, referente a mar/23, pelo Destatis (terca-feira).

Pesquisa de vagas em aberto nos Estados Unidos, referente a mar/23, pelo Bureau of Labor Statistics
(terca-feira).

Desemprego na Zona do Euro, referente a mar/23, pelo Eurostat (quarta-feira).

Dado de emprego ADP nos Estados Unidos, referente a abr/23, pelo ADP Research Institute (quarta-
feira).

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

Indice Caixin PMI de manufaturas na China, referente a abr/23, pela Matkit Economics (quarta-feira).
Pedidos semanais de seguro-desemprego nos Estados Unidos, pelo Department of Labor (quinta-
feira).

Indice Caixin PMI de servicos na China, referente a abr/23, pela Matkit Economics (quinta-feira).
Vendas no varejo na Zona do Euro, referente a mar/23, pelo Eurostat (sexta-feira).

Estatisticas do mercado de trabalho nos Estados Unidos, referente a abr/23, pelo Bureau of Labor
Statistics (sexta-feira).

INFLACAO

Prévia da inflacdo ao consumidor na Zona do Euro, referente a abr/23, pelo Eurostat (terca-feira).
Inflacdo ao produtor na Zona do Euro, referente a mar/23, pelo Eurostat (quinta-feira).

CENARIO LOCAL

Dados relativos ao comércio e servicos em fev/23 continuaram sinalizando atividade resistente no

1T23. Esta tese foi corroborada pelos dados de emprego referentes a mar/23 que ainda sugerem
dinamismo no mercado de trabalho.

Conforme vinha sendo noticiado, o Ministro do Trabalho anunciou que o valor do saldrio minimo

vigente a partir de maio deste ano subird de R$1302 para R$1320. Contudo, o destaque do anuncio foi a
politica de reajuste acima da inflacdo para os proximos anos. A regra serd a mesma que vigorou nos
governos do PT: reajuste pelo crescimento do PIB real de dois anos atras.
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ATIVIDADE

= PMC (fev/23): O comércio ficou estavel na ponta. No conceito ampliado, apresentou crescimento de
+1.7% na comparagcao mensal com ajuste sazonal, com destaque positivo para veiculos. Embora as
aberturas de construcao e supermercados tenham desacelerado na margem, ressaltamos a tendéncia
positiva nos ultimos meses.

= PMS (fev/23): Setor de servigos sinalizou atividade resistente no 1T23 e aponta desaceleragdo
gradual nos préoximos meses. A alta de +1.1% na compara¢ao mensal com ajuste sazonal tem como
destaques positivos os setores de tecnologia da informacao e transportes.

= CAGED (mar/23): Criacdo de empregos no mercado de trabalho formal apresentou alta de +146k na
série com ajuste sazonal. Aberturas de comércio e servicos indicam fundamentos sdlidos para o
consumo no primeiro trimestre do ano.

= PNAD (mar/23): Taxa de desemprego em mar/23 foi de 8.5% na série com ajuste sazonal, com
participacdo constante pelo terceiro més consecutivo. Ocupa¢ao melhorou na margem, o que sugere
continuidade do dinamismo no mercado de trabalho.

= Crédito (mar/23): Dados de crédito continuam desacelerando, em especial o crédito livre para PJ. No
entanto, a melhora da concessdo na margem mostrada em mar/23 ndo sugere cenario de crise. O
aperto nas condicdes de crédito é evidente e a tendéncia de desaceleracdao deve continuar a frente
por conta da politica monetaria restritiva.

INFLACAO

= |PCA-15 (abr/23): Dado registrou de alta de +0.57 na comparac¢do mensal, resultado préximo ao
aguardado por nds e pelo mercado. Ressaltamos que as medidas de nucleos seguem pressionadas,
em niveis incompativeis com o alcance da meta.

DIVU LGA(;()ES DA SEMANA:
= 2542 reunidao do COPOM (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 carater 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




