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CENARIO EXTERNO

Na semana passada, houve a divulgacdao dos dados de inflagdo ao consumidor nos Estados Unidos.
Na comparag¢ao mensal, a medida cheia de precos ao consumidor apresentou uma alta de +0.31%,
enquanto a medida de nucleo, que exclui alimentos e energia, apresentou uma alta de +0.31%. O nucleo
de bens teve uma alta de +0.31%, puxado por uma alta de +1.99% em carros usados. Por sua vez, o nucleo
de servigos apresentou uma alta de +0.28%, influenciado pela alta de +0.37% de servigos de cuidados
médicos. Por fim, vale ressaltar que a medida de aluguéis apresentou importante arrefecimento no més,
com a medida de aluguéis imputados registrando alta de +0.2%.

POLITICA MONETARIA

= Decisao de politica monetaria do Banco central da Zona do Euro (ECB): Na semana passada ocorreu
a reuniao do Banco Central Europeu, na qual o comité decidiu reduzir a taxa de depdsito em -0.25
ponto percentual, como era esperado pelo mercado. No comunicado divulgado, foi retirada a
expressao de que o comité mantera a taxa de juros a um nivel "suficientemente restritivo", embora
tenham mantido a postura de dependéncia dos dados e das decisdes tomadas em cada reuniao.

ATIVIDADE

= Pedidos semanal de seguro-desemprego nos Estados Unidos: Nessa semana foram registrados mais
+242 mil pedidos de seguros desemprego. Ja o nimero de pessoas que recebem beneficios apdés uma
semana inicial de auxilio foi de +1.886 mil.

= Dados mensais de crédito da China (nov/24): A criacdo de novos empréstimos bancarios veio acima
das expectativas em +580 bilhdes de yuan, abaixo das expectativas de mercado.

* Produgido industrial na Zona do Euro (out/24): Na leitura mensal, a producdo industrial na zona do
Euro nao apresentou variacdo, no entanto, na medida excluindo a Irlanda, devido sua histdrica
volatidade, apresentou queda de -0.5%. Na leitura anual, os indices apresentaram queda de -1.3% e
-3.1%, respectivamente.

= PIB do Reino Unido (out/24): O PIB mensal do Reino unido obteve uma queda de -0.1% no més de
outubro. Por outro lado, na leitura anual, obteve uma alta de +1.3%, ficando abaixo das expectativas
do mercado.

= Dados mensais de atividade da China (nov/24): Os dados mensais de atividade vieram relativamente
em linha com o esperado pelo mercado, com excecdao do consumo . A producdo industrial apresentou
alta de +5.4% na leitura anual e a formacao de ativos fixos subiu +2.4% na mesma métrica. Por outro
lado, a parte de vendas no varejo apresentou uma desaceleracdao no més apds um més de outubro
mais forte, e aponta para uma alta de +3.0% (contra +5.0% esperados) os ultimos doze meses.

INFLACAO

* |nflagdo ao consumidor dos Estados Unidos (nov/24): Em novembro, o indice de precos ao
consumidor apresentou alta de +0.31% na compara¢ao mensal. O nucleo de inflagdo também subiu
+0.31%, na mesma meétrica.

= |nflagdo ao produtor dos Estados Unidos (nov/24): Os precos ao produtor subiram +0.38% na leitura
mensal e, subiram +3.0% na leitura anual. Na medida que exclui alimentos e energia o indice subiu
+0.22% na leitura mensal.
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DIVULGACOES DA SEMANA

POLITICA MONETARIA

Decisdo de politica monetaria do Banco central dos Estados Unidos (Fed) (quarta-feira).
Decisdo de politica monetaria do Banco central do Japao (BoJ) (quinta-feira).
Decisdo de politica monetdria do Banco central do Reino Unido (BoE) (quinta-feira).

ATIVIDADE

Indice PMI de servicos e manufaturas da Zona do Euro, referentes a dez/24, divulgado pela Markit
Economics (segunda-feira).

indice PMI de servicos e manufaturas da Alemanha, referentes a dez/24, pela Markit Economics
(segunda-feira).

Indice PMI de servigos e manufaturas dos Estados Unidos, referentes a dez/24, pela Markit Economics
(segunda-feira).

Dados de salario do Reino Unido, referentes a out/24, divulgado pelo Office for National Statistics
(terca-feira).

Vendas no varejo dos Estados Unidos, referentes a nov/24, pelo Census Bureau (terca-feira).
Producdo industrial nos Estados Unidos, referentes a nov/24, pelo Federal Reserve (terca-feira).
Pedidos semanais de seguro-desemprego nos Estados unidos, pelo Departament of Labor (quinta-
feira).

Estatistica de gasto e renda nos Estados Unidos, referentes a nov/24, pelo Bureau of Economic
Analysis (sexta-feira).

INFLACAO

Inflagdo ao consumidor do Reino Unido, referente a nov/24, divulgado pelo Office for National
Statistics (quarta-feira).

Inflacdo ao consumidor de japao, referentes a nov/24, divulgado pelo Ministry of Public Management
(quinta-feira).

Inflagcdo ao produtor da Alemanha, referente a nov/24, pelo Destatis (sexta-feira).

Inflagdo PCE ao consumidor dos Estados Unidos, referentes a nov/24, pelo US Departament of
Commerce (sexta-feira).

CENARIO LOCAL

O evento mais importante da semana passada foi a 2672 reunidao do Copom, na qual o Banco Central

elevou a taxa de juros em +1 pp e se comprometeu a repetir esse ajuste nas proximas duas reunides. Os
guatro fatores econdmicos que levaram ao BC adotar essa politica foram: (i) persisténcia de uma atividade
econdmica forte; (ii) mercado de trabalho ainda mais pressionado; (iii) elevacao nas projec¢des de inflacao;
e (iv) expectativas de inflacdo ainda mais desancoradas. Acreditamos que a politica monetdria adotada
foi correta, uma vez que, em um momento de incerteza fiscal e expectativas desancoradas, as autoridades
monetdrias sinalizaram seu firme compromisso em trazer a inflacao de volta a meta.

Durante a ultima semana, também foi divulgado o IPCA de nov/24, que registrou alta de +0.39% em

relagdo ao més passado, resultado em linha com o esperado. Entretanto, a composicao foi pior, de forma
gue houve aceleracao nos nucleos de tradables e servicos subjacentes.
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Além disso, foram divulgados dois dados de atividade econdmica referentes ao més de outubro. O
setor de servicos registrou um crescimento de +1,1% em relacao ao més anterior, ajustado pela
sazonalidade, acima das expectativas do mercado. Ja a pesquisa mensal do comércio, informou que as
vendas no varejo restrito e ampliado cresceram +0,4% e +0,9%, respectivamente, em relagdo ao més
anterior e removendo os efeitos sazonais, acima do esperado pelo mercado. Essas divulgagdes reforgam
gue o consumo das familias permanece aquecido.

INFLACAO

= |PCA (nov/24): O IPCA de nov/24 registrou alta de +0.39% na comparag¢do mensal, resultado em linha
com as expectativas do mercado. Apesar disso, os nucleos registraram surpresa altista relevante.
Houve aceleracdo nos tradables, que pode estar relacionado a um efeito Black Friday mais fraco do
gue o esperado, e uma piora na inflacao subjacente de servicos. Os servicos subjacentes alcangcaram
o patamar de 6% na média movel trimestral e essa alta ndo pode ser atribuida a ruidos sazonais de
Black Friday. Dessa forma, houve uma piora qualitativa relevante na divulgacdo e, diante disso,
esperamos uma trajetéria inflacionaria nos préximos meses que demandara um juros ainda mais
restritivo para que a inflacdo convirja para a meta.

ATIVIDADE

= PMS (out/24): No més de outubro, o setor de servicos cresceu +1,1% em relagdo ao més anterior,
corrigido pelos efeitos sazonais. Esse resultado veio acima das expectativas do mercado. Essa surpresa
foi causada pelos servigos de transportes que vieram mais fortes, em especial o setor de transporte
aéreo, que teve uma grande variacao em seu deflator. Ja os servicos prestados as familias, setor que
possui maior contribuicdo para o PIB, ficaram estaveis nesse més, e os servicos de informacao
registraram queda de -1%, porém, seguem em niveis elevados. Esse resultado é compativel com o
nosso cendrio de PIB, onde esperamos um crescimento real de +3,5% em 2024.

= PMC (out/24): De acordo com a pesquisa mensal do comércio, as vendas no varejo restrito e ampliado
cresceram, respectivamente, +0,4% e +0,9% em outubro, em relacdo ao més anterior e ajustado pela
sazonalidade. No varejo restrito, das oito grandes categorias, seis registraram crescimento, com
destaque para combustiveis e lubrificantes, que cresceu +1,3% e voltou a tendéncia de alta na sua
média moével de trés meses. Em relacdo ao varejo ampliado, a principal categoria foi a de vendas de
veiculos, que cresceu +8,1% em relacdo ao més anterior, ajustado pela sazonalidade. E importante
destacar que as vendas de veiculos ja vinham apresentando forte crescimento, deste modo
reforcando que o consumo permanece aquecido.

DIVULGACOES DA SEMANA

= Ata do Copom (terca-feira).
= Relatério Trimestral de Inflacdo (quinta-feira).

As informacoes divulgadas aqui tém carater meramente informativo, nao se constituindo em oferta de venda de nossos produtos e,
tampouco, em consultoria de investimento. As gestoras do Bahia Asset Management (“o Bahia") nio comercializam nem distribuem quotas
de fundos de investimentos ou qualquer outro ativo financeiro. As informagdes aqui contidas representam expectativas do Bahia e foram
produzidas observando as condigées 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
conteudo dessa apresentagdo é propriedade intelectual do Bahia e ndo deve ser copiado, modificado, ou utilizado com outro cardter gque
nao informativo, salvo mediante expressa autorizacao. As opinides emitidas nao vincularao o Bahia, nem imputaraoc qualquer tipo de
responsabilidade a esta instituigao. 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




