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CENARIO EXTERNO

Na reunido da semana passada, o Federal Reserve decidiu por manter a taxa de juros. O Presidente
Powell reiterou que o FOMC esta bem posicionado para esperar por mais clareza e nao tem pressa para
fazer novos ajustes.

As projecdes do Comité mostraram que o membro mediano continua esperando dois cortes de juros
em 2025, dois em 2026 e um em 2027. Incorporando possiveis impactos das tarifas, as projecdes de
inflacdo foram remarcadas para cima, enquanto de atividade para baixo. As novas proje¢des destacam o
risco da atividade se revelar mais fraca do que o esperado. Na coletiva, Powell continuou caracterizando
as expectativas de inflacao de médio e longo prazo como controladas. Além disso, Powell destacou que a
expectativa central do FOMC é de que as tarifas terdao um impacto temporario sobre a inflacdo, apenas
adiando o progresso adicional rumo a meta até 2026.

POLITICA MONETARIA

= Decisdao de politica monetaria do Banco central da Estados Unidos (Fed): Na reunido de marc¢o do
Banco Central dos Estados Unidos, o comité decidiu manter a taxa de juros, acompanhada de uma
declaracao do presidente Jerome Powell a qual reiterou que o FOMC esta bem posicionado para
aguardar mais clareza e nao tem pressa em realizar novos cortes.

= Decisao de politica monetdaria do Banco central da Inglaterra (BoE): Na semana passada, o comité
do Banco da Inglaterra (BoE) votou 8 a 1 para manter a taxa de juros em 4,50%, com Dhingra
expressando a sua discordancia ao defender um corte de 0.25 ponto percentual. A orientagao do
comité manteve um viés de flexibilidade, enfatizando que uma abordagem gradual e cuidadosa. O
governador Bailey reiterou que o comité ainda acredita que as taxas de juros estdo em um caminho
de declinio gradual, ressaltando a importancia de monitorar de perto os desenvolvimentos
economicos, dada a elevada incerteza.

= Decisao de politica monetdria do Banco central do Japao (BoJ): Na semana passada, o comité do Bo)
optou por manter a taxa de juros em 0.5% conforme amplamente esperado pelo mercado. Durante
a coletiva, o presidente Kazuo Ueda reafirmou que a taxa de juros sera elevada conforme o cenario e
os riscos evoluirem, mantendo a possibilidade de aumento em abril, dependendo da avaliacao de
dados e riscos de guerra comercial.

ATIVIDADE

= Vendas no varejo dos Estados Unidos (fev/25): No més de fevereiro, o indice geral apresentou uma
alta de +0.2%, abaixo das expectativas. No entanto, as vendas no grupo de controle, que exclui
materiais de construcao, gasolina, e automoveis, apresentaram uma queda de +1.00% no més, acima
das expectativas. Além disso, o grupo de controle teve o més de janeiro revisado em 0.14 pontos
percentuais para baixo, isto é, indo de -0.82% para -0.96%.

= Producgdo Industrial nos Estados Unidos (fev/25): Na leitura mensal, a producgdo industrial nos
Estados Unidos subiu +0.7%. Ja na leitura anual, o indice apresentou uma alta de +1.44%.

= Dados de salario do Reino Unido (jan/25): No més de janeiro, o crescimento dos rendimentos
semanais, excluindo boénus, apresentou alta de +5,9%. Ja quando incluimos os bénus, o aumento foi
de +5,8%. Adicionalmente, a taxa de desemprego se manteve em 4.4%.

» Pedidos semanais de seguro-desemprego nos Estados unidos: Nessa semana foram registrados mais
+223 mil pedidos de seguros desemprego. Jd o niumero de pessoas que recebem beneficios apds uma
semana inicial de auxilio foi de +1.892 mil, abaixo das expectativas.

= Dados de atividade da China (fev/25): As vendas no varejo apontaram para uma alta no consumo
privado, subindo +4.0% acumulados nos ultimos doze meses, nUmero esse acima das expectativas.
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Além disso, a produgdo industrial teve um aumento de +5.9% em relagao ao mesmo periodo do ano
anterior e o investimento em ativos fixos subiu +4.1%. Esse ficou acima das expectativas do mercado.

INFLACAO

= |nflagdo ao consumidor de japdo (fev/24): Em fevereiro, o indice de inflagdo do Japdo apresentou
uma queda de -0.09% na leitura mensal. Ja na leitura anual, apresentou uma alta de +3.65%.

» Inflagdo ao produtor da Alemanha (fev/25): Na leitura mensal, o indice apresentou uma variagdo de
-0.2% no més de fevereiro. No acumulado doze meses, a alta foi de +0.7%.

DIVULGACOES DA SEMANA
ATIVIDADE

» {ndice PMI de servicos e manufaturas da Zona do Euro, referentes a fev/25, divulgado pela Markit
(segunda-feira).

» [ndice PMI de servicos e manufaturas da Alemanha, referentes a fev/25, pela Markit (segunda-
feira).

* [ndice PMI de servicos e manufaturas dos Estados Unidos, referentes a fev/25, pela Markit
(segunda-feira).

= Pedidos de bens duraveis dos Estados Unidos, referentes a fev/25, divulgados pelo Census Bureau
(quarta-feira).

» Pedidos semanais de seguro-desemprego nos Estados unidos, pelo Departament of labor (quinta-
feira).

= Taxa de desemprego da Alemanha, referentes a mar/25, pelo Destatis (sexta-feira).

= Estatistica de gasto e renda nos Estados Unidos, referentes a fev/25, pelo Bureau of Economic
Analysis. (sexta-feira).

INFLACAO

» |nflagdo ao consumidor do Reino Unido, referente a fev/25, pelo National Statistics (quarta-feira).

= |nflagdo ao consumidor de Tokyo, referente a mar/25, pelo Bureau Statistics (quarta-feira).

= Inflacdo PCE ao consumidor dos Estados Unidos, referentes a fev/25, pelo US Departament of
Commerce. (sexta-feira).

CENARIO LOCAL

Na ultima semana, o governo anunciou sua promessa de campanha, na qual apresentou uma PL que
ird isentar o imposto de renda (IR) para quem recebe até RS 5 mil por més e, além disso, quem recebe
entre RS 5 mil e RS 7 mil terd um desconto no imposto. Segundo o governo, essa isencdo terd um custo
estimado de RS 30 bilhdes em 2026. Para compensar essa perda de arrecadacdo, foi proposta uma
contribuicdo minima para quem ganha mais de RS 600 mil por ano, além da retencdo na fonte de
dividendos. Acreditamos que a isencdao serd aprovada sem grandes dificuldades no Congresso. No
entanto, a compensacao precisara ser discutida e possivelmente modificada, pois a taxacao de dividendos
pode impactar diversos grupos de interesse e afetar o fluxo de caixa das multinacionais.

Ainda na semana anterior, ocorreu a 2692 reuniao do Copom, durante a qual o Banco Central decidiu
elevar a taxa de juros em 100 bps e se comprometeu com um novo corte, embora de menor magnitude.
Quanto ao balanco de riscos, ele permaneceu inalterado, apresentando um viés de alta. No entanto, foi
ressaltado que as novas politicas de taxacdao implementadas pelo presidente Trump tornam o cendrio
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econdmico ainda mais incerto. Por fim, o comité mencionou que estd acompanhando os dados de
atividade, embora os sinais de desaceleracao ainda sejam incipientes. De acordo com nossas projecoes, a
economia ira desacelerar de maneira gradual, mas ainda se mantera acima de seu potencial. Assim,

acreditamos que a autoridade monetaria precisara elevar a taxa basica de juros para um nivel ainda mais
restritivo.

DIVU LGAQ(DES DA SEMANA:
= Ata do Copom (Terca-feira).
= Relatério Trimestral de Inflagao (Quinta-feira).
ATIVIDADE

= CAGED referente a Feb/25, pelo Ministério do Trabalho (Sexta-feira).
= PNAD referente a Feb/25, pelo IBGE (Sexta-feira).

INFLACAO

= |PCA-15 referente a Mar/25, pelo IBGE (Quinta-feira).
= |GP-M referente a Mar/25, pela FGV (Sexta-feira).

FISCAL

= Resultado do Tesouro Nacional, referente a Fev/25, pela STN (Quinta-feira).

SETOR EXTERNO

= TransacgOes correntes e investimento direto no pais referente a Fev/25, pelo BCB (Quarta-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




