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Fevereiro / 2022

Internacional

China

Apesar da desaceleragdao das exportagdes no pais asidtico, nos primeiros dois meses do ano, a China avangou
16,3% em comparagdo ao mesmo periodo do ano anterior, resultado que carrega os efeitos da crise sanitaria
provocada pela Covid-19 na base de comparacao do respectivo dado analisado.

Em linha com o arrefecimento das exportacées do pais, as reservas internacionais da China também perderam
folego dentro do més, segundo o banco central Chinés — PboC, em fevereiro, a segunda maior economia do
mundo totalizava um montante de USS 3,214 trilhdes, significando uma baixa de USS 7,8 bilhdes, em linha com
a visdo de alguns analistas do The Wall Street Journal - USS 3,216 Trilhdes.

Dados levantados pelo PMI - Purchasing Manager’s Index, também conhecido como: indice de Gerentes de
Compra, aponta para a segunda maior desaceleragao na atividade de servigos no pais, dentro de um periodo de
seis meses, resultado das crescentes medidas no combate a Covid-19 na China no ultimo més.

Segundo o levantamento, a queda no setor de servicos foi de 50,2 pontos, leitura praticamente em linha com o

més de janeiro de 50 pontos, ainda que levemente, apontando para uma expansao.

Emprego Estados Unidos

De acordo com o relatério de Emprego (payroll), divulgado dia 4 de marco, os Estados Unidos criaram 678 mil
vagas de empregos em fevereiro superando as expectativas do mercado que contava com um acréscimo de
vagas de 400 mil, fora do setor agricola.

O crescimento contou com a expansao que contaminou boa parte dos segmentos da economia americana, entre
eles: lazer, hospitalidade, servicos empresariais respectivamente. A taxa de emprego ficou em 3,8%, ante 4% em

janeiro.

Desafios para marg¢o — Cenario internacional

A guerra entre Russia e Ucrania, pode desenhar uma pressao inflacionaria no pais chinés que, na primeira metade
de fevereiro contou com feriados oriundos do ano novo lunar, quando consequentemente colaborou para uma
econdmica mais fraca para o periodo e até entdo, menores pressdes inflacionarias para o respectivo més.

A China importa mais de 70% do petrdleo utilizado internamente e 40% do gas, mesmo tentando elevar a sua

producdo interna.

1de9



Panorama Economico

Outro desafio para o gigante asiatico é o retorno das contaminagdes por covid em centros como a megacidade
de Xangai e o centro tecnolégico de Shenzhen, ja resultando em fevereiro, na paralizacdo de empresas
multinacionais como: Toyota, Volkswagen e a fornecedora da Apple Foxconn que temem sofrer novamente com

a quebra na cadeia de suprimentos.
Nacional

Inflagdao no Brasil

IPCA sobe 1,01% em fevereiro, maior para o més desde 2015.

Segundo o Indicador de inflagdo por faixa de renda, em fevereiro, o Brasil contou com uma aceleragdo nainflagdo
em todas as faixas, principalmente para as familias de alta renda, passando de 0,34% em janeiro para 1,07% no
més seguinte.

Ja para a faixa de renda média-baixa o indicador apontou para a menor taxa de inflacdo, representado por 0,93%.
Ndo obstante, no acumulado de 12 meses, encerrados em fevereiro, as familias de renda muito baixa
apresentam a maior inflagdo acumulada, apontando para 10,9%, seguido de 10,7% e 10,8%, para a renda baixa
e média-renda respectivamente.

Para o més de fevereiro, podemos destacar a alta dos precos para os alimentos em domicilio, principalmente

para os reajustes de 61,2% no café, 55,41% na cenoura, 43,8% no acucar e de 19,6% para as carnes de aves.

Bolsa de Valores

O principal indice da Bolsa de Valores brasileira - Ibovespa, fechou em alta de 0,88%, ndo obstante, apenas 37
das 93 acbes que compdem o indice encerraram o més no positivo, lembrando que a temporada de balancos
das empresas listadas iniciou-se no comego do referido més.

No acumulado anual até o fim do més de fevereiro, o indice Ibovespa fechou em alta de 7,84%.
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Guerra na Ucrania — Reflexos economicos internos

Na madrugada do dia 24/02 o mundo e, principalmente a economia global, foi surpreendia pelos ataques
realizados pela Russia contra o pais Ucraniano.

No mesmo dia a bolsa de valores do Brasil sentiu imediatamente os seus reflexos negativos, confirmando para o
menor nivel do indice Ibovespa — 111.591,87, o délar por sua vez fechou em RS 5,12 no dia 24/02 e RS 5,16 no

dia seguinte, uma das mais altas cotacdes para o respectivo meés.
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Desafios para marg¢o — Cenario Nacional

A falta de clareza e de defini¢des entre os maiores envolvidos na guerra entre Russia e Ucrania tende a obstruir
avisdo do mercado nacional e os pre¢os de importantes ativos, tanto da economia interna quanto externa, como

por exemplo: cdmbio, preco do petrdleo e fertilizantes.

e Fertilizantes - A economia nacional importa cerca de 85% dos fertilizantes que utiliza, dessa parcela, o
produto Russo incorpora em torno de 23% das importagdes.

e Cambio - Em tempos de incertezas e conflitos entre na¢gdes a moeda americana tende a valorizagao
frente a moeda nacional, uma vez que é considerada um ativo seguro para tempos incertos.

e Petrdéleo - Com viés de alta em seus pregos, a commodity é um dos centros de atengdo para o conflito e
persistindo a sua valorizagdo, os pregos de outros servicos podem ser impactados negativamente,

causando por exemplo, aumento dos fretes e de combustiveis.
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Emprego

O mercado de trabalho nacional um recuo para 11,1% no trimestre encerrado em dezembro, ndo obstante, a

projecdo realizada via estudo do IBGE aponta para uma recuperagao mais lenta do que a observada no ano
anterior.

O “Indicador de tendéncia de emprego” — mostrou piora pelo quarto més consecutivo, caindo 1,4 ponto em

fevereiro, configurando 75,1 pontos, menor nivel observado desde agosto de 2021.

Os principais desafios para o mercado de trabalho seguem tendo no radar o desenrolar da pandemia, o ambiente

pouco previsivel devido ao ano eleitoral e nas ultimas semanas, o desenrolar das negociacdes entre a Russia e

Ucrania que estdo em guerra.

Destaque, ndo menos importante, derivado dos conflitos entre os dois paises recai sobre o preco do petréleo

gue segue com viés de alta.

Indicador antecedente do emprego
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Balanga comercial

A balanca comercial brasileira registrou um superdvit de USS 4,049 bilhdes em fevereiro, caracterizando o
melhor resultado desde 2017, segundo a Secretaria de Comércio Exterior, do ministério da Economia. O

resultado é 108,9% maior se comparado com o mesmo més em 2021.
As exportacdes totalizaram USS 22,913 bilhdes, contra 18,863% em USS 18,863 bilhdes.

Na comparagdo bimestral (janeiro e fevereiro), a balanca comercial acumulou um superavit de USS 3,835 bilhdes,

0 que equivale um crescimento de 124,4% contra o mesmo periodo do ano de 2021.

O referido més teve como destaque nas exportacdes o agronegdcio, que por sua vez representou USS 10 bi, esse
resultado é o melhor do segmento em toda a série histérica. Até entdao, o melhor resultado, em termos

monetdrios, havia sido de USS 6,84 Bilhdes — 2021.

Atualmente o agronegdcio corresponde a aproximadamente 45,9% das exportacdes nacionais e possui viés de

alta para os préoximos meses.

Para as comparac¢Oes anuais apresentadas entre os anos de 2022 e 2021, destacamos os reflexos da pandemia
gue solapava a economia como um todo no inicio de 2021 e a valoriza¢do desde entdo das commodities,

especialmente dentro do agronegdcio.

Balanca comercial
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Inflagao

O indice de Preco ao Consumidor Amplo, IPCA, encerrou o més de fevereiro com alta de 1,01%, acima do
esperando e a maior variacdo para o més desde 2015. No acumulado de 12 meses, o indice registra alta de

10,54%.

Os principais impactos vieram da Educagdo (5,61%) e da Alimentacdo e Bebidas (1,28%). Os dois grupos
representaram aproximadamente 57% do IPCA de fevereiro. Outro produto que ganhou destaque pela elevacao

nos precgos foi a cenoura, ao registrar 55,41% de alta.

IPCA - més a més
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O indice Nacional de Pregos ao Consumidor, INPC, elevou 1,00% em fevereiro. Como resultado, o indice acumula

alta de 1,68% no ano e de 10,80% em 12 meses.

INPC - més a més 2021
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Délar e setor externo

O ddlar encerrou fevereiro com queda 2,82% e chegou a ser cotado a RS5,00, sendo essa a primeira vez que a
moeda norte americana perde valor no més desde 2017. A moeda ja acumula quatro meses seguidos de perdas

e obteve a queda mais intensa desde 2010.

O principal fator para a valoriza¢do do cambio brasileiro ante ao ddlar é a grande quantidade de investimento
estrangeiro no Brasil, em razdo da continua expectativa de alta da taxa Selic. Além disso, o aumento dos pregos

das commodities no mercado internacional também fortalece o real.

Entretanto, de acordo com o relatério Focus, a moeda norte americana deve voltar a subir e encerrar o ano

sendo cotada a RS 5,30, dado principalmente pela volatilidade causada pelas eleicdes que acontecerdo.
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Variacao do délar em 2022
Cotacdo de fechamento, em R%
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Perspectivas

O Calenddrio Econdmico para o més de marco serd bastante movimentado com a Ata do Copom marcada para
terca-feira (21/03), esclarecendo os motivos para a Ultima elevagdo na taxa Selic para 11,75% e o parecer do

comité sobre o horizonte econ6mico para os proximos meses.

Outras duas pautas para o final do més contam com o parecer do “Investimentos estrangeiros diretos”, o “indice
de evolucdo de emprego do CAGED”, e na economia americana, os dados da Balanca comercial de bens nos

Estados Unidos da América.

A guerra na Ucrania permanecerd em foco, com os mercados continuando a acompanhar as manchetes. Os
mercados de petréleo estdo mais calmos, mas as preocupacdes com a escassez do abastecimento permanecem
em primeiro plano. O calendario econ6mico estd leve, mas havera duas apari¢des do presidente do Fed, Jerome

Powell, ao longo da ultima semana do més, enquanto a zona do euro e o Reino Unido divulgarao dados de PMI.

O presidente dos Estados Unidos, Joe Biden, vai participar de uma reunido da Otan na quarta-feira (23/03), além
de uma cupula da Unido Europeia (UE) no meio da semana em Bruxelas, com o objetivo de consolidar a coesdo

renovada com os aliados europeus.
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Sobre a nossa dtica, mantivemos a ndo recomendacao de fundos de longuissimo prazo (IMA-B 5+ E IDKA 20A),
5% em fundos de longo prazo (IMA-B TOTAL E FIDC/ CREDITO PRIVADO/ DEBENTURE) e 30% em fundos Gest3do

Duration.

Diante da expectativa de alta na taxa de juros fundos atrelados ao CDI tendem a ter bom desempenho, indicamos
uma exposicdo de 15% em fundos de curto prazo (CDI), enquanto os fundos de médio prazo representam 10%

de acordo com a nossa alocagdo tética.

Em relagdo aos fundos pré-fixados, ndo recomendamos a estratégia, pois diante da expectativa de alta na taxa
de juros o desempenho destes fundos tende a ser afetado. Mantemos a sugestdo para que 0s recursos
necessarios para fazer frente as despesas correntes sejam resgatados dos investimentos menos volateis (IRF-
M1, IDkA, IPCA 2A). Ja para os titulos publicos, seguindo nossa dtica e diante das seguidas elevacGes na taxa de
juros demonstram ser uma boa oportunidade. Recomendamos que a exposi¢cdo seja feita primeiramente
utilizando a marcag¢do a mercado, e posteriormente quando atingindo o valor esperado, seja feita a transferéncia

para marcagdo na curva.

Uma alternativa que vem se mostrando forte nos Ultimos tempos, e que possui boa expectativa, é a diversificacdo
em fundos de investimento no exterior, recomendamos primeiramente a exposicao em fundos com hedge com
5% para posteriormente realizar uma entrada gradativa em fundos que nao utilizam hedge cambial também com
5%. Quanto a fundos de acdes atrelados a economia doméstica recomendamos a entrada gradativa de modo

que o investidor fique atento a oportunidades da bolsa de valores, construindo um preco médio mais atrativo.

Quanto a fundos de ag¢des atrelados a economia doméstica recomendamos a entrada gradativa de modo que o

investidor fique atento a oportunidades da bolsa de valores, construindo um preco médio mais atrativo.

Para aqueles que enxergam uma oportunidade de investir recursos a precos mais baratos, municie-se das

informacdes necessarias para subsidiar a tomada da decisdo.
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