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De volta aos eixos?

O inicio do ano trouxe mudangas no humor dos mercados externos, em razao dos | %semana  %més %2023
dados melhores que as expectativas em todos os niveis, desde a reabertura na China,
como possivel recessdo mais branda que o antecipado na Europa, além de dados de

Americanas

atividade nos Estados Unidos dando sinais de arrefecimento, contribuindo para S&P00 14%% 145% 145%
expectativas de um aperto monetario mais brando pelo FED. DOWJONES 145% 1.45% 1.45%
NASDAQ 0,98% 0,98% 0,98%
Na primeira edicdo de 2023, trazemos um olhar mais otimista, apesar de mantidaa  S&P/Tsx 2,22% 2,22% 2,22%
devida cautela, enquanto mercados apontam para melhores ventos, sinalizando que o 1BovespA -0,70% -0,70% -0,70%
pior talvez ja tenha ficado para tras, mas ainda atentos as incertezas que pairam no  wxse 4.93% 4.93% 4.93%
horizonte. O sentimento mais positivo, juntamente com a suavizacdo das expectativas ¢,
de Jur'os‘ rT1a.\|s elevados contribuem para a retomada do apetite por risco e os indices FTSE100 046% 046% 0.46%
globais iniciam o ano em alta. FTSE EUROTOP a1% a1% 281%
Na Asia, as bolsas tiveram semana de forte recuperacio, seguindo o processo de pAX 5,92% 5,92 5,92
reabertura na China, novos estimulos econémicos e o movimento de antecipacdo ao IBEX35 >74% >74% >74%
Ano Novo Chinés. Destaque para o Nikkei, que avancou mais de 6%, retomando boa ~ €AC40 -0:46% -046% -0:46%
parte das perdas do tltimo més de 2022. Na Europa, bolsas também entraramem rota  Asia
altista, refletindo o otimismo que tomou conta dos mercados apés dados de inflacioe  Nikkel 6,12% 6,12% 6,12%
indices de atividade melhores que o esperado. SSEC 221% 221% 2,21%
HANG SENG 2,82% 2,82% 2,82%
Variacao das Bolsas Mundiais - 12 Meses SSP/ASK 101% 101% L01%
Valores em Délares
Global
MSCI Global 1,99% 1,99% 1,99%
MSCI Emerging 3,38% 3,38% 3,38%
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Nesta semana, olhos estao voltados para mais dados de atividade, mas principalmente
para dados de inflacdo, medido pelo CPI, nos Estados Unidos, uma vez que o ritmo de

alta dos precos tera grande influéncia nas préximas decisées do FED sobre os juros na
maior economia do mundo.

Confira na edicao desta semana!
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América: toda a atencao a inflacdo e ao FED. Os dados de
mercado de trabalho ainda mostram uma economia aquecida,
apesar dos sinais de desaceleracdo que outros indicadores ja
antecipam. O inicio do ano seguiu sob cautela, com direito arali,
refletindo bom-humor apés uma releitura da ata do FED
mostrar que a instituicdo devera atentar mais para inflacdo e
menos para demais indicadores. Nesse sentido, mesmo comum
payroll ainda acima do esperado, trazendo criacdo de 223 mil
novas vagas versus 200 mil esperadas, mas mostrando
desaceleracdo més a més, agentes passam a precificar um
aumento de 25 bps na proxima reunido da instituicao, uma vez
que houve desaceleracdo nos saldrios médios, importante
indicador para o FED (para uma andlise completa sobre o
mercado de trabalho, leia este relatorio). Agora, mercados
digerem fala de Powell sobre a necessidade de independéncia
do FED para fazer o seu papel e monitoram dados de inflacao,
medidos pelo CPI, que saem esta semana.
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No campo corporativo, a temporada de balancos tem inicio
nesta sexta-feira (13) com os grandes bancos e ja se espera
lucros abaixo na comparacao anual, em razio da desaceleracao
econdémica e impactos na demanda por crédito no pais. Alias,
devemos observar reducao nos lucros corporativos para este
trimestre e para o ano vis-a-vis o observado em 2022, reflexo
de juros mais elevados e despesas financeiras consumindo
parte da lucratividade das companhias.

EQUITY RESEARCH

10/01/2023

Banks Technology

Nez\(h Care 0il, Gas and Coal

avasse
w ason
a III'

Remlers Software and CompulerSem:es

Fonte: Refinitiv

Asia: processo de reabertura segue a todo vapor e mercado
antecipa movimentos. Janeiro iniciou com retomada do
apetite por risco nos mercados asiaticos, seguindo
continuidade no processo de reabertura da China e provavel
recuperacdo da demanda no pais. As bolsas também foram
beneficiadas por novos estimulos a importantes setores da
economia, como tecnologia e Real Estate. As expectativas do
mercado sdo de que, apdés o estresse pelo movimento
desordenado de reabertura, deveremos ver o pais retomando
sua rota de crescimento e recuperando sua capacidade
produtiva. Os ativos locais seguem descontados diante de
outros pares emergentes, o que abre espaco para alta,
justificando o movimento mais acelerado de recuperacdo dos
ultimos dois meses.

China: price-to-book ratio
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Desde 2020, quando da eclosdo da pandemia, a China vem
operando em meio a uma politica restritiva anti-covid, o que
vinha limitando a economia. No entanto, o avanco nos casos de
covid ainda preocupa, assim como dados de atividade que
seguem abaixo do esperado, como por exemplo o recuo do PMI
de dezembro que caiu para 47 pontos de 48 em novembro,
mantendo-se em nivel contracionista. Neste sentido,
mantemos a visdo mais cautelosa ante um cenério global de
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desaceleracdo, juros elevados e apetite por consumo ainda
limitado, o que podera limitar as importacdes e exportacdes do
pais, importante motor da economia.

Europa: Ha luz no fim do tunel. 2023 inicia com animos
renovados nos mercados europeus, conforme dados de
inflacdo tanto na Alemanha, quanto Franca e na zona do Euro
mostram inflexdo e passam a recuar, em reflexo a politica
contracionista do BCE. Além disso, dados de PMI manufatura
mostraram leve avanco em dezembro, subindo para 47,8
pontos ante 47,1 pontos em novembro, mostrando
recuperacao, apesar do nivel ainda contracionista. Os recentes
indicadores sinalizam que o pior para o continente ja pode ter
ficado para tras. Ajudou também a chegada de um inverno
menor rigoroso que o esperado no hemisfério norte, o que
contribui para aliviar as tensdes sobre precos e dindmicas de
oferta e demanda de energia. O nivel de confianca do
empresario também avancou em dezembro, saindo do nivel
contracionista de 48,8 pontos no més anterior para 53,8
pontos.

PMis - Zona do Euro
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No aspecto corporativo, além da recuperacdo dos papéis
fortemente afetados pelo inicio do ciclo de aperto monetario
pelos BCs na regido, os setores ligados a economia chinesa
também despontam, como mineradoras, farmacéuticas e
varejo de luxo, empolgados com o movimento de retomada da
segunda maior economia do mundo e grande mercado
consumidor de produtos europeus.

Flashing Forward: Na agenda da semana, o foco serd para
dados de inflacdo nos Estados Unidos, medido pelo CPI, na
quinta-feira, e no qual se esperaleve avanco de 0,1%. Mercados
monitorardo o indicador a fim de entender os préximos passos
do FED. Teremos também novos pedidos de seguro-
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desemprego e indice de sentimento de Michigan no final da
semana, ambos nos Estados Unidos.
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Disclaimer

Este material foi preparado pelo Banco Inter S.A. e destina-se a informacéao de investidores, ndo constituindo oferta de compra ou venda
de titulos ou valores mobilidrios. Os ativos discutidos neste relatério podem ndo ser adequados para todos os investidores.

Este material ndo leva em consideracio os objetivos de investimento, a situacio financeira e as necessidades especificas de qualquer
investidor em particular. Aqueles que desejem adquirir ou negociar os ativos objeto de anélise neste material devem obter as
informacges pertinentes para formarem sua prépria conviccio sobre o investimento.

As decisdes de investimento devem ser realizadas pelo préprio investidor. E recomendada a leitura dos prospectos, regula- mentos,
editais e demais documentos descritivos dos ativos antes de investir, com especial atencio ao detalhamento do risco do investimento.
Investimentos nos mercados financeiros e de capitais estio sujeitos a riscos de perda superior ao capital investido. A rentabilidade
obtida no passado nao representa garantia de resultados futuros.

As informacoes, opinides e estimativas contidas no presente material foram obtidas de fontes consideradas confiaveis pelo Banco Inter
S.A. e este relatorio foi preparado de maneira independente.

Em que pese tenham sido tomadas todas as medidas razoaveis para assegurar a veracidade das informacdes aqui contidas, nenhuma
garantia é firmada pelo Banco Inter S.A. ou pelos analistas responsaveis quanto a correcio, precisao e integridade de tais informacges,
ou quanto ao fato de serem completas. As informac0es, opinides, estimativas e projecoes contidas neste documento referem-se a data
em que o presente material foi disponibilizado e estao sujeitas a mudancas, ndo implicando ne- cessariamente na obrigacio de qualquer
comunicacio, atualizacio ou revisio do presente material.

O analista de valores mobilidrios responsavel por este relatério declara que as recomendacdes e andlises refletem Unica e
exclusivamente as suas opinides pessoais e que foram elaboradas de forma independente, inclusive em relacio a pessoa juridica a qual
estd vinculado, podendo, inclusive, divergir com a de outros analistas do Banco Inter S.A., ou ainda com a de opinido de seus acionistas,
instituicdes controladas, coligadas e sob controle comum (em conjunto, “Inter”).

Nos termos da regulamentacio em vigor, a drea de research do Inter é segregada fisicamente de outras atividades que podem ensejar
potenciais conflitos de interesses.

O Banco Inter S.A. e as demais empresas do Inter poderao, respeitadas as previsdes regulamentares, vender e comprar em nome proprio,
de clientes e/ou via fundos de investimentos sob gestdo, valores mobilidrios objeto do presente relatério, bem como poderao
recomenda-los aos seus clientes, distribui-los, prestar servicos ao emissor do valor mobilidrio objeto do relatd- rio que enseje em
pagamento de remuneracio ao Banco Inter S.A. ou a empresas do Inter, ou, ainda, na hipétese do presente relatério ter como objeto
fundo de investimento, originar ativos que serdo adquiridos pelo veiculo objeto do presente relatério. O Banco Inter S.A. e outras
empresas do Inter podem ter interesse financeiro e/ou comercial em relacio ao emissor ou aos valores mobilidrios objeto do relatério
de andlise, ou até mesmo participacdo societaria em emissores objeto do presente relatério, suas controladas, controladores, coligadas
e/ou sociedades sob controle comum.

Ademais, o analista responsavel pelo presente relatério declara que:

(i) a sua remuneracio e dos analistas de valores mobiliarios envolvidos na elaboracio do presente relatério é direta ou indire- tamente,
influenciada pelas receitas provenientes dos negécios e operacdes financeiras realizadas pelo Banco Inter.

Por sua vez, ante a ativo objeto de andlise, o Inter declara que:

(i) possui interesses financeiros e comerciais relevantes em relacio ao emissor ou aos valores mobilidrios objeto do relatério de andlise;
Paramaiores informacges, é recomendavel que os destinatarios consultem a Resolucio CVM/20, de 25 defevereirode 2021, e, também,
0 Cédigo de Conduta da Apimec para o Analista de Valores Mobilidrios.

Este material ndo pode ser reproduzido, distribuido ou publicado por qualquer pessoa, para quaisquer fins sem autorizacao.
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