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China - Servicos tambem desaceleram e esho¢cam cenario ruim

O nivel de atividade dos servicos da China tornou a desacelerar em janeiro, recuando dos 52,2
pontos de dezembro, que marcavam o melhor resultado em 7 meses, para 51 pontos, ficando
bem abaixo das expectativas de 52,3 e confirmando o menor ritmo de expansao desde
setembro.

O crescimento dos novos hegocios recuou para a minima de 4 meses, o0 emprego teve a maior
queda desde abril, e a inflacao dos precos de venda perdeu ritmo. O crescimento das vendas foi
puxado pela maior demanda doméstica e novos pedidos de exportacao apos esse ultimo item
ter registrado queda em dezembro. Enquanto isso, o resultado negativo do emprego foi causado
pelas demissdes e redundancias.

Nos precos, a inflacdo de insumos acelerou para a maxima de 3 meses, impactada pelos custos
mais elevados com matérias-primas e mao de obra. Como resultado, os precos de venda
aumentaram pelo segundo més consecutivo, mas em um ritmo mais lento do que o registrado
em dezembro.

Por ultimo, o sentimento apresentou melhora, mas continua abaixo da média da série historica
em meio as preocupacoes relativas ao alto nivel de competitividade e possiveis impactos das
Incertezas comerciais sobre a demanda.

Assim como comentamos no resultado da industria, vemos a melhora da demanda doméstica
relacionada ao feriado de Ano Novo Lunar, data comemorativa mais celebrada do pais.
Simultaneamente, a desaceleracao de ambos o0s setores pode indicar fragueza geral nos niveis
de demanda ou uma espera dos consumidores pelo feriado, algo que deve ser determinado nas
proximas semanas com os dados de venda e turismo durante o Ano Novo Lunar. Por fim, tendo
em mente a conjuntura chinesa recente, entendemos que um cenario de fraqueza geral parece
0 mais provavel e reforcamos nossa visao negativa para a China em 2025, em funcao da
guerra comercial com os EUA, tendéncia de recessao na Europa e necessidade de mais
estimulos governamentais para manter o ritmo de crescimento.
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Disclaimer

1. Este relatorio foi elaborado com Unico proposito de fornecer informacdes aos destinatarios, ndo se constituindo, em nenhuma
hipotese, uma oferta ou solicitacdo de compra ou venda de qualquer instrumento financeiro ou valores mobiliarios em qualquer
jurisdicao. O analista ndo garante, seja de forma expressa ou implicita, sobre a integridade, confiabilidade ou exatidao das
informacdes. Informacdes contidas neste relatorio sdo consideradas confiaveis na data de sua divulgacao e foram obtidas de fontes
publicas, em principio, fidedignas e de boa-fé. As opinides contidas neste relatorio de analise sdo baseadas em julgamentos e
estimativas, estando, portanto, sujeitas a mudanc¢as sem aviso previo.

2. Victor Benndorf Silva, analista de investimento responsavel pela elaboracdo deste relatorio, em conformidade ao artigo 21, na
Instrucao C VM n® 20/2021, declara que: e credenciado pela APIMEC e suas recomendacdes refletem unica e exclusivamente sua
opinido pessoal e que foram elaboradas de forma independente. Ndo esta em qualquer situacao que possa afetar a imparcialidade
do relatorio ou que configure ou possa configurar conflito de interesses. Sua remuneracao € fixa e ndo esta, diretamente ou
indiretamente, relacionada a recomendac¢ao especifica ou atrelada a precificacao de quaisquer valores mobiliarios de emissao da
companhia objeto da analise neste relatorio.

3. Os instrumentos financeiros discuti dos neste relatorio podem nao ser adequados para todos os investidores. Este relatorio nao
leva em consideracao os objetivos de investimento, situacado financeira ou necessidades especificas de cada investidor. Os
investidores devem obter orientacdo financeira independente, com base em suas caracteristicas pessoais, antes de tomar uma
decisao de investimento. A rentabilidade de instrumentos financeiros pode apresentar variagoes, e seu preco ou valor pode
aumentar ou diminuir. Os desempenhos anterior es nao sao necessariamente indicativos de resultados futuros e nenhuma
declaracao ou garantia, de forma expressa ou implicita, € feita neste relatério em relacdo a desempenhos futuros. O analista (Victor
Benndorf Silva) se exime de responsabilidade por quaisquer prejuizos, diretos ou indiretos, que venham a decorrer da utilizacao
deste relatorio ou seu conteudo.

4. Este relatorio ndo pode ser reproduzido ou redistribuido para qualquer pessoa, no todo ou em parte, qualquer que seja o
proposito, sem o previo consentimento.

5. Ressalta-se que rentabilidades passadas nao garantem rentabilidades futuras.
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