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CENARIO EXTERNO

Nesta semana, a divulgacdao de dados que mostram um severo impacto da pandemia global sobre a
atividade prosseguiu, enquanto alguns paises, encorajados por sinais de estabilizacdo no niumero de
casos, comecgam a preparar medidas para afrouxar as medidas de conteng¢ao tomadas nos ultimos dois
meses.

ATIVIDADE

Vendas no varejo nos Estados Unidos (mar/20): as vendas no varejo nos Estados Unidos cairam -8.7%
com relacdo a fevereiro, mostrando forte impacto das medidas de isolamento e da queda dos pregos
de petréleo. Foi a maior queda da série, iniciada em 1992, e contribuiram especialmente para a queda
os desempenhos dos setores de Vestuario (-50% no més) e Automoveis (-26%);

Producdo industrial nos Estados Unidos (mar/20): producdo industrial caiu -5.4% em marc¢o, a maior
queda desde a desmobilizacao apds a Segunda Guerra Mundial, também com contribuicdo importante
do setor de bens durdveis;

Pedidos de seguro-desemprego nos EUA na semana terminada no dia 11 de abril: os pedidos de
seguro-desemprego na semana foram de 5,2 milhdes, na mesma escala dos pedidos nas duas semanas
anteriores. Os pedidos nas ultimas quatro semanas ja totalizam 22 milhdes, e superam a soma dos
dos pedidos de seguro-desemprego nas cem semanas anteriores;

Divulgagao dos dados de atividade da economia chinesa de margo e do PIB do primeiro trimestre: o
PIB da China no primeiro trimestre caiu -9.8% com relagdo ao trimestre anterior, refletindo a queda
da atividade causada pelas medidas de isolamento impostas no pais desde janeiro. Ja os dados de
margo mostram recuperacao lenta e desigual na economia, com a produc¢ao industrial se recuperando
muito mais rapido do que as vendas no varejo ou os investimentos.

DIVULGACOES DA PROXIMA SEMANA:

ATIVIDADE

Divulgacdo preliminar dos PMIs da zona do Euro de abr/20, divulgado pela Markit;

indice de Ambiente Econédmico na Alemanha em abr/20, divulgado pelo Ifo Institue;

Vendas no varejo no Reino Unido em mar/20, divulgado pelo Office for National Statistics;

Pedidos de seguro-desemprego nos Estados Unidos na semana terminada no dia 18 de abr/20,
divulgados pelo Department of Labor, nos EUA;

Encomendas de bens duraveis nos Estados Unidos, divulgados pelo Census Bureaus;

Divulgacdo preliminar do Indicador de Confianca do Consumidor nos Estados Unidos em abr/20,
divulgado pela Universidade de Michigan.
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CENARIO LOCAL

Na semana, com poucas divulgacdes de indicadores econdémicos, as atencdes se voltaram para o
desenrolar das votacdes no Congresso e da conclusao do atrito entre o presidente Bolsonaro e o seu (ex)
Ministro da Saude, Luiz Henrique Mandetta.

No campo politico, a semana foi agitada para os congressistas. No Senado, ocorreu a aprovacao de ambos
os turnos de parte da PEC do Orcamento de Guerra, que cria um orcamento separado e exclusivo para
combate a pandemia, inibindo assim a perpetuacdao dos gastos extraordinarios. No entanto, sera
necessaria nova deliberacdo do tema pela Camara antes da sua promulgacao. Além disso, o Plano
Emergencial aos Estados e Municipios foi aprovado na Camara, mas nao tem previsdao de votag¢ao no
Senado. A medida obriga que o governo federal compense a queda da arrecadacao dos tributos perdidos
pelos entes subnacionais (ICMS e ISS) com a crise atual. Em nossa visao, o projeto permanece negativo do
ponto de vista fiscal pois: (i) subsidia tanto estados fiscalmente responsaveis como os irresponsaveis e,
(ii) fornece incentivo para os governos subnacionais ndo se esforcarem em arrecadar, pois quem ird pagar
a conta sera a Unido.

Em termos de atividade econ6mica, tivemos na semana divulgacao de indicadores do comércio referentes
a margo. O indicador de vendas da Cielo apontou uma queda forte de -16% para o més de margo contra
o més de fevereiro na série com ajuste sazonal, reflexo do inicio das restricdes de movimento impostas
pelos prefeitos e governadores no final do més. A queda foi puxada pelos setores ligados aos bens de
consumo duraveis, turismo e alimentacdao fora e atenuada, em parte, pela alta nos setores de
hipermercado e farmacias. Além dos dados do comércio, tivemos também a divulgacao, extraordinaria,
das prévias das confiancas da FGV referentes a abril. Pode ser visto, em todos os setores, uma queda
acentuada tanto nos indicadores referentes a situacdao atual quanto nos ligados as expectativas futuras.
Vale destacar que, a componente das expectativas ficou, pela primeira vez desde 2016, abaixo da
componente da situacdo atual, o que mostra o pessimismo dos agentes para os proximos meses.

No campo fiscal, a LDO de 2021 foi encaminhada, porém sem compromissos com a meta de resultado
primario do ano seguinte. Apesar da flexibilizacao, fica claro que a principal motivacao para tal decisao
tenha sido em funcao da incerteza acerca da retomada econdémica e consequentemente da arrecadagao
do pais. De certo modo, o governo focou em uma Unica ancora fiscal: o teto de gastos

Pouca novidade com relacdo as novas medidas discutidas para enfrentar a pandemia. Dentre elas, o
anuncio de flexibilizacdo dos critérios para garantia do auxilio emergencial custaria em torno de RS 10
bilhdes, segundo estimativas. Além disso, apesar de ndo anunciado oficialmente, o BNDES ja busca, com
ajuda de outros bancos publicos e privados, uma nova linha de crédito no valor de RS 50 bilh&es para
atender os setores mais sensiveis da economia. Vemos, até agora, um possivel pacote fiscal anunciado
pelo governo totalizando RS 344 bilhdes, ou 4.5% do PIB.
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DIVULGACOES DA PROXIMA SEMANA:

FISCAL

= Arrecadacdo dos tributos federais referente a mar/20, pela Receita Federal;

COMERCIO EXTERIOR

= Transagdes correntes e investimentos diretos no pais referente a mar/20, pelo Banco Central;

As informacbes divulgadas aqui tém carater meramente informativo, ndo se constituindo em oferta de venda de nossos produtos e,
tampouco, em consultoria de investimento. As gestoras do Bahia Asset Management (“o Bahia”) nao comercializam nem distribuem quotas
de fundos de investimentos ou qualquer outro ativo financeiro. As informacdes aqui contidas representam expectativas do Bahia e foram
produzidas observando as condicdes atuais de mercado, diversas variaveis sendo que as estimativas aqui apresentadas, foram
elaboradas com base no razodvel 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
conteldo dessa apresentacdo é propriedade intelectual do Bahia e ndo deve ser copiado, modificado, ou utilizado com outro carater que
nao informativo, salvo mediante expressa autorizacdo. As opinides emitidas nao vinculardo o Bahia, nem imputardo qualquer tipo de
responsabilidade a esta instituicao. 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




