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ASSET MANAGEMENT

CENARIO EXTERNO

Na semana passada, os dados econdmicos divulgados continuaram apontando recuperagao apos o
profundo colapso da atividade global, com destaque para os dados do mercado imobiliario
americano, enquanto o aumento do numero de casos em algumas economias desenvolvidas se
contrapde a expectativa dos resultados dos testes que estdo sendo realizados com candidatos a
vacinas para o coronavirus. Também tiveram destaque o simpédsio anual de Jackson Hole, neste ano
realizado virtualmente, o antncio de renuncia, por motivos de saude, do primeiro-ministro do Japao,

Shinzo Abe, e os novos protestos raciais nos Estados Unidos.

Dentre os destaques do encontro em Jackson Hole, o presidente do banco central americano,
Jerome Powell, anunciou a conclusao da revisdao da estratégia de politica monetaria do Fed, com a
adocdo de uma forma flexivel de metas para a inflacdo média como seu principal resultado. Ja o
economista-chefe do Banco Central Europeu, Philip Lane, reiterou no encontro o compromisso
daquele BC de ajustar suas ferramentas e adotar medidas de estimulos adicionais caso seja

necessario para conter os efeitos da pandemia sobre a economia

ATIVIDADE

* Dados do consumo e da renda nos Estados Unidos (jul/20): o consumo teve alta de +1.9% no més
(de +6.2% em jun/20), um aumento de +1.59% em termos reais, superando as expectativas de
um crescimento mais moderado. Com esse aumento, o consumo esta -4.6% abaixo do nivel pré-
crise de fev/20. Ja a renda pessoal teve um aumento de +0.4% em jul/20 (de -1% em jun/20),
acima das expectativas;

* Pedido de bens duraveis nos Estados Unidos (jul/20): aumentaram +11.2% em jul/20 (de +7.7%
em jun/20) e os envios +7.3% (de +15.2% no més anterior), acima das expectativas. No nicleo de
bens de capital, os pedidos aumentaram +1.9% e os envios, +2.4%;

* Venda de novas casas nos Estados Unidos (jul/20): as vendas de novas casas nos Estados Unidos
aumentaram +13.9%, a uma taxa anualizada de 901 mil unidades, superando as expectativas;

* Vendas pendentes de casas nos Estados Unidos (jul/20): tiveram um aumento de +5.9% (de
+15.8% em jun/20), acima das expectativas. No acumulado de doze meses, as vendas
aumentaram +15.5% (de +5.6% em jun/20), superando o nivel pré-crise de fev/20;

= Divulgacdo do indice de Ambiente Econdmico na Alemanha (ago/20): o indice registrou o quarto
aumento consecutivo, para 92.6 (de 90.4 em jul/20), acima das expectativas de um crescimento
menor. Enquanto o indice de condi¢des atuais subiu de 84.5 para 87.9, o indice de expectativas
subiu de 96.7 para 97.5;

* Divulgagao do Indicador de Confianca do Consumidor nos Estados Unidos (ago/20): a divulgagao
final do Indicador de Confianca da Universidade de Michigan de ago/20 subiu para 74.1, de 72.5
no més anterior. O indicador de condicdes econdmicas atuais subiu para 82.9 (de 82.8 em
mai/20) e o de expectativas aumentou para 68.5 (de 65.9 em mai/20);
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» Pedidos de seguro-desemprego nos Estados Unidos na semana terminada no dia 22 de ago/20:
foram 1 milhdo, uma queda de 100 mil em comparacdo a semana anterior.

INFLACAO

» Deflator do PCE nos Estados Unidos (jul/20): aumentou +0.32% no més (de +0.5% no més
anterior), e sobe +1% (de +0.86%) em doze meses. O nicleo aumentou +0.349% no més, e sobe
+1.22% (de +1.07% em jun/20) em doze meses, abaixo das expectativas.

DIVULGACOES DA PROXIMA SEMANA:

* Reunido de politica monetaria do banco central da Australia.

ATIVIDADE

» Dados do mercado de trabalho nos Estados Unidos referente a ago/20, pelo Bureau of Labor
Statistics;

» Divulgagdo do indice ISM nos Estados Unidos, referentes aos setores de manufaturas e de
servicos no més de ago/20, pelo Institute for Supply Management;

» Divulgacdo final dos PMIs referentes a ago/20, pela Markit;
* Vendas do varejo na zona do euro referente a jul/20, pelo Eurostat;
» Desemprego na zona do euro referente a jul/20, pela Eurostat;

* Producgdo Industrial no Japdo referente a jul/20, pelo Ministério da Economia, Comércio e
Indastria;

* Vendas do varejo no Japdo referentes a jul/20, pelo Ministério da Economia, Comércio e
Indastria;

» Desemprego no Japao referente a jul/20, pelo Statistics Bureau.

INFLACAO

» |nflagdo na zona do euro referente a ago/20, pelo Eurostat.

CENARIO LOCAL

No Brasil, os dados oficiais da Covid-19, divulgados pelo Ministério da Satde, mostraram que na
semana passada houve uma leve reducdo tanto no nimero de novas mortes como no de novos casos,
quando comparados com a semana anterior. Essa melhora foi influenciada em grande parte pelo
declinio no numero de infectados nas capitais e regides metropolitanas, ao mesmo tempo em que

observamos uma estabilizagao no interior.
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No campo politico, apesar das falas publicas recentes do presidente, as discussdes dentro do
Executivo continuam voltadas para a formulagao do futuro programa social do governo, intitulado
de Renda Brasil, e da PEC Emergencial, que prevé o acionamento de gatilhos visando controlar o
crescimento das despesas publicas. Em conjunto com outros projetos, as propostas supracitadas

estdo para serem anunciadas nesta semana.

ATIVIDADE

* Nota a imprensa sobre o crédito (jul/20): os dados de crédito para as empresas continuam
indicando as necessidades de manutencao de capital de giro no curto prazo. Em particular, a
concessao de crédito direcionado para as empresas, que ja vinha crescendo de maneira
significativa nos ultimos meses, continuou o processo de alta, refletindo em parte os programas
do governo de acesso ao crédito. Ja a concessdao mais ligada ao consumo para as familias,
continuou subindo em jul/20, embora ainda esteja 11% abaixo do nivel pré-pandemia, refletindo
o gradualismo da recuperagao econdmica.

INFLACAO

= |[PCA-15 (ago/20): a variagao mensal do indicador alcangou 0,23% em ago/20, acumulando alta
de 2,28% nos Gltimos 12 meses. O grande destaque da divulgacao foi nos Cursos Regulares que,
sob forte efeito do distanciamento social, mostraram queda de 4,01% no més. Nessa divulgacao,
repetiu-se a tendéncia recente, com alta em combustiveis (gasolina apontou alta de 2,63%) e
alimentagdao no domicilio (com alta de 0,61% no més), enquanto o setor de servicos mostrou
queda (de -0,51%). Desconsiderando todos os ruidos, a inflacdo continua mostrando
um comportamento bastante benigno.

FISCAL

» Resultado primario do governo central (jul/20): com um rombo mensal de R$ - 92 bi, em grande
parte influenciado por um gasto emergencial de R$ 63 bi, o governo central acumula um déficit
de — 8% do PIB e de - 4% do PIB, quando descontados os valores atipicos que influenciaram a
arrecadacao e impulsionaram as despesas do governo. O coronavirus continuara influenciando o
resultado primario do governo, uma vez que os programas assistenciais continuam sendo
prorrogados. Apesar disso, a arrecadagao ja apresenta sinais de melhora com a retomada da
atividade e se encontra -20% abaixo do mesmo més em 2019, ao passo que ja esteve 37% inferior,
no pior momento visto em mai/20.

COMERCIO EXTERIOR

* Transagdes correntes e investimento direto no pais (jul/20): superavit em transa¢des correntes
superior ao consenso de mercado e a nossa projecao, o resultado de Julho de US$ +1.6 bilhdes,
quarto superavit consecutivo, continua evidenciando o forte ajuste nas contas externas
brasileiras e, consequentemente, a menor necessidade de financiamento. No acumulado do ano,
houve melhora expressiva no saldo de transagdes correntes: US$ - 11.8 bilhdes em jul/20 ante
US$ -31.0 bilhdes no mesmo més do ano anterior. Tal melhora é explicada pelo aumento do saldo
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comercial (em virtude da contracao nas importacdes) e pela diminui¢cdo nos gastos com servigcos
(com destaque para viagens internacionais) e rendas. O cenario de contragdao da atividade
domeéstica, depreciacdo cambial e medidas de isolamento resultarao na persisténcia do ajuste nas
contas externas. Pela Conta Financeira, o Investimento Direto no Pais surpreendeu
positivamente o mercado e a estimativa do BC, registrando ingresso liquido de US$ +2.7 bilhdes.
Ademais, houve entrada de US$ +0.9 bilh&es via Investimentos em Portfolio pelo segundo més
consecutivo, em linha com a tendéncia positiva observada nas Gltimas divulgacdes.

DIVULGACOES DA PROXIMA SEMANA:

ATIVIDADE

= PIB referente ao 2T7/2020, pelo IBGE;
* Producdo industrial mensal referente a Jul/20, pelo IBGE.

FISCAL

* Resultado primario do governo central referente a Jul/20, pelo Banco Central.

As informacdes 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”) ndo 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 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
contelido dessa apresentacao é propriedade intelectual do Bahia e ndo deve ser copiado, modificado, ou utilizado com outro cardter que
nao informativo, salvo mediante expressa autorizagdo. As opinides emitidas nao vinculardo o Bahia, nem imputardo qualquer tipo de
responsabilidade a esta instituicdo. 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




