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CENARIO EXTERNO

Os dados econdmicos divulgados ao longo da ultima semana continuaram mostrando, no més de ago/20,
recuperacao da economia global, embora com sinais de perda de vigor na recuperagao, especialmente na
Europa, como indicado, por exemplo, pela divulgacdo preliminar dos PMls de set/20. Além disso, algumas
das principais economias europeias ampliaram as restricdes de mobilidade para conter o aumento do
numero de infecgdes, enquanto autoridades econdmicas anunciaram mais medidas para lidar com a crise.
Também teve destaque a aprovacao de medida orcamentaria pela Camara norte-americana para manter
o funcionamento do governo federal nos préoximos meses, que devera ser aprovada pelo Senado.

Dentre as principais medidas anunciadas, o governo britanico anunciou uma extensao, com alteracdes,
das medidas para proteger empregos e minimizar os impactos das novas restricdes sobre a economia, e
o governo da Alemanha apresentou sua proposta de orcamento para 2021, que pede a suspensao do teto
constitucional da divida e prevé a captacdao de mais recursos para combater a crise provocada pela
pandemia. Além disso, os bancos centrais do México e do Egito cortaram suas taxas de juros, em 25 bps
e 50 bps respectivamente, enquanto o banco central da Turquia elevou sua taxa de juros em 200 bps.

ATIVIDADE

= Venda de casas existentes nos Estados Unidos (ago/20): tiveram um aumento de +2.4% em ago/20
(de +24.7% em jul/20), a uma taxa anualizada de 6 milhdes de unidades (apds ajuste sazonal);

= Venda de novas casas nos Estados Unidos (ago/20): aumentaram +4.8% em ago/20 (de +13.9 em
jul/20), acima das expectativas, a uma taxa anualizada de 1.01 milhdes;

= Pedido de bens durdveis nos Estados Unidos (ago/20): aumentaram +0.4% em ago/20 (de +11.7% em
jul/20) e os envios cairam -0.3% (de +7.6% em jul/20). No nlcleo de bens de capital, os pedidos
aumentaram +1.8% (de +2.5%) e os envios +1.5% (de +2.8%), acima das expectativas;

= Divulgacdo preliminar dos PMiIs (set/20): o indice composto da zona do euro caiu de 51.9 para 50.1 no
més, atingindo o menor nivel em trés meses. O indice de servicos recuou de 50.5 para 47.6,
registrando o menor patamar em quatro meses, enquanto o industrial avancou de 51.7 para 53.7,
atingindo o maior nivel em 25 meses. No Reino Unido, o PMI composto caiu de 59.1 para 55.7,
atingindo o menor patamar em trés meses, com o PMI industrial recuando de 55.2 para 54.3, e o de
servicos diminuindo de 58.8 para 55.1;

» Divulgacdo do Indice de Ambiente Econdmico na Alemanha (set/20): o indice aumentou para 93.4 em
set/20, com o indice de condig¢des atuais aumentando +1.3 pts para 89.2, e o de expectativas +0.5 pt
para 97.7;

= Pedidos de seguro-desemprego nos Estados Unidos na semana terminada no dia 12 de set/20: foram
870 mil na semana, um leve aumento em relacao a semana anterior, acima das expectativas de queda.

DIVULGACOES DA SEMANA:

ATIVIDADE

= Vendas pendentes de casas nos Estados Unidos referente a ago/20, pelo National Association of
Realtors;
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= Dados do consumo e renda nos Estados Unidos referentes a ago/20 pelo Bureau of Economic Analysis;

» Divulgagdo do indice ISM nos Estados Unidos referente ao setor de manufaturas no més de set/20,
pelo Institute for Supply Management;

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

» Divulgacdo do Indicador de Confianga do Consumidor nos Estados Unidos referente a set/20, pela
Universidade de Michigan;

= Vendas do varejo na Alemanha referente a ago/20, pela Destatis;

= Desemprego na Alemanha referente a set/20, pela Destatis;

= Desemprego na zona do euro referente a ago/20, pelo Eurostat;

= Producdo Industrial do Japao referente a ago/20, pelo Ministério da Economia, Comércio e Industria;

» Divulgacdo do PMI da China referente ao setor de manufaturas no més de set/20, pelo NBS.

INFLACAO

= |nflagdo na zona do euro referente a set/20, pelo Eurostat;

= Deflator do PCE nos Estados Unidos referente a ago/20, pelo Bureau of Economic Analysis.

CENARIO LOCAL

Os dados oficiais da Covid-19, divulgados pelo Ministério da Saude, mostraram na semana passada uma
gueda no numero de novas mortes com relacdao a semana imediatamente anterior. Além disso, também
observamos uma reduc¢ao no numero de novos casos, influenciadas tanto pelas capitais quanto pelos
municipios do interior.

O resultado um pouco acima das expectativas para o IPCA-15 de Set/20 refletiu em parte as pressoes
tempordrias das altas nos precos dos alimentos. Apesar disso, os nucleos continuam mostrando
comportamentos bastante benignos e sem riscos altistas para a tendéncia da inflacdo. Ademais, com a
divulgacdo do balango de pagamentos para Ago/20 pelo Banco Central, o ajuste nas contas externas visto
nos meses anteriores se manteve, sendo compativel com as medidas de isolamento social, a depreciagao
do cambio e a retracdo na atividade econdmica.

INFLACAO

= |PCA-15 (set/20): o indicador apontou alta de 0,45% no més, acumulando 2,65% nos ultimos 12 meses.
O resultado, que veio acima das nossas proje¢des, foi muito influenciado pela forte alta em Alimentos
e Bebidas, grupo que registrou alta de 1,48% contra ago/20 e combustiveis para veiculos, que subiram
2,98% na mesma medida. Ressaltamos, contudo, que os nucleos continuam bem comportados, com
Servicos mostrando alta de apenas 0,07% no més, sinalizando que a tendéncia da inflagdo continua
benigna e que os choques altistas sao temporarios.
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COMERCIO EXTERIOR

= TransagBes correntes e investimento direto no pais (ago/20): o resultado de USS +3.7 bi em conta
corrente, quinto superavit consecutivo, foi superior ao consenso de mercado e a nossa projecao, de
USS +2.4 bi. No acumulado do ano, a melhora expressiva neste saldo: USS - 8.5 bi em ago/20 ante USS
-34 bi no mesmo més do ano anterior é consequéncia de uma forte contracao de despesas liquidas de
servicos e rendas, com destaque para Viagens Internacionais e Lucros e Dividendos, respectivamente.
Além disso, a maior intensidade na retragao das importagdes relativamente as exportagdes contribui
para o incremento no saldo comercial. A persisténcia do ajuste nas contas externas e,
consequentemente, menor necessidade de financiamento externo, é compativel com o cenario de
contracdao da atividade domeéstica, depreciacdo cambial e medidas de isolamento. Pela Conta
Financeira (CF), o Investimento Direto no Pais (IDP) segue muito abaixo do observado nos ultimos
anos, conforme esperado, registrando ingresso liquido de USS +1.4 bi no més e acumulando um
volume de USS +27 bi no ano, sendo o pior resultado desde 2009.

DIVULGAGOES DA SEMANA:

ATIVIDADE

Nota a imprensa sobre o crédito referente a Ago/20, pelo Banco Central;

= PNAD continua mensal referente a Ago/20, pelo IBGE;

Geracdo de empregos formais referente a Ago/20, pelo Ministério da Economia;
Producdo industrial mensal referente a Ago/20, pelo IBGE.

INFLACAO

= |GP-M a Set/20, pela FGV.

FISCAL

= Arrecadacdo de impostos federais referente a Ago/20, pela Receita Federal;
= Resultado primario do governo central referente a Ago/20, pelo Tesouro Nacional;
= Resultado primario do governo central referente a Ago/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




