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CENARIO EXTERNO

Na semana passada, os principais dados econdmicos mostraram um cenario ambiguo para a atividade
global. As maiores economias europeias mostraram recuperacao da atividade industrial em out/20,
mas isso ainda nao reflete o impacto das novas medidas de restricao @ mobilidade impostas em
resposta a reaceleracao do coronavirus. Por outro lado, nos Estados Unidos, o aumento do nimero
semanal de pedidos de seguro-desemprego confirmou os sinais de perda de vigor na sua
recuperacao, enquanto prosseguem as negociagoes sobre estimulos econémicos. Embora haja um
amplo consenso sobre a necessidade de apoiar familias e empresas, as divergéncias permanecem,
principalmente em torno da protegao de responsabilidade das empresas e da ajuda aos estados e
governos locais.

Também teve destaque o inicio da imunizacao pela vacina desenvolvida pelas farmacéuticas Pfizer e
BioNtech no Reino Unido e a sua aprovacao nos Estados Unidos e no Canada.

No campo politico, o prazo final para as negociacdes da transicao do Brexit foi estendido e os paises
da Unido Europeia chegaram a um acordo para encerrar o impasse que impedia a aprovagao do
orcamento de EUR 1.8 trilhdo do bloco para os proximos anos, cifra que inclui o fundo de cerca EUR
750 bilhdes para estimular a recuperacao das economias apds a pandemia.

Além disso, o Banco Central Europeu aumentou seu programa de compra de ativos (PEPP) em EUR
500 bilhoes, também estendendo a duracdao do programa e das operagdes de refinanciamento de
longo prazo (TLTRO-III).

ATIVIDADE

* Producgdo Industrial na Alemanha (out/20): aumentou +3.2% em out/20 (de +2.3% em set/20),
acima das expectativas, ficando -4.9% abaixo do nivel pré-crise de fev/20. No acumulado de
doze meses, a produgao industrial caiu -3% (de -6.7% em set/20);

* Producao Industrial na Espanha (out/20): aumentou +0.6% em out/20 (de +0.9% em set/20),
acumulando -1.6% em doze meses (de -3.1% em set/20), acima das expectativas;

* Producdo Industrial na Franga (out/20): aumentou +1.6% em out/20 (de +1.6% em set/20),
superando as expectativas. Em doze meses, a producdo industrial caiu -4.2% (de -5.9% em
set/20);

* Producao Industrial na Italia (out/20): aumentou +1.3% em out/20 (de -5.1% em set/20), acima
das expectativas, e no acumulado de doze meses caiu -2.1% (de -4.9% em set/20);

= Dados da atividade do Reino Unido (out/20): o PIB mensal do Reino Unido aumentou +0.4% em
out/20 (de +1.1% em set/20), somando -8.3% (de -8.5% em set/20) no acumulado de doze meses.
A produgdo industrial aumentou +1.3% em out/20 (de +0.5% em set/20), com Manufaturas
aumentando +1.8% (de +0.1%), o setor de Construcao, +1% (de +2.9%), e o de Servicos, +0.2%
(de +1.1%);
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* Divulgacao preliminar do Indicador de Confianga do Consumidor nos Estados Unidos (dez/20):
o indicador de dezembro subiu de 76.9 para 81.4, superando as expectativas. O indicador de
condi¢des econdmicas atuais aumentou de 87 para 91.8 e o de expectativas de 70.5 para 74.7;

* Pedidos de seguro-desemprego nos Estados Unidos na semana terminada no dia 05 de dez/20:
foram 853 mil na semana, um aumento de 137 mil em comparagao a semana anterior.

INFLACAO

* Inflagao na China (nov/20): a inflacdo ao consumidor caiu -0.5% no acumulado de doze meses
(de +0.5% em out/20), abaixo das expectativas, com os pregos de alimentos caindo -2% (de
+2.2% em out/20). A inflagcdo ao produtor recuou -1.5% em doze meses (de -2.1% em out/20);

* [nflagdo nos Estados Unidos (nov/20): aumentou +0.19% em nov/20 (de )% em out/20) acima
das expectativas, somando +1.2% no acumulado de doze meses. O ndcleo da inflagdo aumentou
+0.22% no més (de 0% em out/20), somando +1.6% em doze meses, a mesma leitura de out/20;

* |nflagdo na Alemanha (nov/20): caiu -0.8% em nov/20 (de +0.1% em out/20), registrando a
maior queda do ano. No acumulado de doze meses a inflagdo caiu -0.3% (de -0.2% em out/20),
a quarta deflagdo mensal no ano, refletindo a redugao do IVA desde jul/20.

DIVULGACOES DA SEMANA:

* Reunido de politica monetaria do Fed e dos bancos centrais do Reino Unido e do Japao.

ATIVIDADE

* Produgdo industrial no Japdo referente a out/20 pelo Ministério da Economia, Comércio e
Indastria (domingo);

* Produgdo Industrial da zona do euro referente a out/20, pelo Eurostat (segunda-feira);

» Dados da atividade na China referente a nov/20, pelo National Bureau of Statistics of China
(segunda-feira);

» Desemprego no Reino Unido referente a out/20, pelo Office for National Statistics (terca-
feira);

* Producdo industrial nos Estados Unidos referente a nov/20, pelo Census Bureau (terca-feira);

» Divulgagdo preliminar dos PMIs referentes a dez/20, pela Markit (terca/quarta-feira);

* Vendas do varejo nos Estados Unidos referente a nov/20, pelo Census Bureau (quinta-feira);

* Vendas do varejo no Reino Unido referente a nov/20, pelo Office for National Statistics (sexta-

feira).

INFLACAO

* Inflacdo no Reino Unido referente a nov/20, pelo Office for National Statistics (quarta-feira);
» |nflagdo na zona do euro referente a nov/20, pela Eurostat (quinta-feira);

» |nflagdo no Japao referente a nov/20, pela Statistics Bureau (quinta-feira).
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CENARIO LOCAL

Os dados oficiais da Covid-19, divulgados pelo Ministério da Sadde, mostraram, na semana passada,
um aumento do ndmero de mortes e relativa estabilidade dos casos com relagcdo a semana
imediatamente anterior. Com relagdo as vacinas, o Ministério da Sadde sinalizou na semana passada
a intencdao de compra de 70 milhdes de doses da vacina da Pfizer em parceira com a BioNTech, que
ja obteve a autorizagao de uso emergencial em outros paises como Canada, Reino Unido e Estados
Unidos.

Com relacdo a politica monetaria, o Copom manteve a taxa SELIC em 2.0% a.a., em linha com as
expectativas. Em seu comunicado, o Comité reforcou o seu diagnostico de que as pressoes
inflacionarias de curto-prazo sao temporarias e que monitora sua evolucao com atengao, em especial
as medidas de inflagdo subjacente. Aléem disso, com as expectativas de inflagdo em torno da meta no
ano de 2022, o Colegiado sinalizou que as condi¢des para a manutencado da prescrigcao futura de seu
conjunto de ferramentas de politica monetaria podem nao estar satisfeitas em breve.

Também na semana passada, as divulgacdes da Pesquisa Mensal do Comércio e da Pesquisa Mensal
de Servicos referentes a out/20 mostraram que o consumo de bens segue aquecido, mesmo com o
consumo de servigos voltando gradualmente e com a reducgao do auxilio emergencial. Em conjunto,
esses dados nos levaram a revisar para cima o consumo das familias no 4T20. Ademais, foi divulgado
o IPCA de nov/20, que acumula alta de +4.31% em 12 meses, ainda mostrando efeitos dos choques
temporarios em alimentos e combustiveis.

ATIVIDADE

* Pesquisa Mensal de Servigos (out/20): o volume de servigos cresceu 1.7% com relagao ao més
anterior, na série com ajuste sazonal. Apesar do crescimento com relacao a set/20, o nivel dos
servicos ainda se encontra /7% abaixo do observado em out/19, reforcando que este € o setor que
mais sentiu com a pandemia e que deveremos continuar vendo uma recuperagao mais lenta do
que a observada no comércio e na indUstria. Por exemplo, os servigos prestados as familias, que
englobam hotéis, bares e restaurantes, ou seja, atividades mais dependentes da circulagao das
pessoas, ainda estdo 30% abaixo do nivel de out/19, apesar de ter crescido 4.6% quando
comparado a set/20;

» Pesquisa mensal de comércio (out/20): as vendas do comércio ampliado cresceram 2.1 % com
relagdo ao més anterior, na série com ajuste sazonal. Com esse resultado, o comércio ampliado
ja esta 4.9% acima do nivel de fev/20. Destaque para as vendas de veiculos, que cresceram 4.8%
em out/20 com relacdo ao més anterior, ambora ainda 5.2% abaixo do nivel pré-pandemia. Ja o
comeércio restrito, - excluindo veiculos e materiais de construcdo - subiu 0.9% em out/20,
ficando 8% acima de fev/20. O resultado do més foi influenciado pelo crescimento do consumo
de bens ndo essenciais, como o aumento de 6.6% nas vendas de tecidos, vestuario e calgcados em
relacdo a set/20. Ademais, o consumo de bens essenciais também cresceu no més, com destaque
para a expansao de 0.8% nas vendas em hipermercados e supermercados.
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INFLACAO

* IPCA (nov/20): o indice apontou alta de 0,89%, acumulando 4,31% em 12 meses. Mais uma vez,
o resultado veio acima das expectativas do mercado. Houve alta forte em alimentos e
combustiveis, que contribuiram com 0,66pp da variacdo total, mas os ndcleos continuaram
pressionados principalmente pela alta em bens industriais, apesar de alguma desaceleracao pelo
efeito da Black Friday. Os dados de inflagdo continuam mostrando uma economia fora do lugar,
acumulando o efeito de estimulos a demanda, choques de oferta e substituicao de consumo.

DIVU LGAQCNDES DA SEMANA:
*= Ata do COPOM (terga-feira).

ATIVIDADE

= |BC-Br referente a out/20, pelo Banco Central (segunda-feira).

INFLACAO
= |GP-10 referente a dez/20, pela FGV (terca-feira).

COMERCIO EXTERIOR

* Transacdes correntes e investimento direto no pais referente a nov/20, pelo Banco Central
(sexta-feira).

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




