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CENARIO EXTERNO

Dentre os dados divulgados na semana passada, a renda pessoal nos Estados Unidos cresceu +1.1% em
comparagdo a jun/21, superando as expectativas de um crescimento de +0.2%. A surpresa se deve, em
parte, a renda do trabalho e ao aumento de pagamentos ligados ao crédito fiscal para criangas. Em
paralelo, o gasto pessoal do més aumentou +0.3%, em linha com o esperado. Ja os pedidos de bens
durdveis cairam -0.1%, ligeiramente melhor do que se projetava (-0.3%), e a inflacdo medida pelo deflator
do consumo foi de +0.41% em julho, levando a inflagcdo acumulada em 12 meses a 4.17%.

Além disso, em seu discurso no simpdsio anual do Federal Reserve de Kansas City em Jackson Hole, Powell
reconheceu a evolucdo positiva dos indicadores de emprego nos ultimos meses, ao mesmo tempo em
gue apontou para os possiveis riscos postos pelo espalhamento da variante Delta. Também reiterou que
caso a economia avance conforme antecipado, pode ser apropriado iniciar a diminuicao do ritmo de
compras de ativos ainda neste ano.

ATIVIDADE

* indice PMI preliminar da Zona do Euro (ago/21): caiu -0.6 pontos para 59.5, levemente abaixo do
esperado, porém em um nivel ainda bastante alto historicamente. Entre os componentes, o indice
industrial registrou uma queda de -1.3 pontos para 61.5, enquanto o de servigos caiu -0.1 para 59.7.

* indice PMI preliminar dos Estados Unidos (ago/21): caiu -4.5 pontos para 55.4, bastante abaixo das
expectativas para 58.3. Entre os componentes, o indice industrial registrou uma queda de -2.2 para
61.2, enquanto o de servicos caiu -4.7 pontos para 55.2.

= PIB da Alemanha (2T21): foi revisado +0.6% da estimativa preliminar, registrando um crescimento de
+6.7% contra o trimestre anterior (anualizado).

* indice Ifo de sentimento econémico na Alemanha (ago/21): caiu -1.3 pontos para 99.4,
desapontando as expectativas para uma pequena queda de -0.3 pontos. A queda foi liderada pelo
componente de expectativas, enquanto o de condi¢des atuais se manteve em crescimento.

» Pedidos de bens duraveis nos Estados Unidos (jul/21): cairam -0.1% contra junho, superando as
expectativas para uma queda de -0.3%.

= Pedidos semanais de seguro desemprego nos Estados Unidos: subiram levemente, registrando +353
mil solicitacdes.

= Divulgagao final do PIB dos Estados Unidos (2T21): a segunda divulgacdo do PIB dos EUA revisou
marginalmente o crescimento de 6.5% para 6.6% contra o trimestre anterior (anualizado).

= Estatisticas de gasto e renda pessoal nos Estados Unidos (jul/21): a renda pessoal nos Estados Unidos
cresceu +1.1% contra o més anterior, enquanto o gasto pessoal cresceu +0.3%.

= Divulgacdo final do indice de sentimento econémico nos Estados Unidos (ago/21): o indice de
sentimento econdmico nos Estados Unidos foi revisado +0.1 ponto da estimativa preliminar, para
70.3.

INFLAGAO

= |nflagdo PCE (indice de pregos do consumo) nos Estados Unidos referente a (jul/21): a inflacdo de
precos ao consumo nos Estados Unidos cresceu +0.41% em relagao a junho, em linha com o esperado.
O nucleo, por sua vez, aumentou +0.34%.
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DIVULGACOES DA SEMANA:

ATIVIDADE

* [ndice de confianca do consumidor na Zona do Euro referente a ago/21, divulgado pela European
Commission (segunda-feira).

» Producdo industrial no Japdo referente a jul/21, pelo Ministério da Economia, Comércio e Industria
(segunda-feira).

= {ndice PMI daindustria na China referente a ago/21, pelo China Logistics Information Center (segunda-
feira).

= Vendas do varejo na Alemanha referente a jul/21, pelo Destatis (terca-feira).

» Divulgacdo final do indice PMI da industria da Zona do Euro referente a ago/21, pela Markit Economics
(quarta-feira).

= [ndice ISM da industria nos Estados Unidos referente a ago/21, pelo Institute for Supply Management
(quarta-feira).

» Pedidos semanais de seguro desemprego nos Estados Unidos, pelo Department of Labor (quinta-
feira).

= Vendas do varejo na Zona do Euro referente a jul/21, pelo Eurostat (sexta-feira).
= Estatisticas do mercado de trabalho nos Estados Unidos referente a ago/21, pelo BLS (sexta-feira).
* [ndice ISM dos servicos nos Estados Unidos referente a ago/21, pelo Institute for Supply Management
(sexta-feira).
INFLACAO
= |nflagdo preliminar na Zona do Euro referente a ago/21, divulgada pelo Eurostat (terga-feira).

* [ndice de precos ao produtor na Zona do Euro referente a jul/21, pelo Eurostat (quinta-feira).

CENARIO LOCAL

Do ponto de vista de politica fiscal, as principais noticias da semana passada foram relacionadas as
propostas para lidar com o problema dos precatdrios e a validade do teto dos gastos para o ano de 2022.
O destaque foi o sinal de alinhamento entre os Trés Poderes em torno de uma proposta de parcelamento
dos precatodrios via Judiciario, sem necessidade de medidas criativas para manter o teto de gastos valido
para o préoximo ano. Uma melhor definicdo sobre o tema deve ocorrer nas préximas semanas.

O resultado do IPCA-15 de jul/21 mostrou uma alta acima do esperado pelo mercado e em linha com
nossa expectativa, com os precos de bens ainda muito pressionados e aceleracdo na inflacdo de servicos.
Com isso, continuamos em um ambiente altamente inflacionario, com inflacao bastante difundida e com
os nucleos rodando acima do compativel com o cumprimento da meta para a inflagao.

ATIVIDADE

= Nota a imprensa sobre o crédito (jul/21): o saldo total de crédito para as empresas cresceu 0.4% em
jul/21 com relagdo a jun/21, na série com ajuste sazonal. O resultado foi influenciado por aumento
tanto do crédito livre (+0.3%) quanto do direcionado (+0.1%) — impulsionado pelas contratacdes de
crédito no ambito do Pronampe. Ja a concessao de crédito mais ligada ao consumo para as familias
ficou estavel no més e estd 9.5% acima do pré-pandemia.
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= CAGED (jul/21): o saldo de empregos formais em jul/21 foi positivo em 335.2 mil vagas na série com
ajuste sazonal. Assim como nos meses anteriores, a maior reabertura econémica permitiu que o setor
de servicos e de comércio fossem os responsaveis pelas maiores geracdes liquidas de postos formais,
de 152 mil e 85 mil, respectivamente (com ajuste sazonal).

INFLACAO

= |PCA-15 (ago/21): O indice variou 0.89% no més, em linha com nossa projecdo, mas acima do
consenso de mercado, acumulando 9.30% em 12 meses. Mais uma vez, os dados de inflagdo mostram
um ambiente altamente inflaciondrio, com altas disseminadas. Os nucleos apresentam-se acima do
compativel com a meta, com pressdo tanto em bens industriais quanto em servicos. E mais um dado
qgue corrobora nossa cenario de inflacdo elevada, que demanda resposta do Banco Central que deve
continuar elevando os juros nos proximos meses.

DIVULGACOES DA SEMANA:

ATIVIDADE

= PNAD Continua referente a jun/21, pelo IBGE (terca-feira).
= PIB referente ao 2T21, pelo IBGE (quarta-feira).
= Pesquisa Industrial Mensal referente a jul/21, pelo IBGE (quinta-feira).

INFLACAO

= |GP-M referente a ago/21, pela FGV (segunda-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 carater 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




