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CENARIO EXTERNO

Entre os dados divulgados na semana passada, os do mercado de trabalho nos Estados Unidos
desapontaram consideravelmente as expectativas, registrando geracao de 235 mil novos empregos —
contra 750 mil esperados. A forte desacelera¢cdo em relagdo a jul/21 (quando pouco mais de um milhdo
de empregos foram gerados) é explicada, em parte, pelo efeito da disseminacdo da variante Delta e
problemas com a oferta de trabalho. Entre os setores, lazer e hospitalidade e educacao se destacam,
registrando 0 e -26 mil empregos, respectivamente, depois de uma sequéncia de meses fortes. A taxa de
desemprego, por sua vez, caiu para 5.2%, em linha com o esperado. Por outro lado, o indice ISM da
Industria aumentou +0.4 pontos para 59.9, superando o consenso (58.6), e o indice ISM de Servicos
registrou 61.7, em linha com a expectativa de 61.5.

Na China, os PMls de agosto também decepcionaram, com o indicador da indUstria caindo para 50.1, se
aproximando do nivel que indica retra¢ao da industria. Enquanto isso o indicador de servigos caiu para
45.1, em terreno fortemente contracionista e na menor leitura desde fev/20, em meio as restricoes
impostas para lidar com o surto de covid que acometeu o pais entre a segunda metade de julho e a
segunda metade de agosto, desde entdo controlado.

ATIVIDADE

* indice de confianga do consumidor na Zona do Euro (ago/21): caiu -1.5 pontos para 117.5, um pouco
abaixo do esperado. Essa foi a primeira queda do indicador desde janeiro.

= Producgido industrial no Japao (jul/21): caiu -1.5% em comparacdo a junho, superando as expectativas
para uma queda de -2.5%.

* indice PMI da industria na China (ago/21): diminuiu -0.3 pontos para 50.1, em linha com o esperado.

= Vendas do varejo na Alemanha (jul/21): decepcionaram significativamente as expectativas, caindo -
5.1% em comparagao ao més anterior (contra -0.9% esperado). A queda foi generalizada entre os
setores, dos quais se destacam vestuario (-10.5%) e alimentacdo (-2.4%).

= Divulgacdo final do indice PMI da industria da Zona do Euro (ago/21): O indice PMI final da Zona do
Euro foi revisado marginalmente em -0.1 para 61.4 pontos em agosto.

* indice ISM da industria nos Estados Unidos (ago/21): cresceu +0.4 pontos para 59.9, superando as
expectativas para uma queda. Dentre os principais componentes, novos pedidos e producao
sobressairam com +66.7 e +60 pontos, respectivamente.

= Pedidos semanais de seguro desemprego nos Estados Unidos: diminuiram, registrando +340 mil
solicitagoes.

= Vendas do varejo na Zona do Euro (jul/21): decepcionaram consideravelmente as expectativas
(+0.1%) caindo -2.3% contra junho. Dentre os paises, a maior queda foi vista na Alemanha.

= Estatisticas do mercado de trabalho nos Estados Unidos (ago/21): O crescimento da folha salarial nos
Estados Unidos desapontou fortemente as expectativas, registrando +235 mil empregos, contra +750
mil esperados. A taxa de desemprego, por sua vez, diminuiu -0.2% para 5.2%, em linha com o
consenso.

= indice ISM dos servigos nos Estados Unidos (ago/21): O indice ISM de servicos caiu -2.4 pontos para
61.7 - um pouco acima do esperado.
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INFLACAO

= |nflagdo preliminar na Zona do Euro (ago/21): A inflagdo da Zona do Euro cresceu +0.28% contra
julho, enquanto o nucleo cresceu +0.14%.

* indice de pregos ao produtor na Zona do Euro (jul/21): +2.3% em comparac3o a junho, superando o
esperado (1.1%).

DIVULGACOES DA SEMANA:

= Reunido de politica monetdria do Banco Central Europeu (quinta-feira).

ATIVIDADE

» Producdo industrial na Alemanha referente a jul/21, divulgada pelo Destatis (ter¢a-feira).

* [ndice ZEW de sentimento econdmico na Alemanha referente a set/21, pelo Instituto ZEW (terca-
feira).

= Divulgacao final do PIB do Japao referente ao 2T21, pelo Cabinet Office (terca-feira).

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

» Producdo industrial no Reino Unido referente a jul/21, pela ONS (sexta-feira).

INFLACAO

= |nflacdo na China referente a ago/21, divulgada pelo National Bureau of Statistics of China (quarta-
feira).

* [ndice de precos ao produtor na China referente a ago/21, pelo National Bureau of Statistics of China
(quarta-feira).

* {ndice de precos ao produtor nos Estados Unidos referente a ago/21, pelo BLS (sexta-feira).

CENARIO LOCAL

Na semana passada, a divulgacao do PIB referente ao 2T21 frustrou as expectativas do mercado e
contribuiu para uma expectativa de ritmo de atividade menor a frente, especialmente por causa da
industria, setor que deve continuar pressionado pelos custos mais elevados e pela falta de insumos. Na
mesma dire¢do, o primeiro dado de atividade industrial no 3T21, a PIM de jul/21 também surpreendeu
negativamente o mercado e corroborou nossa visao de menos crescimento em 2021.

Do ponto de vista de politica fiscal, a principal noticia da semana passada foi a aprovacao da reforma do
IR na Camara dos Deputados. O texto, como aprovado, traz ndo sé perdas de arrecadacao, mas ainda
aprofunda as distor¢des tributarias ja presentes no sistema. Além disso, o governo encaminhou a
proposta orcamentdria para 2022, que ndo trouxe surpresas, mas que ainda deve sofrer profundas
alteragdes ao longo de sua tramitagao.
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ATIVIDADE

= PIB(2T/21): a divulgacdo do PIB do 2T frustrou as expectativas do mercado ao apresentar retracdo de
-0.1% com relagao ao trimestre anterior, na série com ajuste sazonal. Os destaques negativos foram
a agropecuadria e a industria de transformacao. A primeira sofreu com efeitos climaticos adversos que
afetaram principalmente a safra de café no periodo. Ja a segunda, continuou sentindo os efeitos
negativos da alta de custos e da falta de insumos. Por outro lado, destacaram-se os outros servicos —
gue dependem de interagao social — que iniciaram o processo de recuperacdao com a reabertura das
atividades, ao crescerem 2.1% em relagao ao 1T21.

» Producgido industrial mensal (jul/21): ficou aquém das expectativas do mercado ao cair -1.3% com
relacdo ajun/21 na série com ajuste sazonal. A queda foi disseminada entre os segmentos, com queda
em 75% das 27 atividades que compdem o indicador. Além da industria automobilistica, que continua
sofrendo com a falta de semicondutores, outros segmentos ligados a economia doméstica também
cairam no més, caso de alimentacao e bebidas e vestuario e acessorios. Esse dado corrobora nossa
visdo de menos crescimento no 2521.

DIVULGACOES DA SEMANA:
ATIVIDADE

= Pesquisa Mensal do Comércio referente a jul/21, pelo IBGE (sexta-feira).

INFLACAO

= |GP-DI referente a ago/21, pela FGV (quarta-feira).
= |PCA referente a ago/21, pelo IBGE (quinta-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




