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ASSET MANAGEMENT

CENARIO EXTERNO

Dentre os dados divulgados na semana passada, o consumo das familias nos Estados Unidos aumentou
+0.8% em ago/21, acima das expectativas. Entre os componentes, as despesas com bens durdveis cairam
pelo quarto més consecutivo, principalmente por conta das dificuldades de oferta no setor
automobilistico. Por outro lado, despesas com servicos se mantiveram em ascensao, com a normalizagao
gradual das atividades mais prejudicadas pela pandemia. Além destes dados, os pedidos de bens durdveis
surpreenderam significativamente, registrando +1.8%, contra uma expectativa de +0.7%.

Na semana passada também foram divulgados os PMls da indUstria de set/21. Na Europa, os nUmeros
vieram bem préximos dos indicados na divulgacado preliminar, ocorrida na semana anterior, mostrando
desaceleragdo com relacdo a ago/21, mas apontando crescimento robusto do setor em set/21. Nos EUA,
a pesquisa industrial realizada pelo ISM mostrou aquecimento adicional no setor, com relacdo a ago/21.
J4 na China, o indice oficial mostrou nova desaceleracdo (a sexta consecutiva), levando o indicador a
terreno contracionista pela primeira vez desde fev/20, em meio a restricdes de oferta de energia no setor
industrial.

ATIVIDADE

= Pedidos de bens duraveis nos Estados Unidos (ago/21): surpreenderam significativamente as
expectativas crescendo +1.8% em relagao a julho. Dentre os setores, o de aeronaves de destacou,
com um salto de +77.9%.

* indice Caixin PMI da industria na China (set/21): cresceu +0.8 pontos para 50.0 em setembro, acima
das expectativas para 49.5.

= Pedidos semanais de seguro desemprego nos Estados Unidos: contra expectativas de melhora, os
pedidos semanais de seguro desemprego nos Estados Unidos aumentaram pela terceira semana
seguida, atingindo 362 mil solicitacdes.

= Vendas do varejo na Alemanha (ago/21): cresceram +1.1% em relacdo a julho, abaixo das
expectativas para +1.4%.

= Estatisticas de renda e gasto pessoal nos Estados Unidos (ago/21): a renda pessoal nos Estados
Unidos cresceu +0.2% em agosto, um pouco abaixo do esperado. O gasto pessoal, por sua vez, cresceu
+0.8%, acima das expectativas para +0.6%.

* indice ISM da industria nos Estados Unidos (set/21): cresceu +0.2 pontos para 61.1, contra
expetativas para uma pequena queda de -0.3.

* indice de sentimento do consumidor nos Estados Unidos (set/21): a divulgac3o final do indice de
sentimento econdémico da Universidade de Michigan foi revisada em +1.8 pontos da estimativa
preliminar, atingindo 72.8.

INFLACAO

= |nflagdo preliminar na Zona do Euro (set/21): cresceu +3.4% em relacdo ao ano anterior, um pouco
acima do esperado. O nucleo, por sua vez, cresceu +1.9%, em linha com as expectativas.

» Inflagdo PCE nos Estados Unidos (ago/21): supreendeu novamente crescendo +0.4% em relacdo a
julho — contra expectativas para +0.3%. O nucleo, por sua vez, registrou +0.33%, também acima do
esperado (+0.2%).
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DIVULGACOES DA SEMANA:

ATIVIDADE

* [ndice PMI de servicos final da Zona do Euro referente a set/21, divulgado pela Markit Economics
(terca-feira).

= [ndice ISM de servicos nos Estados Unidos referente a set/21, pelo Institute for Supply Management
(terca-feira).

= {ndice PMI de servicos final dos Estados Unidos referente a set/21, pela Markit Economics (terca-feira).
= Vendas do varejo na Zona do Euro referentes a ago/21, pelo Eurostat (quarta-feira).
» Producgdo industrial na Alemanha referente a ago/21, pelo Destatis (quinta-feira).

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

= Estatisticas do mercado de trabalho nos Estados Unidos referentes a set/21, pelo BLS (sexta-feira).

INFLACAO

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

CENARIO LOCAL

Na semana passada, na ata do COPOM, o BC enfatizou que considera como estratégia mais apropriada
para a conducao da politica monetaria manter o atual ritmo de alta de juros e ajustar a taxa terminal para
nivel significativamente contracionista. Ademais, caso o choque inflaciondrio perdure, a autoridade
monetdria deve alongar o ciclo de alta da SELIC.

Além disso, algumas noticias incipientes, ainda sem conteudo bem definido, sugeriram que o governo
deve ter mais um custo fiscal, dessa vez associado a criacdao de um fundo regulador com objetivo de
estabilizar o preco dos combustiveis.

ATIVIDADE

= Nota a imprensa sobre o crédito (ago/21): o saldo total de crédito para as empresas ficou estavel
ago/21 com relacgdo a jul/21, na série com ajuste sazonal. O resultado foi influenciado por aumento
do crédito livre (+0.5%) e queda do direcionado (-1.1%) — refletindo o fim dos programas
governamentais de suporte crediticio. Jd& a concessao de crédito mais ligada ao consumo para as
familias retraiu 1.2% em relagdo a jul/21, na série com ajuste sazonal, mas ainda se encontra 7.3%
acima do pré-pandemia.

= CAGED (ago/21): o saldo de empregos formais em ago/21 foi positivo em 240 mil vagas na série com
ajuste sazonal. Assim como nos meses anteriores, a maior reabertura econdmica permitiu que o setor
de servicos e de comércio fossem os responsaveis pelas maiores geracdes liquidas de postos formais,
de 124 mil e 68 mil, respectivamente (com ajuste sazonal).

= PNAD continua mensal (jul/21): a taxa de desemprego recuou de 13.9% em jun/21 para 13.6% em
jul/21, na série com ajuste sazonal. O trimestre mével encerrado em jul/21 apresentou um aumento
de mais de 1.3 milhdes de empregos, puxado principalmente pelo mercado informal. Além disso,
houve aumento da taxa de participacao, de 58.3% para 58.9%. Se estimarmos uma taxa de
desemprego utilizando uma taxa de participagao média de todo o periodo (61.5%) da pesquisa, o
desemprego real estaria proximo de 16.1%.
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FISCAL

= Resultado primario do governo central (ago/21): com o resultado mensal deficitario em RS 9.9
bilhdes, o governo federal acumulou déficit primario de RS 83.3 bilhdes no ano. O resultado
acumulado foi impactado negativamente pela antecipacdao do 132 do INSS e pelos gastos
extraordinarios de combate a covid. O pacote fiscal de combate a covid foi de R$14.8 bilhdes no més
e somou RS 87.7 bilhdes no ano. O resultado do governo geral tem sido compensado pelos resultados
dos subnacionais e o primario do setor publico somou RS 1.2 bilhdes no ano.

DIVULGACOES DA SEMANA:

ATIVIDADE

= Pesquisa Industrial Mensal referente a ago/21, pelo IBGE (terga-feira).
= Pesquisa Mensal do Comércio referente a ago/21, pelo IBGE (quarta-feira)

INFLACAO

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




