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CENARIO EXTERNO

Na ultima semana, foi divulgada a inflagdo ao consumidor nos Estados Unidos referente a julho. O

dado apresentou variagcao de +0.17%, em linha com as expectativas do mercado. O nucleo, por sua vez,

registrou +0.16% pelo segundo més seguido, puxado pelos pregos de servigos, enquanto a parte de bens

permaneceu deflacionaria.

No més, o nucleo de servicos subiu +0.35%, com grande contribuicdao de uma queda de -8.1% em

passagens aéreas, componente notadamente volatil. A parte de bens, por outro lado, variou -0,33% com

aceleragao da queda de carros usados (-1.34%) e de méveis e aparatos para o domicilio (-0.35%).

ATIVIDADE

Producdo Industrial na Alemanha (jun/23): Em linha com os dados de vendas de produtos industriais
de junho, a producao industrial na Alemanha veio fraca nesta divulgacao. No més, caiu -1.5%. Na
medida excluindo construcao, caiu -1.3%.

Pedidos semanais de seguro-desemprego nos Estados Unidos: Subiu +21 mil nessa semana, com +248
mil novos pedidos.

Sentimento do Consumidor nos Estados Unidos (ago/23): Caiu -0.4 ponto, para 71.2, na pesquisa da
Universidade de Michigan, com a piora sendo puxada pelo componente de expectativas.

INFLACAO

Inflacdo ao consumidor na China (jul/23): Nos ultimos doze meses, a inflacdo ao consumidor na China
passou a apresentar variagao negativa, de -0.3%. A queda foi puxada pelos precos de alimentos, e de
transportes e comunicacdo, que cairam -1.7% e -4.7%, respectivamente.

Inflacdo ao produtor na China (jul/23): Segue em territério deflacionario, caindo -4.4% nos ultimos
doze meses. O dado teve, dentre seus componentes, forte contribuicdo baixista por parte dos bens
de producgado, que cairam -5.5%.

Inflagdo ao consumidor nos Estados Unidos (jul/23): A medida cheia apresentou alta de +0.17%, e o
nucleo subiu +0.16% nesse més. A alta veio puxada pela parte de servicos, enquanto a parte de bens
apresentou queda.

Inflacdo ao produtor nos Estados Unidos (jul/23): O indice cheio subiu +0.3% em julho, na mesma
magnitude que o nucleo, que exclui alimentos e energia. Por outro lado, a parte de bens
intermediarios veio negativa pelo segundo més consecutivo, caindo -0.7%. Vale destacar que, na
divulgacdo, houve uma surpresa altista em servicos financeiros (+1.46%) que é uma entrada
importante no cdlculo do nucleo de servicos excluindo aluguéis na inflacao PCE.

Expectativas de inflagcdo nos Estados Unidos (ago/23): Caiu marginalmente na prévia de agosto, tanto
para um ano a frente, quanto para cinco a dez anos a frente, saindo de 3.4% e 3% para 3.3% e 2.9%,
respectivamente.

DIVULGACOES DA SEMANA

ATIVIDADE

Dados mensais de atividade na China, referentes a jul/23, divulgados pelo National Bureau of
Statistics of China (segunda-feira).

Vendas no varejo nos Estados Unidos, referente a jul/23, pelo Census Bureau (terca-feira).

Segunda divulgacao do PIB da Zona do Euro, referente ao 2723, pelo Eurostat (quarta-feira).
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= Producdo industrial na Zona do Euro, referente a jun/23, pelo Eurostat (quarta-feira).

= Producdo industrial nos Estados Unidos, referente a jul/23, pelo Federal Reserve (quarta-feira).

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

INFLACAO

= |nflacdo ao consumidor nacional no Japdo, referente a jul/23, divulgado pelo Statistics Bureau
(quinta-feira).
= |nflagdo ao consumidor na Zona do Euro, referente a jul/23, pelo Eurostat (sexta-feira).

CENARIO LOCAL

O IPCA de jul/23 registrou uma leve alta de +0.12% na comparac¢do mensal. O resultado foi puxado
pela alta em combustiveis, embora o nucleo de servicos tenha vindo em patamares benignos.

Diante da incerteza sobre as medidas de arrecada¢ao do governo, o destaque da ultima semana foi
a antecipacado do debate sobre a possivel mudanca da meta de primario para 2024, apontada pelo relator
do Orcamento, Danilo Forte. Adicionalmente, vale ressaltar o lancamento do Novo PAC, programa de
investimentos voltado, dentre outros setores, para infraestrutura urbana e transportes. Os recursos do
programa refletem despesas ja aprovadas e serao contemplados no Novo Arcabouco Fiscal.

Além disso, o governo estuda envio de PEC para reclassificar precatérios como despesa financeira ao
invés de primaria. Desta forma, estes gastos continuariam sendo computados na divida publica, porém isto
evitaria cortes expressivos em outras despesas primarias. Diante do contexto atual, estes cortes seriam
necessarios para cumprir o Novo Arcabouco Fiscal ou, alternativamente, o déficit primario poderia atingir
valores préximo de 2% do PIB em 2027. A PEC dos Precatdrios postergou, parcialmente, o pagamento
dessas despesas, de forma a permitir um acumulo de gastos, a serem pagos, na sua integridade, em 2027.
A nova PEC estuda uma reclassificacao, possivelmente parcial, desse estoque.

Ademais, o comércio varejista cresceu +1.2% em jun/23, em relagcdo ao més anterior. Maior destaque
vindo de automaveis, dado politica governamental de incentivos. Ja o setor de servicos teve desempenho
abaixo da expectativa do mercado, sendo um ponto de observacao importante para inflacdo de servicos,
associada ao segundo estagio da desinflacao.

ATIVIDADE

= PMC (jun/23): Comércio varejista no Brasil em jun/23 cresceu +1.2% em relagdo ao més anterior,
considerados os ajustes sazonais. Como destaque da divulgacdo, em associacao as politicas de
incentivo fiscal, a comercializagao de veiculos teve alta de +17.9% em relagao ao ano anterior.

= PMS (jun/23): Setor de servicos no Brasil cresceu +0.2% na comparagdo mensal e +4.1% na
comparacao anual, nas séries com e sem ajuste sazonal, respectivamente. O resultado veio abaixo da
expectativa do mercado e reafirma leitura de arrefecimento gradual da atividade no 2523. Como
destaques positivos, apontamos para servicos prestados as familias e de informacao.

INFLACAO

= |PCA (jul/23): Alta de +0,12% na comparacdo mensal veio acima do esperado pelo mercado. A
surpresa altista pode ser atribuida principalmente a alta dos combustiveis. O nucleo de Servicos
mostrou desaceleragdo para patamares benignos, em linha com nossa expectativa.
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DIVULGACOES DA SEMANA:
ATIVIDADE

= PNAD Trimestral referente ao 2723, pelo IBGE (terca-feira).

INFLACAO

= |GP-10 referente a ago/23, pela FGV (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 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




