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CENARIO EXTERNO

Na ultima semana, foram divulgados os dados do mercado de trabalho dos Estados Unidos referentes
ao més de agosto. No més, foram gerados +142 mil empregos, sendo +118 mil no setor privado e +24 mil
no setor publico. Vale ressaltar que os dados dos dois meses anteriores foram revisados para baixo em
-86 mil trabalhadores. Entre os setores, a maior alta foi registrada nos servicos, principalmente na area
da saude, que adicionou +44 mil novos postos de trabalho. Além disso, a taxa de desemprego caiu de
4.25% para 4.22%.

ATIVIDADE

* indice ISM de manufaturas dos Estados Unidos (ago/24): A medida global apresentou alta de +0.4
pontos com relagao a julho, alcancando o patamar de 47.2 pontos em agosto, abaixo das expectativas
de mercado. Por um lado, o dado foi impulsionado pelo componente de inventarios, que subiu +5.3
pontos neste més. Por outro lado, a maior queda ficou com o componente de novos pedidos caindo -
2.8 pontos.

* indice Caixin PMI de servigos na China (ago/24): O indice apresentou queda de -0.5 pontos nesta
divulgacao, alcancando o patamar de 51.6 pontos, abaixo da expectativa.

= Pesquisa de vagas de emprego em aberto (JOLTs) (jul/24): O relatério mostrou que o nimero de
vagas de emprego caiu de 7.910 (apds revisao de 8.184) para 7.673 mil em julho. Além disso, a taxa
de pedidos de demissao teve uma alta de 2.1%.

= Vendas no varejo da Zona do Euro (jul/24): Mostraram uma alta de +0.1% no més de julho, em linha
com as expectativas. No entanto, na leitura anual, os nUmeros ficaram abaixo das expectativas, com
uma queda de -0.1%.

= Gerag¢dao de empregos ADP nos Estados Unidos (ago/24): O relatério mostrou uma geragdo de +99
mil empregos no setor privado em agosto, abaixo das expectativas.

= Pedido semanal de seguro-desemprego nos Estados Unidos: Nessa semana foram registrados mais
+227 mil pedidos de seguros desemprego. Ja o nimero de pessoas que recebem beneficios apds uma
semana inicial de auxilio foi de +1.838 mil.

* indice ISM de servigos nos Estados Unidos (ago/24): A medida global registrou uma alta de +0.1
pontos em relacdo a agosto, alcancando 51.5 pontos em junho, ficando acima das expectativas. Por
um lado, a maior queda ficou com o componente de atividade comercial, que cedeu -1.2 pontos. Por
outro lado, o componente que apresentou a maior alta foi o de servico de fornecedores,
apresentando uma alta de +2 pontos.

= Produgado Industrial na Alemanha (jul/24): Na leitura mensal, a producdo industrial teve uma queda
de -2.4%. Ja na leitura anual, o indice apresentou uma queda de -5.29%.

= Dados de emprego dos Estados Unidos (ago/24): Foram criados +142 mil novos empregos, dos quais
+118 mil foram gerados pelo setor privado e +24 mil pelo governo. Além disso, o desemprego caiu
marginalmente, de 4.25% para 4.22%.

INFLAGCAO

* Inflagdo ao produtor da Zona do Euro (jul/24): Na leitura mensal, o indice apresentou uma alta de
+0.8%, acima das expectativas. Ja na leitura anual, apresentou uma queda de -2.1%.

DIVULGAQ()ES DA SEMANA
DECISAO DE POLITICA MONETARIA

= Decisao de politica monetaria do Banco central da Zona do Euro (ECB) (quinta-feira)
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ATIVIDADE

= Dados de saldrio do Reino Unido, referentes a jul/24, divulgado pelo Office for National Statistics
(terca-feira).

= PIB mensal do Reino Unido, referente a jul/24, pelo Office for National Statistics (quarta-feira).

= Dados mensais de crédito da China, referente a ago/24, pelo People’s Bank of China (quarta-feira).

= Pedido semanal de seguro-desemprego dos Estados Unidos, pelo Departament of Labor (quinta-feira).

= Sentimento do consumidor dos Estados Unidos, referente a set/24, pela Universidade de Michigan
(sexta-feira).

INFLACAO

= |nflacdo ao produtor do Japdo, referentes a set/24, divulgado pelo Bank of Japan (quarta-feira).

= |nflagdo ao consumidor dos Estados Unidos, referentes a ago/24, pelo Bureau of Labor Statistics
(quarta-feira).

= |nflacdo ao produtor dos Estados Unidos, referentes a ago/24, divulgado pelo Bureau of Labor
Statistics (quinta-feira).

= Expectativa de inflagdo dos Estados Unidos, referentes a set/24, pela Universidade de Michigan
(sexta-feira).

= Dados mensais de Atividade da China, referentes a ago/24, pelo National Bureau of Statistics of China
(sexta-feira).

CENARIO LOCAL

Na ultima semana, o IBGE divulgou o PIB do segundo trimestre de 2024, que cresceu 1,4% em relagao
ao trimestre anterior, desconsiderando o fator sazonal. Esse resultado superou as expectativas do
mercado. Ao analisar sob a dtica da demanda, o principal fator que contribuiu para o crescimento foi a
maior absorcao interna, devido ao forte crescimento dos investimentos e do consumo das familias e do
governo. Esse crescimento no primeiro semestre foi impulsionado pelos estimulos fiscais, pelo aumento
da massa salarial e pela aceleracdo da concessao de crédito.

Além da divulgacdo do PIB, também foi disponibilizada a Pesquisa Mensal da Industria (PIM)
referente ao més de julho, que apresentou uma queda de 1,4% em relagao ao més anterior, apos
descontar o fator sazonal. Esse resultado veio um pouco pior do que o esperado. Tanto o setor extrativo
guanto o de transformacgao registraram queda nesse més, de 2,4% e 1,3%, respectivamente, na métrica
dessazonalizada.

Ja no ambito de fiscal, Tesouro Nacional divulgou o resultado primario da Uniao de julho, que teve
um déficit de RS 9,3 bilh&es. As receitas permaneceram fortes, com crescimento de 9,5% em relagdo ao
mesmo periodo do ano anterior, enquanto as despesas diminuiram 6%. Vale ressaltar que, essa queda
nas despesas ja era espera, tendo em vista que os gastos deste ano foram mais concentrados no primeiro
semestre.

Ainda na otica de fiscal, estimamos que duas medidas (depdsitos judiciais da Caixa e confisco de
recursos esquecidos nos bancos), propostas pelo Senado para compensar a desoneracao da folha de
pagamentos, possuem um potencial arrecadatério de RS 17 bilhdes ainda em 2024. No entanto, o desafio
fiscal para o préximo ano continua, ja que essas medidas ndo serao recorrentes.
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ATIVIDADE

= PIB (2T/24): O PIB cresceu 1,4% em relagdo ao trimestre anterior, ajustado pela sazonalidade. Esse
resultado superou as expectativas do mercado. Analisando sob a ética da demanda, nota-se que esse
crescimento ocorreu devido a uma absor¢ao interna mais forte, uma vez que os investimentos
registraram um crescimento de 2,1% e o consumo do governo e das familias cresceram 1,3%, ambos
em relacdo ao trimestre anterior na métrica dessazonalizada. Esse movimento se deu por trés
principais fatores: (i) aumento da massa salarial, conforme divulgado na PNAD; (ii) um aumento dos
gastos do governo que foi muito concentrado nos ultimos 12 meses; e, por fim, (iii) uma expansao na
concessao de crédito. Além disso, as importagcdes continuam elevadas, o que reforca a tese de uma
economia aquecida.

= PIM (jul/24): A producdo industrial no Brasil apresentou uma queda de 1,4% em relagcdo ao més
anterior, desconsiderando o fator sazonal. Esse resultado ficou um pouco abaixo do que o mercado
esperava. Vale ressaltar que esse movimento foi uma correcao da forte alta do més anterior e que, ao
analisar a média movel de 3 meses, ainda seguimos em tendéncia de alta. Ao analisar as aberturas, o
setor que apresentou a maior queda foi o de bens de consumo, que registrou uma variacao mensal
de -2,5% na métrica dessazonalizada.

FISCAL

= RTN (jul/24): O déficit primario de julho foi de RS 9,3 bilhdes. Esse resultado veio um pouco pior que
o esperado. Ao analisar as receitas, nota-se um forte crescimento de 9,5% em relacdo ao mesmo
periodo do ano anterior, ajustado pela inflacdao. Um ponto positivo na arrecadacao foi a sua dispersao
entre todas as rubricas, pois indica um crescimento mais sustentavel. Quanto as despesas, houve um
decréscimo de 6%, na mesma métrica, porém, essa queda ja era esperada, uma vez que tanto os
precatdérios quanto o décimo terceiro da previdéncia foram adiantados para o primeiro semestre.
Diante desse cenario, acreditamos que, caso as medidas propostas pelo Senado para compensacao da
desoneracao da folha virem arrecadacao, a meta fiscal deste ano sera cumprida. No entanto, como as
medidas s6 terdao impacto em 2024, nosso cenario de que o0 governo nao conseguira cumprir a meta
de 2025 ainda permanece.

DIVULGACOES DA SEMANA:
ATIVIDADE

= PMS referente a jul/24, pelo IBGE (quarta-feira).
= PMC referente a jul/24, pelo IBGE (quinta-feira).

INFLACAO
= |PCA referente a ago/24, pelo IBGE (terca-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




