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Debate Presidencial, pacotes de estimulos e PIB na China

Highlights

¢ Nancy Pelosi, lider dos democratas na Camara dos EUA, definiu como prazo parachegar a um acordo
com a Casa Branca estaterca feira(20).
e Apesar da declaragéo do Boris Johnson de um possivel “no deal” para o Brexit, as conversas com o
bloco devem continuar esta semana.
e Dados da Chinaanimam o mercado nesta segunda-feira.
e O segundo e ultimo debate presidencial ocorre nesta quinta-feira (22).

Market Watch

indice Pais 16-out-20 Semana Outubro 2020 12M P/L PNP Div.Yield Mk.Cap USD bl
MSCI Mundo - 2.440 -0,3% 3,1% 3,5% 11,2% 24,2x 2,7x 2,0% 52.396
Dow Jones EUA 28.606 0,1% 3,0% 0,2% 6,9% 23,9x 4,6Xx 2,2% 9.031
S&P 500 EUA 3.484 0,2% 3,6% 7,8% 16,7% 25,8x 3,9x 1,7% 2.598
Nasdaq EUA 11.672 0,8% 4,5% 30,1% 44,3% 38,1x 6,2x 0,8% 1.252
EuroStoxx Europa 3.245 -0,8% 1,6% -12,8% -8,7% 21,4x 1,8x 2,5% 2.598
FSTE 100 Inglaterra 5.920 -1,6% -1,9% -21,5% -17,2% 19,3x 1,5x 3,8% 1.252
Nikkei Japao 23411 -0,9% 1,0% 0,1% 5,2% 23,6x 1,8x 1,7% 3.391
MSCI Emerging M - 1.124 0,1% 3,9% 0,8% 9,8% 18,0x 1,7x 2,2% 19.881
Shanghai Comp. China 4,792 2,4% 4,5% 16,1% 22,9% 16,3x 2,1x 1,8% 5.898
Ibovespa Brasil 98.309 0,8% 3,9% -15,0% -6,1% 35,0x 2,1x 3,4% 574
Mexbol México 37.876 -1,6% 1,1% -13,0% -12,3% 21,6x 1,8x 2,1% 232
Renda Fixa

indices Pais 16-out-20 Semana Outubro 2020 12M Histérico: Juros U.S.-2 e 10 anos
Barclays Aggregate Global 543 0,1% 0,5% 6,2% 6,5% 25 10V -2y —_—y — 10y
Barclay High Yield Global 1.422 -0,3% 1,1% 0,5% 3,3%
JPM EM Bond Emerging 166 -0,6% 1,1% -2,7% 0,8% 2,0

Taxas de Juros

2Y U.S. Treasury EUA 0,14% -6,4% 12,7% -90,5% -90,5% L5
2Y Euro Bond U.E. -0,75% 6,5% 10,0% -24,8% -13,1% 10
2Y Brazil Bond Brasil 4,70% 2,4% 8,8% -4,5% -0,7%
10Y U.S. Treasury EUA 0,75% -3,6% 9,0% -59,6% -55,9% 0,5
10Y Euro Bond U.E. -0,62% 18,0% 19,2% -234,6% -62,0%
10Y Brazil Bond Brasil 7,67% -7,0% -6,4% 17,6% 19,3%

out-19

dez-19

fev-20 abr-20 jun-20 ago-20 out-20

Moedas & Commodities

Moedas Pais 16-out-20 Semana Outubro 2020 12M
DXY (Dollar Index) EUA 93,68 0,7% -0,2% -3,1% -4,0%
Euro Europa € 1,17 -0,9% 0,0% 4,9% 5,5%
Libra Esterlina Inglaterra £ 1,29 -0,9% 0,0% -1,9% 0,4%
lene Japédo ¥ 105,40 -0,2% -0,1% 3,1% 3,1%
Yuan China ¥ 6,69 0,1% -1,3% 4,2% 5,8%
Real Brasil R$ 5,65 2,1% 0,7% -28,6% -26,4%
Peso México $ 21,14 0,0% -4,4% -10,2% -9,2%

Commodities 16-out-20 Semana Outubro 2020 12M
Petréleo WTI $ 40,88 0,7% 1,6% -28,5% -20,9%
Petréleo Brent $ 42,93 0,2% 1,5% -30,3% -24,2%
Minério de Ferro (Dalian) $ 128,85 -13,2% -10,2% 29,1% -4,8%
Ouro $ 1.899,29 -1,6% 0,7% 26,0% 28,8%
Gés Natural (MMBtu) $ 2,77 1,2% 9,7% 11,6% 10,9%
Soja (bu) $ 1.050,25 -1,5% 2,2% 7,4% 8,1%
Milho (bu) $ 402,00 1,8% 6,1% 0,9% -1,0%

105
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Fonte: Bloomberg e BTG Pactual.
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U.S.
Agendamacro moderada nos EUA: PMIs preliminares referentes a outubro seréo divulgados nesta sexta-feira

No radar, permanece o impasse entre republicanos e democratas para um acordo bilateral sobre o pacote de
estimulos. Neste domingo, a democrata Nancy Pelosi, presidente do Congresso americano, afirmou que ela
estaria otimista quanto a probabilidade de aprovar junto ao governo republicano um pacote de estimulos antes
das elei¢des no dia 3 de novembro. Sendo assim, o destino do pacote de estimulos para a economia dos EUA
sera decidido esta semana, com a presidente da Camara, Nancy Pelosi, definindo um prazo para chegar aum
acordo com a Casa Branca naterca-feira. O presidente Donald Trump disse que esta pronto paraigualar os US
$ 2,2 trilhBes de gastos exigidos pelos democratas, apesar dos repetidos avisos do lider da maioria no Senado,
Mitch McConnell, de que a maioria dos senadores republicanos se opora a qualquer pacote de ajuda contrao
coronavirus téo grande.

A temporada de balancos continua esta semana com os resultados de mais de 600 empresas. Destaque para
os resultados das instituicdes financeiras Goldman Sachs, Morgan Stanley e Bank of America.

ApOs o cancelamento do debate na Ultima semana, nesta quinta-feira (22), ocorre o segundo e ultimo debate
presidencial entre Joe Biden e Donald Trump antes das eleicbes Nashville, Tennessee. Apesar da ampla
vantagem de Biden, as proximas semanas sao cruciais para ambos os candidatos.

Nesta quarta-feira (21), o Fed divulgara o seu Livro Bege, importante documento elaborado pelo Federa
Reserve comperspectivas paraa economia do pais. No ultimo Livro Bege noinicio de setembro, muitos distritos
relataram atividade econdmica mais baixa do que o normal e desaceleracdo do crescimento do emprego. O
Livro Bege desta semana provavelmente pintara um quadro muito mais fraco da economia dos EUA, e alguns
funcionarios do Fed, notadamente o chefe do Fed de Minneapolis, Neel Kashkari, querem dar mais énfase a
forma como os trabalhadores sdo representados nesta pesquisa especifica.

Asia

Na China, os destaques ficam por conta dos indicadores que foram divulgados neste domingo. O P B referente
ao terceiro trimestre de avancgou 2,7%t/t (4,9%a/a), abaixo das expectativas de 3,2% t/t (5,2% a/a). J& os dados
de vendas no varejo e producdo industrial surpreenderam, avancando 3,3% e 6,9% respectivamente em
setembro, acima das expectativas do mercado. Os nimeros mostram que o rigido isolamento social para conter
0 coronavirus na China preparou a economia para uma recuperacao mais rapida do que qualquer um de seus

pares. Além disso, O forte crescimento das importagdes no terceiro trimestre pode ter prejudicado o nimero do
PIB, embora seja amplamente visto como um sinal de alta para a demanda.

Europa

No sébado (17), o primeiro-ministro, Boris Johnson, afirmou que as conversas com a Unido Europeia tinham
chegado ao fim. Como o acordo atual expira este ano, o Reino Unido deveria se preparar para comercializar
com o bloco sem nenhum acordo. Apesar disso, as negociagdes devem continuar nesta semana e alimentam
alguma expectativa de que um acordo seja alcancado. Embora as preocupag¢des com o Brexit sem acordos,
ainda estejam no radar, a economia do Reino Unido continuou a ter um bom desempenho no periodo pos
pandémico e, apés o desempenho superior em agosto, setembro também registrou nimeros altos. A atividade
de servicos desacelerou modestamente para 56,1, enquanto a manufatura ficou em 54,1, mostrando que a
economia do Reino Unido teve um desempenho extremamente bom no terceiro trimestre. Além disso, nesta
sexta-feira (23) seradivulgado os dados de vendas no varejo.



@ pactual

Agenda

Panorama Internacional
Macro Research — 19 out. 20

Semana 18 - 23 | Outubro
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China
China
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China
Europa
Brasil
China
Brasil
China
Europa
EUA
EUA
EUA
EUA
EUA
EUA
EUA
EUA
Europa
Europa
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Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
Brasil
EUA
EUA
EUA
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Evento
Fixed Asset Investment (YoY)
GDP (YoY)
GDP (QoQ)
GDP (YTD)

Industrial Production (YoY)
Industrial Production (YTD)
Retail Sales (YoY)

Retail Sales (YTD)
Unemployment Rate
Construction Output (MoM)
Central Bank Weekly Economists Survey
FDI

Federal Tax Revenue (billion)
House Prices (YoY)

Current Account (billion)
Building Permits (MoM)
Housing Starts (MoM)

Housing Starts (million)

Crude Oil Inventories (million)
Initial Jobless Claims (thousand)
Continung Jobless Claims (million)
Existing Home Sales (MoM)
Existing Home Sales (million)
Consumer Confidence
Manufacturing PMI

Composite PMI

Services PMI

FGV Consumer Confidence
Foreign Direct Investment (USD billion)
Current Account (USD billion)
IPCA-15 (MoM)

IPCA-15 (YoY)

Manufacturing PMI

Composite PMI

Services PMI

Federal Budget Balance (billion)

Periodo
Set
3Q
3Q
Set

Set
Set
Set
Set
Ago

Ago
Set
Ago
Set
Set
Set

Out
Set
Out
Out
Out
Out
Out
Set
Set
Out
Out
Out
Out
Out

Expect
0,80%
5,20%
3,30%
5,80%

1,80%

Anterior
-0,30%
3,20%
11,50%
-1,60%
5,60%
0,40%
0,50%
-9,21%
5,60%
0,19%
0,50%
121,40

4,8%
16,60
-0,50%
-5,10%
1,41
-3,82
898,00
10,02
2,40%
6,00
-13,90
53,70
50,40
48,00
83,40
1,43
3,72
0,45%
2,65%
53,20
54,30
54,60
-200,00
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Mundo Estados Unidos
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Fonte: Bloomberg, John Fonte: Bloomberg, John Hopkins e BTG Pactual.
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Fonte: Bloomberg, John Hopkins e BTG Pactual. Fonte: Bloomberg, John Hopkins e BTG Pactual.
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Fonte: Bloomberg, John Hopkins e BTG Pactual. Fonte: Bloomberg, John Hopkins e BTG Pactual.
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Macro Estimates

Fonte: Bloomberg

2017 2018 2019 2020 2021 2022
Mundo 3,90 3,60 2,90 (3,90) 5,20 3,60
EUA 2,30 3,00 2,20 (4,00) 3,75 2,80
China 6,90 6,70 6,10 2,10 8,00 5,40
Zona do Euro 2,60 1,80 1,30 (8,00) 5,40 2,50
Alemanha 2,60 1,30 0,60 (5,90) 4,60 2,40
Franca 2,30 1,80 1,50 (10,00) 6,80 2,70
ltélia 1,70 0,90 0,30 (10,00) 5,50 2,55
PIB (%6aa) Espanha 3,00 2,40 2,00 (12,00) 6,80 3,85
Reino Unido 1,90 1,40 1,50 (10,00) 6,00 2,60
LatAm 2,00 1,50 1,10 (6,88) 4,29 2,85
Brasil 1,30 1,30 1,10 (5,30) 3,54 2,50
México 2,10 2,20 (0,30) (10,00) 3,45 2,20
Argentina 2,80 (2,60) (2,10) (11,50) 4,70 2,20
Emerging Markets 4,90 4,97 4,32 (0,69) 5,04 4,92
EUA 1,50 2,50 1,75 0,25 0,30
China 491 3,35 3,02 2,58 2,71
Zona do Euro - - - - -
Alemanha - - - - -
Franca - - - - -
Taxa de Itélia - - - - -
Juros Espanha - - - - -
(Yaa) Reino Unido 0,50 0,75 0,75 0,10 0,05
LatAm 5,74 5,815 4,97 7,36 8,46
Brasil 7,00 6,50 4,50 2,00 3,10
México 7,38 8,30 7,28 4,10 4,10
Argentina 38,55 40,50
Emerging Markets 5,06 5,16 4,95 4,47 4,56
EUA 2,10 2,50 1,80 1,20 1,90 2,00
China 1,60 2,10 2,90 2,80 2,20 2,30
Zona do Euro 2,60 1,80 1,30 0,30 1,00 1,30
Alemanha 1,70 1,90 1,40 0,50 1,40 1,40
Franca 1,20 2,10 1,30 0,50 1,00 1,35
Itélia 1,30 1,30 0,70 (0,10) 0,40 0,90
ezl Espanha 2,00 1,70 0,80 (0,30) 0,70 1,25
(6aa)  peino Unido 2,70 2,50 1,80 0,90 1,40 1,80
LatAm 6,50 7,50 3,24 7,80 8,58 9,04
Brasil 3,50 3,70 3,70 2,47 3,10 3,45
México 6,00 4,90 3,60 3,50 3,60 3,50
Argentina 23,60 34,90 53,70 42,20 44,90 43,30
Emerging Markets 3,40 3,60 3,10 3,47 3,51 3,49
EUA 4,30 3,90 3,70 8,30 6,70 5,50
China 3,90 3,80 3,60 4,05 4,00 3,98
Zonado Euro 9,10 8,20 7,60 8,15 9,30 8,80
Alemanha 5,70 5,20 5,00 6,00 6,20 5,80
Franca 9,40 9,06 8,50 8,50 9,95 9,20
Taxa de ltalia 11,30 10,60 9,90 9,70 11,50 10,90
Desemprego Espanha 17,20 15,30 14,15 16,40 17,70 16,50
(%aa.) Reino Unido 4,40 4,10 3,80 5,30 6,80 5,50
LatAm 10,60 10,40 10,30 13,60 12,40 11,80
Brasil 12,80 12,30 11,93 14,00 13,50 12,70
México 3,40 3,30 3,50 5,38 5,24
Argentina 8,40 9,20 9,80 12,50 11,50 11,50

Emerging Markets 6,10 5,90 5,30 577 5,44 5,26
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Disclaimer

O conteldo dos relatorios ndo pode ser reproduzido, publicado, copiado, divulgado, distribuido, resumido, extraido ou de outra forma referenciado, no
todo ou em parte, sem o consentimento prévio e expresso do BTG Pactual digital. Nossas anélises sédo baseadas em informacdes o btidas junto a fontes
publicas que consideramos confidveis na data de publicacéo, dentre outras fontes. Na medida em que as opini6es nascem de julgamentos e estimativas,
estao naturalmente sujeitas a mudancas. O contetido dos relatérios é gerado consoante as condi¢des econdmicas, de mercado, entre outras, disponiveis
na data de sua publicacdo, de modo que as conclusfes apresentadas estado sujeitas a variagdes emvirtude de uma gama de fatores sobre os quais o
BTG Pactual digital ndo tem qualquer controle. Cada relatdrio somente é valido na sua respectiva data, sendo que eventos futuros podem prejudicar
suas conclusdes. Rentabilidade obtida no passado néo representa garantia de rentabilidade futura. O BTG Pactual digital ndo assume nenhuma
responsabilidade em atualizar, revisar, retificar ou anular tais relatérios em virtude de qualquer acontecimento futuro.

Nossos relatérios possuem carater informativo e ndo representam oferta de negociagdo de valores mobiliarios ou outros instrume ntos financeiros em
qualquer jurisdigao. As analises, informacdes e estratégias de investimento tém como Unico propdsito fomentar o debate entre os analistas do BTG
Pactual digital e os seus clientes. O BTG Pactual digital ressalta que os relatérios nao incluem aconselhamentos de qualquer natureza, como legal ou
contabil. O contetdo dos relatérios ndo é e nem deve ser considerado como promessa ou garantia com relagdo ao passado ou ao futuro, nem como
recomendacéo para qualquer fim. Cada cliente deve, portanto,desenvolver suas proprias analises e estratégias.

As informacgdes disponibilizadas no conteido dos relatérios ndo possuem relagédo com objetivos especificos de investimentos, situagdo financeira ou
necessidade particular de qualquer destinatario especifico, ndo devendo servir como Unica fonte de informagdes no processo decisério do investidor que,
antes de decidir, devera realizar, preferencialmente com a ajuda de um profissional devidamente qualificado, uma avaliagdo minuciosa do produto e
respectivos riscos face a seus objetivos pessoas e a sua tolerancia a risco. Portanto, nada nos relatérios constitui indicaga o de que a estratéga de
investimento ou potenciais recomendagdes citadas séo adequadas ao perfildo destinatério ou apropriadas as circunstancias ind ividuais do destinatario
e tampouco constituem uma recomendacao pessoal.

Os produtos e servicos mencionados nos relatérios podem ndo estar disponiveis emtodas as jurisdi¢cdes ou para determinadas categorias de investidores.
Adicionalmente, a legisla¢éo e regulamentagéo de protegdo a investidores de determinadas jurisdicdes podem néo se aplicar a p rodutos e servigos
registrados em outras jurisdi¢des, sujeitos a legislacao e regulamentacao aplicavel, além de previsdes contratuais especificas.

O recebimento do conteGdo dos relatérios ndo faz com que vocé esteja automaticamente enquadrado em determinadas categorias de investimento
necessarias para a aplicagdo em alguns produtos e servigcos. A verificacdo do perfil de investimento de cada investidor devera, portanto, sempre
prevalecer na checagem dos produtos e servigos aptos a integrarem sua carteira de investimentos, sendo certo qu e nos reservamos ao direito de
eventualmente recusarmos determinadas operacdes que ndo sejam compativeis com o seu perfil de investimento.

O Banco BTG Pactual S.A. mantém, ou tem a intencdo de manter, relagdes comerciais com determinadas companhias cobertas nos relatérios. Por esta
razdo, os clientes devem estar cientes de eventuais conflitos de interesses que potencialmente possam afetar os objetivos dos relatérios. Os clientes
devem considerar os relatorios apenas como mais um fator no eventual processo de tomada de decis&o de seus investimentos.

O Banco BTG Pactual S.A. confia no usode barreira de informacéo para controlar o fluxo de informagé&o contidaem uma ou mais areas dentro do Banco
BTG Pactual S.A., em outras areas, unidades, grupos e filiadas do Banco BTG Pactual S.A.. A remuneracgdo do analista responsavel pelo relatéro é
determinada pela dire¢éo do departamento de pesquisa e pelos diretores seniores do BTG Pactual S.A. (excluindo os diretores d o banco de investimento).
Aremuneracgdo do analista ndo é baseada nas receitas do bancode investimento, entretanto a remuneragao pode serrelacionada as receitas do Banco
BTG Pactual S.A. como umtodo, no qual o banco de investimento, vendas e trading (operagdes) fazem parte.

O BTG Pactual digital ndo se responsabiliza assim como nao garante que os investidores irdo obter lucros. O BTG Pactual digital tampouco ira dividir
gualquerganho de investimentos com os investidores assim como néo ira aceitar qualquer passivo causado por perdas. Investime ntos envolvem riscos
e osinvestidores devem ter prudéncia aotomar suas decisdes de investimento. O BTG Pactual digital ndo tem obrigacdes fiduciarias com os destinataros
dos relatérios e, ao divulg4-los, ndo apresentacapacidade fiduciaria.

O BTG Pactual digital, suas empresas afiliadas, subsidiarias, seus funcionarios, diretores e agentes néo se responsabilizam e ndo aceitam nenhum
passivo oriundo de perda ou prejuizo eventualmente provocado pelo uso de parte ou da integralidade do conteddo dos relatérios .

Certificacao dos analistas: Cada analista da area de Analise & Research primariamente responsavel pelo contetdo desse relatério de investimentos,
total ou em parte, certifica que: i) Todos os pontos de vista expressos refletem suas opinides e pontos de vista pessoais sobre as a¢des e seus emissores
e tais recomendag6es foram elaboradas de maneira independente, inclusive em relacdo ao BTG Pactual S.A. e / ou suas afiliadas, conforme o caso.
iilnenhuma parte de sua remuneracao foi, € ou sera, direta ou indiretamente, relacionada a quaisquer recomendacg8es ou opiniées especificas aqui
contidas ou relacionadas ao precode qualquer valor mobiliario discutido neste relatério.

Parte da remuneracéo do analista é proveniente dos lucros do BancoBTG Pactual S.A. como umtodo e/ou de suas afiliadas e, consequentemente, das
receitas oriundas de transag6es realizadas pelo Banco BTG Pactual S.A. e / ou suas afiliadas.

Quando aplicavel, o analista responsavel por este relatério e certificado de acordo com as normas brasileiras sera identificado em negrito na primeia
pagina deste relatério e sera o primeiro nome na lista de assinaturas.

O Banco BTG Pactual S.A., atuou como coordenador-lider ou coordenador de uma oferta publica dos ativos de emissao de uma ou mais companhias
citadas neste relatdrio nos Gltimos 12 meses. Também atua como formador de Mercado de ativo de emissédo de uma ou mais companhias citadas neste
relatério.

Para obter um conjunto completo de disclosures associadas as empresas discutidas neste relatério, incluindo informacdes sobre valuation e riscos,
acesse www.btgpactual.com/research/Disclaimers/Overview.aspx
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