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Dados de atividade econémica sao os destaques da semana

Semana tem agenda politica esvaziada, com o0 destaque da semana sendo a divulgacéo de
indicadores macroeconémicos relevantes para o mercado financeiro.

Em relacdo ao coronavirus, ultrapassamos a marca de 5,1 milhdes de casos e 150 mil Obitos. No
entanto, apesar do continuo aumento nos nimeros, a taxa de contagio do pais esta em queda, as
capitais apresentam numeros de casos estaveis e declinio na quantidade de ébitos. Vale ressaltar que
superamos a marca dos 4,5 milhdes de recuperados, tendo um nimero de recuperados superior a
guantidade de casos ativos

Na agenda de indicadores da semana, destague para o resultado na quarta-feira (14) do volume de
servicos referente a agosto. Além disso, IBC-Br (proxy mensal do PIB do Banco Central) de agosto
sera divulgado na quinta-feira (15).

A agenda do congresso, por conta do feriado do dia 12 de outubro, devera ser pouco movimentada.
Tanto a Camara quanto o Senado estdo em um recesso informal, ou seja, ndo ha votacdes previstas
para esta semana.

No ambito politico, os presidentes do Senado, Davi Alcolumbre, e da Camara, Rodrigo Maia, cogitam
suspender o recesso parlamentar de janeiro com o intuito de avancar em propostas consideradas
prioritarias, como a PEC Emergencial e término da analise do Orcamento 2021. Na ultima semana, o
senador Méarcio Bittar, mais uma vez, adiou seu parecer a proposta da PEC Emergencial, que além
dos gatilhos para o teto de gastos deve conter os meios de financiamento do Renda Brasil. Seu parecer
deve ser apresentado no dia 23 de dezembro. Além disso, as aten¢des estdo voltadas para a disputa
pela presidéncia da Comissao Mista de Or¢camento.

Relatorio Focus desta semana ndo traz novidades positivas com uma leve piora nas expectativas do
PIB para 2020, de -5,02% para -5,03%. Apoés o resultado do IPCA referente a setembro, influenciado
pela inflacdo de alimentos a domicilio, as projecdes do IPCA apresentaram mais uma aceleracdo de
2,12% para 2,47% em 2020. As projecBes do BTG Pactual também foram revisadas de 2,5% para
2,84% em 2020. Além disso, em decorréncia das incertezas fiscais, as proje¢des da taxa de cambio
para 2020 avancaram de R$5,25 para R$5,30.
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As Expectativas do Mercado - Relatorio Focus
PIB (-5,03%): As incertezas sobre a economia fizeram as expectativas do PIB em 2020 apresentarem

uma leve queda de -5,02% para -5,03%. Ja em 2021, PIB mantém expectativa de alta de 3,5%.

Selic (2,0%) e IPCA (2,47%): Expectativas mantidas para 2020 e leve queda na Selic de 2021: Selic
2,5% e IPCA 3,0%.

Taxa de Cambio (R$5,30): A expectativa acelerou para 2020 e 2021 em que a expectativa foi para
R$5,10.

Resultado Primario (-12,05%): Um somatoério de reducdo de receitas tributarias, pela queda
acentuada da atividade, e as medidas fiscais aprovadas no Congresso para auxilio durante o
isolamento social sdo as principais razdes da queda das projecdes do primario.

Gréfico 1: PIB 2020 (% a.a.) Gréfico 2: Selic e IPCA 2020 (% a.a.)
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Grafico 3: Taxade Cambio 2020 (R$/USS$) Gréfico 4: Resultado Primério 2020 (% do PIB)
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Resumo Semanal do Mercado
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Temas Chaveda Semana

Naquarta-feira, o IBGE divulgara o volume de servicos de agosto. Esperamos um avancgo de 2,8%
m/m a.s (-10,1% a/a). O setor de servigos tem sido o principal retardatério da recuperacéo, pois
incorpora algumas atividades que dependem do contato social, como restaurantes e viagens. Mesmo
assim, o setor vem se recuperando gradativamente na margem, a medida que a pandemia esfria no
Brasil e gracas a ajuda governamental que tem sustentado a renda das familias.

IBC-Br (proxy mensal do PIB do Banco Central) para agosto sera divulgado na quinta-feira.
Nossa estimativa preliminar aponta para um aumento de 1,7% m/m a.s. (-4,6% a/a). Em agosto, o
varejo e a industria cresceram fortemente novamente, e também esperamos uma melhora nos
volumes de servigos, o que significa que o IBC-Br deve registrar outro forte resultado de m/m em
agosto. Se nosso numero for confirmado, o IBC-Br ficara apenas 5% abaixo do nivel pré-pandémico

(fev/20).

Country Date Indicator Consensus Previous BTGPactual
Brazil 14-0ct IBGE Services Sector Volume Mol [Aug) 2.60% 2 B0%
14-0ct IBGE Services Sector Volume Yo (Aug) -10.20% -11.30% -10.10%
15-0ct Economic Activity Mol (fug) 1 60% 2.15% 170%
15-0ct Economic Activity Yol (Aug) -4.05% -4 B9% -4.60%
16-0ct FGV CPI IPC-S [Oct-15) 113% 1.18%
16-0ct FGEV Inflation 1GP-10 Mol (Oct) 277% 4.34%
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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 confiaveis na data de publicacéo, dentre outras fontes. Na medida em que as opinides 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 conclusdes apresentadas estao sujeitas a variagdes emvirtude de uma gama de fatores sobre os quais o
BTG Pactual digital ndo tem qualquer controle. Cada relatério 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 emvirtude de qualquer acontecimento futuro.

Nossos relatérios possuem carater informativo e ndo representam oferta de negociagdo de valores mobiliarios ou outros instrumentos financeiros em
qualquer jurisdigdo. As analises, informacdes e estratégias de investimento tém como Unico propésito 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 relagéo ao passado ou ao futuro, nem como
recomendacao para qualquer fim. Cada cliente deve, portanto, desenvolver suas proprias anélises e estratégias.

As informacgdes disponibilizadas no contedido dos relatérios ndo possuem relagdo com objetivos especificos de investimentos, situagdo financeia 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 indicacéd o de que a estratéga de
investimento ou potenciais recomendagdes citadas sao adequadas ao perfil do destinatario ou apropriadas as circunstancias individu ais do destinataro
e tampouco constituem uma recomendacao pessoal.

Os produtos e servicos mencionados nos relatdrios podem néo estar disponiveis emtodas as jurisdicdes 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 jurisdig6es, sujeitos a legislagao e regulamentacédo aplicavel, além de previsdes contratuais especificas.

O recebimento do contetdo dos relatérios ndo faz com que vocé esteja automaticamente enquadrado em determinadas categorias de investimento
necessarias para a aplicagdo em alguns produtos e servicos. 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 que nos reservamos ao direito de
eventualmente recusarmos determinadas operag¢des que ndo sejam compativeis com o seu perfil de investimento.

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

O Banco BTG Pactual S.A. confia no usode barreira de informacéo para controlar o fluxo de informacgéo 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 remuneragdo do an alista responséavel pelo relatério é
determinada pela dire¢do dodepartamento 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 inve stimento, entretanto a remuneragéo 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 ndo garante que os investidores irdo obter lucros. O BTG Pactual digital tampouco ira dividir
qualquerganho de investimentos com os investidores assim como néo ir4 aceitar qualquer passivo causado por perdas. Investime ntos envolvem riscos
e osinvestidores devemter prudéncia aotomar suas decis6es de investimento. O BTG Pactual digital ndo tem obrigacdes fiduciarias com os destinatarios
dos relatérios e, ao divulga-los, ndo apresentacapacidade fiduciaria.

O BTG Pactual digital, suas empresas afiliadas, subsidiarias, seus funcionérios, diretores e agentes ndo 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 Anéalise & Research primariamente responsavel pelo contetido desse relatdrio de investimentos,
total ou em parte, certifica que: i) Todos os pontos de vista expressos refletem suas opinides e pontos de vista pessoais sob re as acdes e seus emissores
e tais recomendacdes foram elaboradas de maneira independente, inclusive em relacédo ao BTG Pactual S.A. e / ou suas afiliadas, conforme o caso.
iilnenhuma parte de sua remuneracéo foi, € ou sera, direta ou indiretamente, relacionada a quaisquer recomendagdes ou opinides especificas aqui
contidas ou relacionadas ao precode qualquer valor mobiliario discutido neste relatério.

Parte da remuneragéo do analista é proveniente dos lucros do BancoBTG Pactual S.A. como umtodo e/ou de suas afiliadas e, co nsequentemente, 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 identifica do em negrito na primeia
pagina deste relatdrio e sera o primeiro nome na lista de assinaturas.

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