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Economia Internacional

Estados Unidos da América

sz PIB registra alta de 5,9% no 4°TRI09

A economia dos Estados Unidos registrou a maior alta em mais de seis anos no ultimo
trimestre de 2009 ao crescer a uma taxa anual de 5,9%, de acordo com a segunda
leitura preliminar, na taxa anualizada, ante o terceiro trimestre, quando a expanséao foi
de 2,2%. Na primeira leitura, o PIB havia registrado expanséo de 5,7% e o resultado
revisado ficou acima das expectativas do mercado.

Evolucgao trimestral do PIB norte americano
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Fonte: Bureau of Economic Analysis

Contribuiram positivamente para o aumento do PIB no periodo, investimentos privados
em estoques, exportacdes e gastos pessoais dos consumidores.
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2 Confianca do consumidor em queda

Conference Board: o indice de confianga dos consumidores norte-americanos, medido
pelo Conference Board, caiu para 46,0 pontos em fevereiro ante 56,5 em janeiro (dados
revisados). Este resultado ficou bem abaixo das proje¢6es do mercado, que apontavam

para 55,0 pontos, apés dados néo revisados terem mostrado uma leitura de 55,9 pontos
em janeiro.

Evolucéo dos indices de confianca e de
expectativas do consumidor norte-americano

110 s (ndice de confianca (1985=100)
.L indice de expectativas (1996=100)
20 {IINM

70

50

30

10 T T r r ‘ I| r
’ Fonte: Conference Board

O indicador referente a situagdo presente caiu de 25,2 para 19,4 e o de expectativas, de
77,3 para 63,8. A perspectiva de curto prazo também piorou, com menos consumidores
considerando melhoria no ambiente de negécios e no mercado de trabalho nos
proximos seis meses. O percentual daqueles que acreditam que as condicdes de
negocios estdo boas caiu de 8,5% em janeiro para 6,2% em fevereiro. O total de

pessoas que considera dificil conseguir emprego subiu de 46,5% em janeiro para 47,7%
este més.
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Michigan University: a leitura final do indice de confianca dos consumidores norte-
americanos recuou em fevereiro para 73,6 pontos ante 74,4 pontos em janeiro. Na
leitura preliminar, o indice desceu para 73,7 pontos.

g Indicadores industriais

Demanda por bens duraveis: apresentou acentuado crescimento durante o més de
janeiro, crescendo 3% no més de janeiro. Esta é a melhor leitura desde julho de 2009. A
previsao era de alta ao redor de 1,5%. No entanto, grande parte desse crescimento
reflete a demanda por avibes comerciais, categoria bastante volatil. Descontando todos
os bens de transporte da conta, as encomendas cairam 0,6% em janeiro, para US$ 131
bilhdes, depois de expansao de 2% em novembro e dezembro de 2009.

PMI Chicago: o indice PMI Chicago de atividade industrial subiu para 62,6 pontos em
fevereiro ante 61,5 em janeiro. No entanto, o componente de novos pedidos caiu de
66,4 em janeiro para 62,2 em fevereiro, e o subindice de pregos pagos avangou de 66,2
para 67,7. O componente de emprego contraiu de 59,8 para 53,0 pontos, enquanto que
o indicador de estoques recuou de 48,7 para 42,4 pontos.

s Mercado Imobiliario

Iméveis novos: as vendas de iméveis novos nos Estados Unidos cairam 11,2% em
janeiro em relacdo a dezembro, para uma taxa anualizada de 309 mil residéncias,
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descontados os fatores sazonais, ante 348 mil em dezembro (ndimero revisado). Este
resultado veio bem abaixo das expectativas do mercado, que esperava que a taxa
anualizada subisse para 354 mil novas casas, depois que o numero inicialmente
reportado para o més de dezembro foi de 342 mil. Na comparagdo com janeiro de 2009,
guando as vendas foram estimadas em 329 mil, houve queda de 6,1%.

A mediana do precgo de novas casas caiu 5,6%, para US$ 203,5 mil, ante US$ 215,6 mil
(nimero revisado). O preco médio de venda caiu 7,3%, para US$ 254,5 mil, ante US$
274,4 mil (nimero revisado) em dezembro.

Evolucéo do indice de pregcos Case-Shiller e
das vendas de imdveis novos
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Fonte: U.S. Department of Commerce

indice de precos Case-Shiller: os precos das moradias em 20 regiées metropolitanas
dos Estados Unidos registraram uma nova queda, de 3,1%, apds recuaram 0,2% em
novembro de 2009.

Iméveis usados: as vendas de imoéveis usados nos Estados Unidos cairam 7,2% em
janeiro em relac@o a dezembro, para uma taxa anualizada de 5,05 milhdes de unidades,
ja descontados os fatores sazonais. As vendas anualizadas em dezembro somaram
5,44 milhdes de unidades (dados revisados). Na comparacao com janeiro de 2009 (4,53

milhées), as vendas cresceram 11,5%. Este resultado veio abaixo das expectativas do
mercado.

Nossa perspectiva: diferentemente dos indicadores registrados no periodo entre 08 a
22 de fevereiro, que indicavam que a atividade econémica ja se encontrava em ritmo de

recuperacdo, os resultados divulgados na semana passada sugerem que a crise ainda
ndo esta superada.

Todos os indicadores antecedentes, com destaque para o0 comportamento do
consumidor e também para a producao industrial futura, mostram que os agentes estao
menos confiantes. Os consumidores permanecem extremamente pessimistas com
relacdo a expectativa de renda e de emprego. Ambos os fatores devem continuar a
conter os gastos e se refletirdo no desempenho futuro da producéo industrial.

O mercado imobiliario também registrou resultados negativos, influenciados pelo
rigoroso inverno norte-americano.
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Economia Brasileira

g Setor externo

Balanco de pagamentos: o balanco de pagamentos registrou superavit de US$2,2
bilhdes em janeiro. As transagfes correntes foram deficitarias em US$3,8 bilhdes,
acumulando, nos ultimos doze meses, déficit de US$25 bilhdes, equivalente a 1,56% do
PIB. A conta financeira apresentou ingressos liquidos de US$6,2 bilhdes no més.
Enquanto que a conta de servigos apresentou déficit de US$1,3 bilh&o.

Evolucéo do Balanco de Pagamentos brasileiro
Em U$ milhdes
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Fonte: BACEN

Investimentos Estrangeiros Diretos: registraram ingressos de US$789 milhdes em
janeiro deste ano, ante US$ 1,93 bilhdo registrado em janeiro passado e US$ 5,11
bilhdes em dezembro de 2009. Este resultado ficou préximo do esperado pelo Banco
Central, mas é 0 mais baixo desde maio de 2007, quando registrou US$ 497 milhdes.
Em 12 meses, 0s ingressos de investimento estrangeiro somam US$ 24,81 bilhdes.

Evolucéo do Investimento Estrangeiro Direto,
em US$ milhdes
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Investimentos Estrangeiros em Carteira: apresentaram entradas liquidas de US$3,7
bilhdes no més. Os investimentos em acdes e em titulos de renda fixa, ambos
negociados no Pais, apresentaram entradas liquidas de US$2,4 bilhdes, comparados a
US$4,3 bilhdes registrados no més anterior.

Divida externa: a divida externa total, estimada para o més de janeiro, somou
US$200,9 bilhges, com reducdo de US$1,6 bilhdo em relacdo a posicao estimada para
0 més anterior. A divida externa de médio e longo prazos aumentou US$1,2 bilhao,
atingindo US$173,1 bilhdes, enquanto a divida de curto prazo diminuiu US$2,8 bilhdes,
totalizando US$27,8 bilhes.

Reservas internacionais: as reservas internacionais no conceito liquidez, que inclui o
saldo das operacdes de empréstimo em moedas estrangeiras, somaram US$240,8
bilhdes em janeiro, crescimento de US$1,8 bilhdo frente ao apurado no més anterior. No
conceito caixa, as reservas internacionais somaram US$240,5 bilhGes, aumento de
US$2 bilhdes.

Evolucéo das reservas cambiais do Brasil,
em US$ milhdes
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Fonte: BACEN

Nossa expectativa: o déficit em conta corrente do balanco de pagamentos foi de US$
3,84 bilhdes em janeiro, desempenho que surpreendeu positivamente o Banco Central
gue esperava um resultado préximo a US$ 5,5 bilhdes no primeiro més do ano. Isso,
porém, ainda nao justifica uma revisao do valor projetado para o ano, segundo o qual o
déficit em transacgées correntes chegara a US$ 40 bilhées em 2010.

As exportagcdes melhoraram nas duas Ultimas semanas de janeiro, contribuindo para
gue o déficit da balanca comercial, que comp6e as transagdes correntes, fosse inferior
ao esperado, que era algo proximo ao registrado em janeiro de 2009, quando as
importagoes superam em US$ 530 milh6es as exportagbes. No més passado, porém, o
saldo comercial foi negativo em US$ 166 milhdes.

2 Arrecadacado sofre queda de 1,88% em janeiro

A arrecadacéo total da Receita Federal registrou queda de 1,88% em janeiro, em
comparagdo com dezembro de 2009. Na comparagdo com o mesmo periodo do ano
passado, a receita registrou uma expansédo de 13,64% em janeiro, somando R$ 73,03
bilhdes (resultado deflacionado pelo IPCA).

Os principais fatores que motivaram o crescimento da arrecadacdo em janeiro em
relagdo ao mesmo periodo anterior foram a antecipagéo de recolhimento do ajuste de
Imposto de Renda de Pessoa Juridica (IRPJ) e CSLL, crescimento de 18,9% a
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producao industrial de dezembro do ano passado em relagdo a dezembro de 2008 (més
do fato gerador da arrecadacéo).

Também influenciaram a compensacgdo de débitos de Cofins/Pis-Pasep em janeiro, no
valor de R$ 811 milhGes e alteragdo da tabela de incidéncia do IPI para automoveis. No
més passado, a arrecadacgao de IPI Automoveis somou R$ 288 milhdes, crescimento de
712,27% em relacdo aos R$ 35 milhdes registrados em igual periodo anterior, quando ja
vigorava a redugao do imposto para os carros populares.

Contas Fiscais

Resultado Primario: em janeiro, o setor publico consolidado registrou superavit
primario de R$16,2 bilhdes. Este montante superou em R$8,8 bilhdes o resultado
registrado no mesmo més do ano passado. No acumulado em doze meses, 0 superavit

alcancou R$73,3 bilhdes (2,32% do PIB), superando em 0,26 p.p. do PIB o obtido em
2009.

Resultado Nominal: o resultado nominal do setor publico, que inclui o resultado
primario e os juros nominais apropriados, registrou superavit de R$2,2 bilhdes. Em
janeiro de 2009, o resultado havia sido deficitario em R$7,5 bilhdes. No acumulado em
doze meses, o déficit atingiu R$94,9 bilhdes (3% do PIB), ante déficit de R$104,6
bilhGes (3,34% do PIB) em 2009.

Divida liquida e Necessidade de Financiamento
do Setor Publico, em % do PIB
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Fonte: BACEN

Divida liquida do setor publico: alcancou, em janeiro, R$1.317,9 bilhdes (41,7% do
PIB), reduzindo-se 1,2 p.p. do PIB em relagdo ao més anterior. Ressalte-se que a
relagdo entre o endividamento e o produto passou a ser calculada tendo como base o
PIB corrente, em substituicdo ao PIB valorizado pelo IGP-DI.

Contribuiram para a queda da relacdo DLSP/PIB ocorrida no més o superavit primario,
com 0,5 p.p. do PIB; a desvalorizacdo cambial de 7,68% ocorrida em janeiro, com 0,8
p.p.; e o efeito do crescimento do PIB, com 0,4 p.p. Esses valores foram parcialmente

compensados pelos juros nominais apropriados, que contribuiram para elevar a relacéo
em 0,4 p.p. do PIB.

Divida Bruta: alcangou R$2.015,6 bilhdes (63,8% do PIB) em janeiro,
comparativamente a R$1.973,4 bilhdes (62,9% do PIB) em dezembro.

Divida mobiliaria federal: avaliada pela posicdo de carteira, totalizou R$1.355,7
bilhdes (42,5% do PIB) em janeiro, registrando decréscimo de R$42,7 bilhdes em
relacdo ao més anterior.
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Estrutura de vencimento da divida mobiliaria em dezembro

Vencimento Valores, em R$ bilhGes % da divida total
2010 R$220,8 16,3%
2011 R$293,4 21,6%

A partir de 2012 R$ 841,6 62,1%
Total R$1.355,7 100,0%

Fonte: BACEN

2 Evolucao positiva do crédito

OperacOes de crédito: o crédito total disponibilizado pelo sistema financeiro nacional
alcangou R$1.422 bilhGes em fevereiro, expandindo-se 0,7% no més e 15,7% em doze
meses. Como resultado, os empréstimos totais passaram a representar 44,6% do PIB,
ante 45% em dezembro e 40% em janeiro de 2009.

Participagdo dos bancos: a representatividade dos bancos publicos, ainda em
elevacdo, alcangou 41,5% da carteira total do sistema, enquanto as das instituicdes
privadas nacionais e estrangeiras situaram-se, respectivamente, em 40,5% e em 18,0%.

Total de crédito no sistema financeiro
e sua participacdo no PIB, em %.
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Fonte: BACEN

Taxa média de juros: custo médio do crédito referencial atingiu 35,1% a.a. em janeiro,
registrando incremento mensal de 0,8 p.p. e reducédo de 7,3 p.p. em doze meses. Esse
movimento concentrou-se nas modalidades com encargos pré-fixados, cuja taxa média
de juros apresentou elevacdo mensal de 0,9 p.p. ao atingir 41,2% a.a. No mesmo
sentido, o spread bancario registrou incremento de 0,7 p.p. no més e reducéo de 5,4
p.p. comparativamente a janeiro de 2009, alcangando 25,1 p.p.

Inadimpléncia: a taxa de inadimpléncia, que corresponde a participacéo das operacoes
com atrasos superiores a noventa dias, manteve a tendéncia de retorno a patamares
mais baixos, assinalando reducdo de 0,1 p.p. ao situar-se em 5,5%. Por segmento, a
inadimpléncia recuou 0,1 p.p., alcancando 7,7% nos empréstimos a pessoas fisicas,
permanecendo estaveis em 3,8% nos financiamentos contratados pelo segmento
empresarial.

Nossa perspectiva: para 0os proximos meses, a expectativa € de que a consecao de
crédito se estabilize, devido as medidas adotadas pelo Banco Central no sentido de
aumentar, novamente, 0s compulsérios dos bancos. Espera-se que esta acéo
encaressa o crédito, o que refletira no aumento das taxas de juros aos consumidores.
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Ja as operagbes destinadas as empresas tendem a serem favorecidas pelas baixas
taxas de juros praticadas pelo BNDES.

2 Varejo registra queda de 0,4% em dezembro

Volume de vendas: o comércio varejista do Pais apresentou, em dezembro/09, na
relacdo més/més anterior com ajuste sazonal, taxas de variacdo de -0,4% para o
volume de vendas. Tal resultado indica uma acomodacao no setor, ap0s sete meses de
resultados positivos. Nas demais comparagdes (extraidas das séries sem ajustamento),

as taxas para o volume de vendas foram de 9,1% sobre dezembro/08 e de 5,9% no
acumulado do ano.

Evolucdo das vendas no varejo
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Fonte: IBGE

Resultado Setorial: na comparagdo mensal, das oito atividades que compdem o varejo,
quatro tiveram variacdes negativas: -3,4% para Outros artigos de uso pessoal e
domeéstico; -3,3% em Moveis e eletrodomésticos; -0,8% para Artigos farmacéuticos,
médicos, ortopédicos, de perfumaria e cosméticos e -0,8% para Hipermercados,
supermercados, produtos alimenticios, bebidas e fumo. As variagdes positivas foram:
1,6% em Livros, jornais, revistas e papelaria; 0,7% em Combustiveis e lubrificantes;

0,2% para Tecidos vestuario e calgados; e 0,2% para Equipamentos e material para
escritorio, informatica e comunicacéo.

Evolucéo das vendas no varejo, por segmento
Dez/nov 2009

Livros, jornais, revistas e papelaria 1,6%

Veiculos, motos e partes 1,6%

Combustiveis e lubrificantes

Material para escritério

Tecidos, vestuario e calgados

Total
Supermercados, alimentos, bebidas e fumo

-0,4%

Artigos farmacéuticos e de perfumaria
Mbveis e eletrodomésticos -3,3%
Outros artigos de uso pessoal -3,4%

-4,0% -3,0% -2,0% -10%  0,0% 1,0% 2,0%

Fonte: IBGE

Receita Nominal: a receita nominal também registrou uma queda de 0,4% em
dezembro/09, na relagdo més/més anterior com ajuste sazonal. Nas demais
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comparagdes, a receita nominal obteve taxas de 11,9% com relacdo a igual més de
2009 e de 10,0% no ano.

Nossa perspectiva: mesmo que o recuo de 0,4% entre novembro e dezembro, na série
com ajuste sazonal, ndo representa uma reversdo na trajetéria de alta, esta queda
aponta para uma certa acomodagdo apos sete meses consecutivos de alta.

E se por um lado esta reducao ndo representa uma tendéncia, com certeza, reduzira a
pressao inflacionaria e sinalizard ao setor produtivo que ainda ndo ha espaco para se

elevar precos. Este cenario sera benéfico para a manutencao da taxa basica de juros no
préximo més.

Além disso, queda mostra o esgotamento da politica de reducdo do IPI sobre a linha

branca. Este segmento registrou uma das maiores quedas, o que ndo era esperado,
frente a demanda de Natal.

Taxa de desemprego em 7,2%

Taxa de desemprego: a taxa de desemprego nacional saiu de 6,8% em dezembro de
2009 para 7,2% no primeiro més deste ano. Em janeiro de 2009, contudo, o nivel de

desocupacao estava em 8,2%. O desemprego ficou abaixo do esperado pelo mercado,
gue estimava uma taxa média de 7,6% em janeiro.

Taxa de Desemprego
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Fonte: IBGE

Rendimento Real: o rendimento real habitual caiu 0,4% em relacdo a janeiro do ano
anterior e subiu 1,1% ante dezembro, fechando em R$ 1.373,50. A populacéo ocupada

(estimada em 21,6 milhdes) caiu 1% na comparacdo mensal e cresceu 2,1% na
comparagao anual.

Consumidor se mostra menos confiante

O Indice de Confianca do Consumidor teve queda de 2,2% entre janeiro e fevereiro,
com ajuste sazonal, ao passar de 112,7 para 110,2 pontos. Na comparacdo com
fevereiro de 2008, sem ajuste sazonal, houve alta de 15,3%.

Em fevereiro ante janeiro, houve piora tanto das avaliacdes sobre a situacdo atual
quanto das expectativas para os proximos meses. O indice da Situacdo Atual teve leve
queda de 0,8%, ao passar de 124,6 (recorde histdrico) para 123,6 pontos, considerado
patamar ainda elevado. Ja o indice de Expectativas reduziu-se em 3,0%, de 106,2 para
103,0 pontos, o menor nivel desde abril de 2009.
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indices de Confianca do Consumidor
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Nossa perspectiva: em alguns estudos que desenvolvemos, foram encontradas
relagdes muito significativas entre a confianga do consumidor e a atividade produtiva, de
forma que uma reducgéo do nivel de confianga pode indicar um menor consumo, que por
sua vez, impactara no resultado da industria e do comércio. A situacdo financeira da
familia é favoravel no presente, mas as expectativas para os préximos seis meses
tornaram-se menos otimistas: a proporcao de consumidores prevendo melhora reduziu-
se de 29,6% para 28,4%; a parcela projetando piora aumentou de 3,1% para 3,7%.

A reducdo do nivel de confianga ainda ndo constitui uma tendéncia e esta relacionada
com o0s eventos conjunturais do inicio do ano, quando ha& vencimentos de contas
importantes para a classe média. Mesmo assim, ndo podemos ignorar este sinal.

Confianca do empreséario mostra sinais contraditorios

CNI: a confianca do empresario, medida pela CNI, recuou entre janeiro e fevereiro, ao
passar de 68,7 para 67,8 pontos. O indicador relativo as condi¢des atuais também caiu
um pouco de 62,7 pontos para 61,3. Ja& o indice referente as expectativas para os
préximos seis meses recuou de 71,8 para 71 pontos.

FGV: o indice de Confianca da Industria, medido pela FGV, registrou alta de 1,9% entre
janeiro e fevereiro, passando de 113,6 pontos para 115,8 pontos. O indice de
Expectativas registrou alta de 3,3% na comparagdo com janeiro, indo de 114,5 pontos
para 118,3 pontos. Ja o indice da Situagdo Atual aumentou 0,7%, para 113,4 pontos,
ante os 112,6 pontos do inicio do ano.

NUCI: a FGV apontou ainda que, apos dois meses de estabilidade em 83,8%, o Nivel
de Utilizagdo da Capacidade Instalada subiu ligeiramente em fevereiro, para 84%, a
maior marca desde outubro de 2008 (85,1%). O nivel de uso da capacidade instalada
caiu nos setores de bens de consumo e de bens intermediarios, ao passo que no setor
de bens de capital registrou avancgo.

Mudanca na regra de recolhimento dos compulsorios

A aliquota de recolhimento compulsério de recursos do sistema financeiro nacional a
prazo retornou a 15%. Durante a crise, o percentual foi reduzido deste valor para 13,5%.
Esta medida entra em vigor a partir de 9 de abril e a estimativa de recursos que devem
ser recolhidos adicionalmente é de R$ 34 bilhges.
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Para a exigibilidade adicional foram restabelecidas para 8% as aliquotas para depdsitos
a prazo e a vista, que eram de 4% e 5%, respectivamente. Para os depdsitos de
poupanga, a aliquota permanece em 10%.

s indices de precos

IPCA-15: o indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo-15 registrou inflagdo de
0,94% em fevereiro, com aceleracdo em relagdo a janeiro (0,52%) e também ante
fevereiro do ano passado (0,63%). Com esse resultado, a inflagdo acumulada em 12
meses esta em 4,63% e, no ano, em 1,46%. A maior colaboracdo para a aceleracdo do
IPCA-15 de fevereiro veio do grupo Educacdo, com alta de 4,55%, maior variacdo e
maior contribuicdo de grupo. O resultado veio em linha com as expectativas de
mercado.

IGP-M: o indice Geral de Pregos-Mercado registrou inflagdo de 1,18% em fevereiro,
aceleracdo ante a registrada em janeiro, 0,63%. O resultado veio acima do esperado
pelo mercado.

IPA: o indice de Precos por Atacado apresentou inflacdo de 1,42% enquanto no més
passado o indice ficou em 0,51%. O indice relativo aos Bens Finais variou 1,82% neste
més ante 0,76% do més passado. O indice para Bem Intermediarios registrou inflagéo
de 1,70%, enquanto o més passado apresentou variacado de 0,63%. O indice Matérias-
Primas Brutas variou 0,37% em fevereiro (janeiro apresentou -0,06%).

IPC: o indice de Precos ao Consumidor que variou 0,88%, contra 1% apurado em
janeiro. Destacaram-se, em termos de aceleragdo, os grupos Transportes (2,29% para
2,65%), com destaque para tarifa de 6nibus urbano (4,69% para 4,98%).

e INCC: o indice Nacional de Custo da Construcao variou 0,35% em fevereiro, abaixo da
inflagdo de 0,52% apresentada no més de janeiro.

g Indicadores da semana

8 Ibovespa: o indice Bovespa fechou a semana com uma leve queda de 0,85%, aos
67.020 (em 01/03, as 11:30hs).

8 Dolar: a moeda norte-americana encerrou a semana praticamente estavel, cotada a
R$ 1,808 (em 01/03, as 10:45hs).

2 Juros futuro: os juros futuro negociado na BM&F, DI Jan 11, fechou a semana em
10,51%. Em 22 de fevereiro, os juros estavam em 10,31%.

s Perspectiva do mercado — Relatorio Focus

Em 26 de fevereiro de 2010 2008 2009 2010 2011
PIB (em %) 52 - 5,50 4,50
Producéo Industrial (em %) 4,1 - 8,60 5,00
Taxa de Cambio no fim do periodo (R$/US$) 2,4 1,74 1,80 1,87
Selic (final do periodo, em %) 13,8 8,75 11,25 11,25
IPCA (em %) 6,6 4,31 491 4,53

Fonte: Bacen - Relatério divulgado em 01 de margo de 2010. 2008 e 2009: Dados efetivos
Nota: Nimeros em azul: resultado igual ao da semana anterior. Nimeros em verde: resultado maior. Nimero em vermelho:
resultado menor.
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s Calendario de divulgacéo — Marco de 2010

Referéncia Consenso Indica_dor
Mercado Anterior
01/03/2010 08:00 [E=J Brasil - IPC(S) 42 Quadr/Fev - -
08:30 [E=] Brasil - Relatério Focus Semanal - -
10:30 EE EUA - Renda do Consumidor Janeiro 0,4% 0,4%
10:30 EE= EUA - Gastos do Consumidor Janeiro 0,4% 0,2%
11:.00 [Z3 Brasil - Balanca Comercial Fevereiro Llﬁﬁggg -US$ 166 milhdes
12:00 EE EUA - Gastos com construgo civil Janeiro -0,5% -1,2%
12:00 EE EUA - ISM Index Fevereiro 57,8 pontos 58,4 pontos
02/03/2010 07:00 [E=4 Brasil - IPC(Fipe) Fevereiro 0,60% 1,34%
03/03/2010 10:15 EE EUA - ADP Employment Fevereiro 110 mil -22 mil
12:00 EE EUA - ISM Services Fevereiro 51,0 pontos 50,5 pontos
16:00 EE EUA - Livro Bege Margo - -
04/03/2010 09:30 [E=4 Brasil - Pesquisa Industrial Mensal Janeiro 0,8% -0,3%
12:00 EE= EUA - Encomendas &s indUstrias Janeiro 1,5% 1,0%
12:00 EE EUA - Vendas de iméveis pendentes Janeiro 1,5% 1,0%
Z== Reunido do Banco Central da Inglaterra Marco 0,50% 0,50%
E#l EURO - Reunido do BCE Marco 1,00% 1,00%
05/03/2010 09:00 [EZJ Brasil - INPC Fevereiro - 0,88%
09:00 [=] Brasil-IPCA Fevereiro 0,80% 0,75%
10:30 EE EUA - Nonfarm Payrolls Fevereiro - -20 mil
10:30 EE= EUA - Taxa de desemprego Fevereiro 9,8% 9,7%
17:00 E= EUA - Crédito ao consumidor Janeiro -US$ 3,8 bilhdes - US$ 1,7 bilhdes
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Disclaimer

As informagdes financeiras utilizadas nesta apresentagdo foram obtidas diretamente das fontes discriminadas ao longo do documento, que
ndo sdo exclusivas. Todas elas foram obtidas de fontes publicas confiaveis e de boa fé, mas nao foram independentemente conferidas, de
modo que nenhuma garantia, expressa ou implicita, é feita sobre sua exatiddo ou integralidade.

Este documento foi preparado pelo Departamento Econdmico da NSG Capital e esta sendo fornecido meramente em carater informativo. As
informacdes, opinides, estimativas e projecdes referem-se a data presente e estéo sujeitas a mudancas como resultado de altera¢cbes nas
condi¢cBes de mercado, sem aviso prévio.

Este documento ndo é uma oferta de venda ou uma solicitagdo para aquisicdo de acbes ou qualquer ativo financeiro. Ocasionalmente,
executivos ou funcionarios da NSG Capital ou de empresas controladas podem, de acordo com o permitido por lei, possuir uma posi¢éo, ou
de outra maneira estarem interessados em transag¢des com ativos direta ou indiretamente relacionados com este relatério. No entanto, a
NSG Capital e qualquer empresa relacionada nao aceitam responsabilidades por qualquer perda direta ou indireta surgida como
consequéncia do uso deste relatério.

Nenhuma parte deste documento pode ser (i) copiada, foto copiada, ou duplicada de nenhuma forma, e por quaisquer meios, ou (ii)
redistribuida sem prévio consentimento formal da NSG Capital.
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