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Principais Fatos da Semana

8 Nos Estados Unidos foram divulgados os indicadores de renda e gasto pessoal
para 0 més de janeiro. A renda pessoal apresentou incremento de 1,0%,
enquanto que o gasto pessoal sofreu ligeira desaceleragdo (de 0,4% para 0,2%).

& O saldo de empregos no setor privado seguiu mostrando recupera¢io no més de
fevereiro, para a economia norte-americana. Foram contratados 217 mil novos
trabalhadores, de acordo com a estimativa feita pela Automatic Data Processing
Inc. (ADP).

& Em relacfo ao Brasil, pode-se destacar o resultado do PIB do quarto trimestre de
2010. A variag&o do produto foi positiva em 0,7%, com isso acumulou ganho de
7,5% no ano.

& oOutro destaque foi a decisdo da taxa Selic pelo Comité de Politica Monetéaria. O
Copom decidiu por unanimidade elevar os juros em 0,5%, para 11,75% a.a. O
resultado ficou em linha com a expectativa da maioria dos analistas do mercado.

& oOutro fato importante que ocorreu ao longo da semana foi o detalhamento do
corte orcamentario da unido. Dos R$50 bilhdes anunciados anteriormente,
R$15,8 bilhdes serdo de despesas obrigatérias, entre elas gastos com pessoal,
despesas da Previdéncia Social, entre outros. Vale destacar que haverd uma
redugcao de 40% do financiamento dado para o programa “Minha Casa, Minha
Visa”, anteriormente em R$12,7 bilhdes agora em R$7,6 bilhdes. O Ministério do
Planejamento afirmou também que ndo haverd concursos publicos para o
Governo Federal em 2011, para ajudar na contengdo de gastos também tera
uma revisdo das contrataces previstas para esse ano.
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Renda e Gasto Pessoal: a renda pessoal no més de janeiro mostrou crescimento de
1,0% contra 0,5% (revisado, anteriormente em 0,7%) no més de dezembro. Ja os
gastos sofreram ligeira desaceleracdo na mesma base de comparacdo, saiu de 0,4%
para 0,2%. A renda pessoal ficou acima das expectativas do mercado que esperava
aumento de 0,4% em janeiro. A menor variagdo dos gastos pode ser relacionada com
as temperaturas mais baixas do més, que podem interromper a saida dos consumidores
as compras. Ademais os pre¢os mais altos dos alimentos e combustiveis também
contribuiram para esse resultado, em funcéo da reducéo da aquisicao desses bens.
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ISM — Industria e Servigo: o ISM da industria (indicador antecedente a producao
industrial) teve alta de 0,99% em fevereiro de 2011 contra janeiro de 2011. O ndmero
seguiu 0 movimento apresentado pelo mesmo indicador referente a cidade de Chicago
(PMI) que teve aumento de 3,5%, atingindo seu maior nivel (71,2 pontos) desde julho de
1988. Os componentes de pedidos, emprego e exportagBes contribuiram para esse
movimento positivo do ISM no més de fevereiro. J& o ISM de servicos teve alta mais
branda, de 0,5% para 59,7 pontos. O indicador ficou em seu maior nivel desde agosto
de 2005. Pode-se destacar a aceleracao de 5,6% e 3,6% nas exportagbes e na
atividade empresarial, respectivamente.
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Saldo de Emprego Privado (ADP): o setor privado norte-americano obteve saldo
liquido de 217 mil vagas de emprego no més de fevereiro de 2011. O resultado ficou
acima do esperado do mercado (180 mil) e acima do registrado no més de janeiro do
mesmo ano (189 mil). O mercado de trabalho vem mostrando recuperacéo continua,
como até mesmo afirmou o Federal Reserve (Fed, Banco Central Americano) no Livro
Bege. Porém a taxa de desemprego segue em nivel historicamente alto.
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Fonte: ADP National Employment Report

g Mercado Imobiliario

Vendas de Casas Pendentes: as vendas de casas pendentes, que antecedem as
vendas de casas, apresentaram queda de 2,8% no més de janeiro contra queda
revisada de 3,2% de dezembro de 2010 (anteriormente em +2,0%). A expectativa do
mercado, de acordo com analistas pesquisados pelo Bloomberg, previa queda de
2,0% em janeiro contra crescimento de 2,0% em dezembro. O resultado veio muito
pior do que o esperado devido a revisdo do més anterior.
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Nossa perspectiva: os indicadores antecedentes para o setor de manufaturas dos EUA
segue mostrando forte recupera¢do, como assinalado pelo ISM. A producao industrial,
gue sera divulgado no dia 17 de marco referente ao més de fevereiro devera mostrar
recuperacdo do indicador apds estabilidade no més janeiro. O més de janeiro foi
impactado pelas baixas temperaturas, com isso nos proximos meses poderemos ver a
retomada do indicador com variacdes positivas.

O saldo de emprego de fevereiro, estimado pela ADP para o setor privado, mostrou
continuidade da recuperacdo do mercado de trabalho, com 217 mil novas vagas. O
saldo conjunto de empregos publicos e privados (Payroll) sera divulgado no dia 04 de
marco, e devera seguir o ritmo apresentado nessa semana. No entanto, o ritmo de
recuperacdo das contratacoes ndo esta sendo suficiente para reduzir a taxa de
desemprego da economia (9,1%).
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Producéo Industrial: a producéo industrial variou 0,2% no primeiro més de 2011, a
variagdo desse indicador no més anterior havia sido de -0,8%. Apesar dessa ligeira
recuperacéo no més de janeiro, a média movel trimestral continua negativa, influenciada
pelas quedas dos dois meses anteriores (dezembro e novembro). As categorias de uso
gue obtiveram destaque nessa medi¢do foram bens de consumo duraveis e bens de
capital com crescimento de 6,0% e 1,8%, respectivamente. O indice de difusdo, ou seja,
a relacdo das atividades da pesquisa que apresentaram crescimento positivo no més
ficou em 70,4%.
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Fonte: IBGE - dessazonalizado SemiDuraveis e NdoDuraveis

Contas Nacionais - PIB: o produto interno bruto do Brasil variou 0,7% no quarto
trimestre em relagdo ao trimestre imediatamente anterior. Na 6tica da oferta, o setor de
servigcos foi 0 maior responsavel por essa alta, com variagdo de 1,0% na margem. Os
demais setores da economia, indistria e agropecuaria, apresentaram queda de 0,3% e
0,8%, respectivamente. Dentre os componentes da demanda doméstica, o destaque de
alta ficou para Consumo das Familias com variagcdo de 2,5% na margem. A Formacao
Bruta de Capital Fisico (FBKF) desacelerou e variou 0,7%. Todos os componentes, de
oferta e demanda, apresentaram alta na comparagdo com o mesmo trimestre de 2009.
Com esse resultado, o PIB acumulou alta de 7,5% em 2010, em linha com a expectativa
do mercado. Pode-se destacar o crescimento de 7,0% do Consumo das Familias, sendo
esse 0 sétimo ano consecutivo de aumento. Ademais, o incremento de 21,5% da FBKF,
maior taxa acumulada em quatro trimestres desde 1996.
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g Setor Externo

Os produtos basicos e
semimanufaturados registraram o
maior valor para o més de
fevereiro, com US$7,362 bilhdes e
USsS$2,275 bilhdes,
respectivamente
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Balangca Comercial: a balanga comercial em fevereiro fechou com saldo positivo de
US$1,199 bilhdo, acima do registrado em janeiro de 2011 (US$424 milhdes). As
exportagbes acumularam US$17,6 bilhdes enquanto que as importacbes US$15,5
bilhdes. A velocidade de crescimento das exportacbes acima das importacdes
favoreceu esse aumento do saldo no més, o primeiro cresceu 10,0% e o segundo 5,0%.
O aumento das exporta¢des de produtos basicos e manufaturados contribuiu para esse
aumento. Pode-se destacar o aumento de 111,2% na exportacdo de minério de ferro
(produto bésico), e de 183,1% nas exportacdes de maquinas e aparelhos de
terraplanagem (produto manufaturado).
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Politica Monetaria

COPOM - Decisédo dos Juros: o comité de politica monetéria decidiu por unanimidade
elevar a taxa de juros em 50bps, para 11,75% a.a. Em seu comunicado o comité nao
deixou sinalizagdes concretas do que poderia fazer na préxima reunido, somente
anunciou que deu continuidade ao processo de ajuste. O Comité ira se reunir
novamente nos dias 19 e 20 abril de 2011. A expectativa para essa reunidao é de

continuidade do processo de ajuste, com isso o0 Copom devera elevar o juros em 50bps,
para 12,25%.
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Nossa perspectiva: o PIB de 2010 ficou dentro do esperado ao variar 7,5%. Para 2011
a atividade podera sofre uma desaceleragdo, o PIB devera variar ao redor de 4,5%. O
Banco Central ja iniciou um processo de alta na taxa de juros, esse fato juntamente com
as medidas macroprudenciais para o crédito do final do ano de 2010 deverao favorecer
para o desaquecimento da economia em 2011. Ademais, o Governo Federal ja anuciou
cortes nos gastos (montante de R$50 bilhdes), com o objetivo de desaquecer a
economia e assim controlar a inflacao.

Desempenho dos indices de Mercado

8 Ibovespa: o indice da Bolsa de Valores de Sdo Paulo variou 1,86% entre os dias
28 de fevereiro e 03 de margo, com 68.145,00 pontos.

& Dolar: a moeda norte-americana fechou o periodo com queda de 0,48% cotado a
R$1,6545/US$.

& Juros Futuro: os juros futuros negociados na BM&F DI Jan 12, fechou negociado
a 12,550% a.a. Representando uma queda de 0,4% em relagdo ao movimento da
semana passada.




Acompanhamento semanal
28 de Fevereiro a 03 de Marco de 2011

Calendario Semanal

Data Hora Evento Referéncia Consenso Mercado* Indicador Anterior
4/3/2011 08:00 =3 Brasil - IGP-DI Fevereiro 0,98% 0,98%
09:00 Eﬂ"} Brasil - IPCA Fevereiro 0,84% 0,82%
10:30 EE=  EUA- Taxa de Desemprego Fevereiro 9,10% 9,00%
1030 E=  pua- Payroll Fevereiro 188 mil 36 mil
7/3/2011 12:00 E= EUA- Crédito ao Consumidor Janeiro US$4,5 Trilhdes US$6,1 Trilhdes
10/3/2011 08:30 [E=3  Brasil - Ata do Copom 1560 nd nd
10:30 EE  EUA - Balanga Comercial Janeiro - US$41,0 BilhGes - US$40,6 bilhdes
11/3/2011 10:30 EE  EUA - Vendas no Varejo Fevereiro 0,40% 0,30%
w030 == DR Vendas no Varejo (Bx- Fevereiro 0,60% 0,30%
*Bloomberg
8
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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 confidveis e de boa fé, mas ndo foram independentemente conferidas, de
modo que nenhuma garantia, expressa ou implicita, é feita sobre sua exatiddo ou integralidade.

Este documento foi preparado pelo Departamento Econémico da NSG Capital e estd sendo fornecido meramente em carater informativo. As
informaces, opinides, estimativas e projegdes referem-se a data presente e estdo sujeitas a mudangas como resultado de alteragBes nas
condicGes de mercado, sem aviso prévio.

Este documento ndo é uma oferta de venda ou uma solicitagdo para aquisicdo de agBes 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 posicdao, ou
de outra maneira estarem interessados em transacGes com ativos direta ou indiretamente relacionados com este relatério. No entanto, a
NSG Capital e qualquer empresa relacionada ndo aceitam responsabilidades por qualquer perda direta ou indireta surgida como
consequéncia do uso deste relatorio.

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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