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Principais Fatos da Semana

B Nos Estados Unidos foram divulgados os dados do mercado de trabalho.

Primeiramente, na quarta-feira (dia 02) os dados do setor privado, da Automatic
Data Processing Inc. (ADP), mostraram aumento de 187 mil criagdes em janeiro.
Jé& o setor privado e publico divulgado na sexta-feira (dia 04) pelo U.S. Bureau of
Labor Statistics, mostrou saldo de apenas 36 mil empregos.

Ainda nos EUA, foram divulgados os gerentes de compras como PMI de Chicago
e 0 ISM. O setor industrial mostrou forte crescimento em janeiro nos dois
indicadores. O primeiro variou 3,0% no més, enquanto o segundo 3,9%. O ISM
de servicos seguiu o caminho do otimismo apresentado pela indUstria, e atingiu o
nivel de méxima ao reportar 59,4 pontos, um aumento de 4,0% em relagdo ao
més anterior.

No Brasil, a producéo industrial de dezembro foi divulgada pelo IBGE. Apesar do
fraco desempenho (-0,4%) no segundo semestre de 2010, a produgdo avangou
10,45% no ano.

O Banco Central divulgou os dados do Setor Publico consolidado do més de
dezembro, e assim o dado de 2010. O Governo Federal ndo foi capaz de atingir
a meta fiscal de 3,1% do PIB. O superavit primario ficou em 2,78% do PIB em
2010. A divida liquida do setor puablico ficou em 40,4% do PIB. Em 2009 havia
sido de 42,8%.
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Economia Internacional

Estados Unidos da América

e Atividade

ADP Saldo de Emprego (privado): a estimativa do saldo de empregos no setor privado
iniciou 0 ano de 2011 com 187 mil vagas positivas em janeiro. No entanto, em dezembro
de 2010 ocorreu uma revisdo de 297 mil para 247 mil vagas, como se a criagdo de
janeiro fosse de 137 mil vagas, pela revisao negativa de 50 mil. As principais industrias
mostraram ganhos de empregos no més de janeiro de 2011. A criagdo de empregos na
area de servicos foi destaque nesse més, com saldo de 166 mil em janeiro.
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Fonte: ADP National Employment Report

Saldo de Emprego e Taxa de Desemprego: o saldo de emprego divulgado pelo BLS
(Bureau of Labor Statistics) mostrou apenas 36 mil no més de janeiro. O resultado ficou
bem abaixo de 135 mil esperados pelos analistas. No entanto, a taxa de desemprego
caiu para a taxa mais baixa desde abril de 2009, para 9,0%. O maior motivo para esse
fraco resultado das contratagdes em janeiro foi o forte inverno norte-americano. Apesar
da reducdo da taxa de desemprego ser bastante representativa, estava em 9,4% em
dezembro de 2010 e 9,8% em novembro do mesmo ano, ha forte indicacdo de

desalento. Houve uma contracdo de 504 mil trabalhadores da for¢a de trabalho no més,
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O Chicago PMI apresentou seu
maior valor desde janeiro de 1998
com 68,8 pontos e superou as
expectativas do mercado em 3,8
pontos.
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Renda e Gasto Pessoal: a renda pessoal apresentou a mesma variagdo de novembro
de 2010 no més de dezembro do mesmo ano (+0,4%). Ja os gastos tiveram aceleragdo
de 0,4 pontos para 0,7% em dezembro, ap6s variacdo de 0,3% em novembro de 2010.
Observa-se que em dezembro 0s gastos subiram de maneira mais rapida que a renda,
logo a poupanga pessoal teve uma queda de 5,5%% para 5,3% de novembro para
dezembro. Os indicadores para renda e consumo pessoal permancem fracos devido as
perspectivas negativas de salario dos trabalhadores.
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Chicago PMI: o indicador antecedente da industria (gerentes de compras de Chicago)
continuou mostrando forte desempenho em janeiro de 2011. No més corrente este
indicador passou de 66,8 pontos para 68,8, aumento de 3,0%. Esse € o maior nivel do
indice desde janeiro de 1998. O indicador também surpreendeu as expectativas dos
analistas pesquisados pelo Bloomberg, em que esperavam uma queda de 2,7% para
65,0 pontos. A abertura dos dados foi inteiramente positiva, todos os componentes
permaneceram acima de 50,0 pontos (0 que demarca otimismo para indUstria). Somente
estoques e entregas de produtos apresentaram queda no més.
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O ISM de servigos apresentou o

maior resultado em cinco anos de
divulgagdo.

..............................................................
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ISM Industria e Servicos: o indicador da industria do ISM n&o mostrou sinais diferentes
do apresentado pelo de Chicago. Acelerou de 58,5 pontos para 60,8 de dezembro de
2010 para janeiro de 2011, o maior nivel desde maio de 2004. Os componentes
também foram positivos, com destaque para pedidos em espera que aumentou pela
primeira vez desde agosto de 2010. O ISM do setor de servi¢os atingiu 59,4 pontos em
janeiro de 2011 contra 57,1 pontos em dezembro de 2010. Foi o maior nimero em cinco
anos do indicador. O nimero também ficou acima das expectativas dos analistas que
esperavam estabilidade no més. O dado segue mostrando forte tendéncia de alta por
varios meses. Podemos destacar o componente de novos pedidos, que aumentou pelo
quinto més consecutivo, mostrando a boa evolugéo do indicador.
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Inddstria

Servigos
Fonte: Institute for Supply Management

Nossa perspectiva: o saldo de empregos divulgado primeiramente pela ADP mostrou
resultado forte, porém a BLS mostrou contratagdes de apenas 36 mil vagas. A relagao
contraditoria envolve, principalmente, a revisdo populacional que ocorre em janeiro da
pesquisa da BLS. Ademais, a saida de trabalhadores da forca de trabalho, como foi
visto nos dados da BLS, pode ser justificada pelo intenso inverno no hemisfério norte.
Tanto a revisdo populacional, quanto a saida de trabalhadores da forca de trabalho
contribuiram para a reducdo da taxa de desemprego (9,0% ante 9,4%) no més. Os

dados no emprego continuam fragilizados, as contratagées seguem abaixo do esperado
para reduzir a taxa de desemprego.

Os indicadores antecedentes (gerentes de compra) divulgados para a industria de
janeiro de 2011 mostram evolucédo positiva para o dado que sera divulgado na préxima
semana. Tanto o PMI de Chicago quanto o ISM estdo indicando um crescimento em
relagdo ao més anterior, ambos atingiram recordes e tendéncia positiva para 0s

proximos meses. Refletindo assim em uma continuidade da recuperagdo da indlstria
norte-americana.
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Economia Brasileira

g Atividade

Producéo Industrial: em dezembro de 2010, a producdo industrial obteve queda de
0,7% ap0s ficar estavel nos dltimos quatro meses do mesmo ano. Na comparagdo com
dezembro de 2009 a produc¢édo industrial obteve avanco de 2,7%. Apesar do resultado
mais fraco na segunda metade do ano de 2010, a indUstria apresentou resultado
bastante positivo no ano, e avangou 10,45%, contra queda de 7,4% em 2009. A fraca
performance no ano anterior ocorreu pelo impacto da crise financeiro-econdémica no
pais. No ano, podemos destacar o crescimento positivo da indUstria de bens de capital e
bens intermediarios. A categoria de Bens de Capital apresentou variagdo de 20,85% no

ano.
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g Setor Externo

Balanca Comercial: o saldo comercial do primeiro més de 2011 registrou superavit de
US$ 424 milhdes. Esse saldo foi resultado de exportacdes de US$ 15,215 bilhdes e
importagdes de US$ 14,791 bilhdes no més de janeiro. Apesar de apresentar uma
reducéo do saldo em relagdo ao més imediatamente anterior (dezembro de 2010), por
conta tanto da reducdo das exportacbes quanto das importa¢cfes, o saldo apresentou
um crescimento muito forte em relagéo a janeiro de 2010. Os dois Ultimos anos (2009 e
2010) o saldo foi negativo para 0 més de janeiro, e mostrou uma inversdo desse
comportamento em 2011. Em relagdo ao ano de 2010, tanto as exporta¢des quanto as
importagdes tiveram ganhos no més. Destaque para o aumento de 34,6% nas
exportagdes. Dentre as exportacdes podemos salientar o aumento de 64% dos produtos
béasicos em relacgéo a janeiro de 2010.
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s Fiscal

O Governo Federal ndo cumpriu a
meta fiscal em 2010 de 3,1% do PIB,
apesar das manobras contabeis no
ano. O superavit primario ficou em
2,78% do PIB.
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Setor Publico Consolidado: a meta fiscal de 2010 ndo foi atingida mesmo com
manobras para conseguir o feito, e esse € 0 segundo ano que 0 governo nao consegue
os 3,1% do PIB do superavit priméario. O resultado primario do setor publico ficou em
2,78% do PIB ou R$101,69 hilhGes, abaixo da meta de 3,1% do PIB. O Governo Central
conseguiu atingir sua meta de 2,15% do PIB, mas utilizou artificios contabeis. No
entanto os esforgos dos estados e municipios ndo foram suficientes para conseguir o
cumprimento do mesmo. A elevagéo dos gastos, como ano de eleicao, foi fator principal
para a nédo realizagdo da meta fiscal no ano de 2010. Como consequéncia do fracasso
dos dois Ultimos anos o Governo Federal teve que lancar m&o de um mecanismo
acordado com o FMI e aprovado pelo Congresso Nacional, que utiliza as contas do PAC
(R$ 22 bilhdes) na meta cheia. A divida liquida do setor publico fechou o ano de 2010
em 40,4%, no ano de 2009 ela estava em 42,8%.
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Nossa perspectiva: a producgdo industrial em 2010 teve uma performance bem positiva.
A industra estava aquecida diante incentivos do governo e uma base fraca em 2009,
ano afetado pela crise intenacional. O ano de 2011 sera um pouco diferente, a
economia podera sofrer desaceleracdo, dentre um dos motivos temos aceleracdo da
taxa de juros. Porém, acreditamos que a producao industrial ficara positiva no ano.

A balanga comercial mantera o saldo positivo em 2011, no entanto menor que o saldo
de 2010. No ano corrente veremos um ritmo de apreciacdo cambial, tal fato levara ao
estimulo de importagdes que reduzira o saldo comercial.

Ap0s dois anos sem cumprir a meta do superavit primario, ha indicios de que o Governo
Federal ird reduzir a meta no préoximo de acordo com noticias. Nao falaram para quanto
nem definiram quando vao anunciar. O superavit primario € o que o Governo guarda
para o pagamento da divida. Com um resultado menor, 0 Governo precisara de um
tempo maior para o pagamento da mesma.




Acompanhamento semanal
31 de Janeiro a 04 de Fevereiro de 2011

s Desempenho dos indices de Mercado

Ibovespa: o indice da Bolsa de Valores de Sao Paulo fechou a semana com
queda de 2,14% ao fechar sexta-feira dia 04 de fevereiro com 65.269,00 pontos.

Dolar: a moeda norte-americana fechou a semana com queda de 0,26% cotada a
R$1,6738/US$. O BC manteve as operacdes no mercado aberto para conter a
valorizag&o do real, no entanto ndo teve sucesso.

Juros Futuro: os juros futuros negociados na BM&F DI Jan 12, fechou a semana
negociados a 12,400% a.a. Uma variagdo de 0,16% em relacdo ao fechamento da
semana anterior.

g Perspectiva do mercado — Relatério Focus

2008 2009 2010 2011 2012

PIB (em %) 5,2 -0,2 7,61 4,60 4,50
Producéo Industrial (em %) 4,1 -7,4 10,45 5,00 5,00
Taxa de Cambio no fim do periodo

(R$/USS) 2,4 1,74 1,70 1,73 1,80
Selic (final do periodo, em %) 13,8 8,75 10,75 12,50 11,00
IPCA (em %) 6,6 4,31 5,91 5,66 4,61

Fonte: Bacen - Relatdrio divulgado em 21 de Janeiro de 2011.
Nota: Dados em azul ja foram consolidados, enquanto que os dados em vermelho sé&o

projecées
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Calendario Semanal

Evento Referéncia Consenso Mercado* Indicador Anterior

7/2/2011 18:00 EE  EUA - Consumer Credit Dezembro US$2,5 Bilhdes US$1,346 BilhGes
8/2/2011 08:00 [ZJ Brasil - IGP-DI Janeiro 0,90% 0,38%

09:00 [ZJ Brasil - IPCA Janeiro 0,81% 0,63%

. Brasil - CNI Utilizagdo da o o
10/2/2011 10:00 =3 Capacidade Instalada Dezembro 82,50% 82,60%
11/2/2011 11:30 EE EUA - Balanca Comercial Dezembro - US$40,0 Bilhdes - US$38,3 Bilhdes
*Bloomberg
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ANBIMA
Disclaimer

As informagdes financeiras utilizadas nesta apresentacdo 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 Econdmico da NSG Capital e estda sendo fornecido meramente em carater informativo. As
informagBes, opinides, estimativas e projecdes referem-se a data presente e estdo sujeitas a mudangas como resultado de alteragdes nas
condigBes de mercado, sem aviso prévio.

Este documento ndo é uma oferta de venda ou uma solicitacdo 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 posigdo, ou
de outra maneira estarem interessados em transagdes 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
conseqléncia do uso deste relatdrio.

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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