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Principais Fatos da Semana

8 Nos Estados Unidos foi divulgado o ISM de servicos, que aumentou de 52,7
pontos em julho para 53,3 pontos em agosto. O resultado ficou acima do
esperado pelo consenso, que esperava uma queda para 51,3 pontos.

8 Em relagdo ao setor externo dos Estados Unidos, foram divulgados os dados da
balanca comercial. O déficit da balanca comercial norte-americana totalizou US$
44,8 bilhdes em julho, ficando abaixo do esperado pelo consenso (-US$ 49,8
bilhdes).

8 No Brasil foi divulgado o IPCA. O indice de pregos apresentou variacdo de
0,37% em agosto, ap6s aumento de 0,16% registrado no més anterior.
Destacamos que, em 12 meses, o IPCA acelerou, acumulando alta de 7,23%, a
maior desde junho de 2005 (7,27%). Os alimentos voltaram a subir de forma
significativa, registrando variagdo de 0,72%, ap6s queda de 0,34% em julho.

8 Ainda no Brasil, a Confederagdo Nacional da Industria (CNI) divulgou os
indicadores industriais. A utilizacdo da capacidade instalada apresentou queda
de 0,3 ponto percentual em julho, em relagdo ao més anterior, passando para
82,1%.

8 Destacamos ainda que a ATA do Copom foi divulgada no dia 08 de setembro,
apos o Copom ter reduzido a taxa Selic para 12,00% a.a., sem Viés, por cinco
votos a favor e dois votos pela manutencdo da taxa Selic em 12,50% a.a.,
surpreendendo o mercado. O Copom interrompeu o ciclo de aperto monetario
em vigor desde o inicio do ano para iniciar um processo de afrouxamento
monetario.
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Economia Internacional

Estados Unidos da América

g Atividade

ISM — Servigos: O ISM de servicos aumentou de 52,7 pontos em julho para 53,3 pontos
em agosto. O resultado ficou acima do esperado pelo consenso, que esperava uma
queda para 51,3 pontos. O componente de novos pedidos atingiu 52,8 pontos em
agosto, apo6s ter somado 51,7 pontos no més anterior.
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Fonte: Institute for Supply Management

g Setor Externo
Balanga Comercial:

O déficit da balanga comercial norte-americana apresentou uma redugdo, de US$53,1
bilhdes em junho para US$ 44,8 bilhdes em julho, ficando abaixo do esperado pelo
consenso (-US$ 49,8 bilhdes). A diminuicdo do déficit foi resultado do aumento das
exportacdes e da queda das importagbes. As vendas externas cresceram 4,2% em
relagdo ao més anterior, somando US$178 bilhdes, o que sinaliza um aumento da
demanda global por produtos americanos. As compras externas apresentaram queda de
0,5%, totalizando US$ 222,8 bilhdes. Destacamos a queda das importacdes ocorreu
devido ao declinio dos pregos de petrdleo. As importacdes de produtos relacionados ao
petréleo cairam de US$ 38,0 bilhdes em junho para US$ 35,5 bilhdes em julho.
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Economia Brasileira

g Inflacdo

IPCA: O indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA) apresentou variac&o
de 0,37% em agosto, ap6s aumento de 0,16% registrado no més anterior. Destacamos
que, em 12 meses, o IPCA acelerou, acumulando alta de 7,23%, a maior desde junho
de 2005 (7,27%) e ficou acima dos 6,87% referentes aos 12 meses imediatamente
anteriores. Em agosto, os alimentos voltaram a subir de forma significativa, registrando
variagdo de 0,72%, ap6s queda de 0,34% em julho. A alta causou um impacto de 0,17
ponto percentual, o que representa 45% do indice registrado no més. Por outro lado, os
transportes se destacaram pela queda, passando de 0,46% em julho para -0,11% em
agosto. Os combustiveis apresentaram desaceleragdo, com destaque para o etanol (de
4,01% para 0,30%) e a gasolina (de 0,15% para -0,14%).
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g Atividade

Indicadores Industriais (CNI): A Confederac@o Nacional da Industria (CNI) divulgou
que a utilizac@o da capacidade instalada apresentou queda de 0,3 ponto percentual em
julho, em relag&o ao més anterior, passando para 82,1%. O faturamento real aumentou
0,6% e as horas trabalhadas na producéo cresceram 1,2%. O mercado de trabalho da
industria ficou estavel, com o emprego crescendo 0,1% de junho para julho. O padrao
de alternancia entre queda e crescimento das variaveis dessazonalizadas sinaliza o
menor dinamismo da atividade industrial. Os indicadores de massa salarial e de

rendimento médio real aumentaram 3,5% e 3,3%, respectivamente, mantendo o ritmo
de crescimento.
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g Politica Monetaria

ATA do Copom: A ATA do Copom foi divulgada no dia 08 de setembro, apés o Copom
ter reduzido a taxa Selic para 12,00% a.a., sem viés, por cinco votos a favor e dois votos
pela manutencédo da taxa Selic em 12,50% a.a., surpreendendo o mercado. O Copom
interrompeu o ciclo de aperto monetario em vigor desde o inicio do ano para iniciar um
processo de afrouxamento monetario.

Politica Monetaria: “Reavaliando o cenario internacional, o Copom considera que
houve substancial deterioragdo desde sua Ultima reunido, consubstanciada, por
exemplo, em redugbes generalizadas e de grande magnitude nas projecdes de
crescimento para os principais blocos econdémicos. O Comité entende que aumentaram
as chances de que restricdbes as quais hoje estdo expostas diversas economias
maduras se prolonguem por um periodo de tempo maior do que o antecipado. Nota
ainda que, nessas economias, parece limitado o espago para utilizacdo de politica
monetaria e prevalece um cenario de restricdo fiscal. Dessa forma, o Comité avalia que
0 cenério internacional manifesta viés desinflacionéario no horizonte relevante.”

“O Copom prevé que neste trimestre se encerra o ciclo de elevagdo da inflagao
acumulada em doze meses. A partir do quarto trimestre, o cenario central indica
tendéncia declinante para a inflagio acumulada em doze meses, ou seja, a mesma
passa a se deslocar na dire¢cdo da trajetéria de metas.”

“Em suma, o Copom reconhece um ambiente econdmico em que prevalece nivel de
incerteza crescente e que ja se posiciona muito acima do usual, e identifica riscos
decrescentes a concretizagdo de um cendrio em que a inflacdo convirja
tempestivamente para o valor central da meta. Dito de outra forma, o Comité pondera
que o cenario prospectivo para a inflagdo, desde sua Ultima reunido, acumulou sinais
favoraveis.”

g Desempenho dos indices de Mercado

Ibovespa: O indice da Bolsa de Valores de Sédo Paulo apresentou queda de 1,33%
em relacdo ao fechamento da semana anterior, encerrando a semana com 55.778
pontos.

Délar: O dolar sofreu uma valorizagdo de 2,64% na semana e fechou cotado a
R$1,6774/US$.

Juros Futuro: Os juros futuros negociados na BM&F DI Jan 12 fechou negociado a
11,42% a.a., o que representou uma redugdo de 0,26% em relacéo ao fechamento do
dia 02 de setembro.

Relatério Focus: As expectativas para o IPCA divulgadas pelo relatério FOCUS no
dia 05 de setembro apresentaram aumento de 6,31% para 6,38% em 2011 e de 5,20%
para 5,32% em 2012. O cenario para o PIB de 2011 reduziu de 3,79% para 3,67%,
enquanto para 2012 teve queda de 3,9% para 3,84%.

Focus do dia 05 de Setembro 2008 2009
PIB (em %) 52 -0,2 7,50 3,67 3,84
Producdo Industrial (em %) 4.1 -7,4 10,45 2,63 4.30
Taxa de Cambio no fim do periodo
(R$/USS) 2,4 1,74 1,70 1,60 1,65
Selic (final do periodo, em %) 13,8 8,75 10,75 12,38 11,88
IPCA (em %) 6,6 4,31 5,91 6,38 5,32

Fonte: Bacen - Relatério divulgado em 05 de Setembro
Nota: Dados em azul ja foram consolidados, enquanto que os dados em vermelho sdo
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Calendario Semanal

Consenso Indicador
Mercado™ Anterior
12/09/2011 08:30 =3 Brasil - Relatorio Focus e nd nd
13/09/2011 09:00 E=3 Brasil - Vendas no Juho nd 0,20%
Varejo
14/09/2011 09:30 = EUA- PPI Agosto nd 0,20%
0930 E= EUA - Vendas no Agosto nd 0,50%
Varejo
15/09/2011 08:00 = Brasil - IGP-10 Setembro nd 0,20%
09:30 B= EUA - CPI Agosto nd 0,50%
10:15 B= EUA- Produgdo Agosto nd 0,90%
Industrial
10:15 BE= BUA- Capacidade Agosto nd 77 50%
Instalada
11:00 BE= EUA- Phiadelphia Fed  Setembro nd -30,70
Brasil - Arrrecadacio R$90,24
- Fhk ok ]
14-21/09/2011 =1 Federal Agosto nd bihGe
14-21/09/2011 ok ok =1 Brasil - CAGED Agosto nd 140 mil
*Bloomberg
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Disclaimer

As informacdes 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 nédo 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
informagdes, opinides, estimativas e projecdes referem-se a data presente e estdo sujeitas a mudancas como resultado de alteracdes nas
condi¢cdes 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 posi¢céo, ou
de outra maneira estarem interessados em transagfes com ativos direta ou indiretamente relacionados com este relatério. No entanto, a
NSG Capital e qualquer empresa relacionada nédo 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.



