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Economia Internacional

Estados Unidos da América

2 Plano para recuperacéo econémica

O governo norte-americano anunciou um plano avaliado em US$ 50 bilhdes no setor de
infraestrutura para expandir e renovar as estradas, ferrovias e pistas de aeroportos do
pais. A proposta prevé a reconstrucdo de 241,35 mil quildbmetros de estradas,
construcdo e manutengdo de 6.436 quildbmetros de ferrovias, e reabilitagdo ou
reconstrucéo de 241,3 quildmetros de pistas de aeroportos, a fim de reduzir o tempo de
viagem e atrasos. O plano baseia-se nos investimentos de infraestrutura ja realizados
por meio da Lei de Recuperagao (Recovery Act).

O plano ainda inclui a criacdo de um banco de infraestrutura permanente. Esta
instituicdo alavancara capital privado e estatal para investir em projetos mais
importantes. O banco iria basear as suas decises de investimento em medidas
analiticas claras de desempenho, projetos concorrentes para determinar o que ira
produzir maior retorno para os contribuintes.

O pacote de propostas ainda inclui a expansdo e a simplificagdo de crédito para
programas de pesquisa e desenvolvimento, para encorajar companhias a criarem mais
empregos, extensdo do cortes de impostos para a classe média, a aprovagao da lei de
incentivo as pequenas empresas, além do fornecimento de um suporte adicional as
familias de classe média.

2 Livro Bege: sinais de desaceleracao

De acordo com o Livro Bege, divulgado pelo Federal Reserve, a economia norte-
americana continua mostrando sinais de crescimento, mas com amplos sinais de
desaceleragdo em comparagdo com periodos anteriores. Os gastos do consumidor
parecem ter aumentado, apesar de as preocupacdes continuarem limitando compras de
produtos ndo essenciais. A atividade da indUstria da transformacao indicou uma maior
expansao, embora o ritmo de crescimento tenha diminuido, de acordo com varios
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distritos. Ja& os produtores agricolas reportaram avancos continuos na demanda e
vendas.

No entanto, o setor habitacional continua a registrar sinais negativos. As vendas de
imoveis residenciais novos desaceleraram apos o vencimento do crédito fiscal no final
de junho, o que também provocou um abrandamento da atividade de construgdo. A

demanda por imdéveis comerciais continua bastante fraca, mas mostrou sinais de
estabilizacdo em algumas areas.

sz Creédito ao consumidor registra nova reducao

O crédito ao consumidor nos Estados Unidos registrou queda de US$ 3,6 bilhdes em
julho, para uma taxa anualizada de US$ 2,42 trilhdes. Os dados seguem a queda
revisada de US$ 1 bilhdo em junho. Analistas esperavam que o crédito tivesse recuo de

US$ 5,25 hilhdes em julho, apds os dados inicialmente reportados para o més anterior
mostrarem queda de US$ 1,3 bilhao.

Evolucéo do crédito ao consumidor
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Fonte: Federal Reserve

sz Déficit comercial sofre queda de 14,04% em julho

A balanca comercial dos Estados Unidos registrou déficit de US$ 42,77 bilhdes em
julho, uma queda de 14,04% na comparagdo com o saldo negativo revisado de US$

49,76 bilhdes em junho. Na comparagdo com julho de 2009, quando o déficit somou
US$ 33,08 bilhdes, o saldo negativo subiu 29,28%.

Evolucédo das exportacdes e
importag6es norte-americanas
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Fonte: US Census Bureau
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O saldo de julho é resultado de exportagdes de US$ 153,33 bilhdes e importacdes de
US$ 196,11 bilhdes. As exportagbes aumentaram 1,83% em julho ante junho e
avancaram 18,3% em relagdo a julho de 2009. Ja as importagfes recuaram 2,11% em

julho na comparagdo com junho e ficaram 20,53% maiores do que em julho do ano
anterior.

Em julho, os Estados Unidos tiveram déficit de US$ 12,33 bilhdes com a Europa, sendo
US$ 9,91 bilhdes com os paises da Unido Europeia. Em junho, o saldo negativo com a
Europa havia sido de US$ 9,35bilhdes, dos quais US$ 7,76 bilhdes na UE. O déficit
comercial norte-americano com a China caiu de US$ 26,15 bilh6es em junho para US$
25,92 bilhdes em julho. Na relagdo com o Brasil, os Estados Unidos obtiveram superavit
de US$ 971 milhdes em julho, ante saldo positivo de US$ 790 milhdes no més anterior.

Estoques e vendas no atacado

Estoques: os estoques no atacado subiram 1,3% em julho ante junho, para um total de
US$ 404,98 bilhdes, ja descontados os fatores sazonais do periodo. Na comparagéo
com julho do ano passado, 0s estoques mostram aumento de 2,5%.

Evolucéo dos estoques e das vendas no atacado
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Fonte: US Census Bureau

Vendas: as vendas dos atacadistas avancaram 0,6% em julho ante junho, para US$

350,06 bilhdes, com ajuste sazonal. Na compara¢do com julho do ano passado, as
vendas atacadistas mostram alta de 12,7%.

Relacdo estoques/vendas: a relacdo entre os estoques e as vendas, que indica o

tempo de duracé@o dos estoques considerando o ritmo atual de vendas, subiu para 1,16
em julho, ante 1,15 em junho.

Nossa perspectiva: nos Ultimos 18 meses, 0 governo norte-americano introduziu
diversos programas para incentivar o mercado imobiliario, usando incentivos fiscais,
programas de alteragcdo das hipotecas, taxas de juros baixas, empréstimos garantidos
pelo governo e outras ajudas para manter os valores altos e impedir a execugéo
hipotecaria de devedores inadimplentes. O objetivo era estabilizar o mercado até a
economia se recuperar e criar novas familias com demanda de moradias para viver.

Enquanto a economia novamente vacila e os compradores potenciais fogem - as vendas
de casas em julho cairam 26% em relagdo a julho de 2009 -, h4a uma sensacao
crescente de exaustdo com a intervengao do governo.

Neste sentido, o governo pretende lancar um novo plano de incentivo ao setor. Entre as
iniciativas estdo US$ 3 bilhGes para evitar que os desempregados percam suas casas e
um programa de refinanciamento que tentard reduzir os saldos hipotecérios de donos
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gque devem mais que sua propriedade em valor. Um programa anterior com objetivos
parecidos teve um sucesso limitado.

Somado ao plano de incentivo ao setor de infraestrutura, as medidas visam recuperar o

nivel de emprego, que segue baixo e com isso, incentivar a retomada do crescimento
econdmico.

Economia Brasileira

8 Emprego industrial registra alta de 0,3% em julho

O numero de pessoal ocupado assalariado na industria subiu 5,4% em julho, na
comparagdo com 0 mesmo més do ano passado, sétimo resultado positivo para essa
base de comparagdo. Ante junho, houve elevagcdo de 0,3%, na série com efeitos

sazonais. Em 12 meses, o emprego industrial acumula queda de 0,5%, enquanto, no
ano, a taxa esta em 2,9%.

Evolugédo do emprego industrial
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Fonte: IBGE

Na avaliagdo por setor, na comparagdo com o mesmo més do ano anterior, foi
registrada ampliacdo no pessoal ocupado assalariado em 14 dos 18 segmentos
pesquisados, com destaques para as contribuicdes positivas vindas dos setores de
magquinas e equipamentos (11,7%), meios de transporte (8,8%), produtos de metal
(10,5%), maquinas e aparelhos eletroeletronicos e de comunicagdes (9,5%), calcados e
couro (8,8%), alimentos e bebidas (2,3%), téxtil (9,2%) e metalurgia basica (13,1%).
Entre os quatro ramos que apontaram queda, os setores de vestuario (-1,3%) e de
madeira (-3,0%) foram os que exerceram 0s impactos negativos mais relevantes.

Nossa perspectiva: o emprego industrial manteve taxas positivas nos diferentes tipos
de comparagdo. Na evolugdo dos indices ajustados sazonalmente observa-se
manutencao da sequéncia de taxas positivas, tanto na comparacdo com O mEés
imediatamente anterior como no indicador de média maével trimestral. No confronto com
igual més de 2009, os resultados continuaram positivos pelo sexto més, com o indice
mensal (5,4%) alcancando a taxa mais elevada desde o inicio da série historica,
refletindo ndo s6 o aumento nas contratagcdes em 2010, mas também a baixa base de
comparacédo decorrente dos efeitos da crise econémica internacional, de 2009.
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Para os proximos meses, a criagdo de empregos industriais deve manter
comportamento positivo ao longo de todo este segundo semestre, sendo que, se
continuar no mesmo ritmo, a expectativa € que recupere, no final de 2010, o mesmo
patamar registrado em setembro de 2008. Observa que 0s setores que mais foram
afetados com a crise, com queda de producdo ou reducao de empregos, sdo aqueles
gque estdo abrindo mais postos de trabalho ao longo deste ano. A excecgédo é o setor de
alimentos e bebidas, que apesar de ter refletido menos os efeitos da crise, por

responder mais a evolugdo dos rendimentos do trabalho, também aparece com
contribuicdo relevante para o emprego industrial neste ano.

s Indices de inflagéo

IPCA: o indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo acelerou para 0,04% agosto.
No més anterior, o indice foi de 0,01%. Em 12 meses, a inflacéo fechou em 4,49%, ante
4,60% registrados nos 12 meses imediatamente anteriores e, no ano, a alta acumulada
esta em 3,14%. Em julho, a alta no ano havia sido de 3,10%.

Os alimentos, com variacao de -0,24%, continuaram em queda, mas menos intensa do
que em julho, quando o resultado havia sido de -0,76%. Dessa forma, a contribuicdo do
grupo alimentagédo e bebidas em agosto foi -0,05 p.p., enquanto havia sido de -0,17 p.p.
no més anterior. J4 o grupo de ndo alimenticios passou de 0,24% em julho para 0,12%
em agosto. O grupo habita¢éo variou de 0,54% para 0,23%,; artigos de residéncia, de
0,29% para -0,31%; vestuario, de -0,04% para 0,17%; transporte, de 0,08% para -
0,09%; salude e cuidados pessoais, de 0,31% para 0,26%; despesas pessoais, de
0,54% para 0,20%; educacédo, de -0,03% para 0,44%; e comunicacao, de 0% para -
0,03%.

INCC: o indice Nacional da Construcéo Civil apresentou variacio de 0,31% em agosto e
ficou 0,43 p.p. abaixo da taxa registrada em julho( 0,74%). Comparado com agosto de
2009 (0,20%), o indice atual foi superior. De janeiro a agosto, 0 acumulado situou-se em
5,43%, acima dos 4,37% observados em igual periodo de 2009. Considerando os
Ultimos doze meses, a variacdo foi de 6,92%, um pouco acima dos doze meses
imediatamente anteriores (6,79%).

IGP-DI: o indice Geral de Precos Disponibilidade Interna acelerou para 1,10% em
agosto, 0,88 p.p. acima do registrado em julho, de 0,22%. No ano, o IGP-DI acumula
alta de 6,87%, e, em 12 meses, a inflagéo é de 7,05%.

IPA: o indice de Precos ao Produtor Amplo, que responde por 60% do céalculo do IGP-
DI, se passou de 0,34% em julho para 1,70% em agosto. No ano, o indicador acumula
alta de 8,35%, e, em 12 meses, de 8,23%.

IPC: o indice de Pregos ao Consumidor, que possui peso de 30% no indicador geral,
teve deflacdo de 0,08% em agosto, ante a deflacdo de 0,21% em julho. No ano, o IPC
tem taxa de 3,34%, e, em 12 meses, 4,06%. O nucleo do IPC desacelerou de 0,28%,
em julho, para 0,26% em agosto.

INCC: o indice Nacional de Custos da Construcdo, que responde por 10% do IGP-DI,
desacelerou de 0,44% em julho para 0,14% em agosto. No ano, o INCC acumula alta de
6,23%, e, em 12 meses, de 6,87%.
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g Indicadores da semana

8 Ibovespa: o indice Bovespa fechou a semana com alta de 0,19%, a 66.806 pontos
(fechamento de 10/09/2010).

& Dolar: A moeda norte-americana seguiu 0 movimento inverso do lbovespa no
pregao de sexta-feira (10), fechando a semana com desvalorizagéo de 0,69%a R$
1,728.

# Juros futuro: os juros futuro negociados na BM&F, DI Jan 12, fechou a semana
em 11,30% a.a. inferior ao registrado na semana anterior, 10,37%.

s Perspectiva do mercado — Relatério Focus

Em 10 de setembro de 2010 2008 2009 2010 2011
PIB (em %) 52 -0,2% 7,42 4,50
Producéo Industrial (em %) 4,1 -7,40 11,34 5,00
Taxa de Cambio no fim do periodo (R$/US$) 2,4 1,74 1,77 1,81
Selic (final do periodo, em %) 13,8 8,75 11,75 11,75
IPCA (em %) 6,6 4,31 4,97 4,90

Fonte: Bacen - Relatério divulgado em 13 de setembro de 2010.
Nota: Nimeros em azul: resultado igual ao da semana anterior. Nimeros em verde: resultado maior. Ndmero em vermelho:
resultado menor.
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= Calendario de divulgacédo — Setembro de 2010

Evento Referéncia S Indicador
Mercado Anterior
13/09/2010 08:30 [=3J Brasil - Relatério Focus Semanal - -
15:00 EE EUA - Orcamento Publico Agosto (US$96,0 Bi) (US$103,6 Bi)
14/09/2010 08:00 [=3 Brasil - IGP(M) 12 Dec/Set 0,75% 0,42%
09:30 EE EUA - Vendas do varejo Agosto 0,30% 0,40%
09:30 [=J Brasil - Pesquisa Mensal do Comércio Julho 0,35% 1,00%
11:00 EE EUA - Indicadores de estoques Julho 0,50% 0,30%
15/09/2010 09:30 EE= EUA - NY Empire State Index Setembro 58 pontos 57,1 pontos
10:15 E= EUA - Producéo Industrial Agosto 0,20% 1,00%
10:15 EE= EUA - Utilizacédo da capacidade Agosto 75,00% 74,8%
16/09/2010 08:00 [E=3 Brasil - IPC(S) 22 Quadr/Set 0,25% 0,17%
09:30 E= EUA-PPI Agosto 0,30% 0,20%
11:00 EE EUA - Philadelphia Fed Index Setembro 1,0 ponto -7,7 pontos
17/09/2010 07:00 E-‘] Brasil - IPC(Fipe) 22 Quadr/Set 0,20% 0,15%
08:00 [E=3 Brasil - IGP(10) Setembro 1,10% 0,46%
09:30 E= EUA-CPI Agosto 0,30% 0,30%
10:55 EE EUA - Michigan Sentiment (Prel) Setembro 70 pontos 68,9 pontos
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ANBIMA

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¢gdes 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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