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Economia Internacional

Estados Unidos da América
I

= Varejo registra alta de 0,4% em julho

As vendas no varejo nos Estados Unidos subiram 0,4% em julho, na comparagédo com
junho, ja descontados os fatores sazonais, e somaram US$ 362,7 bilhdes. Em junho, as
vendas haviam recuado 0,3% (nUmero revisado), na comparagdo com maio. Na
comparacao com julho de 2009, as vendas no varejo registraram alta de 5,5%.

Evolugao das vendas no varejo
Em US$ bilhdes
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Fonte: US Census Bureau

O resultado mensal foi influenciado pela alta de vendas de postos de gasolina (2,3%),
veiculos e pegas automotivas (1,6%) e lojas de artigos diversos (0,8%). Na contramao,
apresentavam as maiores baixas: as lojas de roupas e acessorios (-0,7%), lojas de
moveis (-0,3%) e lojas de material de construgao e artigos para jardinagem (-0,3%).
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g Déficit comercial sofre alta de 18,8% em junho
A balanca comercial dos Estados Unidos registrou déficit de US$ 49,895 bilhdes em
junho, um aumento de 18,8% na comparag¢do com o saldo negativo revisado de US$
41,984 bilhes em maio. Na comparagao com junho de 2009, quando o déficit somou
US$ 27,14 bilhdes, o saldo negativo subiu 83,8%.
Evolucao das exportacdes e
importacdes norte-americanas
Em U$ bilhdes
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O saldo de junho é resultado de exportacdes de US$ 150,45 bilhdes e importacdes de
US$ 200,35 bilhdes. As exportacBes cairam 1,30% em junho ante maio e avangaram
17,6% em relagdo a junho de 2009. Ja as importagées aumentaram 3,04% em junho na
comparagdo com maio e ficaram 29,2% maiores do que em junho do ano anterior.
Em junho, os Estados Unidos tiveram déficit de US$ 9,35 hilhdes com a Europa, contra
US$ 7,67 bilhdes em maio. O déficit comercial norte-americano com a China subiu de
US$ 22,28 bilhdes em maio para US$ 26,15 bilh6es em junho. Na relagéo com o Brasil,
os Estados Unidos obtiveram superavit de US$ 790 milhGes em junho, ante saldo
positivo de US$ 1,05 bilhdo no més anterior.
g Estoques e vendas no atacado
Estoques: os estoques no atacado subiram 0,1% em junho ante maio, para um total de
US$ 399,15 bilhdes, ja descontados os fatores sazonais do periodo. Na comparagéo
com junho do ano passado, os estoques mostram queda de 0,3%.
Evolucgao dos estoques e das vendas no atacado
Em USS$ bilhdes
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Vendas: as vendas dos atacadistas recuaram 0,7% em junho ante maio, para US$
347,40 bilhBes, com ajuste sazonal. Na comparagdo com junho do ano passado, as
vendas atacadistas mostram alta de 12,9%. Das vendas totais de junho, US$ 160,74
bilhdes foram em bens duraveis (queda de 0,2% ante maio) e US$ 186,66 bilhdes, em
ndo-duraveis (queda de 1,1% ante o més anterior).

Relacdo estoques/vendas: a relagdo entre os estoques e as vendas, que indica o
tempo de duragdo dos estoques considerando o ritmo atual de vendas, subiu para 1,15
em junho, ante 1,14 em maio.

Tesouro registrou déficit de US$ 165 bi em julho

O Orgamento do Tesouro registrou déficit de US$ 165,04 bilhdes em julho. As receitas
totalizaram US$ 155,55 bilhdes, enquanto os gastos foram de US$ 320,59 bilhdes. Em
junho, o saldo negativo foi de US$ 68,42 bilhdes. No ano fiscal vigente, que termina em
setembro, o Tesouro acumula um déficit de US$ 1,17 trilhdo. Nas previsées do Tesouro,
o déficit do ano fiscal 2010 deve atingir US$ 1,47 trilh&o.

indice de precos

CPI: o indice de Precos ao Consumidor dos Estados Unidos teve inflagdo de 0,3% em
julho, ja descontados os fatores sazonais, depois de ter apresentado deflacdo de 0,1%
em junho. Nos 12 meses encerrados em julho, o indice mostra inflagdo de 1,2%.

O nudcleo do indice, que exclui as variacdes de precos de alimentos e energia,
apresentou alta de 0,1% em julho, ante avanco de 0,2% em junho. O indice de precos
de energia subiu 2,6% no més passado apos queda de 2,9% em junho. O de alimentos
teve queda de 0,1%, depois de apresentar estabilidade. Analistas esperavam que o
indice de pregos ao consumidor de julho registrasse inflagdo de 0,2%.

China

Producao industrial avanca 13,4% em julho

A producdo industrial na China registrou um crescimento de 13,4% em julho na
comparagao com o0 mesmo periodo do ano passado. Nos sete primeiros meses do ano,
houve um aumento de 17% ante igual periodo de 2009.

Producgéo e PMI Industrial
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As industrias pesadas apresentaram um crescimento de 13,3% em julho, enquanto a
produgdo nas indistrias leves subiu 13,5% ante julho de 2009. Todas as 39 divisdes do
setor industrial apresentaram aumento na comparagdo anual. A produgdo de
componentes e produtos quimicos subiu 13,7%, produtos ndo minerais aumentaram
18,5%, magquinario 21%, equipamentos de transportes 15,9%, equipamentos elétricos
18,9%, equipamentos de comunicagdo e computadores 13,8%. A producdo e

fornecimento de eletricidade, gas e agua subiu 10,4%, enquanto metais ferrosos de
fundig&o subiu 6%.

= Varejo registra alta de 17,9% em julho

As vendas no varejo da China subiram 17,9% em julho ante o0 mesmo més de 2009,
para 1,23 trilhdo de iuanes (US$ 180,8 hilhdes). As vendas nas areas urbanas somaram
1,07 trilhdo de iuanes (US$ 157,20 bilhées), um aumento de 18,2%, enquanto nas areas
rurais alcangaram 159,80 bilhdes de iuanes (US$ 23,60 bilhdes), alta de 16,1% ante
igual periodo do ano passado. De acordo com a instituicdo, nos sete primeiros meses
do ano, as vendas no varejo de bens de consumo subiram 18,2%.

Consumo no varejo, em %
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Fonte: National Bureau of Statistic of China

2 Balanca Comercial registra superavit de US$ 84 bi

A balanca comercial da China registrou superavit de US$ 83,93 bilhdes de janeiro a
julho, queda de 21,2% na comparag&o com o mesmo periodo do ano passado.

Evolugéo das exportacfes e
importagdes chinesas
Em U$ bilhdes
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Fonte: National Bureau of Statistic of China
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As exportacdes aumentaram 38,1%, para US$ 145,52 bilhdes, ante o mesmo periodo
do ano passado. As importagbes avangaram 22,7%, para US$ 116,79 bilhdes, na
comparagdo com julho de 2009. Na comparagdo mensal, as exportacdes de julho
cresceram 5,9%, enquanto as importagées recuaram 0,4%.

O comércio com os paises da Unido Europeia - o maior parceiro comercial da China, de
acordo com a publicagdo aumentou 36,6% nos primeiros sete meses do ano, para US$
263,16 bilhdes. O comércio com os Estados Unidos subiu 30,6%, enquanto a alta do
Japédo foi de 34,9% de janeiro a julho. O Brasil ultrapassou a Rissia e se tornou o
décimo maior parceiro comercial do pais, com alta de 54,6%, para US$ 32,51 hilhdes,
utilizando a mesma base de comparagao.

Investimentos produtivos sobem 24,9% no ano

Os investimentos em ativos fixos em é&reas urbanas na China terminaram os sete
primeiros meses de 2009 em 11,9 trilhdes de iuanes, um aumento de 24,9% frente ao
mesmo periodo de 2009. Essa taxa, porém, é menor do que os 25,5% registrados no
primeiro semestre. Os investimentos realizados por empresas chinesas subiram 26,6%,
para 11,14 trilhdes de iuanes.

Os investimentos em geracdo e distribuicdo de energia cresceram 6,9% nos sete
primeiros meses de 2010, enquanto os recursos aplicados na extragdo de petréleo e
gas e no transporte ferroviario aumentaram 7,9% e 21,5%, respectivamente.

indices de precos

PPI: o indice de precos ao produtor subiu 4,8% em julho em relagdo ao mesmo més do
ano passado. De janeiro a julho, o indice acumula alta de 5,8% em relagdo ao mesmo
periodo do ano anterior.

CPI: o indice de pregos ao consumidor da China registrou inflagéo de 3,3% em julho de
2010 na comparagdo com igual periodo do ano passado, 0,4 p.p. acima da leitura de
junho. Os precos de alimentos subiram 6,8% em relagéo a julho de 2009, enquanto os
produtos ndo alimenticios aumentaram 1,6%, na mesma base de comparacdo. No
acumulado do ano, os pregos ao consumidor registraram alta de 2,7%.

Nossa perspectiva: a economia da China apresentou novos sinais de desaceleracéo,
provocando inquietacdo e temores de que a demanda por commodities - de alimentos a
petréleo - perca for¢a nos proximos meses.

A producéo industrial chinesa cresceu 13,4% em julho em relacdo ao mesmo més de
2009. Foi 0 menor avango dos ultimos 11 anos. As vendas do varejo também cresceram
a um ritmo mais fraco - 17,9%, ante 18,3% em junho - e a concessdo de crédito foi
menor que o estimado.

O governo chinés vinha adotando medidas para desaquecer a economia com o objetivo
de combater, principalmente, o risco de uma bolha no mercado imobiliario. No segundo
trimestre, o Produto Interno Bruto cresceu 10,3%, ante os 11,9% do primeiro trimestre.
Alguns analistas, no entanto, ja se perguntam se os dados recentes de desaceleracéo
da terceira maior economia do mundo ndo seriam uma indicacdo de que a dose do
remédio ministrada por Pequim n&o teria sido excessiva.

Em relagdo aos Estados Unidos, o FED manteve sua posicao em titulos e decidiu deixar
a taxa de juros constante, na tentativa de reativar a economia. O desemprego elevado,
a inflacdo baixa e as expectativas de precos estaveis provavelmente garantirdo niveis
excepcionalmente baixos da taxa dos federal funds por um periodo prolongado.

De acordo com o FED, o ritmo de recuperacdo da economia provavelmente sera mais
modesto no curto prazo do que o anteriormente previsto. O ritmo da recuperacao da
producao industrial e do nivel de emprego diminuiu nos Gltimos meses.
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2 Comeércio registra alta de 1,0% em junho

Volume de vendas: o comércio varejista registrou crescimento de 11,3% em junho na
comparagdo com 0 mesmo més de 2009. Em relagdo a maio, ja descontados os efeitos
sazonais, as vendas avangaram 1%. De janeiro a junho deste ano as vendas acumulam
alta de 11,5%, e de 9,3% nos 12 meses encerrados em junho.

Evolucéo das vendas no varejo
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Fonte: IBGE

O comércio varejista ampliado, que inclui as atividades de Veiculos, motos, partes e
pecas e de Material de construcdo, registrou alta de 0% na passagem de maio para
junho e de alta de 3,4%, na compara¢gdo com 0 mesmo més do ano anterior. A receita
nominal variou 0,5% em rela¢@o a maio, e subiu 14%, sobre o mesmo més de 2009.

Evolugao das vendas no varejo, por segmento
Jun/mai 2010
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Fonte: IBGE
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Resultado setorial: em junho, cinco atividades registraram variagdo positiva para o
volume de vendas, na série com ajuste sazonal: equipamentos e material para
escritorio, informatica e comunicagéo (5,4%); outros artigos de uso pessoal e doméstico
(5,2%); hipermercados, supermercados, produtos alimenticios, bebidas e fumo (1,5%);
tecidos, vestuario e calgados (1%); moveis e eletrodomésticos (0,6%). Registraram
queda veiculos e motos, partes e pecas (-0,6%); artigos farmacéuticos, médicos,
ortopédicos, de perfumaria e cosméticos (-0,9%); combustiveis e lubrificantes (-1,2%);
livros, jornais, revistas e papelaria (-2,3%) e material de construcéo (-3,1%)

Receita nominal: a receita nominal do varejo cresceu em junho 0,5% na comparacao
com o més anterior. Ja na comparagdo com junho de 2009, a receita nominal registrou
alta de 14,0%. Nos acumulados dos seis primeiros meses de 2010 e dos ultimos 12
meses, foram verificados avancos de 14,7% e 12,4%, respectivamente.

Nossa perspectiva: a renda e o bom momento do mercado de trabalho continuam
contribuindo para manter o crescimento do mercado varejista. O resultado é permeado
por renda, pelo quadro do emprego, pelo evento da Copa, que certamente influenciou a
compra de televisores, e pelo acesso ao crédito.

Para os proximos meses, a expectativa € que o comércio continue acompanhando o
crescimento da economia. O resultado da Pesquisa Mensal do Comércio trouxe uma
alta na série ajustada sazonalmente de 1%, apds queda de 3,1% em abril e aceleragéo
de 1,5% em maio, 0 que demonstra que o periodo de acomodagdo apds um
aguecimento expressivo no primeiro trimestre ja ocorreu.

g Em junho, o emprego na industria aumentou 0,5%

Emprego: em junho de 2010, o total do pessoal ocupado no setor industrial avangou
0,5% frente ao més anterior, jA descontados os efeitos sazonais, sexto resultado
positivo consecutivo. Na comparac¢do com junho de 2009, o emprego industrial avangou
4,9%, quinta taxa positiva consecutiva e a mais elevada desde o inicio da série histérica.
Com isso, o fechamento do primeiro semestre do ano registrou expansédo de 2,4%,
acelerando o ritmo frente aos resultados dos ultimos meses. O acumulado nos udltimos
12 meses permaneceu apontando recuo (-1,6%), mas prosseguiu com a redugcdo no
ritmo de queda iniciada em janeiro Gltimo.

Evolucdo do pessoal ocupado naindustria
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Folha de pagamento: a folha de pagamento real dos trabalhadores ajustado
sazonalmente cresceu 3,3%, em relagdo ao més imediatamente anterior. Comparada
com iguais periodos de 2009, houve avanco de 8,3% % no indice mensal e de 4,6% no
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acumulado primeiro semestre do ano. O acumulado nos ultimos 12 meses teve ligeira
variagéo negativa (-0,1%).

s Indicadores da semana

# |bovespa: o indice Bovespa fechou a semana em baixa de 2,17%, aos 66.571
pontos (em 16/08, as 13:30hs).

# Dolar: a moeda norte-americana encerrou a semana praticamente estavel, sendo
cotada a R$ 1,755 (em 16/08, as 13:30hs).

2 Juros futuro: os juros futuro negociados na BM&F, DI Jan 12, fechou a semana
em 11,42% a.a.. Em 09 de agosto, 0s juros estavam em 11,55% a.a.

Perspectiva do mercado — Relatério Focus

Em 13 de agosto de 2010 2008 2009 2010 2011
PIB (em %) 52 -0,2% 7,09 4,50
Producéo Industrial (em %) 4.1 -7,40 11,57 5,00
Taxa de Cambio no fim do periodo (R$/USS$) 2,4 1,74 1,80 1,85
Selic (final do periodo, em %) 13,8 8,75 11,00 11,50
IPCA (em %) 6,6 4,31 5,19 4,80

Fonte: Bacen - Relatdrio divulgado em 16 de agosto de 2010.
Nota: NUmeros em azul: resultado igual ao da semana anterior. Nimeros em verde: resultado maior. N0mero em vermelho:
resultado menor.
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sz Calendario de divulgacdo — Agosto de 2010
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Evento
IPC(S)
Brasil - Relatério Focus
EUA - NY Empire State Index
Brasil - IPC(Fipe)
Brasil - IGP(10)
EUA - PPI
EUA — Construgao de residéncias
EUA — Alvaras de construgdo
EUA — Producéo industrial
EUA — Utilizacéo da Capacidade Instalada
Brasil - IGP(M)
EUA — Indicadores antecedentes
EUA - Philadelphia Fed Index

Brasil - IPCA(15)

Referéncia

22 Quadr/Ago

Semanal

Agosto

22 Quadr/Ago

Agosto

Julho

Julho

Julho

Julho

Julho

22 Dec/Agosto

Julho

Agosto

Agosto

Consenso
Mercado

-0,20%

7,5 pontos

0,25%

0,57%

0,20%

560 mil

576 mil

0,50%

74,5%

0,53%

0,3%

7,50 pontos

0,06%

Indicador
Anterior

-0,18%

5,08 pontos
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0,05%
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549 mil
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0,03%

-0,2%
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-0,09%
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Disclaimer

As informagdes financeiras utilizadas nesta apresentagédo 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 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 esta sendo fornecido meramente em carater informativo. As
informacdes, opinides, estimativas e proje¢bes referem-se a data presente e estdo sujeitas a mudangas como resultado de altera¢des nas
condi¢Bes de mercado, sem aviso prévio.

Este documento ndo é uma oferta de venda ou uma solicitagdo para aquisicdo de ag¢Bes 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 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
consequéncia do uso deste relatoério.

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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