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Principais Fatos da Semana

B Nos Estados Unidos foram divulgados os indices de precos para os produtores e
consumidores do més de dezembro de 2010. Ambos apresentaram aceleragao
em relacdo a leitura anterior, sendo que os pre¢os ao consumidor tiveram a
maior variagdo desde junho de 2009.

& Ainda nos Estados Unidos, os dados de vendas no varejo e produc&o industrial
também foram destaque. O més de dezembro apresentou uma ligeira
desaceleracdo, mas continuou firme para os dados do varejo. Em relacdo a
producao surpreendeu com 0,8% de alta no més.

8 No Brasil, o IBGE divulgou a Pesquisa Mensal do Comércio (PMC) com os
dados das vendas do varejo referente ao més de novembro de 2010. O resultado
foi bastante positivo na margem, e em relagdo ao mesmo periodo do ano anterior
a variacao foi de 9,9%.

8 Ainda sob a motivacdo de conter a valorizacdo cambial o Banco Central entrou
no mercado de cambio futuro com operacdes de swap reverso. Nessa operagao
a autoridade monetéria d& as instituicdes financeiras a variagdo da taxa Selic e
recebe em contrapartida a variacao do ddlar. Essa acdo do Banco Central ndo
era utilizada desde maio de 2009.

8 Em sua primeira entrevista apés a posse, Guido Mantega mencionou que a
“guerra cambial”, discutida desde outubro de 2010, esta se tornando uma “guerra
comercial”. Essa “guerra comercial” que o Ministro diz se refere a maior
desvalorizacéo do ddlar e de outras moedas trazendo uma vantagem competitiva
comercial. Na entrevista ele ainda comenta que o superavit comercial do Brasil
com os Estados Unidos saiu de US$15 bilhdes para um déficit de US$6 bilhdes
desde que os Estados Unidos comegaram a reaquecer a economia com politica
monetaria mais frouxa — quantitative easing.
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Economia Internacional

Estados Unidos da América

s Inflacao

indice de Preco aos Produtores (PPI): a inflagdo para o produtor em dezembro de
2010 ficou em 1,1% ante 0,8% em novembro desse mesmo ano. Com essa variagao o
indice acumulou alta de 4,2% em 2010. A alta das commodities de petréleo e agricolas
teve enorme importancia para essa maior variagdo em dezembro, ficando assim, acima
do consenso do mercado que esperava variagdo de 0,8%. O nucleo, que exclui os
precos de energia e alimentos, acelerou somente 0,2% de novembro para dezembro de
2010. O maior desafio que os produtores irdo enfrentar nos proximos meses € repassar
essa alta dos precos para os consumidores, os dados dos Ultimos meses evidenciam
que o repasse nao esta ocorrendo, o0 que acarreta em prejuizos na produgao.
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Fente: U.S. Bureau of Labor Statistics

indice de Preco aos Consumidores (CPI): a inflacdo para o consumidor obteve

variagdo de 0,5% em dezembro de 2010 contra alta de 0,1% em novembro do mesmo

ano. Com essa variacdo no ultimo més do ano, o indice acumulou alta de 1,40%. A

raz8o da alta nesse més se deu pelo forte aumento o pre¢co da energia que teve

variacdo de 4,6% e o preco da gasolina de 8,5%. O indice que exclui o prego de

eTTT—— —— — — = —- . -, alimentos e energia teve aceleragéo de somente 0,1%, em linha com a expectativa do
O prego dos alimentos para os mercado.
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e Atividade

Vendas no Varejo: o comércio varejista nos Estados Unidos obteve uma leve
desaceleracdo em dezembro de 2010 em relacdo a novembro do mesmo ano, no
entanto manteve um desempenho positivo, saiu de 0,8% para 0,6%. Excluindo setores
com maior volatilidade como vendas de veiculos, as vendas totais cresceram 0,5% no
més de dezembro ante 0,1%. Os indicadores de vendas no varejo vém mostrando
continua recuperacdo, se comparados com o periodo pré-crise, reafirmando a
consolidacdo da saida da crise. Entretanto, a leitura dos dados deve ser feita com

cautela, pois o mercado de trabalho permanece fraquejado para sustentar o consumo
no longo prazo.

Vendas no Varejo
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Fonte: U.S. Census Bureau

Producéo Industrial: a produgéo industrial acelerou 0,8% em dezembro de 2010 ante
0,3% em novembro do mesmo ano. A expectativa do mercado era uma variagdo de
0,5%. A produgdo mais forte nesse Ultimo més era esperada pelos analistas devido aos
indicadores antecedentes do Federal Reserve (Banco Central Americano — Fed) terem
mostrado desempenho positivo na sua Ultima divulgacdo (ex. ISM e PMI). Apesar da
recuperacéo forte no ano que passou, a producdo industrial continua abaixo do nivel
apresentado no pré-crise. A capacidade instalada da producdo em dezembro de 2010
ficou em 76% contra 75,4% em novembro.
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g Setor Externo

Balanca Comercial: o déficit comercial dos Estados Unidos diminuiu de US$38,4
bilhdes em outubro para US$38,3 bilhdes em novembro de 2010. Esse foi o segundo
més consecutivo de contragdo do déficit comercial americano. A leitura dos dados
mostra que o déficit teria contraido ainda mais se ndo fosse pelo aumento da
importagcdo no més de novembro pelos produtos de petroleo. Esses produtos tiveram
uma forte queda no més de outubro e recuperou fortemente em novembro, de uma
queda de US$2,0 bilh6es em outubro para aumento de US$1,7 bilhdo em novembro de
. 2010. Em dezembro, o dolar tem apresentado fortalecimento o que podera fraquejar o

crescimento das exportacdes no més impedindo a contragcdo do déficit nos proximos
meses.
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Economia Brasileira

s Atividade

Vendas no Varejo: o comércio varejista apresentou crescimento de 1,07% na margem

em novembro de 2010, de acordo com o IBGE. Com esse crescimento, o dado

........................................................ acumulou variagdo de 14,17% em relacdo aos 12 meses imediatamente anteriores.
“..  Foram sete meses consecutivos de alta no setor varejista no Brasil. As vendas no varejo
8 (oito) das 10 (dez) atividades que % ampliado, que inclui o setor de veiculos e materiais de construg&o, tiveram um
i aproveitamento melhor no més de novembro, com acréscimo de 1,41%, refletindo o

compdem a pesquisa mensal do bom desempenho das vendas desses dois setores. O comércio teve uma evolugédo
i positiva nesses ultimos meses refletindo o bom desempenho do mercado de trabalho e
comércio apresentaram crescimento i a massa salarial com trajetéria crescente.
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sazonalidade de final de ano com as

s Desempenho dos indices de Mercado

compras de natal.

------------------------------------------------------- ' 2 |bovespa: o indice da Bolsa de Valores de Sédo Paulo fechou a semana com
valorizagdo de 1,26% ao fechar sexta-feira dia 14 de janeiro com 70.940,00
pontos.

8 Dolar: a moeda norte-americana fechou a semana com queda de 0,23% cotada a
R$1,6843/US$. Apds forte desvalorizagdo do real que reagiu as medidas
implementadas pelo BCB, a moeda voltou a sofrer leve apreciagéo.

& Juros Futuro: os juros futuro negociados na BM&F DI Jan 12, fechou a semana

negociados a 12,370% a.a. Os mesmos juros fecharam a semana anterior
negociados a 12,330%a.a.

s Perspectiva do mercado — Relatorio Focus

2008 2009 2010 2011 2012

PIB (em %) 5,2 -0,2 7,61 4,50 4,50
Producéo Industrial (em %) 4,1 -7,4 10,62 5,02 5,00
Taxa de Cambio no fim do periodo

(R$/USS) 2,4 1,74 1,70 1,75 1,80
Selic (final do periodo, em %) 13,8 8,75 10,75 12,25 11,00
IPCA (em %) 6,6 4,31 5,91 5,42 4,50

Fonte: Bacen - Relatdrio divulgado em 17 de Janeiro de 2011.

Nota: Dados em azul ja foram consolidados, enquanto que os dados em vermelho sé&o
projecdes
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Calendario Semanal

Evento Referéncia Consenso Mercado* Indicador Anterior
17/1/2011 08:00 E;} Brasil - IGP-10 Janeiro 0,47% 1,27%
19/1/2011 1:30 B A Construcao de Novas Dezembro 550 mil 555 mil
Brasil - Reunido Copom - Decisdo h
kokckk 0, 0,
=3 Juros (SELIC) Janeiro 11,25% 10,75%
20/1/2011 09:00 E Brasil - NUCI (CNI) Novembro 82,20% 82,20%
EUA - Vendas de Casas - i
. =
13:00 == Existentes Dezembro 4,89 milhdes 4,68 milhdes
13:00 E=  EUA - Indicadores Antecedentes Dezembro 0,60% 1,10%
17-21 *kkk e Brasil - Arrecadagdo Federal Dezembro nd R$67.797 milhdes
jan/2011 .
17-21 . Brasil - Saldo de Empregos
jan/2011 =22 (CAGED) Dezembro nd 138.247,0
*Bloomberg
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Disclaimer

As informagdes financeiras utilizadas nesta apresentagao 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 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 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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