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Principais Fatos da Semana

& Nos Estados Unidos foi divulgada a producéo industrial de abril. O indicador
mostrou variagdo nula, devido a queda do componente de manufaturados.

8 Ainda nos EUA, os indicadores antecedentes mostraram queda de 0,3% apos o
més de marco ser revisados de 0,4% para 0,7%.

& O mercado imobiliario norte-americano foi prejudicado em abril devido a
furacdes e tornados que atingiram a regido sul do pais. Com isso as novas
construcdes e vendas de casas foram afetas e apresentaram queda no més.

& No Brasil, a inflagdo de maio representada pelo IGP-10 e pelo IPCA-15 mostrou
desaceleragdo. Alimentos e Transportes ja mostram sinais de arrefecimento,
principalmente no IPCA-15.

& O saldo de emprego formal em abril de 2011 atingiu recorde no més, de acordo
com o Caged. As contrata¢des de 272 mil, fez com que no ano acumulasse
saldo de 880 mil, no entanto menor que o registrado para o periodo em 2010.

& Dentre as noticias que rodaram nos jornais na semana, damos destaque para a
prisdo de Dominique Strauss-Kahn (DSK), diretor-gerente do FMI. O diretor foi
acusado de estuprar uma camareira do hotel em que se hospedava em Nova
lorque no final de semana do dia 13 de maio. A maior repercussao da prisdo diz
respeito a recuperacao dos paises da Europa que ainda sofrem com a crise da
divida, como a Grécia. Esses paises precisam da ajuda da institui¢cao.
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Economia Internacional

Estados Unidos da América

e Atividade

Producédo Industrial e Capacidade Instalada: a producdo industrial apresentou
variagdo nula em abril apés atingir 0,7% em marco. Os analistas pesquisados pelo
Bloomberg esperavam aumento de 0,4% no més. Essa desaceleracdo no més, que
levou a uma variacao nula, ocorreu devido a queda na producao de veiculos. Essa
queda veio devido ao impacto do terremoto que paralisou as fabricas no Japdo e assim
retraio as importagGes de autopecas ao pais. O setor de manufaturas apresentou queda
de 0,4. A capacidade instalada ficou em 76,9% contra 77%.
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Indicadores Antecedentes: apds a revisao positiva de 0,4% para 0,7% em margo, 0s
indicadores antecedentes apresentaram queda de 0,3% em abril. Essa foi a primeira
queda do indicador desde junho de 2010. Os analistas do Bloomberg esperavam
avanco de 0,1% no més. O aumento das demiss6es em abril resultou na queda desse

indicador, no entanto ndo leva a entender que ira prolongar essa tendéncia. O indicador
devera recuperar ja no proximo més.
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g Mercado Imobiliario

O mercado imobiliario segue

bastante instavel. A tendéncia de

recuperagdo ainda ndo se firmou

concretamente. Com os desastres
{ naturais no sul do pais o mercado
fraquejou no més de abril
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Construcdo de Novas Casas: as constru¢cdes de novas casas apresentaram queda de
11,85% em abril. O movimento no mercado imobiliario segue bastante instavel. O
resultado de marco foi revisado de 549 mil para 585 mil novas casas construidas. No
entanto, o0 més de abril foi afetado por furacées e outros fendmenos naturais na regiao
sul do pais que afetaram as constru¢gdes de novas casas.

Vendas de Casas Existentes: as vendas de casas existentes cairam de 5,09 milhdes
em marco para 5,05 milhées em abril (-0,8%). A expectativa dos analistas pesquisados
pelo Bloomberg era de crescimento de 2,75%. A surpresa foi ainda mais negativa na
perspectiva de que o crescimento do mercado de trabalho juntamente com a renda
estavam favorecendo ganhos no mercado imobilidrio. No entanto, fendmenos naturais
na regido sul dos EUA prejudicaram o avango das vendas no setor.
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Economia Brasileira

s Inflacao

IGP-10: o IGP-10 ficou praticamente estavel em maio ao variar 0,55%. No més de abiril
o indice havia variado 0,56%. A desaceleracdo mais leve dos pregos dos produtos no
atacado foi contrabalanceada pela forte alta dos precos dos consumidores e do INCC.
Enquanto que o IPA saiu de 0,49% para 0,26%, influenciado pela queda dos produtos
agricolas (queda de algodéo, laranja e soja), o IPC acelerou de 0,77% para 0,98%. Os
principais motivos para o movimento ascendente do IPC sdo o alto patamar dos
alimentos e transportes, que foram impactos pelo movimento das commodities; a
sazonalidade positiva de vestuario; e a forte alta de saude, com os reajustes de alguns
medicamentos. O INCC acelerou de 0,52% para 1,57% no més, em resposta do
aumento do custo da méo-de-obra que subiu de 0,66% para 2,74%.
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O IPCA-15 de maio variou 0,70%,
ficando em linha com o esperado

IPCA-15: o IPCA-15 de maio variou 0,70% contra variacdo de 0,77% em abril. A
desaceleracdo do indice entre os meses de abril de maio é explicada pela menor
variagdo dos grupos Alimentacdo e Transportes. O primeiro grupo saiu de 0,79% para
0,54%, com o menor impacto dos produtos in natura. Ja o grupo Transportes saiu de
1,45% para 0,93%, com a desaceleracao de combustiveis (principalmente alcool). No
entanto, a desaceleracdo do indice poderia ter sido maior, se ndo fosse pelo reajustes
de energia elétrica, 4gua e esgoto no més que elevaram o grupo Habitagcéo de 0,72%
para 0,93%, causando um impacto de 0,12p.p. no indice. O IPCA-15 ja acumula 6,51%
nos ultimos 12 meses.
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e Atividade

Saldo de Emprego (CAGED): em abril foram gerados 272 mil novos empregos com
carteira assinada. No ano, até abril acumulou saldo de 880 mil novos empregos, se
somamos os empregos declarados dentro e fora do prazo. No més, podemos destacar
114 mil vagas em servigos, 51 mil na industria de transformacao e 41 mil no comércio.
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Nossa perspectiva: a inflagdo podera seguir a tendéncia apresentada nesse ultimo
més e desacelerar nos proximos meses. Os combustiveis, que estavam pressionando o
grupo Transportes, ja apresentaram sinais de inversdo no movimento o que favoreceria
esse movimento. Os alimentos deverdo entrar em um periodo de sazonalidade de
menor variacao, o que também contribuird para a desaceleracao do indice.

O mercado de trabalho no Brasil segue bastante aquecido, apesar de apresentar uma
desaceleracdo em relacdo ao ano anterior. As contratagcdes atingiram saldo de 880 mil
no ano, resultado menor que no ano de 2010, para o0 mesmo periodo. No entanto, o
Ministro Lupi afirma que as contratagGes formais continuardo em crescimento, atingindo
resultados muito proximos do recorde.

s Fiscal

Arrecadacdo Federal: a arrecadacao federal atingiu o valor de R$85,15 bilhdes em
abril, com isso acumulou no ano R$311,34 bilhges. O resultado de abril foi, em valores
reais, 10,3% acima do valor registrado no mesmo més de 2010. Novamente, a evolugéo
positiva dos indicadores macroeconémicos nesse periodo favoreceu para o bom
desenvolvimento da arrecadag¢do. A producdo industrial, as vendas no varejo e 0s
indicadores de emprego apresentando evolugdo crescente aumentam a arrecadacgéo de
impostos nesses setores, com isso aumenta a arrecadacao total da unido.
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e Fatos Importantes

Mundo: o diretor-gerente do FMI Dominique Strauss-Kahn (DSK) foi preso no sdbado
dia 14 de maio no Aeroporto Internacional JFK de Nova lorque minutos antes de
decolar o vdo da Air France para Paris. A acusacdo para o diretor era de tentativa de
estupro da camareira de hotel onde estava na cidade. A acusacgéo veio num momento
fragil das economias européias, principalmente para Grécia que contava com apoio do
FMI com um novo pacote de empréstimos para afastar o risco de moratéria do pais.
Strauss-Kahn embarcava em NYC para encontrar com a chanceler alema, Angela
Merkel, e assim defender pessoalmente o novo pacote de ajuda a Grécia.

Desde entdo, o diretor-gerente ficou mantido preso em Nova lorque. A justica ndo
aceitou o pagamento da fianca de US$ 1 milhdo em primeiro momento, pelos
advogados do acusado. DSK nega a acusacdo veemente. Na quinta-feira dia 19 de
maio, o diretor renunciou o0 cargo. Em nota, ele disse que se sente obrigado a entregar
0 cargo para proteger a instituicdo que serviu com honra e devogdo. O FMI afirmou em
sua pagina que anunciara em breve o processo de sucesséao do diretor, enquanto isso
John Lipsky atuara como diretor-gerente interino (ele que era o segundo homem da
instituicdo). Ap6s a renlncia, a justica de NYC aceitou a fianca de US$1 milhdo, no
entanto DSK ficard em prisdo domiciliar até a sua préxima audiéncia que esta
marcada para o dia 06 de junho.

No entanto, o nome mais forte até 0 momento é o da Ministra das Finangas da Franca
Christine Lagarde. Autoridades Européias ja anunciaram o apoio a ministra. O FMI
mostrou imparcialidade, e disse que o sucessor sera escolhido por mérito.

A escolha do sucessor é de enorme importancia para 0 momento econémico atual. A
crise da divida de alguns paises na Europa depende das préximas resolugfes da
instituicdo.

Grécia: a agéncia de risco internacional Fitch Ratings rebaixou a nota da Grécia de
“BB+” para “B+”, para o crédito de longo prazo. A nota do crédito de curto prazo ficou
mantida em “B”, no entanto todos os prazos ficaram mantidos em observagéo
negativa. Para a agéncia, houve um aumento do risco politica devido & necessidade
de maior austeridade fiscal para atingir o déficit orcamentario previsto para esse ano
(7,5% do PIB). A agéncia ja incorporou na nota os esfor¢os adicionais da Unido
Européia e do FMI para com o pais.

s Desempenho dos indices de Mercado

Ibovespa: o indice da Bolsa de Valores de Sdo Paulo mostrou uma queda de 1,01%
na Ultima semana, fechando com 62.596 pontos.

Dolar: o real valorizou frente ao délar ao longo dessa semana. Teve queda de 0,97%,
fechou cotado a R$1,6169/US$.

Juros Futuro: os juros futuros negociados na BM&F DI Jan 12, fechou negociado a
12,310% a.a. Representando uma queda de 0,24% em relagdo ao fechamento do dia
13 de maio.
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Relatério Focus: a expectativa para o IPCA divulgada pelo relatério FOCUS no dia 16
de maio caiu de 6,33% para 6,31% em 2011. Para 2012, a expectativa do IPCA ficou
estavel em 5,00%. O cenério para o PIB seguiu estavel para 2011 em 4,00%. Para
2012, caiu de 4,21% para 4,20%.

Focus do dia 13 de Maio 2008 2009 2010 2011 2012
PIB (em %) 5,2 -0,2 7,50 4,00 4,20
Producéo Industrial (em %) 4,1 -7,4 10,45 3,73 4,60
Taxa de Cambio no fim do periodo
(R$/USS) 2,4 1,74 1,70 1,62 1,70
Selic (final do periodo, em %) 13,8 8,75 10,75 12,50 12,25
IPCA (em %) 6,6 4,31 5,91 6,31 5,00

Fonte: Bacen - Relatdrio divulgado em 13 de Maio

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

Data Hora Evento Referéncia Consenso Mercado* Indicador Anterior
23/5/2011 08:30 [EZ3 Brasil - Relatorio Focus Hokokok nd nd
24/5/2011 10:00 E=  EUA - Vendas de Novas Casas Abril 305 mil 300 mil
25/5/2011 10:30 = Brasil - Conta Corrente Abril -US$4,575 -US$5,676 Bi

. Brasil - Investimento Estrangeiro - . .
10:30 EEl Direto Abril US$4,8 Bi US$6,791 Bi
26/5/2011 09:00 E,-] Brasil - Taxa de Desemprego Abril 6,40% 6,50%
09:30 BH= EUA - PIB 12 Revisao 1Q2011 2,20% 1,80%
27/5/2011 09:30 E= EUA - Renda Pessoal Abril 0,40% 0,50%
09:30 EE=  EUA - Consumo Pessoal Abril 0,50% 0,60%
1055 EE CUAC Confianca Consumidor - U. Maio 72,4 pontos 72,4 pontos
== Michigam
= -
11:.00 = EUA-Vendas de Casas Abril -1,00% 5,10%
Pendentes
*Bloomberg
8

NSG
CAPITAL




NSG
CAPITAL

i

Contatos Presidéncia

Luiz Eduardo Franco de Abreu, MSc
luiz.abreu@nsgcapital.com.br

Rio de Janeiro
Praia de Botafogo, 440/ 6° andar Gerencia de Andlise
Rio de Janeiro - RJ — CEP: 22250-040 .

José Carlos Neto, CNPI
Tel: (+55 21) 3797-1000 jose.neto @nsgcapital.com.br

Departamento Econdmico

Marilia Meirelles Mller
marilia.muller@nsgcapital.com.br

Ouvidoria: 0800-2827293

www.nsgcapital.com.br

I8\

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 n&o 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 estd 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 agdes 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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