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Principais Fatos da Semana

8 Nos Estados Unidos foi divulgada a primeira revisao do PIB referente ao primeiro
trimestre de 2011. A variagdo ndo sofreu alteracdo em relacdo ao més anterior,
manteve em 1,8% no trimestre.

& Ainda nos Estados Unidos, a renda pessoal apresentou incremento de 0,4% pelo
terceiro més consecutivo. Ja o consumo apresentou desaceleragao devido ao
aumento de precos no pais.

& O mercado imobiliario norte-americano segue com movimento instavel no més
de abril.

& No Brasil, o mercado de trabalho segue mostrando taxas baixas de desemprego.
Em abril a taxa de desocupagdo ficou em 6,4%. No entanto a massa de
rendimento apresentou queda de 1,8%.

& Ainda no Brasil foram divulgados os dados do setor externo. Houve uma
redugéo nas transagdes correntes com o aumento do saldo comercial em abril.
Os investimentos estrangeiros diretos também apresentaram desempenho
positivo no més.

& Dentre as noticias que rodaram nos jornais na semana, damos destaque para a
corrida a sucessdo do comando do Fundo Monetario Internacional, o FMI.
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Economia Internacional

Estados Unidos da América

g Atividade

PIB (12 Revisao): a primeira revisdo do PIB dos EUA, referente ao primeiro trimestre do
ano de 2011, registrou variagado de 1,8%. O resultado foi 0 mesmo apresentado no més
anterior, ficando abaixo da expectativa do mercado que esperava aceleragao de 2,2%.
Apesar de ndo mostrar alteragdo da variagdo, os componentes sofreram revisao.
Podemos destacar o aumento de 12,3% contra 8,5% dos Investimentos Privados. No
) entanto, foi contrabalanceado pela revisdo das importagdes para cima. Os Gastos com

A primeira revisio do PIB do 19 % Consumo e Gastos do Governo mantiveram relativamente estaveis na revisao.
trimestre de 2011 ndo sofreu : Mt PIB Trimestral Contribuigdes dos Grupos na Variagao do PIB
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Renda e Consumo Pessoal: a renda pessoal cresceu 0,4% em abril, de acordo com o
esperado pelos analistas. No més anterior, a renda havia sofrido a mesma variacéo.
Esse foi o terceiro més consecutivo que a renda apresentou 0,4% de ganho. Os gastos
no més apresentaram o mesmo incremento da renda, de 0,4%. O consumo nos EUA
segue mostrando tendéncia positiva, apesar da desaceleragdo em relagdo ao més

anterior. A principal razdo para essa desaceleragdo no consumo € o aumento dos
pregos no pais.
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Confianca do Consumidor (U. Michigam): a confianca do consumidor apresentou
crescimento de 6,4% em maio, de 69,8 pontos para 74,3 pontos. Em relagédo a leitura
preliminar no més, o crescimento foi de 2,4%. Os analistas pesquisados pelo Bloomberg
esperavam que a confianga ficasse em 72,4 pontos. O incremento da confianga no més
foi inteiramente em funcdo das expectativas. A confianga do consumidor nas
expectativas aumentou 12,8% de 61,6 pontos para 69,5 pontos. De outro lado, a
situacao presente apresentou queda de 0,7%.
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Fonte: Un. Michigan Total

Expectativa Situagdo Presente

g Mercado Imobiliario

Vendas de Novas Casas: em abril as vendas de novas casas ficaram em 323 mil
contra 301 mil em margo. Esse foi 0 segundo més consecutivo de aumento das vendas
nos Estados Unidos. O resultado foi positivo, j& que o mercado esperava estabilidade
nas vendas, principalmente com os furacées e tornados que afetaram as vendas na
regido sul do pais. No entanto, os precos dessas casas elevaram o que podera inverter
0 movimento apresentado nesses dois Ultimos meses nas vendas.

Vendas de Casas Pendentes: as vendas de casas pendentes apresentaram queda de
11,6% em abril contra alta de 3,5% em margo. O dado surpreendeu negativamente os

analistas do mercado, que esperavam queda de apenas 1,0%. A queda maior ocorreu
devido aos fatores climéaticos no periodo.
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Fonte: LS. Census Bureau Fonte: National Association of Realtors

Nossa perspectiva: o mercado imobilidario segue bastante instavel. A tendéncia de
recuperagao ainda ndo se firmou concretamente. Com os desastres naturais no sul do
pais o mercado fraquejou no més de abril
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Economia Brasileira

g Atividade

Taxa de Desemprego e Massa de Rendimento: a taxa de desemprego reduziu em 1%
no més de abril de 6,5% para 6,4%. Esse foi a menor taxa para o més de abril desde a
reformulagéo da pesquisa em 2002. Em relagéo a abril de 2010, a taxa de desemprego
reduziu em 0,9p.p., mostrando o forte desempenho do mercado de trabalho no ultimo
ano. A populacao desocupada apresentou uma queda de 10,1% frente ao mesmo més
de 2010, enquanto que a tendéncia segue positiva para a populagdo ocupada. A massa
de rendimento apresentou recuo na comparacao mensal, no entanto, segue mostrando
AT, . forte desempenho se relacionado com o abril de 2010.
! A taxa de desemprego em 6,4% em
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g Setor Externo

Conta Corrente e Investimento Estrangeiro Direto: as transagdes correntes de abril
ficaram deficitarias em US$3,48 bilhdes, contra déficit de US$5,56 bilhdes em margo. O
déficit acumulado em 12 meses acumula saldo de US$48,9 bilhdes, ou 2,25% do PIB. O
aumento do saldo comercial em 20% no més, juntamente com a redugdo do déficit na
conta de servigos e rendas contribuiram para essa redugdo do déficit no més. Os
investimentos estrangeiros diretos somaram US$5,51 bilhdes em abril, resultado em
uma reducdo em relagdo a margo. Porém, em relagéo a abril de 2010 houve ganho de
147,9%. No ano, o IED ja acumula saldo de US$22,9 bilhdes.
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Nossa perspectiva: o mercado de trabalho segue bastante aquecido no ano. A taxa de
desemprego se mantém estavel nos Ultimos meses, porém a estabilidade se encontra
em niveis historicamente baixo. A relagéo entre trabalhadores com carteiras assinadas
também vem apresentando crescimento bastante positivo nos ultimos meses, o que
favorece ao crescimento da atividade econémica interna ao longo do ano. Com o
mercado de trabalho funcionando de maneira robusta, a situacdo do crédito e do varejo
devera acompanhar o movimento e apresentar resultados prosperos no semestre.

s Fatos Importantes

Mundo: os paises emergentes estdo unindo forgas para marcar a oposigao contra um
europeu assumir automaticamente o posto ocupado por Dominique Strauss-Kahn no
FMI. O principal nome para a sucessdo é o da Ministra das Financas da Franga
Christine Lagarde. A Ministra possui o0 apoio das principais autoridades econémicas da
Europa. O conselho do FMI definiu o dia 30 de junho como prazo final para a escolha
do sucessor de Strauss-Kahn. Apesar da Ministra francesa ser rechagada pelos
paises emergentes, esses paises ndo chegaram a um nome para apoiar nessa
sucessdo. O apoio a Christine Lagarde pelos paises desenvolvidos ¢é justificado pelo
fato dela se interar no ambiente da crise da divida na Europa. No entanto, as
economias emergentes utilizam do mesmo argumento para ndo apoia-la, ja que a
interagcdo pode torna-la inconfiavel.

= Desempenho dos indices de Mercado

Ibovespa: o indice da Bolsa de Valores de Sao Paulo mostrou uma alta de 2,71% na
Ultima semana, fechando com 64.294 pontos.

Ddlar: o real valorizou frente ao délar ao longo dessa semana. Teve queda de 0,81%,
fechou cotado a R$1,6038/USS$.

Juros Futuro: os juros futuros negociados na BM&F DI Jan 12, fechou negociado a
12,300% a.a. Representando uma queda de 0,08% em relagdo ao fechamento do dia
20 de maio.

Relatorio Focus: a expectativa para o IPCA divulgada pelo relatério FOCUS no dia 23
de maio caiu de 6,31% para 6,27% em 2011. Para 2012, a expectativa do IPCA
aumentou para 5,10%, essa aceleragao foi a primeira apos ficar sete semanas estavel
em 5,00%. O cenario para o PIB seguiu estavel para 2011 em 4,00%. Para 2012, caiu
de 4,20% para 4,10%.

Focus do dia 23 de Maio 2008 2009 2010 2011 2012
PIB (em %) 5,2 -0,2 7,50 4,00 4,10
Producéo Industrial (em %) 4.1 -7,4 10,45 3,73 4,55
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 6,27 5,10

Fonte: Bacen - Relatério divulgado em 23 de Maio

Nota: Dados em azul ja foram consolidados, enquanto que os dados em vermelho séo
projegoes.
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Brasil - Relatorio Focus
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Preco de Casas YoY
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Conference Board
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EUA - Taxa de Desemprego
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Disclaimer

As informagodes 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 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 Econémico da NSG Capital e estd sendo fornecido meramente em carater informativo. As
informacgbes, opinides, estimativas e projecdes referem-se a data presente e estdo sujeitas a mudangas como resultado de alteracdes 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 posicdo, 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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