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Mercado Financeiro: Perspectivas da Semana

A expectativa de que a ultima semana poderia ser mais positiva nos mercados
internacionais ndo se confirmou, e a volatilidade voltou a predominar. A inseguranca sobre a
capacidade de recuperacdo das economias maduras, além das ainda existentes preocupacdes
relacionadas as financas de alguns paises europeus — mais notadamente a Grécia — manteve 0s
investidores na defensiva, impedindo qualquer impulso favoravel aos precos dos ativos. O
Ibovespa cedeu 1,62%, enquanto o S&P 500 teve recuo de 0,42% na semana.

Pouco deve ser alterado neste panorama ao longo dos préximos dias, cuja agenda
carregada tende a manter as oscilacdes e indefinicdes. A abertura desta segunda-feira mostra
apatia nos mercados mundiais, com altas modestas nas principais bolsas e nos indices futuros
de Nova York, situacdo que pode ser facilmente alterada durante o dia. Como destaques deste
inicio de semana, o recuo inesperado do indice de manufatura PMI da China em fevereiro,
atribuido por analistas ao periodo de feriado de Ano Novo Lunar, além de novos rumores
sobe um pacote de ajuda & Grécia, liderado por Alemanha e Franca e que envolveria um
volume em torno de € 30 bilhdes, a ser definido até a proxima sexta.

No Brasil, a proximidade da reunido do Copom de marco (dia 17) tem esquentado o
debate em torno do timing do inicio do ciclo de alta da Selic. A fala mais firme de Henrique
Meirelles na Ultima sexta-feira levou a um forte ajuste na curva, com parte do mercado
considerando o aumento ja para marco. Porém, diante de indicadores ainda controversos,
defendemos tal movimento apenas para abril, quando os dados devem fornecer um cenario
mais transparente para a inflacdo. Os indices seguem pressionados por fatores especificos,
que devem ceder em breve, mas com a atividade aquecida, o risco inflacionario cresce.

A semana sera muito movimentada em termos de dados econdémicos, tanto no Brasil
como no exterior. No ambito interno, serdo conhecidos diversos nimeros do setor industrial,
dentre eles a producdo de janeiro, com previsdo de expansdo moderada na margem (0,7%), e
o resultado do setor automotivo de fevereiro. A inflagdo também segue no foco, com o IPCA
de fevereiro, muito afetado pelos grupos educacdo, transportes e alimentacdo, assim como ja
captado pelo IPCA-15 do més que variou 0,94%.

Nos EUA, as atencgdes estardo voltadas para os dados do mercado de trabalho, que
ainda devem apontar fechamento de vagas formais em fevereiro. Em depoimento dado ao
Congresso na ultima semana, Ben Bernanke ja admitiu numeros fracos do emprego neste
més, o que também foi sinalizado pelo recente aumento dos pedidos de auxilio desemprego.
Além destes dados, os investidores irdo acompanhar atentamente os indices ISM de atividade
e, principalmente, o Livro Bege do Federal Reserve, que trara uma visao oficial atualizada
das condicGes econdémicas do pais.

Nos mercados, ndo ha tendéncia a ser apontada neste momento. A falta de confianca
ainda prevalece em termos globais, com a percepcdo de volatilidade sendo ampliada pela
agenda econdmica intensa dos préximos dias.
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Para Ficar Atento - Drivers da Semana

Inflacdo — BRA: O IPCA de fevereiro serd divulgado na proxima sexta-feira, e

devera desacelerar em relacdo ao observado no IPCA-15. Todavia, ainda deve
apresentar variacdo bem elevada, diante de pressfes intensas que contaminaram a

inflacdo neste inicio de ano.

Atividade industrial — BRA: O IBGE anuncia o resultado da producéo de janeiro,

que deve ter voltado a crescer moderadamente na margem ap0s cair por 2 meses
consecutivos. Porém, um dos dados mais aguardados sera o nivel de utilizacdo da
capacidade (CNI), que sai na quarta — dado importante para a definicdo da politica

monetaria.

Anfavea — BRA: Dados de producdo e vendas de veiculos de fevereiro também serdo

Uteis para a avaliagcdo do ritmo de recuperacédo do setor produtivo.

Mercado de trabalho — EUA: Segmento que concentra a maior parte das

preocupacbes nos EUA, o mercado de trabalho terd seus dados conhecidos nesta
sexta-feira, sem expectativa de melhora por enguanto. Ainda deveremos ter
fechamento liquido de vagas e provavel elevacdo da taxa de desemprego. Na quarta, 0
dado prévio do instituto ADP ja devera provocar rea¢cdes nos mercados.

Livro Bege — EUA: O documento do Federal Reserve trard uma visdo atualizada

sobre as condi¢cdes econdmicas do pais, em seus principais distritos. O texto é de
grande relevancia para os analistas conhecerem a leitura oficial sobre a evolucdo

recente e as perspectivas dos principais aspectos macroecondmicos nos EUA.

Atividade — EUA: Os indices ISM e de vendas de casas pendentes complementam a

semana carregada de indicadores de atividade no pais.

Atividade e Bancos Centrais — Zona do Euro: Dados do varejo, desemprego e

pesquisas PMI da Zona do Euro serdo apresentados nesta primeira semana do més, em
meio as grandes preocupacfes quanto a economia da regido. Na quinta, os Bancos
Centrais do Reino Unido (BoE) e Europeu (BCE) realizam suas reunides mensais, e 0S

sinais emitidos pelas autoridades ap0s 0s eventos merecem acompanhamento.
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Copom - Dados controversos deveriam deixar aperto para abril

Apesar do aumento dos riscos inflacionarios, entendemos que é crucial ter uma leitura mais clara dos
indicadores de atividade e, principalmente, de inflagdo, prejudicados recentemente por aspectos aparentemente pontuais.
Até a reunido de abril, de posse de numeros mais conclusivos, o BC tera elementos suficientes para justificar o aperto.

A deterioragdo da inflagdo nos dois primeiros meses de 2010, somada a percepcao de
que a atividade econémica seguira forte ao longo do ano, tem levado ao aumento das opinies
em torno da elevacdo da Selic j4 na préxima reunido do Copom, dia 17/marco. Todavia,
apesar de parte dos numeros corroborarem com 0 cenario acima, mantemos nossa projecao
divulgada ha alguns meses, de que a taxa basica voltaria a ser elevada no encontro de abril.

Alguns fatores fornecem sustentacdo para esta posi¢do. Elencamos a seguir:

(i): os indices de inflagdo estdo muito “poluidos” por fatores pontuais e sazonais, que
deverdo perder forca ja em marco, como tarifas de onibus, precos de &lcool e gasolina,
alimentos in-natura e reajustes de mensalidades escolares. Da variacdo de 0,94% captada pelo
IPCA-15 em fevereiro, cerca de 0,73 pp. sdo devidos a itens nessas situagoes.

(i): dados recentes apontam alguma acomodacdo da atividade econémica, tanto os
que se referem ao lado do consumo (vendas no varejo, confianca do consumidor e crédito),
como do lado produtivo (producéo de bens duraveis, NUCI).

NUCI (Fiesp) e Produgdo Industrial (IBGE)
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(iii): a decisdo do Banco Central na Ultima semana, de reverter cerca de 70% dos
compulsérios liberados no periodo mais agudo da crise a partir de mar¢o, pode ser um sinal
de que a autoridade monetaria pretende inicialmente enxugar a liquidez em excesso para,
posteriormente, mexer na taxa Selic.

(iv): o “timing” sugere abril como melhor alternativa, dado que até la sera possivel ter
uma visdo mais clara do cenario de inflacdo / atividade, além de permitir a divulgacédo de
novos documentos oficiais do BC sinalizando mais claramente este movimento (Relatorio de
Inflacdo e Ata do Copom de marco).

(v): o ambiente internacional segue nebuloso, com as perspectivas econdmicas globais
tendo voltado a piorar nas Ultimas semanas.
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Por outro lado, ndo se pode desprezar o aumento do risco inflacionario, que justifica a
visdo praticamente unanime de que estamos as portas de um novo ciclo de alta nos juros.
Reflexo da alta da inflacdo corrente, as expectativas para o IPCA estdo em elevacdo ha
algumas semanas, atingindo xx% para 2010 de acordo com o Boletim Focus divulgado hoje.
As pressdes recentes no atacado também ampliam o receio de repasses nos proximos meses.

Adicionalmente, a consistente melhora dos nimeros do emprego sinaliza que o
mercado de trabalho j& se encontra bem apertado, o que normalmente se refletira em pressdes
de salarios nos proximos meses. Em janeiro, o Caged registrou recorde historico para este
més nas contratacbes formais liquidas, enquanto o IBGE apontou a menor taxa de
desemprego para um més de janeiro desde o inicio da pesquisa, em 2002.
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A despeito dos elementos acima, vemos como mais vidvel o aguardo de informacdes
mais claras e conclusivas sobre o quanto da inflagdo recente pode se tornar persistente, o
ritmo efetivo de aquecimento da atividade doméstica e a magnitude dos riscos relativos a
economia global. Desta forma, acreditamos que até a reunidao de 28 de abril tais situaces
estariam mais bem definidas, de modo que o Copom poderia tomar uma decisdo mais bem
fundamentada e justificavel perante a sociedade.

Indices de Inflacio e Expectativas Futuras

Os fatores de pressao deste inicio de ano levaram o IPCA-15 a registrar maior variagdo desde 2003, embora ja
tenham comegado a ceder nos indices semanais. No atacado, embora aparentemente transitorias, as altas elevam o risco
de repasses ao longo da cadeia, principalmente em um cendrio de atividade em aquecimento.

Sem novidades, os ultimos indicadores de inflagdo continuaram mostrando variagdes
muito elevadas, embora os IPCs semanais ja tenham iniciado a esperada trajetdria de
desaceleracdo, com o arrefecimento dos fatores pontuais recentes.

Data indice Efetivo Esperado Anterior
23/fev | IPCA-15 Fevereiro 0,94% 0,93% 0,52%
24/fev | IPC-Fipe 3 quadri Fev 0,85% 0,87% 1,09%
25/fev | IGP-M Fevereiro 1,18% 1,11% 0,63%

01/mar | IPC-S 4° semana Fev 0,68% 0,70% 0,84%
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O IPCA-15 de fevereiro concentrou todos estes impactos pontuais e sazonais, que
contribuiram fortemente para a alta de 0,94% no indice — a maior variacdo para um IPCA
desde abril de 2003. Destaque para o segmento educacdo, com alta de 4,55%, o0 que gerou
0,32 pp no total da inflagdo observada. O grupo transportes também teve um peso importante,
com altas intensas nas tarifas de onibus urbano (3,84%) e combustiveis (1,94%), que
contribuiram com 0,14 e 0,09 pp respectivamente. Por fim, entre os alimentos, verduras
(9,52%), aclcares (7,05%) e arroz (5,22%). Apenas 0s sete itens de maior pressdo individual
trouxeram impacto de 0,66 pp no total.

O nucleo por médias aparadas, que deve eliminar o efeito dos fatores de maior e
menor pressdo, variou 0,42%, abaixo do observado no fechamento de janeiro (0,48%). Ainda
se trata de uma variacdo elevada e incompativel com a meta central em termos anualizados,
mas traz o sinal de que o ambiente inflacionario € menos critico do que o indice cheio sugere.
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Ja 0 IGP-M também segue na mesma linha, tendo registrado elevacdo de 1,18% em
fevereiro, a mais forte desde julho de 2008. O maior foco de presséo veio do atacado, com
alta de 1,42% no IPA, sendo 0,64% no segmento agricola e 1,67% no industrial — destaques
individuais para laranja e itens da cadeia da cana-de-agUcar (alcool anidro, agUcar cristal e a
prépria cana). Ou seja, também neste caso, passado o efeito da entressafra da cana, as
variagdes devem retornar para um patamar razoavelmente mais reduzido.

IGP-M - Mensal e acumulado 12 meses
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Por fim, o IPC-S fechou fevereiro com alta de 0,68%, abaixo da observada na 3°
semana deste més (0,84%). A desaceleracdo ocorrida ao longo do més refletiu o
arrefecimento dos fatores apontados anteriormente, especialmente os vinculados aos grupos
alimentacgéo, transportes e educacéo.

Desta forma, se espera que em mar¢o os indicadores mostrem uma situacdo mais
verdadeira para a inflacdo, ap6s a eliminacdo completa dos impactos causados pelos fatores
transitorios. Por enquanto, os indices ainda estdo excessivamente poluidos.

IPC-S por grupos
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Além do IPC-S ja anunciado nesta manhd, a semana ainda reserva o fechamento de
fevereiro da Fipe e do IPCA.

Expectativas Futuras: Reflexo do IPCA-15 puxado, a mediana das projecdes para o IPCA
de 2010 voltou a subir nesta semana, de acordo com o Boletim Focus anunciado nesta
segunda-feira, para 4,91%. A mediana para 2011 também se elevou levemente, para 4,53%.

Expectativas de Mercado
2010 2011
Mediana - Agregado Ha 4 Ha1 Hoje Comportamento Ha 4 Ha 1 Hoje Comportamento
semanas semana semanal® semanas semana semanal™
IPCA (%) 462 4,86 491 A (6) 450 4,50 4,53 A (1)
IGP-DI (%) 4,60 5,58 5,70 A (7) 450 4,50 4,50 = (78)
IGP-M (%) 4,80 5,30 5,86 A (7) 450 4,50 4,50 = (89)

Contas Piublicas e Externas

O déficit da conta corrente foi inferior ao previsto em janeiro, embora isto ndo represente mudanca do cenario
previsto de forte resultado negativo em 2010. De todo modo, as entradas pela conta financeira seguem compensando com
sobras. No ambito fiscal, 0 aumento da arrecadagéo ja provoca recuperagdo dos nimeros das contas publicas.

O déficit em transagdes correntes ficou em US$ 3,8 bi em janeiro, acima do verificado
em jan/09 (US$ 2,7 bilhdes), mas inferior ao projetado pelos analistas e pelo préprio BC. As
remessas de lucros, embora ainda com tendéncia de elevacdo, tiveram um resultado atipico no
més, de apenas US$ 821 milhdes — 0 que explica em parte o déficit abaixo do previsto.

A conta financeira, por sua vez, foi superavitaria em US$ 6,2 bilhGes, com destaque
para 0s investimentos estrangeiros em carteira (renda fixa US$ 2,4 bilhdes / acbes US$ 1,2
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bilhdo). O IED de US$ 789 milhdes foi o mais baixo mensal desde mai/07, porém de acordo
com o BC os volumes ja se recuperaram em fevereiro, com previsao de US$ 2,7 bi.

Neste contexto, o balanco de pagamentos teve sobra de US$ 2,15 bilhdes em janeiro,
acumulando saldo positivo superior a US$ 50 bilhGes nos ultimos 12 meses. Para o total de
2010, seguimos projetando déficit de US$ 44,4 bilhdes para a conta corrente e sobra de US$
15 bilhdes no balanco de pagamentos.

Saldo em Conta Corrente - Mensal e em 12 meses Balango de pagamentos - mensal e em 12 meses
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Ja as contas publicas apresentaram melhora em janeiro, tendo registrado superavit
primario consolidado de R$ 16,1 bilhGes, bem acima do obtido no mesmo més de 2009 (R$
7,3 bilhdes). Este resultado permitiu que o setor publico tambem fosse superavitario no
conceito nominal (R$ 2,2 bilhdes), o que ndo acontecia desde outubro/2008. A recuperacao
da arrecadacdo tributéria, reflexo da retomada da economia, esta permitindo a evolugdo mais
favoravel dos resultados fiscais. Nos ultimos 12 meses, 0 superdvit priméario esta em 2,3%,
retomando niveis do inicio de 2009.

A relacéo divida liquida/PIB ficou em 41,7% em janeiro, abaixo do registrado em
dezembro (42,9%) e a menor desde junho/09.

A despeito dos numeros mais positivos, o aspecto fiscal segue como ponto fraco da
agenda econdmica brasileira, dado que o ajuste sempre tem recaido sobre o lado da receita,
com expansdo ininterrupta das despesas correntes. Este fato seguird limitando os
investimentos e a capacidade de crescimento da economia do pais.

Superdvit Primério em 12 meses (% PIB) Relagdo Divida Liquida/ PIB - histérico mensal
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Economia Internacional

A melhora recente dos niumeros da industria ainda ndo foram suficientes para reverter o pessimismo com 0 setor
imobiliario e com o mercado de trabalho nos EUA, cujos dados recentes apontaram significativa fragilidade. Nesta
semana serdo conhecidos os dados oficiais do emprego de fevereiro e as expectativas nao sdo animadoras.

Estados Unidos: A seqliéncia recente de indicadores tem contribuido para esclarecer sobre a
situacdo econémica do pais. Por um lado, o setor industrial da sinais de melhora, como foi
demonstrado pelos dados da semana anterior. Por outro, fica evidenciado que o setor
imobiliario e 0 mercado de trabalho seguem altamente fragilizados, diante de numeros que
tém surpreendido negativamente os analistas.

Apds reagir nos meses recentes, as vendas de casas novas e usadas voltaram a ceder
na margem em janeiro, 11,2% e 7,2% respectivamente. As vendas anualizadas de casas novas
atingiram o nivel mais baixo da série historica iniciada em 1963, em sinal de que a extensao
do programa de crédito tributario por parte do governo pode ndo estar sendo suficiente para
estimular a demanda por imoveis. Os precos também apresentam trajetéria semelhante, com o
indice S&P Case-Shiller recuando ligeiramente na margem pelo 3° més consecutivo, apos a
recuperacao anterior.

EUA: Vendas de casas novas e usadas EUA: indice de pregos de casas Case-Shiller
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No mercado de trabalho, os pedidos
semanais de auxilio desemprego mantiveram a
trajetéria ascendente pela 2° semana
consecutiva, 0 que deixa um Viés negativo
para os dados consolidados que saem nesta
semana. Estas dificuldades no emprego podem
explicar, ao menos parcialmente, a piora do
indice de confianga do consumidor para o
nivel mais baixo desde abril/09 (46,0).
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Para esta semana, além dos citados numeros do mercado de trabalho (payroll e taxa de
desemprego), a agenda tera os indices ISM de atividade e o Livro Bege do Fed, onde sera
interessante avaliar a percepc¢éo oficial do cenério econdémico atual nos EUA.
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Calenddrio Econdomico: Semana de 01 a 05 de Marco 2010

Expectativa | Anterior Atual
Segunda Feira (D1 de Marco)
(IPC-3 - 4% semana Fevereiro (21 LB2% ,84%
BERA:TPC-3 - 4° F i 0 0,62% 0,249 0,68%
EER4: Boletim Focus (8:30)
EER4: Balanga Comercial IMensal (11:00) - 166 I
(= .
Balangos BRA: Banco Fine, CPFL — EU&: PCE Core MM - Taneiro (100300 0,0% 0,1%
Energia EU&: PCE Core ¥V - Janeiro (10:30) 1.4% 1,5%
EUA: fndice ISM Industrial - Fevereiro (12:00) 58 58,4
EUA: fndice ISM Pregos Pagos - Fevereiro (12:00) [ 70,0
EU4: Gastos com Constragdo M - Taneiro (12:000 -0,6% -1,2%
s UE: PMI Ll anmufatura - Fevereiro F (6:000 54,1 54,1 54,2
UE: Taxa de Desemprego - Taneiro (7:.000 10,1% 9.9% 99
Terca Feira (02 de Marco)
ES3 [Era: 1Po-Fipe Mensal - Feversiro (700) 0,64% 1,34%
Balangos BRA: Globex, CBD Minena
= |EUA: Vendas Internas de Veioulos - Feversirn (19:00) 2,00 I 2,19 M
Quarta Feira (03 de Marco)
@ EER&: Utilizagio da Capacidade Instalada CHI - JTaneiro (10:000) 81,7%
BEA: Fhuxo Cambial BC (12:30)
E— |EUA:MBA-SolicitagBes de Empréstimo Hipotecdrias (9:00) -8,5%
Balangos BRA: Braskem, Suzano Papel ¢ EUA: ADF Vatiagio de Empregos - Fevereira (10:15) -lI0K 22K
Celnloge EUA: fndice IS Servigos - Fevereiro (12:00) 51,0 50,5
EUA: Livro Bege - Federal Reserve (16:00)
EU4: Estocque de Petrdleo DOE (12:30)
EU4: Estocque de Gasolina DOE (1230
B8  |UE: PMI Composite- Fevereira F (6:00) 537 537
UE: Vendas no Varejo M/ - JTaneiro (7:000 -0,3% 0,1%
UE: Vendas no Varejo ¥V - Taneiro (7:000 -1,6% -1,2%
Quinta Feira (04 de Marco)
@ EBEA: Produgio Industrial VoY - Taneiro (9:00) 16,5% 12,9%
EE4: Produgio Industrial Mol - JTaneiro (9:00) 0,7% -0,3%
EE&: Anfavea Produgdo de Veiculos - Fevereiro (1030 243 M
EE&: Anfavea Vendas de Veiculos - Fevereiro (10:30) 213 M
Balangos BRA: Ambev & |EUA:Hovos pedidos seguro-desemprego (10:30) 465 Il 496 I
EU4: Produtividade da hido-de-Obra- 4T F (10:30 6,5% 6,2%
EU4: Custo da MEo-de-Obra - 4T F (10:30) -4, 4% -4, 4%
EU4: Pedidos de Fabrica - JTaneiro (12:00) 1.8% 1,0%
EU& Vendas de Casas Pendentes M/ - Taneiro (12:00) 1,0% 1,0%
B |UE FIE QoQ-4QF FON 0,1% 0,1%
UE: Reunido BCE - Taxa de Juros (%:45) 1,0% 1,0%
Ef=  |0BER: Reunito BoE - Taxa de Juras (9.00) 0,5% 0,5%
Sexta Feira (05 de Marco)
@ BEA:[PCA M/ - Feveredro (2:000) 0,73% 0,75%
BRA:IPCA ¥V - Fevereiro (3:000) 4.83% 4.50%,
_—
Balangos BRA: JBS = |EUA:Payroll Variagio de Empregos - Fevereiro (10:300 -50 M1 -20
EU&: Taxa de Desemprego - Fevereiro (1030) 8% 9.7%
EU&: Média de Ganhos/Hora M/ - Fevereiro (10:30) 0,2% 0,2%
EUA: Crédito ao Consumidor - Janeiro (17:00) -$4.58 -§$1,7B

indices de inflacéo
Janeiro Fevereiro

2p Fech 1p 2p Fech

IGP-M 051 053 098 1,10 1,18
IPC-M 0,74 1,00 075 0,80 0,88
IPA-M 0,44 051 1,16 1,34 142
Mensais Dezembro Janeiro Fevereiro

0,38 052 094

0,37 0,75
Semanais Fev 2 Fev 3 Fev 4

1,04 0,54 058

1,09 0,85
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Amnexos

Boletim Focus — Expectativas do Mercado em 26/fevereiro

IPCA — proximos 12 meses
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IGP-DI - préximos 12 meses
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IGP-DI — acumulado 2010 e 2011
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Este é um boletim de elaboracdo do Departamento Econémico do Banco Schahin, cujo objetivo é
apenas informativo. O Banco Schahin ndo assume qualquer responsabilidade por decisGes de
investimento tomadas com base neste relatorio.
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Principais Varidveis Economicas

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Atividade Econdmica P
PIB (US$ Bilhdes) 553,7 664,9 894,9 1065,5 | 1332,1 | 1579,1 | 1502,9 | 1816,4
PIB (R$ Bilhdes) 1699,9 | 19414 | 2147,9 | 2322,8 | 2597,6 | 2889,7 | 2990,9 | 3233,1
Crescimento Anual do PIB (Real)
Total 1,10% 5,70% 2,90% 3,80% 5,40% 510% | -0,20% | 4,90%
Agropecuaria 5,80% 2,30% 1,00% | 4,20% | 5,30% 5,80% | -450% | 4,60%
Indstria 1,30% 7,90% 2,10% | 2,90% | 4,90% 4,30% | :4,70% | 5,70%
Servicos 0,80% 5,00% 3,40% | 3,80% | 4,70% 4,80% | 2,20% | 4,40%
Inflacdo
IPCA (IBGE) 9,30% 7,60% 5,65% 3,14% 4,46% 5,90% 4,31% 4,70%
IGP-M (FGV) 8,70% 12,42% 1,21% 3,83% 7,75% 9,81% | -1,72% | 5,10%
IPC-Fipe 8,17% 6,56% 453% | 2,40% | 4,38% 6,24% | 3,65% | 5,10%
Setor Externo
Exportagdes (US$ Bilhdes) 73,1 96,47 118,3 137,4 160,6 197,9 1529 175,0
Importacdes (US$ Bilhdes) 48,3 62,78 73,5 91,4 120,6 173,2 127,6 164,0
Saldo Comercial (US$ Bilhdes) 24,8 33,7 44,8 46,07 40,04 24,7 25,3 11,0
Transac@es Correntes (US$ Bilhdes) 4,11 11,64 14,2 13,5 3,5 -28,3 -24,1 -44.4
Transacg6es Correntes (% do PIB) 0,74 1,75 1,58 1,26 0,26 -1,78 -1,6 -2,5
Inv. Direto Estrangeiro (US$ Bi) 10,1 18,16 15,2 18,7 34,6 45 25,9 37
Res.Internacionais Lig. (US$ Bi) 20,52 27,54 53,8 85,6 180,3 207 239 250
Cotacgdo Ddlar Comercial (final per.) 2,88 2,65 2,33 2,13 1,78 2,31 1,75 1,80
Délar Comercial Médio 3,07 2,92 2,4 2,18 1,95 1,83 1,99 1,78
Desvalorizagdo Nominal -18,20% | -7,98% | -12,07% | -8,59% | -16,43% | 29,80% | -24,2% 2,9%
Setor Publico
Déficit nominal (% do PIB) 4,60% 2,40% 3,00% | 3,00% | 2,27% 1,50% | 3,34% 2,2%
Resultado Primaério (% do PIB) 3,89% 4,18% 4,35% 3,88% 3,98% 4,10% 2,06% 3,00%
DLSP (% do PIB) 52,4 47,0 46,4 449 42,8 36,0 42,9 41,7

(P) = Projegéo Banco Schahin

Departamento Econdmico — Banco Schahin S.A.

Silvio Campos Neto
Economista-chefe

sneto@bancoschahin.com.br

11- 5576-8505

Washington Amaral e Silva

Banco de Dados Econdmicos

wasilva@bancoschahin.com.br
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