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—>=—Housing (42.4%)

OBS: Alimentos (15%) seguem ligeiramente negativos
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EUA:Setorimobiliario
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EUA:Setorimobiliario

Existing Home Sales: Total (milhdes de unidades)
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EUAAtividadeeconOmica
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EUAAtividadeeconOmica

Vendas no Varejo: Variagdo Yoy (dez) ™ Vendas no Varejo Ex-auto: Variagdo YoY (dez)
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EUAAtividadeeconOmica
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EUA: PIB

PIB: Variagdo 12 meses
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EUA: PIB
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Dados retrospectivos  americanos mostram um
recrudescimento da tendéncia inexoravel de recuperacgéo.
Os numeros do setor imobiliario, no minimo, levantam
duvidas sobre a melhora do foco detonador da crise. Os
indicadores de atividade econémica melhoram na margem,
mas a base de comparagdo € muito baixa, uma vez que
captura a fase mais critica da depressao do ano passado.
Os préximos indicadores serdo também expressivos, em
parte, pela mesma questdo estatistica. Ainda podem ser
atestadas melhoras nos indices de atividade, mas ndo da
forma consistente como se viu no segundo semestre de
2009. Nossa expectativa € que 0s numeros da economia
externa figue aquém do consenso de mercado dos meses
finais de 2009.
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Brasii Producaandustrial

IBGE PROD. INDUSTRIAL DESSAZONALIZADA CATEGORIAS
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Brasil IndicadoresSetoriais

A retomada da atividade é evidente e a questdo
central é a velocidade na qual a ociosidade da
indastria sera esgotada. Ainda estamos longe do nivel
de ocupacao do pré-crise, mas a retomada do crédito
e a expansao do mercado de trabalho levantam
preocupagdes legitimas quanto as eventuais pressdes
inflacionarias. Nossa visdo, todavia, é que a inflacdo
estara contida no horizonte de 2 anos mesmo com um
aumento modesto (200 bps) dos juros basicos. Uma
eventual desgarrada da inflagdo viria, apenas, por
pressbes do item alimentacdo, cujo tamanho e
volatilidade podem sempre trazer surpresas. Elas
inclusive podem ser positivas e a inflagao vir abaixo da
meta, algo pouco esperado hoje pelo mercado. A
opcao de nao subir juros € custosa, pois uma eventual
alta da inflagao soaria como negligéncia do BC na reta
final do mandato.



