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e Tensdo no Oriente Médio mantém cautela na
Bolsa e petrdleo em alta.

* Inflagdo continua a pressionar curva de juros.

« Governo anuncia corte no orgamento de cerca

de RS 50 bi.

A renuncia do presidente
do Egito, Hosni Mubarak,
representa o fim de um
regime forte e ditatorial,
mas que garantia grande
parte da estabilidade do
conturbado Oriente Médio.
Com a queda do ditador,
abre-se um periodo de
incertezas paraaregiao.

Outros paises, como Siria,
Argélia, Jordania,
Marrocos, podem aderir ao
levante em efeito domind
ja iniciado na Tunisia. Sdo
paises com governo forte,
ditatorial e centrado no
Exército.

A tensdo crescente na Libia
enolrd esta preocupando o
mercado de petrodleo.

Manifestantes nos dois
paises entraram em
choque com forcas de

seguranca e grupos pro-
governo. Na Libia,
governada pelo ditador
Muamar Gadafi ha quatro
décadas, o clima de temor se
ampliou quando Israel disse
que navios de guerra
iranianos teriam cruzado o
Canal de Suez e entrado no
Mediterraneo.

Um milhdo de barris deixam
de ser produzidos por dia na
Libia e o preco internacional
do combustivel dispara. A
cotacdo do barril atingiu USS
112,15, seu nivel mais
elevado em mais de dois
anos e meio, diante da
paralisacdo de mais da
metade da producdo do
pais.

Para o setor de energia, se a
crise politica se espalhar, o
mundo caminha para o
maior choque do petréleo

Analise Setorial

Mineragcao

O minério de ferro tem um
peso significativo na
balan¢a comercial
brasileira. Em janeiro,
entraram no Pais USS 2,5

bilhdes com a exportacao
dessa mercadoria, segundo
dados preliminares do
Ministério do Desen-
volvimento. Isso quer dizer
que um Uunico produto, o
minério de ferro,
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desde a Guerra do Golfo.

Medo da inflagéo
realimenta pregcos. A
escalada da inflagdo dos
ultimos meses ressuscitou
mecanismos informais de
indexacdo de precgos,
especialmente dos servigos.
A identificacdo do tamanho
do problema esta clara, mas
ndo as formas de ataca-lo. O
BC ndo aponta alternativas
para equacionar a alta de
pregos, mas acredita que a
estratégia de desacelerar a
economia, contendo o
impeto do mercado de
trabalho e do aumento da
renda, vai conter os pregos.

O comportamento dos
precos internacionais das
commodities agricolas tem
impactado negativamente a
dinamica inflaciondria
brasileira. Foi o fator que
mais contribuiu para a
deterioragcdao do quadro
inflacionario no ultimo
trimestre de 2010, mas ndo é
o Unico que esta
pressionando a inflacdo
corrente no Brasil. Alguns
fatores merecem atencgdo,
como as tarifas de
transportes publicos, os
alimentos in natura

correspondeu a 16% de
tudo o que o Brasil exportou
em janeiro (um total de USS
15 bilhGes). A Vale, maior
produtora de minério de
ferro do mundo e segunda
maior mineradora em valor
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(decorrentes principalmente
de efeitos climaticos
adversos, como as chuvas
excessivas que atingiram a
regido serrana do Rio de
Janeiro noinicio deste ano) e
principalmente a pressao de
precos no setor servigos.

O corte de aproxima-
damente RS 50 bilhées nas
despesas federais ajudara a
reduzir a inflagdo deste ano
em cerca de 0,16 ponto
percentual. O freio comeca
nos gastos com pessoal
(cerca de RS 16 bilhdes).
Serdo feitas auditorias em
busca de fraudes na
Previdéncia, no pagamento
de seguro desemprego e
abono salarial. Concursos
publicos e contratacbes
serdo adiados. Outros RS 36
bilhdes virdo do corte das
despesas dos ministérios,
como, por exemplo, didrias e
passagens, que serdo
reduzidas a metade. E
também investimentos, por
exemplo: Emendas parla-
mentares. Apesar do
governo garantir que o PAC
ndo sera afetado, o
programa Minha Casa,
Minha Vida 2, que faz parte
do PAC, sofreu uma reducdo
de RS 5 bilhdes.

de mercado, continua se
beneficiando da escalada do
preco do minério de ferro,
que ultrapassou USS 185.
Para se ter umaideia, no ano
passado a Vale vendia o

produto a China por USS Gi
1




tonelada, em contrato
anual. A expectativa é de
que o minério atinja USS
200 muito breve.

Petroleo e Gas

Enquanto a Petrobras
revisa seu novo plano de
investimentos para o
periodo 2011-2015, o
mercado tenta antecipar
qual serd o aumento em
relagdo ao atual plano
estratégico, que prevé
desembolsos de USS 224
bilhdes até 2014. O novo
plano ainda estd sendo
desenhado pelas diversas
areas e as previsdes

Renda Fixa

variam. Alguns analistas
estimam que poderd
aumentar para valores entre
USS 240 bilhdes (média de
USS 48 bilhdes/ano) e USS
290 bilhdes.

Bancos

Bradesco, Ital Unibanco e
Santander participam do
processo competitivo
aberto pelo Carrefour para
venda de 49% do banco da
rede de supermercados no
Brasil. De acordo com
pessoas a par das
negociacdes, o Bradesco
apresentou a melhor
proposta e tem chances de

levar o negdcio. A fatia pode
valer cerca de RS 1 bilh3o.
Mas o valor a ser pago pelo
banco escolhido esta
atrelado ao prazo de
vigéncia do contrato para
financiar as vendas na rede
do Carrefour.

Siderurgia

A Usiminas fechou acordo
para arrendar a MMX
Logistica a mina Pau de
Vinho, localizada no
quadrilatero ferrifero de
Minas Gerais, com
capacidade de 8 milhdes de
toneladas de ferro por ano.
Como pagamento, a MMX

dard a Usiminas 13,5% do
minério extraido. A empresa
vai operar a mina por 30
anos.

Consumo

O P3o de Acucar vai abrir o
capital de suas divisdes de
eletroeletronicos (Casas Ba-
hia e Extra Eletro) e de inter-
net(paodeacucar.com.br).
Credit Suisse, ltau e
Santander ja trabalham na
operacdo. Serd feito também
um aumento de capital do
Ponto Frio. O objetivo é
levantar RS 1,5 bilhdo no
total.

Nem o resultado da producdo industrial em janeiro ante dezembro, proximo ao teto das previsdes, abalou a convic¢do de
que a taxa Selic seria elevada em 0,5 ponto percentual noinicio de margo, para 11,75% ao ano. O mercado futuro de juros
chegou ao dia da decisdo do Comité de Politica Monetaria (Copom) do Banco Central precificando 88% de possibilidade
para esta aposta. Com a alta de 0,5 ponto percentual da taxa basica de juros, as taxas de curto prazo dos contratos
futuros de depésito interfinanceiro (DI) negociados na Bolsa de Mercadorias & Futuros (BM&F) tiveram leve alta. Por
outro lado, os DIS longos, que subiram mais, denunciam que o mercado tem duvidas sobre, se ao continuar com o
aumento da Selicem mais 0,5 ponto percentual, o Banco Central conseguira domar ainflagdao no futuro.

Rentabilidade

Janeiro Fevereiro 2010 2011

Renda Fixa 0,967% 1,011% 12,21% 1,988%

CDI 0,86% 0,842% 9,78% 1,707%
Renda Variavel 3,471% -3,488% 2,063% -0,138%
FIA CBS -2,142% 1,123% -2,629% -1,043%
Bovespa -3,939% 1,22% 1,044% -2,768%
CSN 3,862% -3,79% 2,116% -0,075%

PAC: Programa de Aceleragdo do Crescimento, langado em 28 de janeiro de 2007, é um programa do governo federal brasileiro que
engloba um conjunto de politicas econdmicas, planejadas para os quatro anos seguintes, e que tem como objetivo acelerar o
crescimento econdmico do Brasil, sendo uma de suas prioridades o investimento em infraestrutura, em areas como saneamento,
habitacdo, transporte, energia e recursos hidricos, entre outros.

Taxa SELIC: Taxa média ponderada pelo volume das operagdes de financiamento por um dia, lastreadas em titulos publicos federais e
realizadas no SELIC (Sistema Especial de Liquidag3o e de Custddia), na forma de operagdes compromissadas. E um indice pelo qual as
taxas de juros cobradas pelo mercado se balizam no Brasil; é também a taxa basica utilizada como referéncia pela politica monetdria.

Caixa Beneficente dos Empregados da CSN -CBS

As informagdes contidas neste documento baseiam-se na melhor informagéo disponivel, recolhida a partir de fontes oficiais
ou criveis. Nao nos responsabilizamos por eventuais omissdes ou erros.
As opinides expressas sdo as nossas opinides no momento. A CBS Previdéncia reserva-se o direito de, a qualquer
momento, comprar ou vender valores mobiliarios mencionados.
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