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O IPCA devera fechar o
ano em 4,7%, com viés de
alta. Para o BC, o aumen-
to da Selic a partir de a-
bril seria importante para
tentar manter a inflagao
nesse patamar e deixar
as expectativas de 2011
dentro da meta.

A convergéncia do timing
parece que esta cada vez
mais resolvida. Poucos

analistas discordam que

o BC deve comecgar a su-

bir a Selic entre margo e
junho. A questdo come-
¢ara a ser a magnitude do
aumento necessario.
Continuamos a acreditar
que a magnitude total de
aumento dessa vez serd
menor do que nas outras
vezes .

Comentario Quinzenal de

Conjuntura

19 de fevereiro de 2010

PIB cresceu 4,7% no quarto trimestre de 2009

O PIB a ser divulgado em margo deve
corroborar nossas expectativas de leve
queda em 2009, de 0,1%. O quarto tri-
mestre devera mostrar uma expansao
de 4,7% na comparag¢dao com 0 mesmo
periodo do ano passado, com perfor-
mance melhor de servigos do que imagi-
navamos, mas um pouco pior da indus-
tria, em relacdo as primeiras estimati-
vas. Nota-se uma melhora gradual dos
investimentos, que devem atingir o pico
do pré-crise neste final de ano. Mas isto
nao quer dizer que ndo ha riscos. Além
das incertezas trazidas pelas eleicdes,
ainda ha o fato concreto de que essa

Setor automobilistico

O setor automobilistico mundial foi for-
temente atingido pela crise internacio-
nal em 2009, ano que serd lembrado
como um dos mais turbulentos e desafi-
antes na histdria da industria. A produ-
¢do mundial que tinha atingido 66 mi-
IhGes em 2008 se reduziu para 57 mi-
Ihdes em 2009, uma queda de 14% na
producdao e uma utilizacdo de capacida-
de de apenas 65,8%, a mais baixa de
varias décadas. Este resultado mitiga
desempenhos distintos nas varias regi-
6es do mundo. Nos EUA, a redugdo do
mercado foi de 35% atingindo um volu-
me de 5,5 milhdes de unidades (8,5 mi-
Ihdes em 2008). Na Unido Européia o
volume se reduziu de 17,5 milhGes em

expansdo ndo sera suficiente ainda para
cobrir tudo que se perdeu de investimen-
to desde a crise. Com efeito, se somar-
mos a variacao em valor real da deman-
da, nota-se que na soma de 2009 e 2010
os investimentos ainda caem RS 2,2 bi-
IhGes. No mesmo periodo o consumo das
familias vai aumentar em RS 180 bilhdes
enquanto o consumo do governo aumen-
tard em RS 51,6 bilh&es. Ou seja, em dois
anos o consumo total aumentard RS 230
bilhdes para um investimento estagnado.
Essa diferenca tem impactado na inflagdo
e deve continuar sendo assim ao longo
do ano.

2008 para 14,6 milhdes, com queda de
17%. Na contra mdo aparecem, a China
com uma evolugdo positiva de 30% atin-
gindo praticamente 10 milhdes de unida-
des produzidas e assumindo a primeira
posicdo no ranking mundial, e a india cujo
crescimento de mercado foi de 15%, pas-
sando a Franga e assumindo a sexta posi-
¢do no Ranking mundial em 2009. Mesmo
com a retomada de algum crescimento
em 2010, essas posicdes ndo devem se
alterar segundo as expectativas da PW-
Cautomotive. O impacto desta retragdo
no mercado ndo foi neutro nas empresas
e podera se refletir em um novo desenho
para a industria nos préximos anos.

Equipe MB Associados: José Roberto Mendonga de Barros, Maria Cristina Mendonga de Barros, Tereza Fernandez, Sergio
Vale, Renata Machado, Juliana Serillo, Mariana Boani, Marcelo Sacchi.
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Para ter acesso ao comentario completo, favor entrar em

contato com a MB Associados.

www.mbassociados.com.br
Av. Brigadeiro Faria Lima, 1739 52 andar
01452-001 Jardim Paulistano

Sao Paulo— SP Brasil

Fone: (11) 3062 — 1085
Fax: (11) 3062— 8482

macro@mbassociados.com.br

A MB Associados, fundada em 1978, € uma empresa de consultoria que presta servicos na area de
analise macroecondmica, com atenc¢do as condicionantes politicas e focada para varidveis relevantes da
economia brasileira e internacional, tais como, crescimento econémico, comércio, perspectivas dos mer-
cados de commodities, comércio exterior, inflacdo, cAmbio e juros, entre outras.

A MB Associados também tem larga tradicdo em acompanhar muito de perto o lado real da eco-
nomia, realizando inUmeras analises setoriais relevantes para as empresas, gestores de renda variavel e
operadores de crédito do mercado financeiro.

A consultoria se realiza através de reunides, workshops, conferéncias, envio de analises e proje-
¢Oes de indicadores e discussdo direta com os clientes sob as mais variadas formas de comunicagdo (e-
mail, telefone e conference calls). A MB também participa de atividades de planejamento estratégico, ela-
boracdo de pareceres, projetos e reestruturacao de empresas.



