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Inflacdo € maior para outubro desde 2012

0 indice Nacional de Precos do Consumidor Amplo (IPCA) atingiu o indice de 0,82% em outubro, ficando acima da
taxa de 0,54% reportada em setembro, de acordo com o IBGE. O indice foi 0 maior registrado em outubro desde
2002, quando o indicador subiu 1,31%. No acumulado do ano a alta foi de 8,52%, o maior resultado desde 1996
(8,70%). O principal componente que contribuiu para o aumento do IPCA foi o combustivel, que representou
4,89% do peso do indicador.

Governo anuncia pedaladas e déficit fiscal chega a R$ 119,9 bi

O Ministério da Fazenda encaminhou a Comissao Mista de Orcamento (CMO) o valor da conta das chamadas
“pedaladas fiscais” que somaram o valor de R$ 57,013 bi, aumentando o déficit fiscal previsto para 2015 para R$
119,9 bi. A principal obrigacdo das contas é referente a valores devidos pelo Tesouro Nacional ao BNDES (R$
22,4bi). Ja a segunda maior divida se refere aos encargos da Unido junto ao FGTS (R$ 10,9bi).

Producéao industrial registra queda em setembro

A producdo industrial registrou queda de 1,3% MoM, considerando os ajustes sazonais, sendo este o quarto
resultado negativo consecutivo acumulando queda de 4,8%, segundo o Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica (IBGE). Na comparacdo com set/2014 a producdo teve queda de 1,9%, sendo este o pior resultado na
comparacdo de setembro da série, iniciada em 2013. Além disso, 204 dos 26 segmentos da inddstria registraram
retracao no periodo.
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EUA: mercado cria 271 mil postos de emprego

O Governo americano informou que foram criados 271 mil empregos no més de outubro. O resultado aliviou a
apreensdo gerada com o diminuido resultado de setembro, que havia estabelecido um senso geral de
desconfianca sobre a situa¢do da economia americana. O FED agora ficara atento aos efeitos que a for¢a da
criagdo de empregos possa ter sobre pressdo inflacionéria, particularmente decorrente do crescimento dos
salarios.

Europa: volume do comercio varegjista cai em setembro

Na comparagdo com agosto, o volume do comércio varejista caiu 0.1%, em setembro, na Eurozona, e subiu 0.3%
na Unido Europeia, de acordo com a Eurostat. Na comparacdo com setembro de 2014, o indice de vendas no
varejo cresceu 2.9% na Eurozona e 3.7% na Unido Europeia. A queda foi acentuada pelo setor de Alimentacdo,
Bebidas e Tabaco, que recuou 0.6%, enquanto as vendas de combustiveis para automdveis permaneceram
estaveis, e produtos ndo alimenticios cresceram 0.1%.

* China: importagdes e exportagdes caem 19%e 7%

A company of Allianz @)

As importag¢des chinesas no més de outubro cairam 18.8%, somando USD 130.8 bilhdes, na comparagdo com o
mesmo periodo de 2014, marcando uma retracdo ligeiramente desacelerada se comparada com a queda de
20.4% no més de setembro. As exportacdes, por sua vez, cairam 6.9%, para USD 192.4 bilhdes, marcando a quarta
queda mensal consecutiva. No total, a balanga comercial ficou positiva em USD 61.6 bilhdes.
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Alimentos e Bebidas

Perspectivas positivas para a producao de milho. Considerando informacdes recentes, o Brasil se posiciona como o terceiro
maior produtor e vice-lider nas exporta¢des globais de milho, tendo potencial para aumentar seu nivel de producdo em torno
de 30% a 40%, o que representa de 30 a 40 milhdes de toneladas adicionais. A niveis globais ainda temos muito a progredir, a
média de produtividade do pais representa praticamente a metade da producao dos EUA.

Oferta de aciicar sofre reducdao na safra 2015/2016. A Organizacdo Internacional do Acucar (1SO) elevou sua estimativa,
registrando um déficit global ainda maior de 3,5 milhdes de toneladas, no cenario atual de menor oferta de aclcar na safra
2015/16. Dados de agosto da agéncia refletiam um déficit muito menor, de 2,48 milhdes de tons. A atual revisdo é resultado
de uma queda na estimativa de producéo na india, Unido Europeia e Ucrania.

Producdo agricola cresce. A producdo brasileira agricola cresceu 8,1% em 2014 YoY, atingindo R$ 251,2 bilhdes. Os
principais motivos desse aumento foram devidos, a soja com 22,4% de aumento em valor de produgdo, o café arabica com
22,6% e o algodao herbaceo com 17,4%. Lembrando que das 64 culturas analisadas 3 concentraram 62,7%, do valor total da
producdo. A soja possui uma participacao de 33,6%, cana-de-aglcar 16,8% e o milho 10,3%. Destacamos que das 64 culturas,
25 sofreram reducdo.

Automotivo

Acordos comerciais estimulam aumento das exportacdes de veiculos. As exportagdes de veiculos brasileiros a outros
paises apresentaram crescimento de 16,9% no acumulado até outubro (YoY), indo na contramao dos outros resultados da
inddstria automotiva. Este avanco é devido ao estabelecimento de novos acordos comerciais e a expansao dos ja firmados.
Com a melhora do mercado Argentino, as exportacdes para esse pais aumentaram 5%. As vendas para o México cresceram
73%. Além disso, houve expansdo de 66% nos negécios com o Peru e de 64% nas entregas para o Chile.

Setor de implementos rodoviarios tem queda de 42,2%. A crescente queda nas vendas de caminhdes puxou para baixo o
mercado de implementos rodoviarios, acumulando uma queda de 42,2% no acumulado até outubro (YoY). A contragdo mais
grave foi na linha de pesados, reboques e semirreboques, que acumulou queda de 46,4%. As exportagdes também cairam,
com 2,3 mil equipamentos representando queda de 15,9% no acumulado até o terceiro trimestre.

Crise no setor automotivo afeta 45 mil trabalhadores. O nimero de licenciamentos de veiculos em outubro caiu 4% (MoM)
e 37,4% (YoY), incluindo carros de passeio, comerciais leves, caminhdes e dnibus. O estoque atual é suficiente para 53 dias de
vendas, enquanto o estoque ideal para o setor é de 30 dias. O impacto causado no mercado de trabalho é grande, com 35,6
mil funcionarios incluidos no Programa de Protecdo ao Emprego. Esse nimero chega a 45 mil quando incluidos os
trabalhadores em férias coletivas ou afastamento temporario. A queda no niimero de vagas no setor foi de 9,7% em outubro
(Yov).

Metais e Mineracao

Entidades se declaram contra o reconhecimento da China como economia de mercado. Entidades e Associacdes do setor
sidertrgico na América, Canada, México, América Latina, Europa, América do Norte, inclusive o Instituto Aco Brasil (IABr),
divulgaram uma declara¢do contra o reconhecimento da China como economia de mercado em 2016. O setor passa hoje por
uma crise mundial de excesso de capacidade produtiva, que segundo estimativa do Comité do Aco da OCDE, possui 700
milhdes de toneladas de excesso de capacidade de aco em todo o mundo. O receio das entidades é de que o excesso da
capacidade China, que hoje concentra de 336 a 425 milhdes de toneladas, cres¢a nos proximos anos.

Importacdo de aluminio cai 17,2% em outubro. Apresentada pelo Ministério do Desenvolvimento, IndGstria e Comércio
Exterior (MDIC), os dados setoriais da balanga comercial que avalia o desempenho das importa¢des de aluminio e suas obras,
apresentou em outubro um recuo de 17,2%, para US$ 6,411 milhdes, na média geral ante mesmo periodo do ano passado, e
avanco de 18,2% em relagdo a setembro. Em seu resultado mais amplo, a balanga apresentou superavit de US$ 1,996 bilhdo
para agosto, resultado de US$ 16,049 bilhdes em exportacdes e de US$ 14,053 bilhdes em importagdes.

Exportacdes de minério de ferro do Brasil em setembro sdo as maiores do ano. De acordo com a Secretaria de Comercio
Exterior (Secex), as exportacdes de minério de ferro no més de setembro atingiram 35,6 milhdes de toneladas, maior volume
mensal desde dezembro de 2014, quando o pais bateu recorde histérico ao exportar um montante de 37,39 milhdes de
toneladas. Ainda de acordo com a divulgacdo as vendas externas foram de 1,266 bilhao de délares, aumento de 30,3% MoM
na média diaria e queda de 40,4% YoY, foram puxados pelos precos da commaodity que refletem o excesso de oferta global.
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Varejo

Venda por aplicativos ganha forca. Os aplicativos de celulares tem se mostrado um forte canal de venda e apresentam
melhor desempenho na converséo de vendas que outros meios, como desktop e mobile, conforme dados da consultoria
Criteo. De acordo com pesquisa da e-Bit, o tiquet médio nas compras por aplicativos chegou a R$ 400, maior que o valor para
dispositivos méveis. Atualmente, o mercado brasileiro de aplicativos movimenta R$ 25 bilhdes e, de acordo com o Ministério
de Ciéncia, Tecnologia e Inovacao, a expectativa é que em 2016 esse nimero chegue a R$ 70 bilhdes.

Queda das vendas do varejo de Sao Paulo. Segundo o Balango de Vendas da Associagdo Comercial de Sdo Paulo (ACSP), 0
varejo da capital paulista apresentou queda de 6,45% nos dez primeiros meses do ano, comparado ao mesmo periodo do ano
anterior. As vendas a prazo e a vista apresentaram, respectivamente, um recuo de 5,8% e 7,1% em comparacao com o
acumulado de dez meses de 2014. Na comparagdo com o més de outubro de 2014, a retragdo foi de 16,1%, ja frente a
setembro deste ano, as vendas apresentaram, elevacéo de 8,25%.

Ritmo de pagamentos com cartdo desacelera. O volume financeiro de transa¢des capturadas pelas trés maiores empresas
do setor de maios de pagamento (responsaveis por 95% do mercado de pagamentos eletronicos no varejo) apresentou
crescimento de 8,4% no trimestre, na comparacdo anual. O resultado apresentado ficou abaixo do esperado, ja que as
projecdes apontavam crescimento de dois digitos. A Abecs (Associacdo Brasileira das Empresas de Cartdes de Crédito e
Servigos) prevé um crescimento de 10% até o final do ano, porém analistas acreditam que a expansdo podera menor e nao
deve ultrapassar a casa de um digito.

Construcao

Nivel de emprego na construcdo civil cai em setembro. Sindicato da IndGstria da Construgdo estima que sejam cortados
556 mil postos de trabalho no setor de Construcdo Civil até dezembro de 2015, o que significa uma retracdo de 16.8% na
empregabilidade do setor. A proje¢do foi revisada ap6s o nivel de emprego recuar 1,76% em setembro na comparacao ao
més anterior. O ministério do trabalho divulgou que essa foi a 19 queda consecutiva do indicador, o nimero de demitidos
em todo o pais na construcdo foi de 49,6 mil trabalhadores.

Vendas de material de construcao crescem 8% em outubro. Estudo mostra que as vendas de material de construcdo
cresceram 8% em outubro, na comparacdo com setembro, ocasionado pelas promocdes e tentativas de varejistas para atrair
os consumidores. Neste levantamento, foram ouvidos 530 lojistas das 5 regides do pais entre os dias 27 e 30 de outubro.
Segundo as pesquisas, as lojas de porte médio e grande foram as que mais registraram resultados positivos no més (12% e
13%), ja os pequenos estabelecimentos tiveram a média de 2% de crescimento.

Custo da construcdo acumula alta em 12 meses. O custo da constru¢do cresceu 6,03% em 12 meses. Chegando ao valor de
R$ 960,17 por metro quadrado, em outubro deste ano, sequndo dados do Sinapi. A alta dos precos chegou a 0,27%. Em
outubro, os nimeros mostram que a inflacao foi influenciada pela mao de obra, que ficou 0,37% mais cara no més, passando
a custar R$ 446,76 por metro quadrado. J os materiais de construcdo tiveram aumento de precos de 0,18%, chegando a um
custo de R$ 513,41 por metro quadrado.

MoM - Month over Month: comparacdo com base no més anterior.

QoQ - Quarter over Quarter (trimestre contra trimestre): variacao % entre a média dos Gltimos trés meses e a
Glossario média dos trés meses imediatamente anteriores

YoY - Year over Year (ano contra ano): variagao percentual ocorrida entre o més considerado e o mesmo més do
ano anterior

SEGURO DE CREDITO
Protege seus negocios segurando seus Recebiveis, o principal ativo de sua empresa

A Euler Hermes é a lider mundial de seguro de crédito, com presenca local em mais de 50 paises e portfélio superior a 52.000
clientes em todo o mundo. Nossa equipe de crédito é composta por 1.500 underwriters e analistas, € monitoramos cerca de
702 bilhdes de Euros de risco em mais de 40 milhdes empresas em todo o mundo.

A Euler Hermes, filial da Allianz, é cotada na Euronext Paris. O grupo tem classificacdo AA - pela Standard & Poor’s.

Adverténcia: Algumas afirmagées contidas nesse presente documento podem ser meras expectativas ou previsdes baseadas em opinides ou pontos de vista
atuais de nosso grupo de analistas. Essas afirmacdes implicam em uma série de riscos e incertezas, conhecidas ou desconhecidas, que podem modificar de
maneira importante os resultados, atuagdes ou acontecimentos reais a que explicita ou implicitamente este documento se refere. O carater meramente
profissional das afirmagdes que aqui constam pode derivar tanto da prépria natureza da informagdo como do contexto em que se realizam, constituindo a
expressdo de expectativas futuras ou de meras previsges.
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