Inﬁmty

Renda Fixa
DeStaqueSCopom reduz Selic em 1 pp, para 9,25% aa

A Semana O grande evento da semana foi a reunido do Copom, (
anunciou na noite da Ultima 42 feira um corte de 1 pp da taxadaade
juros, reduzindo-a para 9,25% aa, o menor patamar histaridodecisao
contrariou as previsfes dos analistas, que apostavam emrecthzdo de
0,75 pp da Selic, baseados principalmente na divulgacgéo l&obPasileiro
do 1° trimestre de 2009, que caiu 0,8% em relacdo ao 4° trimek 2008,
caracterizando uma recessao técnica. Em comparacdo aoirhedtre de
2008 a queda foi de 1,8%. Apesar de expressiva, se mostrda abdixo do
esperado pelo mercado, que previa uma retracdo de 2,8%mdazeom que
os analistas revisassem suas perspectivas. Ao términoréadpe passada a
reunido do Copom, o DI jan/10 caiu de 9,11% para 8,93% aa, entp o
DI jan/12 subiu de 10,77% para 11,16% aa. Entre os indicadode
inflacdo, destaque para o IPCA de maio, que avangou 0,47% ¢ 2,20%
em 2009).

Expectativas Apos a surpresa do mercado sobre a decisdo da taxa
juros anunciada pelo Copom na ultima 42 feira, o mercado zefaas
apostas para a trajetoria da politica monetaria. A leiturasd agentes
econdmicos sobre a reducéo de 100 bps na Selic foi a de que,d€riu
antecipar a maior parte do ajuste para o curto prazo, com aigajuste
marginal na préxima reunido, e entdo, manter a taxa por unmiquo maior
nos patamares correntes, até que se faga necessaria, aagiterdessa
politica. Cabe analisar se o impacto dessa forte politicaneatéria
expansionista ndo ira acarretar um movimento de alta nasetgiivas de
inflacdo futura ou até uma aceleracdo maior no ritmo da remggao
econdmica corrente, levando o BC a ter que inverter essegssmde forma
abrupta em um futuro préximo. Nos cabe avaliar a decisdo cam@asso
importante para um novo patamar de juros reais da economial& QO
médio prazo, inflagdo e atividade ainda permanecerdo emarpates
confortaveis e condizentes com as metas tragadas.
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Figura 1: Comportamento Semanal da Curva de DI Futuro
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Figura 2: Estrutura a termo de Taxas de Juros - DI F
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Figura 3: Expectativa Implicita no DI sobre Decis6es do Guj
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A Semana Em semana de poucos eventos e com os investidordsSemana O dolar seguiu firme sua trajetéria de quedae

demonstrando muita cautela a espera de novos sinais queuedi uma
recuperacdo mais consistente das principais economiasnescados de
acOes mantiveram-se praticamente nos mesmos patamarestdorfento da
semana anterior. O Federal Reserve informou que 10 bancoesfido
autorizados a devolver US$ 68 hilhdes dos recursos do TAREe s
numeros conhecidos no periodo, destaque para o aumentoatelay no
varejo do més de maio e para a queda dos pedidos de seguroresgo,

voltou a apresentar desvalorizacdo em relacdo ao real nest
semana. A cotacdo da moeda norte-americana mais uma vez |
influenciada pelo fluxo positivo de recursos, reflexo dasd
perspectivas para a economia brasileira no médio prazo.xata
comercial do délar encerrou a semana negociada 4 R34 nas
operacdes de venda, um decréscimo da ordem de 1,77% ¢

relagdo a sexta-feira da semana passada. O Banco Centr:

ambos nos EUA. Na China e no Japdo houve aumento da produ(}gaptinuou realizando seus leildes diarios de compra de r@8la

industrial no més de maio em comparacdo a abril, levando ocauw
asiatico ao seu maior nivel em 2009. As commodities aprasent
valorizagdo e o prego do barril de petréleo voltou a ser negdo acima de
US$ 70. O S&P-500 registrou elevacéo de 0,65% na semana. Cedipa
avancou 0,41% e encerrou a sexta-feira aos 53.558 pontoriogo foi de
baixa liquidez no mercado local em fung&o do feriado de Ceruristi na
Ultima 52 feira.

no mercado a vista. Somente nos 5 primeiros dias Uteis do m
foi comprado um montante de US$ 871 milhGes. Na ultim:
quarta-feira a autoridade monetaria informou que o fluxo de
recursos no més de junho segue positivo. O superavit de US
550 milhdes foi assegurado principalmente pelo bom redalta
da conta comercial.



Expectativas Apds uma semana volatil, mas que a bolsa praticamente n&xpectativas Mantemos a nossa expectativa de valorizagao dc
andou para lado nenhum de 22 a 62 feira, teremos uma semarsacalaia real em relacdo ao dolar em funcdo da continuidade do fluxc
em termos econdmicos, mas ndo necessariamente menod. Vidééimos POsitivo para a Brasil, porém em uma velocidade menor que na
vencimentos de opgdes no Brasil na 22 feira e de indice futad?. Acredito Semanas anteriores.

que se a bolsa cair antes de 42 feira pode ser um bom sinal emaelao

vencimento de Agosto, uma vez que sinalizard uma transferéie compras

para o vencimento mais longo. Se ela conseguir se mantez pasimar de

54/55 mil pts, acredito que a realizagdo venha ap0s o ventionde 42 feira,

ja que os comprados, uma vez vencido o contrato, podem prefgperar

para comprar o préximo. Acredito que a bolsa nos atuais pat@® esteja

bem precificado, com possibilidade de alta/baixa de 5% mtocprazo. No

médio/longo prazo, acredito mais numa valorizagdo rumo 2/6% mil pts.

Para isso serdo necessarios mais dados econdmasisvps.

Indicadores Gerais Composicao Média das Carteiras

Indicadores (Variagdo %) Mai/09 3 Meses 6 Meses 2009 Outros Fundos Acdes OPCO{;)‘?‘"ES Futuro DI

Selic 077%  2,60%  574%  457% Over 1% e 20%

CDI 077%  260%  572%  4,56% 2 ,
Ibovespa 12,49% 39,32% 4537% 41,67% Futuro Dolar
Variacao Cambial (Ptax) -9,42% -17,05% -15,43% -15,58%

Risco-Pais -16,24% -29,33% -42,24% -29,33% Futoro indice
IGPM -0,07% -096% -1,27% -1,14% L 1%
IPCA 047%  115%  2,48%  2,20% 31% OPC Dol

RDB-DPGE 2%

13%
OPC IDI

0%

CDB
1%

Termo

15-Junho a 19-Junho

15-jun 16-jun 17-jun 18-jun 19-jun
Pesquisa . . - .
8h30 Focus 8hs IPC-S (22 quadri) |7hs IPC-Fipe (prévia) |8hs IGP-10 (junho)
. Balanca Pesquisa Mensal
Brasil [11hs Comerdial 9h30 4o Coméreio 8h30 Ata do Copom
9h30 NY Empire 9h30 Construgédo de 9h30 CPI 9h30 Novos pedidos de
State Index casas novas seg. desemp.
9h30 Licencas p~ara 11h30 Estoques de petr6leo|9h30 Leading Indicators
construgdo
ind. atividade Fed
EUA 9h30 PPI 1llhs Filadélfia
Producédo
10hs Industrial
Utilizacao da
10hs Capac. Instalada




