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DeStaque Inflagao segue em queda Figura 1: Comportamento Semanal da Curva de DI Futuro
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IPCA registrou alta de 0,24% em julho (4,5% em 12 meses). Alyg@o S99 2.0 2 3 0 Jo2ia O amEEm
industrial avancou 0,2% no més de junho, porém em base ammincia 6,00 @ (z)ggzazzg
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mercado de juros futuros. Com uma posic&o praticamenteercngl de que $3888323858235882358238888888

ndo havera alteragdo da politica monetaria no curto praze,\ariacdes
externas tém trazido certa volatilidade na parte mais lomgacurva. Em
depoimento no Senado, Henriqgue Meirelles enalteceu a itidete 1550 E=1Degrau 849 134 3,583 465,

ecgn()mica alcancada nos l]ltimo::f1 anos e minimizou a infiaéta politica 1350 e Porward 11,7%2"‘132'm915251‘2’9]13‘11)3 b s
monetaria como instrumento de promogédo do desenvolvim@atdérmino  11.50 o
da semana, o DI jan/11 subiu de 9,84% para 9,88% aa e o DIl japdlsdou 950
de 11,02% para 11,07% aa. 750 8660866874702
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Figura 2: Estrutura a termo de Taxas de Juros - DI F
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Expectativas O mercado tem precificado altas nas taxas de juros ja PaRigura 3:
0 inicio do ano de 2010. Uma parcela é explicada pela perspede
retomada mais forte do ritmo de crescimento e pelos efeigfasddos da 13504
politica monetaria expansionista observada recentemefAteutra parte
desse prémio é justificada pelas incertezas do ano eléjtalem da saida de
Henrique Meireles do comando do Banco Central e da sensagiand 10.50% .
maior relaxamento fiscal por parte do governo. Alguns psrpodem ser 010 932 3
guestionados se realmente teriam tanta relevancia, magw §aque esta 9,50% Ta7s 878 559 |§"§| |E||E|
precificado uma alta ao longo de 2010 de cerca de 300bps ratesh a R 3 2 =l
. 5 ©D 0. Esies
termo de taxas de juros, patamar bem elevado, dado um quadf§®®
extremamente positivo para a inflagdo. Acreditamos em ralgueducgéo  6.50%
desses prémios com a divulgacéo de indicadores megntes de atividade.
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Renda Variavel

Destaque Payroll anima mercados de ac¢des Destaque Dolar segue em queda firme
Gestédo de Renda Variave Gestao de Cambi
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A Semana A semana foi novamente de ganhos para as bolsas de valorgsSemana O mercado cambial seguiu registrando acentuada
Os investidores chegaram a ensaiar uma realizacdo de lyeadendo-se da desvalorizagio do délar em relagio ao real. A taxa comertzal

auséncia de novos fatos, porém as perdas nao encontraraensagio apods mopeda norte-americana encerrou a sessio de sexta-feieaaot

0 anuncio de novos indicadores de atividade econdmica. Gcipél driver 5 R$ 1,822 nas operacBes de venda, que representa U
da semana foi o payroll, que mede a variagdo dos postos daltrabdos Jecréscimo da ordem de 2,3% em relacdo ao fechamento c
EUA. Especulava-se que o nimero poderia ser proximo de -38$mais  semana anterior. O fluxo de recursos segue elevado para
pessimistas esperavam -500 mil), porém na 62 foi divulgadn“gomente”  mercado local, principalmente para a bolsa de valores de S&
247 mil vagas foram eliminadas. A taxa de desemprego caia pat% em pgylo. Apenas nos dois primeiros dias do més o saldo er
julho. Houve pequena recomposicdo da atividade industrial regido positivo em R$ 1 bilhdo para a Bovespa. Uma nova bateria d
europé€ia no més de junho. Os balangos corporativos ndo epteeam ingicadores de atividade econdmica dos principais paises
grandes surpresas e tiveram impacto reduzido sobre os prégs ativos. Os principalmente dados do setor imobiliario e do mercado de
Banco Centrais da Inglaterra e da Europa mantiveram ina@ltéas suas trapalho norte-americano, tem aumentado o apetite pororisc
taxas basicas de juros em 0,5% e 1% aa, respectivamente.phesarficou  os investidores. As atuacdes do Banco Central tém enxuga

por conta do antncio do banco inglés, que pretende ampliarpgegrama  poa parte dos délares no mercado interno, porém esta
de compra de bbnus. Na semana, o S&P-500 avangou 2,33% e esfiev intervencdes n&o tém evitado a valorizacdo do real.

2,86%.



Expectativas Bolsa segue firme fechando a 32 semana de expressivas alfaxpectativas Nada de novo no mercado de cambio. A

Dados econdmicos estrangeiros continuam sem uma sequé@adafinicdo
positiva, embora a maioria tenha vindo superior ao esperatigproxima
semana reserva varios nameros importantes. Decisdo dor&e&eserve
(manutencdo) com comunicado menos bearish, producaotimalysendas,
CPI e por ai vai. Acho que a volatilidade e o volume podem camag
aumentar. Neste nivel de bolsa comeca a entrar venda para aomgra
melhor. Por aqui temos vencimento do indice Futuro, que sertrpz mais
volatilidade ao mercado, mas temos mao firme dos gringosonapca. Sera

tendéncia € de continuidade de valorizacéo do real, uma uez q
o fluxo continua positivo e a percepc¢do de risco continug
melhorando. A maior parte dos resultados corporativos do 2
trimestre ja foram divulgados no exterior e 0 mercado maisium
vez volta suas atencdes para 0os nimeros de atividade. Ad@uni
do Fed é um dos importantes eventos da semana. Apesar

consenso para a manutencao da taxa basica de juros, o mercas
estara de olho no comunicado da instituigao.

gue vao tentar colocar o Ibovespa no 58 mil? Se for la acho quparé
vender e esperar a realizacdo até os 54 mil, que por sinal é 0 'ange"

para a semana.

Indicadores Gerais Composicao Média das Carteiras

Indicadores (Variac&o %) Jul/09 3 Meses 6Meses 2009 Agdes  OPCAGES  FutroDl Futuro Dlar
Outros Fundos 2% 0 12% 7%
Selic 079% 2,34%  509%  6,19% 12% Futuro indice
CDI 079% 2,33%  508% 6,17% Over 1%
Ibovespa 6.41% 1581% 39,35%  45,85% 7 orcD
Variacao Cambial (Ptax) -4,05% -14,03% -19,15% -19,87% 0% °
Risco-Pais -5,36% -24,50% -34,73% -36,30% OPC IDI
IGPM -043% -0,60% -124% -1,67% 0%
IPCA 024%  1,07%  2,32%  2,81% Termo

Agenda: 10-Agosto a 14-Agosto
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