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Renda Fixa

Destaq ue Dados de atividade e inflacdo seguem positivos

A Semana Apesar da semana curta e com poucos indicadores, o peri

foi marcado por fortes oscilagbes no mercado de juros figurbuas
noticias tiveram grande impacto: possivel reducdo da metasuperavit
primario em 2010, que cairia de 3,3% para 2% do PIB, e a volta
cobranca do IOF sobre recursos provenientes do exteriottinkdos a
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Figura 1: Comportamento Semanal da Curva de DI Futuro
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aplicacbes em renda fixa e agbes. Dos dados conhecidos nanaen ¢

destaque para o Caged, que apontou criagdo de 252 mil postdsatdalho

no més de setembro, e para as vendas a varejo do més de aggatajta

foi de 0,7% em comparacéo a julho. Os indices de inflagdo esmgam
patamares “tranquilos”. O IGP-10 de outubro registrou al@de 0,10%,
muito abaixo das projecdes. As taxas dos principais coosrate DI ndo
apresentaram dire¢do uniforme em comparacdo ao fechansga&emana
passada. O vencimento jan/11 encerrou a 62 feira negociail0,43% aa,
de 10,48% na semana anterior, enquanto o DI jan/12 subiu ¢&024 para
11,59% aa.

Expectativas Alguma redugdo nas apostas do mercado quanto 3gura
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3: Expectativa Implicita no DI sobre Decisdes do Guj

aumento nos juros ao longo de 2010. Com a divulgacdo de dados d

atividade e inflagdo ao longo da semana, a hipétese de awrsenaiores na
Selic perdeu forca, colaborando para reducgéo dos prémiasvéotices mais
curtos. Chama a atencgéo o forte aumento na inclinacio dascarpartir de

2011 com a perspectiva de cobranca de IOF sobre entrada déaiap
financeiros para segurar a queda no cambio. Com um menornvelde

recursos para compra de titulos e maior necessidade de dinarento da
divida publica, devido aos elevados gastos governamentaismercado
exigiu maior prémio para prazos mais elevados. Acreditaquasesse nivel
de inclinagdo ndo deva se manter tdo elevado por muito temgbornando

aos niveis anteriores nas préximas semanas.

[ Deciséo Esperada
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Renda Variavel

Destaque Divulgacéo de resultados trimestrais impulsiona bels
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A Semana A divulgagdo dos balangos corporativos do 3° trimestre

direcionou o comportamento dos investidores nos Ultimes.dDiversos
resultados foram conhecidos, principalmente de bancospesas do setor
de tecnologia. De uma forma geral, os nimeros divulgadasniobons. O
JP Morgan e o Goldman Sachs informaram lucros bilionariasgueanto o
Citigroup (pequeno lucro) e o Bank of America (prejuizo) lz@am

decepcionando os investidores, ainda apresentando grpx@siemas em
suas carteiras de crédito. No setor de tecnologia, destgopra o bom

desempenho do Google no trimestre passado. Entre os irmlieadde
atividade econdmica, a producao industrial dos EUA avan@or® em
setembro, acima das proje¢des dos analistas. Os nimeranptatacdes e
exportacdes da China surpreenderam positivamente o mereaderam
impulso a uma nova alta das commodities. O preco do barril eedteo

disparou e estd proximo de US$ 79. As bolsas de valores cmmm

apresentando ganhos. O indice S&P-500 avangcou 1,5% na sen@n
Ibovespa registrou ganhos de 3,3% e encerrou aiGt ¢om 66.200 pontos.

A Semana Mais uma semana de desvalorizacdo do dolar en
relacdo ao real. A taxa comercial da moeda norte-americang
encerrou a sessdo de sexta-feira negociada a R$ 1,708 n:
operacdes de venda, um decréscimo da ordem de 1,7% ¢
relacdo ao fechamento da semana passada. A tendéncia foi «
queda durante quase todo o periodo, refletindo a contirdeda
do fluxo de entrada de recursos para o mercado local e ¢
valorizagdo dos precos das commodities. O doélar chegou
romper R$ 1,70 no intraday, mas depois voltou a subir. Né
Ultima sesséo do periodo o délar acabou passando por umeajusi
apos a divulgacao da possibilidade de taxacdo (IOF) dos
recursos provenientes do exterior. O Banco Central seguil
comprando doélares no mercado a vista e as reserva
internacionais ja ultrapassaram US$ 232 bilhdes.



Expectativas Préxima semana promete ser mais volatil, uma vez que ja fexpectativas Na sexta-feira o real se desvalorizou com os
22 feira teremos vencimento de opgBes no Brasil, PPl e nnde resultados corporativos e, principalmente, com a matégaudh
construcdo (EUA) na 32, livio bege do Fed e Copom na 42 e valatijornal dizendo que o governo estuda taxar capital externo pare
calmaria na 52 e 62 feira. Teremos alguns nimeros de inflagui no conter a valorizagdo do real. Se realmente isso ocorrer, @ re
Brasil que podem mexer com os juros futuros e com a bolsa.rdlava deve se desvalorizar no curto prazo, porém a medida nado parec
aquecimento nos balancos dos EUA e Europa, comecando comase quser suficiente para conter a apreciacdo da moeda. Mantemos
falido CIT Group, Texas Instruments, Apple, Coca-Cola, Black(deke ser crenca de que a tendéncia do real € de valorizagéo no medio
bem ganhadora, pois aproveitou bem a crise), Pfizer, CitarpYahoo, longo prazo.

Boeing, Wells Fargo e Morgan Stanley (vai ser interessaifieDonald’s,

Dow, UPS, AT&T, Amex, Merck e finalizando na 62 com Microgoft seja,

uma gama enorme de resultados que vao influenciar fortesmest 3

principais bolsas. Na minha opinido, os analistas (como ¢@reeu nesta

semana) vao errar de novo para baixo, o que significa balangelhores

gue o esperado. A bolsa comecga a mostrar sinais de cansagoesutados

corporativos talvez também possam ser boas oportunidadesaéia. O

Ibovespa deve trabalhar entre 63.500 - 67.500 pgnto

Indicadores Gerais Composicao Média das Carteiras

Indicadores (Variagao %)

Set/09 3 Meses 6 Meses 2009 Acses oPC Ages [ o o Deiar
Selic 0,69% 2,19%  4,64% 7,67% Outros Fundos 1% 0% 11% 2%
CDI 0,69% 2,18%  4,62%  7,65% 13% Futuro indice
Ibovespa 890% 19,53% 50,32% 63:83% | O e
Variacdo Cambial (Ptax) -5,74%  -8,89% -23,20% -23,92% OPC Dol
Risco-Pais -13,65% -16,43% -44,81% -43,75% 1%
IGPM 042% -038% -0,70% -1,61% oPC IDI
IPCA 024%  063%  196%  3,21% 0%
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Agenda: 19-Outubro a 23-Outubro

19-out 20-out 21-out 22-out 23-out
IPC Fipe ) - Reunido Copom Pesquisa Mensal 3
7hs (prévia) 8hs IGP-M (prévia) (2° dia) 9h30 de Emprego 8hs IPC-S
- Pesquisa Reunido Copom IPCA-15
Brasil  |8h30 Focus (2° dia) Shs (outubro)
11ps  Dalanca
Comercial
1030 Construcgéo de 12h30  Estoques de petréleo|10n30 Novos pedidos de 12hs Venda de casas
casas novas seg. desemp. novas
1ohgo Licencaspara g Livro Bege do Fed [12hs Indicadores
construgéo antecedentes
PPI - Inflacdo ao
EUA U produtor




