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Renda Fixa

Destaque copom mantém Selic em 8,75% aa

A Seman& A seman foi movimentad: con importante. noticias e
indicadores, além da reunido do Copom. Esta Ultima, porlsinao trouxe

novidades. Além da ja esperada manutengdo da Selic em 8,4% ¢ 11.00

comunicado desta reunido foi idéntico ao do encontro antesugerindo
gue pouca coisa mudou no cenario econdmico nestas Ultimaarss. A
principal noticia da semana foi 0 andncio da taxacéo de 2% sabentrada
de capital estrangeiro destinado as operagBes de rendadixariavel a
partir da Ultima terca-feira. Entre os indicadores conhaas no periodo,
destague para a queda da taxa de desemprego, que passou de 8gosto
para 7,7% em setembro, e para o IPCA-15, que registrou alta,#8% em
outubro, bem abaixo do 0,27% projetado pelo mercado. Diatue bons
nameros de inflacdo divulgados recentemente e sem noddeadgdas pelo
Copom, a percepcao é de que o ciclo de aperto monetario nderéeer

inicio tdo cedo. Assim, o DI jan/11 caiu de 10,43% para 10,28&mnesta
Ultima semana. O DI jan/12 também sofreu pequeno recuo ermence

semana neaociado a 11.50%

Expectativas Com a auséncia de grandes novidades na reunido do

Copom, o mercado focou suas atengbes na decisdo de cobrand@rd
sobre o ingresso de capital externo. Apoiado nos Ultimoscatbres de
inflacdo, os vencimentos mais curtos apresentaram boa ¢@munos
prémios, enquanto que os vencimentos mais longos apresentumentos
expressivos, devido ao menor volume de compra de titulogsloufo, dada
a taxacdo. Acreditamos que a inclinagdo da estrutura terractakas de
juros deva apresentar alguma reducéo ao longo da semana gue devido
ao alto patamar apresentado.
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Destaque Nameros da economia da China seguem robustos
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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 DecisGes do G
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Destaque IOF assusta, porém délar sobe pouco
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A Semana A ultima semana foi novamente farta de resultadod Semana O mercado cambial teve uma semana bastante

corporativos, além de novos dados de atividade econdmisaEddA e da

turbulenta em decorréncia do andncio da taxagcdo de IOF

China. Enquanto os nlmeros da economia americana seguiram S(gjiquota de 2%) sobre a entrada de recursos estrangeiro:
apresentar uma tendéncia clara de recuperacdo, a China eeggestinados as operacdes de renda fixa e bolsa de valores Ap

apresentando invejavel desempenho. O PIB do pais cres@ Bp 3°
trimestre e a producao industrial e as vendas no varejo agmEgam
avancos na casa dos dois digitos no més de setembro. De unegrangeral
os balangos das empresas foram bons, superando a previsgiarddistas
em sua maioria. Destaque para a Apple, Microsoft, Morgamlgtae Wells
Fargo. O preco do petréleo voltou a subir e rompeu pela primeiez no
ano a barreira dos US$ 80. As bolsas de valores passaram parpgguena
correcdo apds as seguidas altas das Ultimas semanas. O B&R:&deu
0,74%. A bolsa brasileira também registrou perdas. O Ibpaesaiu 1,72%
e encerrou a sexta-feira aos 65.059 pontos. O anuncio daé&mgia de 2%
de IOF sobre as operagdes também contribuiu pata gseda.

sofrer um repique com a divulgagcédo da medida (fechou cotada
R$ 1,745 na terca-feira), a ddlar acabou recuando, porém
encerrou a semana em alta. A taxa comercial da moeda norte
americana fechou a sexta-feira negociada a R$ 1,713 na
operac@es de venda, uma timida valorizagéo de 0,3% em m@lagé
a semana passada. A percepcéo € de que o mercado brasilei
segue atrativo mesmo apo0s a introdugdo do novo impostoeEnt:
os dados divulgados no periodo, destaque para o fluxo d
recursos estrangeiros na primeira quinzena de outubro, fgie
superavitario em US$ 10,5 bilhdes.



Expectativas Devemos ter uma semana dificil, como foi o fechamento dest¥pectativas Passado o “susto” do IOF para renda fixa e
dltima sexta-feira. O mercado ndo digeriu bem a histéria doF] variavel, o real tende a continuar apresentando valorizaca
desconfiado de que algo mais podera vir. Com a bolsa nos higldes acompanhando as outras moedas (euro 1,5) e a valorizagdo d:
querem realizar. Acho que teremos mais coisas, mas agomnueseguir commodities. Espero que esse movimento continue nas @®xim
NY, como vinhamos fazendo antes. L4 os resultados estds taddo Semanas. Olho nos dados la de fora, com especial atencdo pa
melhores, mas ja ndo fazem preco. Devemos ficar mais depesddos O PIB norte-americano do 3° trimestre.

dados econdmicos nesta préxima semana, que ndo estdo aonmamito.

Acho 63 mil pontos uma boa parada para o Ibovespa, mas com gaga

pode exagerar até os 61.500 pontos, do mesmo jeito que exageralta.

Para cima acho que na faixa dos 67 mil pontos entuita venda.

Indicadores Gerais Composicao Média das Carteiras

Indicadores (Variacao %) Set/09 3 Meses 6 Meses 2009
Selic 0,69% 2,19%  4,64%  7,67% Agdes_  OPCIE%S Euuodl  Fuwro Dolar
CDI 069% 218%  4,62%  7,65% Outros Fundos 1% 1% 2%
) ) ) ! 13% Futuro indice
Ibovespa 890% 19,53% 50,32% 63,83% over 1%
Variagdo Cambial (Ptax) -5,74%  -8,89% -23,20% -23,92% 4% 0PC Dol
0 P 0|
Risco-Pais -13,65% -16,43% -44,81% -43,75% 19%
IGPM 042% -0,38% -0,70% -1,61%
IPCA 0,24%  0,63%  1,96%  3,21% OPC IDI
0%
Termo

18%

36% DPGE NTN-F

12% 1%

Agenda: 26-Outubro a 30-Outubro

26-out 27-out 28-out 29-out 30-out
8h30 Plizclﬂlssa 7hs  IPC Fipe (prévia) 8hs IGP-M (outubro)
. Balanca Ata da reunido do
Brasil |11hs Comercial 8h30 Copom
11hs Conflangg tO 10h30 Pedldosl de_ el 10h30 NS [E S0 10h30 Renda Pessoal
Consumidor duraveis seg. desemp.
. . 0+
11hs S&P Case Shiller 12hs Venda_de casas ja ;014 PIB do,S_ trim. 10h30 Consumo
Precos de casas existentes (prévia) Pessoal
. Ind. Gerentes
EUA 12h30 Estoques de petréleo|10h30 Deflator do PIB |11h45 de Compra PMI
Conf. Consum.
11085 Michigan
12hs Custo da méo-
de-obra




