Inﬁmty

Renda Fixa

Destaque Mudancas no BC trazem volatilidade ao mercado

A Semana A mudanca na Diretoria de Politica Monetaria do Banc
Central motivou a inclinagdo da curva de juros futuros negtana semana.
O andncio da saida de Mario Tords ja era esperada pelo mercado
surpresa ficou por conta do andncio do seu provavel sulistitdldo
Mendes, ex-dirigente do Banco do Brasil. Muitos acreditara lendes tem
uma postura menos ortodoxa e que o inicio do processo decapemetario
nao se dard no primeiro semestre de 2010, aumentando a agém da
curva. O DI jan/11 encerrou a sessao de quinta-feira negieia 10,18%,
ante 10,27% na semana anterior, e o DI jan/12 subiu de 11,6H¥& p
11,63% aa. Entre os numeros da atividade local conhecidoperiodo,
destaque para o Caged, que apontou criacao de 231 mil emprisgmais
no més de outubro. No ano ja foram criados mais 1,16 milhdonggregos.
Dos indicadores de inflagédo, o IGP-10 de novembro registietavacio de
0,07%, acima das projecfes dos analistas, mas inferior as deéoutubro
(+0,10%).

. . . ~ 14,5
Expectativas Semana com forte aumento na inclinagéo da estrutura g,

termo de taxas de juros. Com a saida do diretor de politicaetéora do BC
e a expectativa de um menor esfor¢o tanto monetério quastalfao longo
de 2010, o mercado elevou suas perspectivas de risco de mpéazo
(2011). Acreditamos que esse elevado prémio ainda devaapecar na
curva de juros por mais algum tempo, aguardando dados SBseaide
atividade com bastante atencao.

Relatdorio Semanal

19 de novembro de 2009
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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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Renda Variavel

Destaque Bolsas de valores seguem em alta
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Destaque IOF passa a incidir sobre emiss&o de DRs

Gestao de Cambi
Carlos Allievi
carlos.allievi@infinityasset.com.br

A Semana Semana mais curta no mercado financeiro brasileiro em

funcéo do feriado da cidade de S&o Paulo, porém bastantememiada e
com elevada volatilidade. Diversos dados foram conhecitm®xterior e
seguiram sem apresentar uma tendéncia mais nitida de reacfe da
atividade econdmica. O destaque positivo do periodo foi dd Japao do
3° trimestre, que cresceu 4,8% em base anual (1,2% em rekgéomestre
anterior), muito acima das projecdes do mercado. Nos EUAralycdo
industrial registrou timida variagdo positiva de 0,1% em tudro,
decepcionando os investidores. Os dados do mercado iradbiiambém
nao agradaram, com avan¢cos menores do que o esperado dasdieara
construgdo e das construcdes de casas novas. Com relagcamtadario
local, a novidade foi a introducé@o da cobranca de IOF (alitude 1,5%)
para as emissfes de DRs, porém com efeitos limitados solpeegss dos
ativos. A alta das commodities proporcionou novos ganhos oésab
brasileira. O Ibovespa avancou 1,53% na semana, encerransfofeira aos
66.327 pontos. Até esta data, 0 S&P-500 apreserahaale 0,13%.

A Semana Apés muita especulagdo, o governo brasileiro
finalmente anunciou uma nova medida que visa conter :
desvalorizagdo considerada excessiva do délar. Na noite d
quarta-feira, o ministro Guido Mantega informou que as
emissdes de DRs (Depositary Receipts) também estdo sugeita
incidéncia de IOF (aliguota de 1,5%). A volatilidade seguiu
elevada e o délar apresentou pequena alta na semana. A ta
comercial da moeda norte-americana encerrou a quintaafeir
negociada a R$ 1,734 nas operacdes de venda, um acréscimo
0,70% em comparacao ao fechamento da semana anterior. Ent
os dados divulgados no periodo, destaque para o fluxo cdmbi:
de novembro. Segundo o Banco Central, o saldo er
superavitario em US$ 720 milhdes até o dia 13.



Expectativas A préxima semana, praticamente a Gltima de novembro, tefxpectativas Na segunda semana de novembro tivemos flux
tudo para ser conturbada. Primeiro chegaremos segunda-feara saber Positivo tanto no segmento comercial como financeiro, poce
como foram os mercados pelo mundo na sexta-feira, ja queessts em Banco Central comprou o excedente. A expectativa da proxim
folga de 1 dia por conta do feriado. Nos EUA, a semana sera bem catéa ( Semana é de que o mercado continue volatil com os fluxos ¢
a hora do almogo na quarta-feira) por conta do grande feriatto Thanks entrada/saida e muitos nimeros no exterior, apesar da semar
Giving na préxima quinta. Mercado mesmo s6 segunda-feiea36, Gltimo curta. O mercado continua esperando novas medidas par
dia de Novembro. Teremos Housing na segunda-feira; PIB,sQmo, Segurar a apreciacdo do real a qualquer momento.

Confianca e Ata do Fed na terca-feira; bens duraveis, PCE mdRdé’essoal

na quarta-feira. Existe uma teoria, mais que deeoim de Manhattan, que

enquanto os bancos ndo pagarem os bénus de fim de ano, a tAxsean

Estamos chegando la. Meu intervalo continua na venda a 6&mdmpra

na faixa de 64 mil pontos do Ibovespa.

Indicadores Gerais Composicao Média das Carteiras

Indicadores (Variacao %) Out/09 3 Meses 6 Meses 2009
Selic 0,69% 2,10% 449%  842% Agdes_  OPCIE%S Euuodl  Fuwro Dolar
CDI 069%  209%  4,46%  8,39% Outros Fundos 1% 1% 2%
) ) , ! 13% Futuro indice
Ibovespa 0,04% 12,38% 30,15% 63,90% over 1%
Variagdo Cambial (Ptax) -1,92%  -6,87% -19,94% -25,37% 4% 0PC Dol
0 P 0|
Risco-Pais 256% -9,43% -31,62% -42,31% 19%
IGPM 0,05% 0,10% -0,50% -1,57%
IPCA 0,28%  0,67%  1,75%  3,50% OPC IDI
0%
Termo

18%

36% DPGE NTN-F

12% 1%

Agenda: 23-Novembro a 27-Novembro

23-nov 24-nov 25-nov 26-nov 27-nov
8hs IPC-S IED (outubro) |7hs IPC-FIPE (prévia) [9hs e 8hs Sl
(novembro) (novembro)
. Pesquisa Taxa de
Brasil (8h30 Focus Shs Desemprego
11hs Dados dg
arrecadacao
11h30 Indl(_:e Fed 11h30 PIB (3° trimestre) [11h30 Novos pedidos de Feriado Black Friday
Chicago seg. desemp.
13hs Vendas de 11h30 Consumo pessoal {11h30 Renda Pessoal
casas
EUA 13hs Precgos de casas (11h30 Gastos Pessoais
13hs Conflang_a do 11h30 Pedldo§ de_ bens
consumidor duraveis
17hs  AtadoFed  |12h55 Confianca do
Consum. Michigan




