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Destaque Forte produgéo industrial pressiona juros futuros Figura 1: Comportamento Semanal da Curva de DI Futuro

A Semana Semana marcada por muitas oscilagdes no mercado futurc 1300 T yorae
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Expectativas Mercado voltou a precificar altas maiores nos juros ac
longo de 2010 com indicadores de atividade vindo um poucos mdiigura 3: Expectativa Implicita no DI sobre Decisdes do Goj
pressionados. Apesar de algumas proje¢des otimistas o ida semana, 1450% == Decisao Esperada e 14,49
0s vencimentos mais curtos apresentaram forte alta, graloiente os mais 13:50% 8= Expectativa Mercado : :

préoximos a Janeiro de 2011. Na contramdo desse movimento, 198,
vencimentos mais longos, a partir de janeiro de 2012, mostnaboa 11,50% o "
reducdo dos prémios implicitos, retornando a niveis malistaees dos que 10.50% o8
os observados na semana anterior. Acreditamos na contdeiddo ~950% &7 %% —Is
movimento de reducdo dos prémios mais longos da curva, ipaimente jigz’ ’ -—-'ﬁ'mmmmw.vmmwwmm
pelo comportamento das curvas americanas que, devem ugantia 6:500/2 oaes e et
incorporar os dados mais recentes de recuperagéo do empeegoentando g g

as chances de altas no curto prazo e redugéo dessa necesgdaa prazos

mais elevados.
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Destaque Alta dos juros norte-americanos volta & pauta Destaque Dolar reage ao nervosismo externo e sobe
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A Semana O inicio da semana foi marcado pelas discussées sobre/y Semana A dltima semana foi novamente marcada por muita
moratéria da holding Dubai World. Apés a informacdo de que &witacdo no mercado cambial doméstico. Passada a briga para
conglomerado pretende postergar o pagamento de “somentg$ 26 formacdo da ptax do final de novembro, usada como base par
bilhdes da divida de US$ 59 bilhdes, houve diminuicio dosoresn liquidacéo dos contratos de cambio negociados na BM&F,
relacionados a um possivel calote e os efeitos sobre os bamividos na duando a moeda chegou a ser cotada acima de R$ 1,75, 0 dok:
operaco. Os bons numeros de vendas do inicio da temporaliuittacso  Perdeu forca nos dias subseqiientes e retomou a trajetdria c
de fim de ano e os dados da atividade econdmica dos EUA tamb8Hfda. A diminuicdo da aversdo ao risco no front externo e
contribuiram para a queda da aversdo ao risco. O principatlicador continuidade do fluxo positivo de recursos para o mercadallo
divulgado na semana foi o payroll, que apontou eliminacicagenas 11 NOS Ultimos dias também motivaram a queda do dolar. A tax:
mil postos de trabalho nos EUA em novembro, muito abaixo @3s il comercial da moeda norte-americana encerrou a Ultima sexta
previstos pelos analistas. A taxa de desemprego caiu pa¥s, adte 10,29 feira negociada a R$ 1,7250 nas operagGes de venda, unm
em outubro. O reflexo dos bons nimeros da economia dos EUA édgsvalorizacéo de 1,38% em comparacdo ao fechamento c
antecipagdo das previsdes de alta da taxa de juros e a redidas demais Sémana passada. O ministro da Fazenda, Guido Manteg:
estimulos concedidos durante a crise. Na semana, o S&P-@i0 €,33%. afirmou que as medidas adotadas recentemente estéo sudsd
O mercado de agdes local registrou elevada volatilidades waotu a subir. feitos esperados e n&o ha novas medidas em vista no cur
O lbovespa avancou 0,77% e encerrou a 62 feira60804 pontos. prazo.



Expectativas Semana bem tranqiiila em relacdo a dados econémicos nbexpectativas Com o resultado melhor da taxa de desempregc
EUA. S6 na sexta-feira que teremos um pouco de emogéo conmdasva Nos EUA, o mercado comega a antecipar a alta de juros pel
varejo. Também na sexta-feira vamos amanhecer com dadastantes Federal Reserve. Isso leva uma desvalorizagdo dos preces d
vindos da China. Inflagdo, vendas e produgdo industrial nesmo dia. commodities e valorizagdo do ddlar perante outras moedas. A
Dependendo pode dar uma agitada, mas o que chama a atencfodftiemo ~ €ventuais medidas do Banco Central e, principalmente
dia da semana é o mercado desfazendo posicées de carry madeoedas x Ministério da Fazenda com a finalidade de segurar a cotagac
USD, afetando bastante as commodities e, conseqiientgmaetando tambéem tém impacto sobre o mercado de cambio. A tendéncia
Ibovespa. Isso porque os numeros econdmicos (factory ®rder de que o Real apresente valorizagdo nesta semana.
principalmente, desemprego que esta quase virando empvigram bons.

Isso mesmo: bons. Ou seja, 0 mercado comega um movimentongeacde

USD, porque a economia dos EUA esta melhor, venda da parte

especulativa/hedge de commaodities, conseqliientementis ge emergentes

e compra de S&P/Dow Jones, até um equilibrio ser encontral@mente.

Pode demorar um pouco, 2, 3 dias de movimento trazendo o dpavaté

talvez os 64 mil pontos, pois trata-se de um movimento extel® gringos

que estao over comprados em Brasil.

Ja vimos este movimento ser ensaiado 2 ou 3 vezes, e parotypEereu, e
subiu de novo. SO que agora temos que observar bem de pertéxamps
dados dos EUA, e principalmente os movimentos nos jurosisSif estdo
sendo dados pelos dirigentes dos BCs da Europa e dos EUAumde
possivel alta antes do que o esperado.

Indicadores Gerais Composicao Média das Carteiras

Indicadores (Variacao %) Nov/09 3 Meses 6 Meses 2009 i .

Selic 0,66% 206% 435% 9,11% g N P D! Futuro Dolar

CDI 0,66% 2,06% 4,37% 9,14% Outros Fundos ’ 2%
Ibovespa 893% 1869% 26,03% 78,55% 13% Futuro indice
Variacdo Cambial (Ptax) 037% -7,20% -11,28% -25,10% Over 1%
Risco-Pais -3,75% -14,76% -21,43% -44,47% OP;A)DO'
IGPM 010% 0,57% -0,33% -1,46%

IPCA (novembro) 028% 067% 1,75%  3,50% OPC IDI
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Agenda: 07-Dezembro a 11-Dezembro

7-dez 8-dez 9-dez 10-dez 11-dez
Pesquisa IGP-DI L -
8h30 Focus 8hs (novembro) 7hs IPC-FIPE (prévia)) |8hs IGP-M (prévia)
Brasil |11hs Balanca g ipc.s (12 prévia) |9hs IPCA (novembro) |9hs PIB 3° trimestre
comercial
Reunido Copom Reunido Copom
(1° dia) (2° dia)
17ns _Crédito 13hs  Estoques no atacado|11h3o ~ \ovospedidos g5, vendasno
consumidor seguro-desempr. varejos
13h30 Estoquesde 1,130 Balanca Comerciall1thzo  F1€¢0S IMP- @
Petréleo Semanal Exportagdo
Orcamento Confianca de
EUA A Governamental S Michigan
13hs Estoq'ues. das
Industrias




