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Destaque: DIs encerram a semana estéaveis

A Semana: Semana de pequena alteracdo das taxas no mercado de juros
futuros. Se por um lado os indicadores de inflagdo seqguem apresentando
variagdo superior as estimativas dos analistas, com destaque para a alta de
1,08% do IGP-10 do més de fevereiro, desta vez pressionado pelo aumento
dos pre¢os no atacado, por outro lado a situagdo externa continua
preocupando os investidores (situagdo fiscal dos paises periféricos da
Europa e aperto monetdrio na China). Em nota divulgada na ultima quinta-
feira, o presidente do Banco Central, Henrique Meirelles, informou que néo
ird se candidatar ao governo do estado de Goids, aumentando a
possibilidade de permanéncia no cargo até o final do mandato do
presidente Lula. Houve sensivel diminui¢cdo do volume negociado nas duas
ultimas sessbes da semana e os principais DIs encerraram a sexta-feira com
pequena variagdo em relagdo ao fechamento da semana passada. O DI
jan/11 subiu de 10,23% para 10,24% aa e o DI jan/12 recuou de 11,47%
para 11,45% aa.

Expectativas: Mais uma semana de volatilidade externa e indicadores de
inflagdo pressionados. Mesmo com alguns indices de inflagéo vindo acima
das expectativas do mercado no decorrer da semana, seus impactos na
precificagdo de altas nos juros foram relativamente modestos, ndo
alterando as apostas para o curto prazo. Jd para os vencimentos mais
longos da curva, a forte volatilidade externa e o aumento de averséo ao
risco, colaboraram para alguma recomposi¢cdo dos prémios. Mesmo se a
forte volatilidade observada recentemente permanegca ao longo das
proximas semanas, acreditamos que o patamar observado nos prémios mais
longos da curva de juros permanega nos niveis atuais, sem apresentar
maiores surpresas e caso contrdrio, poderemos observar a rdpida redugdo
dos prémios aos patamares anteriores ou até para niveis ainda menores.

Relatorio Semanal
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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 Futuro
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Figura 3: Expectativa Implicita no DI sobre Decisdes do Copom.

15,00% T Deciséo Esperada

14,00% —f— Expectativa Mercado

13,00% 72 12,27

12,00% 132 152 7 11,42

11,00%

10,00% g g7
9,00%

8.00% £SinIoE 08| OB ER] 02, o2, OR[N

13,82

12,82 13,07

12,57 1232 12,62

10,77
10,22

9,47

[5]

08
1.2 1.2

7,00% ' '
0
6,00% Dannifas Fetimadac
L >
5,00% .
o o o o o o o =« * * * * * * *
d d Jd d d Jd d A +d +d d +H A < -
® ¥ & K % 6 & o d d 4d 4d od oJd o
8 3 8§ 5 8 ¢ 8§ =% F 3 3T 5 5 3
= = = = = = = p= [s2] < © ~ D S N
~ <] D N — [=} <o} o o (<} (<} o o = bl
2R 22 2 & 9 d
- ~N (=} ~N o N o [} N 2] — S < © <
4 O &4 o & <= « -

Renda Variavel

Destaque: semana de recuperagio para os mercados de agdes
Gestdo de Renda Variavel

George Sanders
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A Semana: O foco dos investidores segue voltado aos desdobramentos da
crise dos PIGS (Portugal, Irlanda, Grécia e Espanha). A UniGo Européia
manifestou interesse em socorrer a Grécia, porém ainda ndo foram
divulgados os detalhes da ajuda. Esta noticia tranquilizou os investidores e
as bolsas tiveram uma semana bastante positiva. Entretanto alguns outros
eventos chamaram a atengdo no periodo. O Federal Reserve deu mais pistas
sobre a estratégia de retirada dos estimulos monetdrios. Ben Bernanke
ressaltou que a atual situagdo ainda requer uma politica expansionista,
porém um dos mecanismos considerados para redugdo da liquidez é o
aumento do juro para os depdsitos dos bancos. Ja o banco central da China
anunciou novo aumento de 0,5 pp na taxa do depdsito compulsdrio. Este é o
segundo aumento do ano. Por fim, o PIB da Zona do Euro cresceu 0,5% no
ultimo trimestre de 2009 ante o 39 trimestre. Em relagdo ao 42 trimestre de
2008 a queda foi de 2,1%. Na semana, o S&P-500 registrou alta proxima de
1%. O Ibovespa disparou 5,8% (alta em todas as sessbes) e encerrou a sexta-
feira aos 66.415 pontos.

Destaque: Primeira semana de queda do délar em 2010
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A Semana: Semana relativamente mais calma no mercado
cambial doméstico, ajudado pela diminuigGo da averséo ao risco
no front externo. A taxa comercial do ddlar registrou queda de
1,7% no periodo, encerrando a sexta-feira negociada a RS 1,857
nas operacbes de venda, dando cabo a seqiiéncia de quatro
semanas consecutivas de valorizagdo. Sinais de ajuda da UniGo
Européia a Grécia contribuiram para a migragdo dos recursos
para ativos de maior risco, como ag¢bes, commodities e moedas
de paises emergentes. Entre os dados locais divulgados no
periodo, destaque para o déficit de USS 172 milhées da balanca
comercial (dados do Ministério do Desenvolvimento) e para o
fluxo positivo de USS 1,9 bilhéo (dados do Banco Central), ambos
relativos a primeira semana do més de fevereiro.



Expectativas: Semana curta e complicada por aqui. Temos Carnaval e  Expectativas: A volatilidade deve continuar alta enquanto néo
vencimento de indice futuro. Embora as posicdes sejam pequenas  houver defini¢do sobre a Grécia. Na volta do feriado de Carnaval,
comparadas com os ltimos vencimentos, sempre tem um jogo forte no dia, ~ €aso néo haja novas surpresas, acreditamos que o mercado
e temos que ver para que lado o investidor externo penderd. La fora mais  deverd trabalhar com o ddlar entre RS 1,83 e RS 1,89. Alguns
complicado ainda, com feriado na 29 feira e vdrias decisbes a respeito da  importantes indicadores de atividade seréo conhecidos nos EUA,
Grécia a serem tomadas. Quanto mais tempo protelarem estas decisbes, ~ POrém as atengbes devem permanecer voltadas aos PIGS.

mais dificil ficard o mercado. Teremos licengas de construgdo, produgéo

industrial e minutas do Fed na 4a feira, quando os mercados daqui retornam

das festas, PPl e seguro desemprego semanal na 59 feira, e CPI na 69 feira.

Composicao Média das Carteiras

Indicadores Gerais

Indicadores (Variagao % Jan/10 3 Meses 6 Meses 2010 =
( ‘ 0) ! Actes OPC AcBes Futuro DI
Selic 0,66% 2,06% 4,20% 0,66% 2% 0% o )
CDI 0,66% 2,05% 4,19% 0,66% Outros Fundos 15% Futuro Délar
’ o ’ o ’ 0 ’ o 14% O%
Ibovespa -4,65% 6,27% 19,42% -4,65% )
Variagio Cambial (Ptax) 767%  7,50%  0,12%  7,67% Over Futuro Indice
0,
Risco-Pais 21,88%  -2,50%  -11,70%  21,88% 5% Opé/; |
o]
IGPM 0,63% 0,47% 0,58%  -0,67% 1%
IPCA 0,75% 1,54% 2,46% 0,75%
OPCIDI
2%
DPGE Termo
10% 16%
Agenda: 15-Fevereiro a 19-Fevereiro
15-fev 16-fev 17-fev 18-fev 19-fev
Feriado Feriado 8h30 Relatério Focus 7hs IPC Fipe (prévia) [8hs IGP-M (prévia)
Brasil 11hs Balanga Comercial
indice Manufatura Novos pedidos CPI - Inflagdo ao
Feriado  |11h30 : 11h30 Novas Construgdes |11h30 : 11h30 9_
Empire State seguro-desempr. consumidor
11h30 Licengas p~ara 11h30 PPI - indice de
construcio precos ao produtor
Indicadores
EUA 12h15 Produg&o Industrial |13hs
antecedentes
indice do Fed da
12h15 Capacidade Instalada [13hs
pac Philadelphia
Estoques de
17hs Ata do Federal Reserve|13h30 N 3
petréleo




