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Figura 1: Comportamento Semanal da Curva de DI Futuro

Figura 2: Estrutura a termo de Taxas de Juros - DI Futuro

Figura 3: Expectativa Implícita no DI sobre Decisões do Copom.
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Relatório Semanal

Expectativas: Mais uma semana de volatilidade externa e indicadores de

inflação pressionados. Mesmo com alguns índices de inflação vindo acima

das expectativas do mercado no decorrer da semana, seus impactos na

precificação de altas nos juros foram relativamente modestos, não

alterando as apostas para o curto prazo. Já para os vencimentos mais

longos da curva, a forte volatilidade externa e o aumento de aversão ao

risco, colaboraram para alguma recomposição dos prêmios. Mesmo se a

forte volatilidade observada recentemente permaneça ao longo das

próximas semanas, acreditamos que o patamar observado nos prêmios mais 

longos da curva de juros permaneça nos níveis atuais, sem apresentar

maiores surpresas e caso contrário, poderemos observar a rápida redução

dos prêmios aos patamares anteriores ou até para níveis ainda menores.

Destaque: Primeira semana de queda do dólar em 2010

12 de fevereiro de 2010

Destaque: DIs encerram a semana estáveis

Renda Fixa

A Semana: Semana de pequena alteração das taxas no mercado de juros

futuros. Se por um lado os indicadores de inflação seguem apresentando

variação superior às estimativas dos analistas, com destaque para a alta de

1,08% do IGP-10 do mês de fevereiro, desta vez pressionado pelo aumento

dos preços no atacado, por outro lado a situação externa continua

preocupando os investidores (situação fiscal dos países periféricos da

Europa e aperto monetário na China). Em nota divulgada na última quinta-

feira, o presidente do Banco Central, Henrique Meirelles, informou que não

irá se candidatar ao governo do estado de Goiás, aumentando a

possibilidade de permanência no cargo até o final do mandato do

presidente Lula. Houve sensível diminuição do volume negociado nas duas

últimas sessões da semana e os principais DIs encerraram a sexta-feira com

pequena variação em relação 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.

Câmbio

Destaque: Semana de recuperação para os mercados de ações

Renda Variável

A Semana: Semana relativamente mais calma no mercado

cambial doméstico, ajudado pela diminuição da aversão ao risco

no front externo. A taxa comercial do dólar registrou queda de

1,7% no período, encerrando a sexta-feira negociada a R$ 1,857

nas operações de venda, dando cabo à seqüência de quatro

semanas consecutivas de valorização. Sinais de ajuda da União

Européia à Grécia contribuíram para a migração dos recursos

para ativos de maior risco, como ações, commodities e moedas

de países emergentes. Entre os dados locais divulgados no

período, destaque para o déficit de US$ 172 milhões da balança

comercial (dados do Ministério do Desenvolvimento) e para o

fluxo positivo de US$ 1,9 bilhão (dados do Banco Central), ambos

relativos à primeira semana do mês de fevereiro.                                                                                                                                                                     

A Semana: O foco dos investidores segue voltado aos desdobramentos da

crise dos PIGS (Portugal, Irlanda, Grécia e Espanha). A União Européia

manifestou interesse em socorrer a Grécia, porém ainda não foram

divulgados os detalhes da ajuda. Esta notícia tranquilizou os investidores e

as bolsas tiveram uma semana bastante positiva. Entretanto alguns outros

eventos chamaram a atenção no período. O Federal Reserve deu mais pistas

sobre a estratégia de retirada dos estímulos monetários. Ben Bernanke

ressaltou que a atual situação ainda requer uma política expansionista,

porém um dos mecanismos considerados para redução da liquidez é o

aumento do juro para os depósitos dos bancos. Já o banco central da China

anunciou novo aumento de 0,5 pp na taxa do depósito compulsório. Este é o

segundo aumento do ano. Por fim, o PIB da Zona do Euro cresceu 0,5% no

último trimestre de 2009 ante o 3º trimestre. Em relação ao 4º trimestre de

2008 a queda foi de 2,1%. Na semana, o S&P-500 registrou alta próxima de

1%. O Ibovespa disparou 5,8% (alta em todas as sessões) e encerrou a sexta-

feira aos 66.415 pontos.
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Indicadores (Variação %) Jan/10 3 Meses 6 Meses 2010

Selic 0,66% 2,06% 4,20% 0,66%

CDI 0,66% 2,05% 4,19% 0,66%

Ibovespa -4,65% 6,27% 19,42% -4,65%

Variação Cambial (Ptax) 7,67% 7,50% 0,12% 7,67%

Risco-País 21,88% -2,50% -11,70% 21,88%

IGPM 0,63% 0,47% 0,58% -0,67%

IPCA 0,75% 1,54% 2,46% 0,75%

IGP-M (prévia)

11h30
PPI - Índice de 

preços ao produtor

8hs
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IPC Fipe (prévia)

11h30
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antecedentes

11h30
CPI - Inflação ao 

consumidor

13hs
Índice do Fed da 

Philadelphia

17hs Ata do Federal Reserve
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Composição Média das CarteirasIndicadores Gerais

Licenças para 

construção

12h15

Novas Construções
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Feriado

Feriado

EUA

11h30
Índice Manufatura 

Empire State

Feriado

17-fev15-fev 16-fev

11h30

11h30

8h30

Capacidade Instalada

Agenda: 15-Fevereiro a 19-Fevereiro

11hs Balança Comercial

7hs

Expectativas: Semana curta e complicada por aqui. Temos Carnaval e

vencimento de índice futuro. Embora as posições sejam pequenas

comparadas com os últimos vencimentos, sempre tem um jogo forte no dia,

e temos que ver para que lado o investidor externo penderá. La fora mais

complicado ainda, com feriado na 2ª feira e várias decisões a respeito da

Grécia a serem tomadas. Quanto mais tempo protelarem estas decisões,

mais difícil ficará o mercado. Teremos licenças de construção, produção

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

das festas, PPI e seguro desemprego semanal na 5ª feira, e CPI na 6ª feira.

Brasil

Produção Industrial12h15 13hs

13h30
Estoques de 

petróleo

Expectativas: A volatilidade deve continuar alta enquanto não

houver definição sobre a Grécia. Na volta do feriado de Carnaval,

caso não haja novas surpresas, acreditamos que o mercado

deverá trabalhar com o dólar entre R$ 1,83 e R$ 1,89. Alguns

importantes indicadores de atividade serão conhecidos nos EUA,

porém as atenções devem permanecer voltadas aos PIGS.
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