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Destaque: DIs sobem em semana pré-Copom

A Semana: Os diversos indicadores de atividade e inflagdo divulgados ao
longo desta ultima semana serviram de base para que os investidores
calibrassem suas apostas de mudanga da politica monetdria na reunido do
Copom da préxima semana. As primeiras prévias dos indices de inflagdo de
margo registraram leve desaceleragdo em relagéio ao més passado, porém
seguem em patamares elevados. O PIB do 42 trimestre de 2009 mostrou-se
em linha com as proje¢des do mercado. Segundo o IBGE, a economia
brasileira cresceu 2% em comparagéo ao 32 trimestre e 4,3% em relacdo ao
ultimo trimestre de 2009. Apesar do forte crescimento no segundo

semestre, o PIB caiu 0,2% no ano de 2009. Por fim, também foi conhecido o
indice de vendas no varejo do més de janeiro. O indicador avangou 2,7% em
relagdo a dezembro, muito superior ao esperado pelos analistas, dando
mais forga as altas das taxas de juros futuros. O DI jan/11 subiu de 10,41%
para 10,51% aa e o DI jan/12 encerrou a sexta-feira negociado a 11,62%,
ante 11,56% do fechamento da semana anterior.

Expectativas: A dltima semana foi marcada pelo aumento dos prémios
implicitos da estrutura a termo da taxa de juros. O mercado segue dividido
sobre o0 momento do inicio do ciclo de alta da Selic (maioria das apostas
para margo ou abril). E praticamente consensual a necessidade de elevagdo
da taxa bdsica nos proximos meses apds a divulgagbo dos dados mais
recentes, ainda que a pressdo sobre os indicadores de inflagéo tenha sua
origem em fatores considerados sazonais. Esta, alids, poderd ser uma das
consideragées da autoridade monetdria, além de um monitoramento mais
cuidadoso da atividade externa. A semana pré-Copom foi de ajuste das
estimativas e os proximos dias ainda terdo espago para novos

balizamentos. Serdo conhecidos os dados do Caged de fevereiro, com os
dados da criagdo formal de emprego, que costumam adicionar mais
volatilidade ao mercado.

CENLERYEREVE

Destaque: Em semana de poucas noticias, bolsas voltam a subir
Gestdo de Renda Variavel

George Sanders
george.sanders@infinityasset.com.br

A Semana: Esta ultima semana foi morna em termos de indicadores
econémicos no exterior. A excegéo foi a China, que divulgou os dados de
atividade e inflagdo do més de fevereiro, aumentando as preocupagées
sobre novas medidas de aperto monetdrio. Em base anual, a inflagdo ao
consumidor avangou 2,7% e a inflagdo ao produtor teve alta de 5,4%. A
produgdo industrial também mostrou for¢a e subiu 12,8% em comparagdo
ao mesmo periodo de 2009. Nos EUA, as noticias corporativas ditaram o
rumo dos negdcios no periodo, com destaque positivo para os setores de
tecnologia e financeiro. Entre os indicadores conhecidos, mereceu atengéo
a alta de 0,3% das vendas no varejo no més de fevereiro. As preocupagdes
com a situagdo fiscal da Grécia foram deixadas temporariamente de lado e
os pregos das commodities voltaram a subir. O barril de petréleo encerrou a
semana cotado acima de USS 81. O S&P-500 avang¢ou 1% no periodo. O
Ibovespa chegou a romper o patamar dos 70 mil pontos ao longo da
semana (intraday), mas encerrou a sessdo de sexta-feira aos 69.341 pontos,
uma valorizagéo de 0,72 na semana.

Relatorio Semanal

12 de margo de 2010

Area Econdmica
Carlos Acquisti
carlos.acquisti@infinityasset.com.br

Gestdo de Renda Fixa
Savio Borba
savio.borba@infinityasset.com.br

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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Destaque: Délar volta a registrar queda

Gestdo de Cambio
Carlos Allievi
carlos.allievi@infinityasset.com.br

A Semana: O ddlar seguiu apresentando desvalorizacdo em
relagdo ao real ao longo desta ultima semana e ja se aproxima
da cotacdo de RS 1,75. A taxa comercial do délar recuou 1,2%
no periodo e encerrou a sess@o de sexta-feira negociada a RS
1,765 nas operagdes de venda. A escassez de noticias relevantes
no front externo, as perspectivas de novas ofertas iniciais de
agbes (IPOs), as novas captagbes de empresas brasileiras no
exterior e a possibilidade de aumento da taxa bdsica de juros no
curtissimo prazo foram os principais determinantes da

valorizagdo do real nestes ultimos dias. Entre os dados

conhecidos no periodo, destaque para o saldo da balanga
comercial na primeira semana de margo. Segundo o Ministério
do Desenvolvimento, a balanca registrou superdvit de USS 500
milhdes nos cinco primeiros dias do més. O Banco Central
informou que adquiriu USS 797 milhées no mercado & vista na
primeira semana de margo.



Expectativas: A tendéncia desta proxima semana é de elevada
volatilidade com a agenda carregada no exterior e com a
expectativa de fluxo positivo de recursos por conta dos IPOs e
das captagbes externas de empresas brasileiras. O mercado
deve trabalhar entre RS 1,71 e RS 1,80. Atengéo também para a
reuniéo do Copom da préxima quarta-feira.

Expectativas: A proxima semana promete ser mais agitada. Na segunda-
feira teremos produgdo industrial nos EUA, decisGo do Federal Reserve na
ter¢a, PPl na quarta, CPl na quinta, e na sexta-feira teremos quadruple

witching day, com vencimento de futuros, opgdes etc. Por aqui teremos um
importante Copom na quarta-feira, onde serd decidido o rumo da politica
monetdria interna. Serd a ultima reunido, ao que tudo indica, com

participagdo do Meireles, onde talvez seja colocada em prdtica a teoria que
ele subird os juros para ndo largar a batata para o seu sucessor. Se 0s juros
subirem 0,50 pp, pode ser que a bolsa sinta um pouco, devendo ficar de
lado até Id. E uma semana cheia de emissdo de corporate bonds (25 bi) que
estavam encalhados por causa da Grécia. Isto pode atrapalhar um pouco,

deixando a bolsa mais de lado ainda. A diregdo da bolsa é para cima, mas
sempre podemos ter um pull-back, jd que este més o Ibovespa jd estd com
quase 5% em RS e mais de 7% em USD.

Indicadores Gerais

Composicao Média das Carteiras

Indicadores (Variagdo %) Fev/10 6 Meses 12 meses 2010
Selic 0,59% 4,10% 9,23% 1,26% Outros Fundos Agbes
col 0,59%  4,08% 9,19%  1,25% 12% Opgdes
Ibovespa 1,68% 17,73% 74,17% -3,04% 1% Futuros
Varia¢do Cambial (Ptax) -3,40%  -4,00%  -23,86%  4,01% Over 26%
Risco-Pais -8,12%  -20,66% -48,32%  11,98% 6%
IGPM 1,18% 2,13% 0,24% 1,82%
IPCA 0,78% 2,86% 4,83% 1,54%
ol DPGE Ti::o
30% 9% o
Agenda: 15-Marg¢o a 19-Marg¢o
15-mar 16-mar 17-mar 18-mar 19-mar
Pesquisa
8h30 F;cus 7hs IPC-S (prévia) 7hs IPC-Fipe (prévia) 8hs IGP-10 (margo)
. Balanga Reunido do Copom - Reunido do Copom -
Brasil |11hs Comercial 12 dia 22 dia
9h30 Ind. atividade 9h30 Pregos de imriort. e 9h30 Inflagdo ao produtor - 9h30 Novos pedidos
Fed NY exportagao PPI seguro-desempr.
Produgdo Construgdo de casas Inflagdo ao
10h15 g_ 9h30 ¢ 11h30 Estoques de petréleo [9h30 c,
Industrial novas consumidor - CPI
Capacidade Licengas para Ind. atividade Fed
EUA [10h1s P 9h30 - 11hs Hvidad
Instalada construgdo Filadélfia
Indicadores
15h15  Reunido do Fed 11hs
antecedentes




