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Destaque: Copom volta a elevar a Selic em 0,75 pp, para 10,25% aa

A Semana: A semana que passou foi repleta de importantes indicadores
da atividade econémica local, além da reunido do Copom, que voltou a
elevar a Selic em 0,75 pp, para 10,25% aa. O comunicado do encontro nGo
deu pistas sobre os proximos passos, limitando-se a informar que dd
seqliéncia ao processo de ajuste para assegurar a convergéncia da inflagéo
a trajetéria de metas. Entre os dados conhecidos no periodo, o principal
destaque foi o PIB do 12 trimestre. Segundo o IBGE, a economia brasileira
cresceu 2,7% em comparagdo ao 42 trimestre de 2009. Em comparagéo ao
19 trimestre do ano passado, o PIB registrou impressionante crescimento de
9%. Entre os indicadores de inflagéo, dois numeros merecem atengdo. O
IPCA de maio avangou 0,43%, ante 0,57% em abril (3,09% em 2010 e 5,22%
em 12 meses). Também chamou atengdo a primeira prévia do IGP-M de
junho, cuja alta foi de 2,21%, pressionado pelo aumento do pregco do
minério de ferro. No mercado de juros futuros, o DI jan/11 subiu de 10,94%
para 11,16% aa e o DI jan/12 encerrou a 69 feira negociado a 12,15%, ante
11,81% aa do fechamento da semana passada.

Expectativas: Forte crescimento e inflacdo corrente alta levam mercado a
aumentar prémios da curva de juros. Com a confirmagdo das expectativas
do mercado quanto ao aumento de 75 bps na Selic, o mercado voltou a
olhar com mais atengdo os fortes dados de atividade econémica, além do
susto em relagdo a inflagdo corrente e com isso, voltou a precificar leves
altas de juros para o ano de 2011, inclinando a curva como um todo. Caso o
quadro externo mostre alguma melhora durante as préximas semanas, o
movimento de composicdo de prémios para os vencimentos até 2012
deverd continuar. Acreditamos numa redugdo de inclinagdo da estrutura a
termo de taxas de juros ao longo das proximas semanas, principalmente
para os vértices a partir de 2014, nem tanto devido ao patamar elevado,
mas sim pelo aumento dos prémios mais curtos.

Relatorio Semanal

11 de junho de 2010

Area Econdmica
Carlos Acquisti
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Gestdo de Renda Fixa
Savio Borba
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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.
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Renda Variavel

Destaque: Bolsas se recuperam, mas mercado segue volatil
Gestdo de Renda Variavel
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A Semana: 0 mercado deixou temporariamente de lado as preocupacées
com a situagdo fiscal dos paises europeus e a semana foi marcada por
pequena diminui¢cdo da aversdo ao risco no front externo. Alguns nimeros
da atividade econémica dos principais paises também contribuiram para a
melhora do humor. Destaque para os numeros da China, com forte
elevagdo das exportagbes em maio (48,5%). As declaragcées do presidente
do Federal Reserve, Ben Bernanke, também agradaram. O dirigente

informou que a economia dos EUA encontra-se em processo de

recuperagdo e hd previsGo de que este movimento continue nos proximos
meses, ainda que de forma mais timida. Dados do setor de emprego e da
confianga do consumidor norte-americano também deram félego as bolsas
de valores. Na semana, o indice S&P-500 registrou ganhos de 2,5%, zerando
as perdas do més de junho. O Ibovespa também apresentou alta na
semana. O indice avangou 3,13% e encerrou a sexta-feira aos 63.766
pontos. No mercado interno, destaque para a aprovacdo do processo de
capitalizagdo da Petrobrds. As agbes da companhia subiram 2,2%.

Destaque: Délar registra forte recuo na semana

Gestdo de Cambio
Carlos Allievi
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A Semana: Apdés a expressiva valorizacdo registrada no inicio
do més de junho, o ddlar registrou forte queda nesta semana,
acompanhando a diminui¢cdo da aversdo ao risco no mercado
internacional com o noticidrio um pouco mais trangiiilo. A taxa
comercial do délar encerrou a sexta-feira negociada a RS 1,816
nas operag¢bes de venda, uma desvalorizagdo de 2,31% em
comparagdo ao fechamento da semana passada. O euro
também apresentou recuperagdo e voltou a superar a cotagdo
de USS 1,20. Entre os dados conhecidos no periodo, destaque
para o fluxo cambial do més de maio, que segundo o Banco
Central foi positivo em USS 2,6 bilhdes. Entretanto a instituicéo
comprou USS 4 bilhdes no periodo através das intervencées
didrias no mercado a vista. Nos quatro primeiros dias de junho o
saldo ficou negativo em USS 267 milhées.



Expectativas: De interessante na préxima semana teremos PPI, nimeros de ~ Expectativas: O momento atual € de elevada incerteza e o
housing e producéio industrial na 42 feira, CPl e seguro desemprego, que  noticidrio externo continuard sendo o principal driver do
tem mexido com o mercado, na 5¢ feira. Na Zona do Euro temos que  Mmercado de cdmbio (indicadores dos principais paises e
verificar nimeros de produgéo industrial e atividade. Parece que os piores ~ desdobramentos da crise da Zona do Euro). Se ndo houver
temores de uma desaceleragdo global maior se dissiparam um pouco. nenhuma surpresa, como por exemplo um problema fiscal com
Continuo néo gostando do padrdo da bolsa, com volume fraco na alta e~ Outro pais, a tendéncia é de que na proxima semana o mercado
maior na venda. Né&o creio que tenhamos passado pelo pior da crise ~ POssa testar o rompimento do RS 1,80.
européia/chinesa/americana. Tenho impressGo que EUA irdo desacelerar

junto com China e na Europa sempre haverd um susto. Movimento de rali

visto nos ultimos 2 dias fortemente atrelado a cobertura de posigbes short

por investidores estrangeiros.

A equipe Infinity esteve presente hoje na apresentag¢lio da nova pdgina
Brasil da Bloomberg, com a presenga de vdrios ilustres, Mantega (em
video?!?), Meirelles, llan Goldfajn, Joaquim Levy, Carlos Langoni, Rogério
Patrus-GE e Guilherme Lacerda-Funcef.

Visdo geral que o Brasil esta em posicdo privilegiada em relagéo ao resto do
mundo, uns mais outros menos otimistas, e ird crescer pelo menos 6% este
ano. Discutiu-se a necessidade de mudangas estruturais num momento
como este, e a falta de compromisso do governo em melhorar o que esta
ok. Preocupagdes iminentes so vindas de fora, em especial a Zona do Euro e
Leste Europeu. Ndo se falou em China, embora eu ache que podemos ter
surpresas de la até o final do ano. Consenso que Grécia ndo deve se salvar,
mas a chance dos 'outros' é boa. O exemplo dado foi que a regiéo do euro
deve crescer 1% em 2010. Se ndo crescer nada, em nada afetard o Brasil.
Concordo, mas o dia a dia é cruel. Teremos emogdes.

Indicadores Gerais

Composi¢cao Média das Carteiras

Indicadores (Variagdo %) Mai/10 6 Meses 12 meses 2010
Selic 0,75%  4,23% 8,79%  3,48% Outros Fundos AcBes
CDI 075%  421%  8,75%  3,47% 12% Opgdes
0,
Ibovespa -6,64%  -596%  18,51%  -8,08% 1% Futuros
Varia¢do Cambial (Ptax) 4,98% 3,78%  -7,92%  4,34% Over 26%
Risco-Pais 19,90%  1,73%  -20,07%  22,40% 6%
IGPM 1,19% 4,52% 4,18% 4,79%
IPCA 0,43% 3,47% 5,22% 3,09%
LFT Termo
DPGE
30% 9% 14%
Agenda: 14-Junho a 18-Junho
14-jun 15-jun 16-jun 17-jun 18-jun
Pesquisa
8h30 F:c”ljs 8hs IGP-10 (junho)  |7hs IPC-Fipe (prévia) |8hs IGP-M (prévia)
Balanga
11hs & 8hs IPC-S 8h30 Ata do Copom
. Comercial
Brasil :
Vendas no varejo Dados de
9hs i 17hs ~
(abril) arrecadagdo
9h30 Ind: Manufatura 9h30 PPI - indice de Pregos 9h30 Novos pedidos
Empire State de NY ao produtor seguro-desempr.
Pregos de Import. e Construgdo de casas CPI - Inflagdo ao
9h30 ¥ P 9h30 ue 9h30 ¢
Exportagdo novas consumidor
Licengas para Ind. atividade do
9h30 11hs
EUA construgao Fed Filadélfia
10h15 Produgdo Industrial [11hs Leading Indicators
10h15 Util. da Capacidade
Instalada




