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Renda Fixa

Destaque: Semana marcada por nova rodada de alta dos juros futuros

A Semana: As taxas dos principais contratos negociados no mercado de
juros futuros voltaram a exibir expressivas altas na semana passada. Os
motivos sdo os mesmos: preocupacdo com a aceleragdo inflaciondria
(commodities em alta no exterior, fortes chuvas no Brasil e na Austrdlia),
forte ritmo de expansdo da atividade interna e uma descrenga por parte dos
analistas e investidores em relagdo a um efetivo corte de gastos neste
primeiro ano do governo de Dilma Rousseff. O DI jan/12 subiu de 12,20%
para 12,37% aa e o DI jan/13 encerrou a sessdo de sexta-feira negociado a
12,69% aa, ante 12,45% do fechamento da semana anterior. Diversos
indicadores locais foram conhecidos nos ultimos dias e reforcaram as
perspectivas de um ajuste maior da taxa bdsica de juros no ano de 2011. O
indice de vendas a varejo do IBGE registrou alta de 1,1% em novembro ante
outubro. Em base anual, a alta foi de 9,9%. Os primeiros indices de inflacdo
divulgados em janeiro voltaram a indicar acelera¢éo dos precos dos
alimentos. A primeira prévia do IPC da FIPE de janeiro (medicdo até o dia 7)
registrou alta de 0,61% e a primeira prévia do IGP-M avangou 0,42%.

Expectativas: Mercado mostra forte aceleracéo das previsées para alta
da Selic em 2011. Com o aumento das preocupag¢des sobre a alta dos pregos
dos alimentos devido as fortes chuvas deste inicio do ano, o mercado
precificou alta de 225 bps ao longo do ano de 2011, elevagdo que supera
fortemente a opinido dos economistas. Acreditamos na redugdo de prémios
para vértices proximos de Janeiro de 2012 e manutengdo dos patamares de
inclinagdo para vencimentos mais longos.

Relatorio Semanal

17 de janeiro de 2011

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

13,00 I \/ariacdo

12,50 - - & - -7/jan

12:00 —— 14 BReE ey
11,50

11,00

2122242424 232323 27 2528 25 25 25 24 3 23 2 23 25 26 26 26

oo g7 ||IIIIIIIIII|IIIIIIIIIIII
ol 1 [ | |
& 999 Sk

L <
(U\—I|\—| -

E3

N
Ll

“.' I :

5
C

c5S5ccccc S c o
8223383888838

jul-12
jul-13
out-13
jan-14
jul-14
out-14

EE

s

abr—11
out-
jan-l
abr-12
jan-13
abr-13

o
>
o

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: Indicadores de atividade e balangos impulsionaram bolsas
Gestdo de Renda Variavel

George Sanders

george.sanders@infinityasset.com.br

A Semana: As bolsas de valores seguiram apresentando ganhos na
semana passada. Bons indicadores de atividade econémica dos paises
desenvolvidos, o inicio da temporada de balangos corporativos de 2010 e a
colocagbo bem-sucedida dos titulos das dividas dos paises periféricos da
Zona do Euro ao longo da ultima semana deram for¢ca aos mercados de
agbes em todo mundo. O S&P-500 avangou 1,7% na semana. O Ibovespa
registrou alta de 1,26% e encerrou a ultima 692 feira aos 70.940 pontos. No
setor corporativo, destaque para os fortes lucros da Alcoa, Intel e do JP
Morgan. Dada a diversidade dos setores de atuagdo destas empresas, as
expectativas sGo de que os proximos resultados superem as projegcées
iniciais dos analistas. Com relagdo aos numeros conhecidos no periodo,
destaque para o avango de 0,6% das vendas no varejo dos EUA em
dezembro ante novembro e para o crescimento da produgdo industrial de
0,8% neste mesmo intervalo. Do lado negativo, houve queda da confian¢a
do consumidor e aceleragdo dos precos acima das projegées. Na China,
houve novo aumento da taxa de compulsdrio (0,50 pp).

Destaque: Délar sobe apés swap cambial reverso

Gestdo de Cambio
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A Semana: 0O délar voltou a apresentar valorizacdo em relacéo

ao real na semana passada. Além de acompanhar o movimento
verificado frente as demais moedas, notadamente o euro, o
mercado interno também reagiu as novas medidas adotadas
pelo Banco Central. Na ultima sexta-feira a instituigdo voltou a
realizar as operagdes de swap cambial reverso. O volume total
leiloado foi de USS 1 bilhdo. Esta foi a primeira intervencgéo do
BC no mercado futuro desde 2009. Apds a apreciagdo do real no
inicio da semana, a taxa comercial do ddlar apresentou forte
alta na ultima sexta-feira e encerrou a semana passada cotada a
RS 1,685 nas operacgbes de venda, estdvel em relacéo d semana
anterior. Entre os dados divulgados no periodo, destaque para
os dados do fluxo cambial deste inicio de janeiro. Na primeira
semana do més, a saldo foi positivo em USS 4,1 bilhSes. Deste
montante, o BC comprou USS 1,4 bilhdo. Por outro lado, a
balanca comercial registrou déficit de USS 486 milhées na
primeira semana do ano.



Expectativas: Semana comega com vencimento de op¢bes, em meio as  Expectativas: O governo tomou novas medidas para conter a
grandes incertezas quanto & magnitude do ajuste de juros que o Banco  ValorizagGo do real e voltou a realizar operacbes de swap
Central ird realizar. Feriado na 29 feira nos EUA (Dia de Martin Luther King). ~ cambial reverso na dltima sexta-feira. O fluxo continua bastante
A semana s6 esquenta em termos de dados econémicos na 59 feira, com  POsitivo, mas o mercado deve continuar operando sob tom de
ndmeros do desemprego semanal. Creio que as atencbes desta semana  cautela. A tendéncia é de que o ddlar fique ente RS 1,67 e RS
estardio voltadas internamente, com foco nos juros. As atuacdes do Banco 1,70 nesta semana. Atengéo aos indicadores externos.

Central no cdmbio tém mostrado efeito quase nulo, influenciando muito

pouco o Ibovespa.

Indicadores Gerais

Composi¢cao Média das Carteiras

Indicadores (Variagdo %) Dez/10 6 Meses 12 meses 2010

CDI 0,93% 5,24% 9,74%  9,74% AcBes

Selic 093%  525%  9,78%  9,78% Outros Fundos 1% _OpcBes

Ibovespa 2,36% 13,73% 1,04% 1,04% 19% 2% Termo
Variagdo Cambial (Ptax) -2,91%  -7,51% -431%  -4,31% 12%
Risco-Pais -455%  -23,79%  -156%  -1,56% Dl';C;E
IGPM 069%  534%  11,32%  11,32% 0
IPCA 0,63% 2,74% 591%  591%

LFT
42%

Agenda: 17-Janeiro a 21-Janeiro
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