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Renda Fixa

Destaque: Copom eleva a taxa Selic em 0,5 ara 11,25% aa
q p ,9 PP, P ’

A Semana: O principal evento da semana foi a reunido do Copom, que
elevou a taxa bdsica de juros em 0,5 pp, para 11,25% aa, em decisdo
undnime e sem viés. O comunicado da reunido ressaltou que foi dado “inicio
a um processo de ajuste da taxa bdsica de juros, cujos efeitos, somados aos
de agbes macroprudenciais, contribuiro para que a inflagdo convirja para a
trajetéria de metas”, sinalizando que a politica monetdria deverd sofrer
novos ajustes no curto prazo. Dado que este aumento da Selic era
aguardado pelo mercado, os DIs de curto e médio prazo apresentaram
pequenas variagbes. No fechamento da 69 feira, o DI jan/12 era negociado a
12,38% aa, praticamente o mesmo patamar da semana anterior. O DI
jan/13 passou de 12,69% para 12,71% aa e o DI jan/14 encerrou a semana
cotado a 12,65% aa. Alguns importantes dados da atividade econémica
interna foram divulgados nos ultimos dias. O relatdrio Caged apontou uma
eliminagdo de 407 mil postos de trabalho em dezembro, porém foram
criadas 2,5 milhdes de vagas formais em 2010. Entre os indicadores de
inflagdo, destaque para a 29 prévia do IGP-M, que registrou alta de 0,63%.

Expectativas: Mercado aumenta apostas para elevacdo maior da Selic na
proxima reuniéo do Copom. Com os ultimos indicadores de inflagéo ainda
vindo acima das expectativas, o mercado vem adicionando prémio maior
que os 50 bps esperado pelos economistas. Outro ponto de preocupagéo é
por parte do esforgo fiscal prometido pelo governo e que seria de dificil
alcance. Acreditamos no aumento da inclinagdo dos vértices mais longos até
a divulgagdo da esperada ata do Copom, onde o mercado terd mais
informagGes sobre o tamanho do ajuste de curto prazo da taxa Selic.

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.
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Renda Variavel

Destaque: Balangos pesam e bolsas recuam na semana
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A Semana: Ao contrdrio da semana precedente, desta vez os balangos
corporativos tiveram influéncia negativa sobre o comportamento dos
investidores e os mercados passaram por realizagbes de lucros na semana
passada. O principal alvo foram as ag¢des das instituigdes financeiras. O
Bank of America reportou prejuizo de USS 1,2 bilhdo no ultimo trimestre de
2010 e o Citigroup apresentou lucro liquido de USS 1,3 bilhdo neste mesmo
periodo, aquém das projecbes dos analistas. Fora do setor bancdrio, a GE
divulgou forte lucro de USS 4,5 bilhées. O indice norte-americano S&P-500
recuou 0,8% na semana. Os dados econémicos dos EUA divulgados nos
ultimos dias foram mistos. No setor imobilidrio, houve aumento dos pedidos
de licengas para construgdo e do numeros de imdveis vendidos, mas o indice
de construgdo de casas novas caiu 4,3% em dezembro. Na China, o
crescimento do PIB do ano de 2010 foi de 10,3% e a inflagdo foi de 3,3% no
periodo, reforcando as apostas de novos apertos na politica monetdria. As
agles relacionadas as commodities pesaram sobre o Ibovespa, que caiu
2,55% e encerrou a 69 feira aos 69.133 pontos.

Destaq ue: BC intervém, mas doélar volta a cair na semana
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A Semana: Apesar das continuas intervencdes do Banco
Central, o ddlar encerrou a semana em queda, dado o
acentuado fluxo de recursos para o mercado interno neste més
de janeiro. Segundo os ultimos dados divulgados, o saldo era
superavitdrio em USS 5,2 bilhdes até o dltimo dia 14. Deste
montante, o BC havia comprado USS 2,3 bilhdes. A instituicdo
segue realizando dois leildes didrios de compra de ddlares no
mercado a vista e também voltou a fazer as operagdes de swap
cambial reverso, cujo valor foi de aproximadamente USS 1
bilhdo. A taxa comercial da moeda norte-americana encerrou a
sessdo da ultima sexta-feira negociada a RS 1,673 nas operacées
de venda, uma desvalorizacdo de 0,7% na semana. O movimento
de queda do ddlar também foi verificado em relagdo as outras
moedas, como o euro e a libra.



Expectativas: A agenda desta semana é forte no Brasil e no exterior, apesar
do feriado da cidade de Sdo Paulo esfriar o mercado local nestes primeiros
dias (fechamento da BM&F Bovespa na ter¢a-feira). Por aqui serd divulgada
a ata da udltima reunido do Copom na proxima quinta-feira. A bolsa
brasileira tem sofrido bastante com as perspectivas de novos aumentos da
Selic no curto prazo e novos sinais sdo aguardados. Ld fora, a agenda
corporativa ganha for¢a e muitos balangos serdo conhecidos (Amex,
McDonald’s, Dupont, Siemens, Yahoo, Ford, Microsoft, Chevron, entre
muitos outros). Entre os dados de atividade, destaque para o PIB dos EUA do
ano de 2010 na préxima sexta-feira. Antes disso teremos a reuniéo do FOMC
na quarta-feira, onde permanecem as expectativas de manutengdo da taxa
de juros nos atuais patamares por extenso periodo, além da continuidade
dos estimulos monetdrios.

Indicadores Gerais

Indicadores (Variagdo %) Dez/10 6 Meses 12 meses 2010
CDI 0,93% 5,24% 9,74% 9,74%
Selic 0,93% 5,25% 9,78% 9,78%
Ibovespa 2,36% 13,73% 1,04% 1,04%
Variagdo Cambial (Ptax) -2,91%  -7,51% -431%  -4,31%
Risco-Pais -455%  -23,79%  -1,56%  -1,56%
IGPM 0,69% 5,34% 11,32% 11,32%
IPCA 0,63% 2,74% 5,91% 5,91%

Expectativas: O volume de operagbes de swap cambial reverso
que o Banco Central vem fazendo estd sendo menor do que o
fluxo de entrada de recursos. Ou o BC aumenta o volume em
suas intervengbes ou o dodlar continuard caindo. A tendéncia
desta semana é de que o ddlar fique entre RS 1,65 e RS 1,70.
Atencdo para o alto volume de captagbes realizadas no exterior
por empresas brasileiras e para os proximos dados de atividade
econbémica.
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Agenda: 24-Janeiro a 28-Janeiro
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