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Renda Fixa

Destaque: Dados locais ainda mostram expansao da atividade

A Semana: Os recentes dados divulgados continuaram apresentando
expansdo da atividade econémica doméstica. Nesta ultima semana alguns
indicadores chamaram a atengdo por mostrarem-se superiores ds projecées
do mercado. Segundo o IBGE, o indice de vendas a varejo apresentou alta de
1,2% em janeiro na comparagdo com o més de dezembro (8,3% em base
anual) e o indice IBC-Br (atividade medida pelo Banco Central) registrou alta
de 0,71% neste mesmo intervalo. Adicionalmente, o relatério Caged do
Ministério do Trabalho apontou criagéo de 281 mil novas vagas em
fevereiro. Apesar do aumento das incertezas sobre a consolidagdo do
processo de recuperagdo mundial apds os trdgicos eventos ocorridos no
Japdo, os juros futuros de médio e longo prazos voltaram a subir na
semana, o que em parte reflete as persistentes tensdes politicas nos paises
produtores de petrdleo. Enquanto o DI Jan/12 manteve-se em 12,32% aa
com os indices de pregos finalmente dando sinais de arrefecimento, o vértice
Jan/13 subiu de 12,71% para 12,79% aa e o DI Jan/14 encerrou a 69 feira
negociado a 12,82%, de 12,67% aa do fechamento da semana anterior.

Expectativas: A sinalizacdo trazida pela ata da dltima reunido do Copom
de que o Banco Central deva optar por uma maior utilizagéo dos
instrumentos macroprudenciais no lugar de um aumento mais relevante da
taxa bdsica de juros tem levado os analistas a uma revisdo das projegdes de
crescimento e inflagdo para o ano corrente, influenciando o comportamento
da estrutura a termo de taxa de juros (principalmente no curto e médio
prazo). A inflagdo ainda encontra-se em patamares bem preocupantes e as
expectativas apontam que o indice oficial deverd encerrar o ano proximo do
teto da meta estabelecida pelo BC.

Relatorio Semanal
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Figura 1: Comportamento Semanal da Curva de DI Futuro

13,50

I Variacdo - - M- - -11/mar ————18/mar

13,00

12,50

12,00

1616171817 o
1012121213131214 1 15121445 14

11,50
T aaimsimnEsmeRdniin

11,00 (0) @@

10,50

10,00
LA A AN NNNOOONETITIIITOOONONONDO AdNM
“.'g“.'“.'“.“‘.“‘.'“.'“.“‘.“‘.'“.'“.“‘.“‘."'.'"."‘."‘."‘."‘."‘."‘."‘."‘.'NNNN
& CSS5c 5555555555555 58¢c¢cccc
® 2°-388=383-388§=38F-388S8IIEF

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

Destaque: catastrofe do Japdo domina noticiério e bolsas caem
Gestdo de Renda Variavel

George Sanders

george.sanders@infinityasset.com.br

A Semana: A possibilidade de um grande desastre nuclear no Japéo apds o
terremoto/tsunami que assolou o pais no ultimo dia 11 fez com que
houvesse um aumento da aversdo ao risco nos mercados financeiros em
todo o mundo. Os temores estdo relacionados a possivel interrupgdo do
processo de recuperagéo das economias desenvolvidas. Os paises-membros
do G-7 realizaram uma intervengGo cambial conjunta para conter a forte
valorizagdo do iene. Outro evento que permanece no foco de atengdo dos
investidores é o conflito da Libia. Uma forca de coalizdo formada por EUA,
Franga. Reino Unido, entre outros, foi enviada para combater o exército de
Muamar Kadafi. Completando o cendrio negativo, a China voltou a elevar a
taxa do depdsito compulsdrio na dltima sexta-feira. A alta foi de 0,50 pp,
para 16,50% aa. Este foi o terceiro aumento do ano. Diante deste cendrio, o
indice aciondrio norte-americano S&P-500 recuou 1,9% na semana passada.
Ja o Ibovespa recuperou parte das perdas registradas na semana
precedente e subiu 0,3%. O indice encerrou a sexta-feira aos 66.880 pontos.

Destaque: volatilidade aumenta e délar sobe
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A Semana: O mercado brasileiro de cdmbio registrou um
sensivel aumento da volatilidade ao longo da ultima semana.
Muitos rumores sobre as possiveis medidas que o governo
estuda para conter a valorizagéo do real voltaram a ditar o rumo
dos negdcios. Ha especulagbes sobre aumento da tributagdo e
até mesmo o estabelecimento de um prazo minimo para o
investimento estrangeiro permanecer no mercado brasileiro
(quarentena). Apesar do forte recuo exibido na ultima sexta-
feira, a taxa comercial do ddlar encerrou a semana passada
negociada a RS 1,670 nas operacBes de venda, uma pequena
alta de 0,24% no periodo. Com relagéo ao cendrio externo,
chamou a atengdo a operagdo coordenada de venda de iene
pelas autoridades monetdrias dos paises membros do G-7. Entre
os dados divulgados na semana, destaque mais uma vez para o
fluxo cambial do més de margo. Segundo o BC, o saldo era
positivo em USS 30,4 bilhdes. O superdvit acumulado neste inicio
de 2011 jé é maior do que de todo o ano passado.




Expectativas: As preocupagbes no front externo permanecem voltadas aos
riscos de um desastre nuclear no Japdo e aos efeitos da catdstrofe sobre a
recuperagdo econémica global. Os conflitos na Libia também continuam na
pauta. O cessar-fogo prometido na ultima sexta-feira ndo foi respeitado
pelas tropas de Muamar Kadafi e diversos paises enviaram suas forgas
militares para a regido, inclusive bombardeando a cidade de Tripoli. Os
precos das commodities encontram-se bastante voldteis e o aumento das
tensdes no Norte da Africa e no Oriente Médio certamente terdo reflexos na
cotagdio do petréleo. A agenda de indicadores trard importantes numeros do
mercado imobilidrio norte-americano (vendas de casas usadas na segunda-
feira, pregos de casas na terca-feira e vendas de casas novas na quarta-
feira). Na sexta-feira serd informada a revisdo do PIB do 42 trimestre dos
EUA, mas ndo sdo esperadas grandes alteragdes em comparagdo a ultima
divulgagéo.

Indicadores Gerais

Indicadores (Variagao %) Fev/11 6 Meses 12 meses 2011
CDI 0,84% 5,19% 10,23%  1,71%
Selic 0,84% 5,21% 10,27%  1,71%
Ibovespa 1,21% 3,44% 1,32% -2,77%
Varia¢do Cambial (Ptax) -0,73% -5,40% -8,27% -0,30%
Risco-Pais -1,12%  -24,03% -17,67%  -6,35%
IGPM 1,00% 6,25% 11,30%  1,80%
IPCA 0,80% 4,37% 6,01% 1,64%

Expectativas: A boataria sobre a adog¢lo de possiveis medidas
de combate a apreciagGo do real tem feito com que a
volatilidade aumente nos ultimos dias. O cendrio externo
também tem dado sua parcela de contribuicéio com os eventos
na Libia e no Japdo. O mercado parece continuar acreditando
que o piso estabelecido pelo governo é RS 1,65. A tendéncia é de
que o ddlar siga oscilando no intervalo entre RS 1,65 e RS 1,69
nos proximos dias. Atengdo também para a agenda de
indicadores dos EUA e da Europa.
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Agenda: 21-Margo a 25-Margo

21-mar 22-mar 23-mar 24-mar 25-mar
Relatério - 2o f
8h30 T 8hs IPC-S (prévia) 9hs Taxa de desemprego|7hs IPC FIPE (prévia)
Bal
11hs 2 ang.a 9hs IPCA-15 (margo) 10h30 Contas Externas
. Comercial
Brasil
12h30 Fluxo cambial
12h30 Divida Pu.bllca
(fevereiro)
11hs Vendas de 11hs indice de precos de 11hs Vendas de imdveis 9h30 Novos pedidos de 9h30 PIB 4%; t~rim.
casas usadas casas novos seguro-desemprego (revisdo)
ind. manufatura do , Pedidos de bens PCE 49 trim.
9h30 FED Richmond 11h30 Estoques de petréleo [9h30 duréveis 9h30 (revis3o)
Conf. Consum.
EUA 1055 Univ. Michigan




