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Renda Fixa

Destaque: copom aumenta Selic em 0,25 ara 12,00% aa
q p 25 PP, P ’

A Semana: O Comité de Politica Monetdria do BC elevou a Selic para
12,00% aa na reuniGo da ultima 49 feira. A decisGo desta vez ndo foi
undnime. Cinco votos foram favordveis ao aumento de 0,25 pp e outros dois
membros votaram pela alta de 0,50 pp. Segundo o comunicado da reunido,
“o Comité entende que, neste momento, a implementagdo de ajustes das
condi¢ées monetdrias por um periodo suficientemente prolongado €é a
estratégia mais adequada para garantir a convergéncia da inflagdo para a
meta em 2012”. O mercado mostrava-se dividido sobre o tamanho do ajuste
até a ultima quarta-feira, ja que a inflagdo segue em patamares elevados,
os dados da atividade doméstica ndo ddo sinais nitidos de arrefecimento e o
ambiente externo ainda é bastante conturbado. Dois importantes numeros
foram divulgados pelo IBGE na semana passada. O IPCA-15 do més de abril
registrou alta de 0,77%, ante 0,60% em marg¢o, e a taxa de desemprego
subiu de 6,4% em fevereiro para 6,5% em marco. Na semana, o DI jan/12
recuou de 12,27% para 12,24% aa, o jan/13 subiu de 12,63% para 12,67%
aa e o DI jan/14 passou de 12,68% para 12,73% aa.

Expectativas: Apés a deciséo do Copom de elevar a taxa bdsica de juros
em apenas 0,25 pp, para 12,00% aa, é provdvel um aumento da inclinagdo
da estrutura a termo de taxa de juros, com devolucdo dos prémios dos
vértices mais curtos (ano 2011) e aumento das taxas dos vencimentos de
médio e longo prazos. O comunicado da reunido deu sinais de que a
autoridade monetdria poderd subir novamente a Selic em seu proximo
encontro no més de junho. O mercado também segue a espera de novas
medidas prudenciais (aumento das restricées ao crédito) como forma de
combate a inflaglio, ja que os principais indices seguem em patamares
elevados e as expectativas dos agentes seguem se deteriorando. As
atengdbes nesta semana se voltam para a divulgacdo da ata da reunido do
Copom na préxima quinta-feira.

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

13,50

I \/ariagdo - - - - -15/abr ——e——20/abr

13,00

12,50

12,00

t10g ,

5
°---I--llllllllllll

11,50 44454455557

11,00 (2). @@
(5)4)

10,50

10,00
HA A A ANNNNOOONETTTITITIOWOWOWNOMNDOD O A NM
R R R R i R i B R I Iy R i A I A s B K RN
,ECEESCEESCEESCEESCBESCCCCCCCC
E2 T T8 T8 To 8l ETo 8T LTS T T T T

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

Destaque: Rating dos EUA preocupa, mas bolsas sobem na semana
Gestdo de Renda Variavel
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A Semana: 0 inicio da dltima semana foi bastante turbulento. A agéncia
de classificagéio de risco Standard & Poor’s reafirmou o rating AAA dos EUA,
a maior nota em sua escala de classificagdio, porém reduziu sua perspectiva
para a divida do pais de estdvel para negativa, uma clara preocupagdo com
a trajetdria de longo prazo do déficit fiscal norte-americano. A noticia
chegou a assustar o mercado num primeiro momento, mas a divulgag¢do de
alguns balangos corporativos do 12 trimestre, principalmente das empresas
do setor de tecnologia (IBM, Intel e Apple), e alguns bons numeros do
mercado imobiligrio dos EUA (forte expansdGo das construgbes de casas
novas e dos pedidos de licengas para construgdo) fizeram com que as bolsas
encerrassem a semana passada em alta. Os indices Dow Jones e S&P-500
apresentaram altas de 1,3% cada. A semana foi bem curta no mercado
local. O Ibovespa registrou ganhos de 0,56% e encerrou a quarta-feira
passada aos 67.058 pontos. Também mereceu destaque o novo aumento da
taxa dos depdsitos compulsérios na China, em mais uma tentativa de
combater a forte aceleragdo inflaciondria do pais.

Destaque: Délar cai e renova sua cotagiio minima do ano
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A Semana: Apds o “alivio” apresentado na segunda semana do
més, o ddlar voltou a registrar perdas na semana passada e
atingiu sua menor cotagdo desde o més de agosto de 2008. A
taxa comercial da moeda norte-americana encerrou a 49 feira
(véspera do feriado) negociada a RS 1,571 nas operacbes de
venda, uma desvalorizagdo de 0,44% em comparagdo a semana
anterior. O ddlar chegou a exibir pequena valorizagdo apds o
alerta emitido pela agéncia de classificagdo de risco Standard &
Poor’s sobre o rating dos EUA, mas a continuidade do fluxo
positivo de recursos para o mercado local e a possibilidade de
nova alta da Selic (confirmada na reunido do Copom da ultima
49 feira) acabaram favorecendo a apreciagdo do real. Entre os
dados divulgados, o saldo da balanga comercial até a 3¢ semana
do més de abril era superavitdrio em RS 1,06 bilhdo e o fluxo de
recursos para o mercado local era positivo em USS 615 milhées
até o ultimo dia 15 de abril.



Expectativas: Apds o susto desta semana, comegcaremos com foco no Expectativas: O mercado continua na mesma situagdo. O real
comportamento do USD contra outras moedas do mundo. DXA, indice que ~ continua se valorizando, apesar do fluxo menor e das compras
mede o USD contra uma cesta de 20 moedas com pesos diferentes atingiu a ~ do BC terem superado o fluxo em aproximadamente USS 4,41
minima do ano. Ddlar fraco representa um peso maior para emergentes  bilhbes neste més de abril. Com a semana da formagéio da Ptax
que dependem de exportacbes e é benéfico para as exportacbes 00 més espero que o movimento de queda se acentue caso o BC
americanas. Em termos de ndmeros econdmicos, a semana comeca na 4¢ € Ministério da Fazenda ndo soltem nenhuma medida para
feira com pedidos de bens durdveis e o texto do Federal Reserve em relagdo ~ contera valorizag@o do real.

a sua decisdo de juros. PIB dos EUA na 59 feira e Gastos e Renda na 69 feira

encerram a semana.

Composicao Média das Carteiras

Indicadores Gerais

Indicadores (Variagao %) Mar/11 6 Meses 12meses 2011
CDI 0,92% 5,27% 10,41% 2,64% AcOes
Selic 092%  528%  1045%  2,65% Outros Fundos 1% Opgdes
Ibovespa 1,79% -1,21%  -2,54%  -1,04% 19% 2% Termo
0
Varia¢do Cambial (Ptax) -1,96% -3,87% -8,55% -2,25% 12%
Risco-Pais -2,26% -16,02% -6,49% -8,47% D1FE>S§/E
IGPM 0,62% 5,69% 10,95%  2,43% °
IPCA 0,79% 4,72% 6,30% 2,44%
LFT
42%
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