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Renda Fixa

Destaque: Ata ndo traz novidades; Selic deve sofrer novos ajustes

A Semana: A ata da dltima reunido do Copom trouxe poucas novidades. O
documento citou que o ajuste monetdrio serd feito por tempo
suficientemente prolongado e que o nivel de incerteza permanece acima do
usual. A instituicio se referiu a moderagdo do ritmo de expansdo da
atividade internacional e sua influéncia ambigua na inflagdo local,
mencionou que conta com a ajuda no dmbito fiscal e que as medidas
macroprudenciais ainda surtirGo efeito. O tom adotado em relagdo a
inflagdo mostrou-se mais otimista (sinais mais favordveis para o cendrio
prospectivo de inflagdo). O mercado dd como certa uma nova alta de 0,25
pp da Selic em julho e encontra-se dividido para a reuniGo do dia 12 de
setembro. Os juros futuros de médio e longo prazo apresentaram pequenas
altas. O DI jan/13 passou de 12,46% para 12,49% aa, o DI jan/14 subiu de
12,35% para 12,39% aa e o DI jan/17 encerrou a 69 feira negociado a
12,21%, ante 12,13 % do fechamento da semana anterior. Entre os numeros
conhecidos na semana, o IGP-10 de junho registrou deflagéo de 0,22% e o
indice de atividade IBC-br subiu 0,44% em abril ante margo.

Expectativas: As apostas de uma nova alta de 0,25 pp da Selic, para
12,50% aa, na proxima reuniGo do Copom sdo praticamente undnimes. A
manutengdo da expressdo “ajuste suficientemente prolongado” nédo deixou
duvidas de que ao menos uma nova elevagdo serd promovida. As duvidas
agora voltam-se para a reuniGo do dia 12 de setembro. Os dados de
atividade e inflagdo divulgados até ld serdo fundamentais para a decisdo do
BC e deverdo ser monitorados de perto pelos investidores. Nesta semana ao
menos dois importantes indicadores serGo conhecidos. O IBGE divulga nesta
terca-feira o IPCA-15 do més de junho e o mercado espera forte
desaceleragdo em relagdo ao més passado. Na quarta-feira serd conhecida
a taxa de desemprego do més de maio, com atengdo redobrada para os
numeros da renda real do trabalhador.

Relatorio Semanal

20 de junho de 2011

Gestdo de Renda Fixa Area Econdmica
Celso Fernandez Carlos Acquisti
celso.fernandez@infinityasset.com carlos.acquisti@infinityasset.com.br

Figura 1: Comportamento Semanal da Curva de DI Futuro
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Figura 2: Estrutura a termo de Taxas de Juros - DI Futuro

14,50

[CDegrau === D|

=4 Forward
14,00

13,50
13,00
12,50
12,00
11,50
11,00

10,50

10,00

N0 OdN®
SN aq
cccccccoc
5888880

Renda Variavel

Destaque: sem definicdes sobre ajuda a Grécia, bolsas caem
Gestdo de Renda Variavel

George Sanders

george.sanders@infinityasset.com.br

A Semana: Os temores relacionados a possibilidade de default da Grécia
voltaram a perturbar os investidores e os mercados de agdes seguiram
apresentando perdas na semana passada. A agéncia de classificagdo de
risco Standard & Poor’s rebaixou mais uma vez o rating da Grécia e de
diversos bancos gregos e a Moody’s emitiu uma nota alertando sobre a
exposigcdo dos bancos franceses a divida da Grécia. O risco de um eventual
calote mobilizou os governos da Alemanha e da Franga, dois dos principais
credores da Grécia, que concordaram sobre a concesséo de uma nova ajuda
financeira ao pais. Rumores apontam que o novo pacote serd de 150 bilhGes
de euros, diminuindo levemente a aversdo ao risco na ultima sessdo da
semana. Os indicadores de atividade econémica continuam fracos nos EUA
e Europa. Na China, os numeros do més de maio mostraram-se robustos,
porém a inflagdo segue em patamares elevados e o Banco do Povo da China
promoveu nova alta da taxa de depdsito compulsdrio. O indice aciondrio
norte-americano S&P-500 encerrou a semana estdvel. Jd o Ibovespa
desabou 2,6% e fechou o pregdo de sexta-feira aos 61.060 pontos.

Destaque: Délar encerra a semana estavel

Gestdo de Cambio
David Fernandez
david.fernandez@infinityasset.com.br

A Semana: A taxa comercial do ddlar encerrou a sesséo de 62
feira negociada a RS 1,597 nas operacdes de venda, exatamente
o mesmo patamar do fechamento da semana anterior.
Entretanto, o periodo foi marcado por um aumento da
volatilidade no mercado de cdmbio, reflexo da forte turbuléncia
do cendrio internacional diante das incertezas relacionadas a
situagdo fiscal da Grécia. O dolar chegou a romper a barreira de
RS 1,61, porém o antincio de que os governos da Alemanha e da
Franga estdo comprometidos com a concessdo de uma nova
ajuda financeira a Grécia acabou melhorando o humor dos
investidores na ultima sessdo da semana. Entre os numeros
divulgados, destaque para o saldo da balan¢a comercial. Nas
duas primeiras semanas deste més de junho o superdvit era de
USS 1,96 bilhéo. Jd o fluxo cambial do més de junho era negativo
em USS 2,94 bilhdes até o ultimo dia 10 (fluxo comercial positivo
de USS 555 milhdes e fluxo financeiro negativo de USS 3,49
bilhdes), segundo os ultimos dados do BC.




Expectativas: A agenda de eventos dos EUA para esta semana traz como  Expectativas: A dificil situacdo atravessada pela Grécia aliada &
destague o andncio da decisdo de politica monetdria do Federal Reserve. — desacelera¢do das economias desenvolvidas faz com que os
Na 49 feira o Fed decide se mantém todas suas frases de incentivo  investidores apresentem uma postura mais cautelosa. O fluxo de
econdmico, com atengiio & manutengéo ou implementacdo dos programas ~ recursos para o mercado local neste més de junho mostra-se
QE2. Bens durdveis na 6¢ feira tém importdncia na maneira de se quantificar ~ €gativo na conta financeira, facilitando o trabalho do Banco
a desaceleragio em curso. Por aqui, nesta 29 feira temos vencimento de  Central, que tem se limitado a realizar apenas um leilGo didrio de
opgbes na Bovespa, o que pode trazer um pouco de volatilidade, embora  compra de ddlares. Nesta semana serd conhecida a deciséio de
deva ser fraco. Contratos em aberto por parte de estrangeiros continua  Politica monetdria dos EUA, podendo aumentar a volatilidade do
recorde em posicbes vendidas. Grande parte devido s operacdes de — mercado de cdmbio.

financiamento de carteira, maneira encontrada para fugir dos 6% de IOF na

renda fixa. Acredito que poderemos ter uma recuperagdo devido aos baixos

multiplos apresentados na Bovespa, combinado com fechamento do

semestre.

Composi¢cao Média das Carteiras

Indicadores Gerais

Indicadores (Variagdo %) Maio/11 6 Meses 12 meses 2011
CDI 0,99% 5,49% 10,86% 4,52% Agdes
Selic 099%  551%  10,90%  4,53% Outros Fundos 1% Opgdes
0y
Ibovespa 2,29%  -4,56% 2,50%  -6,76% 19% 2% Termo
Délar (Ptax) 0,42% -7,94%  -13,03%  -5,18% 12%
Risco-Pais 355%  -11,62% -25,53%  -7,41% DlpsjE
IGPM 043%  405%  977%  3,33% 0
IPCA 0,47% 4,37% 6,55% 3,71%
LFT
42%
Agenda: 20-Junho a 24-Junho
20-jun 21-jun 22-jun 23-jun 24-jun
Relatério Taxa de desemprego Feriado Corpus
8h30 ' lghs IGP-M (prévia) |9hs X >empreg ado Lorpu
Focus (maio) Christi
Balanga
11hs g. 9hs IPCA-15 (junho) |12h30 Fluxo cambial semanal
. comercial
Brasil
Vendas de casas Pedidos semanais
11hs 11hs Precos de iméveis  |9h30 ! '* l9h30  PIB 12 trim. (final)
usadas seguro-desemprego
Reunido do Federal indice de atividade Encomendas de
13h30 un 9h30 ' vl 9h30 as
Reserve Fed Chicago bens durdveis
Discurso de Ben Vendas de casas
EUA 15h15 e 11hs
Bernanke novas




