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Renda Fixa

Destaque: Juros futuros sobem apés IPCA; exterior fica em 22 plano

A Semana: Dando continuidade ao movimento apresentado na semana
anterior, as taxas de juros futuros voltaram a exibir altas na semana
passada, desta vez motivadas pela divulgagdo do IPCA acima das
estimativas do mercado. O indice oficial de inflagdo registrou elevagdo de
0,15% no més de junho, inferior ao registrado em maio, porém acima da
mediana das proje¢des. No acumulado em 12 meses o indice apresentou
alta de 6,71%, mantendo-se acima do teto da meta oficial. Houve um
aumento das apostas dos investidores de que a Selic deverd sofrer dois
novos ajustes de 0,25 pp nas reunides de julho e agosto e os vértices mais
longos da curva também acumularam mais prémios. O DI jan/13 passou de
12,65% para 12,73% aa, o DI jan/14 subiu de 12,58% para 12,66% aa e o DI
jan/17 encerrou a 62 feira negociado a 12,37%, ante 12,27% do fechamento
da semana anterior. O presidente do Banco Central, Alexandre Tombini,
demonstrou preocupagdo com os atuais niveis de pregos, principalmente
com o avancgo da inflagdo de servigos, mas afirmou que acredita na eficdcia
da politica monetdria e que a inflagdo caird a partir de agosto.

Expectativas: Mercado segue apostando em dose maior de juros para o
ano corrente. E praticamente consensual que a autoridade monetdria
promoverd uma nova alta de 0,25 pp da Selic na reuniGo da préxima
semana e a divulgagdo dos ultimos dados de atividade e inflagdo reforcaram
as expectativas de o movimento ird se repetir no encontro do final de
agosto. Os proximos numeros serdo decisivos, por isto nesta semana as
atengbes mais uma vez se voltam as prévias dos indices de pregos de julho e
ao dado de vendas de varejo de maio (ter¢a-feira) e ao IBC-Br de maio
(quarta-feira). Como esperado, a pesquisa Focus desta semana voltou a
apontar aumento das estimativas dos agentes para a inflagdo de 2011 e
2012 e as projegdes da Selic subiram de 12,50% para 12,75% ao término do
ano corrente.
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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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Renda Variavel

Destaque: Dados de emprego dos EUA decepcionam
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A Semana: 0 mercado esperou durante toda a semana pelos indicadores
do mercado de trabalho norte-americano e os numeros mais uma vez
decepcionaram os investidores. O payroll apontou cria¢éo de apenas 18 mil
novas vagas de trabalho no més de junho, ante estimativas de 105 mil
novos postos, e a taxa de desemprego subiu de 9,1% em maio para 9,2% em
junho, atingindo o maior nivel desde dezembro de 2010. Outros dados
também confirmaram o periodo de desaceleracdo do crescimento dos EUA.
O indice ISM do setor de servicos caiu de 54,6 pontos em maio para 53,3
pontos em junho, abaixo do previsto pelos analistas. Apesar dos numeros
ruins, o indice aciondrio norte-americano S&P-500 avang¢ou 0,31% na
semana. Fora dos EUA, A Itdlia é agora o principal foco de ateng¢do na
Europa e o Banco do Povo da China anunciou mais uma elevagdo de 0,25 pp
da taxa bdsica de juros (este foi o terceiro aumento do ano de 2011). O
Ibovespa caiu 2,97% na semana e encerrou a 69 feira aos 61.513 pontos.
Ac¢bes de empresas ligadas as commodities e de setores mais sensiveis as
elevagbes da Selic apresentaram os piores desempenhos do periodo.

Destaque: Délar sobe e se afasta das minimas do ano
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A Semana: O ddlar refletiu o aumento da averséo risco no
exterior diante das crescentes preocupagcbes com a situagéio
econdémica da Itdlia, dos fracos numeros do mercado de trabalho
dos EUA e do novo aumento da taxa de juros na China. A taxa
comercial do ddlar encerrou a ultima 62 feira negociada a RS
1,567 nas operagbes de venda, uma valorizagGo de 0,58% na
semana, apos ter atingido a cotagdo minima dos ultimos 12 anos
no fechamento da semana anterior. O ddlar também subiu em
relagéo ao euro, libra e moedas de paises emergentes. Esta foi a
primeira semana de vigéncia da nova metodologia de cdlculo da
ptax. A mudanga da média ponderada pelo volume de negdcios
por uma média aritmética de quatro consultas didrias do Banco
Central fez com que houvesse uma expressiva queda do volume
de negdcios. O BC continuou realizando dois leilées didrios de
compra de ddlares no mercado a vista e também fez um leildo
de swap cambial reverso, o que acabou de certa forma
contribuindo para a alta do délar.




Expectativas: Esta semana contard com a divulgagGo de indicadores
econémicos e eventos relevantes no Brasil e no mundo, mas a atengdo dos
investidores estard concentrada na crise de divida publica na Europa.
Promete volatilidade. Inflagbo, desaceleragdo, desconfianga de solvéncia,
aumento de teto da divida. Teremos tudo isso nesta e nas proximas
semanas e, na duvida, os investidores em geral vendem bolsa. Numeros na
China continuam vindo fortes, levando o mercado a crer em mais altas de
juros, e por aqui o BC voltou a combater o Real forte. Bolsa perto das
minimas do ano, sem for¢ca no curto prazo para uma reagdo. Estamos
entrando no periodo de férias de verdo no hemisfério norte, com sinais de
que os unicos lugares “seguros” sdo EUA e Alemanha. Teremos na 39
minutas do Fed e a discussd@o do momento de quanto estd desacelerando a
economia dos EUA. PPl na 59 junto com vendas a varejo e desemprego
semanal. CPl e produgdo industrial fecham a semana que promete.

Na China, na noite de 29 para 39 feira teremos numeros importantes de
empréstimos, produgdo industrial, PIB, e vendas a varejo, que podem dar
uma dica de sua desaceleragdo e dos préximos movimentos do BC chinés

Indicadores Gerais

Indicadores (Variagdo %) Jun/11 6 Meses 12meses 2011
CDI 0,95% 5,52% 11,04%  5,52%
Selic 0,96% 5,53% 11,08%  5,53%
Ibovespa -3,43% -9,96% 2,41% -9,96%
Délar (Ptax) -1,19%  -6,31%  -13,34%  -6,31%
Risco-Pais -15,43%  -21,69%  -40,32%  -21,69%
IGPM -0,18% 3,15% 8,65% 3,15%
IPCA 0,15% 3,87% 6,71% 3,87%

Expectativas: O ddlar passou por pequena corre¢do na semana
passada, apds ter atingido a menor cotagdo do ano no
fechamento da semana precedente. E nitido o desconforto do BC
com a apreciagdo do real e a autoridade voltou a mostrar uma
postura mais agressiva. Além dos dois leildes didrios no mercado
a vista e operagbes de swap cambial reverso, a instituigGo
anunciou na noite da ultima sexta-feira a redugdo do limite de
exposi¢do vendida em cdmbio dos bancos de USS 3 bilhbes para
USS 1 bilhdo (ou o tamanho do patriménio). Caso excedam este
limite, serdo obrigados a recolher 60% ao Banco Central.
Atencgdo também para o turbulento cendrio externo. A tendéncia
é de nova valorizagdo do délar.

Composi¢cao Média das Carteiras

Agdes
Outros Fundos 1%
19%

Opcdes
2% Termo
12%

DPGE

15%
Over

9%

LFT
42%

Agenda: 11-Julho a 15-Julho

11-jul 12-jul 13-jul 14-jul 15-jul
IGP-M
8hs (9G] 7hs IPC FIPE (prévia) |12h30 Fluxo cambial (junho) 8hs IGP-10 (julho)
Relatori Vend j
8h30 elatorio Hgpg endas novarejo 145130 IBC-Br (maio)
. Focus (maio)
Brasil Balanca
11hs .
comercial
indice d d Pedid i CPI - Inflaga
9h30 Balanga comercial |9h30 : |.ce epre(::os € 9h30 edidos semanais 9h30 " .agao
importacdo seguro-desemprego consumidor
PPI - Inflaga Ind. atividade d
15hs  AtadoFOMC |11h30  Estoques de petréleo |9h30 ntlagdoao gp30 nd. atividade do
produtor Fed NY
EUA 15hs Relatério de 9h30 Vendzfs no varejo 10h15 !’rodug.éo
Orgamento (junho) industrial
11hs Estoques de 10h15S Utilizagdo da
empresas capac. Instalada
10h55 Co.nf. C(l)ns.um.
Univ. Michigan

Este relatorio é destinado aos clientes da Infinity Asset Management. As informacdes aqui apresentadas foram baseadas em fontes oficiais e de ampla difusao.
A Infinity ndo se responsabiliza por eventuais divergéncias e/ou omissdes. O conteldo aqui apresentado & exclusivamente informativo e ndo deve ser
entendido, em hipétese alguma, como uma oferta para comprar ou vender titulos e valores mobiliarios ou outros instrumentos financeiros.



