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O soluco grego voltou?

Abril - 2010
Més % Ano %
Ibovespa -4,04 -1,54
Poupanca 0,50 2,10
US$ (Comercial) -2,47 -0,34
CDI 0,66 2,70
IPCA 0,50* 2,57*

* Estimativa (Focus 30/04)
** Acumulado até marco de 2,06% + estimativa de abril.

0O més comegou embalado com o otimismo de marco.
Até o dia 15 a bolsa apresentava alta com a crenca
que os balancos de empresas norte americanas
viriam fortes a confirmar o fortalecimento da
economia, até que investigacdes em cima do banco
Goldman Sachs causaram o primeiro stress no
mercado, que alguns dias mais tarde devolveria todos
0os ganhos do més com a piora fiscal de paises
europeus, estando no centro deles a Grécia.

No Brasil os dados divulgados continuam a mostrar
que a economia tem rodado a um ritmo muito
acelerado e os resultados das firmas domésticas
comegam a sair bem fortes. Além disso, o BC iniciou
seu ciclo de ajuste na taxa de juros com um aumento
de 75 bps na Selic, no entanto soou bastante normal
para o mercado que ja esperava uma elevacdo desde
a reunidao passada.

Estados Unidos...

A economia americana continua mostrando
recuperacao com forte aumento na confianga dos
consumidores que, segundo o Conference Board, esta
no patamar mais alto em um ano e meio em 57,9
pontos, 5,6 pontos acima de margo. A primeira prévia
do PIB divulgada pelo Departamento do Comércio
mostra crescimento de 3,2% no primeiro trimestre
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deste ano puxado principalmente pelos gastos dos
consumidores além dos investimentos em
estoques e das exportacdes.

Por fim, o Fomc decidiu em sua ultima reunido no
dia 28 manter a taxa de juros na atual banda de
0,00% a 0,25% com a justificativa que, em que
pese a economia continuar a mostrar sinais de
fortalecimento com o inicio da melhora no
mercado de trabalho, o cenario inflacionario é
benigno, os gastos dos consumidores continua
baixo e o crédito permanece apertado. Desta
forma ja afirma que os Fed Funds continuarao a
taxas muito baixa por um longo periodo.

Na Europa e Asia...

Novamente o ponto central do continente europeu
foi a situacdo fiscal de Grécia, Portugal e Espanha
que tiveram suas notas de risco rebaixadas pela
Standard & Poors devido ao seus altos indices de
endividamento e déficit, aumentando ainda mais a
aversao ao risco no mercado. Este aumento de
stress, levou a Zona do Euro a definir um pacote
de ajuda a Grécia de 80 bilhGes de Euros entre
2010 e 2012 e o FMI deverd aprovar um
empréstimo de emergéncia de 30 bilhdes de
Euros, desafogando a situacdo grega ao menos no
curto prazo.

Na Asia o noticiario segue focando na economia
chinesa que apresentou um salto de crescimento
de 11,9% no primeiro trimestre e ja abre espaco
para maiores apertos a fim de evitar o
superaquecimento. As pressdes continuam no
mundo em prol da valorizacdo do Yuan além do
receio da formacgdo de uma bolha imobiliaria no
mercado chinés.

No Brasil...

A economia decolou e estd em velocidade de
cruzeiro. Os dados da producdo industrial de
fevereiro apontaram alta de 18,4% frente a igual
periodo de 2009, e com ritmo acelerado na
margem: expressivo crescimento de 1,5%



comparado ao més de janeiro. A boa noticia é a
maturagcdao dos investimentos, que surpreendeu,
trazendo o nivel de utilizacdo da capacidade instalada
(CNI) para baixo no més de fevereiro, 80,4% ante os
81,4% de janeiro.

A dinamica do setor industrial tem sido sustentada
pelo consumo, que também vem crescendo em ritmo
acelerado dado o bom momento do emprego e renda.
A taxa de desemprego ficou em linha com as
previsoes de 7,6%, menor taxa para o més de margo
desde 2002, enquanto as vendas no varejo de
fevereiro cresceram 1,6% em relagao a janeiro.

Mas, toda essa robustez do crescimento trouxe o
temor inflacionario a mesa. O IPCA, ainda que dé
sinais de que estd acalmando, 0,52% em marco,
persiste longe da meta nos doze meses acumulados
(5,17%). Em que pese a maior parte dessa pressao
nos pregos venha dos alimentos, notadamente
alimentos in natura e de fatores sazonais, o ritmo dos
precos fez o COPOM tomar uma medida enérgica,
aumento de 0,75% na SELIC que agora estd em
9,50% a.a, dando inicio ao ciclo de ajuste na taxa
basica de juros.

Para maio...

Acreditamos que na medida em que a situagdo na
Europa acalme a bolsa devera retornar sua trajetéria
de alta gradualmente. Os bons resultados
corporativos aumentardo a atratividade da bolsa
brasileira.

Os juros que no més passado apresentaram alta,
frente dados inflacionarios ainda acelerados e os
comentarios do Presidente Henrique Meirelles sobre a
“paulada” necessaria nos juros. Para este més nao
acreditamos em alta significativa neste mercado.

No més passado percebemos que apesar da constante
intervencdo do BC no cambio e das transagbes
correntes ainda estreitas, o ddélar ficou longe de
fechar o més em alta e deverd seguir assim ao longo
de maio puxado pelo fluxo entrante em bolsa e renda
fixa além dos investimentos estrangeiros diretos.
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