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A deterioracdo e a aceleracdo dos nucleos de inflagdo levam o BC a iniciar um ciclo de ajustes
para conter a inflagdo, hoje com meta fixada em 4,5% para 2008, com \ariagdo de 2% entre a
banda minima e maxima.

Em nossa viséo, no dia 04/06 o COPOM deve continuar a repetir a dose com aumento de 50 bps
(0,50 ponto porcentual), hoje em com a SELIC a 11,75% e para as proximas reunides do COPOM,
acreditamos em mais elevacdes consecutivas fechando no ano em 13,25%. Justificamos a
projecdo em funcdo do mercado doméstico com consumo aquecido, aumento da renda, redugéo
do desemprego e aumento do crédito e por outro lado os gastos publicos crescentes ao dobro da
taxa de expanséo do PIB.

RENDA VARIAVEL

“Apesar da alta dos juros, 0 momento para a Bolsa continua a ser muito atrativo™". Diz Ricardo
Zeno.

Diversificacao de riscos na alocacao de recursos depende do perfil, horizonte de tempo e averséo
ao risco de cada investidor. Em nossa visdo, é hora de aumentar a exposi¢cdo gradualmente em
renda variavel, pois vamos observar um aumento dos investimentos estrangeiros na bolsa, porém
sem nunca esquecer de procurar acdes com bons fundamentos que possibilitam obtencéo de boa
rentabilidade com risco calculavel, ressaltando a avaliagdo constante dos multiplos das empresas.
Em nossa visao a bolsa pode atingir patamares de 85.000 mil pontos ao final de 2008
proporcionando um upside em torno de 18%.

O cenério de alta de juros vem junto com o cenario do grau de investimento, confirmado pela
segunda agéncia no final do Ultimo més. Como a economia ndo reage instantaneamente ao ajuste
de juros, ainda devemos ver um trimestre forte de crescimento do PIB acima dos 5%. As empresas
continuarao sendo beneficiadas pelo cenario de forte crescimento da demanda doméstica.

RENDA FIXA

Com perspectiva de alta nos juros, uma 6tima op¢ao para quem quer investir com baixo risco, sdo
aplicagcdes em fundos DI, CDBs e Titulos publicos, cujos rendimentos variam de acordo com a
curva de juros. Como ainda temos um dos juros reais altos, também existem boas taxas nas
aplicacdes com rendimentos pré-fixados, vale observar a tabela regressiva na retencdo do IR,
onde quanto mais tempo, menos se paga ao Ledo. Ex: + 721dias / IR = 15%.

CAMBIO

J& o cambio, com o Investment Grade, mudou de patamar mais uma vez, em nossa visdo, an
funcdo do regime de cambio flutuante, acreditamos na continuidade da apreciagéo do real frente
ao US Dolar com viés de baixa para moeda americana.
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