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Semana de agenda pesada no cenario internacional, com indicadores que, ao menos
momentaneamente, poderdo tirar um pouco o foco das atencGes da Grécia (onde segue o impasse
sobre reestruturacdo ou ndo, ajuda extra da Unido Européia e FMI ou ndo, dentre outros). Nesta
semana, as atengbes devem se voltar para a Europa sim, mas também devem se concentrar nos EUA
e na China, que até sexta-feira divulgam dados importantes sobre suas economias.

Nesta madrugada serdo anunciados os dados de atividade e inflagdo na China, que em um momento
onde todos discutem se de fato a economia do pais estd em desacelera¢do podera ter algum impacto
nos principais mercados do mundo. As expectativas sdao de uma leve retracdo nos indicadores de
atividade, acompanhados por alguma desaceleracdo (também bastante suave) na inflagdo ao
consumidor. Nos EUA, até o final da semana teremos conhecimento de numeros do mercado
imobiliario — ainda muito deprimido e dificultando a recuperagao — e também de dados de inflagdo.
Neste sentido vale lembrar que, embora as medidas de nucleo (consideradas pelo Fed) ainda estejam
bem comportadas, os indices cheios ja sobem mais que a “meta” que o banco central do pais tem
para a inflacdo de médio prazo.

Por aqui, o grande destaque da semana fica por conta da Ata do Copom, que depois de anunciar alta
de 25bps na taxa SELIC manteve em seu statement a expressao “suficientemente prolongado”. Resta
saber agora o qudo prolongado sera este processo de ajuste, e neste sentido a Ata pode ajudar: se o
BC focar em atividade ja desacelerando, pode ser que o ciclo se resuma de fato a apenas mais uma
alta de 25bps. Se, por outro lado, o comité focar na inflagdo em 12 meses ainda em um patamar
elevado, ai pode ser que o BC opte por um ciclo um pouco maior que o que esta sendo precificado
pelo mercado. A ata sera divulgada na préoxima quinta-feira, e até la qualquer conclusdo mais
assertiva nos parece prematura.

No cendrio internacional, o M2 na China (medida de oferta monetaria) cresceu 15,1% em maio na
comparac¢do com igual més do ano passado, um pouco abaixo da alta de 16,6% em abril. No Japao, as
encomendas de maquindrio cairam 3,3% também no més de maio, reflexo do terremoto que assolou
0 pais em margo e tem sido responsavel pelos indicadores fracos por Ia. Na Itdlia, a producdo
industrial subiu 1% no més de maio, nimero que surpreendeu positivamente ja que as expectativas
eram de queda no indicador.

Tenham todos um bom dia!

Helena Veronese
Economista — MAPFRE Investimentos
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