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Depois de o PPI norte-americano ter mostrado uma inflagdo anualizada de 6,8%, hoje é dia da
inflagdo ao consumidor ser anunciada por |3, e o comportamento ndo deve ser diferente: o nucleo da
inflacdo, medida observada pelo Fed, deve de fato permanecer bem comportado, com alta esperada
0,2% no més de maio, mas a inflagdo cheia deve chegar a 3,4% em base anualizada — nimero
bastante preocupante se levarmos em conta que a “meta” que o Fed tem para inflacdo é de 2% ao
ano. Além dos dados de inflagdao, hoje é dia de producdo industrial e indicadores de atividade nos
EUA. A produgdo deve crescer 0,2% em maio na comparagao com abril, o que levard o nivel de
utilizacdo da capacidade instalada a 77%, praticamente o mesmo nivel de abril (76,9%). Por fim, mas
ndo menos importante, sera divulgado o indice Empire State de atividade, do Fed de NY, que
também deve ficar praticamente estdvel em relacdo ao més de abril. Em resumo: todos os
indicadores de atividade dos EUA parecem, de fato, estar passando por um periodo de acomodacao,
e a duvida que fica no ar é de qual serd o préoximo movimento: recuperagao ou novas quedas?

Por aqui, o dia é mais uma vez de agenda vazia, o que direciona ainda mais o foco das atencdes para
a ata do COPOM, que serd divulgada amanhd de manhad pelo Banco Central. Em relagdo ao
documento, acreditamos que dois movimentos sdo possiveis: o primeiro seria um BC satisfeito com a
atual desaceleracao da inflacdo corrente e acomodacao da atividade, o que poderia sinalizar um ciclo
mais curto de aperto monetdrio. O segundo mostraria um BC mais preocupado com a inflagdo em 12
meses, que segue em patamar bastante elevado, o que poderia ser uma sinalizacdo de que o termo
“suficientemente prolongado” significa, de fato, que o aperto monetario devera se prolongar mais ao
longo de 2011.

No cenadrio internacional, a producdo industrial da Zona do Euro subiu 0,2% em abril e 5,2% em base
anualizada, crescimento que mais uma vez foi sustentado por economias como a Alemanha e Franga,
mas que ja mostra uma desaceleragdao uma vez que os numeros foram piores que os observados em
margo. Ainda na Europa, a Grécia enfrenta hoje uma greve geral de seus servidores, que protestam
contra as medidas de austeridade fiscal do governo.

Tenham todos um bom dia!

Helena Veronese
Economista MAPFRE investimentos
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