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Os dois primeiros meses de 2014 trouxeram certa frustracao ao investidor, entretanto o més de marco
trouxe novo alento e abriu espago para uma perspectiva favordvel para os investimentos. O segmento
que mais de beneficiou por esta percepgdao menor de risco foi a bolsa de valores, que registrou sua
primeira alta apds quatro meses seguidos de queda. Em margo o indice da principal bolsa brasileira
subiu 7,05% fechando o més e fechou em 50.415 pontos. Desta forma, o retorno negativo no ano de
2014 recuou para 2,12%.

Na contra mdo da bolsa, o délar registrou sua segunda queda consecutiva, ao registrar queda de 3,24%
em marco, fechando em RS 2,269. Em 2014, a divisa norte americana acumula queda de 3,73%.

O més de marco foi marcado pela forte entrada de recursos estrangeiros no mercado brasileiro. Até o
dia 27/03, o saldo liquido de recursos estrangeiros na BM&FBovespa era de RS 2,2 bilhdes. No ano, a
atuacdo do investidor estrangeiro nas compra superaram as vendas em aproximadamente RS 2,6
bilhdes.

Outro assunto que dominou a roda de investidores no més de marco foi a corrida as elei¢Bes
presidenciais. Se por um lado a confirmacdo do rebaixamento da nota de crédito brasileira fez pouco
eco entre os investidores, a pesquisa CNI/lbope mostrando queda na avaliagdo positiva da presidente
Dilma Rousseff foi recebida com destaque pelo mercado financeiro.

No segmento de renda fixa, o CDI, principal benchmark do mercado, apresentou variacdo de 0,76%, e
como de habito, a volatilidade se manteve presente. Titulos prefixados e indexados a inflacdo com
vencimento no curto prazo mostraram uma reducdao em suas taxa. Por sua vez as NTN-Bs com
vencimentos a partir de 2019 apresentaram elevacdo. A NTN-B com vencimento em 2024, por exemplo,
registrava taxa de 6,51% em 31/03.

A poupanga fechou margo com rendimento de 0,53%, registrando retorno acumulado de 1,70% em
2014.

IMA

O IMA-Geral apresentou retorno de 0,69% em margo, contra uma queda de 2,74% registrada em
janeiro. O grande destaque foi a performance do IMA-B, que reflete a carteira indexada ao IPCA, com
retorno de 0,90% do IMA-B 5, que registra o retorno médio de titulos de até cinco anos, e de 0,55% do
IMA-B 5+, carteira com titulos de prazo acima de cinco anos.

Entre os papéis prefixados, a carteira com titulos com prazo de até um ano (IRF-M 1) variou 0,78%
enguanto a com titulos acima de um ano (IRF-M 1+) apresentou valorizacdo de 0,62%.

Perspectiva
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O rebaixamento do rating soberano brasileiro pela agéncia classificadora de riscos S&P (BBB para BBB-)
ndo causou o impacto esperado no mercado financeiro.

Isso porque, em parte, o mercado ja havia precificado os motivos declinados pela agéncia ao justificar o
rebaixamento.

O peso maior foi dado aos resultados da pesquisa Ibope sobre a popularidade da Presidente Dilma, que
interrompeu uma sequencia ascendente de avaliacbes positivas. O momento é politicamente
complicado para a Presidente, justamente quando a oposicdo conseguiu apoio no Senado para
instauracdo da CPI da Petrobras, a fim de investigar sobre a compra da refinaria de Pasadena, nos EUA.

Soma-se a isso o fluxo positivo de recursos estrangeiros para os mercados emergentes, com destaque
para Tailandia, Chile, Brasil, india e Russia, o melhor em 6 meses.

Como destacado, o Relatério de Mercado — FOCUS manteve a tendéncia de acelerag¢dao da inflacdo,
tanto no varejo quanto no atacado, e queda da produgdo industrial e PIB. Selic mantida em 11,25%.

A onda recente de otimismo tende a perder félego, pois ndo ha consisténcia nos fundamentos. A cautela
nos movimentos continua sendo a recomendacao.



