
Esta apresentação foi elaborada para público restrito, conforme solicitação, e só pode ser usada com o grupo 

para o qual foi criada. Sua distribuição para pessoas fora deste grupo é proibida. As informações que aqui 

constam são atualizadas conforme datas indicadas ou fechamento do último mês e podem sofrer alterações.  



Perspectivas para Renda Fixa  

 
 

Marco Freire  

CIO – Renda Fixa/Multimercados 

Rio de Janeiro, 03 de Dezembro de 2014 
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Fonte: IBGE, Franklin Templeton 

Inflação ainda pressionada mesmo com atividade 
fraca 
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Fonte: IBGE, FGV, Franklin Templeton 

Mas a inflação de serviços pode ceder 
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Fonte:  FGV, Franklin Templeton 

E na indústria a NUCI caiu mais forte recentemente e 
estoques subiram 
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*Excluindo Receita com dividendos, Refis, Libra e capitalização da Petrobras 

Fonte:  Tesouro Nacional, IBGE, Franklin Templeton 

Muito difícil melhorar o primário de forma 
relevante em 2015 
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*Fonte:  Tesouro Nacional, IBGE, Franklin Templeton 

• PIB 2015: 0,5%                         

• Retorno IPI automóveis          .    Despesas crescem mesmo que 1º ano Dilma                       

 

• Recomposição da CIDE 

Muito difícil melhorar o primário de forma 
relevante em 2015 
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Carga tributária precisaria aumentar muito. 
Difícil politicamente. 
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Os bancos públicos poderiam reduzir os 
subsídios de maneira mais rápida 

*Junho/2014 

Fonte: BNDES,  Franklin Templeton 
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Euroglut: Excesso de poupança relevante na 
Europa 

*Excluindo os maiores países produtores de petróleo. Projeção FMI 

Fonte: FMI,  Franklin Templeton, Deutsche 

-1000

-800

-600

-400

-200

0

200

400

600
Conta Corrente (US$ bi)

Zona do Euro China Estados Unidos



10 

Desequilíbrios mundiais ainda no máximo 
histórico 

*Excluindo os maiores países produtores de petróleo. Projeção FMI 

Fonte: FMI,  Franklin Templeton, Deutsche 
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Fonte: BM&F, Franklin Templeton 

Alocação no Forward de Juros Reais entra NTNB 
2017 e 2019 
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Fonte: Banco Central, IBGE, BLS, Franklin Templeton 

Taxa de Câmbio Real Ainda Apreciada 
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Fonte: Banco Central, IBGE, BLS, Franklin Templeton 

Mas fluxos de capitais podem ser relevantes 
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