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» RAPHAEL PATI

p6s um encontro bem
sucedido entre os pre-
sidentes Luiz Inacio
Lula da Silva e Donald
Trump, na Asia, o mercado fi-
nanceiro reagiu positivamente e
o Indice da Bolsa de Valores de
Sao Paulo (Ibovespa/B3) encer-
rou as operagdes ontem no maior
patamar de fechamento da his-
toria, aos 146.969 pontos, apds
uma alta de 0,55%. As acdes dos
grandes bancos impulsionam a
alta da bolsa brasileira no pri-
meiro dia da semana. Os papéis
do Bradesco (BBDC4) e Itau (IT-
SA4) registraram valorizacoes de
0,83% e 0,35%, respectivamente,
enquanto os do Banco do Brasil
(BBAS3) avangaram 1,61%. Tam-
bém houve variagao positiva nas
acoes preferenciais da Petrobras
(PETR4), que subiram 0,69%.

Além de bater recorde no fe-
chamento, o Ibovespa alcancou a
maior pontuac¢do nominal da his-
téria ao longo do dia, quando ba-
teu a maxima de 147.976 pontos.
Na avaliacdo do analista da Ouro
Preto Investimentos Sidney Lima,
o resultado da bolsa foi sustenta-
do por um cendrio externo mais
favoravel e por leituras que refor-
¢am o apetite por risco no Brasil.
“O principal combustivel desse
movimento foi o otimismo glo-
bal decorrente de sinais de que
os EUA e a China estariam pro-
ximos de um entendimento que
reduziria tensdes comerciais, o
que fortalece o apetite por ativos
de mercados emergentes como o
Brasil’, destaca Lima.

Além da aproximacdo do en-
contro entre Trump e o presiden-
te da China, Xi Jinping, que es-
ta previsto para a proxima quin-
ta-feira, o mercado interno reage
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Dolar caiaR$ 5,37 em
reacao a Lula e Trump

Segundo analistas, 0 cendrio internacional também contribuiu para o otimismo. O Ibovespa chegou ao recorde de 146.969 pontos

Mercado aguarda otimista o encontro entre os presidentes dos EUA e da China, marcado para esta quinta, além de ter reagido bem a reuniao na Malasia
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O receio de

escalada de conflito
comercial se aliviou,
favorecendo o humor
de investidores locais"

Sidney Lima, analista da
Ouro Preto Investimentos

RAUL VELLOSO

positivamente ao avango das nego-
ciacdes entre Brasil e Estados Uni-
dos, ap6s a reunido dos dois lideres
na Asia. Nesta segunda-feira, o dd-
lar comercial fechou o dia em que-
da de 0,42%, a R$ 5,37.

Humor

Para o analista de investimen-
tos, um fator relevante para o
Brasil foi a confian¢a dos dois
presidentes em avancar em um
acordo comercial benéfico para
os dois paises. “O receio de es-
calada de conflito comercial se

aliviou, favorecendo o humor de
investidores locais, que enxer-
gam uma possivel reabertura ou
intensificagdo do comércio Bra-
sil-EUA como suporte para cres-
cimento de exportagdes, cambio
e lucro corporativo’, destaca.
Nos Estados Unidos, inclusi-
ve, as bolsas também fecharam
no azul, diante da expectativa
nas negociagoes internacionais
e na pacificacdo com a China.
O Dow Jones fechou o pregédo
em alta de 0,71%, enquanto que
Nasdaq e S&P 500 subiram 1,23%
e 1,86%, respectivamente. Para

O "x" da questao macro no Brasil de hoje

0 “x” da questdo no trata-
mento do problema macroe-
condmico bésico presente nos
lltimos tempos em nosso pais
tem a ver com a reacdo a forte
e recente subida, ano a ano, do
nimero dos componentes do
segmento que a ciéncia demo-
grafica identifica como Econo-
micamente Dependente (ED),
em que se faz a juncdo da par-
cela da populacdo com idade
abaixo de 15 a que se situa aci-
ma dos 65 anos, e se calcula a
participacdo desse novo grupo
no segmento antes identificado
como Potencialmente Produ-
tivo, vale dizer, aqueles que se
situavam na faixa intermediaria
entre 15 e 65 anos, obtendo-se
elevacdes sistemdticas das cita-
das participacoes, o que revela
o surgimento de um novo qua-
dro de elevado desequilibrio das
contas previdencidrias e assis-
tenciais, que decorre da forte
subida da parcela dos idosos,

ou seja, do nimero dos que se
situam acima de 65 anos, jun-
tamente com o da parcela da
populacdo abaixo de 15 anos,
soma essa que nos leva ao que
se denomina Razdes de Depen-
déncia de Idosos (RDI), nos tilti-
mos tempos significativamente
elevadas e crescentes em termos
percentuais, se se juntar tudo
em um mesmo bolo, e dividi-lo
pela parcela dos que se situam
entre 15 e 65 anos, ou seja, a
parcela da populacdo conhecida
como potencialmente produti-
va (PP), vale dizer, todos os fora
daquela conta ou do grupo que
se situa entre 15 e 65 anos.

Para governos, como 0 nos-
so, que vém testemunhando,
impdvidos, uma forte subida
das RDI, o acompanhamento e
a busca de solucdo para as pres-
soes financeiras que se estdo
acumulando em decorréncia
do que foi acima apresentado,
e desdobrando em vdrias fren-

tes de batalha, é algo super bem
vindo, a exemplo de um esforco
de equacionamento (ou zera-
gem) dos passivos atuariais que
devem estar se acumulando nas
citadas frentes. Sem o resultado
de tal esforgo de ajustamento,
as autoridades que supervisio-
nam tais dreas acabario, “para
dar conta do seu recado”, sendo
induzidas a reduzir drastica-
mente seus investimentos em
infraestrutura, que sao os itens
supostamente mais flexiveis dos
orcamentos, embora em si cru-
ciais para a viabilizacdo de taxas
de crescimento mais elevadas
do PIB e do emprego que resul-
tariam alternativamente.
Passando a alguns dos levan-
tamentos observados mais
recentemente, segundo estu-
dos de entidades internacionais
cobrindo, primeiro, o perfodo de
65 anos entre 1950 e 2015, entdao
as RDI, que tinham alcancado,
em 1950, a marca de cerca de 5%

no caso brasileiro, e, ao lado dis-
s0, algo ao redor do dobro des-
se valor tanto nos EUA quanto
na Europa (nestes ultimos dois
casos, cerca de 12%), acabaram
se posicionando sobre trajeto-
rias ascendentes que, ao longo
do tempo, terminaram estacio-
nando sobre marcas préximas
do dobro das registradas em
1950 (11 relativamente a 5% no
Brasil, e 22/26 comparativamen-
te a 12% nos EEUU e na Euro-
pa), mantendo mais ou menos
intacta a relacdo entre as trés
trajetorias.

Longo prazo

J& se olhdssemos mais a fren-
te para o ano de 2055, consta-
tarfamos que agora a RDI do
Brasil aumentaria bem mais
relativamente a média das
demais nac¢des, no caso para um
nimero que representaria algo
ao redor de 3,5 vezes o que teria

o economista-chefe da Blueme-
trix Asset, Renan Silva, o merca-
do norte-americano ainda segue
otimista apds a divulgacdo do
Indice de Precos ao Consumi-
dor (IPC) — o nucleo de infla-
¢ao dos EUA —, que veio abaixo
do esperado. “A maior parte das
apostas no mercado financeiro
acreditam em mais dois cortes
de juros por parte do Federal Re-
serve. E isso pode gerar um fluxo
positivo para nossa bolsa de va-
lores que tem descontos bastan-
te significativos em délar’, pon-
tua o especialista.

de fato ocorrido em 2015. Quan-
to ao caso dos EUA, o aumento
nao seria tao expressivo como
teria ocorrido no caso do Bra-
sil, mas mesmo assim seria algo
bastante relevante. Ja no caso da
Europa, na comparacdo 2015-
2055, teria havido um aumento
nada trivial, da ordem de 100%,
mas ainda assim em percentual
inferior ao que teria ocorrido no
caso brasileiro.

Finalmente, para encerrar
a andlise com base no mesmo
tipo de dados, ver-se-a que, ao
se aproximar o ano de 2095,
projetar-se-do Brasil e Europa
terminando até relativamente
proximos entre si na compara-
¢a0 2055-2095, com uma RDI 1,5
vez maior, no caso do Brasil, e
1,2 vez, no caso da Europa, res-
pectivamente.

S6 que, como resumo final, o
Brasil terminaria o periodo total
considerado (1950-2095) cres-
cendo sua RDI 11,2 vezes acima

Focus vé IPCA
perto do teto

» RAFAELA GONCALVES

Analistas ouvidos pelo Banco
Central reduziram de 4,70% para
4,56% a projegdo do Indice de Pre-
¢os ao Consumidor Amplo (IPCA),
aproximando, pela primeira vez, o
indicador do teto da meta estabe-
lecida pelo Conselho Monetario
Nacional (CMN) para este ano. A
informacao esta no boletim sema-
nal Focus, divulgado ontem pela
instituicao.

A meta é de 3%, mas permite
uma margem de tolerdncia de até
4,5%. Ao longo do horizonte proje-
tado, os nimeros também apresen-
taram ligeiro recuo: para 2026, o
IPCA passou de 4,27% para 4,20%;
para 2027, de 3,83% para 3,82%; e
para 2028, de 3,60% para 3,54%.

“O fato de a inflagdo caminhar
para dentro do teto da meta refor-
¢a que o Banco Central esta conse-
guindo controlar os precos, mesmo
em um ambiente externo ainda in-
certo’) afirmou Antonio Patrus, di-
retor da Bossa Invest. Segundo ele,
as projecoes atualizadas indicam
um cendrio mais equilibrado. “Isso
transmite confianca ao investidor e
reforca a credibilidade da politica
monetdria brasileira”

Para Volnei Eyng, CEO da Mul-
tiplike, diversos fatores explicam a
revisdo das projecoes. Entre eles,
estdo o alinhamento nas conver-
sas entre Brasil e EUA e a perspec-
tiva de que o Banco Central ame-
ricano (FED) reduza a taxa de ju-
ros em 0,25%, medida que deve re-
percutir no Brasil. “O tinico ponto
de atencao no cendrio atual é a se-
ca, que tem afetado as reservas de
agua’, acrescentou.

NOSSAS AUTORIDADES PRECISAM DEFINIR POLITICAS ADEQUADAS PARA MINORAR AS CONSEQUENCIAS DESFAVORAVEIS DO NOSSO POSICIONAMENTO
RELATIVO EM TERMOS DE DEPENDENCIA DE IDOSOS. BASICAMENTE CONCENTRANDO ESFORCOS NA REALIZACAO DO CHAMADO EQUACIONAMENTO ATUARIAL

(melhor dizendo, bem acima)
do que estaria ocorrendo com
o Continente Europeu — nesse
dltimo caso, 5 vezes —, o que
seria bem pior para nés, mui-
to embora a Europa mostrasse
um desempenho ainda pior
(ou seja, um crescimento total
maior ainda) comparativamen-
te ao que ocorria com os EEUU.
Nesse sentido, e com base nes-
ses nliimeros, 0 posicionamento
relativo do nosso Pais, em ter-
mos do grau de envelhecimento
populacional é bem mais fréagil
do que o do mundo desenvolvi-
do. Ou seja, nossas autoridades
precisam definir politicas ade-
quadas para minorar as conse-
quéncias desfavordveis do nos-
so posicionamento relativo em
termos de dependéncia de ido-
sos. Basicamente concentrando
esforcos na realizacao do cha-
mado equacionamento atuarial
ou do rumo a zeragem de seus
passivos atuariais.



