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9 7 de agosto de 2023 & Ricardo ¢ 0 comentarios

Felipe Marques Siqueira (*) e Leonardo O. A. Fernandes (**)

Ao contrario do inicio do ano, quando os eventos envolvendo
empresas como Americanas e Light levantaram uma grande
desconfianca no mercado de crédito privado - e,
automaticamente, respingou em outros segmentos, como o
mercado de ac¢des -, 0 segundo semestre comegou em meio a
uma atmosfera de otimismo. As expectativas positivas sao
alicercadas em diversos fatores e indicadores. Desde a primeira
reducao das taxas de juros até um controle maior da inflacdo, as
perspectivas indicam uma melhora na situa¢cdo econémica para
populacdo em geral, permitindo um maior gasto e producao, o
que deve proporcionar resultados positivos para o Brasil nessa
segunda metade de 2023.

Um cenario econdmico mais positivo, consequentemente, deve
reduzir as pressdes sobre o custo do endividamento das
empresas. E este movimento, por sua vez, reduzira o risco de
eventos de inadimpléncia. O mercado acionario ja prevé este
otimismo e é bem provavel que parte deste movimento ja esteja
embutido nos precos dos ativos. No entanto, a continuidade e a
concretizacao destas projecdes podem reforcar ainda mais o
otimismo.

Diante deste contexto, € provavel que o carry trade perca forca,
mas ainda sera uma fonte de receita para os investidores
estrangeiros e, com isso, ajudara a manter o Real sem maiores
pressdes de desvalorizagao.

Porém, como nem tudo sao flores, nao podemos deixar de
destacar que ainda existem riscos no horizonte. E de onde vem
estes riscos? Os riscos ainda surgem do front regulatorio (Leis e
normas) e com a necessidade de definicdes mais detalhadas de
praticamente todas as mudancas/reformas que vivenciamos no
primeiro semestre.
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Neste ponto, é preciso destacarmos a votacdo e aprovacao da
reforma tributaria. O tema impactou as expectativas dos
agentes de mercado em funcao da inseguranca sobre como n
alinhar tantos interesses divergentes dos envolvidos (empresas,
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por ser mais uma alteracdo na regra.

Soma-se a todo este quadro, o0 ajuste que passara a ter efeito
em outubro deste ano na industria de fundos de investimento

com a nova regulamentacdo do setor e o cenario externo. A

persisténcia da inflacao nos Estados Unidos, no Reino Unido e

na Zona do Euro segue como foco nas analises de mercado,
levantando a questdo da sequéncia de aumento das taxas de
juros nesses paises e politicas monetarias contracionistas para

combater a inflacdo, gerando desaceleracgao.

Tantas mudancas s6 poderdo deixar de pesar nas avaliacbes do
mercado financeiro se o crescimento do PIB vier com inflacao

controlada. Movimentos que gerem qualquer inseguranca nos Os p”ares do
investidores serdo traduzidos em preco com muita velocidade.
O contrapeso podera seguir vindo dos investidores estrangeiros,
a depender dos dados de inflacdo, crises climaticas e
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que dao certo
Ou seja, as perspectivas sao positivas, a melhora no cenario 9 10 de agosto de 2023 &

geopoliticas, com disputas na Europa e Asia. Choques positivos
na produtividade industrial seriam musica para os ouvidos dos
bancos centrais.
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