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POR QUE O DOLAR SUBIU
TANTO?

Se vocé tem muitas ddvidas com relacdo as altas do ddlar, saiba que n&o estd sozinho. Um
levantamento realizado pelo Google apontou que esse é um dos assuntos mais pesquisados pelos
brasileiros, especialmente nos ultimos dias.

O primeiro evento gerador de alta no délar aconteceu no inicio de 2020, com a morte do general iraniano
Qassem Soleimani em um ataque aéreo americano em Bagda. Isso aqueceu os debates geopoliticos,
inclusive na especulacéo de uma possivel guerra entre os paises.

Na sequéncia iniciou a batalha chinesa contra 0 novo coronavirus. Este microrganismo representou o
risco do crescimento da economia mundial, uma vez que a China é uma importante consumidora de
commodities e grande protagonista do comércio internacional. Se a China produz e vende menos, 0
mundo todo é impactado num efeito domino.

Com a explosdo de novos casos da doenga em outros paises, a percepcao de risco do mercado
aumentou ainda mais. Isso por conta das consequéncias envolvidas nesse acontecimento: diminuicao
da demanda por produtos, contracdo na atividade comercial e industrial e menor fluxo no comércio
internacional. Como a profundidade e os impactos desta crise ainda séo incertos, prevalece no mercado
uma postura mais conservadora até que haja maior clareza para decisao.

Neste contexto, os investidores buscaram proteger seus investimentos trocando as moedas de paises
em desenvolvimento por délar, a moeda mais forte e estavel da economia global. Assim, houve a saida
de dodlares de paises como Brasil e, consequentemente, o aumento do pre¢co da moeda por aqui.

Apenas para adicionar mais tempero nesta salada, ainda existe o efeito das quedas consecutivas da
taxa de juros basica da economia brasileira, a Selic. Ao diminuir a taxa de juros, o governo declara que
pagard menos juros pelos investimentos no Brasil. Este fator, combinado com o risco-pais de nossa
economia, mais elevado do que a de paises desenvolvidos, acaba atraindo menos investidores e
diminuindo o fluxo de dinheiro estrangeiro no pais. E a férmula é simples: menos ddlar circulando, mais
caro o dolar.
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LOGICA DOS
INVESTIDORES

Em momentos de crise LOGO EM SEGUIDA...
costuma ocorrer a venda das Covid-19 em outros paises:
moedas mais arriscadas, como as de diminuigdo da demanda por
paises emergentes, e comprar dolar produtos, contragdo na atividade
que é mais estavel e seguro para comercial e industrial e menor fluxo
proteger os investimentos no comércio internacional

NO INICIO DE 2020...

Atritos geopoliticos entre

Estados Unidos e Ira

POUCO TEMPO DEPOIS...
O surgimento da Covid-19
na China

Diminuicao da atividade
chinesa, impacto no mundo
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POR QUE A BOLSA CAIU TANTO?

Se vocé tem investimentos na bolsa ou simples interesse no mercado, ja conseguiu perceber as
frequentes quedas expressivas das Ultimas semanas que vém tirando o sono de muitos investidores.
N&o bastando o desabamento das acdes, em algumas semanas foram recorrentes os “circuit breakers”,
momentos em que as negociac¢des foram interrompidas, dando um toque ainda mais dramatico nesta
situacéo.

Porém, sejamos justos: em geral, os Ultimos anos foram de resultados muito positivos para 0s
investidores. Inclusive, ha poucos meses, a expectativa era que a bolsa brasileira teria um étimo ano
de 2020. No entanto, um evento inesperado mudou este cenario e colocou o Ibovespa ladeira abaixo.

Evento cisne negro

Um evento cisne negro, para o mercado financeiro, trata-se de um acontecimento totalmente atipico,
inesperado e de grande intensidade. Com ele, todos sao pegos de surpresa e precisam se adaptar a
nova realidade.

E assim foi com o novo coronavirus. Um agente altamente infeccioso que surgiu em um distrito de
Wuhan na China e, em pouco tempo, tornou-se a maior preocupacao global. Com a chegada deste
“cisne negro”, o rumo dos mercados se tornou imprevisivel e o impacto deste microrganismo em toda
a sociedade humana ainda estd longe de ser prognosticado.

Neste contexto, a posi¢ao dos investidores é semelhante ao que acontece com délar: aversao ao risco.
O mercado financeiro abomina situagcdes em que nao tem previsibilidade e busca mecanismos de
proteger recursos, transferindo dinheiro de investimentos de maior risco para investimentos de menor
risco.

No entanto, vale dizer que, para além da Covid-19, outras situacfes agravaram o mercado de acdes.
E aqui vamos falar resumidamente sobre elas:

o Resquicios da guerra comercial entre Estados Unidos e China, onde as poténcias
o aumentavam as restricbes em produtos de uma para 0 outra e se provocavam
publicamente. Este clima tornou-se mais ameno com a assinatura da primeira fase

O de um acordo comercial ainda no inicio do ano.
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Logo na sequéncia um bombardeio no Iraque ordenado pelos EUA que matou o

J general Qassem Soleimani, um heroi iraniano, esquentou novamente o clima da

economia global. O Ird prometeu retaliacdo e la fomos nos para mais uma leva de

guedas e tensdes no mercado financeiro, por conta do temor de um conflito armado

gue teria impacto em todo o mundo. Este cendrio se amenizou com 0s ataques

menos intensos sem vitimas feito pelo Ird e com os governos diminuindo as provocacdes. Nada
como esfriar a cabeca, ndo?

A partir de entdo o pequeno coronavirus chegou para mostrar que faz um estrago
maior que qualquer bombardeio. E, desde entdo, a expectativa pessimista e a
aversdo ao risco dos investidores tiveram enormes consequéncias nas acodes
globais. De meados de fevereiro e, mais intensamente em marco, o Ibovespa desceu
de elevador, deixando até o mais resiliente dos investidores de cabelo em pé.

Mas ainda nao parou por ai.

Por conta da baixa atividade industrial e comercial ocasionada pela Covid-19, a
OPEP (Organizacdo dos Paises Exportadores de Petroleo) vinha negociando um
corte na producdo do petréleo para acompanhar a baixa demanda. No entanto, a
Russia se recusou a participar desta negociacédo e os sauditas resolveram puni-la,
adotando agbes que fizeram despencar o prego do petrdleo no mercado.

Conclusdo? Todo mundo sofreu junto. S6 a Petrobras perdeu mais de R$ 125 bilhdes em valor de
mercado em um dia. Em marco, o Ibovespa, mais importante indicador do desempenho médio das
cotagOes das agbes negociadas na bolsa brasileira, despencou 29,9%.

Por fim, o mercado financeiro olha para a frente e ndo enxerga uma resposta clara sobre o que pode
acontecer nos préximos meses, uma vez que ndo existe histdrico de crise parecida em tempos
recentes. Nao ha ninguém que tenha certeza de qual sera o real impacto econémico da Covid-19.

Consequentemente, ainda teremos mais momentos de alta volatilidade em curtos periodos. Mas vale
ressaltar que os investimentos em previdéncia complementar sédo, em geral, alocados em ativos
seguros e de longo prazo. Esses ativos oferecem uma protegéo para parte do patriménio em
momento conturbados como esse que estamos atravessando e se beneficiam de efeitos ciclicos, nas
recuperacdes que costumam ocorrer apos cada crise.
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CENARIO DE INCERTEZAS 9( LOGICA DOS INVESTIDORES
_ % Previsao de cenario de maior
- E risco = transferéncia do dinheiro
AVERSAO AO RISCO o para investimentos mais seguros
=
Covid-19:
impacto Tensao entre EUA e Ird apos a morte
global do general Qassem Soleimani em

bombardeio americano e promessa de
retaliagcao por parte do Ira

Desacordo dentre OPEP e Russia: ' £
€ queda do prego do petroleo e
impacto no mercado mundial
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A RENDA FIXA TAMBEM PODE
SER IMPACTADA PELA
INCERTEZA DO MERCADO E
AVERSAO AO RISCO?

Sim. Inclusive, esse é um tema gque constantemente gera questionamento entre os investidores e que
precisa ser bem explicado. Grande parte da duvida € ocasionada pelo nome do segmento “Renda Fixa”,
uma vez que ele da a impresséo de que, sob quaisquer situacdes e a qualquer tempo, o rendimento
acertado no momento do investimento (“Fixo”) sera recebido pelo investidor. E isso nao é
necessariamente verdade, como veremos a segulir.

Antes de irmos adiante, vamos relembrar o que constitui esse segmento. De maneira geral e na maioria
das vezes, quando investimos em ativos de renda fixa, estamos emprestando dinheiro para alguma
instituicdo (normalmente um banco, uma empresa ou 0 governo) que, em troca, nos pagara um
rendimento apds um certo periodo. Essa transacao é feita através da venda de um titulo de divida que
0 emissor langa em troca do recebimento do recurso. Ou seja, o investidor “dara” o dinheiro e quem o
esta “captando” emitira um “documento” que traz as caracteristicas da operacao, suas garantias, a
rentabilidade que sera paga e seu prazo. Alguns exemplos desses titulos sdao os CDB, que
constantemente vemos nos bancos, os titulos negociados no site do Tesouro Direto e as debéntures.

Portanto, da explicacdo acima é possivel identificar as quatro principais caracteristicas dos ativos de
renda fixa: ha alguém que capta o dinheiro, ha uma rentabilidade paga por esse recurso, ha uma forma

de pagamento e h4 um prazo para a operagdo. Em outras palavras: quem emite a divida, como paga,
guanto paga e quando paga.

th
m—)

E sdo em duas dessas frentes que os titulos de renda fixa podem sofrer com as oscilacbes de mercado:
a “guem paga’ e a “quanto paga’.

A primeira delas, “quem paga”, parece um pouco mais intuitiva e € conhecido como risco de crédito. Se
vocé emprestou dinheiro para uma instituicdo e, na data de devolver o recurso, ela ndo tiver condi¢cdes
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financeiras, temos o primeiro problema — ndo sé vocé ndo recebera a rentabilidade combinada, como
podera ndo receber também o valor principal que emprestou. Vamos supor que um fundo de renda fixa
tinha R$ 100 mil de patrim6nio distribuido igualmente em titulos de renda fixa de 20 empresas e apés
um ano, 19 pagaram a taxa Selic (3,75%) conforme combinado, mas uma faliu. O que aconteceria?

+ 19 pagam com os juros de 3,75% e
os R$ 95 mil viram R$ 98.562 mil
100 mil
20 titulos de empresas
5% em cada
1 ndo paga nem juros, nem devolve
o principal e os R$ 5 mil viram zero

No comeco do ano o fundo tinha R$ 100 mil e no final passou a R$ 98.562 mil, o que constituiu um
prejuizo para os cotistas, mesmo o fundo sé investindo em titulos de renda fixa.

Ja a segunda frente, “quanto paga”, por vezes nao é completamente entendida e esta associada ao
risco de mercado. Conforme comentamos, as instituicbes que pegaram dinheiro emprestado assumem
uma obrigacdo de devolvé-lo apés um certo prazo acrescido de um juro, o qual sera calculado
aplicando-se, por exemplo, uma taxa combinada no inicio da operagéao (“quanto paga”).

Porém, os fundos de investimento (incluindo os planos de previdéncia), por determinacdo legal,
precisam diariamente dar preco para seus ativos como se tivessem que vendé-los (de acordo com as
taxas de mercado, e ndo conforme foram adquiridos). Se as condi¢cdes de mercado forem iguais,
provavelmente outros investidores estardo dispostos a pagar pelo titulo exatamente quanto ele vale,
nem mais, nem menos. Pensem em ativos mais palpaveis como délar e ouro e o conceito € o mesmo.
Do mesmo modo que diariamente héa investidores dispostos a pagar um preco pelo délar ou pelo grama
do ouro, todos os dias ha investidores dispostos a pagar um preco pelos titulos de renda fixa.

O que determina quanto os investidores estao dispostos a pagar pelo titulo é a sua rentabilidade, que
€ dada por uma taxa de juros. Se vocé pudesse investir seus recursos a 10%, compraria um titulo de
mesmo risco e prazo que rendesse 5%? Claramente n&o. E isso que acontece diariamente no mercado,
com investidores negociando os titulos de acordo com o0 que imaginam que sera a taxa de juros no
futuro. Em momentos normais, se tem maior visibilidade do futuro e as taxas de juros oscilam pouco.
Porém, em momentos de maior estresse, as incertezas aumentam muito e 0s pregcos saem da
normalidade, uma vez que ninguém sabe direito 0 que acontecera.

Assim, a rentabilidade (taxa de juros) que era tida como adequada, passa a ndo ser mais suficiente
diante da maior incerteza e os investidores pedem mais retorno para comprar o titulo. E se o investidor
precisa pagar uma taxa de juros maior para vender o titulo do que aquela que esta recebendo, ele
registra uma perda. E isso que faz com os ativos de renda fixa possam ter rentabilidades menores ou
até mesmo negativas.
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PRECISO PREVER O
ACONTECIMENTO DE CRISES EM
MEUS INVESTIMENTOS?

Ao organizar os seus investimentos, vocé nao deve questionar “se” o seu dinheiro passara por alguma
crise. E preciso tomar como certo que elas acontecerdo e a surpresa devera ser reservada apenas para
o “quando”.

A histéria é bem clara: com certa frequéncia enfrentamos grandes crises e nos recuperamos em
seguida. Podem levar poucos anos ou muitos anos, tudo vai passar.

Dessa maneira, é recomendavel considerar perdas ocasionais em investimentos, criar mecanismos de
protecéo para o seu dinheiro como alocacéo de grande parte dos seus recursos em investimentos mais
conservadores e seguros e ter serenidade nos momentos em que as ondas negativas chegarem.

Como ja diz o ditado popular “nao ha bem que sempre dure, nem mal que nunca acabe”. Utilize dessa
prerrogativa para planejar suas financas pessoais e atravessar bons e maus momentos da economia.
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GRANDES CRISES NOS ULTIMOS ANOS
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Anos 80 e 90 — “Hiperinflacao”: os anos 80 sdo chamados de década perdida no que se
refere ao desenvolvimento econémico. Hiperinflacdo, retracdo agressiva da producéo
industrial, crescimento baixo do PIB, crescimento da divida do Brasil com os EUA, aumento
do déficit pablico, alta volatilidade de mercado e aumento da desigualdade.

Anos 90 — “Crise Mexicana”: no inicio nos anos 90, o México nadava em bons mares. A
confianga dos investidores tinha aumentado e o PIB crescia perto de 4%. No entanto, o pais
atravessava crises politicas e agrarias, além de outras questdes que tiveram impacto no
risco-pais. Em pouco tempo, houve uma grande saida de dodlares, que obrigou o BC
mexicano a queimar suas reservas. Ao fim deste processo, a moeda local foi desvalorizada,
o0 México terminou com uma divida gigantesca com os EUA e o FMI e sua economia passou
por uma violenta recesséo e encolhimento do PIB.

Anos 90 - “Tigres Asiaticos”: em 1997 um grupo de paises asiaticos que, até entéo,
apresentavam crescimentos expressivos, tinham sérios problemas de endividamento
externo, de crescimento de uma “bolha de crédito” dada a facilidade de conseguir
empréstimos e outras instabilidades econémicas. Com isso, um periodo de recesséo
econdmica atingiu em conjunto estes paises e afetou economias e mercados do mundo
inteiro.

2000 - “A crise das pontocom”: em apenas trés anos, essa crise apagou do mapa quase
cinco mil companhias, além de gigantes corpora¢des do setor de telecomunicagées, vitimas
dos maiores escandalos contabeis da histdria.

2001 - “As Torres Gémeas”: os atentados de 11 de setembro de 2001 contra as torres
gémeas em Nova York e o Pentdgono em Washington que chegaram a contabilizar cerca de
trés mil mortos também tiveram enorme impacto no mercado financeiro.

2008/2009 - “A crise do subprime”: a maior crise financeira desde 1929, consequéncia de
uma grande alavancagem em derivativos de crédito imobiliario que, por vezes, eram
avaliados de maneira inadequada e sem refletir seus reais riscos e culminaram na exploséo
de uma enorme bolha imobiliaria que reverberou em todo o mundo.

2009/2010 - “A crise da divida na Europa”: a Unido Europeia e o FMI negociaram durante
meses um programa de ajuda e recuperacdo da Grécia que registrou um déficit muito
superior ao revelado anteriormente. Em seguida, o mercado financeiro comegou a duvidar da
capacidade de pagar dividas de outros paises europeus. Assim, 0 euro perdeu valor e os
paises da regido entraram em crise.

2014-2017: forte recessao econdémica no Brasil, levando a um recuo no PIB por dois anos
consecutivos, aumento do desemprego e crises politicas. Sentimos, ainda hoje, as
consequéncias desta crise que, agora, estd sendo agravada com esse cenario atual da
Covid-19.
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A RENTABILIDADE DO MEU
PLANO DE PREVIDENCIA PODE
SER AFETADA?

Existe uma grande possibilidade de que esta crise econdmica afete seus investimentos em previdéncia,
tal qual qualquer outro produto financeiro que vocé possua, podendo ter até mesmo rentabilidade
negativa durante um periodo.

Em situagcdes como essa, normalmente as pessoas se questionam e se cobram uma atitude para
minimizar perdas. O que devo fazer?

No entanto, vale ressaltar que esta circunstancia nao se refere ao seu investimento, mas a um contexto
muito maior, onde todas as esferas econémicas estdo sendo afetadas de maneira sistémica. Por isso,
€ preciso muito cuidado ao avaliar outros caminhos para que vocé ndo agrave ainda mais o risco.

Evite agbes bruscas até que ndo haja um cenario mais claro. Decisbes de resgate ou troca de
estratégias de investimentos podem ser prejudiciais para sua aposentadoria. Converse com 0S
gestores do seu plano de previdéncia antes de tomar qualquer medida.
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POR QUE EU DEVO MANTER O
MEU PLANO DE PREVIDENCIA?

O seu plano de previdéncia foi desenhado para o longo prazo. A equipe que define a politica de
investimentos e acompanha a performance da carteira ja considera eventuais momentos de volatilidade
e certamente se aprimorard ainda mais apos atravessar essa situacao, tendo um arcabougo mais amplo
para contextos complexos.

Neste sentido, ap6s o fim desta crise, 0s especialistas em investimentos que acompanham seu plano
poderdo buscar melhores oportunidades no mercado financeiro para 0s seus recursos, aproveitando a
retomada da economia.

Mais ainda, os investimentos realizados por um plano de previdéncia estdo calcados na premissa de
gue o0s recursos serdo utilizados ap6s muitos anos aplicados, no momento da aposentadoria. Retirar
0s recursos investidos no plano antes da hora pode significar a perda do beneficio de se investir a longo
prazo, bem como uma maior tributacdo do recurso, a depender do regime escolhido.
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MEU PLANO DE PREVIDENCIA
OFERECE PERFIS DE
INVESTIMENTOS. DEVO MUDAR
MINHA OPCAO NESTE
MOMENTO?

Quando o seu plano oferece a possibilidade de escolher o perfil de investimentos para alocar 0os seus
recursos, vocé podera optar por aquela opcao que melhor se encaixa ao seu desejo por rentabilidade
sempre considerando sua tolerancia ao risco.

E essa escolha deve ser feita depois de muita reflexdo, pois podera ser impactada em momentos como
esse de crise, dado que os perfis mais arriscados possuem maior probabilidade de sofrer eventuais
perdas.

Alterar este perfil em meio a crise ndo € uma boa ideia, pois se vocé escolheu um perfil mais arriscado
e se arrependeu, alterar para um perfil conservador agora implicara na realizacdo da perda, pois vocé
nao dard a oportunidade deste investimento se recuperar no longo prazo.

O contrario também ndo € uma boa ideia, pois se vocé escolheu um perfil mais conservador, € melhor
se manter nele pelo menos até que a crise demonstre seus primeiros sinais de recuperacao, se
afastando da possibilidade de queda nos perfis mais agressivos.

N&o deixe de conversar com o gestor do seu plano de previdéncia. Ele podera lhe dar uma melhor
visibilidade dos cenarios, do perfil de risco e da carteira de cada um dos perfis.

12
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ESTOU MUITO PROXIMO A
APOSENTADORIA. O QUE DEVO
FAZER COM O MEU PLANO DE
PREVIDENCIA?

Caso voceé esteja planejando a sua aposentadoria para os proximos meses, solicite ao gestor do plano
um célculo atualizado do beneficio, e avalie, junto com ele, as melhores alternativas para seu caso
especifico.

Nao decida sozinho postergar ou adiantar o pedido de recebimento do seu beneficio no calor das
emoc0des. O gestor do plano tem o papel de te ajudar a tomar decisdes relacionadas a aposentadoria
e é o profissional mais indicado para te orientar nesse momento.

R A
X N

13
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JA RECEBO RENDA PELO MEU
PLANO DE PREVIDENCIA. VALE A
PENA REVER AGORA A FORMA DE
RECEBIMENTO?

A principio nao é preciso tomar nenhuma acao relacionada a forma de recebimento da sua renda. No
entanto, se vocé recebe “renda financeira”, ou seja, aquela renda mensal que resgata parte do seu
saldo para ser paga, e vislumbrar alguma oportunidade de enxugamento das despesas, vocé podera
favorecer o seu plano de previdéncia diminuindo o valor recebido mensalmente e desacumulando sua
reserva em ritmo mais lento.

Em funcado da crise que atravessamos, € possivel até que o beneficio que vocé recebe do plano de
previdéncia tenha diminuido. Em determinados casos, € dada a possibilidade de alterar o prazo de
recebimento do beneficio para manté-lo no patamar anterior a crise. Mas, cuidado! Esta é uma medida
muito prejudicial a duracéo do seu saldo. Em outras palavras, o dinheiro da sua aposentadoria podera
acabar antes da hora, deixando-o descoberto em um momento que vocé nao tera como buscar outras
fontes de renda.

Mais uma vez, converse com o gestor do seu plano de previdéncia antes de tomar qualquer medida
estrutural como esta.

A

14
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ATE ONDE ESSA CRISE PODE
CHEGAR?

Ainda nado existe uma previsdo de limite da crise e nem de inicio da recuperacdo dos mercados.
Qualquer tentativa de estimar a duracao deste contexto € mera especulacao.

Obviamente ndo devemos nos afundar no pessimismo, mas encarar a complexidade da situacéo e
evitar o otimismo excessivo também sdo mecanismos de autocontrole e equilibrio. Ainda havera
volatilidade e é possivel que mais quedas acontecam e que outros fatores aleatdrios a Covid-19
prejudiquem a situacdo que ja se encontra critica.

A pandemia praticamente paralisou a economia mundial, colocou milhées em quarentena e afetou
praticamente todos os mercados de forma negativa. Ainda que os governos e a comunidade unam
esforcos e trabalhem duro para acabar com esses efeitos 0 mais rapido possivel, é preciso ter
consciéncia que o impacto € muito grande e estrutural para ser diluido totalmente em poucos meses,
no retorno das atividades.
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COMO POSSO AJUDAR NESTE
MOMENTO?

O mais importante é compreender o papel social de cada um como agente de prevencao a propagacao
do virus. Atitudes como se resguardar, orientar a familia e os amigos irdo evitar uma situacdo ainda
mais critica. Com isso, vidas humanas serdo preservadas, o impacto na economia sera menor e mais
rapido retomaremos as nossas vidas.

Lembre-se que ja atravessamos muitas crises e, mesmo que o0 impacto seja grande, depois de um
tempo a economia volta a crescer, 0s precos dos ativos se estabilizam e entram novamente em uma
curva de crescimento e o mercado financeiro volta a normalidade.

———
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