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O curioso caso do mercado que

anda de lado

O mercado financeiro, neste 2023, na maior parte de suas dimensoes de precos, tem
apresentado um comportamento linear curioso, sem grandes sobressaltos. As excegoes, os
mercados agricolas, em realidade provam a regra: ajustaram-se para poderem seguir em um terreno
de pregos bastante previsivel. Ha inGmeras razoes que provocam essa previsibilidade e apontaremos
até qual momento poderemos considerar que esses padroes serao observados, oferecendo sinais

que podem ser catalisadores de mudancas e maiores volatilidades.

O que significa andar de lado?

Em uma linguagem técnica um mercado que “anda de lado” & um mercado cujas cotagoes teto
(também denominadas resisténcia) e cotagoes piso (tambem denominadas suporte) sao claras e o
intervalo & observado por um longo periodo.

Em outras palavras, as condi¢oes de obtengao de lucros sao limitadas, mas em contraste, as

probabilidades de grandes prejuizos também sao contidas.

Evidencias de mercados variando em situagoes de “estabilidade”

Separamos, a titulo de exemplo, 4 mercados com dimensoes em termos de portfolio para notar
o movimento “de lado” ou de oscilagao em torno de piso e teto definidos. Isso vale para (i) o
mercado de minério de ferro; (i) o mercado acionario, representado pelo SPS00 das a¢des de
empresas americanas; (iii) o mercado de cambio, euro versus dolar e (iv) o mercado de petroleo, tipo

brent.
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inério Ferro, US$ em Tonelada
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Fonte: Federal Reserve Bank of Saint Louis

(11) SP500, em pontos
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(IV) Petroleo Brent - USS$ por barril
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Fonte: Federal Reserve Bank of Saint Louis
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Ao que se deve?

Apos a pandemia e o inicio da guerra no Leste Europeu os mercados se tornaram volateis,
desafiando a construgao de carteiras e a previsao de indices economicos. Entao, ainda que restem
desafios a serem enfrentados, como de resto sempre havera, o ano de 2023 tem se caracterizado
pela acomodagao dos mercados em regimes de mudangas substancialmente diferentes daqueles a
partir de fevereiro de 2020.

Uma outra interpretagao € a de que com as medidas reativas a pandemia e guerra no Leste
Europeu, o mercado financeiro em geral tem esperado por novos parametros que guiarao a politica
de juros, a politica de cambio e ate mesmo as tendencias da sociedade e do padrao do consumo, em

nivel global.

O que podera mudar esse padrao?

Em realidade, 0 ano de 2023 tem testemunhado uma lenta e gradual mudanga se observarmos
os padroes de crescimento global: poucas economias tém obtido crescimento significativo e até
mesmo a China, lider por 4 décadas das taxas de crescimento, desacelera rapidamente.

Os motivos ainda serao conhecidos e estudados: pode passar pela instabilidade mundial, com
restrigoes ao comeércio e financiamento; pode ser uma reorganizagao das aliangas mundiais e cadeias
produtivas; pode tambem ser uma transigao para uma economia de servigos e tecnologias ainda
mais profunda do que aquela testemunhada nos Gltimos vinte anos; pode ser tudo junto.

Mas nessa transicao de época os novos parametros ainda nao estao claros e sem a ocorréncia de
um evento decisivo ou varios eventos significativos a tendéncia sera a da cautela e de mercados que
oferecerao apenas oportunidades de lucratividade significativa entre os movimentos de piso e teto
das cotagoes.

Talvez por isso tantos atores estejam sugerindo cautela aos formuladores de politica, como o
Banco Central Americano e sua decisao de juros, ou a elevagao do prego do petroleo em relagao aos
atuais niveis, ou a potencial decisao de estabelecimento de sangoes contra a China, pois poderia

haver uma precipitagao de movimentos, retirando o relativo conforto da atual situagao.

Setembro | Placar de Indicadores



I virar

Tabela 01: Placar de Indicadores - Final de 2023

Em variagoes Percentuais

Obs. Sujeito a revisao trimestral, com informacades até 11 de setembro

LIMITE LIMITE TENDENCIA LIMITE T

INFERIOR INFERIOR CENTRAL SUPERIOR SUPERIOR

95% Prob 90% Prob 90% Prob 95% Prob
PIB* 1,5 1,7 1,9 2,2 2,5
PIB INDUSTRIA* 0,2 0,5 0,7 0,9 1,1
PIB AGRO* 2,7 29 3,1 34 4,0
PIB SERVICOS* 1,4 1,5 1,8 2,1 24
TAXA SELIC* 1,50 11,50 11,75 12,25 12,50
IPCA ANUAL** 4,39 4,81 5,12 5,41 5,64
IGP-M ANUAL** -3,52 -2,91 -2,53 -2,17 -2,04
CAMBIO (R$ / US$)* 490 5,07 5,12 5,24 5,32
JUROS EUA* 5,2 5,4 5,5 5,6 5,7

Fonte: Elaboracao Propria

Nota: *Nimeros extraidos de um alisamento exponencial mensal de 72 meses

**Nameros extraidos de um alisamento exponencial mensal de 36 meses
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SOBRE A MIRAR

Somos fruto da uniao entre professores
académicos das ciéncias da Administragao,
Contabilidade e Economia. Atuamos no

mercado desde 2012.

Nossos servicos sao desenvolvidos sob o
tripé do planejamento em gestao, visao
orcamentaria, e consequentemente, da
performance empreendedora.

Atendemos empresas de médio e pequeno
porte, pois sabemos que, mesmo tendo
expertise em seus produtos e servigos,
muitas vezes carecem de autoconhecimento
em gestao estrategica.
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Coordenagao Tecnica

Gustavo Inacio de Moraes

Economista pela Universidade de Sao Paulo (1999) e doutorado em
Ciéncias (Economia Aplicada) pela Universidade de Sao Paulo
(2010). Tem experiéncia na area de Economia, com énfase atuando
principalmente  nos  seguintes temas: Politica Econdmica,
Desenvolvimento Economico e Economia dos Recursos Naturais.
Tendo atuado anteriormente como economista no Inter-American
Express, atualmente professor doutor da PUCRS e parceiro da Mirar
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Adverténcias

As manifestagoes expressas por integrantes e parceiros da Mirar, nas quais constem a sua
identificagdo como tais, em artigos e entrevistas publicados nos meios de comunicagdo em geral,
representam exclusivamente as opinides dos seus autores e ndo, necessariamente, a posi¢ao
institucional da Mirar. Este Painel foi elaborado com base em estudos internos e projegées e utilizando
dados e analises produzidos pela Mirar e seus parceiros além de outros de conhecimento pablico com
informagdes atualizadas até 04 de novembro de 2022. O Painel é direcionado para plataforma Mirar,
contemplando clientes e parceiros, ndo podendo a Mirar ser responsabilizada por qualquer perda
direta ou indiretamente derivada do seu uso ou do seu conteido. Este Painel Macroeconomico nao
deve ser fragmentado ou divulgado de forma isolada sem a autorizagao da Mirar.
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