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Anbima - “Ha relutancia dos clientes em aceitar que o movimento de queda de juros veio para ficar”

Segundo Carlos Kawall, do Safra, o movimento de taxas de juros mais baixas nao é passageiro.
No entanto, ele pondera que os clientes do private ndo compartilham da mesma visao: “ha
relutancia deles em aceitar que o movimento de queda de juros veio para ficar”, afirmou em painel
do 72 Seminario de Private, que acontece nesta quarta-feira, dia 11, em Sao Paulo. O motivo sao
as lembrancas do passado: os investidores se recordam de quando a Selic comecou a cair no final
de 2011 e logo voltou a subir em 2013.

+ Leia na integra o discurso de Carlos Ambrésio, nosso presidente, na abertura do
evento

Os ganhos com investimentos ndo sao 0os mesmos com a taxa de juros mais baixa. Mas serd que os
clientes est3o preparados para tomar mais risco na busca por maior rendimento? “E facil ser
conservador quando se tem 14% do CDI”, brincou Gustavo Arruda, do BNP Paribas. Para ele, o
desafio agora é também dos bankers e nao se limita a apenas explicar o momento ao cliente, mas
também a encontrar saidas, sempre de acordo com o processo de suitability, para que ele possa
receber o rendimento que estava acostumado e garantir a diversificacao do portfélio. No entanto,
é preciso limitar a animacg&o que surge com a valorizacdo dos ativos de maior risco. “E importante
nao criar aversdo ao cliente aos ativos de risco. Se ele for rapido demais e nao tiver rentabilidade,
pode ndo topar mais investir nestes ativos para sempre”, disse Arruda. Para Luiz Severiano, do Itau
Private Bank, é preciso também conversar sobre o ponto de vista fiscal: “pode ser que o cliente
tenha que mudar o modelo de vida dele e ndo apenas o portfélio”, disse.

+ Confira nosso e-book gratuito "Juros a um digito"

Cassiana Fernandez, do JP Morgan, explicou pontos estruturais sobre a mudanca dos juros. Na
média das Ultimas décadas, os bancos centrais do mundo cortaram quatro pontos base da taxa de
juros. Algumas das razdes para os cortes sao a queda da produtividade e a mudanca demografica.
“O PIB estd caindo e a expectativa de vida é maior, fazendo uma realocacao de propensao a
consumir. Tudo isso tem ajudado a reduzir o juro real”, explicou.

Mas a expectativa ndo é que o Brasil chegue aos juros reais préximos a zero ou negativos, como ja
acontece em outros paises do mundo. Se nos Estados Unidos hd muita poupanca e poucas
oportunidades para investimentos produtivos, no Brasil o panorama é outro. “O Brasil tem muita
capacidade de liderar um ciclo de crescimento, especialmente em investimentos produtivos em
areas como infraestrutura, petréleo e gas. Ha horizonte e demanda nestas areas”, opinou Kawall.

Os juros préximos de zero e a disputa comercial entre China e Estados Unidos fortalecem o délar e
a taxa de cambio. Esta é uma variavel de decisao importante para os clientes do private. “No Brasil,
subimos a projecao de délar mesmo apds a aprovacao da reforma da previdéncia”, disse Kawall
sobre o impacto do ambiente externo. As projecdes dos participantes do painel para o délar no final
do ano foram divergentes, passando de R$ 3,80 até R$ 4.

Neste novo cendrio, talvez seja a hora dos economistas incorporarem outras varidveis em seus
modelos econométricos (ferramenta estatistica feita para projetar varidveis econé6micas). Umas
delas é a demografia. “Apesar de crescer devagar, é uma tendéncia que ajuda a explicar o juro de
longo prazo”, exemplificou Arruda. Para Cassiana, o papel do economista é ter sensibilidade para
revisar esses modelos, mas nao apenas isso. “Modelos sao fundamentais, sao ferramentas
importantissimas, mas quem esta atras da ‘maquininha’ também é essencial”, disse.

Fonte: ANBIMA, em 11.09.2019.
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