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O Rei Esta Nu

"Ouca a voz da inocéncia!" - Exclamou seu pai; e o que a crianga dissera foi sussurrado
de um para outro..." — Hans Christian Andersen’, A Nova Roupa do Imperador

Tenho que dizer, se ninguém mais o profere: o Rei estd nu! A famosa frase
é oriunda de um conto de sobre a vaidade humana e dificuldade de ir
contra as massas.

“A Nova Roupa do Imperador”, de Hans Christian Andersen, conta a
histéria de um malandro que se passa por alfaiate. Ele diz fazer roupas
que apenas os inteligentes enxergam. O rei, muito vaidoso, pede roupas
para o falso alfaiate, pagando um preco exorbitante. Depois de um tempo
o malandro mostra o que teceu e o rei, com vergonha por ndo poder
enxergar as roupas, as elogia. Os nobres ao redor, ndo querendo parecer
burros, também louvam o trabalho do farsante. O rei entdo vestiu suas
roupas invisiveis e saiu pela cidade em um grande desfile. Todos o
elogiavam até uma crianca dizer a derradeira frase. A sinceridade da
crianga tirou a venda da irracionalidade coletiva que cegava os suditos.
Eles confessam que realmente ndo enxergavam a roupa e o grito “o Rei
estd nu” toma a multidao.

Esse conto traz uma mistura de

dissonancia cognitiva e
comportamento  em  manada.
Dissonancia cognitiva,

inicialmente  desenvolvida por
Leon Festinger em 1957, é a
necessidade que os individuos tém
em estarem certos e o desconforto
gerado quando  informacoes
surgem ao contrdrio de suas
opinides. O comportamento em manada, originalmente referente ao
mundo animal, é a atitude de grupos de individuos que agem em
conjunto sem nenhum planejamento prévio, explicado pelo medo que
temos de ndo sermos aceitos pelo grupo.

Ambos os vieses estdo no centro das discussdes politicas que
observamos diariamente na midia. Sao dois grupos extremos,
cegamente defendendo suas posi¢coes. Quando encontramos um
moderado, é apenas uma voz rouca solitaria perdida na gritaria dos
extremistas.

De qualquer modo, apés analise isenta (se é que isso é possivel),
tenho que dizer: Bolsonaro esta nu! Sua capacidade de governar é
muito aquém do necessério. Falta inteligéncia, coeréncia e serenidade.
Além disso, o seu filho e o ex-presidente do seu partido estdo envolvidos
em casos de corrupgdo, uma das principais bandeiras de Bolsonaro. A
péssima evolucio do governo nestes dois primeiros meses nos
entristece, mas nao nos surpreende.

Desde que a possibilidade de a eleiciao de Bolsonaro ficou real
alertamos para a falta de preparo e governabilidade, caso ele fosse
eleito. Apos sua eleicdo falamos diversas vezes sobre o excesso de
otimismo com Bolsonaro, que na verdade representava apenas um alivio
pela descontinuidade do governo petista.

Seu maior acerto foi a escolha de Paulo Guedes como ministro da
economia. E uma reforma da previdéncia abrangente pode dar o
impulso para que o Brasil volte a crescer. Com o equilibrio das contas
do governo, investimentos virdo tanto internamente quanto do exterior.
E com os investimentos virdo os empregos e consumo.

Entretanto, distragbes externas, como os casos de corrupcao ou as
publicacdes absurdas em midias sociais, s6 atrapalham as
negociacoes no congresso e semeiam duvidas nos politicos indecisos.
Uma negociacgdo que ja é complicada por si s6. E o governo ainda nomeou
um lider inexperiente na Camara.

Se a reforma nao sair, sinto dizer que o governo acaba. Pior, ele fica
paralisado pelos préximos 3 anos, transformando uma situagdo
econOmica critica em irrecuperavel. Além disso, Paulo Guedes ja
comeca a mostrar desgaste em alguns assuntos como o das
privatizacoes e deve sair se a reforma nao for aprovada. Seria o Ultimo
prego no caixao.

Felizmente, ainda n3o é nosso
cenario. Acreditamos que a
reforma ja tem sua necessidade
compreendida pelos
parlamentares e deve passar,
com um teor diferente do
original, mas ainda significativo.
No entanto, novas noticias podem
piorar nossa expectativa. Estamos
num ponto de  equilibrio
extremamente instavel e os riscos

sdo grandes.

Nossa certeza é de que havera intensa turbuléncia nos mercados. A
paciéncia do mercado é finita, e o tramite deve demorar, como
sempre, mais do que o esperado.

Acreditamos que maio serd um més perigoso se o governo hao estiver
engrenado e a reforma ja encaminhada para votagdo na Camara. O velho
adagio rimado do mercado “sell in May and go away” (venda em
maio e va embora) pode voltar a ser verdadeiro. De 1950 até 2013 o
indice de bolsa norte-americana rendeu em média 0,3% nos seis meses
entre maio e outubro e 7,5% em média entre novembro e abril. Sdo varias
as possiveis explicacdes para esse fendmeno, mas as estatisticas desde
2013 sugerem que esse padrdo ja ndo existe mais.

Permanecemos vigilantes. Acreditamos que a bolsa deve se beneficiar
mais que outros ativos com a aprovagdo da reforma. Todavia, dado o
balanco de riscos, preferimos atuar através de fundos de
multimercados que capturam a alta das acgdes, mas também se
protegem mais rapidamente durante a volatilidade.

“Vaidade das vaidades, diz o pregador, vaidade das vaidades! Tudo é vaidade. " —
Eclesiastes 1:2

1 Hans Christian Andersen (1805-1875), nascido em Odense, Dinamarca, foi um autor de contos infantis como “Patinho Feio” e “A Pequena Sereia”. Ficou drfdo de pai com apenas 11 anos quando abandonou os estudos e

comegou a escrever contos e pequenas pegas teatrais. Em suas histdrias buscava sempre passar padrdes de comportamento que deveriam ser adotados pela sociedade.



