BOLSA: AINDA O CICLO LULA

Dizem que JP Morgan, banqueiro americano do inicio do século passado, certa vez indagado
se achava que a bolsa ia subir ou cair, respondeu vai flutuar.

E comum as pessoas dizerem que se ha mais compradores os precos sobem, e se ha mais
vendedores 0s precos caem.

Na realidade o que isso significa € que o fluxo de recursos para o mercado determina os
movimentos de alta ou de baixa na bolsa.

Mas, tais fluxos de recursos sao geralmente baseados em:
1 — fundamentos macroeconémicos;

2 — fundamentos microeconémicos ;

3 — fundamentos psicoldgicos de massa.

Desde o dia 17 de outubro do ano passado, quando o PT fez a entrega na FIESP do
documento de apoio ao Plano Diretor do Mercado de Capitais, o Indice Bovespa apresentou
uma valorizacao em pontos de 120%, e, em dodlares, de mais de 200%.

Na ocasiao, o Dr. Palocci, hoje Ministro da Fazenda, anunciou os seguintes pontos a serem
perseguidos pelo futuro Governo Lula:

prioridade no combate a inflacao;

rigorosa politica fiscal,

compromisso de honrar os contratos;

encaminhar ao Congresso as propostas de reformas previdencidria e tributaria;

aumento do superavit comercial;

reducao da taxa de juros e retomada do crescimento;

apoio ao mercado de capitais como instrumento de capitalizagdo das empresas e geracao
de empregos.
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Muitos desconfiaram que eram respostas politicas para garantir a eleicdo do candidato Lula.
Outros, porém, acreditaram na sinceridade de suas respostas.

A Bolsa subiu, nesse dia, 6,5% e alguns dias depois o presidente Lula ganhava as eleigOes.

Desde que tomou posse, o Governo Lula vem buscando cumprir 0s compromissos
assumidos. Os resultados tem surgido e no aniversario da entrega do documento do PT, na
FIESP, observamos a inflagao sob controle, o risco Brasil caindo de 2.400 pontos para algo
préximo de 600 pontos, a taxa de juros em queda, o superavit comercial batendo recorde,
uma recuperacao gradual dos salarios, o lucro das empresas em recuperacao, etc.

A Bolsa costuma ser um indicador antecedente nos processos de recuperagao econodmica.

Observamos que nos Estados Unidos, onde o mercado de capitais é instrumento importante
na formacdo bruta de capital, hd uma forte correlagdo entre crescimento do PIB e
valorizagao da Bolsa.

No Brasil, o mercado de capitais contribui com apenas cerca de 1% da formagao bruta de
capital, contra 20% nos Estados Unidos, e nao podemos afirmar que a Bolsa seja um
indicador antecedente.



Mas a melhoria dos fundamentos macroeconémicos associada a recuperagao do lucro das
empresas e um comportamento psicolégico mais otimista da sociedade, desde a posse do
Presidente Lula, sem dulvida nenhuma justificam a valorizacdo apresentada pelo Ibovespa
nesse primeiro aniversario do que denominei, em artigo anterior, de Ciclo Lula.

Mas, para que o ciclo de alta se confirme, é preciso que a Bolsa flutue.

Reajustes devem ocorrer e novos fundamentos devem continuar a impulsionar a valorizagao
da Bolsa para niveis superiores aos ja atingidos.

Os fundamentos a serem observados nessa nova etapa do ciclo poderao ser acompanhados
por alguns indicadores: manutencao da austeridade fiscal, continuidade da queda da taxa
real de juros, consisténcia na recuperacao da massa real dos salarios, aprovacao, pelo
Congresso, das atuais reformas, encaminhamento das reformas trabalhista, politica e do
judiciario ao Congresso, manutencdo de superavits comerciais elevados, novos marcos
regulatérios dos setores de infra-estrutura que inspirem confianca aos investidores,
retomada dos investimentos, apoio ao desenvolvimento do mercado de capitais, crescimento
da poupanca previdenciaria, continuidade na retomada da lucratividade das empresas.

A observancia desses fundamentos e um cenario internacional de recuperacdo seguramente
manterdo um clima psicoldgico otimista dos agentes econémicos e garantirdo a continuidade
do Ciclo Lula de valorizagao da Bolsa.
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