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Economista destaca avanco do mercado brasileiro
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Com mais de trés décadas de
atuacao no mercado financeiro in-
ternacional, o economista Alvaro
Catao esta de volta ao Brasil para
integrar a Avel e reforcar a atua-
cdo da companhia no segmento
private. Com passagens por insti-
tuicbes como ].P. Morgan Private
Bank, UBS, StoneX e Safra Natio-
nal Bank, o executivo construiu a
carreira entre Miami, Nova York e
Bahamas, atendendo clientes de
alta e ultra alta renda.

Nesta entrevista ao Jornal
do Comércio, Catdo avalia que
o mercado financeiro brasileiro
passou por uma profunda trans-
formacao desde o Plano Real, tor-
nando-se um dos mais sofisticados
da América Latina. Para o executi-
vo, o investidor brasileiro evoluiu
significativamente nas tltimas dé-
cadas, ganhou acesso a produtos
comparaveis aos dos mercados
desenvolvidos e passou a ter uma
visdao mais global, embora ainda
mantenha forte concentracao do
patriménio em ativos domeésticos.

Apesar dos avancos, ele alerta
que o elevado patamar dos juros
reais continua sendo o principal
entrave para investimentos produ-
tivos no Pais.

Jornal do Comércio - Como
vocé enxerga a evolucao do
mercado financeiro brasileiro
depois de mais de trés décadas
atuando nos Estados Unidos? O
que mudou nesse periodo?

Alvaro Catdao - Para quem
viveu a inflacao de 50%, 80% ao
més, o grande divisor de aguas foi
o Plano Real. Antes, quem recebia
saldrio corria para o supermerca-
do porque os precos eram remar-
cados diariamente. Hoje isso pare-
ce inconcebivel. O Brasil organizou
sua economia e passou a ter um
mercado muito mais sofisticado. O
investidor brasileiro também evo-
luiu bastante. Comparando com
outros paises da América Latina,
ele mantém uma parcela maior

do patrimonio investida no mer-
cado domeéstico, embora também
invista no exterior. Qutra mudan-
ca importante é que o mundo ficou
menor. Quando comecei a atender
brasileiros fora do Pais, precisava
explicar conceitos basicos, como
curva de juros. Hoje essas informa-
¢oes circulam instantaneamente e
fazem parte do cotidiano do mer-
cado. O investidor brasileiro ficou
muito mais sofisticado.

JC - O mercado de capitais
brasileiro também mudou bas-
tante nesse periodo. A B3 se con-
solidou e novos produtos vém
sendo lancados, inclusive liga-
dos a criptomoedas. O que ain-
da ha espaco para evoluir?

Catao - A criatividade do mer-
cado financeiro nao tem limite.
Sempre surgirao novos produtos.
Hoje vemos, por exemplo, uma
aproximacao entre investimen-
tos e apostas, algo que vem sendo
muito discutido nos Estados Uni-
dos. Também surgem novos ins-
trumentos, como os futuros perpé-
tuos, além do proprio mercado de
criptoativos. Independentemente
das discussoes sobre a justificati-
va economica das criptomoedas,
elas vieram para ficar. O Brasil tem
uma enorme capacidade de absor-
ver e adaptar essas inovacoes.
Além disso, ja possui um merca-
do extremamente sofisticado, com
derivativos, mercado futuro, se-
curitizacao, fundos imobiliarios e
diversos outros instrumentos. Nao
vejo nenhuma grande lacuna es-
trutural em relacao aos mercados
mais desenvolvidos.

O investidor brasileiro de
alta renda normalmente
mantém uma parcela
relevante do patrimdnio
no Brasil e outra

no exterior

JC - Em que aspectos o in-
vestidor brasileiro de alta renda
ainda esta atras do norte-ameri-
cano? E no que ja esta préximo?

Catao - Na verdade, o inves-
tidor americano costuma ser mui-
to mais concentrado nos proprios
Estados Unidos do que o brasileiro
imagina. Ele investe pouco fora do
pais. Ja o investidor brasileiro de
alta renda normalmente mantém
uma parcela relevante do patrimoé-
nio no Brasil e outra no exterior,
tendo uma visao mais global. Por
outro lado, o brasileiro continua
muito exposto ao mercado domés-
tico e tem forte preferéncia por ati-
vos brasileiros.

JC - O mercado financeiro
brasileiro hoje ja oferece produ-
tos comparaveis aos dos Esta-
dos Unidos?

Catao - Sim. O mercado bra-
sileiro é altamente sofisticado. No
passado, para enviar recursos ao
exterior era preciso solicitar au-
torizacao ao Banco Central. Hoje
tudo pode ser feito pelo celular.
Além disso, o investidor brasilei-
ro tem acesso a ETFs internacio-
nais, BDRs, fundos globais e pode
investir praticamente onde qui-
ser. Nao existe nenhuma limita-
cao relevante.

JC - Depois de passar por
crises como a de 2008 e a pan-
demia, quais aprendizados o
senhor traz para os investido-
res brasileiros?

Catao - Crises nao foram abo-
lidas. Elas voltardo a acontecer. Ao
longo da carreira vivi diversas de-
las, desde o crash de 1987 até 2008
e a pandemia. O principal apren-
dizado é ndo tentar enfrentar o
mercado acreditando que todos
estdo errados. Também acredito
profundamente na diversificacao.
A melhor forma de investir é man-
ter uma carteira equilibrada entre
diferentes classes de ativos. A di-
versificacao nao elimina o risco,
mas reduz bastante sua exposi-
cao. Hoje, minha maior preocupa-
cao econdmica € a situacao fiscal
brasileira: o Brasil continua com a
maior taxa de juros real do mun-
do, e isso dificulta investimentos
produtivos porque aplicacoes de
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Catdo avalia que o mercado financeiro do Pais é altamente sofisticado

No Brasil, uma

carteira considerada
moderada costuma ter
aproximadamente 20%
em renda variavel e
80% em renda fixa

baixissimo risco acabam oferecen-
do retornos muito elevados.

JC - Ha diferenca na cultu-
ra de planejamento patrimonial
entre Brasil e Estados Unidos?

Catao - Sim. Nos Estados Uni-
dos, uma carteira moderada nor-
malmente tem cerca de 60% em
renda variavel e 40% em renda
fixa. No Brasil, uma carteira con-
siderada moderada costuma ter
aproximadamente 20% em renda
variavel e 80% em renda fixa. Isso
acontece porque o retorno ajusta-
do ao risco da renda fixa brasilei-
ra é muito elevado. Além disso,
o brasileiro demonstra uma forte
preferéncia por titulos e empresas
nacionais, enquanto o investidor

americano costuma exigir justifi-
cativas muito claras para investir
em ativos estrangeiros. Na pra-
tica, ambos os comportamentos
se justificam.

JC - Como o mercado de ca-
pitais brasileiro é visto por in-
vestidores e instituicoes finan-
ceiras do exterior?

Catao - O Brasil é visto com
respeito. E 0 maior mercado da
América Latina, tanto em popu-
lacado quanto em economia, e
possui enorme potencial de cres-
cimento. Naturalmente, o cena-
rio internacional muda constan-
temente e hoje ha preocupacées
geopoliticas muito maiores do que
o Brasil. Mas, quando o mercado
brasileiro entra no radar, ele é tra-
tado como um mercado relevante
e respeitado.

JC - O que mais atrai o inves-
tidor estrangeiro para o Brasil?

Catao - Principalmente a ren-
tabilidade. Os juros elevados tor-
nam o Brasil muito atrativo para
operacoes financeiras, especial-
mente para investidores que fa-
zem hedge cambial. Esse dife-
rencial de juros explica parte da
entrada de capital estrangeiro no
pais. Ao mesmo tempo, € justa-
mente esse juro elevado que acaba
distorcendo os investimentos na
economia real.

Quase 400 economistas e pesquisadores pedem acao imediata sobre Inteligéncia Artificial

/INOVACAO

Quase 400 economistas, pes-
quisadores de inteligéncia artifi-
cial (IA) e executivos de tecnologia
divulgaram ontem um manifesto
defendendo acao imediata de go-
vernos, empresas e formuladores

de politicas para enfrentar os im-
pactos economicos da IA. O docu-
mento, organizado pelo Stanford
Digital Economy Lab, reune cerca
de 380 signatarios, incluindo ven-
cedores do Prémio Nobel, e afirma
que a tecnologia podera provocar,
na proxima década, uma transfor-

macao econémica maior do que a
Revolucao Industrial, mas em um
periodo muito mais curto.

O texto, intitulado We Must
Act Now, “Precisamos Agir Ago-
ra”, alerta que a IA “pode se tor-
nar radicalmente mais poderosa
nos proximos dez anos”, impul-

sionando ganhos significativos
de produtividade e de padrao de
vida, mas também riscos como
0 deslocamento em larga escala
de trabalhadores.

Os signatarios defendem que
economistas, formuladores de po-
liticas puiblicas e lideres do setor

de tecnologia “ajam agora” para
compreender os efeitos econdomi-
cos da IA e criar incentivos, salva-
guardas e instituicoes capazes de
direcionar o desenvolvimento da
tecnologia de forma complemen-
tar ao trabalho humano e benéfi-
ca para a sociedade.



