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Salario minimo

R$1.100

Na terca-feira

(A 1,33%)

R$ 5,594

Dolar

Ultimas cotacdes (em R$)
5537
5500
5516
5503
5520

11/outubro
13/outubro
14/outubro
15/outubro
18/outubro

Comercial, venda

R$ 6,509

Euro Capital de giro

. Na terca-feira
na terca-feira K

6,76%

®

CDB Inflacao
Prefixado IPCA do IBGE (em %)
30 dias (a0 ano) Maio/2021 0,83
Junho/2021 053
Julho/2021 096
Agosto/2021 0,87
6,94010 Setembro/2021 116

CONJUNTURA / Informacdo de que o governo pretende contornar regra que Limita as despesas pdblicas para bancar o programa
Auxilio Brasil provoca tombo na Bolsa e faz o dolar disparar. Analistas veem risco de alta ainda maior da inflagao e dos juros

Ameaca ao teto de gastos
estressa o mercado

TERRA ARRASADA
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possibilidade de o gover-
no detonar a regra do te-
to de gastos para ban-
car um beneficio men-
sal de R$ 400 para o Auxilio Bra-
sil — programa com o qual o pre-
sidente Jair Bolsonaro pretende
alavancar sua popularidade as
vésperas das eleicdes do préximo
ano — foi muito mal recebida no
mercado financeiro. A Bolsa de
Valores de Sao Paulo desabou
3,28%, ontem, enquanto o délar
subiu com forca. A moeda nor-
te-americana chegou a bater em
R$ 5,61 no meio da tarde, mas fe-
chouaR$ 5,59, com altade 1,33%
no dia. Foi o maior valor de fe-
chamento desde 15 de abril.

A solucdo encaminhada pelo
governo para viabilizar o benefi-
cio de R$ 400, que seria tempo-
rdrio, valido apenas para 2022,
previa que parte dos R$ 85 bi-
lhoes necessdrios, cerca de
R$ 30 bilhdes, ficaria fora do te-
to. Para analistas, a medida jo-
garia por terra o que ainda resta
de credibilidade do governo na
drea fiscal. O rompimento do te-
to pressionaria ainda mais a in-
flacdo, que ja passa dos 10% ao
ano, e obrigaria o Banco Central
a apertar a politica monetdria
para tentar segurar a alta dos
precos, derrubando de vez a ati-
vidade economica.

Nao a toa, as apostas do mer-
cado, ontem, eram de que subiu
para 90% a chance de o Comité
de Politica Monetdria (Copom),
na reunido da préxima semana,
elevar a taxa basica de juros, em
1,25 ponto percentual, levando
a Selic para 7,50% ao ano. O fato
de que altas autoridades do Exe-
cutivo e da base de apoio parla-
mentar do governo nao veem o
cendrio dessa mesma forma au-
menta a preocupacao dos inves-
tidores. Na noite de segunda-
feira, o presidente da Camara
dos Deputados, Arthur Lira (PP-
AL), disse que “ndo se pode pen-
sar s6 em teto de gastos e res-
ponsabilidade fiscal” em detri-
mento da populacao. A declara-
¢ao foilida como uma senha pa-
ra o abandono da regra fiscal
pela classe politica.

“O pagamento do beneficio
com um adicional fora do teto
de gastos, mostra que ndo existe,
de fato, uma ancora fiscal no

pais. E isso piora o balanco de
riscos da economia. Por isso, o
mercado se estressou”, explicou
Cristiane Quartaroli, economis-
ta do Banco Ourinvest.

Etore Sanchez, economista-
chefe da Ativa Investimentos, dis-
se que o Brasil estd sendo precifi-
cado por sua capacidade de sol-
véncia fiscal, a qual se reduz a
medida que Lira e Bolsonaro ca-
minham para uma ampliacdo do
deficit nas contas publicas. “O
(deputado) Lira chancela isso,
impondo uma dicotomia inexis-
tente entre responsabilidade fis-
cal e assisténcia social”, afirmou.

Sanchez ressaltou que, além
de derrubar a Bolsa e fazer o d6-
lar disparar, os movimentos do
governo provocaram alta de juros
no mercado, com efeitos danosos
sobre a economia. “Apenas de
ontem para hoje (terga-feira), a
subida dos juros retirou quase
R$ 6 bilhoes do PIB”, avaliou. “Es-
se montante faria uma grande di-
ferenca no social, dado que é o
equivalente a 20% do orcamento
anual do Bolsa Familia.”

O economista observou que,
ao adiar a decisdo sobre novo
programa social, o governo pode
ter dado um alivio momentaneo
ao mercado, mas nao eliminou o
problema. “O governo cancelou o
anuncio de auxilio Brasil de 400
reais, apds amd reacdo do merca-
do. Entretanto, nao cancelou o
auxilio Brasil”, disse.

Na opinido de César Bergo,
presidente da Conselho Regio-
nal de Economia (Corecon-DF),
o governo vem conduzindo a
questdo do Auxilio Brasil com
irresponsabilidade, e o merca-
do acaba lendo isso com muita
preocupacao. “O termdmetro é
o délar, que ndo para de subir, e
a bolsa também ndo para de
cair. Embora a gente possa con-
siderar que os fundamentos da
bolsa ndo seriam para queda,
obviamente o que estd pesando
bastante é essa anarquia fiscal
que estd acontecendo, em que
0 Ministério da Economia esta
desesperado em montar um
plano para o Auxilio Brasil para
beneficiar o presidente na pré-
xima eleicao”, afirmou. “O novo
auxilio precisa realmente ser
aprovado, porque as pessoas
necessitam desse recurso. Mas
ndo da maneira irresponsdavel
que estd sendo posta pelo Exe-
cutivo”, disse.

Intencao do governo de aprovar despesas
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teto de gastos assusta investidores
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Aavaliacao de que o pais
estd convivendo com um
risco fiscal mais elevado,
devido a tentativa do
governo de romper o teto
de gastos para financiar o
Auxilio Brasil, fez os juros
futuros dispararem no
mercado financeiro.
Ontem, o contrato de
Depésito Interfinanceiro
(DI) mais liquido, para
janeiro de 2023, fechou
com taxa de 9,84% ao ano,
ante 9,366% no dia
anterior. O DI para janeiro
de 2025 fechou com taxa
de 10,89%, ante 10,275%
na segunda-feira. A taxa
do Dl para janeiro de 2027
subiu de 10,664% para
11,19%. "A cena politica
pesou forte no mercado
brasileiro: juros futuros
disparando, com a parte
mais curta (da curva)
projetando Selic préxima
da faixa de 10% no ano que
vem, sem falar do délar
retornando para R$ 5,60",
disse Rafael Ribeiro,
analista da Clear
Corretora. "Risco fiscal
crescente, fraco
crescimento e juros altos
sao uma combinacao nada
atraente”, acrescentou.

BC vende US$ 500 milhoes das reservas

O Banco Central vendeu on-
tem US$ 500 milhdes no merca-
do a vista, mas o0 movimento pro-
vocou apenas um alivio passagei-
ro no mercado de cambio, sem
impedir a alta da moeda norte-
americana. Na semana passada,
o BC fez vérias intervencdes no
mercado, mas por meio de ope-
racoes de swap, que equivalem a
venda de délares no mercado fu-
turo, sem recorrer as reservas
cambiais do pafs.

O diretor de Politica Economi-
ca do Banco Central, Fabio Kan-
czuk, enfatizou que ndo hd ne-
nhuma mudanca na politica de
intervencoes do BC no mercado
de cambio. Para Kanczuk, a poli-
tica de intervencdes do BC “ndo
ird mudar de maneira nenhuma”.

“O nivel do cambio nao im-
porta, nem o impacto nas pro-
jecdes de inflacdo. As interven-
¢des no cambio tém a mesma
motivacdo, ndo mudaram. O
BC intervém quando hd algum
tipo de mau funcionamento
no mercado”, disse Kanczuk,
em evento promovido pelo
banco JP Morgan.

A partir de hoje, a diretoria co-
legiada do BC entra em periodo
de siléncio prévio a reunido do
Comité de Politica Monetéria
(Copom) da préxima semana.

O diretor reconheceu, porém,
que o BC tem tido dificuldades
em entender os movimentos do
real frente ao délar. Segundo ele,
nem a taxa de juros, nem a saida
do overhedge (desmontagem de

posi¢des excessivas dos bancos
em ddlar), nem a valorizacao das
commodities tém sido hipdteses
suficientes para explicar a volati-
lidade da moeda.

“H4 mais paises com 0 mesmo
problema, com moeda néo rea-
gindo a termos de troca. H4 ques-
tdo fiscal, mas o cambio deprecia
mais do que a curva de juros su-
gere. Também ndo compro a his-
téria de que cdmbio reage a maior
investimento no exterior”, acres-
centou Kanczuk. “E muito dificil
saber o que estd acontecendo
com ataxa de cAimbio. Ndo é a
primeira vez na minha vida que
nao entendo o que estd havendo
com o cambio”, admitiu.

O diretor do BC considerou
que a politica monetdria do Fe-

deral Reserve (Fed, o banco
central norte-americano) tem
grande impacto nos fluxos de
recursos para paises emergen-
tes, com maior sofrimento para
aqueles com maiores proble-
mas fiscais, como o Brasil. Por
isso, ele reforcou que o Copom
deve reagir aos movimentos do
BC norte-americano. “Copom
discute bastante eventuais
apertos monetdrios em paises
desenvolvidos. No passado,
quando Fed apertou a politica
inesperadamente, machucou
emergentes. Se o Fed comecar
mais cedo esse movimento, a
reacdo do Copom s6 poderd ser
uma politica monetdria mais
apertada. Nao hd outra manei-
ra’, resumiu.
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