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» ROSANA HESSEL

Banco Central (BC) di-

vulgou, ontem, queda de

0,55% no Indice de Ati-

vidade Econdmica (IBC
-Br) — conhecido como prévia
do Produto Interno Bruto (PIB)
— no més de novembro, em re-
lacdo ao anterior. O dado sur-
preendeu o mercado, pois a me-
diana das estimativas indicava
recuo menor, de 0,3%. Foi a quar-
ta queda mensal consecutiva do
IBC-Br, na série com ajuste sa-
zonal do BC. De outubro para
novembro, o indicador caiu de
143,85 pontos para 143,06 pon-
tos, 0 menor patamar desde maio
(142,09 pontos).

No acumulado do trimestre
encerrado em novembro, o IBC
-Brrecuou 0,68%, na série dessa-
zonalizada. E, na série sem ajuste
sazonal, registrou alta de 1,65%,
em relacdo a novembro de 2021.
0 dado ficou abaixo da mediana
das expectativas do mercado, de
2,25%. Dejaneiro a novembro, o
indicador do BCregistrou alta de
3,26%. Em 12 meses, a variacao
foi de 3,15%. A proje¢ao atual do
Banco Central para o PIB de 2022
€ de expansao de 2,9%.

De acordo com analistas, os
numeros do IBC-Br reforcaram
a tendéncia de desaceleracao,
iniciada no terceiro trimestre de
2022, que deve levar a queda do
PIB nos ultimos trés meses do
ano. Eles lembraram que a pio-
ra nos indicadores mensais do
comércio e dos servicos, em no-
vembro, refletiu o freio na ativi-
dade puxado pelo aperto mo-
netdrio que vem sendo condu-
zido pelo Banco Central desde
marco de 2021 e foi interrompi-
do em agosto passado, quando a
taxa bdsica da economia (Selic)
estacionou em 13,75% ao ano.
Com o custo de crédito nas al-
turas e o endividamento das fa-
milias batendo recordes, o con-
sumo diminuiu.

Como o impacto da alta da Se-
lic ocorre com defasagem de seis
anove meses, os efeitos do aper-
to monetdrio comecaram no ini-
cio do segundo semestre de 2022,
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Os dados do IBC-Br
refletem os resultados
ruins da indastria e

do comércio, sem que
os servicos salvassem
a atividade, como
vinha acontecendo até
setembro”

Luis Otdvio de Souza Leal,
economista-chefe
do Banco Alfa

e foram mais fortes do que os es-
timulos fiscais concedidos pelo
ex-presidente Jair Bolsonaro (PL)
no ano eleitoral. Por isso, a desa-
celeracdo seguiu seu curso

Nao a toa, as previsoes dos
economistas ouvidos pelo Cor-
reio para o PIB de outubro a de-
zembro de 2022 indicam queda
entre 0,1% e 0,4%. Como o freio
de méo dos juros continuard pu-
xado ao longo de 2023 — o Ban-
co Central tem sinalizado que
deverd manter as taxas elevadas
por um periodo prolongado — a
tendéncia é de desaceleracdo na
economia brasileira, sem chan-
ces de contribuicdo do mercado
externo, porque o cendrio 14 fora
€ de recessao.

Cenario desfavoravel

A mediana das projecdes do
mercado para o PIB passam de
alta de 3,03%, em 2022, para
avanco 0,78%, em 2023, confor-
me o boletim Focus do BC. O 61-
gdo tem sinalizado que, a depen-
der das pressoes inflaciondrias e
da politica fiscal do novo gover-
no, pode até retomar a alta dos
juros neste ano. Logo, se 0 novo

CONJUNTURA

PIB perde tolego,
mostra indicador do BC

IBC-Br tem quarta queda mensal consecutiva e recua 0,55% em novembro. No acumulado do trimestre, recuo foi de 0,68%

governo ndo entregar um bom
arcabougo fiscal, o quadro pode
piorar. Por conta disso, segundo
analistas, um dos principais de-
safios do presidente Luiz Indcio
Lula da Silva (PT) serd fazer com
que o pais cres¢a, em um cend-
rio externo desfavordvel e com
taxas de juros reais (descontada
a inflacdo) acima de 8% ao ano,
no topo do ranking global. Serd
dificil conseguir cumprir as pro-
messas de campanha de comba-
te a desigualdade sem domar o
dragdo da inflagdo evitando mé-
todos artificiais, como as desone-
ragoes tributdrias de Bolsonaro.

Vale lembrar que o Indice de
Precos ao Consumidor Amplo
(IPCA) acumulou alta de 5,79%
em 2022, rompendo o limite su-
perior da meta de inflacdo pelo
segundo ano consecutivo. E as
previsdes do mercado para 2023
estdo em 5,36%, acima do teto da
meta deste ano, de 4,75%.

Para Eduardo Vilarim, econo-
mista do Banco Original, o [IPCA
do ano deve registrar alta 5,8%,
mas poderd ficar maior do que
ade 2022, devido as medidas de
estimulo e de aumento de gastos
que podem ser anunciadas pe-
lo novo governo. Por conta disso
e da sinalizacdo do BC, o banco
elevou de 11,75% para 12,50% a
previsao para Selic no fim deste
ano, com reducdo dos juros so-
mente a partir de agosto. “Ou-
tras casas no mercado jd estdo
prevendo manutencao da Selic,
oumesmo alta”, ressaltou. A pro-
jecdo do Original para o PIB do
quarto trimestre é de queda de
0,4%. Para 2023, de 0,5%, com
viés de baixa.

Luis Otavio de Souza Leal,
economista-chefe do Banco Al-
fa, disse que o resultado do IBC
-Brndo surpreendeu, e reforcou
a estimativa de recuo de 0,1%
no PIB do quarto trimestre. “Os
dados do IBC-Br refletem os re-
sultados ruins da inddstria e
do comércio, sem que 0s servi-
cos salvassem a atividade, co-
mo vinha acontecendo até se-
tembro”, disse. Ele prevé alta
de 0,9% no PIB deste ano ap6s
avanco de 3% em 2022.

Pé no freio

Dados do IBC-Br, conhecido como prévia do PIB, de novembro sao piores do que
o0 esperado, e confirmam a perda de félego da atividade econémica no segundo
semestre de 2022 devido, principalmente, aos juros mais altos
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Cautelar impede vencimento antecipado de R$ 40 bilhdes em dividas

Americanas consegue protecao judicial

A Americanas pediu e conse-
guiu na Justica protecao contra
credores que queiram antecipar
o0 pagamento de dividas, ap6s a
revelacdo de que ha “inconsis-
téncias contdbeis” no montan-
te de R$ 20 bilhdes na contabi-
lidade da empresa . O juiz Paulo
Assed, da 42 Vara Empresarial do
Rio de Janeiro, concedeu uma tu-
tela cautelar para suspender ven-
cimentos antecipados e efeitos
de inadimpléncia da companhia.

Ap6s essa decisdo, o Tribunal
de Justica do Rio de Janeiro (TJR])
deu 30 dias corridos para a Ame-
ricanas entrar com pedido de re-
cuperacdo judicial. O processo
corre em segredo de justica.

A Americanas pediu socorro
a Justica porque as inconsistén-
cias contdbeis comunicadas pe-
la empresa ao mercado, na noite

datltima quarta-feira, podem le-
var ao vencimento antecipado de
R$ 40 bilhoes em dividas, segun-
do alegacao da varejista ao TJR].

Bancos

Os bancos credores da Ame-
ricanas concordaram em rolar a
divida da companhia, para evitar
que ela quebre e gere efeito cas-
cata tanto no sistema financeiro
quanto no varejo. Mas exigem
que a empresa faca uma capitali-
zagdo rapidamente, por meio da
emissdo de a¢des, em uma oferta
de alguns bilhdes de reais.

Os bancos foram consultados
ao longo dos tltimos dias sobre
essa possibilidade. Um dos dire-
tores de um banco credor disse
que ainstituicao “deu um respiro”
a Americanas. Outro banqueiro

disse que a “sinalizacdo positiva”
estd atrelada a “capitalizacdo ré-
pida de alguns bilhdes”. Segundo
esse banqueiro, a 3G, gestora que
retine o trio de s6cios da America-
nas, vai ter que participar para a
oferta de acoes sair.

Por seu porte, a Americanas é
cliente de praticamente todos os
grandes bancos, segundo opera-
dores do setor. Por isso, ndo seria
interessante deixd-la a mingua.
Entretanto, executivos conside-
ram que as condicoes de financia-
mento ficardo mais duras adian-
te, com instituicdes cobrando
mais para assumir um risco tam-
bém maior. Isso se refletiu ontem
no mercado secunddrio de titu-
los de divida da companhia, com
um salto nas taxas cobradas e um
tombo no valor de face dos papéis.

No balanco de setembro do

ano passado, a Americanas infor-
mou divida bruta de R$ 19,3 bi-
lhdes, sendo que R$ 17,1 bilhdes
eram de longo prazo, ou seja, com
vencimento acima de um ano.
Desse total, R$ 15,6 bilhoes esta-
vam em empréstimos e financia-
mentos, segundo a companhia. O
restante estava em debéntures. J&
o ex-presidente da varejista, Ser-
gio Rial, que renunciou apenas 10
dias apds assumir o cargo, disse
em um video disponivel no site da
Americanas que a divida bruta é
de R$ 30 bilhdes a R$ 35 bilhdes.

O Bradesco BBI calcula que
0s bancos mais expostos a vare-
jistas sdo o Santander Brasil e 0
BTG Pactual, com cercade 7% da
carteira total de crédito, segui-
dos por Itai e ABC Brasil, com
3%, e Banrisul e Banco do Bra-
sil, com 2% cada um.



