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Délar ) Salario minimo Euro CDI

5/t ULEr;;s Comercial, venda Ao ano
Jutho ) na quarta-feira

26/jutho 5,658 Rs 1.412

29/juho 5,625 RS 6,120 10,40%

30/jutho 5,617

$

CDB Inflacao
IPCA do IBGE (em %
Prefixado ( 0
30 dias (a0 ano) Fevereiro/2024 083
Margo/2024 0,16
Abril/2024 0,38
10 ,42 °/o Maio/2024 0,46
Junho/2024 0,21

POLITICA MONETARIA
Os comités de politica monetaria do Brasil e dos Estados Unidos mantiveram as taxas bdsicas de juros, conforme esperado pelos

investidores e especialistas. No Brasil, representantes da industria protestaram contra a permanéncia da Selic em 10,5% ao ano

Superquarta sem

surpresa no mercado

» ROSANA HESSEL

m mais uma “superquarta’ de

decisdes dos bancos centrais do

Brasil e dos Estados Unidos, Co-

mité de Politica Monetdria (Co-
pom) e Federal Open Marketing Comit-
tee (Fomc), respectivamente, foi confir-
mada, ontem, de forma unanime, a ma-
nutencao dos juros bésicos tanto aqui
quanto na terra do Tio Sam, como es-
perado pelo mercado.

Nos EUA, o Federal Reserve (Fed)
manteve a taxa basica dos titulos do Te-
souro norte-americano no intervalo de
5,25% a 5,50% ao ano pela oitava reuniao
consecutiva. Apds a reunido do comi-
té, o presidente do Fed, Jerome Powell,
confirmou a possibilidade de o ciclo de
queda dos juros comegcar na préxima re-
unido, nos dias 17 e 18 de setembro —
mesmo dia da préxima reunido do Co-
mité de Politica Monetaria (Copom) do
Banco Central brasileiro.

A confirmacao de que os juros norte
-americanos podem cair no curto pra-
zo animou os investidores no mercado
de acdes do pais no mercado interno e
externo. A Bolsa de Valores de Sao Pau-
lo (B3), por exemplo, fechou com alta de
1,2%, para 127.651 pontos.

No comunicado, apds divulgar a ma-
nutencdo da taxa basica da economia
(Selic) em 10,50% ao ano, o Copom re-
forcou que o cendrios internos e ex-
ternos demanda “cautela” e manteve
a preocupacgao com a piora do quadro
fiscal — mesmo apés o governo ter pu-
blicado o decreto com um corte de R$
15 bilhdes nas despesas do Orcamento
deste ano. A medida é considerada in-
suficiente para o cumprimento da me-
tafiscal e do novo arcabouco, de acordo
com especialistas em contas publicas.

O colegiado afirmou na nota que segue
monitorando “‘com aten¢do” como 0s
desenvolvimentos recentes da politica
fiscal e reafirmou a importancia de uma
politica fiscal crivel e comprometida
com a sustentabilidade da divida con-
tribuir na condugao da politica mone-
taria, ancorando as expectativas de in-
flacdo e reduzindo dos prémios de risco
dos ativos financeiros.

O documento reafirmou que a poli-
tica monetdria “deve se manter contra-
cionista por tempo suficiente em pata-
mar que consolide ndo apenas o proces-
so de desinflacdo como também a anco-
ragem das expectativas em torno da me-
ta”, de 3% ao ano. “O Comité se mantera
vigilante e relembra que eventuais ajus-
tes futuros na taxa de juros serdo dita-
dos pelo firme compromisso de conver-
géncia dainflacdo a meta’, acrescentou.

Reacoes

Logo ap6s o término da reunido do
Copom, entidades empresariais tam-
bém comentaram o assunto. Em nota,
a Confederacdo Nacional da Inddstria
(CNI) lamentou a decisao e a classifi-
cou como “preocupante”. A Federacdo
das Industrias do Estado do Rio de Ja-
neiro (Firjan) ainda ressaltou que a ma-
nutencao da taxa Selic “reflete o cendrio
atual de incertezas economicas e pres-
soes inflaciondrias”.

Para a entidade, “o principal entrave
para a retomada sustentdvel do ciclo de
cortes de juros € a incerteza quanto ao
equilibrio das contas publicas”. “Em-
bora o recente anincio de congelamen-
to no Orcamento de 2024 tenha gerado
certo alivio, a auséncia de uma agen-
da estrutural de corte de gastos eleva o
risco-pais, desvaloriza a moeda local e

Em linha

0 Comité de Politica Monetdria (Copom), em decisdo unanime, manteve a taxa
basica da economia (Selic) em 10,50% ao ano, como esperado pelo mercado

EVOLUCAO DA TAXA SELIC
Taxa Selic— Em % ao ano

13,75 13,75

023

*Decisdao do Copom na 5% reunido do ano

9,007 9,007

“*Mediana das projecdes do mercado para a taxa Selic do Boletim Focus do Banco Central

Fonte: Banco Central

deteriora as expectativas inflaciondrias”,
acrescentou a nota.

0 economista-chefe do Banco Dayco-
val, Rafael Cardoso, avaliou que o Co-
pom foi mais duro do que o esperado e,
mesmo com o Fed sinalizando que po-
derd reduzir os juros na préxima reu-
nido, os diretores do BC brasileiro ain-
da deixaram a porta aberta para uma
possivel alta da Selic. Na avaliacdo de-
le, em grande parte, isso ocorre devido
ao cendrios doméstico e externo adver-
sos, além do fato de o mercado de tra-
balho estar mais aquecido do que o es-
perado, o que também gera pressoes in-
flaciondrias.

“No comunicado, o BC coloca aideia
de que, eventualmente, o cendrio de
subir os juros nao é desprezivel. Ainda

nao € o nosso cendrio base, porque vai
depender dos acontecimentos futuros,
mas a comunica¢do do Copom deixa a
porta aberta para a alta da Selic”, afir-
mou. Ele lembrou que, pelas projecdes
do Banco Central, no cendrio alternati-
vo, uma Selic a 10,50% ndo é suficiente
para que a inflacdo volte para o centro
da meta (de 3%) neste ano e em 2025.
“E, porisso, o BC pode, eventualmente,
ter aberto essa porta caso precise voltar
a subir a taxa de juros”, explicou.

Sergio Vale, economista-chefe da MB
Associados, destacou que o cendrio ten-
de a continuar mais turbulento para
2025 € 2026. “Isso jd vai dificultar a atua-
¢do do Banco Central e justifica a ma-
nutencdo da Selic em 10,50% durante
bastante tempo. O pr6ximo movimento

»Entrevista | MARCUS PESTANA | DIRETOR-GERAL DO IFI
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de mudanca nos juros, provavelmente,
vai demorar para acontecer e nao deve
ocorrer neste ano, que tem eleicdes nos
Estados Unidos e uma possivel reces-
$30 no pais norte-americano”, afirmou.

O economista da MB acredita que,
como a probabilidade de queda da Se-
lic é muito pequena, os juros no Brasil
devem continuar ao redor dos 10% ao
ano ao longo dos préximos dois anos
e meio.’E esse o cendrio de Selic que
temos hoje e ao longo do mandato do
atual governo Lula, com risco de ele
continuar reclamando dos juros o tem-
po inteiro, sem fazer o trabalho neces-
sdrio para resolver a questao fiscal, que
é o grande né e a grande dificuldade pa-
ra o BC conseguir baixar a taxa de juros
neste momento’, frisou Vale.

“Meta é diferente
de tolerancia”

» MARIA BEATRIZ GIUSTI*

corte de R$ 15 bilhdes no Or¢a-
mento de 30 ministérios anun-
ciado pelo governo federal, nes-
ta semana, é insuficiente para
atingir a meta de zerar o déficit primdrio.
Foi o que disse, ontem o diretor-geral do
Instituto Fiscal Independente (IF), 6rgdo

Como os cortes no Orcamento vao
afetar as contas piblicas e o servico
final para o cidadao?

E importantissimo que o governo
atinja a meta prevista no arcabougo, que
é zerar o deficit, mas é importante lem-
brar que a meta é diferente da tolerancia.
O governo pode, neste ano de 2024, acu-
mular um deficit, ou seja, gastar mais do
que tem, até 0,25% do PIB (Produto In-
terno Bruto), isso em termos de gastos
primdrios. Mas, o instituto acredita que
esses R$ 15 bi que foram bloqueados sao
insuficientes para atingir a meta. Nds es-
timamos que teria que ser alguma coisa
em torno de R$57, R$58 bilhdes, o go-
verno estd sinalizando R$ 15 (bilhoes). A
gente precisaria de um esforgo fiscal, que
nao s6 envolve corte de gastos, mas, tam-
bém o incremento de uma arrecadacao
para cumprir o deficit zero e nao deixar
os juros e as dividas crescerem.

vinculado ao Senado Federal, Marcus Pes-
tana, em entrevista ao C.B.Poder, parce-
ria entre o Correio e a TV Brasilia. As esti-
mativas do instituto apontam que a redu-
¢do do Orcamento deveria serem torno de
R$ 57 bilhoes para ndo aumentar adivida
ptiblica brasileira. A seguir, trechos da en-
trevista concedida aos jornalistas Denise
Rothenburg e Renato Souza:

Como fazer um incremento no
Orcamento sem que prejudique a
populacao?

Houve uma mudanca radical de pa-
radigma. Antes, o teto de gastos herda-
do do governo Temer, o foco era o con-
trole de despesas. A nova proposta do
ministro Haddad passou a ser a am-
pliacdo de receitas e houve um incre-
mento no primeiro semestre, 9% acima
dainflacdo. E uma um resultado espe-
tacular, sé que as despesas cresceram
10,5%. As medidas aprovadas em 2023
pelo Congresso Nacional, como a reto-
mada da politica de valorizacdo do sa-
lario minimo, a vinculagao pré-ciclica
a educacdo e a satide. Essa dinamica
elevou as despesas, entdo, mesmo que
haja o esforco da arrecadacao, o bura-
co permanece. O Brasil fica patinando
nessa dificuldade enorme de um cres-
cimento mais ousado.

Marcelo Ferreira/CB/D.A Press

0 equilibrio das financas é fundamental para a credibilidade
politica e economica do Brasil para os investidores. No
entanto, estamos discutindo economia de palito”

Como faz para corrigir essa distorcao
no Orcamento?

O equilibrio das financas é funda-
mental para a credibilidade politica e
econdmica do Brasil para os investi-
dores. No entanto, estamos discutindo
economia de palito. E como se um bra-
sileiro que ganha R$ 10 mil por més, es-
tivesse se descabelando para cortar R$
70 reais. Um Orcamento de mais de R$
2 trilhdes, congelar RS 15 bi equivale a

0,7% da receita total. Mas nds temos ju-
ros de R$ 700 bilhoes e o Brasil ndo estd
pagando os juros da divida com receita
primadria, estd pagando divida com di-
vida. Nds terfamos que fazer uma eco-
nomia de poupanca para pagar os juros
e ndo deixar essa divida crescer.

0 que é preciso para fazer
essa poupanca?
E preciso repensar o financiamento e

aestrutura da previdéncia, mas precisa-
ria de uma mudanca administrativa pro-
funda. O problema é discutir apenas as
pequenas coisas que aumentariam o Or-
camento. A gente fica discutindo sobre
a drvore, enquanto deveriamos estar fa-
lando sobre a floresta. O que constréi o
futuro do pais é a taxa de investimento,
com a parceria ptblico-privada. Sdo os
investimentos em tecnologia e inovacao
que formam o Brasil. Ndo é o consumo
que faz o desenvolvimento, sdo os inves-
timentos estratégicos que fazem. Senao,
o Brasil vai continuar pagando juros de
divida com mais divida, assim vira uma
bola de neve. Gragas a baixa taxa de in-
vestimento e o Orcamento engessado,
acontecerd o estrangulamento total.

Por que acontecera o estrangulamento
e como nao chegar la?

O que estd acontecendo € que as des-
pesas obrigatdrias estao espremendo as
despesas discriciondrias. As despesas
obrigatdrias sdo as folhas de pagamen-
to, a previdéncia, sdo artefatos bdsicos da
mdquina. Imagina as Forcas Armadas sem
municdo, a Policia Rodovidria sem gasoli-
na, ndo tem como. As discriciondrias sao
os investimentos que o pais faz na educa-
¢do, saude, através das politicas ptblicas.
Entdo, tem uma compreensdo da margem
de manobra que o governo tem e o inves-
timento sai pelo ralo. O Brasil vai perden-
do a perspectiva de constru¢ao do futuro
com investimentos estratégicos, até che-
gar ao ponto de estrangular totalmente as
contas puiblicas. E preciso uma mudanca
estrutural na dinamica das financas publi-
cas para ndo chegar a esse ponto.

*Estagiaria sob supervisao
de Edla Lula



