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CONJUNTURA

Dolar s6 conhece rota
de subida e vai a R$ 6,26

Além de desconfiancas em relacao ao governo e remessa de divisas ao exterior, Federal Reserve também ajudou na pressao de alta

» ROSANA HESSEL

m novo dia tenso no mer-

cado financeiro, o délar

disparou e bateu mais um

recorde em meio ao au-
mento da desconfianca em re-
lacdo ao governo do presidente
Luiz Indcio Lula da Silva, mes-
mo com alguns avancos da re-
forma tributdria e do pacote de
corte de gastos, no apagar das
luzes do Congresso. No cambio
comercial, a moeda norte-ame-
ricana fechou o pregio cotada
a R$ 6,266 para a venda — al-
ta de 2,78% em unico dia. As-
sim, o real acumula queda de
30% desde janeiro e estd entre
as moedas que mais derrete-
ram em 2024. Na Bolsa de Valo-
res de Sao Paulo, as perdas em
um unico dia das acoes listadas
foide R$ 130,6 bilhoes, em valor
de mercado, conforme levanta-
mento da Elos Ayta.

O ministro da Fazenda, Fer-
nando Haddad, minimizou a for-
te desvalorizacao do real e afir-
mou que o movimento é de espe-
culadores. Para ele, o “ambiente
de incerteza” no mercado forca
a alta da moeda norte-america-
na, que deverd se acomodar nas
proximas semanas.

“Temos um cambio flutuan-
te, que, neste momento em que
as coisas estdo pendentes, re-
flete um clima de incerteza. Is-
so faz o cambio flutuar”, justifi-
couHaddad. Segundo o ministro,
nas conversas com grandes insti-
tuicoes financeiras, as previsoes
sobre o cendrio econémico pa-
ra 2025 “sao mais promissoras”.

“As avaliacoes dessas institui-
coes sdo melhores do que as que
os especuladores estdo fazendo”,
afirmou aos jornalistas. Ao ser
questionado sobre como serd a
relagdo entre o governo e o Ban-
co Central daqui para frente, com
atroca de comando da autarquia
—sai Roberto Campos Neto e en-
tra Gabriel Galipolo —, Haddad
afirmou que Lula “nunca inter-
feriu” no BC.

Intervencao

A disparada do ddlar fez a au-
toridade monetdria anunciar, na
noite de ontem, uma nova inter-
vencdo no cambio hoje. Serdo
leiloados US$ 3 bilhdes no mer-
cado avista. Nesta semana, o BC
injetou US$ 4,7 bilhdes em dois
leildes nesta semana, e ndo con-
seguiu fazer o délar ficar abaixo
de R$ 6, patamar que vem sendo
considerado anova realidade pa-
ra a moeda desde o antincio do
pacote fiscal prevendo cerca de
R$ 70 bilhdes em corte de gastos,
em 27 de novembro. A iniciativa
nao foi bem aceita pelo merca-
do financeiro por ser considera-
da aquém do necessdrio para es-
tabilizar o crescimento da divida
publica. As estimativas de im-
pacto fiscal do pacote sdo meno-
res, variando entre R$ 40 bilhoes
e pouco mais de R$ 50 bilhoes.

Nem mesmo a intervencao do
Tesouro, que atuou na recom-
pra de titulos ptblicos, segurou
adisparada do délar, em um mo-
mento em que muitas empresas
estrangeiras enviam divisas pa-
ra o exterior. Segundo analistas,
a desconfianca do mercado fi-
nanceiro no governo é crescen-
te, pois os agentes econdmicos
estdo precificando que o ajuste
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Enquanto a desconfianca do mercado com
0 pacote fiscal do governo aumenta e o
cendrio externo fica mais incerto, délar
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0 pacote é insuficiente. Enquanto o governo
tenta empurrar os cortes para 2025 e 2026, que

é ano eleitoral, os operadores estao considerando
que isso vai ocorrer apenas no proximo

governo, seja ele qual for"

Sergio Vale, economista-chefe da MB Associados
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0 BC optou por dar liquidez e tentar apagar
o incéndio via mercado a vista. Se a raiz do
problema nao for atacada — o desequilibrio
fiscal —, a estratégia se provara indcua

e acabaremos com menos reservas do

que comecamos”

Felipe Salto, economista-chefe da Warren Investimentos

fiscal ndo vai acontecer na se-
gunda metade do terceiro man-
dato de Lula.

“O pacote €é insuficiente. En-
quanto o governo tenta empurrar
os cortes para 2025 e 2026, que € ano
eleitoral, os operadores estao consi-
derando que isso vai ocorrer apenas
no préximo governo, seja ele qual
for”, destaca Sergio Vale, economis-
ta-chefe da MB Associados.

Felipe Salto, economista-chefe
daWarren Investimentos, demons-
tra preocupacao com a eficicia das
intervencdes no cambio. “O BC op-
tou por darliquidez e tentar apagar
o incéndio via mercado a vista. Se
araiz do problema nao for atacada
— o desequilibrio fiscal —, a estra-
tégia se provard indcua e acabare-
mos com menos reservas do que
comecamos’, alerta.

Cenario externo

Mas os motivos da forte des-
valorizacdo do real ndo foram
apenas domésticos. O cendrio

Em apenas um dia, agoes listadas na B3 perderam R$ 130 bilhdes em valor de mercado,
com Petrobras e BTG Pactual liderando o ranking de levantamento da Elos Ayta
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externo também ndo ajudou
muito, dia de decisdo do Fede-
ral Reserve (Fed, o banco central
norte-americano), que reduziu
0s juros bdsicos em 0,25 ponto
percentual, para a faixa de 4,25%
a4,50% ao ano (leia ao lado).

Com a perspectiva de juros
mais altos nos EUA, as bolsas
caem e o délar fica mais forte,
ndo apenas frente ao real. “O
cambio também teve um com-
ponente relevante, que foi a de-
cisao do Fed. Mercado interno e
externo projetaram corretamen-
te o corte de juros, mas erraram
na expectativa para a inflacao’,
destaca Gustavo Cruz, estrategis-
ta da RB Investimentos.

A Bolsa de Valores de Sao Pau-
lo desabou 3,15% para 120.772
pontos. “Com os juros mais al-
tos 14 fora, isso desvaloriza nos-
so cambio, que provoca o Co-
pom a subir ainda mais os juros
por aqui, prejudicando a Bolsa”,
explicou Cruz. (Colaborou Fer-
nanda Strickland)

Reducao de
0,25 nos EUA

O Federal Reserve (Fed, ban-
co central dos Estados Unidos)
decidiu, ontem, manter o ritmo
de corte de juros em 0,25 pon-
to percentual, para o intervalo
de 4,25% a 4,50% ao ano. A deci-
sdo nao foi unanime e a autori-
dade monetdria sinalizou que o
ritmo de reducao de juros deve
ser menor em 2025, antecipan-
do o fim do ciclo de afrouxamen-
to monetdrio.

De acordo com analistas, as
novas projecoes do Fed apon-
tam apenas mais dois cortes no
ano que vem, levando a taxa ba-
sica para 3,75% a 4% ao ano, no
fim de 2025 — o que faz com que
o dolar siga valorizado frente ao
real. No comunicado do Fed, os
integrantes do comité de politica
monetdria da instituicdo (Fomc)
informaram que a perspectiva
econdmica segue incerta e que
o0 “comité estd atento aos riscos
para ambos os lados de seu man-
dato duplo”.

“Indicadores recentes suge-
rem que a atividade econdmi-
ca continuou a se expandir em
um ritmo sélido. Desde o inicio
do ano, as condi¢des do merca-
do de trabalho tém melhorado
em geral, e a taxa de desempre-
go aumentou, mas continua bai-
xa. Ainflacdo progrediu em dire-
¢d0 ao objetivo de 2% do Comité,
mas continua um pouco elevada’,
destaca a nota. Ainda segundo
o0 anuncio, o Fomc segue “forte-
mente comprometido em apoiar
0 emprego mdaximo e retornar a
inflacdo ao seu objetivo de 2%”.

Ao avaliar a postura apropria-
da da politica monetdria, o comi-
té informou que “estaria prepara-
do para ajustar a postura da po-
litica monetaria conforme apro-
priado se surgirem riscos que
possam impedir a obtencdo das
metas do colegiado”. “As avalia-
¢oes do Comité levardo em con-
ta uma ampla gama de informa-
coes, incluindo leituras sobre as
condi¢des do mercado de traba-
lho, pressoes inflaciondrias e ex-
pectativas de inflacdo, e desen-
volvimentos financeiros e inter-
nacionais”, salienta a nota.

Decisao esperada

Na avaliacdo de Gustavo Cruz,
estrategista-chefe da RB Investi-
mentos, a decisdo era esperada.
“Nao fazia sentido o cendrio proje-
tado pelo Fed em setembro, e eles
elevaram as previsoes de inflacdo
no ano que vem, de 2% para 2,5%”,
destacou. Ele estima que, em 2025,
essas projecoes devem incorporar
algumamedida inflaciondria do go-
verno de Donald Trump, “limitando
apossibilidade de corte de juros”.

Carla Argenta, da CM Capital,
chamou a atencdo para o fato
de que ndo houve uma decisao
unanime, uma vez que a manu-
tencdo dos juros no patamar de
até 4,75% ao ano “é um dos fato-
res que motivaram a reacao mais
exacerbada por parte do mer-
cado”. “As atualizagdes sugerem
uma atuacao bem mais parcimo-
niosa do Fed, quando se trata de
politica monetdria nos dois pro-
ximos anos, especialmente se le-
vada em considera¢ao a atuacao
nos dois udltimos”, salienta. (RH)



