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Bolsas Pontuacao B3 Délar Salario minimo Euro CDI CDB Inflacao
Na sexta-feira Ibovespa nos dltimos dias Na sexta-feira Ultimos Comercial. venda Ao ano Prefixado IPCA do IBGE (em %)
na sexta-feira 30 dias (a0 ano Marco/2025 0,56
o 137.913 136.340 RS 5,398 11/agosto 5,442 RS 1.518 faoano) Abril/2025 043
0,02% ' 12/agosto 5387 0 0 Maio/2025 0,26
Nova York (- 0,35%) 13/agosto 5,401 Rs 6 ,317 14,90 /o 14 ,91 o junho/2025 024
12/8 13/8 4/8 15/8 ! 14/agosto 5417 Jutho/2025 026

GUERRA COMERCIAL

Haddad acusa EUA
de travar negociacoes

Ministro da Fazenda afirma que ndo ha ma vontade do Brasil no tarifaco e reforca que governo vai cumprir metas fiscais,
enquanto medidas de socorro a setores impactados pelo aumento tarifario norte-americano comecam a ser implementadas

Washington Costa/MF.

» RAPHAEL PAT!I

m dia marcado por acusa-

¢oes de ambos os lados na

guerra comercial entre Es-

tados Unidos e Brasil, o mi-
nistro da Fazenda, Fernando Had-
dad, voltou a comentar sobre a re-
unido desmarcada com o secreta-
rio do Tesouro norte-americano,
Scott Bessent, na ultima semana.
Em um evento organizado pelo ca-
nal de noticias Times Brasil, o titu-
lar da pasta defendeu que néo hé
ma vontade do governo brasileiro
em negociar com os norte-ameri-
canos, e que essa falta de abertura
estd inteiramente ligada ao gover-
no de Washington.

“Pairava uma duvida: serd que
o governo brasileiro estd sabendo
negociar? Sera que o governo bra-
sileiro esta fazendo gestdo diplo-
matica junto ao governo dos Esta-
dos Unidos para sentar a mesa? E
nds quisemos dissipar essa divida,
demonstrando cabalmente, até por
meio de documentos, de que a ma
vontade nao partia do Brasil. A ma
vontade partia dos Estados Uni-
dos’, disse, ontem, o ministro.

Haddad explicou que, quando
recebeu o e-mail de Bessent, mar-
cando dia e horario da reuniao, ele
j& sabia que, ao divulgar a noticia, o
governo corria o risco de haver al-
guma obstrucdo por parte de alia-
dos do ex-presidente Jair Bolsona-
I0, preso preventivamente no caso
do suposto golpe tramado apds as
eleicoes de 2022.

No udltimo dia 15, o filho 03 do
ex-presidente, o deputado licen-
ciado Eduardo Bolsonaro, postou
em suas redes sociais uma foto ao
lado do secretario norte-america-
no, que teria sido tirada no mes-
mo dia em que haveria a reunido
do ministro de Lula com o repre-
sentante do governo do presiden-
te Donald Trump.

Diante disso, o chefe da Fazen-
da comentou que os EUA tentam
impor uma solugao “constitucio-
nalmente impossivel” ao Brasil,
que seria a interferéncia do Poder
Executivo no Judiciario, se referin-
do as criticas do governo norte-a-
mericano ao ministro do Supre-
mo Tribunal Federal, Alexandre
de Moraes. “N6s nao temos uma si-
tuagao constitucional que nos per-
mitisse, politica e juridicamente,
atuar no caso. Entdo, gerou-se um
impasse, que é pedir o que nao

pode ser entregue’, acrescentou.

Ainda na semana passada, o go-
verno anunciou um plano de con-
tingéncia para socorrer os setores
e empresas afetadas diretamen-
te pela tarifa de 50% aplicada pelo
governo norte-americano as im-
portacdes de produtos brasileiros.
A medida proviséria publicada em
Diario Oficial preve um crédito es-
pecial na casa de R$ 30 bilhdes pa-
ra este ptblico, além do incentivo a
manutencdo de empregos e a com-
pra de produtos de exportadores.

Apesar da promessa de estimu-
lar a economia, a0 mesmo tempo
em que ha o objetivo de socorrer
os mais impactados pelo tarifa-
¢o, o mercado avalia que ainda ha
muitas incertezas sobre o progra-
ma, o que pode repercutir no re-
sultado fiscal do governo ao final
do ano. Mesmo assim, o ministro
ressaltou que o governo vai atin-
gir o cumprimento das metas pre-
vistas até o ano que vem. “Tem lei,
tem um arcaboucgo fiscal, tem uma
LDO, tem uma lei orcamentdria, e
nds vamos cumprir o que estd pac-
tuado’, sustentou Haddad.

Dolar e bolsa

Ontem, o doélar comercial en-
cerrou o dia em queda de 0,68%,
cotado a R$ 5,43. A valorizacdo
da moeda norte-americana ante
o real vai na mesma direcdo que a
maioria dos outros paises. O Indi-
ce DXY, que mede a forca da divi-
sa mundo afora, subiu 0,27%. J4 o
Indice da Bolsa de Valores de Sdo
Paulo (Ibovespa/B3) surfou na di-
recdo contrdria a maré negativa e
emplacou a primeira alta da sema-
na, de 0,72%, aos 137.321 pontos.

O otimismo de investidores é
reflexo de projecdes mais anima-
doras para a economia brasileira
em 2025, principalmente apés a
divulgacao do Boletim Focus, pela
manha. O relatério, publicado pelo
Banco Central, reduziu em 0,1% a
estimativa para a inflacdo em 2025,
em apenas uma semana.

Para o analista da Ouro Preto
Investimentos Sidney Lima, o mo-
vimento reflete a combinacéo de
cambio mais estavel e menor pres-
sdo de atacado, confirmando a 122
revisdo consecutiva para baixo da
expectativa para o Indice Nacio-
nal de Precos ao Consumidor Am-
plo (IPCA). “Além disso, as proje-
¢oes para o PIB foram mantidas
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“Pairava uma davida:
sera que o governo
brasileiro esta sabendo
negociar? (...) E nos
quisemos dissipar essa
davida, demonstrando
cabalmente, até por
meio de documentos,
de que a ma vontade
nao partia do Brasil. A
ma vontade partia dos
Estados Unidos"

neste ano, com Selic em 15% ao
fim de 2025, sinalizando que, em-

bora a atividade mostre sinais de
enfraquecimento, hd espaco para
expectativas mais benignas sobre

precos’, destaca Lima.
Otimismo

O especialista em mercado fi-
nanceiro e so6cio da G2W Invest,
Ciro de Avelar, por sua vez, acre-

dita que o mercado jé vé os dados

do Boletim Focus como positivos.

O que ainda deve seguir no radar

é a forma com que o governo bra-

sileiro vai lidar com a pressao na

atividade econdmica que foi frea-
da pelo tarifaco. Ele ressalta que,

com os incentivos fiscais, a divida
do pais deve aumentar, o que traz
um nivel a mais de incerteza para

o mercado brasileiro.

“Essa baixa também da inflacao

€ puxada por essa baixa do ddlar,
que teve desde o tarifaco. E a gen-

te entende que vai continuar essa

volatilidade, principalmente por
causa das incertezas da politica
econdmica norte-americana e das
incertezas da politica fiscal brasi-
leira’} considera Avelar. Por outro
lado, o Indice de Atividade Econo-
mica (IBC-Br) recuou 0,1%, mas
abaixo das expectativas do merca-
do. O dado é considerado por eco-
nomistas como a “prévia do PIB".

Enquanto a bolsa brasileira se
saiu bem nesta segunda-feira, nao
€ possivel afirmar o mesmo dos
indices norte-americanos e euro-
peus. Nos EUA, o Dow Jones e o
S&P 500 apresentaram leve recuo
de 0,08% e 0,01%, enquanto que o
Nasdaq ficou praticamente esta-
vel, com ligeiro avanco de 0,03%.
Na Europa, o indice Euro Stoxx 600
fechou praticamente estavel, com
0,01% de alta, enquanto que as
bolsas de Paris (-0,5%) e Frankfurt
(-0,18%) tiveram resultados nega-
tivos ao final do pregao.

O dia também foi marcado pe-
lo encontro de lideres europeus

com o presidente dos Estados Uni-
dos, Donald Trump. Na agenda do
republicano, houve um encontro
com o presidente da Ucrania, Volo-
dymyr Zelensky, para tratar sobre a
guerra no leste europeu, o que cau-
sou um movimento de espera dos
mercados sobre o resultado da re-
unido, que ao final nao surtiu efei-
tos mais imediatos.

Para o analista de investimen-
tos Felipe Sant’Anna, as bolsas fi-
caram “murchas” no primeiro dia
da semana, pela expectativa que
havia no mercado por uma nego-
ciacdo melhor, que envolvesse al-
guma proposta mais concreta de
ambos os lados. O especialista
ainda destaca que os investido-
res aguardam uma possivel sina-
lizacao do presidente do Federal
Reserve (Fed) — o banco central
dos EUA —, Jerome Powell, a res-
peito da taxa de juros no pais, que
segue entre 4,25% e 4,5% ao ano,
mas com perspectiva de corte ja
para a reunido de setembro.

TEMOS UM DEFICIT PUBLICO — EFETIVO OU POTENCIAL — BASTANTE ELEVADO, MESMO SEM OS EFEITOS DO TARIFACO, IMAGINEM COM ELES

Hora e a vez do ajuste fiscal

A credibilidade da ancora fiscal
do Brasil s6 diminui. Ao identificar
o custo de medidas de socorro a em-
presas brasileiras atingidas pelo ta-
rifago americano, as despesas com
achamada PEC da Transicao — in-
cluindo precatdrios —, o auxilio re-
cente ao Estado do Rio Grande do
Sul e o ressarcimento aos segurados
do Instituto Nacional do Seguro So-
cial (INSS) vitimas de fraudes, entre
outros, a reportagem mostrou que

hé cerca de R$ 388 bilhdes em gas-
tos que ndo entram na contagem pa-
ra cumprimento da ambiciosa meta
fiscal deste ano, fosse ela qual fosse,
como mostrou a matéria chocante
no Estadao. E por ai foi...

Aos poucos, se tomara conhe-
cimento da real dimensdo dessa
expressiva “pedrada” sobre nos-
sas costas, e s6 assim se podera
fazer uma melhor avaliacdo so-
bre o que fazer com as variaveis

criticas de nossa economia.
Além dos impactos desastrosos
sobre o emprego, entre outras im-
portantes variaveis setoriais e ma-
croecondmicas que serdo afetadas,
nao poderia haver momento mais
dificil para tal cataclisma, como o
citado tarifaco, eclodir sobre nos.
Nesses termos, é inacreditavel que
o atual governo possa demonstrar
tamanha inoperancia para lidar
com algo tdo grave como se tem

visto até agora por aqui. Tratarei
rapidamente a seguir dos princi-
pais pontos que me parecem super
relevantes para termos em mente
nesse tipo de discussdo em nos-
so Pais, longe de se esgotarem em
apenas um artigo da reduzida di-
mensdo deste.

Tendo o elevado impacto acima
referido em mente, qual seria o real
“x” da questdo para nds, ao estou-
rar o tarifaco? Na verdade, penso
que o real problema niimero um
que o Pais precisa enfrentar para
valer, e de que muitos ainda ndo se
deram conta, se trata da desastrosa

situacao de desequilibrio fiscal que
ha muito assolou por aqui, e que
essa tltima “bomba’; o “trumpis-
mo’, sé veio agravar. Tal “x” nem de
longe se assemelha com o da Chi-
na ou de outros paises que se des-
tacam na discussdo do momento.

Ou seja, hoje temos um defi-
cit pablico — efetivo ou poten-
cial — bastante elevado, mesmo
sem os efeitos do tarifaco, imagi-
nem com eles.

— Mas onde estd o real “x” da
questdo, no detalhe? Trata-se do
desequilibrio previdenciério, que
é gigantesco em nosso Pafs, e ndo

apenas temos deixado de “com-
prar” esse diagndstico (talvez por
medo desenfreado do desgaste
politico), como de reconhecé-lo
explicitamente, explicar qual seria
o diagnoéstico relevante, e quais
as medidas de ajuste mais efica-
zes a adotar.

Para concluir, e esperando con-
tinuar a discussao em breve, sa-
liento que o peso da despesa pre-
videncidria, inclusive Beneficio de
Prestagdo Continuada (BPC), no
gasto nao-financeiro total acabou
de alcancar nada menos do que
58,5%. Chocante, nao é mesmo?




