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Apos intervencao ‘histoérica’

do BC, délar cai

Apdés uma intervencao
‘histérica’ do Banco Cen-
tral (BC) no mercado de
cambio - por meio de
um leildo de venda de
US$ 3 bilhdes, na véspera
(18) — logo na abertura da
sessdo dessa quinta-feira
(19), seguido de novo lei-
|30, desta vez, de US$ 5
bilhdes, apds cinco pre-
gbes de alta, o ddlar final-
mente recuou, fechando
o dia em queda de 2,27%
a R$ 6,1237.

Decisao
Durante exibicao do Re-
latério Trimestral de Infla-
¢cdo (RTI), o presidente do
Banco Central, Roberto

Campos Neto, explicou
que a decisdo de intervir
novamente no cambio,
nessa quinta-feira (19), foi
motivada pela maior de-
manda que o esperado,
no 1° leildo da véspera.

para R$ 6,1237

Além do impacto da
atuacgao ostensiva da au-
toridade monetaria no
cambio - o maior valor,
em um unico leildo da his-
téria do regime de cambio
flutuante — pesou a vota-
¢do do pacote fiscal pela
Camara, na minima de
R$ 6,10. Como resultado, o
real, que nos ultimos dias
exibia o pior desempenho
entre as moedas globais,
registrou os maiores ga-
nhos do dia.

Sem ataque

Também no RTI, o futuro
presidente do BC, Gabriel
Galipolo, rechacgou a ideia
de ataque especulativo
contra o real e alertou
gue nao é correto tratar “o
mercado como um bloco
monolitico”. Nos ultimos
dias, o0 BC vendeu US$ 13,7
bi em leildes a vista (3,5%
das reservas).

Acdo visa garantir fornecimento de energia no fim do ano

MME e ONS montam operacao
especial para o final de ano

A titulo de ‘reforgar’ a se-
gurancga do fornecimento
de energia elétrica duran-
te as festividades de Natal
e Ano Novo, o Ministério
de Minas e Energia (MME)
decidiu montar, em con-
junto com o Operador
Nacional do Sistema Elé-
trico (ONS), ‘uma opera-
¢ao especial’, que consiste
em efetuar, em horarios
determinados, interven-

Acesso ao crédito

Para facilitar o acesso ao
crédito a micro, peque-
nas e médias empresas
(MPMEs) da Amazbnia
brasileira, o BNDES (Ban-

co Nacional de Desen-
volvimento Econdmico
e Social) obteve, nessa

quinta-feira (19), a apro-
vagao de um empréstimo
de R$ 4,5 bilhdes do BID.

Avanco

Com o avanc¢o de todos os
indicadores nos préximos
meses, 0s empresarios da
indUstria da construcao
tém expectativa positiva
para 2025, de acordo com
Sondagem IndUstria da
Construgao, da CNI, em
que o indice do nivel de
atividade cresceu 1,8 pon-
to (53,8 pontos).

¢des ou manutengdes em
equipamentos da rede
do Sistema Interligado
Nacional (SIN), voltadas a
procedimentos que impli-
guem risco de perda de
carga. A proibicao tera vi-
géncia entre Oh do dia 24
de dezembro e 24h do dia
25 de dezembro, como
também, entre Oh do dia
31 de dezembro e 24h do
dia 1° de janeiro de 2025.

Contrapartida

Ao mesmo tempo, o pro-
grama prevé ainda uma
contrapartida de R$ 900
milhdes do BNDES, totali-
zando R$ 5,4 bilhdes, que
oferece um potencial de
atender 16 mil empresas
de menor porte, median-
te prazo de amortizagao
de 25 anos, sendo 5,5 anos
de caréncia.

Cautela

Para o gerente de Ana-
lise Econbmica da CNI,
Marcelo Azevedo, “o ano
de 2024 foi positivo para
a construcao, que se en-
cerra com otimismo, mas
com cautela, porque ha
problemas que podem
afetar o setor em 2025,
como a taxa de juros e a
elevagao de custos”.
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Sexta-feira, 20 a domingo, 22 de Dezembro de 2024

“Disparada do ddlar reflete
dificuldades do pacote fiscal”

Ex-ministro Henrique Meirelles: real ‘nao esta sob ataque especulativo’

Por Marcello Sigwalt

A disparada recorrente nas
cotagoes do ddlar nos ultimos
dias ndo significa que o real es-
taria ‘sob ataque especulativo,
mas decorre da dificuldade en-
frentada pelo governo federal,
de aprovar o pacote de corte de
gastos no Congresso Nacional.

A sentenca ¢ proferida pelo
ex-ministro da Fazenda - do
primeiro governo lulista — e ex-
-presidente do Banco Central
(BC), Henrique Meirelles, ao
argumentar que, “se investido-
res internacionais e domésticos
acreditam que o pais nio vai ter
problema a frente, compram
ativos brasileiros, entram mais
délares, e o cimbio cai. Neste
momento, os investidores estio
preocupados com a questao fis-
cal. F adificuldade que o pacote
de corte de gastos estd enfren-
tando no Congresso, com risco
de ser aprovado parcialmente
ou nem ser aprovado”.

Em resposta as alegagoes de
que o atual patamar do cAm-
bio ‘ndo estaria exagerado em
relagio aos fundamentos da
economia brasileira”, Meirelles
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Dificuldades do Planalto com pacote fiscal no Congresso estdo na raiz da crise cambial

sustenta que “a taxa de cAmbio é
flutuante. Entao, qualquer pre-
visao sobre o patamar do ddlar,
do euro, do yuan nao ¢ previ-
sivel. Aqueles que se arriscam
a dizer até onde o cAmbio vai
podem errar. A taxa de cAmbio
nio ¢ determinada por analistas
que dizem que determinado pa-
tamar ¢ bom para a economia
brasileira”

‘Ataque especulativo’ ¢ uma
situagio resultante da avalia-
¢ao de investidores de que uma
moeda, no caso o real, estd vul-
nerdvel ou fragilizada e aban-
donam suas posi¢oes vendendo
intensivamente a divisa, crian-
do um efeito manada’

Sobre as frequentes inter-
vengdes cambiais do BC, o
ex-presidente da autarquia ex-

plica que elas visam “corrigir
ou compensar essa variagio de
fluxo. Felizmente o BC tem vo-
lume de reservas suficiente para
manter o mercado de cimbio
funcionando e tem agido corre-
tamente”. Como medida mais
eficaz para ‘acalmar’ o cAmbio,
Meirelles receita que “¢ preciso
aprovar o pacote de corte de
gastos no Congresso”

Divida estavel requer superavit de 2,4%

Caso pretenda, de fato,
estabilizar a divida publica,
o governo precisard obter su-
perdvits primdrios de 2,4% do
PIB ao ano.

A estimativa consta do Re-
latério de Acompanhamento
Fiscal, divulgado, nessa quinta-
-feira (19), pela Instituigao Fis-
cal Independente (IFI), ligada
ao Senado federal, ao projetar
que a DGBB (Divida bruta do
Governo Geral) deve fechar

2024 em 78,4% do PIB (Pro-

duto Interno Bruto), a 81,4%
do PIB, no ano que vem e a
86,4%, ao final do mandato pe-
tista, em 2026.

Na hipétese, cada vez mais
factivel, de descontrole do ce-
nério fiscal, a IFI entende que o
patamar da divida deve atingir
91% do PIB, em 2027, chegan-
do a 102,3% do PIB, ao longo
de 2030, até chegar a 116,3%
do PIB em 2034.

No que toca as despesas
primarias, a institui¢ao proje-

ta que estas deverdo consumir
19% do PIB em 2025, oscilan-
do entre 19% e 19,5% do PIB,
entre 2026 e 2034, estimativa
que exclui o eventual impacto
do pacote fiscal proposto pelo
Planalto.

Em nota, a IFI acentua
que “as préprias projegoes ini-
ciais do impacto das medidas
originalmcntc propostas € sua
posterior desidratagio no Con-
gresso demonstram claramente
que clas sdo insuficientes para

a producio necessria de um
superdvit primario de 2,4% do
PIB, no médio prazo”.

Ao admitir deterioracio da
politica fiscal este ano, o dire-
tor-executivo da IFI, Marcus
Pestana, nao pouca criticas,
a0 comentar que ‘encerramos
2024, com indicagoes claras de
deterioragio das expectativas
dos investidores em relagio a
solidez fiscal, 4 sustentabilidade
dadivida e & consisténcia da po-
litica macroecondmica.

Cambial recupera o viés positivo da bolsa

Em dia de nova atuagao do
Banco Central no mercado de
cimbio para reverter, a0 me-
nos em parte, a depreciacio do
real — com o délar a R$ 6,30 na
nova maxima histérica, duran-
te a sessio, € ainda a R$ 6,12
(-2,27%) no fechamento -, o
Ibovespa conseguiu recuperar a
linha dos 121 mil pontos nesta
quinta-feira.

Em alta moderadaa 0,34%,
aos 121.187,91 pontos no en-
cerramento, o indice flutuou
apenas mil pontos entre a
minima (120.768,22) e a md-
xima (121.769,57) da sessio,
com giro a R$ 27,7 bilhoes,
ap6s o reforco visto ontem no
vencimento de opgdes sobre
o Ibovespa. Na semana, cai
2,75% e, no més, 3,56% — no
ano, recua 9,69%.

Apos ter fechado ontem no
menor nivel desde novembro
de 2022, “o Ibovespa teve um
dia de alivio em uma semana
dificil para os ativos de risco

Reproducio site Bolsdo News

Com intervengdo cambial, bolsa péde voltar aos 121 mil pontos

brasileiros”, diz Anderson Silva,
head da mesa de renda variavel
e sécio da GT Capital.

“Era esperado que um au-
mento no diferencial de juros
entre Brasil e Estados Unidos
pudcssc atrair mais recursos —
ou seja, dolar — para o Brasil,
tanto para renda fixa quanto

para varidvel, levando a uma
possivel queda frente ao real ¢
nas curvas de juros’, acrescen-
ta, em referéncia a uma expec-
tativa que tem se frustrado, em
parte, pelas incertezas em tor-
no da situacio fiscal domésti-
ca. E o cendrio se torna ainda
mais complexo na medida em

que o Federal Reserve sinali-
zou, ontem, nio apenas possi-
vel pausa nos cortes de juros,
mas até uma retomada das al-
tas nas taxas de referéncia, se
necessario, observa Silva.

“O Fed parece ter voltado a
priorizar a inflagio em relagio
as taxas de desemprego, dando
sinais de que haverd uma pausa
na queda das taxas em janeiro,
que pode se estender por ou-
tros meses de 2025, se a pres-
sio inflaciondria persistir ¢ a
economia continuar robusta’,
observa a Janus Henderson In-
vestors em nota, na qual desta-
ca, também, a interpretagio do
mercado de que o Fed foi haw-
kish, “provada pela tendéncia
de uma curva de reducio das
taxas mais lenta”.

Na agenda doméstica, o
destaque foi a apresentagao
do Relatério Trimestral de In-
flacio (RTI) ¢ na coletiva de
despedida de Roberto Cam-
pos Neto.

Copom ‘agressivo’ derruba os futuros

O mercado de juros operou
em dois tempos. A escalada
das taxas vista pela manha deu
lugar a uma forte corre¢ao em
baixa a tarde, que superou 70
pontos-base nas minimas da
sessao. O ajuste foi puxado por
uma conjungio de fatores, en-
tre cles declaragoes do futuro
presidente do Banco Central
(BC), Gabriel Galipolo, reafir-
mando o guidance hawkish do
Copom. Ajudaram na despres-
surizagio do mercado a atuagio

conjunta do BC no cambio e
do Tesouro no mercado de titu-
los, além da perspectiva de fina-
lizagao das votagdes do pacote
fiscal na Camara.

A taxa do contrato de De-
posito  Interfinanceiro  (DI)
para janeiro de 2026 caiu de
15,49% para 15,06% e a do DI
parajaneirode 2027,de 15,96%
para 15,40%. O DI para janeiro
de 2029 encerrou com taxa de
15,05% (de 15,64% ontem).

Entre as maximas e as mini-

mas, o gap das taxas dos prin-
cipais contratos foi de mais de
100 pontos-base. Pela manha,
os juros davam sequéncia a ten-
déncia de alta, com vencimen-
tos rompendo o nivel de 16%,
diante das preocupagoes com a
desidratacio do pacote fiscal no
Congresso ¢ a pouca cfetivida-
de no 1° leildo de délar.
Quando a cotagio da moe-
da bateu R$ 6,30, o BC fez ou-
tro leilio, mais robusto, de US$
5 bilhoes, o que levou enfim

3 virada da cotagio. A venda
de US$ 8 bilhées num tnico
dia foi recorde no histérico de
atuagdes do BC.

Com o cimbio ajudando,
a taxas passaram, num 1° mo-
mento na ponta curta, a cair
com declara¢oes de Galipolo.

“A fala foi importante, ao
reforcar o ‘guidance’ de novas
altas de 100 pontos para a Se-
lic”, afirma o estrategista-chefe
da Warren Investimentos, Sér-
gio Goldesntein.



