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Indicac&o de Galipolo para BC é vista como preparac¢do para substituir Campos Neto

Mercados No cambio, délar volta a exibir forca e fecha acima de R$ 5 com desconfianga do investidor

Indicacdo de Galipolo pressiona juro longo

Gabriel Roca e Victor Rezende
De Sdo Paulo

0 andincio de que o secretrio-
executivo da Fazenda, Gabriel Ga-
lipolo, foi o escolhido para ser o
novo diretor de Politica Monetdria
doBanco C il nd

dias. Ontem, com a formalizagio
da indicagio, 0s agentes passaram
a embutir nos pregos um cendrio
mais complexo para a inflagio,
que exige juros mais altos no lon-
go prazo,namedida em que, entre
participantes do mercado, a per-
306 lipolo devers subs

de surpresa no mercado, mas pro-
moveu um ajuste nos preqos, espe-
cialmente nos juros futuros, com
alta firme das taxas de longo pra-
20. O temor de que o desenho da
proxima diretoria da autoridade
monetinia advogue por juros mais
baixos ancorou as taxas de curto
prazo perto da estabilidade, mas
provocou pressio no cambio, com
oddlar novamente acima de RS 5.
No mercado de juros, a taxa do
DI para janeirode 2025 ficou prati-
camente estivel, ao passar de
11,68% para 11,69%. Ji no longo
prazo, a taxa do DI para janeiro de
2031 subiu de 12,09% para 12,24%.
No cimbio, o délar subiu 138% ¢
encerrouodiacotadoaR$ 5,0114.
As especulagdes em tomo do
nome de Galipolo ou de alguém
Proximo ao secretirio j@ movi-
mentavam o mercado nos dltimos

tituir Roberto Campos Neto na
presidénciadoBancoCentral.
“Nio serdum nomedeconfian-
ca do mercado ¢ nio parece que
serd alguém colocado para ser
apenas um diretor. A situagio fi-
cou ruim para Campos Neto, ji
que, com a jogada do govemno de
colocar antes a pessoa que deve
ser o préximo presidente do BC,
fica mais facil formar uma maio-
ria antes. A estratégia evidencia
que querem tirar 2 maioria do
Campos Netoantesdo fimdoano
que vem", diz o economista de
a

Délar comercial
Intradia, em RS/USS

DI - jan/31

Intradia, em % a0 ano

Campos Neto, o que € visto com

A reagdo dos pregos dos ativos
foi instantinea. Assim que o mi-
nistro da Fazenda, Femando Had-
dad, falou 0 nome de Galipolo, a

g urso!

Aavaliagioécompartilhada por
um gestor de renda fixa, ao apon-
tarque alguns diretoresdo Copom
podem se alinhar a Galipolo, dian-
te da perspectiva de que ele seri o
futuro presidente do BC. “E isso,
naturalmente, tira mais poder do

curvadej formato
mais inclinado, ou seja, os juros
longos passaram a subir com mais
forga, enquanto as taxas curtas
permanceeram estiveis ¢ com viés

SeS830 du ontem nﬂm- o0 que se
[deGalipo-
lo]: ser uma voz pelo juro mais
baixo no curto prazo”. Para ele, o
mercado acredita que isso pode
gerar mais riscos no longo prazo,
o que levou os agentes a exigirem
um prémio de risco maior pelos
ativos dométicos ontem.
Ha, porém, umadivisioclara no
mercado. Enquanto uma ala dos
lembra da proximi-

Navisdo de outro gestor de ren-
da fixa, a diregio do mercado na
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dade dosecretiniode Haddad com
nomes que defendem a Teoria Mo-

MMT)e, porisso,
vé a indicagdo com cautela, outra
parte dos agentescita o perfil mais
pragmitico de Galipoloea ligagio
como mlmslm. ue discordou pu-
ideiasda MMT.

ra 570%, enquanto a inflagio ex-
traida da NTN-B para agosto de
2040 escalou de 6,02% para 6,1 2%,
Ji o diretor da mesa de um
grande hancn Ioral avalia que a
loé uma boa

'r\m-zhnn qm- o Galipolo tem
um perfil que funciona mais como
executivo ¢, por isso, ndo vejo me-
didas bizamas sendo propostas
porele. Mas também ndo acho que
ele ird barrar algumas ideias ab-
surdas que eventualmente surjam.
O atual governo tem mostrado
uma postura de ojeriza em relagio
aqualquer risco de desaceleragio
econdmica. A estratégia do Execu-
tivo esti sendo nio desacelerar
nUNCa, ¢ a percepgio que eu tenho
& que oBC vai entrar nessa dinds
camaiscedo, e ndomais tarde”, diz
um economista de mercado.

0 resultado, para ele, s¢ traduz
em pressio i dria. Nio por

a nuduLn que retira mais
risco de cauda” para os mer-
cados. Para ele, o secretdrio de-
tém os conhecimentos técnicos
paraa fungio e poderd reduzir as
tensdes entreo BCe o governo.

0 executivo lembra, ainda, que,
nos Gltimos anos, os principais
bancos centrais do mundo vém
conduzindo suas politicas com to-
tal apoio do mercado. “As recentes
bolhas, estouros ¢, por fim, a acele-
ragio da inflagio significam que
algo estava emado. De qualquer
forma, o mercado reagiu negativa-
mente ao anfincio — o délar estd
devoltaaR$ 5 cacurva estd tendo
um de inclinagio. Vo-

acaso, a inflagio “implicita” extrai-
da das NIN-Bs, titulos piblicos
atrelados ao IPCA, abandonou o
alivio recente ¢ voltou a subir na
sessdo deontem. A inflagio embu-

tagio dividida e divergéncias pii-
blicas podem ocorrer. E apenasum
processo de digestio que deve se
dissipar em breve”, aponta.
rase que ruidos ¢ cll\ugmms

tida na NTN-B com venci
agosto de 2026 subiu de 5,64% pa-
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