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Alta de juros nos EUA e no Brasil dificulta retomada da economia

CONTRA A INFLAGAO

CENARIO DE
JURO MAIOR
Alta de taxas em Brasil e EUA deve
afetar recuperacdo econémica

POLITICA MONETARIA PARA SEGURAR 0S PREGOS
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texto nfio aponta qual seria.

Em margo, aavaliagio era
que o ciclo de alta dos juros
terminaria este més, com a
Selica 12,75%. O comunica-
dodeontemdeixouclaroque
issondo é maisverdade. Ol
timo Boletim Focus, que reil-
ne projecoes de analistas de
mercado, aponta a Selic a
13,25% no fim deste ano.

“0 Comité nota que a ele-
vadaincerteza da atual con-
juntura, além do estigio
avancado do ciclo de ajuste e
seus impactos ainda por se-
rem observados, demandam
cautela adicional em suaatu-
a¢do’, aponta odocumento.

O comunicado aponta a
deterioragiio do cendrio ex-
terno. “As pressdes inflacio-
nérias decorrentes da pan-
demia se intensificaram
com problemas de oferta
advindos da nova onda de
Covid-19 na China e da
guerrana Ucrinia.” Eressal-
ta que o aperto monetirio
que vem sendo adotado nos
EUA e outros paises avanga-
dos “eleva aincerteza e gera
volatilidade adicional”.

‘SURPRESA INFLACIONARIA'
O Copom diz aindaqueain-
flagio no Brasil “seguiu sur-
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Fonte: Banco Central, IBGE, Federal Reserve ¢ BLS Editoria de Arte
GABRIEL SHINOHARA, VITOR DA A alta dos juros tem por perapraelesinalizarmaisju-  Dessa forma, adecisiodo mnos. Issofaz comqueasmo-
COSTA EFERNANIW TRISOTTO efeito desacelerar aecono- ros —afirma Andrea Dami- Fed éum fator contraocres-  edas desvalorizem e influ-
m mia e, conseq te, ©o,s6ciae -chefe cimento daeconomiabrasi- encia a inflagio. O Banco
e segurarainflagio. Masofa-  daArmor Capital. leira, cujas projegdesjisiode  Central podeatuar nosjuros
OShancusoenuaisdoBmsil to de os Estados Unidos um avangodo Produto Inter-  ou cumﬁléﬂdeswapcamA
edos Estados Unidosele- também estarem em pro- SAIDADEESTRANGEIROS noBruto(PIB)inferioral%. bial (que equivale a uma

varam ontem suas taxas bisi- cesso de elevagiodesuarta- Felipe Sichel, do Modal-  — Espera-se que o movi-  vendadeddlar no futuro).

cas de juros, a fim de contera
inflagio. Aqui, o Comité de
Palitica Monetéria (Coporn),
doBC, levouaSelicde 11,75%
para 12,75%, na 10 alta con-
secutiva. Osjuros brasileiros
Ta estio N0 maior patamar
esde fevereiro de 2017,
quando a Selic era de 12,25%
ao ano. J4 o Federal Reserve
(Fed, oBCamericano)elevou
sua taxa em 0,50 ponto per-
centual, para o intervalo en-
tre 0,75% e 1%. E o maior au-
mento desde 2000 e o segun-
do consecutivo —em margo,
houve a primeira alta desde
2018, de 0,25 ponto.

xa bisica pode acabar forta-
lecendo o délar, o que aca-
baria por manter a pressio
inflaciondria no Brasil e po-
deria levar o BC aaumentar
mais ainda os juros. Isso es-
fria a economia e, portanto,
dificultaa retomada da ati-
vidade econémica.

— Diante desse Fed mais
agressivo, a gente acabou su-
cumbindo ao délar mais for-
te,e oreal saiu de RS 4,60 pa-
ra R$ 5 ou mais. Essa é uma
mudangaimportanteque vai
influenciar o modelo do BC,
juntocom a piora dainflagio
corrente. Eum fatorque coo-

Mais, ressaltaque oaperto
monetdrio mais forte nos
EUA deve levar a um enxu-
gamento da liquidez global,
0 que prejudica d

mento de aperto monetirio
nos EUA acabe provocando
uma realocagio do risco. Es-
sa retirada de liquidez global
se faz sentir, principal

emergentes e de maior ris-
co, comoo Brasil.

Com juros mais altos, os
titulos do Tesouro america-
no ficam mais atraentes pa-
rainvestidores, que retiram
seus recursos de outros pai-
ses e levam para os EUA,
Tanto que, em abril, asaida
de capital estrangeiro da
Bolsa brasileira, a B3, regis-
trou um saldo liquido nega-
tivode R$ 7,677 bilhdes.

CONIra eConomias emergen-
tes —afirma Sichel.

Marco Maciel, economis-
ta da Kairés Capital, avalia
que o juro maior nos EUA
poderia repercutir no Brasil
como contigioviacimbio:

— Uma maior alta (do
Fed) e a desaceleragio da
China s3o duas pressdes.
Por um lado, juros mais al-
t0S, POT OULIO & PIOCULa por
commaodities crescendo me-

Em nota, a Confederagio
Nacional da Industria disse
considerar “equivacada”aal-
ta da Selic. “Este novo au-
mento da taxa de juros deve
comprometer ainda mais a
atividade econdmica, que ji
déclaros sinais de fraqueza.”

CICLO MAISLONGO

Em seu comunicado, o Co-
pom afirmou que “antevé co-
mo provivel uma extensdo do
ciclocomumajustedemenor
magnitude”. Ou seja, haveria
mais urnaaltade juros na pré-
xima reuniio, com um ajuste
menor do que 1 ponto, mas o

A avaliagio da economis-
ta-chefe do Banco Inter, Ra-
faela Vitoria, é que o BC fard
maisumaalta, de 0,5 ponto,
levando a Selic a13,25% ao
ano, para entio encerrar o
ciclo de elevagio dos juros:
—Tivemossurpresasinfla-
ciondrias depois da dltima
reunidio, e isso resultou em
novas revisdes de expectati-
vas, ouseja, estas aindaestio
desancoradas pelo menos
para 2023. Essa € uma preo-

cupagio do Copom, por isso
elequer estender o ciclo.
Para2023, ametadeinfla-

¢lo estabelecida pelo BC &
de 3,25%. O Focus, porém,
projeta 4,10%. Andrea, da
Armor, ressalta que, devido
4 instabilidade no cendrio
externo, as estimativas para
ainflagio tém viés de alta.

Para este ano, a projecio
do Focus é de 7,39%, bem
acimado centro dameta, de
3,5%, com teto de 5%.

Asdecisbes sobre osjurosle-
varam volatilidade ao merca-
do brasileiro. Mas este termi-
nou de farma positiva depois
deopresidente do Fed, Jerome
Powell, descartar altas maio-
res, como de 0,75 ponto, nas
proximas reunides. Ele afir-
mou que o consenso & de ele-
vagesde 0,5 panto.

O délar comercial caiu
1,26%, a R$ 4,90, depois de
atingir a maxima de R$
5,0356. Ji o Ibovespa subiu
1,70%, aos 108.344 pontos,
acompanhando os indices
americanos. O Dow Jones
avangou 2,81%, e o S&P,
2,99%. A Nasdagsubin 3,19%.

Nova alta reforca atratividade
da renda fixa, dizem analistas

Poupanga continua a perder da inflag4o e de papéis como o Tesouro Direto

A nova alta da Selic, para
12,75%, reforga a tendén-
ciadevalori?é:%éi[ndae aplic;;
goesem renda fixa. Segun:

analistas consultados pelo
GLOBO, os titulos de renda fi-
xa pos-fixados, que acompa-
nham as taxas de juros, sio

as opgles, especialmente para
‘qUEm NA0 qUEr COITET MiSCos.

Para os mais arrojados, os pre-

fixados e osindexados a infla-
ginsioboas .

E preciso sempre ter em
mente que a escolhade on-
de alocar seu dinheiro deve
levar em conta seu perfil de
risco e o prazo da aplicagdo.

A maior, fundosde

renda fixa DI deve ter rendi-
mento superioraoda, -
Ga, mesmo com msm-

nistragioacimados2,5%. Eos
analistas lembram que é possi-
vel manter apostas na

O estrategista de Investi-
mentos do Santander, Arley
Junior, lembra que titulos de
renda fixa pos-fixados, como
oTesouro elic,queacarnpa-
nham a taxade juros, tendem
aserbeneficiados:

— S3o produtos bastante

procurados pelos investido-
res, porque permitem resga-
tes de forma rdpida
rentabilidade diaria. Ainda
na renda fixa, destacamos os
titulos de crédito privada,
que costumam pagar taxas
ainda mais interessantes e
podem ser pds-fixados, prefi-
xadosouatrelados ainflagao.

Arley também vé oportuni-
dadr?[:ns fundﬂsmmmer-
cados, que dioao gestorvelo-
cidade eflexibilidade.

0PGOES DEMAIORRISCO

A chefe de economia da Rico,
Rachel de 84, também aponta
oTesouro Seliceos fundos DI
como boas opgéies para uma
reserva de emergéncia. Ji pa-

ra investimentos de médio
graw:o. eiliau'laostimlmamelw
osain que pagam ain-
flagio d:gj:;iodo mais uma
taxa, comoo Tesouro IPCA+
Mas, ressalta, é preciso man-
ter o papel até o vencimento
paranio perder dinheiro.
Paraquem estd dispostoa
correr mais riscos, h outras
opgdes na renda fixa. Como
os fundos de inflagio, que
compram titulos piiblicos
atreladosao IPCA, os Certifi-
cados de Recebiveis Imobili-
drios (CRIs) e do Agronegd-
cio (CRAs) —ambos isentos
do Imposto de Renda — e as
debéntures incentivadas.
Também pode-seobterre-
tornos maiores com os Cer-

tificados de Depésito Ban-
cério (CDBs) de bancos de
menor porte, O risco é mai-
or, mas esses papéis sdo co-
bertos pelo Fundo Garanti-
dorde Créditos (FGC), atéo
valordeR$ 250 mil por CPF.
Com relagdo 4 popupan-
¢a, Rachel fembra que ela
continua a perder dainfla-
¢doedoTesouro Selic.
EaBolsa? Aaltadosjuros, di-
zem especialistas, nio signifi-
caquearendavarivel devaser
abandonada. Paraquem acei-
ta correr mais riscos, hi em-

PIE
cujos papéis estiio baratos.
— Ainda vemos bastante

espago paraganhos na Bolsa
—diz Rachel. (Vitorda Costa)
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Juros em alta no
Brasil e nos EUA

A inflagdio estd mais alta, mais espalhada,
mais resistente e mais imprevisivel. Ao
Banco Central s6 cabe tentar levé-la de vol-
taa curva descendente, E é isso que deverd
conseguir no segundo semestre, mas on-
tem foi dia de elevagio dos juros novamen-
te. Em 14 meses, desde margo doano passa-
do, os juros saltaram de 2% para12,75%. Eo
BC indicou que é provivel uma nova eleva-
cdodaSelicemjunho, o que deve levi-lapa-
ra 13,25%. Ontem, houve pelo menos um
alivio pelo banco central americano. Ele
acelerouo ritmo de alta dos juros parameio
ponto, mas praticamente descartou um
passo ainda mais ripido, de 0,75% nas pré-

ximas reunides. Issoajudou a conter odélar
aqui noBrasil.

Ainflagio no paisvem sofrendo pressies de
varios lados. Da economiainternacional, hio
ch nos as pela entre
Rﬁ[gilfe Ucrpﬁ]:?:: mas sedlﬂ lock-
down na China, que afetam as cadeias de pro-
dugio, comimpacto nos produtos industriais.
Aexpectativadeaumentodos juros nos EUA e
o risco de desaceleragio da economia chinesa
reverteram partedosganhos queasmoedasde
paises exportadores de commodities, como o
real, tiveram no primeiro trimestre.

Internamente, h os conflitos institucio-
nais e as ameacas do presidente Jair Bolso-
naro sobre o processo democritico, que au-
mentam as incertezas e contribuem para o
enfraquecimento do real. Como pode ser
visto um pais em que o presidente agride a
Suprema Corte, ameaga a realizacio das
eleigbes e quer uma apuragio militar para-
lela da contagem dos votos? As tensdes fa-
bricadas se somam aos riscos externos. Tu-
doisso mantém o IPCA na casa de dois digi-
tos, patamar em que estd desde setembro.

Esse periodo prologando com a taxa ele-
vadaestimulaaindexagdo dos pregosesala-
rios e torna mais dificil o trabalho do Banco
Central de trazer o indice para o centro da
meta. H4 ainda um outro componente que
vem sendo apontado cada vez mais pelos

economistas. O governo Bolsonaro tem da-
do estimulos fiscais para tentar melhorar a
sua popularidade em ano eleitoral e isso
contribui para sabotar o esforgo da politica
monetariade esfriara economia.

Desde a iltima reunido do Copom, nodia
16 de margo, houve uma forte piora das ex-
pectativas de inflagio. Pelos dados do Bole-
tim Focus, que reine projegtes de dezenas
de instituigdes finan-
ceiras, o mercado ele-
vou o seu nimero de
6,45% para?7,89%, para
2022, e de 3,7% para
4,1%, para 2023. OBC,

Coma inflagio alta
eespalhada, Banco
Central elevou os
juros e indicou
nova alta, mesmo

com a economia no comunicado dasua
em uma decisdo ontem, mos-
recuperagio fraca  troudados maisotimis-

tas do seu modelo:
7.3% e 3,4%. Ainda assim, isso significa es-
tourodo tetoda metaeste ano eum niunero
acima da meta do ano que vem. No merca-
do, hdinstituigdes bem mais pessimistas. O
banco francés BNP Paribas, por exemplo,
avaliaque o IPCA chegaré em dezembroem
10%, enquanto o americano JP Morgan fala
em umataxade 8%.

Avolatilidade do délar mostra ao Banco
Central que ¢ arriscado contar com uma
ajuda do cdmbio. Desde a tiltima reunido, a
moeda americana caiu de R$ 5,08 paraR$

4,60, depoisvoltoua ficar acimade R$ 5,00,
eontem despencou para R$ 4,90. Nos mo-
‘mentos de alta acentuada, o BC brasileiro
foi obrigadoavender mais de US$ 2 bilhdes
em reservas: US$ 1,5 bilhdio no mercado fu-
turoe US$ 573 milhdes no mercado avista.

Nos EUA, o aperto nos juros tende aforta-
lecer o délar, apesar da queda de ontem. O
mercado ji dava como certa uma alta de
0,5%, eoreceio eraque o proximo aumento
fosse ainda maior, \?e 0,75%. Por isso, o dia
foi dealivio. O Fed é omaisimportanteban-
cocentral do mundo, e os seus movimentos
tendem a ser na menor medida, ou seja, em
altas de 0,25%, para diminuir as turbulén-
cias nos mercados mundiais.

O PIB americano caiu 1,4% no primeiro
trimestre, mas isso nio mudou o ciclo de
aperto nos juros. E consenso que a econo-
miados EUA continuaaquecida, comataxa
de desemprego em nivel historicamente
baixo, de 3,6%, e aumento do consumo e
dos saldrios. O PIB caiu porque houve mais
importagbes e cortes de gastos do governo,
mas a demanda privada, que inclui consu-
mo einvestimentos, teve uma forte eleva-
gdode3,7%.

Os americanos enfrentario a alta dos juros
com a economia aquecida. O Brasil estd en-
frentando um choque monetdrio durante
uma fraca recuperagao. Ou seja, aqui é pior.
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