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délar estd subindo "no grito”, ao sabor de inquietaces e

lobby. A moeda fechou ontem cotada a R$ 2,5005, em

valorizagao de 0,88%, apds ter dado um salto de quase 3%
na sexta-feira. Somente nos dois Ultimos pregbes a moeda acumulou
avanco de 3,85%. Na vigéncia da lei da oferta e da procura, o délar
deveria estar em pesada queda ja que esta entrando muito capital de
fora. Fonte da area econdmica informou a Reuters que.o fluxo
cambial fechou outubro com um superdvit de US$ 6,5 bilhdes, o
maior saldo desde os US$ 10,76 bilhdes de maio do ano passado.
A conta financeira, por onde entram os délares para investimento
direto e aplicagdes financeiros, contabilizou superdvit de USS 4,8
bilhdes. A informacdo é corroborada pelo aumento das posicdes
“compradas” carregadas por estrangeiros no mercado de délar
futuro da BM&F. Como forma de proteger suas novas aplicacoes,
eles ampliaram suas posi¢des de US$ 16,28 bilhSes no dia 24
para USS 20,03 bilhdes na sexta-feira.

O detalhe é que a maior parte dis-
So entrou uma semana antes e
uma semana depois da eleicio em
segundo turno. Se alguém disses-
se que o investidor estrangeiro es-
t4 “endossando” a vitdria da petis-
ta pecaria por exagero. Mas o fato
é que ele ndo revela nenhum desas-
sossego. Entra atrds da melhor ren-
tabilidade real do mundo e néo te-
me o futuro. Afinal, em 12 anos de
gestdo, o PT nio feznenhuma lou-
cura “bolivariana”, para usar
uma das palavras mais lembradas
desde o dia 26. A li¢do histérica
mostra que, depois da frouxidio
fiscal destinada a reeleger a presi-
dente, em 2015 as contas publicas
comecardo a ser reequilibradas. O
investidor de fora também nio pa-
rece estar hoje assustado com o
fantasma do rebaixamento de ra-
ting, a historinha de terror mais
contada atualmente para assom-
brar as noites presidenciais.

Dos mercados financeiros, o
cambio € o 1inico que tem poten-
cial para desencadear uma grave
crise econdmica. O poder letal do
pregao de juros futuros da BM&F é
menor. Embora seja a curva dos
DIs, enio a Selic, a efetiva respon-
sével pela formagio do custo pri-
madrio do dinheiro, se o crédito fi-
car subitamente mais caro por cau-
sa de uma distorcio manipulativa
as empresas tém a op¢do de retar-
dar a tomada do empréstimo ou ne-
gociar com o seu banco uma ponte
para a travessia do caixa até a nor-
malizacdo da curva. Com o.cAm-
bio é diferente. Ndo é por outrara-
zao que os grandes ataques especu-
lativos foram desfechados contra
moedas. Tais ataques, se nio fo-
rem severamente combatidos, po-
dem desestabilizar uma econo-
mia. Pois bem, o cAmbio est4 sen-
doutilizado como principal instru-
mento de pressdo a Dilma Rousse-
ff para que anuncie logo um minis-
tro da Fazenda do seu segundo
mandato visto como favordvel aos
interesses dos investidores.

O mercado nio gosta d¢ Indefi-
ni¢do. Teme mudancas dr Fumor

no meio do caminho. Em princi-
pio, até provaem contrdrio, consi-
dera sincera a disposicio da presi-
dente de promover ajustes mais or-
todoxos na politica econémica.
Prova eloquente da vontade de mu-
dar decorre do raciocinio de que,
se o presidente do Bradesco, Luiz
Carlos Trabuco, ndo aceitou o con-
vite para o cargo € porque foi convi-
dado. Mas os executivos preferem
ver pelo lado negativo: ndo aceitou
porque nao teria carta branca, nio
teria autonomia para implantar as
mudancas que julgasse necessi-
rias. Sob o regime presidencialis-
ta, o grau de independéncia dos
ministros é sempre relativo. Sobra-
ram, da lista triplice de Lula, Hen-
rique Meirelles e Nelson Barbosa.
Qualquer um dos dois nio recusa-
ria. O mercado prefere Meirelles,
mas Barbosa néo provocaria rebe-
lides. Agradam aos executivos as
propostas recentes do ex-secreta-
rio-executivo da Fazenda: eleva-
¢ao da TILP, diminuicio dos em-
préstimos do Tesouro aos bancos
publicos, aumento das aliquotas
da CIDE e do IPI, revisdes do abo-
nosalarial, do regime de pensdese
do seguro desemprego e redugio
dasintervenc¢des cambiais.

O que deixa o mercado intran-
quilo s3o as evidéncias de que, a
julgar pelas mais recentes noti-
cias, o governo quer mudar para
continuar o mesmo. A essénciade-
senvolvimentista permaneceria
intocada. Como conciliar um mi-
nistro mais favordvel auma politi-
ca econdmica liberal-ortodoxa
com o exercicio dessa vocagio ina-
ta? Um ministro sé nio fard gover-
no se forem confirmadas estas in-
formacdes: o Tesouro prepara no-
vo empréstimo de R$ 20 bilhdes
ao BNDES; o governo gesta novo
pacote de subsidios a setores priva-
dos; e o inimigo n° 1 dos merca-
dos, o secretdrio do Tesouro Arno
Augustin, pode “cair para cima”,
sendo promovido a assessor espe-
cial da Presidéncia da Republica,
com acesso privilegiado a Dilma.

Sem conhecer antes as novida-

O cambio estad sendo
utilizado como
principal instrumento
de pressdo a Dilma
Rousseff para que
anuncie logo um
ministro da Fazenda
do seu segundo
mandato visto

des da ata da ultima reunifio do Co-
pom, a que, realizada na quarta-
feira passada, elevou inesperada-
mente a Selic para11,25%, as cem
institui¢des que alimentam de da-
dos o boletim Focus do BC ndo qui-
seram alterar substancialmente a
sua proje¢io para a taxa bdsica no
final do ano que vem. A estimati-
va subiu de 11,50% para 12%. Em
principio, significa que os econo-

mistas acreditam num curto ciclo
de aperto de quatro altas consecu-
tivas de 0,25 ponto. O ciclo ndo se-
riaintenso porque, até 14, as finan-
¢as publicas j4 estariam sob um re-
gime de maior austeridade. Mas
0s juros subiram generalizada-
mente no mercado futuro da
BM&F. A taxa para janeiro de 2017
avancgou de 12,30% para 12,41%,
enquanto que o contrato para ja-
neiro de 2021 subiu de 11,97% pa-
ra12,14%. Como a curva estd in-
vertida, h4 af um crédito em favor
da presidente reeleita.

O cambio e os juros futuros
também sentiram ontem o peso
de um mercado externo mais res-
sabiado. As institui¢des j4 ama-
nheceram com um dado ruim so-
bre a China. O indice PMI da indtis-
tria de transformagcéo, calculado
pelo escritério de estatisticas do
governo chinés, atingiu 50,8 pon-
tos em outubro, abaixo tanto das
expectativas (51,2) quanto do indi-
cede 51,1 de setembro. E, durante
a manhi, outro informe ruim, s6
que agora da Europa. O PMI indus-
trial da zona do euro subiu leve-
mente de 50,3 para 50,6, quando
o mercado previa alta maior, para
50,7. Ja o mercado americano faz
preparativos para a divulgacio de
um relatério de emprego na sexta-
feira bem alvissareiro. A taxa da
T-Note de 10 anos subiu de 2,34%

. para 2,37%.

BOLSA

(indice de fechamento no periodo)
54.628

53,947

52.336
51.049

52.330

28/out  29/out 30fout 3t/out 03/nov
Fahte: BM&F BOVESP

DOLAR COMERCIAL

(cotagdo de venda de fechamento - RS)

247 230

247 2,46
2,40

28fout  29/out 30/out 3ifout 03fnov
fonte: Banco Central

JURO FUTURO (%)

(contrato janeiro/15)

126 128 1,26

28fout 297out 30/out 3tfout 03/nov
Fonte: BM&F



