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Brasil

Conjuntura Dolar entre R$ 5,20 e R$ 5,30 como
ocorreu em meados de abril pode acrescentar de
0,4 a 0,6 ponto percentual a0 IPCA em 12 meses

Cambio apreciado
sinaliza pressao
adicional nainflacao

Anais Fernandes
De Sao Paule

A persisténcia de um cimbio
mais depreciado, proxime do pa-
tamar de R$ 520 por dolar em
que fechou o tltimo pregio ou
de K 5,30, no qual encostou em
meados de abril, poderia elevar
as projecoes de inflagio em 0,4 a
0.6 ponto percentual nos 12 me-
ses & frente, de acordo com as si-
nml.n;ées de economistas.

Na terga-feira, antes do feriado
de 12 de maio, o cimbio fechou
em R$ 5,1927. No inicio de 2024,
estava ao redor de RS 4,90, Em
abril, em meied piora do cendrie
externo e do quadro fiscal brasi-
leiro, chegou a RS 5,29, A media-
nado boletim Focus, pesquisa do
Banco Central com o mercado,
porém, ainda indica um délar
em R$ 5 em dezembro.

A MCM Consultores calcula
que uma depreciagio cambial do
real ante o dilar de 10% levaaum
impacto de 0,44 ponto percen-
tual nos precos livres ao longo de
12 meses, lsso em uma situagio
de relativa neutralidade o hiato
do produto, ou seja, quando a
eeonomia ndo esla nem super
nem sab aquecida.

O repasse do cambio para a in-
flagio no entanto, nio ¢ linear,
isto ¢, ele depende de fatores co-
r40 a posigio no ciclo econdmico
(s~ aatividade estd acelerandoou
desaelerando), o sinal de varia-
cao do cdmbio (se o real esti se
depreciando ou apreciando ante
o dolar) e a magnitude dessa va-
riacio, explica Alexandre Teixei-
ra, economista da consultoria.

“Na conjuntura  atual, por
exemplo, em que temos uma
econor relativamente agueci-
da, o repasse do cambio a infla-
cao tende a sermaior”, diz.

Em um cenario de hiato positi-
vo, quando nao hi mais capacida-
de ociosa para ser preenchida na
cconomia, orepasse estimado pela
MCM para a mesma depreciagio
de 10% do real aumenta para um
impacto de 0,75 ponto nos precos
livres 12 meses i frente.

Se o cambio atual valtar ao pa-
tamar de RS 5,30 no qual encos-
tou, isso representaria uma de-
preciagao do real de cerca de 6%,
segundo Teixeira, e um impacto
de 0.4 ponto percentual nos pre-
¢os livres do IPCA em 12 meses.

Para estimar os impactos no
IPCA como um todo, incluindo
precos  administrados  {aqueles
definidos por contrato ou drgao
piiblico), Teixeira cita uma mode-
lagem do Banco Central, segundo
o qual cada choque cambial de
10% agrega 1 ponto percentual ao
IPCA a0 longo de um ano

Nesse caso, o retorno do cim-
bio para RS 5,30 por délar adicio-
naria, segundo Teixeira, 0,6 pon-
to percentual ao IPCA total. O
modelo do BC, no entanto, des-
considera as “nao linearidades”
citadas pelos economista. “Coma
a economia, atualmente, esti
com aquecimento razodvel, esse
impacto pode ser até um pouco

Andrea Damico, economista-
chefe da Armaor Capital, tem esti-
mativas similares. Se a deprecia-
gio do real ficar em R$ 5,20 por
délar, o impacto sobre o IPCA &
frente seria de 0,20 ponto per-
centual, com metade do eleito
em 2024 e metade ficando para
2025, segundo Damico.

Mas suas contas, um retornoedo
cambio ao nivel de R$ 5,30 impli-
caria em 0,4 ponto percentual ao
IPCA futuro, seguindo a mesma
dindmica de distribu
comega a ficar um pouco mais pe-
sado, realmente”, afirm,

Sua projecio parao cimbio no
fim de 2024 & de RS 5,10 por dé-
lar, com previsio para o IPCA de
3,6% em 2024 e de 3,4% em 2025,

Damico reconhece que o vies
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Alexandre Teixeira: "Na conjuntura atual, repasse do cimbio tende a ser maior”

para sua estimativa de cimbio &
para cima, principalmente se nao
houver nenhum corte de juros nos
Estados Uniclos este ano. Por ora,
ela espera dois cortes do Federal
Reserve (Fed, o banco central ame-
ricano) em 2024, mas diz ver “pos-
sibilidade razodvel” de esse cend-
rio ser calibrado para um ou, even-
tualmente, nenhum corte, lsso
também poderia alterar para cima
sua projecio de Selic ao fim de
'1014 que, hoje, estd em 9,25%,
Nao tem nada muito escrito
em pedra, pring
elhora recente do cim-
s de ir a0 patamar de
R$ 5,30. O viés & para ser um nii-
‘mero maior”, afirma
Para estimar o repasse do cim-
bio i inflagdo, & importante ava-
liar tamb€m guanto esses movi-
mentos do dolar ante o real sio
mais oumenos persistentes.
ParaTeixeira, da MCM, € possivel
que o “momentoe mais agudo” de
depreciacao do real tenha ficado
para tris. “Desde que a curva de ju-
rosnos Estados Unidos se ajustou a
realidade de politica monetdria
apertada por mais tempo, isso teve
eleito sobre o ddlar e, naturalmen-
te, sobre moedas pelo mundo, in-
cluindo o real. E provivel que esse
movimento tenha pego muitas
pessoas despreveniclas, que corte-
Tam para zerar posigaes, Isso for-
mou um caldeirio que levou o do-
lar para perto de R$ 5,30, diz.

"Quando 0 BC mudar
o horizonte, vaise
deparar cominflacdo
mais elevada”
Andrea Damico

Desde entao, continua Teixeira,
apas esse “ajusle” no cimbio, o dé-
lar, ante o real, se afastou das suas
maximas, a0 mesmo tempo em
que o Banco Central do Brasil tam-
bém passou a adotar uma comuni-
cagio mais dura em relacio ao -
clo de corte de juros por aqui, o
quetende a favorecer o teal

"0 mercado passou a incorpo-
rar, na curva de juros, a expectati-
vade que o fim do ciclo aqui esta
mais préximao. Isso acabou fazen-
do com que o real se fortalecesse
um puuw ", afirma o economista,

Por isso, pata ele, existem
“componentes de transitorieda-

" nesse movimento recente de
esticada do cambio. “Daqui para
frente, se nao houver choques, as
noticias ji foram incorporadas
nos pregos de mercado aqui ¢ 13
fora ¢ eu diria que a chance é
mais de o real ficar nesse pata-
mar ou até apreciar um pouco
mais”, afirma Teixeira.

AMCM ainda projeta um cim-
bio de RS 5 por dalar no fim de
2024, Esse cendrio considera dois
cortes de 0,25 ponto percentual
na taxa de juros americana até o

fim do ano e uma Selic encerran-
do 2024 em 9,5%. “E possivel que
a gente tenha de fazer algum
ajuste [na projecio de cimbiol,
mas nio acredito que seja para
muito mais que isso”, diz Teixeira.

Comum cambioa RS 5,a MCM
projeta inflagio de 3.8% neste
anocde3,7% em 2025,

A ASA Investments se mostra re-
ticente com a ideia de transitorie-
dade do délar mais elevado. “Esta-
Mos um polco mais preocupados
com o ambiente extemno € com o
cendrio para o Fed cortar juros. Ve-
0 duro para de
i da atividade nos BU,
diz oeconomista Leonardo Costa.

A ASA prevé apenas um corte
de 0,25 ponto no juro americano
neste ano. Nesse cendrio, o dolar
deve terminar 2024 em R$ 5.25
em 2024 ciraR$ 5,30 em 2025,

Costa diz que a equipe tem se
debrugado bastante sobre o tema
dos efeitos cambiais na inflagio, A
percepeao, segundo ele, € que esse
repasse ja fol maior nos anos 2000,
mas veio caindo desde 2010.*Uma
hipétese para explicar isso € que a
parte de servigos no IPCA aumen-
tow, ¢ eles sio nido comerciali
veis, ou seja, ndo sentem muito o
impacto direto da desvalorizagio
da moeda", aponta Costa. “Outra
hipiitese & que, talvez, a volatilida-
de tenha ficado menor mesmo nos
altimos anos”, alinma.

A forma como a ASA embuliu
um délar mais forte nas suas pro-
jegoes de inflagio foi prevendo
que haverd um aumento do pre-
¢oda gasolina pela Petrobras nas
distribuidoras de 5% a partir de
maio, com efeito no IPCA de ju-
nho, "A defasagem em relagio
a0s pregos internacionais estd
bem ampla, nio sé porque o
cambio depreciou, mas também
porque o prego da petralea li fo-
ta subiu com os riscos geopoliti-
«cos no Oriente Médio”, diz Costa.

Um cimbie mais proximo de
R$ 5,20, provavelmente, exigiria
uma Selic na casa de 10%, segun-
do Damico. Isso em tese, mas o
Brasil “ndo € um pais normal”,
afirma. “Vimos, recentemente,
uma abertura [alta] grande das
taxas de juros agui, mas, nem por
isso, 0 cimbio se apreciou, pelo
contrario. Isso poreue essa aber-
tura se deu, essencialmente, por
meio de adicao de prémio de ris-
co, diante do cendrio fiscal pior,
e, quando tem prémio de risco
mais alto, s moeda se deprecia,”

O dolar mais forte globalmen-
te tende a ser uma variavel rele-
wvante, segundo Damico. "Al, nio
tem muito jeito, ainda que, no
curto prazo, a gente tenha uma
inflacio de nicleo potencial-
mente até melhor, Quando o BC
mudar o horizonte dele, vai se de-
parar com uma inflagio mais ele-
vada. Obvio que isso depende do
patamar do cimbio, existem pio-
Tas e pioras, mas alguma pioravai
acontecer. E iss0, na nossa visio,
pode gerar uma alteragio da rs
tratégia de politica monets
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CNC DEBATE DILEMAS QUE LIMITAM
SETOR AEREO NAAMAZONIA LEGAL

presidente do Siste-

ma CNC-Sesc-Se-

nac, Jos¢ Roberto
Tadros, se reuniu, no dia
24, em Brasilia, com o se-
nador Alan Rick (Unifo-
-AC) e os presidentes das
federagdes do comércio
de bens, servigos ¢ turis-
mo dos nove estados que
compdem a Amazd
Legal. A pauta do encon-
tro destacou o enfrenta-
mento dos principais pro-
blemas do setor aéreo na
regido, que corresponde a
59% do territorio brasilei-
ro, ¢ as principais deman-
das da aviagio regional e
nacional, com o objetivo

ia

Jasé Roberta Tudros e a senador Alan Rick com os presidentes das federagdes ra veunido da CNC

SESC: MAIOR EXPOSIGAO DE ARTISTAS
NEGROS DO PAIS CHEGAAO RI0 DE JANEIRO

epois de uma tem-

porada de sucesso

em Sdo Paulo, onde
recebeu mais de 130 mil
visitantes, a exposi¢do
Dos Brasis — Arte e Pen-
samento Negro chega ao
Rio de Janeiro. A mais
abrangente mostra dedi-
cada exclusivamente &
produgiio artistica negra
do Brasil serd aberta no
dia 3 de maio, no Centro
Cultural Sesc Quitandi-
nha, em Petropolis.
O publico podera confe-
rir obras de 240 artistas
negros nas dareas de pintu-
ra, fotografia, escultura,
instalagoes ¢ videoinsta-
lagGes, produzidas entre
o fim do século XVIII até
o século XXI. Resultado
de um trabalho desenvol-
vido pelo Sesc em todo o
Pais, a exposi¢io conta

o inicio do més, os

jovens talentos que

vdo representar o
Brasil na WorldSkills
Competition, a maior
competigdo de educagio
profissional do mundo,
estiveram na sede do
Departamento Nacional
do Senac, no Rio de Ja-
neiro, para um programa
especial de preparagfio.
O objetivo foi aprimorar
habilidades técnicas ¢
fortalecer o espirito de
equipe. A programagao
envolveu atividades
comportamentais e trei-
namentos especificos.
A 4T edigio da WorldS-
kills Competition vai

o @sistema.cnc

de fomentar a integragio
¢ a operacionalizagio de
voos regionais no Pais,

O senador Rick propde,
por meio do Projeto de Lei
n” 4.388/2023, utilizar re-
cursos do Funde Nacional
de Aviagdo Civil (FNAC)
para subsidiar a aquisi¢io
de querosene de aviagdo
comercializado em aero-
portos localizados na Re-
gido Norte. A meta & pro-
mover o desenvolvimento
econdmico da regido, fre-
quentemente limitado por
desafios logisticos como
acesso precirio 4 infraes-
trutura de transportes.

com sete nicleos temati-
cos, sob curadoria de Tgor
Simdes, em parceria com
Lorraine Mendes ¢ Mar-
celo Campos,

Com titulo inspirado em
um verso do samba His-
toria para Ninar Gente
Grande, que den o 20°
titulo & Mangueira, em
2019, Dos Brasis se equi-
para a grandes mostras
como A Mio Afro-Bra-

sileira, que contou com

ser realizada em Lyon,
na Franga, de 10 a 15 de
setembro. A delegacio
do Senac ¢ formada pelos
sete competidores, os
sete experts responsaveis
por apoid-los em cada
ocupagio ¢ um especia-
lista comportamental.
Conhega o grupo:

Competidores — Pdmela
Matos, da Bahia (Servigo
de Restaurante), Paulo
Bedin, do Parana (Cozi-
nha), Bruna Pimentel, do
Rio de Janeiro (Cabelei-
reiro), Gabriela Sirtoli,
Espirito Santo (Estética
¢ Bem-Estar), Estéfany
Marengoni, do Parani
(Cuidados de Saide e

www.portaldocomercio.org.br.

Uliar das obras da mostra que serd reafizada no Sese Ouitandinka

SENAC PROMOVE AQUECIMENTO PARAA
DELEGAGCAO DAWORLDSKILLS COMPETITION
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O presidente da CNClem-
brou que a malha aérea no
Brasil viveu uma recessio
apos a pandemia da co-
vid-19 ¢ que a regifio ama-
zonica foi extremamente
atingida. Tadros observou
ainda que a Amazonia
Legal tem a maior drea de
fronteiras internacionais
e que o foco da Confede-
ragio ¢ atender aos inte-
resses dos empresarios e
da populagdo, que sofre
com a alta dos pregos das
passagens aéreas ¢ com
a mexisténcia de trechos
regionais que promovam
maior integragio dos Es-
tados.

—
80 artistas no Museu =
Arte Moderna de Sdo
Paulo, em 1988, & Histd-
rias Afro-Atlinticas, cora
450 obras de 214 artistas
brasileiros e estrangeiros,
mostra concebida pelo
MASP ¢ o Instituto To-
mie Ohtake, em 2018,
Depois que encerrar sua
passagem por Petropolis,
a exposi¢io vai circular
por outros espacos do
Sesc em todo o Brasil.

Apoio Social), Vanessa
Coelho, do Rio de Janeiro
(Recepeio de Hotel), e
Maria Olivia Block, de
Santa Catarina (Florista).
Especialista comporta-
mental - Lucas Rosito.
Experts — André de Souza
(Servigo de Restaurante),
Tanus Saab (Florista),
Bayard Neto (Cabelei-
reira), Angélica Furtado
(Recepgdo de Hotel),
Cristine Bittencourt Ulia-
no (Estética e Bem-Es-
tar), Ana Helena Loureiro
(Cozinha) e Elisingela
Alves (Cuidados de Sad-
de e Apoio Social).

@sistemacnc ' @sistemacnc {3 @tvcnconline




