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Ataque russo interrompe valorizagao do real e encarece commodities

Eduardo Cucolo

sho pauto O conflito entre
Russia e Ucrénia agrava dois
problemas que afetama eco-
nomia brasileira desde mea-
dose2021:ainflagio ea desa-
celeragdo da atividade.

Além disso, pode ter ante-
cipado 0 movimento de des-
valorizagao do real que era
esperado para o segundo se-
mestre deste ano pela proxi-
midade do processo eleitoral.

Segundo economistas ouvi-
dos pela Folha, mesmo que a
guerra tenha curta duragio,
deixara marcas que serdo sen-
tidas por consumidores, in-
vestidores e trabalhadores,
como a pressao adicional so-
bre os precos de alimentos e
combustiveis e o adiamento
nas decisoes de investimento
econtratagio pelas empresas.

Nesta quinta-feira (24),
a moeda americana subiu
2,01%, fechando a sessio a
R$ 5,1040. O salto ocorreu
um dia depois da divisa ame-
ricana ter atingido o seu me-
norvalor frente ao real desde
o final de junho (R$ 5,0030).

Aexperiéncia histéricamos-
tra que choques geopoliticos
tém uma duragio nao muito
longa, mas sio muito inten-
$Os em um primeiro momen-
to, afirma o economista Ar-
mando Castelar, pesquisador
do FGV Ibre (Instituto Brasi-
leiro de Economia da Funda-
¢ao Getulio Vargas).

Isso provoca movimentos
de corrida para ativos mais
seguros e pode deixar algum
impacto mais permanente
nainflagio e no crescimento.

“Aaversaoarisco € o impac-
to dominante a curto prazo.
0 dolar se valoriza contra ou-
tras moedas. O cambio, que
vinha caminhando em uma
boadirecao [no Brasil], virou”

Castelar diz que a incerte-
zaemrelagao ao conflito ten-
de a se reduzir, e a discussao
determinante para a econo-
mia voltard a ser a questao
da pandemia.

Passado esse primeiro mo-
mento, alguns pregos devem
voltar a cair, mas ele lembra
que o processo de alta da in-
flagao é mais répido do que o
movimento de queda. Por is-
s0, avalia que ha maisummo-
tivo para que o Banco Central
seja pressionado a elevar a
taxa basica de juros dos atu-
ais 10,75% para pelo menos
12,75% a0 ano.

Luca Mercadante, econo-
mistadaRioBravo, afirma que
o principal impacto do confli-
topara o Brasil neste momen-
to esté relacionado aaltanos
pregos das commodities, co-
mo petroleo e trigo.

Por um lado, isso vai pres-
sionar a inflacdo. Por outro,
pode haver impacto positivo
para os exportadores desses
produtos, emseus resultados
eemsuas acoes, por exemplo.

0 barril do petroleo Brent,
referénciamundial para essa
mercadoria, superou a mar-
ca de US$ 105 durante o dia,
maior valor desde 2014, mas
fechou abaixo dos US$ 100.

A alta dos pregos dos pro-
dutos basicos ¢ um dos fato-
res que contribuiram para a
queda do dolar frente ao re-
al neste inicio de ano. Com o
conflito, no entanto, muitos
investidores ja buscam prote-
¢ao em ativos de menor risco,
como titulos dos EUA, afirma
Mercadante, enfraquecendo
amoeda brasileira.

“Caso esse cendrio de guer-
rapiore, a perspectivaé quea
gente Vvejaumamigracao para
ativos mais seguros, e a Bol-
sa deve perder alguma forca”

0 economista da Rio Bra-
vo avalia que a inflacao mais
alta nao geve levar o Banco
Central brasileiro a aumen-
tar os juros acima dos 12,25%
aoano esperados por grande

parte dos analistas, mas afir-
ma que a taxa pode demorar
maisa cair se aaltade pregos
se tornar mais persistente.

Outro risco para o pais, se-

do ele, é um possivel en-
Taquecimento da economia
global, a depender, por exem-
plo, doimpactonos fluxos de
comércio. Uma pressao adici-
onal na inflacio nas econo-
mias desenvolvidas também
pode levar a juros mais altos.

O professor do Insper Edu-
ardo Correiaafirma que, mes-
mono cendrio de uma guerra
limitada e de curta duragao,
oconflito adiaaretomada da
economiaglobale complicao
cendrio deinflacio para o Bra-
sil, duas noticias ruins para os
planos de reeleicao do presi-
dente da Repuiblica.

Ele cita, por exemplo, a
questao do cAmbio, que pode-
ria ajudar a amenizar a pres-
530 sobre 0s precos.

“Nao esperava que o délar
fosse ficaraR$ 5,00 até o final
doano, e essa crise precipitou
o cendrio de desvalorizagao,
porque todo mundo segue pa-
raoativo mais seguro, que € 0
dolar’, afirma. “Pode ser que
demore aindamais paraaeco-
nomia brasileira vencer esses
problemas: recessio com de-
semprego e inflagao”

Leia mais sobre os efeitos
econdmicos da guerra nas
pégs. A18, A25 e A26"

Caso esse cendrio
de guerra piore,
aperspectiva é
que a gente veja
uma migragao
para ativos mais
seguros, e a Bolsa
deve perder
alguma for¢a

Luca Mercadante
economista da Rio Bravo

Nao esperava que
o délar fosse ficar
aR$ 5,00 até o
final do ano, e essa
crise precipitou

o cendrio de
desvalorizagao,
porque todo
mundo segue para
o ativo mais seguro,
que é o délar

Pode ser que
demore ainda mais
para a economia
brasileira vencer
esses problemas:
recessao com
desemprego
einflacao

Eduardo Correia

professor do Insper
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Preco do petréleo sobe com invasio

da Ucrania pela Riissia
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Barril ultrapassou US$ 100, atingindo seu maior

valor em sete anos

M Brent

Prego do barril de petréleo, em délar
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Out 2021: Rissia retoma a concentragao militar perto da Ucrénia
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Petroleo supera US$100,
délar volta a subir e
Bolsa de Moscou cai 33%

Ex«lyton Castelani

sAopauLo A quinta-feira (24)
foium dia de turbuléncianos
mercados internacionais e
brasileiro, apés o ataque da
Rissia a Ucrania, na mais
grave crise militar na Euro-
padesde a Segunda Guerra.

Logoaposoanuncio deen-
vio de tropas pelo presiden-
terusso, Vladimir Putin, du-
rante amadrugada pelo ho-
rario brasileiro, o petréleo
ultrapassou 0s US$ 1co pela
primeira vez em sete anos.

As principais Bolsas asiati-
cas —Toéquio, Hong Kong e
Xangai/Shenzhen— despen-
caram 1,81%, 3,21% e 2,03%.

ABolsa de Moscou derre-
teu 33,28%, atingindo a co-
tagao mais baixa desde 2017.

Durante o dia, com o ini-
cio da operagao dos merca-
dos no Ocidente, a turbu-
léncia se alastrou. O impac-
to foi mais acentuado na Eu-
ropa, onde as Bolsas fecha-
ramantes do pronunciamen-
to do presidente americano
Joe Biden, no final da tarde.

0 indice que acompanha
as 50 principais empresas
de paises que utilizam o eu-
ro como moeda desabou
3,63%. Os mercados de Lon-
dres, Paris e Frankfurt afun-
daram 3,88%, 3,83%€ 3,96%.

Ja as Bolsas americanas,
que fecharamapos o discur-
so de Biden, reverteram as
quedas e fecharam em alta.

0 indice que acompanha
as empresas do setor de tec-
nologia listadas na Nasdaq
disparou 3,35%. Isso empur-
rou para cima o S&P 500,
referéncia do mercado dos
EUA, que teve altade 1,50%.

0 indice Dow Jones, que
retine3o grandes companhi-
asamericanas, subiuo,28%.

Arecuperagao no principal
mercado doplanetaocorreu,
porém, a partir de um pata-
mar ja rebaixado.

Wall Street vinha caindo
devido a expectativa de uma
politicamonetaria maisrigi-
daparaa contengio damai-
or inflagdo em 40 anos.

O Fed (Federal Reserve, o
banco central americano)
Freve elevar os juros de re-

eréncia do pais a partir do
Proximo meés.

Parte da explicacdo para
avirada apos o discurso de
Biden pode estar vinculada
a concessoes feitas a seto-
res estratégicos para a eco-
nomia global.

Biden bloqueou negécios
das maiores empresas rus-
sas nos bancos dos EUA, in-
clusive da Gazprom, a gigan-
te estatal de petroleo e gés.

Mas 0 governo americano
abriu exce¢oes. Essas gran-
des empresas banidas da fi-

nangaamericanasao autori-
zadas, por exemplo, a fazer
negociosrelativos a energia.

Aescassez de combustiveis
que pode ser provocada por
limitagGes a esse segmento
poderia resultar em umaace-
leragao ainda maior dainfla-
¢ao global, obrigando o Fed
a acelerar ainda mais a alta
dos juros americanos.

Assim, a alta no preco do
barril do petréleo Brent de-
sacelerou. No inicio danoite,
ele subia2,25%,aUS$ 99,02,
abrandando as maximas ob-
servadas durante a manha,
quando alcangou US$ 105.

No Brasil, o délar dispa-
rou 2,01%, fechando a ses-
sao cotadaaR$ 5,1040. O sal-
to ocorreuum diadepois da
divisaamericana ter atingido
oseumenor valor frente ao
real desde o final de junho.

Nesta quarta-feira (23), a
divisa havia recuado 0,95%,
aR$ 5,0030, 0 que na ocasi-
dorepresentouum tombo de
12,4% desde o pico de valo-
rizago neste ano, deR$ 5,71
em s de janeiro.

Com o inicio da ofensiva
militar russa, porém, houve
valorizagao global damoeda
americana. Ela costuma ser
mais procurada por investi-
dores em periodos de incer-
teza.Isso explicaaviradana
taxa de cambio no Brasil.

Outro efeito do temor ge-
rado pela guerra nas finan-
casbrasileiras foia quedada
Bolsa de Valores. O Ibovespa
fechouembaixa de 0,37%, a
111.591 pontos.

Mais cedo, o indice de re-
feréncia do mercado acio-
nario do pais havia tomba-
do 2,57%, recuando a mini-
ma de 109.125 pontos.

Até esta quarta, antes da
invaséo russa a Ucrénia, in-
vestidores estrangeiros que
enxergavamo Brasil comoal-
ternativa as baixas nas bol-
sas de economias desenvolvi-
das mantinhamum forte flu-
xo de investimentos no mer-
cado financeiro doméstico.

Oinicio deumaguerra, po-
rém, faz investidores aban-
donarem fundamentos para
se protegerem contrariscos
de perda, segundo Fernanda
Mansano, economista-chefe
da plataforma de investido-
res TC (Traders Club).

“Agora, diante de uma si-
tuagao deincerteza, pode ha-
ver fuga [do capital estran-
geiro]. Achance de desvalori-
zagio cambialno curtissimo
prazo é real’, comentaaeco-
nomista. “Costumo compa-
rar esses momentos como di-
rigir quando estd chovendo
muito. O que vocé faz? Para
0 carro, espera passar, por-
que nao da para enxergar o
que estd lana frente”
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