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Mercado poe no radar aperto nos juros
__ Para analistas, tamanho da ‘licenca’ para gastar além do teto negociada por novo
governo pode afetar inflacdo e divida, e levar o BC a adiar plano de reducio da Selic

THAIS BARCELLOS
BRASILIA

CICERO COTRIM
SAOPAULO

As incertezas em torno da mu-
danga daatual Ancora fiscal eas
discussdes para tirar o Auxilio
Brasil do teto de gastos reali-
mentaramno mercadoa discus-
siio sobre o risco de uma politi-
ca monetéaria mais apertada no
Préximo governo — com a pos-
tergacdo de cortes ou mesmo
novas altas das taxas de juros.

A avaliagio ¢ de que uma ex-
pansiofiscalde até R$ 175 bilhdes
para garantir o cumprimento de
partedas promessas eleitorais do
presidente eleito Luiz Inacio Lu-
ladasSilva (PT) poderiaterimpac-

tonosindicesde inflagiio, tornan-
do ainda mais dificil a tarefa do
Banco Central de levar o indica-
dor para préximo da meta. Nas
projegdes do mercado, 0 aumen-
tode gastos puiblicos também po-
deria impedir a estabilizacio da
divida bruta, mesmo que esse
crescimentosejalimitadopelain-
flagao nos anos subsequentes.
“Se for alguma coisa proxima
deRg 200 bilhdesdegastoadicio-
nal,vocé tem umimpactosobrea
demanda, que hoje 0 BC nio esta
considerando nas projecoes. E
um segundo aspecto depende do
tipo de coisaque ogoverno preci-
sa mostrar para sugerir que essa
excegdo Ndo vai se repetir nos
préximos anos”, diz o ex-diretor
do BC Alexandre Schwartsmar.
Nas contas da XP, uma “li-

cenga” de R$ 175 bilhdes leva-
riaaumaumento da dividapua-
blica de 76% do PIB, previstos
em 2022, para 88,3% em 2030.
Em um cendrio de manuten-
¢do doteto dos gastos, adivida
poderia cair a74,1% do PIB até

Gastos extras

0 governo eleito negocia
a apresentacao de

uma PEC para tirar

até R$ 175 bi do teto

o fim da década. Caso o gover-
no inclua uma politica de au-
mento real do saldrio minimo
de 2% aolongo dos anos, a divi-
da avancaria a 97,5% até 2030.

“Nosso cendrio base prevé es-

pago para a autoridade moneté-
riareduzirjurosem 2023,comba-
senadesinflagio global e noajus-
te monetdrio ja implementado.
Noentanto, comosempreressal-
vamos em nossos relatorios, ‘sea
politica fiscal se tornar mais ex-
pansionista, comprometendo a
trajetéria esperada para a ociosi-
dade da economia e para as ex-
pectativas de inflacio, a taxa Se-
lic poderd ser elevada novamen-
te”, escreve o economista-chefe
daXP, CaioMegale,em relatério.

Segundo o economista-che-
fe da Greenbay Investimentos,
Flavio Serrano, a curva de juros
futuros ja precifica dois novos
aumentos da Selic, de 15 a 20
pontos-base,emdezembro eja-
neiro. O inicio do ciclo de cor-
tes seria em junho de 2023,

com os juros chegando a
13,25% no fim do ano que vem
(ante 0s 13,75% atuais).
Ontem, em evento em Nova
York,opresidentedo BC,Roberto
Campos Neto, disseque hd volati-
lidade no mercado por causa da
transigiio do governo, mas que o
Brasil tem de manter os esforgos
para alcancar a meta de inflagio.
Aexpectativa ¢ de que a equi-
pedetransiciode Lulaapresen-
tehoje o texto final da chamada
PEG da Transi¢do, que vai abrir
espago no Orcamento de 2023
para novos gastos fora do teto.
Até agora, a negociagio com o
Congressoséenvolveua chama-
da “ala politica” do novo gover-
no,sema participaciio do grupo
técnico de economia da transi-
¢ao (leia mais na pdg. B3). ®
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TRANSICAD e ‘Licenca’ para gastar

Economistas do grupo de transicio

ECONOMIA S NEGOCIOS |

terao reuniao com PT sobre PEC

Mercado vé sinal

de ‘incémodo’ do
grupo, que divulgou
nota pedindo acesso
aos termos negociados
com o Congresso

ADRIANA FERNANDES
BRASILIA

O quarteto de economistas
dogoverno de transiciio dis-
cutird ainda nesta semana
com os negociadores politi-
cos do PT os termos da Pro-
posta de Emenda & Consti-
tui¢do (PEC) da Transigao
que autoriza a ampliacdo de
despesas para o cumprimen-
to de parte das promessas
feitas durante a campanha
pelo presidente eleito Luiz
Indcio Lula da Silva.

O didlogo acontece depois
de mais de uma semana do
anuncio oficial, feito pelo
coordenador da transigdo, o
vice-presidente eleito Geral-
do Alckmin, dos nomes dos
quatro economistas do grupo
detrabalho daeconomia - An-
dré Lara Resende, Guilherme
Mello, Nelson Barbosa e Pér-
sio Arida.

Por enquanto, nio ha uma
definigio fechada entre os
quatro economistas sobre va-
lores de gastos extras, mas o
grupo pediu na noite de se-
gunda-feira, em nota, acesso
ao texto da PEC.

Amanifestago piblica dos
economistas foi uma respos-
ta a expectativa do mercado
financeiro de que o valor da
licenca para gastar em 2023,
fora do limite do teto de gas-
tos, poderia ficar menor do
que os R$ 175 bilhdes estima-
dos até agora. Esse ¢é o valor
da “licenga” para gastar acer-
tada pelo coordenador da ne-
gociagdo, o senador eleito
Wellington Dias (PT-PI), e 0
relator do Orgamento de
2023, senador Marcelo Cas-
tro (MDB-PI).

Apossibilidade de um valor
de R$ 130 bilhdes paraamplia-
¢iio de gastos, que circulouna
equipe de Lula, foi antecipa-
danasegunda-feira pela agén-
cia Bloomberg e confirmada
pelo Estadio/Broadcast. Um

gasto extra de até R$ 130 bi-
Ihoes entrou nas conversas,
embora haja diferentes vi-
sdes do que é possivel fazer.

‘INCOMODO". A nota deixou cla-
ro que 0s economistas ficaram
deforadasdiscussdes do texto
daPEC, o que foi percebido pe-
los analistas econbmicos co-
mo um sinal de “incémodo”
dogrupo por niotertido aces-
soatéagoraao teor das discus-
sdes. Quando o nome deles foi
formalizado paraa transicao, a
expectativa era de que partici-
passemativamente dasdiscus-
soes em Brasilia.

Uma das preocupacdes

do grupo ¢ justamente com
oimpacto da PEC da Transi-
¢do, que ¢ uma medida de
transi¢io como explicita o
seu proprio apelido, nadefi-
ni¢ao do novo arcabougo
fiscal para substituir o teto
de gastos.

E queaproposta de retira-
da do gasto integral do pro-
grama Auxilio Brasil (que
voltard a ser chamado de
Bolsa Familia no novo man-
dato de Lula) aumenta as
despesas de forma perma-
nente.

Entre os negociadores em
Brasilia, a avaliacio ¢ de que
aPEC como estdsendo dese-

nhada pode dar conforto a
discussdio mais estrutural
daregradoteto de gastosno
ano que vem.

Sem participacao

Até agora, a negociacio
envolvendo a PEC tem
sido conduzida pela ‘ala
politica’ da transi¢ao

Ainda para esses negocia-
dores, a proposta garante
previsibilidade com a defini-
¢3o de que, o que vai ficar
fora do teto, serd o Auxilio
Brasil - um gasto estimado

em R§ 175 bilhdes. Desse va-
lor, seriam usados R§ 157 bi-
Ihdes para o pagamento do
beneficio de R$ 600 ¢ R$ 18
bilhdes para garantir mais
R§ 150 a cada crianga de até
seis anos.

No texto da PEC da Transi-
¢a0, ndo estariafixado o valor
do gasto do Auxilio Brasil,
mas a licenca fora do teto s6
poderia ser usada no progra-
masocial. Esse ponto impedi-
ria que eventuais sobras de
recursos scjam remanejadas
para outros gastos em 2023.
A expectativa é de que a PEC
em negociacio com o Con-
gresso seja apresentada ain-
da hoje.

Uma fonte da equipe de
transigio ponderou que o gru-
po dos economistas nio € a
“equipe da PEC”, mas um gru-
po que vai tratar de uma série
de temas econdmicos, inclusi-
ve tributdrio. @
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