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Queda dos juros
e dúvidas do BC

O
Banco Central re-
duziu  mais  uma  
vez os juros, ago-
ra  para  4,25%,  

apesar  do  pouco  ou  ne-
nhum espaço de redução, 
mas avisou que é hora de in-
terromper o ciclo de queda. 
Em um comunicado confu-
so,  o  Banco  Central  diz  
uma coisa e o seu contrá­
rio, usando para isso aque-
la linguagem própria, que 
carece de tradução para o 
idioma  corrente  do  país.  
Diz que as expectativas de 
inflação  estão  baixas  até  
2022, mas ao mesmo tem-
po avisa que há riscos de 
que o atual nível de juros 
possa  “elevar  a  trajetória  
da inflação acima do espe-
rado”. Ora, se há risco, era 
o caso de não ter reduzido 
de novo a Selic.

Se  cortou,  é  porque  
acha que a economia ainda 
precisa de estímulo, ou se-
ja, acredita que a recupera-
ção da atividade está mais 
fraca do que o imaginado. 
Mas diz na abertura do co-
municado que os dados re-
centes mostram “a continui-
dade do processo de recupe-
ração da economia”. Bom, 
se está tudo bem com a re-
cuperação não precisava re-
duzir novamente os  juros 
que já estavam no menor ní­
vel da história. Mais adian-
te, contudo, aponta como o 
primeiro risco “o nível  de 
ociosidade elevado” que po-
de levar a um crescimento 
abaixo do esperado. Em re-
sumo, avisa que o país está 
se recuperando, mas a reto-
mada pode ser menor, que 
a taxa de inflação está con-
trolada até o fim do atual 
mandato, mas pode subir  
pelo estímulo dos juros bai-
xos.

Por fim, alertou que po-
de mudar de ideia, ou seja, 
voltar a cortar juros depen-
dendo da evolução da eco-
nomia. E mandou o recado 
de que é preciso continuar 
as reformas e perseverar no 
ajuste fiscal.

Curioso é que no mes-
mo dia o presidente da Re-
pública  deu  um sinal  de  
que  pode não perseverar  
no ajuste. Bolsonaro disse 
que pode zerar os impostos 
sobre combustíveis se os go-
vernadores fizerem o mes-
mo com os seus tributos. O 
governo federal  está com 
déficit há seis anos, reduziu 
o rombo no  ano passado 
usando receitas extraordi-
nárias, os estados estão em 
penúria fiscal, os orçamen­
tos não têm recursos para o 
básico,  e  o  presidente  
propõe que o Tesouro e os 
estados subsidiem combus-
tíveis fósseis, abrindo mão 
de bilhões  em receita.  O  
presidente permanece sem 
entender o mínimo de eco-

nomia. Com a declaração, 
ele está avisando que pode, 
se quiser, ser irresponsável 
do ponto de vista fiscal e de-
safia os governadores a se-
guirem seu exemplo. Pare-
ce bravata e é. Se fosse a sé­
rio, o Banco Central teria 
que incluir isso no seu “ba-
lanço de riscos”.

A situação internacional 
complicou desde a última 
reunião do Copom. A crise 
do coronavírus tornou mui-
to mais opacas as perspecti-
vas da economia global es-
te  ano.  As consequências  
são mistas. Têm o efeito de 
derrubar a inflação, mas ao 
mesmo tempo o de elevar 
alguns preços.  O petróleo 
baixou de patamar desde o 
início da crise, mas o dólar 
aqui dentro bateu recorde 
histórico na semana passa-
da. A incerteza da trajetó­
ria  da economia mundial  
em 2020 subiu muito.

Depois do primeiro sus-
to,  há  consultorias  agora  
prevendo que o impacto se-
rá pontual, com uma queda 
mais forte da China em um 
trimestre  e  recuperação  
rápida logo à frente. É cedo 
para dizer. Só será possível 
saber a real consequência 
econômica depois que hou-
ver sinais de que o vírus po-
de ser controlado. Hoje as 
notícias ainda são preocu-
pantes. O consumo de pe-
tróleo na China deve cair 
25% este mês. E a Organiza-
ção Mundial de Saúde redu-
ziu a esperança de que haja 
uma vacina eficiente con-
tra a doença.

O  Banco  Central  não  
menciona diretamente este 
mais recente fantasma que 
assombra a economia mun-
dial. Diz que “no cenário ex-
terno apesar do recente au-
mento de incerteza” os ju-
ros  baixos  nas  principais  
economias têm produzido 
um “ambiente relativamen-
te favorável para as econo-
mias emergentes”.

Segundo levantamento 
da Infinity Asset,  o Brasil  
passou a ter juros reais de 
0,91% com esse novo corte 
da taxa Selic. Ou seja, des-
contada a inflação projeta-
da à frente, os juros estão 
menores do que 1%. Se a 
conta for feita com a infla-
ção dos últimos 12 meses, 
os juros já são negativos.  
Há economistas que consi-
deram que o Banco Central 
está indo longe demais e  
reagindo a pressões do mer-
cado para reduzir  a  taxa.  
Quanto  menor  a  Selic,  
maior a migração de investi-
mentos para a bolsa. Mas a 
sua  comunicação trôpega 
de anteontem indica que o 
próprio  BC  está  confuso  
diante da atual, e realmen-
te  complexa,  perspectiva  
da economia.

Decisão de ontem do STF complementou julgamento de 2016

Previdência. Maioria seguiu voto do ministro Toffoli

Aposentadoria não 

pode ser trocada por 

uma mais vantajosa, 

decidiu Tribunal

¬ BRASÍLIA. O Supremo Tri-
bunal Federal (STF) deci-
diu  ontem  que  somente  
uma lei poderia possibilitar 
a  troca  de  aposentadoria  
por  uma mais  vantajosa,  
em qualquer modalidade.

Seguindo o entendimen-
to do relator, ministro Dias 
Toffoli, a maioria dos minis-
tros  considerou  que,  em  
um julgamento de 2016, o 
Tribunal já havia rejeitado 
também a possibilidade da 
modalidade de reaposenta-
ção, que é quando aposen-
tado que  continua traba-
lhando renuncia à aposen-
tadoria e a todas as contri-
buições antigas para se apo-
sentar outra vez, de forma 
mais  vantajosa,  contando  
apenas com os recolhimen-
tos novos.

Os ministros analisaram 
um recurso apresentado pe-
la  Confederação  Brasileira  
de Aposentados e Pensionis-
tas que questionava o julga-
mento realizado em outubro 
de 2016. O objetivo do recur-
so era esclarecer pontos da 
decisão anterior.

Naquela ocasião, o plená­
rio já havia considerado in-
constitucional que um apo-
sentado que continuasse  a  
trabalhar pudesse trocar sua 
aposentadoria por outra de 

valor mais alto, somando as 
contribuições novas às anti-
gas para melhorar o cálculo 
do benefício – prática cha-
mada de desaposentação.

Acompanhando o voto 
do ministro Alexandre de 
Moraes, a maioria dos mi-
nistros (seis)  decidiu  que 
quem obteve a desaposen-
tação ou a reaposentação 
por meio de decisão judi-
cial transitada em julgado 
até ontem permanece com 
o benefício.

NELSON JR./SCO/STF - 16.10.2019)

STF nega reaposentação 
em decisão do plenário

Mercado

Dólar passa os 
R$ 4,28 e bate 
novo recorde
¬ BRASÍLIA. Em um dia marca-
do por forte volatilidade no 
mercado financeiro, o dólar 
subiu e  voltou a fechar no 
maior valor nominal desde a 
criação do real. O dólar co-
mercial encerrou ontem ven-
dido a R$ 4,286, com alta de 
1,11%. A moeda norte-ame-
ricana acumula alta de 6,8% 
em 2020. O euro comercial 
também subiu e fechou o dia 
em R$ 4,703, alta de 0,93%.

Nem  a  intervenção  do  
Banco Central segurou a cota-
ção. Ontem, a autoridade mo-
netária leiloou US$ 650 mi-
lhões  para  rolar  (renovar)  
contratos de swap cambial – 
que equivalem à venda de dó­
lares no mercado futuro –  
com vencimento em abril.

A turbulência repetiu-se 
no mercado. Depois de três 
dias seguidos de alta, o índi­
ce Ibovespa, da Bolsa brasilei-
ra, fechou o dia com queda 
de 0,72%, aos 115.190 pon-
tos, em sessão foi marcada 
pelo receio de que o coronaví­
rus traga impactos para a eco-
nomia da China. As informa-
ções são da Agência Brasil.
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