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Epoca que mais ganhei dinheiro foi quando governo
fez besteiras, diz investidor sobre incertezas na

economia

André Jakurski, um dos socios da gestora JGP, afirmou que "é mais facil tirar
dinheiro do governo do que do mercado"; especialistas avaliam que cenario

indica migragdo dos investidores para a renda fixa
Por: Juliana Elias

Durante evento nesta terga-feira (22), um dos sécios da gestora JGP, André
Jakurski, afirmou, de acordo com a agéncia de noticias Bloomberg, que a €época
em que ganhou mais dinheiro foi quando o governo “fez besteiras”, referindo-se
ao momento de incerteza na politica econdmica do pais e uma possivel
manutencao dos juros em patamares mais elevados. “A €época que eu ganhei
mais dinheiro no mercado foi quando o governo fez besteiras. E mais facil tirar

dinheiro do governo do que do mercado”, teria dito o investidor.

Os temores acerca de qual devera ser a politica econdmica e a tonica do novo
governo em relagdo ao controle de gastos abalaram os mercados e, segundo
especialistas ouvidos pelo CNN Brasil Business, podem piorar a trajetoria de
juros do pais, ja pressionados por uma conjuntura dificil de inflagdo alta dentro

e fora do Brasil.

Isso deve tornar ainda mais forte o0 movimento de migracdo dos investidores

para a renda fixa, enquanto, por outro lado, ndo sé freia o crescimento da



economia, como deixa a conta com juros a pagar ainda mais pesada para o

Tesouro Nacional.

“Quem ganha com o juro alto certamente ¢ o rentista, o investidor que tem
dinheiro aplicado”, diz a sécia e analista para renda fixa da Nord Research,
Marilia Fontes. “J4 o governo precisa pagar esse juro alto, entdo ele deixa de

investir em outros setores da economia; acaba pesando no orcamento.”

Nas ultimas semanas, declaracdes do presidente eleito Luiz Inacio Lula da
Silva, que criticou as politicas de corte de gastos por mais de uma vez,

azedaram os mercados.

A situagdo ndo ficou melhor depois de a equipe do novo governo finalmente
apresentar a PEC da Transicdo, sua proposta de acréscimo de gastos ao

Orgamento de 2023 que trouxe uma conta extra e fora do teto de gastos de R$

198 bilhges.

Nao s6 a bolsa caiu e o dolar voltou a subir, de volta para proximo dos R$ 5,40,
como também o mercado de juros futuros sofreu com a pressao. No Tesouro
Direto, os titulos NTN-F com vencimento para 2026, por exemplo, que sdo os
titulos prefixados, viram seus juros passarem dos 13% em novembro, pela

primeira vez desde julho.

Os NTN-C para 2031, que remuneram a inflacdo acrescida de uma taxa fixa de

juros, voltaram a pagar juros reais de mais de 6% nesta semana.

“O mercado entende que a trajetoria da divida em relagdo ao PIB pode ser

explosiva”, explica Fontes, da Nord, mencionando a reagdo ao estouro



bilionario proposto pela PEC da Transi¢do, “entdo os investidores passam a

financiar o governo a taxas mais altas, e as taxas do mercado futuro sobem.”

Selic alta por mais tempo
A possibilidade de um governo mais gastador também ja comega a mexer com

as projecoes para a Selic, a taxa de juros que serve de piso para a economia.

ApoOs mais de um ano de altas, ela estd atualmente em 13,75% ao ano, mas a
expectativa, que era de que ela comegasse a cair lentamente no proximo ano,
também comeca a mudar, ¢ as quedas podem demorar mais a chegar. Isso

significa juros altos por ainda mais tempo.

“Isso [os aumentos de gastos] vai acarretar uma maior depreciacdo cambial,
mais pressdo sobre a inflagdo corrente e futura, contaminando as expectativas
inflacionarias”, disse Armando Castelar, pesquisador associado do Instituto

Brasileiro de Economia da Fundagao Getulio Vargas (Ibre/FGV).

“Nao havera outra saida para o Banco Central que ndo reagir, iniciando um
novo ciclo de aperto monetario ou pelo menos nido indo em frente com a
redu¢do de juros que se projetava ja para 20237, completou, ao comentar as
mudangas nas proje¢des para a economia do Boletim Macro produzido pelo

Ibre.

No Boletim Focus, relatorio semanal do BC que retine as projecdes de dezenas
de casas de andlise, as estimativas para a Selic ao fim de 2023 ja comecaram a
ser revisadas para cima, de 11,25%, nas edi¢des passadas, para 11,5% nesta

Ssémana.



“Juro alto, embora possa parecer positivo para o investidor de renda fixa, faz a
economia brasileira perder”, disse Bernardo Pascowitch, fundador da

plataforma de comparagdo de investimentos Yubb.

“E . .. .. . ~n .
ruim para a atividade, para a produtividade, para o crescimento econdmico e

para o consumo. Significa crescimento menor, menor geracao de riqueza, entao

nao ¢ algo que gostariamos para o Brasil e os brasileiros.”
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