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Saida de investidores
estrangeiros pressiona o dolar

% CAMBIO Expectativa & que fatores como as eleicdes também exercam pressao sobre a cotagdo ante o real

JULIANA SODRE

0 mercado brasileiro registrou saida liqui-
da de RS 114 hilhdes de capital estrangeiro
em maio, conforme relatorio da Elos Ayta. A
retirada & a major desde 2022, Nos primelros
meses de 2026, o Brasil vinha sendo um dos
destinos preferidos do capital estrangeiro.
No entanto, o cenario mudou rapidamente
de apetite para aversao ao risco, Segundo es-
pecialistas ouvidos pelo Didrio do Comércio,
E55e MOV que acabou afetando paises
emergentes de mado geral, pressiona as taxas
de cimbio das moedas emergentes, incluindo
o Brasil

Ma andlise da economista-chefe do Ouri-

bank, Cristiane Quartaroli, a saida do capital
estrangeiro esta relacionada a recente alta
nas taxas dos tregsuries americanos. “lsso
acabou levando o Huxo de capital parala, por
ser considerado um mercado mais seguro, o
Que pressionou as taxas de cdmbio das mos-
das emergentes’, explica,

Noentanto, ela acredita gue um movimen-
to contrario pode ocarrer nesta semana. "0
real esta se valorizando nesta segunda-fei-
ra {ontem), em fungie da expectativa de um
acordo entre Estados Unidos e Ira. Entao, isso
tende a ser positivo para os mercados, trazen-
do mais apetite ao risco’. avalia.

Dessa forma, Cristiane Quartaroli analisa
gueessa lendéncia pode fazer comgque a mo-
eda americana Hgue abaixo de RS 5 no curto
prazo. A medio prazo, noentanto, ela acredita
gue pode haver pressio sobre a taxa de cam-
bio brasileira, principalmente no segundo
semestre, em razao das eleictes. "Quando a
gente tem eleicdes no radar, isso tende a tra-
Zer pressdo para a taxa de cimblo, Além dis-
so, ainda temes as incertezas fiscais, que po-
demvoltar a pressionar o cambio no segundo

semestre’

Alnda segundo a economista do Ouribank,
o mercado projeta o dolar proximo de RS 5,20
no fim do ano. “Entao, acho que essa pode
ser a tendéncia pensando no médio prazo’,
concluiu.

Na avaliagao do especialista em Solugoes
de Investimentos da Monte Brave, Rodrigo
Franchinl, a recente saida de capital estran-
geirorefiete tanto a realizagao de lucros apos
um periodo de forte entrada no iniclo do ano
quanto um movimento de realocagdo para ati-
vos considerados mais seguros ou atrativos
nocenario global:

Segundoele, a combinacio de juros eleva-
dos no Brasil, volatilidade internacional e In-
certezas geopoliticas tem levado investidores
areduzir exposicao a bolsa e migrar parte dos
Tecursos para renda fixa ou cutros mercados,
oquecontribui para a pressac sobre o cambio,

Mo entanto, Franchini pondera que esse
fuxo deve sustentar um dolar mais elevado
nos praximos meses, ainda que sem movi-
mentos abruptos. A médio prazo, ele também
acredita que a moeda americana tende a se
manter acima de RS 5, refletindo tanto a me-
nor entrada de capital estrangeiro quanto o
cenario de risco, incluindo fatores como elel-
g0es e percepeao fiscal,

Jures - Por cutro lado, o diferencial de juros
alnda elevado no Brasil pode limitar oscila-
¢ées mais intensas, ajudando a conter uma
disparada maior da moeda, "A gente tem, no
médio prazo, uma eleigao, Isso pode impac-
tar muito a precificacio da moeda, porgue, a
depender dodiscursode cada candidato, o ris-
co Brasil pode ser prejudicado. Juros sic um
sinal iImportante de qualquer movimentagao

Brasil registrou a saida liquida de RS 11,4 bilhdes
estrangeiro em maio FoTo: REFRODUGAD | ADCEE STOCK

de capital

gue voceé faga no curto praze”, finaliza.

Ja a economista da Valor Investimentos,
Paloma Lopes, comenta que a saida de capital
estrangeiro foi uma resposta ao movimento
de oferta e demanda. A oscilagao do délar te-
ria feito com gue muitos investidores buscas-
sem o mercada exterior. "Vimos o délar saindo
de RS 5,20 para RS 5,17, e essa queda deve con-
tinuar”, afirmau.

Segundo ela, a tendéncia éde dolar abaixo
de RS 5 nos prokimos meges, “Algo que deve
ser visto mais proxime das eleigbes, nao ago-
ra. O dolar deve chegar a RS 4,80, ndao mui-
to diferente disso, mas vai depender da des-
confianga no mercado interne ou até de uma
questao de diversiticacao para minimizar im-
pacto eleitoral’, afirmou.

Mo entanto, ela avalia que, enquanto per-
sistir o fator externo, a tendéncia é de o dalar
“despencar” ainda mais rapidamente. “Se a
gente ndo tiver uma mudanga no cendrio glo-
bal, a gente pode bater RS 4,50 facilmente”,
apostou. %

“Quando a gente tem
eleicdes noradar,
isso tende a trazer
pressio paraataxa
de cambio. Além
disso, ainda temos

as incertezas fiscais,
que podem voltara
pressionar o cimbio
no segundo semestre”

Cristiane Quartaroli

% ESTABILIDADE FINANCEIRA

Materializacao de risco aumentou no crédito as familias

Brasilia- O Banco Central (EC) afirmou ontem
que 3 materializacio de risco touno
crédito as familias e manteve-se relativamen-
te estavel no crédito 4s empresas, de acordo
com o Relatdrio de Estabilidade Financeira.

Segundo o relatdrio, os ativos problema-
ticos aumentaram em todas as modalidades
de crédito para familias, sendo que a inadim-
pléncia continua sendo o principal fator para
o550 oeainda teria se elevado, mesmo
em um cenario hipotético em que as praticas
de baixas a prejuizo das instituigées financei-
1as nac tivessem se alterado em 2025,

“Prospectivamente, as estimativas de pro-
babilidade de defoult indicam que a trajetoria
de alta deve permanecer para 3 maloria das
modalidades”, disse o BC,

Diante do elevado nivel de endividamen-
todas famllias, o governo federal colocou em

pratica mais uma etapa do programa Desen-
rola, de renegociagao de dividas. O programa
oferece garantia do governo para o refinan-
ciamento dos débitos remanescentes, com
juros abaixo dos praticados pelo mercado.

Em entrevistacoletiva paracomentaro Re-
latério de Estabilidade Financeira, o diretor
de Politica Econdmica do BC, Paulo Picchetti,
afirmou que a politica monetaria funciona de
forma mais eficiente quando nao ha progra-
mas de crédito que nao sao sensivels asvaria-
ches da taxa Selic.

Ele afirmou que a autoridade moneta-
ria precisara de tempo para anallsar como
o novo Desenrola afetard os indices de

inadimpléncia no Pais.

Perguntado sobre possivel estimulo ao
consumo e pressdo inflacionaria com a nova
etapa de programa, o presidente da autarquia,
Gabriel Galipolo, evitou fazer uma avaliagao
direta ao afirmar que a praticado BC de incor-
porar gradual
governo tem se mostrado acertada.

Janocrédito asempresas, segundoorela-
torio, as probabilidades de default mantive-
ram tendéncia de queda em todos os portes,
porém em niveis ainda elevados.

De acordo com o BC, a desaceleracac do

o5 efeitos de do
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crédito prossegue, em linha com a medera-
¢ao do crescimento da atividade econdmica.
Ainda hd sinais, completou, de propensao ao
risco, mas as instituigdes financeiras conti-
nuam reduzindo o apetite.

“Mesmo com o dinamismo do mercado de
trabalho, com ganhos consistentesde rendae
redugao expressiva do desemprego, o compro-
metimento de renda das familias elevou-se
alndamais. O malor impacto ocorreu entre os
tomadores de menor renda, com forte contri-
buigao de modalidades de crédito mais caras’,
explicounBC,

Capitalizacio adequada - Os resultados dos
testes de estresse, ainda segundo o relatorio,
indicam que o sistema bancario possul capi-
talizacio adequada e resiliéncia em todes os
cenarios simulados.

Ma entrevista, odiretor de Fiscalizagio do
BC, Ailton de Aguine, pontuou que institui-
goes financeiras fizeram uma distribuigao
“robusta” de dividendos no fim de 2025 em
fungao da entrada em vigor neste ano da tri-
butacao sobre esses repasses. Ele ponderou
que esse movimento nao afetou a estabilidade
dosistema. (Reuters) %

Galipolo critica proposta de mudar o FGC

Brasilia- O presidente do Banco Central {(EC),
Gabriel Galipolo, criticou de forma indireta,
ontem, a proposta do senador Renan Calhei-
1os (MDEB-AL) de obrigar o Fundo Garantidor
de Créditos (FGC) a cobrir os prejulzos de ins-
titutos de previdéncia de estados e munici-
plos com investimentos no Banco Master.

“Euacho gue a gente tem gue tomar cui-
dado para nao distorcer o mecanismo, O ges-
tor de pensao, ou de qualquer outro tipo de
fundo similar, é um investidor profissional,
Ele é pago e remunerado justamente para
fazer esse tipo de investimentao’, disse Gali-
polo, apds ser questionado sobre a proposta
de Calheiros,

Galipolodisse que ndo cabe ao Banco Cen-
tral comentar propostas legislativas, Ele afir-
mou, porém, gue o ohjetive do FGC é aproxi-
mar as condigoes de instituigdes financeiras
menores e maiores.

“Eu tenho bastante receic de a gente pro-
vocaruma distorgao sobre o gue éa finalidade
doFGC. A intengao é proteger esse investidor
de varejo, e nao um investidor que é institu-
cional, profissional, [cuja) profissdo é estar
escolhendo ali questdes de risco e retorng’,
disse o presidente do BC,

Ma ultima sexta-teira (22), osenador Re-
nan Calheiros apresentou um projeto de
lei que, se aprovado, permitira que o FGC

cubra o rombo de RS 1,87 bilhdo em inves-
timentos realizados por 18 Institutos de
previdéncia de estados e municipios no
Banco Master. Segundo o senador, o texto
busca resguardar as instituigdes que co-
meteram um equiveco ao aplicar no Mas-
ter, mas nao pretende isentar gestores gue
agiram de ma-fe.

Segundo os dados mais recentes do Banco
Central, o FGC. fundo capitalizado por bancos
pablicos e privados, j4 desembolsou mais de
RS 50 bilhdes para cobrir prejuizos de inves-
tidores com aplicagdes em titulos do conglo-
merado do Master, (Marcos Hermanson /
Folhapress) %



