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A tesoura que une Trump a Lula

Vitéria de Trump coloca mais press@o sobre o governo federal para anunciar um
pacote robusto de corte de gastos
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O primeiro sinal no Brasil da confirmacgdo da vitéria do candidato republicano
Donald Trump na eleicdo presidencial dos Estados Unidos, detectado j& na
manhd desta quarta-feira, 6 de novembro, chamou a atengdo de analistas e
agentes do mercado financeiro — um aumento na cotagdo do ddélar, que
chegou a R$ 5,862, antes de cair ao longo do dia.

A escalada da moeda americanga, uma tendéncia também verificada em
outros paises, € atribuida a expectativa global da implementa¢do das politicas
protecionistas prometidas por Trump, com aumento de impostos para a
importacdo de diversos bens e servigos nos EUA, entre outras medidas que
seguramente vao afetar a economia interna e mundial.

O efeito no médio prazo dessas medidas — como aumento do déficit fiscal e a
elevagdo das taxas de juros nos EUA — até explica a valorizagdo do délar mundo



aforq, registrando alta de 1,8% em relagcdo ao iene japonés, 11% contra o dolar
australiano e 2,1% contra o euro.

O ddlar alto com a eleicdo do Trump, porém, teve ainda outro efeito no Brasil,
ao jogdr mais pressdo sobre o pacote de corte de gastos que a equipe
econdmica estd preparando para preservar as metas do arcabougo fiscal
para 2025.

N&o bastasse a dificuldade do governo de escolher programas e dreas a serem
contemplados pela tesoura fiscal, os efeitos na economia global previstos com
a vitéria de Trump, com sua agenda protecionista, abrem uma nova frente de
preocupacdées com o eventual impacto na conducdo da politica fiscal
brasileira.

O governo, que aguardava o resultado da eleicdo americana e da reunido,
nesta quarta, 6 de novembro, do Comité de Politica Monetdria (Copom) do
Banco Central - que aumentou em 0,5 ponto percentual a taxa Selic, para 11,25%
ao ano - para anunciar as medidas, deve ampliar os cortes neste novo cendrio.

Economistas consultados pelo NeoFeed admitem que a vitéria do candidato
republicano na mesma semana que o governo deve anunciar ajustes fiscais
hd muito esperados pelo mercado ndo ajuda a melhorar as expectativas para
2025.

Roberto Padovani, economista-chefe do Banco BV, afirma que hd consenso de
que a gestdo Trump tende a ser inflaciondria, porque combina expansdo fiscal,
fechamento comercial — com imposicdo de tarifas de 10% para importacdo de
produtos - e controle de imigragdo.

Esse combo, segundo ele, limita espaco para queda de juros e deve dificultar a
vida dos bancos centrais em todo o mundo, incluindo o brasileiro. Com isso,
aumenta o cendrio de aversdo a riscos, com menos fluxos para mercados
emergentes. Neste aspecto, prejudica o Brasil.

“Num cendrio global tranquilo, o governo poderia fazer um ajuste fiscal gradudal,
em etapas e sem muita pressa, mas a vitdria republicana coloca pressdo para
que o ajuste seja feito mais rapidamente”, afirma o economista-chefe do BV.

Padovani observa que essa pressa existe porque uma das vulnerabilidades
atuais da economia brasileira é a tendéncia de alta da divida publica, que
passard também a ser alimentada pela expansdo fiscal do governo Trump. “Na
pratica, o governo vai precisar entregar mais do que quisesse fazer.”



Assim como o economista-chefe do BV, muitos analistas acreditam que o
Federal Reserve (Fed), o banco central americano, teria menos espago para
reduzir as taxas de juros em comparagdo ao cendrio hoje desenhado.

Os juros mais elevados tendem a valorizar o délar e, por tabelqg, nos titulos do
Tesouro americano, causando um efeito nas taxas de juros a nivel global -
incluindo o Brasil.

Meta fiscal sob risco

Alex Agostini, economista-chefe da agéncia de risco Austin Rating, também
reconhece que a vitéria de Trump vai afetar a politica fiscal brasileira. Mas
acredita num efeito mais agudo a partir do ano que vem, apés a posse do Nnovo
presidente americano, quando ele deve anunciar medidas concretas.

“Talvez, em 2025, fique mais dificil para o governo brasileiro atingir a meta fiscal,
até pelo desarranjo global que pode ocorrer em razéo desse elevado grau de
incerteza que as medidas de Trump devem causar”, diz Agostini.

Em relagdo a politica fiscal, o economista adverte que as opgdes de ajustes
estdo ficando limitadas. “Ou o governo divide esse 6nus com o Congresso
Nacional por meio de uma PEC (Proposta de Emenda & Constituicéo) ou faz um
programa de concessodes e privatizagdées mais amplo ou vamos continuar com
a politica fiscal expansionista, com juros acima de 12% no inicio do ano que
vem”, diz Agostini.

Felipe Salto, economista-chefe da Warren Investimentos, também vé o pacote
fiscal a ser anunciado pelo governo ganhando mais importdncia com o
resultado da eleigdo presidencial americana.

“O pacote terd o conddo de melhorar as perspectivas do mercado para juros
e doélar, mas tem de vir, entretanto, em bases realistas e relevantes, no minimo
R$ 40 bilhées para 2025 e com medidas que se perpetuem, que sejam
estruturais”, adverte.

Salto, porém, afirma que a elevagdo inicial do cdmbio no Pais deve ser inserida
num quadro de maior volatilidade dado pelas eleigdes americanas que, a seu
ver, tende a se dissipar d medida que Trump comegar a governar: “O Brasil tem
uma diplomacia profissionalissima e isso conta muito.”



