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Juros americanos devem
cair menos e mais tarde

inflagho chela parow de cair nos Estados Ly &

o até subau wm pouco om fevercino, Os nitmeros

maks recentes sabre o comportamentodos

pregos convenceram os investicdores de gue

agorr o almejaclo corte de juros pelo Federal
Reserve( Fed, o banco contral americane b adovin,
provavelmente, no ségundo semestre. As reunioes do Fed,
cho Banco da lnghaterra edo Banoo Central do Brsil [ BC)
terae de dar respostas ao fendmeno semelhante: apos ¢a
com relativa rapidez da corcania dos daois digite flagio
st resisténdia s caminhar para a meta na reta final. No
Brasil o problema ¢ menos agudo, dada a margem ainda
existente para redugio dos jurss. Mas entrou em xeque a
orientacio lutur de sinalizar dois cortes de 0,5 ponta
percentual nas priximas reunides, assinalada desde o infcio
dareducioda Selic, emyagosio,

O pregos divs servigos rém vormiacho bem mais diffcil paraos
Banéos centrtis discerni a hora em que seriapropriade
reverter oeiclo de aperto monet o, interromplido i meses (0
presidente do Fed, [erome Powell, mio se cansa de dizer que a
harade banxar os jurosestd cada ver mals perto, mis eise
tirmingg tem sidioelusive para tockos. Ha um comsensode gue o
Fed manteri suas taxas na quanta-feira e, como sempre, grande
expretativaschre os sinais 1 serem dados por Powe ], 2lém da
“tramade ponies”, a expectativa dos inembeosdo Fed sobea
evirlugio dos juros, emprego, inflagioe arescimento. Na tltima
werem e foidivulgada, em dezembro, cla indicava rrés comes
el 0,25 ponto percentual em 2004, Hi agora dividas
generalizadas sobre se a redugdo chegaria (.75 ponio.

05 investidores entraram oano interpretanda o Fed como
queriam — em janeiro, os mercad os chegaram a sinalizart
o1 mkdis cortes, oom infcioem margo. Tormaram-se bem mais

triliomdinos desde a pandemia, o consumdo bem s mosteado
forte —cheu algum sinal de frague za em feverein, OB
amercano previsto € de 24%, ante 2.5%em 2023, Omercado de
teahalhe comega a esfriar, mas muito lentamente para dar
algum conforto ks previshes baixistas de inflagho.

O CPHde feverviro, o indice de precosao consumidor, subiu
para O4% (0,3% em janciro), ¢ de 3,1% para 3.2% em 12 meses. O
indice de precos a0 produter{ PP svangou de 1 para 1,650
msaior clesde serembrode 3003, Com base nesses dods ivdices, a
consultoriaChxbord Economics calculow que o niicleo dos
gstos pessoais de consumo{PCE]L medida prefersda pc]uh‘d
1||uwI'l.nlnIe'(lr.ll'.i('mfrm-rqum-"uu‘!duuk'].l divulgacioapds
dlecisio do banco . Ebe Tof de 04% em janciro ¢ 255 em |2
mieses, e hiexpectatvade 035 paraomés passada, O seja, o
ik e chos pregos mostm uma forte resisténda i queda.

Essecomportamento ratifica uma das adverténgias de
Pewwell sobre a prudéncia para iniciar o corte de juros. 0
“supemiiclen” de pregos, medida nagual o Fed consideraos
pregos ndo relacionados denergia e aosetorde imidvels,
evofuin (5% em fevereiro, win potco mas ndo o sulicicnle
abaixo o 0,8% de janciro. Nesta categornia, servigos como
segurode automiveds subviram 20 em wm ano, servicos de
transparies, 10E o5 de hospitais, 6% Por outro lde, pregos
deepergia voltaram o aumeniar, come gasolina{3,5%),
passagens afreds {3.5%8 ], gis(2 3% erc.

Oeendne desfavorivel camanuengio de jurosallos por
mians bemnpo st s impondo; porenguam o, embaora ndo haja
ninguen no Fed quevaicine um repiqueda inflacioou uma
recesado. Masa manutengio dos juros em 5.5%, o maienes em
2 prejitizos i coonomia, rechuzindo a taxa de
crescimento, do emprego o dooridito enguanto perdurar.

Mo Brasil, os indicadornes de janeiro ¢ fevereiro mostram
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stbrios d medida que o iempo fol passandio e ainflagio,

Ao mats om menos no mesmao legar Agora, prevesim

Tk e chancesde o Fed fazer tréscortes ou menas, 4 parth
dhe junho, Pesgudsa do Finaneial Times em parceria coma

Chic

cheles

stheonecard emsetembao,

o Booth most row um intervalo de tempom
cortes de menos esperados pelos economistas, Dobs
v dis reducoes dos fed funds, ou menos, Para
mads i metade dos entrevisiados,

cichs de afrouxamento

O faror de fundo para a sustentacio dos progos & a expansdo
tha eoonomia, tanto nos ELUA cono no Brasl = menos na
Europa, onde o Baco Central Europen {BCE) esti prescupado

coma evolugiodos sabinos, emboraa perspectiv

Jeexpansio

na bloco do euro ndo seja boa. Nos EUA, além dos paootes

U @ ecomoinia panece ter saido da prostragie dos dois
ilemvis driniestres, Ha quieda dos juras, mids estimulos
[iscais e parafiscais; aumenta real do sibino minimo,
expansia docrédito, do emprege. Teda issoalimenta o
aumentoda inflagio de servigos e a demanda em geral, na

contramio da politic

memetinia. Os investidores espe

m

algins movimentos |:|.1porumrsrwl'bf Alguns, que ociclo

de cortes e juras pare antesdea 5
o gpuase consensual. Ouiros, que a autordade

I

atingir®s, nivel xé

monetiria deive de sinalizar cortes duas rennides i frente,
para gankbiar liberdade de movimentoe, se for o caso,
mterrormperas redugdes diante de sinais evidentes de

retomada dainfla
TS & POACE PO,

i E possivelque o BC fagaas duas cotsas,
el (ke Bsso ocol

na reundo de oo,
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Impasse entre Cimara e Senado mantém inseguranca juridica e afeta credibilidade. Por Marcio Santilli

Disputa no Congresso atrasa lei do mercado de carbono

ameniagio  do
mercaddo de carbono
enfivnta u

nak (F presade
drigo Pachece
o bema e HF e
i dhe bevar wima doy peomlgada
0 COH28, om Dhabai. Alguns pro-
jeons de Bei (PLs) i ramitswam
SR TS0, BT TR [ i -
s fckpientes, nko artfouladasd
de redugla de
et © a0 objetiho deenlen-
Ear s maslang as-climadticas,

i Terco tionmedn coiia relato
ra & senadora Leils  Barros
{ PIFI-E}E ), aqune privsnsonee anicl sén-
clas pitklicas, acalhou propostas
do Mimisiéng do Desemvolvi-
Indistria, Comértbt e
ic) ¢ da Con |'|,~dch

FrieEiio,

A e rcds e Barir g
pecignacntne oy wtores A coe
T SAiealon a Welas de rodu-
phis —apesar das emisshes gera-
das navissa da tere

0 P 412082 feon undamen-
tade na Politica ‘rannlul e M-
dangas e

IZ18T{2000 )¢ tem como [oco o

por remendnvess. Frove aincls poo-
jetos e REDDA [Redisgio das
Emisdies por Desmaiamento o
frepradacio Forestal) para a
CUHBETVECH ¢ AumeTio de eitoe
ques de carbono loecstal, ¢ para
imancjo florestal, wem fxar cotas
i vedar o acceo de projetos
piilslicos. onn privadan a0 menca-
ha el carbodia

Aprovado por unanimidade
B Senacls, o Pl selletia wma
abordagem cquilibrada ¢ coc-
reate, aidfa e pasived de
apusies, Foi enviadha & Clrnara a
temipo da sl i e devolugho so

Senado, pa atal promul-
gacio att desembro e 2023
ata da COP28

o enfanio, o projeio sfrea
umamancha matiheconal de
ricda pela Cimara contra o Sena-
o At hoet Vi | PRSAL), poesiden
te daCirnara, designou oo e
L b deputsddo Aliel Machado
PR, queinbresdbe i ibens e
|\ THE OO [ P OPaS TR, OO PESET-
var wm percentual sobee o ga-
mhion para as empresas devensal -
verdodn de projetos peivados de
entdibo decarbono,

E Fodalin, ao limitar o docsin
an mercagdo dos prodets priva
ki, yedando o emissbode erddi-
o dde carbonior jlara projebos e
risdliciomals, federats on oda-
ilieais. Pard estes, & e
figura de “coddino.
do”, Uiy bode e tanto paraoagd:
Jetos que viros Estadon amazd-
micws et negociands oom a
Coalizdo Leaf, formada pelas go-
i dhos ELIAL Retne Unido ¢
Norscga, ¢ degenas de o
pel bt L S PeEa I A0 SAAT €9
ditos de mercade fnanciando
el

£ lexio gm:niu.mln pear Aliel
N passon g comissoes ¢ fol
Tado e regEne de urgénoa
paras votacko om plendtio, com
parceer lisal aproemsla hngas
antes. da voracko, s Gitina se-
mana antes do recess legisdai-
va Ele favoeece a5 emprsas de-
semvtvedonas de projetos ¢ veds
A pamicipackn dos Estados no
mervacdodeg 1P,

0} mecrcade aclmite virioy t-
pos de prajetod nas dreas de
CRerEL, sahvaienio, |||.:I|'4]ll||sl
sl ¢ reflorestamento. Nestes
case, a contabilidadle dos esto-
diecs, dos ganhos ¢ das pendas
e einisibes & man seglind om
progetos kcais, Porfm. os peoje-
tow locass de REDDH, que visam

wetar creditos por desmatamen-
b evitado, s bassdam, oom foe
pdnga,  em  eontabilidade
questionadas até mesma fumo
ds ceitilicadipras i 1

brserlanns na oot prissagdn gor o
gtes do desmmatame ko provia-
mente realizadas e comprosada
por meho de taxas anals el arlvas
& jueisd icdo. A aberic

et vl s & iy
a0 o easak e Fstado ou de pais
o na dle am projeto local

A petdo dos tefrldas por
poves. dindigenas, quilombelas,
extrativisias ¢ agriculiores ¢ fu
whamental paracoaieraelew
menio e manter a lofesia cmpé,
mis € o poder piblico que pode
garantic a reduglo continua do
dlesmatamento — o e eviden

©ia i impropricdade de sug ea-
chusido desse mercado,

A aprovacds do texon de Aliel
.urptn'nllru comumidsdes, em-
Presase governs, ein espedial o
envolvidos em projetos. jurisadi-
cionats 0 Senado poderia oo
i 2 allersides da Clman. mas
uma manohra eegimenial desta
Casadetenminou que os Fis maks
Ao, Iimhnj.i.l_plw.ﬁthnp\-\-
lo Semadl

1 e
lateralmente @ FegTa que sempn
privalecei na Congness e ferin
didle morte o poder de inkistiva
lewishativa do Senado,

Baseadn nesse tnasgue, o nelatd:
rinde Allc] propds um substinzive
A’y progedi (B ot Chmae
A, mais andige ¢ om conbetide
Eastamelivends Assimo P do Se

e 4 )

nadix pecelen pareeer ContEin ©
Ted srepaivaddo. Significa dizer que
i petomiard para aandlise das
teragdes feias na Cimara Agora
fiena nva progista serd alvodoes
cratinge do Senachy, mos 3 Gltima
pabavra sobee evendsa slieragie:
serhdla Clrmara.

3 Senaclo engolick 4 mapohea
regimental da Clmarie a anula-
o umilateralda suainiciatia e
grslatnal O pesponderd 3 Ci-
mara na eseama seedida, argui-
vanifongque virkdelac epondea
sua praposta antenor? O impas-
e wdia o promidygacio da let e
mantém a mecguranga jurkdica,
dilicultando o deservohdmento
cacredibilidade do mercado,

Wi gseen dl fga gise o meread e
carbono potle sepais swa conligu:
T “yab 7 s el

B E qjuee s negociagies eire
s Extados o o immvesticdones polen
oo iir. Mas Bin paics e de-
servolvimenio hd direitor & e
Tesses andmdiens quea ket deves
s preservar e equiibrar. Leis na.
ciariazs aditadi por oalos paies
deram soluler a0 menade ¢ g
ranca stadiwestatdores.,

l"h peojeton de REDDH 30 de

Supdhemn 3 estabiliclade das rela:
i pcizis quc o envbuem, 5o
altasaschanoes de modangade o2
indgions, cooarticidecon(lites ede

fatos nowves que o aletemm A lei po-
lieria peeveni-losou dinmi-ke.

£F Cosreiso, que dovena me
liar oy comilieos proewntes o prs-
erssn bopslative ou enilie is pares
ameressailis no 16, o508 Cane
e medacie, Fulanwntams w
condrontm, reliam o demais
posleres e warpeam ad s co e
iémias, seja pam condrolar verbas
Ol Ed Cei e aciniEale de cons-
tisuicionslidade pole STE

A Clhmara privilegiou um seg-
el empoiarial eypocifioo ¢
ke o 510 BORTETIG BT s Ese
tados. Empresas sériss, govemn
fedeeal, Estados, entidsles ¢
creninias mieressadlos, awsin o
0 momETo) sOcia ¢ comu-
nithsiles Eralacinmsis daie gucteny
Constmalt sciis projetos, devein se
articular para presionar o Cones
wresso asleixar de sobrepor suas
diferengas b necessidades na
cwnais, aprofundands o debale
e proaemvendo o equilflaio din
inberesses om joge.




