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Gustavo Loyola

‘O governo Lula esta
no modo eleitoreiro’

~ Para ex-presidente do BC, acgoes de estimulo do
governo ameagam eficdcia da politica monetdria

ENTREVISTA

Economista, foi
presidente do Banco
Central entre 1995 e
1997; hoje, é sécio

da Tendéncias
Consultoria Integrada

ara o ex-presidente do

Banco Central e sécio

daTendéncias Consul-
toria Integrada Gustavo Loyola,
a desaceleracdo do Produto In-
terno Bruto (PIB) no quarto tri-
mestre de 2024 ja reflete, ainda
que de forma incipiente, o im-
pacto do ciclo de alta da taxa Se-
liciniciado em setembro. Porou-
tro lado, segundo ele, as medi-
das que o governo acaba de
anunciar podemlevaraperdade
eficdcia da politica monetdria.
“Ogovernoestdnomodoeleito-
reiro, continua dando tiros no
proprio pé€”, diz, ao se referir a
acOes comoaliberacdoderecur-
sos do FGTS para trabalhadores
que foram demitidos e haviam
optado pelo saque-aniversario.

Pelos dados divulgados na
sexta-feirapeloIBGE, o PIBfe-
chou 2024 com alta de 3,4%,
mas perdeu ritmo no fim do
ano. A seguir, os principais tre-
chos da entrevista:

O PIB de 2024 mostrou de-
saceleracio no quarto tri-
mestre.Ja é efeito da politi-
ca monetaria?

Acho que ndo € o unico efeito,
mas certamente a politica mo-
netaria ¢ um deles. Temos trés
efeitos, mas o primeiro ¢ a po-
litica monetdria. Acho que é o
mais importante.

Quais os outros dois?

O segundo sdo as transferén-
cias do governo, que aumenta-
ram nos primeiros trimestres
e diminufram no final do ano.
Issolevouaos sinais de desace-
leracdo do mercado de traba-
lho. E a inflacgio, que, mesmo
com a subida do juro, também
aumentou, contribuindo para
o menor consumo. Ai vocé co-
megou a ver uma desacelera-
cdo bem generalizada. O setor
de servicos cresceu s6 0,1% no
ultimo trimestre e a constru-
cdo civil, também. Entdo, va-
mos dizer, isso teve muito da
politica monetaria.

Como fica, na sua visdo, o
cabo de guerra com o BC
puxando o juro para esfriar
a economia e 0 governo
adotando medidas de esti-
mulos ao consumo parare-
cuperar popularidade?

E exatamente isso. O governo
esta no modo eleitoreiro, rea-
gindo fortemente a queda da
popularidade. Tanto que tro-
cou o responsavel pela drea de
comunicacdo, trouxe 14 um
marqueteiro conhecido (Sido-
nio Palmeira). Essas tentativas
de recuperar a popularidade a
custa de medidas econdmicas
populistas atrapalham n&o ape-
nas diretamente a politica mo-
netaria, mas indiretamente
também d?o sinais contrarios
na questdo fiscal, que signifi-
cam aumento de gastos.

A alta de juros impacta a
divida.Issondo poderesul-
tar em mais desaprovacio?
Exatamente. Ndo apenas a po-
liticamonetdriafica menos efi-
caz e efetiva, como também
mantemos os juros mais altos
pela questdo da piora do pré-
mioderiscodo Pais. Se tivésse-
mostodo o governo no mesmo
tomdo BC, terfamos umainfla-
¢do caindo mais rapidamente
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“Essas tentativas de
recuperar a popularidade
a custa de medidas
populistas atrapalham
ndo apenas diretamente a
politica monetaria, mas
indiretamente também
ddo sinais contrdrios na
questdo fiscal”

e a possibilidade de a politica
monetdria ser afrouxada o
mais rapidamente possivel. E
issotraria beneficios paraogo-
verno daqui a um ano, na vés-
pera das elei¢des.

E qual é a dificuldade para
se entender essa logica?

Esse entendimento para noés
economistas ¢ uma coisa meio
obvia. Mas parece que para as
pessoas que cercam O presi-
dente e para ele préprio néo é
assim que funciona. Essas po-
liticas, dependendo da sua in-
tensidade e caracteristicas, po-
dem fazer com que em 2025 a
gente tenha os juros ainda mui-
toaltos e a inflagdo muito alta,
que ¢ uma combinacdo extre-
mamente negativa do ponto
devistade popularidade. O go-

verno estd seguidamente dan-
do tiros no proéprio pé.

A quanto podem chegar a
taxa de juro, a inflacdio e o
cambio?

A Tendéncias prevé 15,5% de
jurono final do ano e acho que
a nossa inflagdo ja estd proxi-
ma de 6%. Quanto ao cambio,
acho dificil ficar muito abaixo
do patamar de hoje.

O sr. vé a continuidade da
tranquilidade que estdo
dando ao presidente do
BC, Gabriel Galipolo?

Esse ¢ outro aspecto a ser ob-
servado. Serd que quando esti-
vermos mais préximos das
eleicdes o Banco Central nio
vai virar alvo de tiros, do fogo
amigo? Os juros vdo estar al-
tos e ainflacdoalta. Serd aque-
le ambiente tipico para se cul-
par o BC e ficar exigindo que-
da de juros a qualquer custo.
Entdo, apesar de vocé ter até
agora o Galipolo trabalhando
em paz, ndo sei se esse ambien-
te persiste.

Como o sr. viu as medidas
anunciadas semana passa-
da, que zeraram o Imposto
de Importacio para baixar
precos de alimentos?

Nio acho serdo efetivas por-
que ndo tem tanta disponibili-
dade de alimentos no mundo.
O Brasil produz, é ogrande pro-
dutor desses alimentos cujas
tarifas foram zeradas. E digo
mais. Para a maioria deles, se
ndo para todos, os custos de
produgio no Brasil sdo meno-
res. Entdo, a ndo ser que ou-
tros paises facam dumping,
vendendo abaixo do custo,
ndo vejo nenhuma efetividade
nisso. Se tiver algum peso, é
irrelevante. ®

Mercado volta a elevar projecao
de inflacao em 2025, para 5,68%

A mediana do relatério Focus
para o IPCA de 2025 aumen-
toude 5,65% para5,68%. Apro-
jecdo esta 1,18 ponto porcen-

tual acima do teto da meta, de
4,50%. Um meés atrds, estava
em 5,58%. O centro da meta ¢
de 3%, com tolerancia de 1,5

ponto porcentual para mais ou
para menos.

Naata da sua ultima reunifo,
o Comite de Politica Monetdria
(Copom) afirmou que o cena-
rio para ainflacdo de curto pra-
zo ¢ adverso, com destaque pa-
ra a alta dos precos de alimen-
tos, influenciados pela estia-

gem e o ciclo do boi e com ten-
déncia de propagagdo. Os bens
industriais sdo pressionados
pelo cambio. A mediana paraa
cotacdododdlarnofimde 2025
permaneceu em R$ 5,99. Ha
um més, estava em R§ 6,00.
Ja a mediana para o cresci-
mento do Produto Interno

Bruto (PIB) brasileiro em 2025
se manteve em 2,01% pela ter-
ceira semana seguida. Um més
antes, era de 2,03%. O PIB bra-
sileiro cresceu 0,2% no quarto
trimestre do ano passado -
abaixo damedianada pesquisa
ProjecOes Broadcast, de 0,4%.
@ CICERO COTRIM/BRASILIA

Raia Drogasil S.A.

CNPJ/MF n° 61.585.865/0001-51 — Companhia de Capital Aberto
Aviso aos Acionistas
A Raia Drogasil S.A. (“Companhia”), para fins do Artigo 37, paragrafo 2° da Resolucao da Comissao de
Valores Mobiliarios n° 81, de 29 de marco de 2022, vem informar aos seus acionistas e ao mercado em
geral que a Assembleia Geral Ordinéria (“AGO”) da Companhia teve a data alterada do dia 09 de abril de
2025 para o dia 22 de abril de 2025. A Companhia esclarece que oportunamente disponibilizara as demais
informacoes relacionadas a AGO, nos termos da legislacao e regulamentacao aplicaveis.
Sao Paulo, 05 de marco de 2025.

Raia Drogasil S.A. Flavio de Moraes Correia — Diretor de Relacoes com Investidores

. N° PROCESSO: 154.00009185/2024-68 UsP
MODALIDADE: PREGAO ELETRONICO PARA REGISTRO DE PREGOS 90061/2025
Objeto: Acido aminocaproico e outros. Total de ltens Licitados: 31 itens licitados (trinta e um
itens). Valor total da licitagdo: Sigiloso nos termos do artigo 24 da Lei Federal n° 14.133/2021.
Disponibilidade do edital: 11/03/2025. Horario: das 08h00 as 16h00. Enderego: Av. Prof. Lineu
Prestes, 2565; www.gov.br/compras e www.usp.br/licitacoes. Link do PNCP: 63025530000104-1-
000622/2025. Entrega das Propostas: a partir de 11/03/2025 as 08h00 no site: www.gov.br/compras.
Abertura das Propostas: 21/03/2025 as 09h00 no site: www.gov.br/compras. Fonte: DOESP e PNCP
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- N° PROCESSO: 154.00009084/2024-97 usP
MODALIDADE: PREGAO ELETRONICO PARA REGISTRO DE PREGOS 90010/2025
Objeto: Pregdo Eletrénico para Registro de Precos 90010/2025. Total de ltens Licitados: 01 itens
licitados (um item). Valor total da licitagdo: Sigiloso nos termos do artigo 24 da Lei Federal n°
14.133/2021. Disponibilidade do edital: 11/03/2025. Horario: das 08h00 as 16h00. Enderego: Av. Prof.
Lineu Prestes, 2565; www.gov.br/compras e www.usp.br/licitacoes. Link do PNCP: 63025530000104-
1-000625/2025. Entrega das Propostas: a partir de 11/03/2025 as 08h00 no site: www.gov.br/compras.
Abertura das Propostas: 21/03/2025 as 09h00 no site: www.gov.br/compras. Fonte: DOESP e PNCP
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GOVERNO DO ESTADO DE SAO PAULO
UNIVERSIDADE DE SAO PAULO
SERVIGCO DE COMPRAS
AVISO DE LICITAGAO N° 00590336442025
UASG - UNIVERSIDADE DE SAO PAULO

GOVERNO DO ESTADO DE SAO PAULO
UNIVERSIDADE DE SAO PAULO
SERVIGO DE COMPRAS
AVISO DE LICITACAO N° 00590260512025

FUNDAGAO FACULDADE DE MEDICINA - ICESP
CNPJ n° 56.577.059/0006-06

COMPRA REGULAMENTO DA FFM 2908/2025
CONCORRENCIA - PROCESSO DE COMPRA FFM RC N° 8146/2024 — ADJUDICAGAO
0 Diretor Presidente da Fundacao Faculdade de Medicina, ADJUDICA & empresa CARDINAL HEALTH DO BRASIL LTDA, CNPJ n°
19.585.158/0003-60, para a contratacao de empresa especializada no fornecimento de PERNEIRAS PARA MEMBROS + COMODATO
DE EQUIPAMENTO COMPRESSOR SE(%UENCIAL PNEUMATICO, com base no Regulamento de Compras da FFM.
[ I A : ). p CENTRO DE ENERGIA NUCLEAR NA AGRICULTURA s
AVISO DE LICITAGAO N2 00582455462025 - UASG 102152 cena
Modalidade: Pregao Eletrdnico Visando Ata de Registro de Precos. N2 Processo: 154.00001865/2025-14. Objeto: Nobreaks. Total
de Itens Licitados: 02 (dois) itens. Valor Total da Licitagao: Sigiloso. Disponibilidade do Edital: 28/02/2025. Horario: Das 08h00
as 17h00. Enderego: Avenida Centenario, 303 - Sao Dimas - Piracicaba - SP - CEP: 13.423-314. Link do PNCP: https://pncp.gov.

br/app/editais/63025530000104/2025/572. Entrega das Propostas: A partir de 28/02/2025 as 08h00 no site: www.gov.br/
compras. Abertura das Propostas: 19/03/2025 as 08h00 no site: www.gov.br/compras. Fonte: DOESP e PNCP.
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