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Números da negociação de derivativos de câmbio no mercado financeiro

Swap Cambial

COMPRA VENDA

Dólar Futuro

COMPRA VENDA

Em milhões de contratos
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Atualmente, 
o BC possui 

US$ 110,8 bilhões 
comprados por 

meio desses 
contratos
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Reservas internacionais de US$ 372 bilhões garantem solidez do Brasil diante da dívida externa
bruta total de US$ 351 bilhões tomada pelo setor público, instituições financeiras e companhias

Banco Central pode diminuir rolagem
dos contratos de derivativos cambiais
DÓLAR

Ernani Fagundes
São Paulo
e r n a n i f@ d c i . c o m . b r

� O Banco Central tem espaço
para diminuir a rolagem de
contratos de swaps (troca de
ativos) cambiais no mercado
se considerado o montante de
proteção (hedge) já disponibi-
lizado para empresas e insti-
tuições financeiras (bancos).

Na avaliação de profissio-
nais de mercado, os princi-
pais agentes já estão protegi-
dos das oscilações do
câmbio, e o País tem reservas
internacionais suficientes pa-
ra honrar todos os seus com-
promissos no exterior.

Segundo o Banco Central
(BC), o Brasil tem reservas in-
ternacionais de US$ 372 bi-
lhões, ante uma dívida exter-
na bruta total (do setor
público, bancos e de empre-
sas) de US$ 351 bilhões, ou
seja, o País é credor líquido
em US$ 21 bilhões.

Ontem, o dólar fechou em
queda de 1,18% a R$ 3,09 no
balcão. Em junho, a moeda
americana já apresenta que-
da de 3%, embora no ano
mostre uma alta de 14,8%.

“Lá fora, o dólar tem se va-
lorizado em relação a todas
as moedas, mas aqui [no Bra-
sil], a realidade é que o volu-
me de importações caiu mui-
to nos últimos meses, o
importador está quase fora
do mercado e temos algum
fluxo positivo de entrada. Se
o dólar continuar caindo, o
BC vai diminuir a rolagem de
swaps”, aponta o gerente de
câmbio da Treviso Corretora,
Reginaldo Mulero Galhardo.

No último dia 10 de junho,
o Banco Central reduziu a ro-
lagem de swaps cambiais –
operação similar a venda de
dólares no mercado futuro –
de 7 mil contratos para 6,3
mil contratos diários. Cada
contrato é equivalente ao va-
lor de US$ 50 mil.

No recente mês de março,
o BC respondia por uma ex-
posição de US$ 114 bilhões

se observa nas últimas sema-
nas na formação da taxa cam-
bial, até com percentuais bas-
tante substantivos, tem mais
sinais de movimentos orques-
trados por operações de day-
t ra d e [no mesmo dia] do que
de impacto de fluxo cambial”.

Galhardo, da Treviso, tam-
bém apontou que há uma forte
movimentação diária no mer-
cado de câmbio até às 13 ho-
ras, quando há o fechamento
da Ptax, a taxa média apurada
pelo Banco Central. “De um
tempo para cá, tenho notado
essa movimentação, sai a Ptax,
o mercado muda. Para que ser-
ve isso, ainda não consegui
i d e n t i f i c a r”, diz o gerente.

Frederico, da Ourominas,
também confirma que a volati-
lidade está muito forte no in-
t ra - d a y [dentro do mesmo
dia]. “Parece uma montanha
russa, entre o mínimo, e o teto,
em torno de R$ 3,20 tudo é
p o s s í ve l”, alerta o operador.

Para Nehme, da NGO, as
operações de day-trade estão
influenciando mais que o fluxo
de entrada de dólares. “Não há
efetivamente razões funda-
mentadas que possam dar sus-
tentabilidade à queda do preço
do dólar no nosso mercado,
que a rigor deveria manter um
viés aquecido de alta, monito-
rado pelo BC através da oferta
de hedge no mercado futuro
para evitar exacerbações.”

em contratos de compra de
swap. Agora, em 15 de junho
último, essa exposição já era
menor, de US$ 110,8 bilhões.

O operador de câmbio ata-
cado da Ou ro m i n a s, Riberto
Frederico, explica que a atua-
ção do BC serve para dar segu-
rança aos bancos e empresas
brasileiras endividadas em dó-
lar. “Quem faz hedge [ p ro t e -
ção] não está preocupado em
ganhar ou perder, mas sim, em
estar protegido”, afirmou.

Sobre o momento atual, Fre-
derico confirma que há um

fluxo de entrada de investido-
res estrangeiros no mercado
brasileiro. “A alta dos juros bá-
sicos atrai capital com força
para renda fixa”, considera.

Na mesma linha, Galhardo
diz que o Brasil não está “desa-
c re d i t a d o” no mercado inter-
nacional. “O smart money [di-
nheiro de curto prazo] entra
onde tem liquidez melhor.”

Aumento da especulação
Já o economista e diretor exe-
cutivo da NGO Corretora de
C â m b i o, Sidnei Nehme, cobra

uma atuação mais atenta do
Banco Central no segmento de
swaps cambiais. “Urge que o
BC seja mais efetivo no moni-
toramento da demanda dia a
dia de rolagem de contratos de
swaps cambiais, pois ao esta-
belecer a meta mensal não
capta movimentos que ocor-
rem ao longo do mês”, diz.

Nehme alerta que a “vo l a t i l i -
d a d e” (oscilação brusca dos
preços para cima e para baixo)
diária da moeda americana
aumentou muito no mercado
de câmbio. “A volatilidade que

D R E A M ST I M E

Cotação do dólar recuou 3% no Brasil desde o início do mês de junho

ENTENDA O CASO

� Em agosto de 2013, o Banco
Central criou um programa
de proteção cambial voltado
para que empresas brasileiras
endividadas em dólar se
protegessem da valorização
da moeda americana em
virtude da provável e talvez
próxima alta dos juros nos
Estados Unidos (EUA).

Em março de 2015, o BC
brasileiro encerrou a oferta
de novos contratos, e desde
então tem reduzido de forma
gradual a rolagem dos
contratos no mercado. E
desde 10 de junho último, o BC
reduziu ainda mais sua
intervenção diária no câmbio.

Encalso quer abrir seu capital

BOLSA DE VALORES

� A Encalso Participações em
Co n c e s s õ e s submeteu à Co-
missão de Valores Mobiliários
(CVM) pedido de registro de
companhia aberta, segundo
dados no site da autarquia.

A companhia é parte do
Grupo Encalso Damha, um
conglomerado empresarial
que atua nas áreas de enge-
nharia civil, agronegócios,
concessão de rodovias, ges-
tão de shopping center, con-
cessão de energia e empreen-
dimentos imobiliários.

Por meio da Encalso Cons-

truções, o grupo atua no setor
de rodovias com participação
de 60% na Re n ov i a s, uma em-
presa de administração, cons-
trução e reformas de estradas
que ligam a cidade de Campi-
nas às regiões do sul do Estado
de Minas Gerais e do Circuito
das Águas em SP.

A Encalso Construções tam-
bém tem participações mino-
ritárias na Ro d o s u l , no Rio
Grande do Sul, e no Rodoanel,
que interliga as principais ro-
dovias de São Paulo. Até o mo-
mento não há nenhum pedido
de análise da CVM para uma
oferta de valores mobiliários
como ações. /Re u t e r s

Financiamento de veículos cai 0,5% em maio

CRÉDITO

� O número de financiamen-
tos de veículos novos e usados
em maio caiu 0,5% ante abril e
recuou 18,2% na comparação
com o mesmo mês do ano pas-
sado, mostram dados da Uni-
dade de Financiamentos da
Cetip divulgados ontem.

Com o resultado, o total de
veículos financiados neste
ano até maio é 11,8% menor
do que o volume de financia-
mentos feitos em igual inter-
valo de 2014. Até abril, a re-
tração era de 10,2%.

No mês passado, foram fi-
nanciados 435.755 automó-
veis, comerciais leves, cami-
nhões, ônibus e motocicletas
em todo o País. A maior parte
foi de usados, com 240.031
unidades, 0,6% a mais do que
em abril, embora 7,85% menos
do que em maio de 2014. Já o
total de veículos zero quilôme-
tro financiados foi de 195.724
unidades, quantidade 1,78%
menor do que em abril e 28,1%
abaixo do financiado em maio
do ano passado.

Opção mais utilizada entre
as modalidades de financia-
mento, o Crédito Direto ao

Consumidor (CDC) caiu 1,8%
em maio ante abril e 20,1% em
relação ao mesmo mês do ano
passado. Já o consórcio, segun-
da modalidade mais usada,
cresceu 6,7% na variação men-
sal, embora tenha recuado
3,9% na comparação com um
ano atrás. Terceira opção mais
utilizada, o leasing diminuiu
12% em maio ante abril e
33,7% ante maio de 2014.

O tempo de financiamento
se manteve praticamente o
mesmo em todas as categorias.

Em média, o brasileiro leva
cerca de 40 meses para quitar
o crédito. / Estadão Conteúdo


